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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh perubahan DER, ROA, 

dan ROE terhadap return saham. Sampel pada penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang tercatat di BEI sebanyak 55 perusahaan, kemudian setelah 

outlier dihilangkan, jumlah perusahaan yang diteliti menjadi 46. Periode waktu 

penelitian adalah selama 2008-2011.  

  Untuk pengujian hipotesis digunakan teknik analisis regresi berganda. Saat 

melakukan uji asumsi klasik terjadi multikolineritas sehingga dilakukan regresi 

sederhana.  Hasil yang didapat pada penelitian ini adalah variabel perubahan 

DER, ROA, dan ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham karena 

nilai signifikansi dari masing-masing variabel di atas 0.05 atau 5%. 

 

Kata Kunci : Rasio Keuangan, DER, ROA, ROE, Return Saham 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

      

1.1 Latar Belakang Masalah 

Investasi merupakan salah satu cara untuk mendapatkan penghasilan selain 

menjadi seorang pekerja. Banyaknya produk keuangan yang ada di Indonesia 

semakin membuka peluang agar masyarakat bisa melakukan investasi dengan 

mudah baik secara mandiri maupun melalui perantara. Salah satu produk investasi 

keuangan yang banyak diminati oleh masyarakat adalah investasi saham. Dari 

kedua belah pihak perusahaan maupun masyarakat sebagai investor saling 

menguntungkan, karena dengan membeli saham suatu perusahaan, investor bisa 

mendapatkan keuntungan dari kenaikan harga saham suatu perusahaan, sedangkan 

untuk perusahan itu sendiri mendapat keuntungan dari penjualan sahamnya untuk 

mengumpulkan dana guna membiayai proses operasional perusahaan maupun 

meningkatkan atau memperluas jaringan bisnisnya. 

Keuntungan dari pembelian saham merupakan tujuan investor dalam 

berinvestasi, oleh karena itu sebelum berinvestasi para investor terlebih dulu  

melihat kondisi fundamental perusahaan agar tidak salah pilih. Dalam 

berinvestasi, diversifikasi saham sangat  berguna bagi para investor karena 

melalui cara ini bisa meminimalkan risiko yang akan ditanggung oleh investor 

terlebih lagi jika jumlah uang yang akan diinvestasikan sangat besar. Return  

saham mencerminkan kemampuan saham suatu perusahaan yang meningkat. 

Berbagai faktor dapat mempengaruhi return saham, seperti dari keadaan internal 

©UKDW



 

2 

 

 

perusahaan itu sendiri maupun dari keadaan eksternal perusahaan. Oleh karena 

itu, pentingnya return saham bagi para investor harus dimanfaatkan oleh 

perusahaan untuk terus meningkatkan kinerja perusahaannya agar memiliki 

prospek yang bagus dimata para investor. 

Melalui laporan keuangan suatu perusahaan, para investor dapat melihat 

banyak informasi keuangan dari perusahaan tersebut, salah satunya adalah rasio 

keuangan. Rasio keuangan berupa angka-angka yang biasanya terdapat pada 

laporan keuangan suatu perusahaan yang merupakan hasil pencapaian atau kinerja 

perusahaan selama periode tertentu untuk melihat tingkat likuiditas, aktivitas, 

solvabilitas, profitabilitas, dan nilai pasar. Dengan melihat dari nilai rasio 

keuangan suatu perusahaan, investor bisa melihat prospek dan risiko perusahaan 

pada masa yang akan datang. Banyaknya rasio keuangan yang ada memberikan 

kemudahan bagi para investor untuk dapat melihat sisi fundamental suatu 

perusahaan.  

Debt to Equity Ratio (DER), Return on Asset (ROA), dan Return on Equity 

(ROE) merupakan beberapa contoh dari banyaknya rasio keuangan perusahaan. 

Tiga rasio tersebut secara mendasar digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjang dan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba. 

Debt to equity ratio mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh berapa bagian dari modal 

sendiri yang digunakan untuk membayar hutang. Semakin tinggi nilai DER suatu 

perusahaan, menunjukkan proporsi modal sendiri yang rendah untuk membiayai 
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aktiva dan  akan menurunkan tingkat solvabilitas perusahaan. Semakin besar DER 

mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi akibatnya para investor 

cenderung menghindari saham-saham yang memiliki nilai DER yang tinggi. DER 

akan mempengaruhi kinerja perusahaan dan menyebabkan apresiasi dan 

depresiasi harga saham.  

 Jika Return On Asset semakin meningkat, maka kinerja perusahaan juga 

semakin membaik, karena tingkat kembalian semakin meningkat (Hardiningsih 

et.al., 2002). ROA menggambarkan kinerja keuangan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari aktiva yang digunakan untuk operasional 

perusahaan. ROA juga digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan 

berdasarkan kemampuan perusahaan dalam mendayagunakan jumlah aset yang 

dimiliki. Nilai ROA yang semakin meningkat menggambarkan kinerja perusahaan 

yang semakin baik  dan hal ini menarik bagi para investor untuk berinvestasi di 

perusahaan tersebut sehingga dapat membuat harga maupun return saham 

perusahaan juga semakin meningkat.  

