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Penelitian ini bertujuan untuk melakukan analisis fundamental terhadap
saham PT Tempo Scan Pacific (TSPC) dan PT Unilever Indonesia Thk
(UNVR) dalam periode 2021-2023, serta membandingkan kinerja keuangan
keduanya untuk memberikan gambaran yang jelas mengenai prospek
investasi. Hasil analisis menunjukkan bahwa PT Tempo Scan Pacific
memiliki kinerja yang lebih stabil dengan peningkatan EPS yang konsisten
serta DER vyang relatif rendah, menandakan posisi keuangan yang lebih
sehat. Sebaliknya, PT Unilever Indonesia mengalami penurunan EPS yang
terus-menerus dan memiliki DER yang tinggi, menunjukkan ketergantungan
besar pada utang untuk membiayai operasional. Meskipun PER Unilever
lebih tinggi, yang menunjukkan valuasi saham yang tinggi, kinerja keuangan
yang menurun dan adanya isu boikot terhadap Unilever membuka peluang
bagi TSPC untuk merebut pangsa pasar. Berdasarkan hasil analisis, PT
Tempo Scan Pacific lebih menarik sebagai pilihan investasi karena memiliki
potensi pertumbuhan yang lebih besar, terutama di pasar domestik Indonesia,
dengan prospek keuntungan yang lebih cepat dalam jangka pendek.
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This research aims to conduct a fundamental analysis of the shares of PT
Tempo Scan Pacific (TSPC) and PT Unilever Indonesia Thk (UNVR) in the
2021-2023 period, as well as comparing the financial performance of the two
to provide a clear picture of investment prospects. The analysis results show
that PT Tempo Scan Pacific has a more stable performance with a consistent
increase in EPS and a relatively low DER, indicating a healthier financial
position. In contrast, PT Unilever Indonesia experienced a continuous decline
in EPS and had a high DER, indicating a large dependence on debt to finance
operations. Even though Unilever's PER is higher, which indicates an
expensive share valuation, declining financial performance and the issue of
a boycott of Unilever opens up opportunities for TSPC to gain market share.
Based on the analysis results, PT Tempo Scan Pacific is more attractive as
an investment choice because it has greater growth potential, especially in
the Indonesian domestic market, with the prospect of faster profits in the short
term.
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1. PENDAHULUAN

Di era sekarang ini, pasar modal mengalami pertumbuhan yang sangat pesat, hal ini dapat
dilihat dari pertumbuhan jumlah investor yang semakin meningkat. Menurut data yang diperoleh
dari KSEI pada oktober 2024 lalu, jumlah investor pasar modal di Indonesia telah melampaui 14,3
juta dimana mengalami kenaikkan sebesar 2 juta dibandingkan dengan jumlah awal tahun yang
hanya 12,3 juta investor (kanalsatu.com, 2024). Dari peningkatan ini menandakan adanya minat
yang kuat dari masyarakat terhadap investasi di pasar modal (Aira et al., 2024). Analisis saham
yaitu suatu pendekatan yang digunakan oleh investor untuk mempelajari kondisi saham yang
diperdagangkan di pasar modal yang bertujuan untuk mengetahui apakah investasi tersebut pantas
untuk dibeli atau tidak (Senapan & Agustina, 2023). Dalam dunia pasar modal terdapat dua jenis
analisis saham yaitu analisis teknikal dan fundamental, analisis ini yang digunakan para investor
untuk membuat keputusan investasi yang bijak dan menguntungkan.

Analisa Fundamental jenis analisis yang digunakan investor untuk melihat dan menilai suatu
perusahaan berdasarkan kesehatan keuangannya. Investor membaca laporan keuangan perusahaan
untuk menilai apakah perusahaan sehat atau rugi setiap tahunnya (Qotimah & Kalangi, 2023).
Analisa Fundamental ini digunakan untuk memahami dan mengevaluasi kondisi ekonomi
perusahaan, kinerja keuangan perusahaan, dan faktor-faktor eksternal lainnya yang dapat
mempengaruhi nilai investasi jangka panjang (Purba et al., 2023). Analisis fundamental ini
penting karena dalam dunia pasar modal, sering terjadi volatilitas pada saham yang membuat harga
saham turun naik sedangkan analisis teknikal adalah pendekatan yang mempelajari pola perilaku
pasar yang digambarkan dalam bentuk grafik, untuk memprediksi pergerakan harga di masa depan
(Mahendra et al., 2022).

