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 BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal memiliki peran penting dalam kegiatan ekonomi suatu negara. 

Di banyak negara, terutama di negara-negara yang menganut sistem ekonomi 

pasar, pasar modal telah menjadi salah satu sumber kemajuan ekonomi, sebab 

pasar modal dapat menjadi sumber dana alternatif bagi perusahaan. Salah satu 

kelebihan pasar modal adalah kemampuannya menyediakan modal dalam jangka 

panjang dan tanpa batas
1
. Dengan demikian, untuk membiayai investasi pada 

proyek-proyek jangka panjang dan memerlukan modal yang besar, sudah 

selayaknya para pengusaha menggunakan dana-dana dari pasar modal. Investasi 

pada hakikatnya merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan 

harapan untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang. 

Aktivitas pasar modal Indonesia diatur dalam Undang-Undang No. 8 

Tahun 1995 (UUPM). Pasar modal adalah kegiatan yang berkaitan dengan 

penawaran umum dan perdagangan Efek, perusahaan publik yang bersangkutan 

dengan Efek yang diterbitkannya, maupun lembaga dan profesi yang berhubungan 

dengan Efek sesuai dengan pasal 1 butir 13 Undang-Undang No. 8 Tahun 1995. 

Langkah awal perkembangan pasar modal syariah di Indonesia dimulai dengan 

diterbitkannya reksadana syariah pada 25 Juni 1997 diikuti dengan diterbitkannya 

obligasi syariah pada akhir 2002.
2
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Dalam arti sempit pasar modal merupakan tempat para penjual dan 

pembeli bertemu untuk melakukan transaksi, dimana penjual dan pembeli bertemu 

langsung untuk melakukan transaksi dalam lokasi tertentu. Dalam transaksi di 

pasar modal investor dapat langsung menganalisis keuntungan masing masing 

perusahaan yang menawarkan modal. Modal yang diperdagangkan dalam pasar 

modal merupakan modal yang bila di ukur dari waktunya merupakan modal 

jangka panjang. Dalam melakukan transaksi di pasar biasanya ada barang atau 

jasa yang diperjualbelikan. Instrumen pasar modal yang diperdagangkan yang 

berbentuk surat berharga yang bisa diperjualbelikan kembali dengan pemiliknya, 

baik intrumen yang bersifat kepemilikan atau bersifat hutang. Intrumen pasar 

modal yang bersifat kepemilikan diwujudkan dalam bentuk saham, sedangkan 

yang bersifat utang diwujudkan dalam bentuk obligasi.
3
 

Langkah awal perkembangan pasar modal syariah di Indonesia dimulai 

dengan diterbitkannya reksadana syariah pada 25 Juni 1997 diikuti dengan 

diterbitkannya obligasi syariah pada akhir 2002. Selanjutnya, pada bulan Juli 2000 

PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) bersama dengan PT Dana Reksa Invesment 

Management (DIM) menerbitkan Jakarta Islamic Index (JII) yang terdiri dari 30 

(tiga puluh) jenis saham dari emiten-emiten yang kegiatan usahanya memenuhi 

syariah Islam. Penentuan kriteria dari komponen Jakarta Islamic Index (JII) 
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tersebut disusun berdasarkan persetujuan dari Dewan Pengawas Syariah DIM 

(Dana Reksa Invesment Manajement). 

Salah satu perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) adalah 

Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk atau dikenal dengan nama PGN (Persero) 

Tbk dengan kode saham PGAS. Perusahaan ini didirikan tahun 1859 dengan nama 

“Firma L. J. N. Eindhoven & Co. Gravenhage”. Kemudian pada tanggal 13 Mei 

1965 PGAS ditetapkan sebagai perusahaan negara dan dikenal sebagai 

“Perusahaan Negara Gas (PN. Gas)”. Ruang lingkup kegiatan perusahaan PGAS 

adalah melaksanakan perencanaan, pembangunan, pengelolaan dan usaha hilir 

bidang gas bumi. Kegiatan usaha utama Perusahaan Gas Negara Tbk adalah 

distribusi dan transmisi gas bumi ke pelanggan industri, komersial dan rumah 

tangga. 

