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ABSTRACT

Penulisan ini bertujuan untuk i) Menganalisis apakah harga minyak dunia
berpengaruh terhadap return saham perusahaan Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI.
i) Menganalisis ROA, DER, TATO berpengaruh terhadap return saham perusahaan
Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI. iii) Menganalisis apakah harga minyak dunia,
ROA, DER, & TATO secara simultan mempunyai pengaruh atas return saham
perusahaan Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI. Berdasarkan perusahaan Sub-Sektor
Minyak & Gas di BEI yang terdaftar di BEI yang sesuai dengan kriteria sampel
yaitu ada 8 perusahaan Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI yang dijadikan sebagai
sampel penelitian. Data penelitian yang digunakan yaitu data sekunder dengan
metode panel data yang diperoleh dari investing.com dan yahoo finance periode Q3
2020 — Q2 2022. Kemudian data dianalisis menggunakan model regresi data panel
lalu diolah dengan bantuan program Eviews 8. Dari analisis tersebut menunjukan
hasil harga minyak bumi berpengaruh positif terhadap return saham perusahaan
Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI periode Q3 2020 — Q2 2022, ROA berpengaruh
positif terhadap return saham, dan harga minyak bumi, ROA, DER, dan TATO
secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham perusahaan Sub-Sektor
Minyak & Gas di BEI periode Q3 2020 — Q2 2022.

Kata Kunci: Return Saham, ROA, DER, TATO
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PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Masalah

Investasi di Indonesia mengalami kemajuan yang pesat, salah satunya bisa
dilihat dari jumlah investor pasar modal terus meningkat seiring meningkatnya
kesadaran masyarakat berinvestasi yang didukung oleh perkembangan teknologi
digital. Data Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menyebutkan, hingga
Agustus 2022 jumlah investor pasar modal menembus 9,54 juta investor. Jumlah
itu melesat 27,38% dibandingkan Desember 2021 yang sebanyak 7,48 juta investor.
Pasar modal sendiri mempunyai peran penting baik untuk emiten ataupun investor.
Bagi emiten, pasar modal ialah tempat untuk mendapatkan sumber dana dan bagi
investor pasar modal ialah tempat untuk menginvestasikan dana mereka. Banyak
instrumen investasi di pasar modal yang bisa digunakan, salah satunya saham yang
banyak digemari karena dinilai memiliki nilai pengembalian yang lebih menarik
dari instrumen lainnya.

Nilai pengembalian atau return merupakan salah satu faktor yang memberi
motivasi pada investor dalam berinvestasi. Return juga bisa diartikan sebagai
bentuk atas kerugian ataupun keuntungan yang didapatkan dalam berinvestasi
(Tandelilin, 2010). Return dalam saham bisa berupa dividen (bagian laba
perusahaan yang dibagikan sesuai kesepakatan dalam RUPS) atau capital gain
(selisih dari harga beli dengan harga jual saham). Menurut Arista dan Astohar
(2012), investor akan mendapatkan return yang tinggi ketika harga beli saham lebih
rendah dari harga jualnya. Apabila investor berharap mendapatkan return
keuntungan yang tinggi, maka investor juga harus siap dengan risiko yang tinggi
juga, hal ini berlaku sebaliknya. Return juga bisa menjadi salah satu cerminan

Kinerja perusahaan dengan asumsi tidak ada asymmetric information (kondisi di
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mana salah satu pihak mempunyai informasi lebih banyak dari pada pihak lain),
sehingga semakin bagus Kinerja suatu perusahaan maka akan memberikan return
yang semakin besar juga pada investor (Abdallah, 2018).

Kinerja keuangan bisa dipengaruhi oleh factor-makroekonomi. Menurut
Ismanidar (2017) Makroekonomi memiliki sifat yang uncontrollable (tidak dapat
dikendalikan) oleh perusahaan tapi mampu mempengaruhi kondisi Kinerja
perusahaan sehingga bisa berdampak kepada pertumbuhan dari saham perusahaan
tersebut. Makroekonomi memiliki peran yang penting bagi investor dalam menilai
Kinerja pasar saham. Semakin banyak informasi tentang makroekonomi yang di
dapat, maka investor akan semakin mudah dalam mencermati, menilai serta
menentukan saham mana yang paling tepat untuk dijadikan investasi (Prastio et al.
2022). Pertumbuhan suatu saham bisa dinilai dengan melihat respon dari
perusahaan saat kondisi makroekonomi berubah, yang menjadikan adanya kenaikan
atau penurunan pada harga saham (Ismanidar, 2017).