Analisis fundamental lebih banyak digunakan investor untuk berfokus pada investasi jangka
panjang. Indikator yang digunakan dalam penelitian ini sama dengan penelitian (Senapan &
Agustina, 2023) yaitu EPS (Earning Per Share), PER (Price to Earning Ratio), dan DER (Debt to
Equity Ratio). Ketiga variabel ini memberi gambaran mengenai kesehatan keuangan perusahaan
dan potensi pertumbuhannya. Analisis fundamental memberikan gambaran yang lebih mendalam
mengenai kinerja dan prospek perusahaan dalam jangka panjang perusahaan. Kedua analisis
tersebut sangat penting dalam menganalisa saham. Namun investor lebih sering menggunakan
analisa fundamental karena investor lebih memperhatikan kondisi keuangan perusahaan seperti
pendapatan, laba, dan prospek masa depan perusahaan. Investor ingin memastikan bahwa
perusahaan yang mereka pilih memiliki dasar yang kuat untuk tumbuh dan berkembang dalam
waktu lama. Dalam dunia investasi, analisis fundamental semakin memainkan peran penting
dalam menilai unsur instrinsik harga saham suatu perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari faktor
seperti kondisi ekonomi perusahaan, kinerja keuangan perusahaan, dan kondisi industri yang
dihadapi. Jika dilihat dari harga saham PT Unilever Indonesia Tbk dan PT Tempo Scan Pacific
Tbk, kedua perusahaan ini memiliki banyak kesamaan, seperti bekerja di industri yang
berhubungan dengan produk konsumen dan memiliki pengaruh yang besar di pasar. Akan tetapi,
dinamika yang terjadi antara keduanya sangat menarik, terutama terkait masalah boikot yang
berdampak pada reputasi perusahaan dan pengaruhnya terhadap harga saham. PT Unilever
Indonesia adalah salah satu perusahaan besar di Indonesia dalam manufaktur barang konsumsi
primer dalam industri produk perawatan tubuh. Perusahaan ini adalah saham yang dianggap blue
chip di Bursa Efek Indonesia (BEI). Selain itu PT Unilever Indonesia Tbk termasuk kedalam fast
moving consumer goods, namun selama beberapa tahun ini sedang menghadapi tantangan besar
akibat munculnya isu boikot.

Harga saham Unilever Indonesia mengalami penurunan sebesar 13,65% dalam periode tiga
bulan terakhir. Bahkan sejak awal tahun 2024, saham perusahaan ini merosot hingga 39,09%
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penurunan yang signifikan ini mencerminkan berkurangnya kepercayaan pasar terhadap prospek
Unilever (Fadli, 2024). Boikot yang terjadi pada PT Unilever Indonesia Thk ini dipicu oleh
kebijakan lingkungan, harga barang dan masalah sosial yang menarik perhatian publik. Hal ini
,enimbulkan persepsi buruk terhadap merek Unilever, yang berdampak pada persepsi konsumen
dan harga saham mereka. Apabila permintaan produk Unilever menurun, keuntungan perusahaan
dapat menurun yang pada akhirnya dapat mempengaruhi harga saham perusahaan.

Isu boikot terhadap PT Unilever Indonesia Thk, dapat menjadi peluang bagi PT Tempo Scan
Pacific (TSPC) untuk memperkuat posisinya dipasar. Pada kondisi saat ini, TSPC dapat
memanfaatkan ketidakpuasaan konsumen terhadap Unilever untuk menarik konsumennya. PT
Tempo Scan Pacific Tbk (TSPC) adalah produsen berbagai produk konsumen yang sebanding
dengan produk Unilever dalam bidang perawatan pribadi, makanan, dan minuman, serta merek
sabun Lifebuoy dan pasta gigi Pepsodent. Teh SariWangi, yang bersaing dengan produk Unilever
Lipton, juga diproduksi oleh TSPC. TSPC memiliki potensi untuk menjadi alternatif yang
kompetitif di pasar barang konsumen dengan mengutamakan inovasi, keberlanjutan, dan distribusi
yang efisien. Ekspansi dan pengembangan produknya akan didukung oleh manajemen yang kuat
dan kemampuan untuk menyesuaikan diri dengan perubahan pasar. Dalam analisis fundamental
terhadap keputusan investasi PT Tempo Scan Pacific (TSPC) terkait isu boikot Unilever, tujuan
penelitian ini adalah untuk menilai sejauh mana TSPC dapat memanfaatkan ketidakpuasan
konsumen terhadap Unilever sebagai peluang untuk memperkuat posisi pasar dan meningkatkan
kinerja finansialnya. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak jangka pendek dan
jangka panjang dari boikot Unilever terhadap industri barang konsumen, dengan fokus pada
potensi TSPC sebagai alternatif yang lebih menarik bagi konsumen yang beralih dari merek
Unilever. Selain itu, penelitian ini akan mengevaluasi kinerja keuangan TSPC dalam menghadapi
peluang yang muncul dari situasi ini, dengan mempertimbangkan faktor-faktor seperti pendapatan,
profitabilitas, dan arus kas perusahaan. Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “ Analisis Komparatif Saham PT Tempo Scan Pacific
Tbk dan PT Unilever Indonesia Tbk Tahun 2021-2023 dengan Rasio Fundamental”.

