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ABSTRAK 
ANALISIS PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO, TOTAL ASSET 
TURNOVER, RETURN ON EQUITY, DAN EARNING PER SHARE 

TERHADAP RETURNSAHAM PADA PERUSAHAAN 
MANUFAKTUR INDUSTRI DASAR 

DI BURSA EFEK INDONESIA 

Oleh: 
ANDI ROBERT, 

H. lsnurhadi, M.B.A., Ph. D, 
Drs. H. M. A. Rasyid HS Umrie, M.B.A 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji faktor-fak.1:or yang 
mempengaruhi return saham pada perusahaan manufaktur indutri dasar di Bursa 
Efek Indonesia (BEi). Penelitian ini menggunakan analisis rasio: leverage, 
efficiency, dan profitability. Variabel independen dalam penelitian ini adalah 
DER, TA TO, ROE, EPS dan variabel dependen diwakili oleh return saham. Hasil 
penelitian menunjukan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap return 
Saham, sedangkan TATO, ROE, dan EPS berpengaruh signifikan terhadap return 
Saham. Koefisien determinasi diperoleh sebesar 0,228. Hal ini berarti variabel 
DER, TATO, ROE, dan EPS mampu menjelaskan variabel ruturn saham sebesar 
22,8%. Sedangkan sisanya 77,2% dijelaskan oleh variabel-variabel Iainnya yang 
tidak diteliti dalam penelitian ini. 

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), 
Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), dan Return Saham. 

Telah kami setujui untuk ditetapkan pada lembar abstrak. 
Palembang, 16 april 2018 

Ketua, Anggota, 

H. Isnurhadi M.B.A. P .D 
NIP. 1962111219891 l 1001 

Mengetahui, 
Pengelola akademikjurusan manajemen 

Ors. Yuliansyah M. Diah, M.M. 
NIP.195607011985031003 



xi 
 

 
 

ABSTRACT 
ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF''J'HE DEBT TQ EQUITY RATIO, 

TO,TAL ASSET TURNOVER, RETURN ON EQUITY; AND EARNING 
PER Sllt1RE .TOST-OCK RETURN ON THE BASIS- OF INDUSTRIAL 

MANlJFACTURING COMPANIES.IN INDONESL(t STQCK 
EXCHANGE -

BY-: 
ANDI ROBER':(, 

H. Isnurbadi, M.U.j\., Ph. I),. 
Drs. ll. M. .A. Rasyid HS Umne, M.'.8.A 

The purpose of this study is to examine the factors (hai affect stocl! 
retiirils oh basic industri_al manufacturing cQn,panies in Indonesia Stock 
Exchange (BEi). This research uses ratio analysis: leverage, efficiency, and 
pr()jitability. I_ndependent variabel in this research are Debt to Equity 
Rati()(DER), Total Asset Tlirnover(TAIO), Return On Equity(R-OE), and· 
Earning Per Share(EPS) and· dependent variable represented by Stock return. 
The restilt of the research $_hows that DER has no significant effect on stock 
return, whi{e TATO, ROE, and EPS has significant effect to stock return. The 
coefficient of determination obtained is 0.228. This· means that the variables 
DER, TATO, ROE; and EPS are able to eyplai"' the, $clc return variabte of 
22~-8%. While the remgin_ing· 77.2%-is explained by other variables that ate not 
exanJi!ted in this s_tudy. 

Keywords: De/it to Equity Ratio (DER)-, Totpl Asset ]:u_mov(!r fl'ATO),.Re'turn 
Oif Eq11,ity -_(ROE), Eatning·_Per.$/tarf (PP$) and Stock Return· 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 

panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk ekuitas (saham) maupun 

utang (obligasi), baik yang diterbitkan pemerintah, maupun oleh perusahaan 

swasta Husnan Suad dan Prujiastuti (2003). Perusahaan yang membutuhkan dana 

dapat menjual surat berharganya di pasar modal.  

Pasar modal merupakan sarana yang berfungsi untuk mengalokasikan dana 

yang produktif dari pemberi pinjaman kepada peminjam. Dengan adanya pasar 

modal, masyarakat bisa melakukan investasi didalamnya dengan menjadi investor. 

Kegiatan investasi itu sendiri adalah kegiatan menanamkan modal baik langsung 

maupun tidak langsung dengan harapan pada waktunya nanti pemilik modal 

mendapatkan sejumlah keuntungan dari hasil penanaman modal tersebut 

Mohammad Samsul (2008). Bagi para investor, melalui pasar modal dapat 

memilih obyek investasi dengan beragam tingkat pengembalian dan tingkat risiko 

yang dihadapi, sedangkan bagi para penerbit (issuers atau emiten) melalui pasar 

modal dapat mengumpulkan dana jangka panjang untuk menunjang kelangsungan 

usaha. Salah satu instrumen pasar modal yang banyak dikenal oleh masyarakat 

adalah saham. 

