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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), and Net Profit
Margin (NPM) on Return On Equity (ROE) in transportation and logistics sub-sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the 20212024 period. Using the panel data regression method with a sample of 13
companies and a total of 52 observations, this study determined the Common Effect Model (CEM) as the best model
based on a series of model selection tests. The research data met the requirements of classical assumption tests,
being free from multicollinerity and heteroscedasticity issues. Partial test results (t-test) indicate that the DER
variable has a positive and significant effect on ROE. Meanwhile, the TATO variable does not have a significant
effect on ROE , and the NPM variable shows a significant effect but with a negative coefficient direction toward
ROE in this sub-sector. Simultaneously (F-test), the variables DER, TATO, and NPM collectively affect ROE. The
coefficient of determination (Adjusted R Square) of 0.5305 indicates that the independent variables in this study
can explain the ROE variable by 53.05%, while the remainder is explained by other factors outside the model.
Keywords: DER, TATO, NPM, ROE, Transportation & Logistics Subsector, IDX

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO),
dan Net Profit Margin (NPM) terhadap Return On Equity (ROE) pada perusahaan sub sektor transportasi dan
logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Menggunakan metode regresi data panel
dengan sampel sebanyak 13 perusahaan dan total 52 observasi, penelitian ini menetapkan Common Effect Model
(CEM) sebagai model terbaik berdasarkan hasil Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier. Data
penelitian telah dinyatakan memenuhi syarat uji asumsi klasik, yakni terbebas dari masalah multikolinearitas dan
heteroskedastisitas. Hasil uji parsial (Uji t) menunjukkan bahwa variabel DER memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap ROE. Sementara itu, variabel TATO tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap ROE , dan
variabel NPM menunjukkan pengaruh yang signifikan namun secara koefisien mengarah pada pengaruh negatif
terhadap ROE pada sub sektor ini. Secara simultan (Uji F), variabel DER, TATO, dan NPM secara bersama-sama
berpengaruh terhadap ROE. Nilai koefisien determinasi (Adjusted R Square) menunjukkan angka 0,5305, yang
berarti variabel independen dalam penelitian ini mampu menjelaskan variabel ROE sebesar 53,05%, sedangkan
sisanya sebesar 46,95% dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model penelitian ini

Katakunci: DER, TATO, NPM, ROE, Sub Sektor Transportasi & Logistik, BEI

Publohed by:

.p-lﬂﬂf’ié bl



mailto:asepsaepuloh@umbandung.ac.id
mailto:alfiana.dr@umbandung.ac.id

$OPED,
" eISSN3089-8374 & pISSN3090-1022
nil
ILM““‘Q*

Bagaimana Cara Sitasi Artikel ini:

P

5
5

anr g
S

Asep Saepuloh, & Alfiana. (2026). Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) Dan Net
Profit Margin (NPM), Terhadap Return On Equity (ROE) Pada Sub Sektor Transportasi & Logistik Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2024. Ekopedia: Jurnal llmiah Ekonomi, 2(1), 01-13.

https://doi.org/10.63822/sthzy362

Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) Dan Net Profit Margin (NPM), Terhadap

Return On Equity (ROE) Pada Sub Sektor Transportasi & Logistik Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2021-2024

(Saepuloh, et al.)
2



OPEy
‘0\‘ ¢

P

g /B eISIN3089-8374 & pISIN3090-1022
3 nil °§

"'l/.,m“ﬁ*
PENDAHULUAN

Perkembangan sektor transportasi dan logistik di Indonesia saat ini menunjukkan tren pertumbuhan
yang sangat pesat, seiring dengan meningkatnya aktivitas ekonomi, distribusi barang, dan mobilitas
masyarakat. Sebagai tulang punggung rantai pasok nasional, sub sektor ini memegang peranan vital dalam
mendukung perdagangan, manufaktur, hingga pertumbuhan ekonomi digital melalui e-commerce.
Dukungan pemerintah melalui pembangunan infrastruktur strategis seperti jalan tol logistik, pelabuhan, dan
bandara, serta digitalisasi melalui National Logistics Ecosystem (NLE), menciptakan peluang besar
sekaligus persaingan yang semakin ketat bagi perusahaan-perusahaan transportasi dan logistik yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Di tengah persaingan ini, setiap perusahaan dituntut memiliki
strategi keuangan yang jelas untuk menjaga keberlangsungan usaha dan menarik minat investasi melalui
pencapaian kinerja keuangan yang optimal.

