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PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang Masalah

Aktivitas pasar modal yang merupakan salah satu potensi perekonomian
nasional, memiliki peranan yang penting dalam menumbuhkembangkan
perekonomian nasional. Pembentukan pasar modal merupakan suatu usaha kearah
perhimpunan dana masyarakat untuk pembangunan sekaligus meningkatkan sumber-
sumber tabungan masyarakat dengan demikian menambah sumber penghasilan secara
nyata. Dukungan sektor swasta pun menjadi kekuatan nasional sebagai dinamisator
aktivitas perekonomian nasional. Idealnya, dalam pasar modal perlu ada

keseimbangan antara pemodal asing dengan pemodal lokal.

Perkembangan pasar modal di Indonesia mengalami peningkatan yang sangat
pesat terutama setelah pemerintahan melakukan berbagai regulasi di bidang keuangan
dan perbankan termasuk pasar modal. Para pelaku di pasar modal menyadari bahwa
perdagangan efek dapat memberikan return yang baik bagi mereka, dan sekaligus

memberikan konsribusi yang besar bagi perkembangan perekonomian negara Kita.

Menurut Jogiyanto (2008:25), pasar modal adalah merupakan tempat

bertemunya antara pembeli dan penjual dengan resiko untung dan rugi. Secara umum
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fungsi pasar modal itu sendiri adalah merupakan wahana pengalokasian dana secara
efisien, dan memungkinkan para investor untuk memiliki perusahaan sehat
berprospek baik serta dapat menunjang aktivitas ekonomi nasional.

Salah satu subsektor yang listing di Bursa Efek Indonesia adalah subsektor
Energi. Menteri Energi dan Sumber Daya Mineral, Jero Wacik megatakan sebagai
negara yang mendapat limpahan hampir semua jenis sumber energi, Indonesia akan
tetap menarik bagi investasi di sektor tersebut. Kekayaan sumber daya mineral
tersebut juga didukung oleh kondisi perekonomian nasional yang kondusif dengan
pertumbuhan rata-rata di atas enam persen per tahun (Investor.co.id, oktober 2012).

Semua perusahaan pasti ingin memaksimalkan laba yang ingin didapat. Laba
perusahaan selain merupakan indikator dari kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban bagi para pemegang saham khususnya, juga merupakan cerminan dalam
penciptaan nilai perusahaan yang menunjukkan bagaimana prospek perusahaan di
masa mendatang. Sehingga para investor dapat membuat suatu keputusan yang paling
baik dalam memilih jenis investasi yang sesuai dengan kebutuhan dan mendapat
tingkat pengembalian inventasi (return) yang layak. Return yang bisa didapat oleh
investor berasal dari selisih harga saham.

Berkaitan dengan return saham pada perusahaan subsektor energi, jika
dibandingkan dengan subsektor — subsektor yang ada di sektor infrastruktur,
subsektor energi mendapatkan nilai return saham yang paling rendah dan cenderung
menurun di tahun berikutnya. Hal ini tidak baik bagi perusahaan, karena hasil yang
diperoleh tidak maksimal.
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Salah satu penyebab penurunan return saham ini adalah menurunnya kinerja
profitabilitas yang diwakili oleh rasio Return On Equity (ROE). Hal ini sesuai dengan
yang diungkapkan oleh Munawir (2002:84) bahwa angka ROE yang semakin tinggi
dapat memberikan indikasi bagi para pemegang saham bahwa tingkat pengembalian
investasi (saham) makin tinggi. Dalam hal ini, investasi saham yang makin tinggi
akan menyebabkan harga saham di bursa naik, dan akhirnya laba perusahaan
meningkat karena sahamnya banyak di beli investor. Jika laba perusahaan meningkat,
pengembalian (return) yang didapat oleh investor pun akan semakin tinggi, maka
dapat disimpulkan bahwa Return On Equity akan mempengaruhi return saham. Tabel
dibawah ini akan menjelaskan fluktuasi Return On Equity emiten di subsektor

Energi.

Tabel 1.1

Return On Equity (ROE) Subsektor Energi

Tahun ROE
2009 31%
2010 27.5%
2011 12.54 %

Sumber : www.idx.co.id (data diolah)
Dari tabel diatas dapat kita ketahui bahwa Return On Equity di subsektor
energi mengalami kecenderungan penurunan selama tiga tahun terakhir. Untuk lebih

jelasnya, Return On Equity di subsektor energi akan digambarkan sebagai berikut.
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Gambar 1.1

Perkembangan ROE di Subsektor Energi

Return On Equity
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Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Dari gambar diatas dapat diketahui bahwa tingkat profitabilitas yang diwakili
oleh Return On Equity mengalami penurunan yang sangat signifikan dan pada tahun
berikutnya pun tidak ada perubahan yang drastis. Hal ini masih menggambarkan
belum maksimalnya laba yang diperoleh oleh investor. ROE merupakan rasio yang
penting bagi para investor atau calon investor untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam menggunakan modal yang diinvestasikannya, jika semakin kecil ROE nya,

maka investor kemungkinan akan enggan menanamkan modalnya kembali.