 Saham merupakan bukti penyertaan modal di suatu perusahaan, atau bukti 

kepemilikan atas suatu perusahaan Fakhruddin, Hendy. M (2008), Perusahaan 
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terbuka (go public) adalah perusahaan yang telah menerbitkan sahamnya di pasar 

modal. Perusahaan- perusahaan go public terdiri dari berbagai 

jenis perusahaan yang dikelompokkan berdasarkan bidang usahanya masing- 

masing kedalam berbagai sektor. Masing-masing sektor perusahan yang listing di 

BEI mempunyai harga saham yang berbeda-beda, sehingga tingkat returnnya juga 

berbeda. 

Return adalah hasil yang diperoleh dari kegiatan investasi Jogiyanto H.M 

(2007). Sedangkan menurut Robert, Ang (2001), return adalah tingkat keuntungan 

yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Dari dua 

pengertian yang dikemukakan oleh para pakar diatas dapat disimpulkan bahwa 

return saham adalah tingkat keuntungan yang didapatkan oleh para investor atas 

hasil dari investasi saham yang dilakukannya.  

Para investor yang akan melakukan investasi dengan membeli saham di 

pasar modal akan menganalisis kondisi perusahaan terlebih dahulu agar investasi 

yang dilakukannya dapat memberikan keuntungan (return). Memperoleh return 

(keuntungan) merupakan tujuan utama dari aktivitas perdagangan para investor di 

pasar modal. Terdapat 2 Teknik analisis yaitu analisis teknikal dan analisis 

fundamental. Analisis fundamental yang digunakan dari beberapa rasio 

diantaranya Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), Return On 

Equity (ROE), dan Erning Per Share (EPS). 

Debt to Equity Ratio mencerminkan struktur modal perusahaan, baik dana 

dari pihak luar maupun dari pemegang saham. Semakin tinggi DER berarti 

semakin besar sumber dana dari pihak luar. Semakin banyak penggunaan 
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financial laverage (penggunaan utang atau dana eksternal untuk meningkatkan 

kegiatan operational perusahaan), semakin banyak penggunaan biaya tetap 

(jangka panjang) yang dibutuhkan perusahaan sehingga laba operasional semakin 

kecil Karena digunakan menutup biaya jangka panjang dan beban bunganya. Hal 

ini menjelaskan bahwa semakin tinggi DER akan menyebabkan meningkatnya 

nilai utang yang akan menyebabkan penurunan laba bersih perusahaan, yang pada 

akhirnya akan menyebabkan return yang diterima pemegang saham akan 

menurun bahkan menjadi negatif, hal ini disebabkan perusahaan tidak lagi 

memiliki kemampuan untuk memenuhi kewajiban-kewajibannya. Return yang 

diperoleh investor dipengaruhi oleh financial risk. Financial leverage merupakan 

factor yang mempengaruhi tingkat financial risk yang bila tidak dijaga akan 

menyebabkan financial disress. 

Total Asset Turnover menunjukkan bagaimana efektifitas perusahaan 

menggunakan keseluruhan aktiva untuk meningkatkan nilai penjualan dan 

meningkatkan laba. Semakin tinggi rasio TATO maka akan semakin tinggi tingkat 

efisiensi perusahaan dalam penggunaan aktivanya. 

Return On Equity mencerminkan tingkat pengembalian keuntungan 

(return) dari ekuitas atau modal yang disetor pemegang saham untuk memperoleh 

keuntungan bagi pemegang saham. Semakin tinggi ROE semakin baik perusahaan 

tersebut menggunakan dana dari pemegang saham untuk memperoleh 

keuntungan. 

Earning Per Share mencerminkan laba bersih yang diterima oleh setiap 

lembar saham. Semakin tinggi EPS semakin baik karena return yang diperoleh 
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ikut meningkat dari capital gain yang juga meningkat. Semakin tinggi EPS 

semakin tinggi Deviden Per Share yang akan diterima sehingga return saham 

yang diterima ikut meningkat, baik dari capital gain maupun dari dividen per 

share yang dibagikan oleh perusahaan. 

Penelitian Purwanto. A, dan Haryanto (2004) bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) tehadap return saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di pasar modal Indonesia. Hasil penelitian menunjukan 

bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham perusahaan manufaktur yang tedaftar di pasar modal Indonesia reiode 1999 

dan 2000. 