Saat ini terdapat banyak komoditas global yang bisa diinvestasikan dalam
bentuk saham, salah satunya yang bersumber dari minyak mentah dunia. Harga
minyak sendiri sangat berpengaruh terhadap perekonomian karena baik konsumen
atupun produsen mempunyai ketergantungannya masing-masing terhadap minyak
mentah dunia (Soyemi et al. 2019). Pada pertengahan tahun 2020 sampai dengan
Juni tahun 2022, harga minyak dunia rata-rata mengalami kenaikan yang
diakibatkan beberapa faktor salah satunya pada awal tahun 2022 yang dikarenakan
adanya konflik Rusia dengan Ukraina.

Adanya konflik ini menimbulkan kerugian perlambatan ekonomi global
bukan hanya untuk Rusia — Ukraina, tetapi juga bagi negara — negara lainnya.
Perlambatan ekonomi global ini membuat membuat harga komoditas naik, salah
satunya yaitu minyak bumi dan hasil olahan industri pertambangan. Hal ini

diakibatkan karena Rusia menguasai 24% cadangan minyak bumi yang
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menjadikannya negara dengan cadangan minyak terbesar dan salah satu pemasok
utama minyak dan gas dunia (Saputro & Hendayana, 2022).

Pada bulan Maret tahun 2022, harga minyak dunia naik melewati $100 per
barel yang merupakan pertama kalinya sejak tahun 2014 (Investing.com, 2023).
Selain itu, di wilayah Eropa harga gas juga mengalami kenaikan harga yang
mencapai 62%. Keadaan ini membuat pemerintah dari berbagai negara, khususnya
yang bergantung pada kedua energi ini (minyak dan gas) harus mengambil langkah
menghadapi kenaikan harga agar perekonomian negaranya yang baru pulih setelah
keterpurukan akibat pandemic Covid-19 sejak tahun 2020 tetap stabil.

Salah satu yang menjadi patokan harga untuk minyak mentah dunia adalah
minyak mentah Brent. Minyak Brent ialah minyak mentah dengan tingkat
kepadatan rendah yang termasuk pada jajaran minyak mentah manis karena
kandungan belerang yang sedikit dan sebagian besar digunakan sebagai solar atau
sulingan menengah di Eropa Barat Laut. Minyak Brent berfungsi dalam
menentukan dua-pertiga harga minyak yang didagangkan di pasar internasional.

Grafik di bawah ini mencerminkan harga rata-rata bulanan minyak mentah

Brent per barel periode juli 2020 — juni 2022.
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Grafik 1. 1 Harga Rata-Rata Minyak Mentah Brent Periode Juli 2020 - Juni 2022
(dalam U.S Dollar / Barrel)

Grafik 1.1 menunjukan rata-rata terjadi kenaikan harga yang dialami oleh
minyak mentah Brent dari bulan Juli 2020 — Juni 2022. Dapat dilihat bahwa terjadi
lonjakan harga yang tinggi pada awal tahun 2022 yang terjadi setelah konflik Rusia
— Ukraina yang semakin memanas. Harga minyak mentah Brent pada bulan Mei
2022 menjadi harga tertinggi yaitu sebesar 115,6 USD/barrel.

Terjadinya kenaikan harga minyak dunia bisa memberikan pengaruh positif
terhadap perusahaan, khususnya dalam sektor pertambangan dengan sub-sektor
minyak dan gas melalui meningkatnya penerimaan sehingga harga sahamnya juga
ikut meningkat (Sofiamira & Haryono, 2017). Investor bisa melihat dan

memperkirakan return atau tingkat pengembalian dari investasinya melalui kondisi
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harga saham perusahaan. Menurut Hanafi & Halim (2014), return saham ialah
selisih harga jual dengan harga beli saham serta ditambah dengan dividen yang
diperoleh, sehingga dengan adanya kenaikan harga minyak dunia menjadi salah
satu faktor yang berpengaruh pada emiten sub-sektor minyak dan gas bisa
menghasilkan return yang berbeda-beda.