2. STUDI LITERATUR

Saham

Saham merupakan instrumen keuangan yang menandakan kepemilikan bagian dari suatu
perusahaan dan menjadi pilihan investasi yang populer di Indonesia. Analisis terhadap kinerja
saham dapat dilakukan melalui pendekatan fundamental dan teknikal (Mustagim et al.,2022).
Pendekatan fundamental melibatkan evaluasi kinerja keuangan perusahaan, seperti Return on
Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE), yang dapat mempengaruhi harga saham. Sementara
itu, analisis teknikal menggunakan indikator seperti Moving Average Convergence Divergence
(MACD) dan Stochastic Oscillator untuk menentukan sinyal beli atau jual saham Rahman &
Suherman, (2018). Pemahaman mendalam tentang metode analisis ini penting bagi investor dalam
membuat keputusan investasi yang tepat di pasar modal Indonesia.

Analisis Fundamental

Analisis fundamental adalah metode yang digunakan untuk menilai nilai intrinsik saham dengan
menganalisis faktor-faktor ekonomi, keuangan, dan lainnya yang mempengaruhi Kinerja
perusahaan. Pendekatan ini melibatkan evaluasi laporan keuangan perusahaan, termasuk rasio-
rasio keuangan seperti Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Debt to Equity
Ratio (DER), untuk menilai kesehatan dan kinerja perusahaan. Sebagai contoh, penelitian yang
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dilakukan oleh Nurhayati et al., (2022) menganalisis perusahaan yang terdaftar dalam Daftar Efek
Syariah (DES) periode 2017-2019, menggunakan rasio keuangan seperti Total Asset Turnover
(TATO), ROE, Earning Per Share (EPS), Current Ratio (CR), DER, dan Dividend Payout Ratio
(DPR), serta penilaian harga saham melalui Price to Earnings Ratio (PER) dan Price to Book Value
(PBV). Hasil penelitian menunjukkan bahwa analisis fundamental dan penilaian harga saham
dapat digunakan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi. Dengan memahami
analisis fundamental, investor dapat membuat keputusan investasi yang lebih tepat berdasarkan
kondisi keuangan dan prospek pertumbuhan perusahaan.

1. Earning Per Share (EPS) yaitu rasio keuangan yang mengukur seberapa besar laba bersih
perusahaan yang diperoleh untuk setiap saham biasa yang beredar. Rasio ini digunakan untuk
menilai profitabilitas perusahaan dari perspektif pemegang saham. Semakin tinggi nilai EPS,
semakin besar laba yang tersedia untuk pemegang saham, yang dapat meningkatkan daya tarik
investasi perusahaan tersebut Darmadji & Fakhruddin, (2018). Jika nilai EPS perusahaan
meningkat dari tahun ke tahun, itu menunjukkan bahwa perusahaan semakin baik karena
keuntungan perusahaan meningkat, dan perusahaan dapat dianggap bertumbuh Erica et al.,
(2022).

Profit Bersih

Jumlah Lembar Saham

Earning Per Share =

2. Price to Earning Ratio (PER) atau rasio harga terhadap laba adalah indikator yang digunakan
untuk menilai apakah harga saham suatu perusahaan overvalued (dinilai terlalu tinggi) atau
undervalued (dinilai terlalu rendah). PER menunjukkan berapa banyak investor bersedia
membayar untuk setiap rupiah laba yang dihasilkan perusahaan. Rasio ini penting dalam
analisis fundamental karena membantu investor memahami valuasi pasar terhadap Kinerja
perusahaan Natalia, (2021).