Return saham juga bisa dinilai melalui Price Earning Ratio (nilai pasar),
karena PER ini mencerminkan earning perusahaan, merupakan ukuran kepercayaan
pasar terhadap nilai saham perusahaan di masa yang akan datang. Menurut Jogiyanto
(2008:85), keinginan investor melakukan analisis kesehatan suatu saham melalui
rasio-rasio keuangan seperti Price Earning Ratio, dikarenakan adanya keinginan
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investor atau calon investor akan hasil (return) yang layak dari suatu investasi saham,
return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi tersebut, terdiri dari capital
gain (loss) dan yield. Untuk lebih jelas nya, fluktuasi PER di subsekor energi akan

dijelaskan sebagai berikut.

Tabel 1.2

Price Earning Ratio (PER) Subsektor Energi (dalam Kali)

Tahun PER
2009 56.56
2010 85.01
2011 20.21

Sumber : www.idx.co.id (data diolah)
Dari tabel diatas dapat kita ketahui bahwa rasio pembentuk nilai pasar yaitu
Price Earning Ratio mengalami kecenderungan penurunan pula, walau sempat naik
di tahun 2010, namun kembali terjadi penurunan di tahun 2011, dan cenderung
menurun di tahun 2012. Gambaran perkembangan PER di subsektor energi akan

disajikan dalam gambar dibawah ini.
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Gambar 1.2

Perkembangan PER di Subsektor Energi (dalam Kali)
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Sumber : www.idx.co.id (data diolah)

Dari gambar diatas dapat diketahui bahwa Price Earning Ratio (PER) di
subsektor energi cenderung mengalami penurunan. Hal ini  menunjukkan bahwa
prospek pertumbuhan yang ada di subsektor energi kurang baik, bahkan bisa saja
menurun terus, dampaknya adalah para calon investor pun akan mengurungkan niat

menanamkan modalnya di sini.

Subsektor energi berada di bawah sektor infrastruktur, serta 4 subsektor
lainnya yang masing — masing mempunyai peranan Yyang penting dalam
perekonomian di Indonesia. Namun dari data — data yang telah dipaparkan diatas
malah sebaliknya, profitabilitas di subsektor energi yang diukur dengan ROE
mengalami penurunan, serta nilai pasar pun yang diwakili oleh PER kurang baik. Hal
ini dapat menyebabkan return saham di subsektor energi terus menurun. Fluktuasi

return saham di sektor infrastruktur akan dipaparkan di tabel berikut.
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Tabel 1.3
Return Saham di Sektor Infrastruktur Tahun 2009-2011

Return Saham
NO SEKTOR INFRASTRUKTUR 5009 2010 2011
1 Subsektor Energy 0.11 0.12 -0.28
2 itljlti)ggklzt)cr)(r) dE?:il Road, Airport, Harbor, and 0.47 0.8 0.19
3 Subsektor Telecommunication 0.19 0.2 -0.11
4 Subsektor Transportation 0.26 -0.05 -0.04
5 Subsektor Non Building Construction 0.44 0.95 -0.13
Rata —rata 0.29 0.4 -0.07

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Untuk lebih jelasnya, pergerakan return saham subsektor energi apabila

dibandingkan dengan rata — rata return saham di sektor infrastruktur akan dijelaskan

di gambar berikut ini.

Gambar 1.3
Perbandingan Return Saham Tahun 2009-2011
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Dari tabel dan grafik diatas dapat kita lihat bahwa return saham di subsektor

energi terus mengalami penurunan, dan penurunan paling drastis ada di tahun 2011
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sebesar -0,28. Walaupun mengalami kenaikan pada tahu 2010, namun kenaikannya
hanya sedikit dan malah semakin turun di tahun 2012. Return saham di subsektor
energi juga masih berada dibawah rata — rata industri sektor infrastruktur. Hal ini
mengindikasikan kurang baiknya kinerja emiten di subsektor energi serta bisa

menyebabkan ketidakpuasan investor dan cerminan pada perusahaan itu sendiri.

Subsektor energi idealnya merupakan bagian yang sangat sentral dalam
perekonomian di Indonesia, karena energi mempengaruhi seluruh aspek dalam
kehidupan modern ini. Karena itu, ketika daya jangkau terhadap energi menjadi
menurun oleh sebab apa pun, banyak aspek dalam kehidupan pun akan ikut

terganggu..