Selain harga minyak, faktor fundamental yang dilihat dari kinerja suatu
perusahaan juga berpengaruh pada tingkat pengembalian atau return saham (Yusuf
& Kurniawan, 2020). Faktor fundamental berasal dari dalam perusahaan, apabila
kondisi perusahaan baik maka harga saham akan cenderung stabil atau meningkat,
dan saat harga saham meningkat, maka tingkat pengembalian yang akan diperoleh
investor juga akan ikut meningkat. Faktor fundamental bisa dilihat dari laporan
keuangan, karena isi dari laporan keuangan mencerminkan Kinerja perusahaan baik
dari segi kemampuan dalam menghasilkan keuntungan (ratio profitability),
kemampuan untuk membayar utang (ratio solvency) atau tingkat efisiensi dan
efektivitas perusahaan dalam mengelola aset atau kekayaan (ratio activities)
(Sausan et al. 2020).

Ratio profitability atau rasio profitabilitas bisa dinilai dengan mengukur
Return on Asset (ROA) perusahaan. ROA (Pengembalian aset) ialah salah satu alat
untuk mengukur rasio profitabilitas dengan melihat kemampuan aset perusahaan
dalam menghasilkan laba. Jika perusahaan memiliki tingkat ROA yang lebih besar,
maka para investor akan tertarik menginvestasikan dananya pada perusahaan
karena ROA perusahaan yang besar, mencerminkan Kinerja saham perusahaan
sedang baik. Semakin besar ROA suatu perusahaan, maka harga saham perusahaan
tersebut akan meningkat yang berdampak pada return saham yang akan meningkat
juga (Mahaningrum & Merkusiwati, 2020).

Ratio solvency atau rasio solvabilitas bisa dinilai dengan mengukur Debt to

Equity (DER) perusahaan. DER (Perbandingan nilai utang dengan ekuitas)
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mencerminkan rasio solvabilitas dari total utang perusahaan, baik utang jangka
panjang ataupun utang jangka pendek. Semakin besar DER menandakan
perusahaan menggunakan lebih banyak hutang dalam struktur permodalannya.
Semakin tinggi DER maka semakin besar proporsi hutang dalam modal, sehingga
mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi yang kemudian berdampak
pada risiko yang ditanggung oleh investor pun semakin tinggi (Julia & Diyani,
2015). Dengan mendapatkan modal yang besar, perusahaan dapat meningkatkan
kinerja dan produktivitasnya, sehingga pendapatan perusahaan akan meningkat.
Peningkatan pendapatan akan meningkatkan harga saham perusahaan yang
kemudian berdampak pada return saham yang diberikan kepada investor juga
semakin besar (Yusuf & Kurniawan, 2020).

Selanjutnya, ada ratio activities atau rasio aktivitas yang bisa dinilai dengan
mengukur Total Asset Turn Over (TATO) perusahaan. TATO (perputaran semua
aktiva perusahaan) dihitung dengan membagi antara penjualan dan total asset untuk
mengetahui seefektif apa perusahaan dalam mengelola asetnya. TATO bisa
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan melalui
asetnya. Jika TATO perusahaan rendah, maka hal ini akan membuat para investor
kurang tertarik dalam berinvestasi pada perusahaan. Sebaliknya, dengan nilai
TATO yang besar mencerminkan terdapat kenaikan pendapatan, maka investor
akan tertarik untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut.
Banyaknya investor yang tertarik membeli saham bisa meningkatkan harga saham
perusahaan serta dapat meningkatkan return saham yang akan diterima oleh para
pemegang saham (Prastio et al. 2022).

Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan di atas, dengan adanya fenomena
kenaikan harga minyak dunia yang diakibatkan oleh salah satunya konflik Rusia —
Ukraina pada awal tahun 2022 serta faktor fundamental perusahaan juga diduga

dapat mempengaruhi return saham perusahaan dimana faktor ini dapat membantu
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investor untuk melihat bagaimana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan (profitability), kemampuan membayar hutang (solvency), dan tingkat
efektivitas serta efisiensi dalam mengelola kekayaan (activity). Berdasarkan latar
belakang di atas, penulis melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Harga
Minyak, ROA, DER dan TATO terhadap Return Saham (Studi Perusahaan Sub-
Sektor Minyak Dan Gas yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan di atas, maka rumusan
masalah dari penelitian ini yaitu:

1. Apakah harga minyak dunia mempengaruhi return saham perusahaan Sub-
Sektor Minyak & Gas di BEI?

2. Apakah ROA, DER, & TATO mempengaruhi return saham perusahaan
Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI?

3. Apakah harga minyak dunia, ROA, DER, & TATO secara simultan
mempunyai pengaruh atas return saham perusahaan Sub-Sektor Minyak &
Gas di BEI?

1.3 Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan diatas, tujuan yang
ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk menganalisis apakah harga minyak dunia berpengaruh terhadap
return saham perusahaan Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI.
2. Untuk menganalisis ROA, DER, TATO berpengaruh terhadap return
saham perusahaan Sub-Sektor Minyak & Gas di BEI.
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3. Untuk menganalisis apakah harga minyak dunia, ROA, DER, & TATO
secara simultan mempunyai pengaruh atas return saham perusahaan
Sub-Sektor Minyak & Gas di BELI.

1.4 Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, di antaranya adalah:
1. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan
dalam investor dalam mengambil keputusan yang baik untuk memilih
dan membeli saham saham Sub-Sektor Minyak dan Gas ketika terjadi
perubahan faktor makroekonomi dan faktor fundamental perusahaan.
2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan dalam
mengelola Kinerja perusahaannya ketika terjadi perubahan faktor
makroekonomi dan faktor fundamental perusahaan. Sehingga
perusahaan tetap dapat mempertahankan dan meningkatkan tingkat
return saham mereka.
3. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sarana peneliti dalam
menerapkan ilmu yang didapatkan selama masa perkuliahan. Selain itu,
penelitian ini juga bermanfaat bagi peneliti menjadi pribadi yang lebih

kritis dalam menganalisis permasalahan dan membuka wawasan.

20



BAB |1
KAJIAN PUSTAKA DAN LANDASAN TEORI

2.1 Kajian Pustaka

Penelitian mengenai Harga minyak bumi, ROA, DER, dan TATO terhadap
return saham telah dilakukan oleh peneliti sebelumnya dengan hasil penelitian yang
berbeda-beda antara satu peneliti dengan peneliti yang lain. Untuk lebih jelasnya
mengenai penelitian sebelumnya, dapat dilihat pada penjelasan dibawah ini.

Pada penelitian yang dilakukan oleh Nugroho dkk. (2013) mengenai
pengaruh kinerja keuangan terhadap return saham dengan menggunakan sampel
data perushaan manufaktur yang terdaptar di BEI selama tahun 2005-2011. Dari
hasil penelitian ini menunjukan bahwa secara simultan variabel CR, DER, TATO,
dan ROA berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan uji parsial, hanya
variabel ROA yang berpengaruh terhadap return saham.

Soyemi, dkk. (2019) membahas tentang dampak langsung dan tidak
langsung dari lonjakan harga minyak terhadap return saham perusahaan energi di
Nigeria. Penelitian ini menggunakan sampel data dari 2007 — 2014 dengan metode
analisis The Three stages least squares (3SLS). Hasil dari penelitian dapat
disimpulkan bawah lonjakan harga minyak dunia memiliki pengaruh positif dan
langsung terhadap return saham perusahaan.

Fathimah dkk. (2014) meneliti return saham dengan variabel bebas yaitu
faktor internal (TATO, ROA, DER, CR dan EPS) dan faktor eksternal (inflasi, nilai
tukar, Bl Rate, cadangan devisa dan GDP). Data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data time series dari tahun 2015 — 2019 dengan teknik analisis regresi
linear berganda. Dari hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa TATO, ROA, EPS
dan Kurs berpengaruh positif signifikan, Cadangan Devisa berpengaruh positif

tidak signifikan, CR dan Inflasi mempunyai pengaruh negatif yang signifikan,
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sementara DER, Bl Rate, dan PDB tidak mempunyai pengaruh terhadap return
saham JIl. Sedangkan hasil penelitian secara bersama-sama menunjukan bahwa
faktor internal dan eksternal berdampak signifikan terhadap return saham JIl.