Harga Saham
Profit Per Saham

Price to Earning Ratio =

3. Debt to Equity Ratio (DER) yaitu rasio keuangan, atau pengukuran rasio utang terhadap modal,
yang membandingkan jumlah hutang perusahaan dengan ekuitasnya Erica et al., (2022). Rasio
ini memberikan gambaran tentang struktur modal perusahaan dan tingkat risiko keuangan yang
dihadapi. Semakin tinggi nilai DER, semakin besar proporsi pendanaan melalui utang, yang
dapat meningkatkan risiko finansial perusahaan.

Total Utang
Total Ekuitas

Debt to Equity Ratio =

3. METODE RISET

Penelitian ini menggunakan metode kualitatif yang bertujuan untuk mendeskripsikan dan
memahami objek penelitian secara mendalam melalui data yang telah dikumpulkan, sehingga
dapat menarik kesimpulan yang berlaku umum. Menurut Senapan & Agustina, (2023) metode
penelitian kualitatif sering disebut metode penelitian naturalistik karena penelitiannya dilakukan
pada kondisi yang alamiah (natural setting). Pendekatan yang diterapkan dalam penelitian ini
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adalah studi kasus, di mana peneliti melakukan eksplorasi mendalam terhadap suatu fenomena
tertentu dalam kurun waktu dan kegiatan tertentu, seperti program, acara, proses, institusi, atau
kelompok sosial (Charismana et al., 2022). Studi kasus menjadi berguna apabila peneliti ingin
memahami suatu permasalahan atau situasi tertentu dengan amat mendalam dan dapat
mengidentifikasi kasus yang kaya dengan informasi. Sumber data memainkan peran krusial
dalam mendukung penelitian, sehingga diperlukan ketelitian dalam memahami informasi yang
diperoleh dari lapangan.Penelitian ini memanfaatkan data sekunder, dengan mengumpulkan data
dari pihak lain dan tersedia untuk digunakan oleh peneliti (Assyakurrohim et al., 2022).

Contoh sumber data sekunder meliputi artikel, surat kabar, majalah, buku, dan situs
web perusahaan. Dalam penelitian ini, data yang digunakan mencakup laporan keuangan tahunan
serta data pergerakan saham dari PT Tempo Scan Pacific Tbhk dan PT Unilever Indonesia Thk
untuk periode 2021-2023, yang diakses melalui situs resmi Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id) dan aplikasi TradingView (www.tradingview.com). Untuk
memastikan validitas data, digunakan teknik triangulasi, yaitu menggabungkan berbagai metode
pengumpulan data dan sumber data yang telah ada. Triangulasi membantu dalam menguiji
keabsahan data dengan menggunakan berbagai perspektif, sehingga dapat menghasilkan
kesimpulan yang lebih komprehensif Senapan & Agustina, (2023).

4, HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Fundamental Saham TSPC 2021-2023

Tabel 1. Hasil Fundamental saham TSPC 2021-2023

Rasio TSPC
2021 2022 2023
Earning Per Share (EPS) Rp 183 Rp 222 Rp 261
Price Earning Ratio (PER) 8,20 6,35 7,03
Debt to Equity Ratio (DER) 0,40 0,50 0,40

Sumber: data diolah (2024)

EPS memberikan informasi berapa laba bersih yang dihasilkan per lembar saham. Jika
mengalami peningkatan dari tahun ke tahun menandakan profitabilitas perusahaan meningkat
dengan menghasilkan laba yang konsisten dan mengalami pertumbuhan. Hal ini bisa dikatakan
bahwa perusahaan memiliki kinerja operasional yang baik.

PER membandingkan mahalnya harga saham dengan laba yang dihasilkan per saham. Pada
2022 terjadi penurunan yang mungkin disebabkan oleh kenaikan nilai EPS tapi harga saham tidak
ikut naik, hal ini menyebabkan murahnya valuasi saham. Sedangkan pada 2023 nilai PER
mengalami peningkatan karna harga saham naik lebih cepat daripada nilai EPS. Nilai saham dari
TSPC dapat dikategorikan undervalued karena dihargai cukup murah dibandingkan perusahaan
sejenis lainnya.

Peningkatan DER yang terjadi pada 2022 bisa dikatakan bahwa penambahan liabilitas
perusahaan dipergunakan untuk mendukung kegiatan operasional, sedangkan penurunan DER
yang terjadi pada tahun 2023 karena perusahaan mampu mengurangi liabilitas dan meningkatkan
ekuitas sehingga posisi keuangan menjadi lebih stabil. Perusahaan TSPC menunjukan jika mereka
memiliki struktur modal yang sehat dengan liabilitas yang tidak melebihi ekuitasnya.