Ketika seorang investor berniat untuk menanamkan modal di suatu 

perusahaan maka terlebih dahulu investor tersebut akan memilih perusahaan 

dengan tingkat efisiensi yang tinggi dan kegiatan operasional yang baik. Kegiatan 

operasional perusahaan dapat tergambar pada tingkat profitabilitas perusahaan 

tersebut. Salah satu rasio untuk mengukur tingkat profitabilitas adalah Return On 

Asset (ROA). 

Return On Asset (ROA) adalah kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan keuntungan dari setiap satu rupiah asset digunakan. Dengan 

mengetahui rasio ini, investor  bisa menilai apakah suatu perusahaan efisien dalam 

memanfaatkan aktifitasnya dalam kegiatan operasional perusahaan. Rasio ini 

http://www.britama.com/index.php/tag/pgas/
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menggambarkan besaran laba bersih dengan menggunakan seluruh dana (aktiva) 

yang dimilikinya. Return On Asset (ROA) mencerminkan seberapa besar return 

yang dihasilkan atas setiap rupiah uang ditanamkan dalam bentuk aset. 

Selain Return On Asset (ROA), rasio lain yang menggambarkan tingkat 

profitabilitas perusahaan adalah Earning Per Share (EPS). Earning Per Share 

(EPS) adalah pembagian dari jumlah laba setelah pajak dengan jumlah saham 

yang beredar. Informasi EPS suatu perusahaan menunjukan besarnya laba bersih 

perusahaan yang siap dibagikan untuk semua pemegang saham perusahaan. EPS 

merupakan rasio yang menunjukan berapa besar keuntungan ( Return ) yang 

diperoleh dari investor atau pemegang saham per lembar saham.Rasio ini 

merupakan salah  satu rasio keuangan yang dipakai para investor. Earning Per 

Share (EPS) berfungsi menganalisis kemampuan perusahaan untuk mendapatkan 

laba dari saham yang telah diinvestasikan. Meningkatnya angka Earning Per 

Share (EPS) berarti perusahaan dapat menghasilkan keuntungan bersih per lembar 

sahamnya.  

Tujuan seorang investor menanamkan modalnya di suatu perusahaan adalah 

untuk mendapatkan keuntungan. Tinggat keuntungan yang didapat investor dapat 

tergambar dari tiggkat pengembalian saham (return saham). Return saham adalah laba 

atas suatu investasi yang biasanya dinyatakan sebagai tarif presentase tahunan. Return 

saham merupakan tingkat keuntungan yang akan diperoleh oleh investor yang 

menanamkan dananya di pasar modal. Return saham ini dapat dijadikan sebagai indikator 

dari kegiatan perdagangan di pasar modal. Return saham dibedakan menjadi dua yaitu 

return realisasi (realized return) dan return ekspektasi (expected return). 
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Return realisasi (realized return) merupakan tingkat pengembalian yang sudah 

terjadi dan dihitung berdasarkan data historis dan digunakan sebagai salah satu alat 

pengukur kinerja perusahaan. Sedangkan return ekspektasi (expected return) merupakan 

return yang diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa mendatang. Berbeda dengan 

return realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi. 

Return realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja keuangan 

dan juga berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasi dan risiko di masa 

mendatang. 

Return On Assets (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

tingkat keuntungan bersih yang diperoleh dari penggunaan keseluruhan aset. 

perusahaan biasanya pendapatan pertahun dengan total asetnya dan ditampilkan 

dalam bentuk persentase (%).Semakin tinggi  tingkat keuntungan yang dihasilkan 

perusahaan akan menggambarkan tingkat kinerja perusahaan yang baik dan 

menjadikan investor tertarik terhadap saham tersebut. Semakin besar tingkat 

Return On Assets (ROA), maka dapat disimpulkan bahwa kinerja perusahaan 

tersebut semakin baik, sehingga menghasilkan tingkat pengembalian (return) 

semakin besar yang akan dibagikan pada investor yang telah menanamkan modal. 