Dalam penelitian Suripto dkk. (2021) yang berjudul “Impact of oil prices
and stock returns: Evidence of oil and gas mining companies in indonesia during
the covid-19 period” memiliki tujuan menganalisis faktor yang mempengaruhi
return saham pada perusahaan minyak dan gas yang terdaftar di BEI pada periode
2019 -2021 selama pandemi Covid-19. Teknik analisis yang digunakan pada
penelitian ini ialah regresi data panel. Dari hasil penelitian ini dapat disimpulkan
bahwa CR, DER dan TATO berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return
saham. Sedangkan, ROA, harga minyak (WTI), FOREX dan IO berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham

Dalam penelitian oleh Fadilah dan Hermungsih (2017) yang berjudul
“Pengaruh Nilai Tukar dan Harga Minyak Mentah Dunia Terhadap Return Saham
PT. Indomobil Sukses Internasional Thk. dan PT. Astra International Thk. Tahun
2006-2016” menggunakan variabel terikat return saham dengan variabel bebas nilai
tukar dan harga minyak dunia. Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi
linear berganda. Data yang digunakan dalam penelitian didapatkan dari publikasi
BEI dari periode 2006-2016. Dari hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa nilai
tukar tidak berpengaruh terhadap return saham PT. Indomobil Sukses Internasional
Tbk namun berpengaruh terhadap return saham PT. Astra International Thk
sedangkan untuk harga minyak mentah berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham PT. Indomobil Sukses Internasional Tbhk. dan PT. Astra International
Thbk.

Dalam penelitian Sausan dkk. (2020) yang berjudul “The Effect of Return
on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Earning per Share (EPS), Total Asset
Turnover (TATO) and Exchange Rate on Stock Return of Property and Real Estate
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Companies at Indonesia Stock Exchange Period 2012-2017" memiliki variabel
terikat return saham dengan variabel bebas ROA, DER, EPS, TATO dan Exchange
Rate. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak ROA, DER, EPS, TATO
dan Exchange Rate terhadap return saham perusahaan Property dan Real Estate.
Data yang digunakan pada penelitian diambil pada periode 2012 — 2017 dan
dianalisis menggunakan teknik analisis regresi linear berganda. Dari hasil
penelitian ini dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset
Turnover (TATO) & Exchange rate berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Sedangkan Return On Asset (ROA) dan Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham.

Berdasarkan ringkasan jurnal yang dijelaskan di atas, maka terdapat
perbedaan antara penelitian yang akan diteliti dengan penelitian sebelumnya. Pada
penelitian ini peneliti menggunakan variabel terikat return saham dengan variabel
bebas harga minyak, nilai tukar, return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER)
dan Total Asset Turnover (TATO). Data penelitian yang digunakan oleh peneliti
dalam penelitian ini yaitu periode periode Q3 2020 — Q2 2022. Metode penelitian
yang digunakan dalam analisis data pada penelitian ini yaitu menggunakan metode

analisis regresi linear berganda.

2.2 Landasan Teori

2.2.1 Teori Sinyal (Signalling Theory

Teort sinyal ialah teori yang dikemukakan oleh Spence pada tahun 1973 yang
memaparkan bahwa perusahaan atau pihak yang memiliki informasi (pengirim)
memberikan sebuah tanda berupa informasi mengenai kondisi perusahaan yang
bermanfaat bagi pihak penerima (investor). Teori sinyal juga menjelaskan mengenai

pemahaman manajemen pada pertumbuhan perusahaan di masa depan yang bisa
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mempengaruhi tanggapan investor terhadap perusahaan (Brigham & Houston, 2019).
Informasi yang terkandung dalam sinyal ini biasanya menjelaskan upaya manajemen
untuk mewujudkan keinginan pemilik sehingga bisa dianggap sebagai indikator penting

baik untuk investor sendiri maupun untuk perusahaan dalam mengambil keputusan.

