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ABSTRAK

Pengaruh Debt To Equity Itcitio (EPS), Retuni On Equity (ROE), dan Dividend 
Rayon/ Ratio (DPR), terhadap Retuni Saham pada Sektor Pertambangan di BEI

Oleh :
Revy adipura

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 1) Pengaruh Debt To Equity 
Ra/io (DER), Retuni On Equity (ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR), 
terhadap Retuni Saham secara Simultan (Uji F) dan 2) Pengaruh Debt To Equiiy 
Ratio (DER), Retuni On Equity (ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR), 
terhadap Retuni Saham secara Parsial (Uji T).

Populasi penelitian ini adalah seluruh sektor Pertambangan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia sebanyak 14 perusahaan sedangkan sampel yang di 
gunakan sebanyak 13 perusahaan. Metode analisis data yang di gunakan adalah 
Regresi Berganda.

Hasil penelitian secara Simultan (Uji F) variabel DER, ROE, dan DPR 
memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap Retuni saham. Secara Parsial Debt 
To Equity (DER) memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Retuni 
saham. Retuni On Equity (ROE) memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap Retuni saham, Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh negatif 
dan tidak signifikan terhadap Retuni saham. Koefisien determinasi (R2) R square 
yang di hasilkan sebesar 0.277 , hal ini berarti 27,7% variabel dependen yaitu 
harga saham di pengaruhi oleh variabel independen yaitu DER, ROE, dan DPR. 
Sedangkan sisanya 72,3% di pengaruhi oleh faktor-faktor lain.

Penelitian ini memiliki banyak kekurangan, diharapkan untuk para peneliti 
selanjutnya untuk bisa menggunakan variabel-variabel yang lain dalam menelitih 
pengaruh terhadap Harga Saham karena variabel-variabel yang di gunakan dalam 
penelitian ini terlalu sering digunakan oleh peneliti-peneliti sebelumnya. Dan 
sektor yang digunakan jangan hanya sektor pertambangan tetapi banyak sektor- 
sektor yang lainnya yang ada di Bursa Efek Indonesia.

Kata Kunci : Retuni Saham, Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity 
(ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR).
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abstract

The Influence of Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), and 
Dividen Payout Ratio (DPR), on stock return study at Mining Sector in Indonesia

Stock Exchange

By:

Revy Adipura; Drs. H. Umat* Hamdait A J, MBA; H. Taufik, SE, MBA

This study aims to determine 1) the influence of Debt To Equity Ratio 
(DER), Return On Equity (ROE), and Dividend Payout Ratio (DPR), to stock 
return simultaneously (F-Test) and 2) the influence of Debt To Equity Ratio 
(DER), Return On Equity (ROE), and Dividen Payout Ratio (DPR), to stock 
Return partially (T-Test).

The population of this study was all registered in mining sector in 
Indonesia Stock Exchange as many as 14 companies while the samples were 13 
companies. The method of analysis data used Multiple Regeression.

The result of this study simultaniously (F-Test) variable DER, ROE and 
DPR have no significant influence on stock return.

Partially Debt To Equity (DER) has a positive effect and no significant 
effect on stock return, Dividend Payout Ratio (DPR) has a negative effect and no 
significant effect on stock return. The coefficint of determination (R2) R square 
that produced by 0,277, this means that the dependent variable is 27.7% stock 
price is influenced by independent variables, namely DER, ROE and DPR While 
the ramaining 72.3% influenced by other factors.

This study has many shortcomings, expected to further researchers can use 
other variables in research the influence on stock price because the variables that 
are used in this study are too often used by previous researchers. And the sectors 
that are used not only in the mining sector but there are still many other sectors in 
Indonesia Stock Exchange.

Keywords : Stock Return, Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity 
(ROE), and Dividend Payout Ratio (DPR).
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nBABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakanng Masalah

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrument keuangan 

(sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjual belikan, baik dalam bentuk hutang 

ataupun modal sendiri, baik yang diterbitkan pemerintah, public authorities, 

maupun perusahaan swasta (Suad Husnan, 1998:3). Kehadiran pasar modal saat 

ini sangat penting bagi perusahaan dan investor. Perusahaan sebagai pihak yang 

membutuhkan dana dapat menghimpun dana melalui pasar modal dengan 

menjual sahamnya kepada publik atau menerbitkan surat hutang, sedangkan 

. investor sebagai pihak yang memiliki dana dapat mempergunakan pasar modal

sebagai salah satu alternatif investasi guna memperoleh keuntungan. Ada berbagai

instrumen investasi seperti saham, obligasi, waran, right, dan berbagai produk

turunan (derivative) seperti opsi (put and call) yang juga merupakan daya tarik

tersendiri bagi para investor untuk berinvestasi di pasar modal.