Berdasarkan uraian tersebut, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian
yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas dan Nilai Pasar Terhadap Return Saham

Pada Perusahaan Subsektor Energi Di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Identifikasi dan Rumusan Masalah

1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian diatas, dapat diketahui bahwa return
saham subektor energi cenderung mengalami penurunan, meskipun ada kenaikan

namun tidak terlalu bagus. Jika terus seperti ini, kedepannya perusahaan akan
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mendapat laba yang sedikit, dan investor pun akan lari dan mencari tempat investasi

yang lain.

Return saham dapat kita lihat kita lihat dari kemampuan perusahaan
menghasilkan laba, yaitu rasio profitabilitas yang diwakili oleh Return On
Equity(ROE). ROE merefleksikan seberapa banyak perusahaan telah memperoleh
hasil atas dana yang telah diinvestasikan oleh pemegang saham. Angka ROE yang
semakin tinggi dapat memberikan indikasi bagi para pemegang saham bahwa tingkat
pengembalian investasi (saham) makin tinggi (Munawir, 2002:84). Yang artinya akan

semakin tinggi pula harga saham perusahaan tersebut.

Alat ukur lainnya yang dapat memperkirakan return saham adalah dari rasio
nilai pasar yang diperlihatkan oleh tingkat Price Earning Ratio(PER), yaitu rasio
yang mengukur seberapa besar perbandingan antara harga saham perusahaan dengan
keuntungan yang diperoleh para pemegang saham. Keinginan investor melakukan
analisis kesehatan suatu saham melalui rasio-rasio keuangan seperti Price Earning
Ratio, dikarenakan adanya keinginan investor atau calon investor akan hasil (Return)
yang layak dari suatu investasi saham, Return merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi tersebut, terdiri dari Capital Gain (loss) dan yield (Jogiyanto, 2008:85).
Semakin tinggi PER suatu perusahaan, maka akan meningkatkan kepercayaan
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut sehingga saham pun akan naik

karena lebih diminati di bursa.
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Semakin tinggi profitabilitas maka laba yang dihasilkan pun akan meningkat,
maka nilai dari perusahaan tersebut akan bagus dan akan membuat investor
mendapatkan return yang tinggi pula. Return yang dihasilkan tinggi, investor pun

akan semakin giat untuk menanamkan modal nya di perusahaan tersebut.

1.2.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, maka rumusan masalah penelitian nya

adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana gambaran profitabilitas perusahaan subsektor energi di Bursa
Efek Indonesia

2. Bagaimana gambaran nilai pasar perusahaan subsektor energi di Bursa
Efek Indonesia

3. Bagaimana gambaran return saham perusahaan subsektor energi di Bursa
Efek Indonesia

4. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap return saham perusahaan
subsektor energi di Bursa Efek Indonesia

5. Bagaimana pengaruh nilai pasar terhadap return saham perusahaan
subsektor energi di Bursa Efek Indonesia

6. Bagaimana pengaruh profitabilitas dan nilai pasar terhadap return saham

perusahaan subsektor energi di Bursa Efek Indonesia
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1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui profitabilitas perusahaan subsektor energi di Bursa
Efek Indonesia

2. Untuk mengetahui nilai pasar perusahaan subsektor energi di Bursa Efek
Indonesia

3. Untuk mengetahui return saham perusahaan di subsektor energi Bursa
Efek Indonesia

4. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap return saham
perusahaan subsektor energi di Bursa Efek Indonesia

5. Untuk mengetahui pengaruh nilai pasar terhadap return saham perusahaan
subsektor energi di Bursa Efek Indonesia

6. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan nilai pasar terhadap return

saham perusahaan subsektor energi di Bursa Efek Indonesia

1.4  Kegunaan Penelitian

Adapun kegunaan dari penelitian ini adalah:

1. Kegunaan teoritis
Diharapkan penelitian yang dilakukan dapat memberikan kontribusi

bagi pengembangan ilmu manajemen keuangan pasar modal khususnya dalam
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penilaian rasio profitabilitas dan nilai pasar dan pengaruh nya terhadap return
saham, sehingga bisa menjadi acuan dalam berinvestasi.
2. Kegunaan praktis
a. Bagi penulis
Dapat menambah ilmu tentang analisis fundamental, dalam pemilihan
saham potensial yang dapat memberikan jumlah keuntungan yang
tinggi. Selain itu penulis dapat mengetahui aplikasi sebenarnya dari
pelaksanaan manajemen investasi berdasarkan informasi rasio
keuangan yang diwakili oleh profitabilitas (Return on Equity) dan nilai
pasar (Price Earning Ratio). Penelitian ini juga diharapkan dapat
bermanfaat sebagai pengetahuan bagi penulis bila kelak akan terjun ke
dunia investasi di pasar modal secara langsung.
b. Investor
Informasi dari hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan
referensi dalam pemilihan saham yang memberikan keuntungan
optimal melalui analisis rasio keuangan.
c. Emiten
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi untuk
terus meningkatnya kinerja perusahaan, sehingga dapat menghasilkan

rasio-rasio keuangan optimal.
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