Teorti sinyal diimplementasikan saat perusahaan menyampaikan informasi dan
diterima investor, yang kemudian akan diinterpretasikan atau dianalisis menjadi sebuah
kesimpulan apakah informasi tersebut itu berupa sinyal atau tanda yang baik atau buruk
(Hartono, 2010). Apabila informasi ini baik, maka investor akan menanggapi secara
positif dan bisa menilai kualitas perusahaan sehingga nilai perusahaan meningkat, harga
saham akan naik dan berpengaruh pada return saham di masa mendatang juga akan
naik. Namun, jika informasi yang diterima itu buruk maka akan berlaku
berkebalikannya. Informasi dalam teori sinyal bisa didapatkan atau dilihat dari laporan

keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan.

2.2.2 Teori Harga Minyak terhadap Return Saham
Harga minyak dunia adalah suatu nilai moneter yang ditentukan guna

memperoleh 1 barel minyak mentah dalam mata uang dolar Amerika Serikat
(Majied et al. 2021). Minyak mentah adalah salah satu komoditas hasil tambang
yang penting sehingga sampai saat ini minyak mentah aktif diperdagangkan di pasar
internasional. Hal ini membuat harga minyak dunia berfluktuasi dikarenakan
kontrak berjangka minyak sangat likuid. Faktor yang menyebabkan perubahan
harga minyak dunia adalah dari sisi penawarannya. Kenaikan harga minyak mentah
dunia ini dapat memberikan dampak positif bagi perusahaan pertambangan.

Dengan adanya kenaikan harga minyak dunia, laba yang diperoleh
perusahaan sektor pertambangkan akan meningkat, begitu juga dengan harga saham
nya. Kenaikan harga saham akan menguntungkan investor dengan mendapatkan

capital gain yang kemudian dapat berpengaruh pada return saham perusahaan sub-
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sektor minyak dan gas. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa harga minyak

dunia mempengaruhi return saham perusahaan.

2.2.3 Teori Return On Asset (ROA) terhadap Return Saham
Return on Asset (ROA) merupakan salah satu rasio keuangan yang

digunakan untuk mengukur efektivitas dari suatu perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan menggunakan aset perusahaan yang tersedia. Semakin tinggi
ROA maka semakin efektif perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk
menghasilkan laba bersih setelah pajak, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
semakin tinggi ROA maka return yang diterima oleh para pemegang saham akan
meningkat. ROA perusahaan yang besar dapat menunjukan bahwa kinerja saham
perusahaan semakin membaik, dan menjadi daya tarik bagi investor untuk membeli
saham perusahaan. Dengan kata lain ketika ROA perusahaan besar, maka harga
saham perusahaan tersebut akan meningkat sehingga return saham juga akan

meningkat.

2.2.4 Teori Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio keuangan yang digunakan

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dengan
jaminan modalnya sendiri. Debt to Equity Ratio yang tinggi menggambarkan
bahwa perusahaan tidak dapat membayarkan utang jangka panjang dikarenakan
laba yang tidak menentu. Hal ini akan memberikan dampak pada return yang
didapatkan investor dan juga menimbulkan kemungkinan adanya risiko
kebangkrutan yang ditanggung oleh investor Semakin tinggi DER maka semakin
besar proporsi hutang dalam modal, sehingga mencerminkan risiko perusahaan
yang relatif tinggi yang kemudian berdampak pada risiko yang ditanggung oleh
investor pun semakin tinggi. Namun, dengan adanya hutang dapat menjadi penanda

bahwa perusahaan dapat memanfaatkan hutang tersebut dengan baik yang
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kemudian meningkatkan produktivitasnya sehingga pendapatan perusahaan dapat
meningkat yang dapat meningkatkan minat investor kemudian berdampak kepada
harga saham dan return saham yang diberikan kepada investor juga semakin

meningkat.

2.2.5 Teori Total Asset Turnover (TATO) terhadap Return Saham
Total Asset Turnover (TATO) merupakan rasio keuangan yang digunakan

untuk mengukur efisiensi dimana perusahaan menggunakan asetnya untuk
menghasilkan penjualan. Rasio ini mengindikasikan seberapa banyak penjualan
yang dihasilkan perusahaan untuk setiap asetnya yang diinvestasikan ke bisnis.
Semakin tinggi TATO maka semakin efisien perusahaan dalam mengelola asetnya
untuk menghasilkan penjualan, begitu pula sebaliknya. Hal ini akan menyebabkan
berkurangnya ketertarikan investor 