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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi nilai intrinsik saham perusahaan sektor 

energi di Bursa Efek Indonesia (BEI) menggunakan Metode Dividend Discount Model (DDM) 

dengan Model Pertumbuhan Konstan. Fokus utama adalah memberikan pandangan kepada 

investor tentang potensi investasi dalam saham sektor energi, dengan mempertimbangkan 

aspek-aspek fundamental dari nilai saham. Melalui pendekatan kuantitatif dan deskriptif, 

penelitian ini mengunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan sektor energi 

selama periode 2019 hingga 2023. Teknik analisis data deskriptif digunakan untuk 

menganalisis rasio keuangan seperti Return on Equity (ROE), Dividend Per Share (DPS), dan 

Dividend Payout Ratio (DPR), serta mengaplikasikan rumus DDM untuk menentukan nilai 

intrinsik saham. Sampel dipilih menggunakan metode purposive sampling, dengan kriteria 

saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan laporan keuangan serta 

membayar dividen berturut-turut selama periode penelitian. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa sebagian besar saham dalam sampel penelitian, seperti BYAN, ELSA, AKRA, dan 

ITMG, secara konsisten dinilai undervalued selama periode analisis. Namun, terdapat 

fluktuasi dalam penilaian beberapa saham, seperti ADRO, TPMA, PTBA, BSSR, dan MBAP, 

yang mengalami overvaluation dalam beberapa tahun tertentu, menunjukkan perlunya analisis 

yang lebih mendalam sebelum membuat keputusan investasi. Temuan ini memberikan 

panduan bagi investor dalam memahami dinamika pasar saham sektor energi dan 

merencanakan strategi investasi yang lebih efektif. Penelitian selanjutnya dapat melakukan 

eksplorasi metode penilaian alternatif, memperluas faktor lainnya dalam analisis saham untuk 

memberikan gambaran lebih lengkap tentang nilai dan prospek jangka panjang sehingga 

membantu investor membuat keputusan investasi yang lebih bertanggung jawab. 

Kata Kunci: Saham, Nilai Intrinsik, Metode Dividend Discount Model, Sektor Energi, 

Analisis Keuangan. 

 

ABSTRACT 

The purpose of this research to evaluate the intrinsic value of energy sector company 

stocks in the Indonesia Stock Exchange (IDX) using the Dividend Discount Model (DDM) 

with the Constant Growth Model. It focuses on providing insights to investors regarding 

investment potential in energy sector stocks, considering fundamental aspects of stock value. 

Through quantitative and descriptive approaches, secondary data from financial reports of 

energy sector companies during the period 2019 to 2023 are utilized. Descriptive data analysis 

techniques are employed to analyze financial ratios such as Return on Equity (ROE), Dividend 

Per Share (DPS), and Dividend Payout Ratio (DPR), applying the DDM formula to determine 

intrinsic stock value. Samples are selected using purposive sampling, criteria include being 

listed on the IDX, issuing financial reports, and consecutive dividend payments during the 

research period. Findings indicate that most stocks in the sample, such as BYAN, ELSA, 

AKRA, and ITMG, are consistently undervalued during the analysis period. However, there 

are fluctuations in the valuation of some stocks, like ADRO, TPMA, PTBA, BSSR, and 

MBAP, experiencing overvaluation in certain years, indicating the need for deeper analysis 

before making investment decisions. These findings guide investors in understanding the 

dynamics of the energy sector stock market and planning more effective investment strategies. 

Further research could explore alternative valuation methods, expand other factors in stock 

analysis to provide a more comprehensive picture of long-term value and prospects, thus 

assisting investors in making more responsible investment decisions. 

Keywords: Stocks, Intrinsic Value, Dividend Discount Model Method, Energy Sector, 

Financial Analysis 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

Perkembangan pasar modal Indonesia menjadi cerminan ekonomi yang stabil 

juga menegaskan peran vital investasi dalam memperkuat struktur keuangan negara. 

Pasar modal yang kuat dan berkembang tidak hanya menciptakan sumber daya 

finansial yang lebih luas bagi perusahaan, tetapi juga memfasilitasi akses modal yang 

lebih mudah bagi entitas bisnis yang beragam. Pasar modal yang beragam memberikan 

tempat bagi pengembangan investasi jangka panjang yang berkelanjutan, yang 

diharapkan akan mendukung pertumbuhan ekonomi yang inklusif dan berkelanjutan.  

Menurut (Lisnawati & Budiyanti, 2011) pengaruh pentingnya pasar modal 

terhadap perekonomian suatu negara dalam periode waktu yang lebih lama 

menunjukkan bahwa pengembangan pasar modal menjadi pilihan kebijakan yang 

penting dalam memajukan perekonomian. Meningkatnya kesadaran masyarakat 

tentang investasi, kemajuan teknologi yang mempermudah akses masyarakat terhadap 

informasi pasar modal dan melakukan transaksi investasi, juga kebijakan pemerintah, 

seperti relaksasi aturan dan pemberian insentif bagi investor telah mendorong 

perkembangan pasar modal. 

 

Gambar 1.1 Pertumbuhan Jumlah Single Investor Identified (SID) Pasar Modal 

Sumber : (KSEI, 2023) 
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Menurut pernyataan resmi dari Bursa Efek Indonesia pada tahun 2023, terdapat 

pertumbuhan positif dalam pasar modal Indonesia sepanjang tahun tersebut. Capaian 

positif ini tercermin dari peningkatan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 

6,62% dari akhir perdagangan tahun sebelumnya. Jumlah investor pasar modal, 

termasuk investor saham, obligasi, dan reksa dana, meningkat sebanyak 1,85 juta 

menjadi 12,16 juta. Khususnya, jumlah investor saham juga mengalami peningkatan 

sebesar 811 ribu menjadi 5,25 juta. Kenaikan ini merupakan indikasi yang kuat akan 

kepercayaan dan minat yang terus meningkat dari masyarakat terhadap pasar modal 

Indonesia. 