Penelitian Thrisye. R.Y, dan Simu. N (2010), bertujuan menganalisis 

Pengaruh Rasio Keuangana Terhadap Return Saham BUMN Sektor 

Pertambangan Periode 2007-2010 berdasarkan hasil penelitian menunjukan 

bahwa Total Asset Turnover (TATO) secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap return saham sedangkan DER berpengaruh signifikan terhadap return 

saham. 

Penelitian Susilowati. Y (2011),dilakukan untuk menguji pengaruh faktor 

Fundamental EPS, ROE, dan DER terhadap Return saham. Dari hasil penelitian 

menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap 

Return saham sedangkan EPS, dan ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Return saham.  

Hasil ini mengindikasikan adanya pertimbangan yang berbeda dari 

beberapa investor dalam memandang DER. Oleh sebagian investor DER 
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dipandang besarnya tanggung jawab perusahaan terhadap pihak ketiga yaitu 

kreditur yang memberikan pinjaman kepada perusahaan. Sehingga semakin besar 

nilai DER akan memperbesar tanggungan perusahaan. Namun demikian 

nampaknya beberapa investor justru memandang bahwa perusahaan yang tumbuh 

pasti akan memerlukan hutang sebagai dana tambahan untuk memenuhi 

pendanaan pada perusahaan yang tumbuh. Perusahan tersebut memerlukan 

banyak dana operasional yang tidak mungkin dapat dipenuhi hanya dari modal 

sendiri yang dimiliki perusahaan. Kondisi ini menyebabkan kemungkinan 

berkembangnya DER pada perusahaan dimasa yang akan datang yang berujung 

pada meningkatnya return saham. 

Penelitian Hermawan,Dedi Aji (2012), bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh debt to equity ratio, earning per share secara parsial maupun simultan 

terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang listing di BEI tahun 

2008-2010. Besarnya pengaruh Debt to Equity Ratio, Earning Per Share secara 

simultan terhadap return saham adalah 24,3 % dan sisanya sebesar 74,7% 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak masuk dalam penelitian ini. Besarnya 

pengaruh secara parsial debt to equity ratio kualitas terhadap return saham adalah 

8,07%. Besarnya pengaruh secara parsial earning per share terhadap return saham 

adalah 16,08%. 

Penelitian Gharaibeh, Adnan (2014), bertujuan untuk mengukur pengaruh 

Struktur Modal, terhadap return saham. Hasil penelitian menunjukan Debt to 

Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham 
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perusahaan industri yang terdaftar di Amman Stock Exchange for the period 2009 

to 2012 which intervened by the world financial crisis.   

Penelitian Ghi,Tran Nha (2015), bertujuan untuk menganalisis tentang The 

Impact of Capital Structure and Financial Performance on Stock Return of the 

Firms in Hose. Pengaruh struktur modal dan kinerja keuangan perusahaan yang 

difokuskan pada Return On Equity Ratio (ROE) dan Earning Per Share (EPS) 

terhadap Return saham pada perusahaan-perusahaan di Hose.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa adanya peningkatan return saham 

dalam Perusahaan disebabkan oleh variabel Return On Equity (ROE) dan Earning 

Per Share (EPS) mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return 

saham perusahaan-perusahaan di Hose. 

Penelitian Kevin Stefano (2015), bertujuan untuk mengidentifikasi rasio 

keuangan sebagai alat ukur kinerja perusahaan keuangan. Hasil penelitian 

menunjukan variabel Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Asset Turnove 

(TATO) berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham industry propreti di 

Indonesia. 

Penelitian Bararoh,Tantri (2015), dilakukan untuk menguji pengaruh 

Analysis of Fundamental Factors, Foreign Exchange and Interest Rate on Stock 

Return. Dari hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio 

(DER) secara parsial berpengaruh tidak signifikan, sedangkan Total Asset 

Turover (TATO) dan Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2013.  
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Penelitian (Ismail. V,H and Witarno. K,M (2016), bertujuan untuk menguji 

pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover(TATO) terhadap 

return saham. Dari hasil penelitian menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio  

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return saham sedangkan Total 

Asset Turnover berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham.  

Penelitian Maryyam Anwaar (2016), bertujuan mengukur pengaruh 

Earning Per Share (EPS) dan Return On Equity (ROE) Terhadap Return Saham, 

berdasarkan hasil penelitian variabel Earning Per Share (EPS) dan Return On 

Equity (ROE) memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap return 

saham satu periode ke depan.  