TSPC dapat menjadi sasaran investasi yang menarik jika dapat terus mempertahankan
pertumbuhan EPS dan kestabilan DER, apalagi jika nilai PER tetap rendah. Namun investor masih
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perlu memantau faktor-faktor eksternal lainnya seperti bagaimana kondisi pasar dan perlu
memahami dinamika harga saham sehingga dapat diperbandingkan.

Analisis Fundamental Saham UNVR 2021-2023

Tabel 2. Hasil Fundamental saham TSPC 2021-2023

Rasio UNILEVER
2021 2022 2023
Earning Per Share (EPS) Rp 151 Rp 141 Rp 126
Price Earning Ratio (PER) 27,22 33,33 28,02
Debt to Equity Ratio (DER) 3,41 3,58 3,93

Sumber: data diolah (2024)

Penurunan nilai EPS yang terus menerus terjadi selama tiga tahun berturut-turut dapat
mencerminkan jika perusahaan unilever mengalami kelemahan dalam menghasikan laba bersih.
Hal seperti ini dapat terjadi ketika perushaan mengalami peningkatan pada biaya operasional serta
penurunan tingkat penjualan. Terlebih pada tahun 2022 terjadi pemboikatan produk yang sangat
berdampak pada penurunan tingkat penjualan produk unilever.

Pada tahun 2022 terjadi kenaikan PER meskipun EPS mengalami penurunan. Namun
demikian harga saham tetap tinggi, hal ini dikarenakan adanya persepsi pasar yang positi terhadap
prospek perusahan untuk jangka waktu yang panjang. Pada tahun 2023 EPS kembali mengalami
penurunan sehingga pasar merevisi ekspetasinya, sehingga PER mengalami penurunan kembali.
Nilai PER yang masih berada diatas angka 27 mengartikan bahwa valuasi saham yang mahal,
sehingga investor akan lebih berhati-hati dalam melakukan investasi.

Perusahaan Unilever tiap tahunnya mengalami peningkatan DER, nilai DER yang terus
meningkat ini menunjukkan jika perusahaan memiliki ketergantungan pada liabilitas yang besar
sebagai support untuk mendanai kegiatan operasional perusahaan atau ekspansi. Nilai DER yang
tinggi dapat diartikan sebagai risiko finasial yang cukup signifikan, dikarena perusahaan lebih
bergantung pada liabilitas daripada ekuitas.

Investor harus berhati-hati terhadap tingkat valuasi saham yang tinggi. Nilai PER yang tinggi
dapat diartikan harga saham Unilever cukup mahal sedangkan kinerja keuangan perusahaannya
menurun, maka dari itu sebaiknya investor harus mempertimbangkan potensi risiko yang akan
terjadi. Nilai DER yang tinggi akan membuat perusahaan menghadapi risiko likuiditas jika suatu
saat terjadi kenaikan suku bunga atau penurunan tingkat pendapatan. Jika perusahaan Unilever
bisa memperbaiki kinerja operasional dan meminimalisir tingkat liabilitasnya, investasi pada
saham ini mungkin akan tetap menarik untuk jangka panjang.

5.  KESIMPULAN

Berdasarkan penelitian yang dilakukan peneliti pada PT Tempo Scan Pacific Tbk dan PT
Unilever Indonesia Tbk dapat ditarik kesimpulan bahwa sat ini PT Tempo Scan Pacific memiliki
prospek yang lebih baik untuk investasi. Investasi terhadap PT Tempo Scan Pacific (TSPC) lebih
menarik dibandingkan Unilever, terutama karena TSPC dapat memanfaatkan isu boikot terhadap
Unilever untuk merebut pangsa pasar di Indonesia. Sebagai perusahaan lokal, TSPC lebih cepat
beradaptasi dengan preferensi konsumen Indonesia dan bisa menawarkan produk yang lebih ramah
lingkungan serta bertanggung jawab sosial, yang semakin dicari konsumen saat ini. Selain itu,
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TSPC memiliki kinerja keuangan yang solid dan peluang pertumbuhan yang lebih besar di pasar
domestik. Dengan semua faktor ini, investasi di TSPC menawarkan potensi keuntungan yang lebih
cepat dan lebih besar dalam jangka pendek.
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