Return on equity merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dengan menggunakan modal sendiri, sehingga ROE 

ini sering disebut sebagai rentabilitas modal sendiri. Sebagaimana ROA, maka 

semakin tinggi ROE juga menunjukkan kinerja perusahaan semakin baik dan 

berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan. Jika harga saham 

semakin meningkat maka return saham juga akan meningkat. 

Penelitian tentang rasio keuangan ini banyak dilakukan, karena sangat 

bermanfaat bagi banyak pihak khususnya para investor yang dimana dapat dilihat 

©UKDW



 

4 

 

 

pengaruhnya terhadap return saham perusahaan. Seperti penelitian yang dilakukan 

oleh Prihantini (2009) menunjukkan variabel ROA berpengaruh positif terhadap 

return saham pada industri real estate dan property. Variabel DER berpengaruh 

negatif terhadap return saham. Natarsyah (2000) menunjukkan bahwa DER 

berpengaruh positif terhadap return saham. Penelitian menurut Martani, Mulyono, 

dan Khairurizka (2009) ROE berpengaruh positif terhadap return saham. 

Karena return saham merupakan hal yang penting bagi para investor 

dalam berinvestasi, maka perlu dilakukan penelititan faktor internal apa saja yang 

dapat mempengaruhi return saham, serta untuk melanjutkan berbagai penelitian 

terdahulu. Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan di atas, maka peneliti 

mengambil judul penelitian: Pengaruh Perubahan DER, ROA, dan ROE 

terhadap Return Saham. 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan permasalah yang terdapat pada latar belakang tersebut, maka 

perumusan masalah pada penelitian ini adalah, “apakah perubahan DER, ROA, 

dan ROE berpengaruh terhadap return saham?”. 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh perubahan DER, 

ROA, dan ROE terhadap return saham. 
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1.4 Kontribusi Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa memberikan manfaat sebagai 

berikut: 

1. Bagi ilmu pengetahuan 

Menambah pengetahuan dan wawasan mengenai rasio keuangan dan 

return saham, serta menjadi bahan referensi untuk penelitian yang 

akan datang. 

2. Bagi investor 

Menjadi bahan pertimbangan investor sebelum melakukan keputusan 

investasi. 

3. Bagi perusahaan 

Menjadi bahan dalam pengambilan keputusan dan kebijakan 

manajemen khususnya yang berkaitan dengan rasio keuangan dan 

return saham. 

 

1.5 Batasan Penelitian 

Adapun batasan masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Dari sekian banyak rasio keuangan yang ada, penelitian ini 

menggunakan tiga rasio, yaitu Debt to Equity Ratio (DER), Return on 

Asset (ROA), dan Return on Equity (ROE) pada perusahaan yang 

terdaftar di BEI, serta satu variabel dependen, yaitu return saham 

perusahaan. 

2. Data-data keuangan perusahaan diambil pada periode 2008-2011. 
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BAB V 

PENUTUP 

     

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang dilakukan, maka 

dapat disimpulkan bahwa perubahan DER, ROA, dan ROE tidak berpengaruh 

signifikan terhadap return saham karena nilai signifikansi dari masing-masing 

variabel di atas 0.05 atau 5%, yaitu 0.315, 0.257, dan 0.316. Perubahan DER, 

ROA, dan ROE tidak menjadi indikator bagi para investor dalam berinvestasi. 

Investor diduga berinvestasi jangka pendek dan menggunakan laporan keuangan 

untuk melakukan analisa teknikal untuk melihat trend dari return saham. 

 

5.2 Keterbatasan 

 Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan, yaitu: 

1. Jumlah sampel yang relatif kecil, yaitu sebanyak 46 perusahaan 

dari sekian banyak perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. 

2. Jumlah variabel hanya terbatas DER, ROA, dan ROE. 

3. Periode penelitian hanya selama 4 tahun, dari 2008 sampai 2011. 
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5.3 Saran 

 Berdasarkan hasil dari penelitian terdapat beberapa saran yang bisa penulis 

ajukan untuk penelitian selanjutnya: 

1. Perlu dilakukan penambahan jumlah data atau perusahaan agar 

penelitian yang dilakukan bisa lebih menyeluruh terhadap 

perusahaan manufaktur yang tracatat di BEI. 

2. Menambah rasio keuangan lainnya yang tidak dimasukkan dalam 

penelitian ini, agar 5 kategori rasio bisa diteliti secara keseluruhan, 

seperti Current Ratio (CR), Total Asset Turnover (TAT), Times 

Interest Earned (TIE), Profit Margin, dan Price Earning Ratio 

(PER). 

3. Menambah periode waktu penelitian agar hasil penelitian bisa lebih 

baik dan akurat. 

4. Nilai dari return saham ditambahkan 1 (return saham+1) agar 

semua nilainya memiliki nilai positif. 

5. Dalam penelitian DER bisa dilakukan pengklasifikasian 

perusahaan yang mempunyai hutang yang besar. 
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