Penelitian mengenai return saham telah banyak dilakukan mengingat 

pentingnya faktor fundamental dalam mempengaruhi nilai return saham. Namun 

berdasarkan bukti empiris yang menghubungkan faktor-faktor fundamental 

dengan return saham masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda sehingga perlu 

dilakukan penelitian lanjutan untuk membuktikan bagaimana pengaruh faktor 

fundamental terhadap return saham terutama pada perusahaan manufaktur yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

Tabel 1.1 Rata-rata DER, TATO, ROE, EPS, dan Return Saham pada Perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI 

TAHUN VARIABEL 

DER (X) TATO (x) ROE (%) EPS (Rp) RS (%) 

2012 0.946 1.086 14.78 581.55 31.84 

2013 0.853 1.027 14.13 360.49 29.15 

2014 0.988 1.090 11.08 303.34 5.88 

2015 1.005 0.928 9.13 189.63 5.90 

2016 0.932 0.882 19.18 168.17 -6.08 
Sumber: Data diolah (2017) 
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Berdasarkan data di tabel 1.1 tedapat beberapa hubungan variabel yang 

menjadi fenomena yaitu hubungan antara debt equity ratio terhadap return saham 

pada tahun 2016, perusahaan menurunkan tingkat hutang perusahaan tetapi return 

saham yang diperoleh pada tahun 2016 negatif dibandingkan return saham tahun 

2012 sebesar 31,84% dengan tingkat hutang yang relative sama.  

Hubungan antara TATO terhadap return saham pada tahun 2012-2014 

TATO memiliki nilai diatas 1kali, namun return saham pada tahun 2012-2014 

terus mengalami penurunan terutama pada tahun 2014 dimana return saham turun 

23,27% dari tahun 2013. 

Hubungan antara return on equity tehadap return saham pada tahun 2016 

dimana return on equity mencapai persentase tertinggi yaitu 19.18% selama 5 

tahun terakhir tetapi return saham yang diperoleh pada tahun 2016 negatif 6,08%. 

Hubungan antara earning per share terhadap return saham, pada tahun 

2012-2016 earning per share terus mengalami penurunan namun masih bernilai 

positif tetapi return saham terus mengalami penurunan hingga pada tahun 2016 

menjadi negatif 6,08%. 

Berdasarkan uraian di atas investor akan membuat keputusan jual-beli 

saham sehingga menentukan return yang akan diterima dari berinvestasi saham, 

maka penulis ingin menggangkat judul “Analisis Pengaruh Debt To Equity 

Ratio, Total Asset Turnover, Return On Equity, dan Earning Per Share 

Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Industri Dasar DI 

Bursa Efek Indonesia” 
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1.2. Perumusan masalah  

1. Bagaimana pengaruh DER terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur? 

2. Bagaimana pengaruh TATO terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur? 

3. Bagaimana pengaruh ROE terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur? 

4. Bagaimana pengaruh EPS terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur? 

5. Apakah DER, TATO, ROE, EPS secara simultan berpengaruh terhadap 

Return saham? 

1.3.Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui pengaruh DER terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur 

2. Untuk mengetahui pengaruh TATO terhadap Return saham pada 

perusahaan manufaktur 

3. Untuk mengtahui pengaruh ROE terhadap Return saham pada perusanaan 

manufaktur  

4. Untuk mengetahui pengaruh EPS terhadap Return saham pada perusahaan 

manufaktur  

5. Untuk mengetahui pengaruh  DER, TATO, ROE, EPS secara simultan 

terhadap Return saham 
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1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat secara teoritis 

1.4.1.1. Bagi penulis 

Dapat memperluas dan menambah ilmu pengetahuan pada bidang 

ekonomi mengenai analisis perusahaan dengan menggunakan pendekatan ratio 

DER, TATO, ROE, EPS terhadap return saham. 

1.4.1.2. Bagi akademik 

Dapat menjadi sumber referensi khususnya untuk yang akan melanjutkan 

penelitian ini. 

1.4.2. Manfaat secara praktis 

1.4.2.1. Bagi pihak Perusahaan  

Dapat menginformasikan kepada pemilik perusahaan tentang perkembangan 

kinerja perusahaan atau kinerja keuangan sehingga dapat membantu dalam 

pengambilan keputusan apabila kinerja perusahaan menurun atau kinerja 

perusahaan membaik. 

1.4.2.2 Bagi investor 

Diharapkan bagi calon investor penelitian ini dapat menjadi bagian dari 

bahan pertimbangan dalam melakukan investasi. 
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