Dari sudut pandang investasi, investor dapat memanfaatkan pasar modal 

sebagai sarana untuk menyalurkan dana yang menganggur, sehingga diperoleh 

tambahan penghasilan yang disebut sebagai perolehan investasi, dalam bentuk 

peningkatan nilai modal (Capital gain) dan laba usaha yang dibagikan (devidend) 

untuk investasi dipasar saham dan bunga (coupon) untuk investasi pasar obligasi ( 

Robert Ang, 1997). Meskipun investasi di pasar modal mampu memberikan

1



keuntungan yang memadai, namun dalam menentukan keputusan investasi, para 

investor perlu melakukan analisis terlebih dahulu.

Terdapat dua macam analisis untuk menentukan nilai saham, yaitu terdiri 

dari informasi yang bersifat fundamental dan informasi tekmkal (Jogiyanto, 

2008:126). Informasi yang bersifat fundamental diperoleh dari intern perusahaan 

yang meliputi dividen dan tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan, sedangkan 

informasi yang bersifat teknikal diperoleh dari luar perusahaan seperti ekonomi, 

politik, finansial dan lainnya. Info yang diperoleh dari kondisi intern perusahaan 

yang lazim digunakan adalah informasi keuangan. Informasi keuangan ini berupa 

informasi akuntansi yang terangkum dalam laporan keuangan. Info fundamental 

dan teknikal dapat digunakan sebagai dasar bagi investor untuk memprediksi 

return saham, risiko atau ketidakpastian, jumlah, waktu dan faktor lain yang 

berhubungan dengan aktivitas pasar modal. Jika prospek perusahaan tersebut 

sangat kuat dan baik maka return saham perusahaan tersebut diperkirakan dapat 

meningkat pula

Pentingnya informasi keuangan dalam membantu pengambilan keputusan 

investasi telah banyak diteliti, analisis fundamental adalah pendekatan utama yang 

digunakan oleh para analisis sekuritas. Bentuk informasi laporan keuangan 

tersebut berupa rasio-rasio yang digunakan untuk mengukur prestasi keuangan 

perusahaan yang dipublikasikan untuk kepentingan investor. Sebuah laporan 

keuangan dapat diukur dan diinterpretasikan dengan memberikan lima 

rasio yang didalamnya terdapat beberapa sub-sub rasio pula, dimana kelima rasio

macam
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tersebut diantaranya: rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio rentabilitas atau rasio 

profitabilitas, rasio solvabilitas (leverage ratio), serta rasio pasar.

Kineija operasional perusahaan yang mempengaruhi harga saham adalah 

rasio leverage dan rasio pasar (Resmi, 2002: 276). Rasio ini dipilih karena dalam 

perhitungan matematisnya berhubungan langsung dengan sekuritas saham. Rasio 

tersebut meliputi: Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), Earning 

Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Dividend Per Share (DPS), Price to

Book Value (PBV) dan Dividend Payout Ratio (DPR).

Oleh karena itu, penggunaan rasio sebagai alat analisis keuangan akan

memudahkan investor untuk mengambil keputusan pembelian atau penjualan

suatu saham. Dengan rasio keuangan pada tingkat tertentu akan terlihat apakah 

perusahaan sudah beroperasi dengan baik atau tidak, dengan demikian bisa 

didiagnosa kekuatan dan kelemahan kineija suatu perusahaan.

Dalam sebuah tulisan mengenai pasar modal yang dimuat pada harian 

Kompas 22 April 2010 bahwa gejolak politik di Thailand yang sudah teijadi 

selama beberapa bulan ini belum menunjukkan tanda-tanda untuk mereda, bahkan 

cenderung terus memanas dan mulai merusak fundamental ekonomi Thailand. 

Namun, kondisi yang teijadi di Thailand itu dapat membawa berkah bagi investasi 

di Indonesia. Sebagian besar dari dana-dana asing yang mengalir ke Thailand 

dipindahkan ke Indonesia yang mempunyai stabilitas politik bagus dan 

memberikan keuntungan investasi lumayan besar. Vice President Valbury Asia 

Futures Nico Omer Jonckheere di Jakarta, Kamis (22/4/2010) mengatakan, krisis 

politik yang teijadi di Thailand dapat berdampak positif terhadap investasi di

3



Indonesia. Pasalnya, setiap investor menginginkan situasi yang nyaman untuk 

berinvestasi. "Jika kondisi di sana terus memanas, maka bisa jadi investor akan

mengalihkan investasinya ke negara lain, salah satunya di Indonesia," kata Omer. 