Sejalan dengan Return On Assets (ROA), Earning  Per  Share (EPS) atau 

laba per lembar saham juga menunjukkan besarnya laba bersih namun diukur 

berdasarkan jumlah lembar saham yang beredar di pasaran. Analisis Earning Per 

Share (EPS) sering digunakan oleh para investor untuk menggambarkan 

kemungkinan tingkat laba yang akan diperoleh pemegang saham sebagai bentuk 

pengembalian (return). Tingkat Earning Per Share (EPS) yang tinggi dapat 
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diartikan bahwa perusahaan akan memberikan peluang tingkat return saham yang 

cukup besar pula bagi para investor. 

Tabel 1.1 

Riturn On Asset, Earning Per Share, dan Return Saham PT. Perusahaan Gas 

Negara (Persero) Tbk. Periode 2012-2016 

Sumber: www.idx.co.id
4
 

Dari tabel di atas dapat disimpulkan bahwa mulai periode 2012 Return On 

Asset (ROA) selalu mengalami penurunan yang sangat drastis. Dimulai dari tahun 

2012 sebesar 23,42% hingga tahun 2016 sebesar 4,52%. Dapat dilihat juga bahwa  

tingkat Earning Per Share (EPS) mengalami kenaikan di tahun 2013 sebesar  

5,1% dari tahun 2012 sebesar 22,59%. Lalu di tahun 2014 tingkat Earning Per 

Share (EPS) turun lagi hingga tahun 2016 dan berakhir pada angka 10,72%. 

Perlu diperhatikan juga ialah tingkat return saham yang turun drastis di 

tahun 2013 hingga menyentuh angka -3% dari tahun sebelumnya sebesar 45% dan 

menyebabkan penurunan sebesar 48%. Lalu di tahun 2014 tingkat return saham 

mengalami kenaikan yang cukup drastis pula hingga menyentuh angka 34%. Lalu 

di tahun selanjutnya mengalami penurunan hingga -54%. Lalu naik lagi sebesar  

                                                           
4
 Catatan: untuk memudahkan penelitian, maka dilakukan penyesuaian nominal pada 

Earning Per Share (EPS) dengan mengubah menjadi satuan persen. 

  Periode 
Return On Asset 

% 

Earning Per Share 

% 

Return Saham 

% 

2012 23,42 22,59 45 

2013 20,49 27,69 -3 

2014 12,03 23,57 34 

2015 6,20 15,42 -54 

2016 4,52 10,72 -2 
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2%. Dapat dikatakan bahwa tingkat return saham PT. Perusahaan Gas Negara Tbk 

bersifat fluktuatif dengan nilai yang berubah naik dan turun pada setiap tahunya.  

Ketidaksesuaian terjadi saat  Return On Asset (ROA) mengalami 

penurunan di setiap tahunya, Earning Per Share (EPS) meningkat di satu tahun 

lalu mengalami penurunan kembali, sementara return saham bersifat fluktuatif 

dengan naik turun yang drastis. Untuk lebih jelas melihat kondisi ketidaksesuaian 

dari Return On Asset (ROA) dan Earning Per Share (EPS) terhadap return saha  

pada PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. periode 2012-2016 dapat dilihat 

pada grafik di bawah ini. 

Grafik 1.1 

Return On Asset, Earning Per Share dan Return Saham PT. Perusahaan Gas 

Negara (Persero) Tbk. Periode 2012-2016 

 

Berdasarkan grafik di atas, dapat dilihat bahwa Return On Asset (ROA) 

selalu mengalami penurunan dari setiap tahun mulai dari tahun 2012 sampai 

dengan tahun 2016. Lalu jumlah Earning Per Share (EPS) mulai dari periode 

2012 sampai 2013 mengalami kenaikan. Dan dari mulai 2014 sampai 2016 selalu 
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mengalami penurunan tiap periode. Return saham dari mulai 2012 sampai 2013 

mengalami penurunan kemudian mengalami kenaikan dari periode 2014, lalu 

mengalami penurunan kembali dari prriode 2015 sampai 2016. 