 

Gambar 1.2 Pergerakan Harga Minyak (US$/barel) 

Sumber : cnbcindonesia.com 

 

Pada tahun 2023, sektor energi mengalami beberapa perubahan signifikan. 

Harga batu bara mengalami penurunan menjadi US$127,9 per ton atau sebesar 68,35% 

dari titik tertingginya. Melansir dari situs tradingeconomics.com mencatat bahwa 

harga minyak Brent cenderung mengalami penurunan sepanjang tahun 2023 

dibandingkan tahun sebelumnya. Hingga perdagangan Jumat (22/12/2023) harga 

minyak Brent mengalami penurunan sebesar 7,96% di level US$ 79,07 per barel, 

sedangkan minyak mentah WTI turun sebesar 8,35% di level US$ 73,56. 
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Gambar 1.3 Harga Nikel Berjangka 

Sumber : Investing.com 

Melansir dari situs Investing.com disepanjang tahun berjalan 2023, harga nikel 

tercatat anjlok 44,06%. Penurunan harga komoditas global mempengaruhi kinerja 

emiten dalam sektor energi, yang tercermin dalam tren penurunan laba bersih. Saham 

yang tergolong dalam sektor ini dikenal sebagai saham siklis, yang berarti pergerakan 

harganya sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi secara keseluruhan. Meskipun 

terjadi moderasi harga komoditas, terutama kehancuran harga batu bara dan nikel 

dunia selama tahun 2023, sub sektor pertambangan masih berhasil memberikan 

kontribusi positif bagi pertumbuhan ekonomi. Pada triwulan IV-2023, sektor ini 

bahkan mencatat pertumbuhan yang mengesankan sebesar 7,46%, dengan 

pertumbuhan sebesar 6,12% sepanjang tahun 2023 secara keseluruhan menurut data 

dari Kementerian Keuangan (2024). 

Penelitian ini mengacu pada penelitian (Faizatul Umamik & Matnin, 2023) 

terkait nilai wajar harga saham perusahaan sub sektor pertambangan dan gas bumi 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014. Studi tersebut menggunakan 

Dividen Discount Model (DDM) dalam menilai nilai wajar saham. Hasil penelitian 

menunjukkan saham perusahaan pada sample penelitian secara konsisten dinilai 

sebagai undervalued. Dalam penelitian (Setia, 2017) menunjukkan bahwa penilaian 

saham menggunakan metode Dividend Discount Model (DDM) dapat memberikan 

pemahaman tentang nilai intrinsik saham pada indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia. 

Hasil perbandingan antara nilai intrinsik dan harga pasar mengindikasikan bahwa 

semua harga saham cenderung dievaluasi lebih tinggi dari nilai intrinsiknya.  
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Berdasarkan penelitian (Sutjipto et al., 2020) yang menganalisis model 

penilaian saham paling akurat sehingga dapat membantu investor memilih saham yang 

tepat, dan masa depan dapat menguntungkan. Pengukuran akurasi nilai menggunakan 

metode mean absolute pricing error (MAPE). MAPE mengukur besarnya kesalahan 

prediksi relatif terhadap nilai sebenarnya dalam bentuk persentase. Semakin rendah 

nilai MAPE, semakin baik kinerja model dalam memprediksi atau menilai suatu nilai. 

Hasil penelitian terhadap evaluasi saham menggunakan Dividend Discount Model 

(DDM) lebih tepat dibandingkan dengan Discounted Cash Flow (DCF). Hal ini 

ditunjukkan bahwa nilai MAPE untuk DDM lebih rendah, yakni hanya sebesar 46%, 

sementara untuk DCF mencapai 206%. Menurut penelitian Nurlia et al. (2022), 

penggunaan metode Dividend Discount Model (DDM) dapat bermanfaat bagi investor 

yang tertarik untuk memperoleh dividen di masa depan. Metode DDM memiliki 

kemampuan untuk mencerminkan kondisi operasional dari perusahaan yang 

bersangkutan. Hal ini berarti bahwa jika perusahaan menghasilkan laba yang lebih 

besar, maka besar kemungkinan dividen yang akan dibagikan juga akan meningkat. 

Sejalan dengan perkembangan industri dan pertumbuhan populasi, sektor 

energi menjadi salah satu sektor fundamental dalam perekonomian. Meskipun 

fluktuasi harga komoditas dan ketidakpastian kondisi pasar seringkali membuat nilai 

saham dalam sektor energi menjadi tidak stabil, investor jangka panjang cenderung 

lebih memperhatikan nilai intrinsik saham daripada sekadar fluktuasi pasar. Jika harga 

saham turun di bawah nilai intrinsiknya, maka dapat dianggap sebagai peluang untuk 

memperoleh saham dengan harga yang lebih murah, sehingga meningkatkan potensi 

keuntungan jangka panjang. Nilai intrinsik digunakan sebagai indikator yang 

menentukan nilai mendasar saham tersebut diperdagangkan di bawah nilai wajar 

(undervalued), wajar (fair), atau melebihi nilai wajar (overvalued). 

Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian berjudul "Penilaian Nilai Saham yang Wajar Menggunakan Metode 

Dividend Discount Model pada Perusahaan Sektor Energi di Bursa Efek Indonesia 

(BEI)". Penelitian bertujuan untuk memberikan pemahaman dan pentingnya analisis 

fundamental dalam strategi investasi tentang nilai intrinsik saham bagi para investor 

dalam upaya mengambil keputusan investasi.  
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