Dia menambahkan, "Situasi politik di Indonesia relatif stabil, dapat mendorong 

investor luar mengalokasikan dananya di Indonesia. Stabilitas politik kita akan 

relatif menguntungkan investasi" (http//www.kompas.co.id).

Pengukuran Debt To Equity Ratio dirasa penting untuk mengukur sejauh 

mana tingkat penggunaan hutang sebagai sumber pembiayaan perusahaan, 

sehingga para investor (maupun calon investor) dapat memperkirakan jumlah

return saham yang akan diterima nantinya setelah dikurangi pembayaran hutang

dan bunga oleh perusahaan kepada kreditor terkait penggunaan hutangnya.

Semakin besar hutang atau leverage akan mendorong permintaan peningkatan 

return bagi kreditor dan pemilik baru. Konsekuensinya adalah semakin kecilnya 

harapan untuk memperoleh Capital gain. Hal demikian akan semakin menurunkan 

harga saham dan akan meningkatkan resiko investasi saham karena investor 

enggan membeli saham yang deviden dan Capital gain-nya rendah serta beban 

hutang meningkat. Jadi pengukuran Debt To Equity Ratio dirasa penting untuk 

mengetahui apakah tingkat penggunaan hutang selama ini telah proporsional, 

sehingga tingkat hutang benar-benar di usahakan untuk meningkatkan EBIT dari 

pada biaya tetapnya.
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Berikut Variabel-variabel independen yang di teliti untuk diketahui

pengaruhnya terhadap return saham :

Grafik 1.1
Grafik DER dan Return Sektor Pertambangan 
____________Periode 2007-2011

Grafik DER dan Return;
5.00 r-

i4.00 4.03 —

3.00
2.60 ■

S 2.00 1.89 !X,
1.42.

1.00«S 0.81 0.66
0.00 -0.12-0.27

2007 2008 2009 2010 2011-1.00

DER RETURN

Sumber: Hasil olah penulis

Pada tabel diatas, Debt Equity Ratio (DER) sektor pertambangan pada 

tahun 2007 sebesar 152,80% dengan return 2,60. Pada tahun 2008 DER-nya turun 

menjadi 142,18% dengan return saham pada tahun 2008 ikut mengalami 

penurunan menjadi (-0,27). Pada tahun 2009 DER sektor pertambangan kembali 

naik menjadi 403%, tetapi return saham pada tahun 2009 malah mengalami 

kenaikan. Hal ini menunjukkan ketidaksesuaian dengan teori yang ada.
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Grafik 1.2
Grafik ROE dan Return Sektor Pertambangan 

Periode 2007-2011

Grafik ROE dan Return
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RETURNROE :

Sumber : hasil olah penulis

Kemudian pada tabel 1.1, Return On Eguity (ROE) sektor pertambangan

pada tahun 2007 sebesar 15,70% dengan return saham pada tahun 2007 sebesar

2,60. Kemudian ROE pada tahun 2008 mengalami kenaikan menjadi 23,08%

dengan return saham pada tahun 2008 menjadi (-0,27). Dan ROE pada tahun 2009

mengalami penurunan menjadi 2,05%, tetapi return saham pada tahun 2009 naik

menjadi 0,81. Hal ini menunjukan ketidaksesuaian dengan teori yang 

menyebutkan bahwa hubungan antara ROE dan return saham adalah positif.

Sementara itu rasio keuangan lainnya seperti Deviden Payout Ratio (DPR) 

menunjukkan adanya kesesuaian dengan teori yang ada. Oleh karena itu, dari 

fenomena-fenomena yang terjadi pada saham-saham sektor pertambangan perlu di 

teliti bagaimana hubungan yang sebenarnya antara rasio-rasio keuangan yang 

akan diteliti dalam penelitian ini. Seperti rasio Debt To Eguity Ratio (DER),
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Return On Equity (ROE), dan Deviden Payout ratio (DPR) dalam hubungannya 

dengan return saham perusahaan pada sektor pertambangan secara parsial dan

simultan.

Banyak penelitian yang telah dilakukan untuk melihat rasio-rasio 

keuangan terhadap return saham di Bursa Efek Indonesia. Dari penelitian- 

penelitian tersebut terdapat beberapa research gap, diantaranya adalah:

Penelitian oleh Teguh Prasetyo (2000) menyimpulkan bahwa ROE tidak 

berpengaruh terhadap return saham, penelitian oleh Eddy Gunawan (2008) 

menyimpulkan ROE secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

return saham, penelitian oleh saiful anam (2002) menyimpulkan ROE secara

parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham.