Dalam teori Return On Asset (ROA) dan Earning Per Share (EPS) 

berpengaruh  terhadap Return Saham. Dengan kata lain jika dimana ROA naik 

maka seharusnya Return sahampun ikut naik dan sebaliknya jika ROA mengalami 

penurunan Return Saham pun ikut turun. Dan ketika EPS naik seharunya Retrun 

Saham pun ikut naik dan sebaliknya jika Earning Per Share (EPS) mengalami 

penurunan seharusnya mengalami penurunan juga. Tetapi data di atas berbanding 

terbalik dari 2013  ketika Earning Per Share (EPS) naik return saham malah 

turun. Dan di 2014 ketika EPS turun Ritern Saham malah naik. Sama halnya di 

priode 2016 ketika eps naik Return Saham malah turun. 

Berdasarkan masalah di atas peneliti merumuskan bahwa PT. Perusahaan 

Gas Negara (Persero) Tbk. Periode 2012-2016 Return On Aset,(ROA) Earning 

Per Share(EPS) dan Retun Saham mengalami penurunan yang sangat signifikan 

setiap tahun. Dengan begitu data tersebut sangat menyimpang dengan yang ada. 

Seharunya ketika Return On Aset,(ROA) dan Earning Per Share (EPS) naik 

Return Saham pun ikut naik tetapi ini berbeda dengan teori yang ada. 

 Berdasaarkan data rumusan di atas, penulis tertarik untuk meneliti lebih 

dalam yang berjudul  Pengaruh Return On Aset (ROA) dan Earning Per Share 

(EPS) terhadap Return Saham di PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. 

Periode 2012-2016. 



    9 
 

 

 

B. Identifikasi dan Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti merumuskan rumusan masalah 

sebagai berikut : 

1. Seberapa besar pengaruh Return On Aset (ROA) secara parsial  terhadap 

return saham PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Priode 2012-2016? 

2. Seberapa besar pengaruh Earning Per Share (EPS) secara parsial terhadap 

return saham PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Priode 2012-2016 

3. Seberapa besar pengaruh Return On Aset (ROA) dan Earning Per Share 

(EPS) secara simultan terhadap return saham PT. Perusahaan Gas Negara 

(Persero) Tbk. Priode 2012-2016 

 

C.  Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah yang diajukan dalam penelitian ini, maka 

tujuan dari penelitian ini adalah untuk :  

1. Untuk mengetahui pengaruh Return On aset (ROA) secara parsial terhadap 

return saham PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Priode 2012-2016 

2. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) secara parsial terhadap 

return saham PT. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Priode 2012-2016 

3. Untuk mengetahui pengaruh Return On Aset (ROA) dan Earning Per Share 

(EPS) secara simultan terhadap return saham PT. Perusahaan Gas Negara 

(Persero) Tbk. Priode 2012-2016  
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D. Kegunaan Penelitian 

Adapun kegunaan yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut. 

1. Kegunaan Akademis  

Penulis berharap hasil penelitian ini dapat dijadikan bahan acuan 

pembelanjaran bagi kalangan akademis. Hasil penelitian ini diharapkan 

memberikan kontribusi terutama pada bidang keilmuan manajemen investasi 

selain itu hasil penilitian ini dapat memberikan berbagai manfaat bagi 

pengembangan keilmuan, referensi dan referensi bahan acuan bagi peneliti bisa 

berlanjut.  

2. Kegunaan Praktis  

Bagi perusahaan yang menjadi objek penelitian ini hasil penelitian ini 

diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan untuk menerapkan keputusan 

pertimbangan tersebut dapat dilakukan terutama dalam hal pengambilan 

keputusan yang berkaitan dengan kinerja keuangan. Peneliti diharapkan dapat 

memberikan maukan mengenai pengaruh  terhadap return saham. 

 

 