Penelitian oleh Aida & Nur Indriantoro (1999) menyimpulkan bahwa

Deviden Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh terhadap return saham, penelitian

oleh Syahib Natarsyah (2000) menyimpulkan Deviden Payout Ratio (DPR)

berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham, penelitian Eddy Gunawan 

(2008) menyimpulkan Deviden Payout Ratio (DPR) memiliki hubungan positif 

yang kuat terhadap return saham.

Secara umum penelitian-penelitian mengenai pengaruh 

keuangan terhadap return saham yang dilakukan di Burasa Efek Indonesia 

menemukan hasil yang beragam dan cenderung tidak konsisten satu sama lain. 

Hal ini terjadi karena penelitian terdahulu dilakukan dengan menggunakan sektor 

industri yang berbeda. Misalnya ada yang meneliti kelompok saham manufaktur,

rasio-rasio
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saham barang-barang konsumsi, bahkan ada penelitian yang menggunakan obyek 

penelitian sebuah perusahaan.

Penelitian ini akan melakukan kajian mengenai pengaruh beberapa rasio- 

rasio keuangan yang telah diteliti oleh Eddy Gunawan (2008) seperti DER, ROE, 

dan DPR. Lebih lanjut penelitian ini akan menggunakan saham-saham yang aktif 

sebagai sampel penelitian yaitu saham-saham yang ada pada perusahaan sektor

pertambangan.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan

penelitian pada perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

mengenai Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), Deviden Payout

Ratio (DPR) terhadap Return saham, dengan judul “Pengaruh DER, ROE, Dan

DPR Terhadap Return Saham” (Suatu studi pada perusahaan sektor

pertambangan di Bursa Efek Indonesia).

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan urian latar belakang di atas, maka permasalahan yang diambil 

penulis dalam penelitian ini sebagai berikut:

1. Seberapa besar pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), Deviden Payout Ratio (DPR) secara parsial terhadap return saham 

pada perusahaan sektor pertambangan?

Seberapa besar pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), Deviden Payout Ratio (DPR) secara simultan terhadap return 

saham pada perusahaan sektor pertambangan?

2.
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1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang dibahas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah untuk:

1. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Debt To Eguity Ratio (DER), 

Return On Equity (ROE), Deviden Payout Ratio (DPR) secara parsial 

terhadap return saham pada perusahaan sektor pertambangan.

2. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), 

Return On Equity (ROE), Deviden Payout Ratio (DPR) secara simultan 

terhadap return saham pada perusahaan sektor pertambangan?

1.4. Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat bagi pihak-

pihak yang berkepentingan sebagai berikut:

1.4.1. Kegunaan Praktis

a) Bagi perusahaan, Hasil penelitian ini dapat diharapkan dapat memberikan 

informasi mengenai keadaan Debt To Equity Ratio, Return On Equity, dan 

Deviden Payout Ratio terhadap return saham serta memberikan gambaran 

mengenai pengaruh dari hubungan variabel tersebut.

b) Bagi investor, Hasil penelitian ini diharapkan sebagai informasi dalam 

mengambil keputusan investasi dalam hal ini keputusan investasi pada 

perusahaan sektor pertambangan dipasar modal, terutama mengenai 

pengaruh Debt To Equity Ratio, Return On Equity, dan Deviden Payout 

Ratio terhadap return perusahaan sektor pertambangan.
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c) Bagi masyarakat, memberikan informasi, pengetahuan dan pemahaman 

mengenai kinerja saham perusahaan sektor pertambangan, khususnya bagi 

yang berminat untuk berinvestasi pada saham perusahaan sektor

pertambangan.

1.4.2. Kegunaan teoritis

a) Bagi penulis, Penulis berharap dapat mengembangkan pengetahuan

mengenai Debt To Equity Ratio, Return On Equity, Deviden Payout Ratio

dan Return Saham. Penulis berharap mendapatkan gambaran yang nyata

mengenai Debt To Equity Ratio, Return On Equity, Deviden Payout Ratio

dan Return Saham dengan teori yang sudah ada.

b) Bagi kalangan Akademis, berguna untuk pengembangan ilmu pengetahuan

secara teoritis sebagaimana yang telah dipelajari didalam perkuliahan dan

sebagai pengetahuan tentang faktor fundamental,pasar modal, dan

investasi.

c) Bagi civitas akademia, menambah informasi, sumbangan penelitian bahan 

kajian dalam penelitian sehingga dapat menjadi acuan bagi pihak lain yang 

ingin melakukan penelitian lanjutan dan penelitian sejenis dimasa yang 

akan datang.
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