Kinerja keuangan merupakan indikator utama bagi investor untuk menilai efektivitas perusahaan
dalam mengelola modalnya, yang sering kali diukur melalui Return on Equity (ROE). ROE mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari setiap rupiah ekuitas yang dimiliki, sehingga
menjadi standar pengukuran efisiensi modal bagi para pemegang saham. Namun, fluktuasi ekonomi pada
periode 2021-2024, yang mencakup masa pemulihan pascapandemi hingga dinamika inflasi global,
memberikan tekanan tersendiri bagi perusahaan transportasi dalam menjaga stabilitas ROE mereka. Salah
satu faktor yang memengaruhi ROE adalah struktur modal yang diukur melalui Debt to Equity Ratio (DER).
Sebagai sektor yang padat modal (capital intensive), perusahaan transportasi sering kali mengandalkan
hutang untuk pengadaan armada dan perluasan jaringan. Meskipun hutang dapat menjadi pengungkit
pertumbuhan, rasio DER yang terlalu tinggi berisiko meningkatkan beban bunga yang dapat menggerus
profitabilitas dan menurunkan kinerja keuangan perusahaan.

Selain struktur modal, efisiensi operasional juga menjadi kunci utama dalam mendongkrak ROE. Hal
ini diukur melalui Total Asset Turnover (TATO), yang menunjukkan seberapa efektif perusahaan
menggunakan seluruh asetnya untuk menghasilkan penjualan. Dalam bisnis logistik, kecepatan perputaran
aset seperti kendaraan dan fasilitas pergudangan sangat menentukan volume pendapatan yang bisa diraih.
Sejalan dengan itu, kemampuan perusahaan untuk mengelola beban biaya agar menghasilkan keuntungan
yang maksimal tercermin dalam Net Profit Margin (NPM). NPM memberikan gambaran mengenai
persentase laba bersih dari total pendapatan, di mana efisiensi biaya operasional dan bahan bakar menjadi
faktor penentu utama. Integrasi antara penggunaan aset yang produktif (TATO) dan margin keuntungan
yang sehat (NPM) diharapkan mampu memberikan sinyal positif terhadap peningkatan nilai ROE
perusahaan.

Meskipun secara teoritis DER, TATO, dan NPM memiliki pengaruh terhadap ROE, terdapat
ketidakkonsistenan pada hasil penelitian-penelitian terdahulu research gap. Beberapa penelitian
menyebutkan bahwa hutang (DER) berpengaruh negatif karena beban finansial, sementara penelitian lain
menemukan pengaruh positif sebagai alat ekspansi. Demikian pula dengan variabel TATO dan NPM yang
pengaruhnya dapat bervariasi tergantung pada kondisi efisiensi internal masing-masing perusahaan di sub
sektor transportasi.

Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) Dan Net Profit Margin (NPM), Terhadap
Return On Equity (ROE) Pada Sub Sektor Transportasi & Logistik Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2021-2024

(Saepuloh, et al.)

3



OPEy
“;l- ¢

P

. } = elSSN3089-8374 & plSIN3090-1022
(=} =
% nil £
{'lltm\\“’.1~

Fenomena-fenomena tersebut menunjukkan bahwa meskipun perusahaan di sub sektor transportasi
dan logistik berada dalam sektor yang tumbuh pesat dan sangat dibutuhkan dalam mendukung kegiatan
ekonomi dan distribusi barang, tidak berarti bahwa kondisi keuangan internal perusahaan-perusahaan
tersebut selalu stabil. Peningkatan pesat pada jumlah perusahaan logistik dan ekspedisi di Indonesia tidak
serta-merta membuat semua indikator keuangan dalam sub sektor transportasi dan logistik mengalami
peningkatan yang selaras. Berdasarkan kondisi tersebut, penting untuk mengamati bagaimana perusahaan
transportasi dan logistik memberikan sinyal kepada para investor dan pemangku kepentingan lainnya terkait
dengan kondisi keuangan yang mereka hadapi.

METODE PENELITIAN
Pendekatan Metodologi Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity ratio (DER), Total Asset
Turnover (TATO) dan Net profit Margin (NPM) terhadap Return on Equity (ROE) secara parsial dan
simultan terhadap Kinerja Keuangan. Dalam penelitian ini penulis menggunakan metode kuantitatif. Data
yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang telah diolah kembali.

Jenis dan Sumber Data

Dalam penelitian ini, penulis menggunakan data sekunder, yaitu data yang diperoleh secara langsung
dari sumber yang tersedia. Adapun jenis dan sumber data yang diperlukan berupa laporan keuangan tahunan
(annual report) pada perusahaan sub sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2021 — 2024. yang dipublikasikan di website resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).

Populasi dan Sampel
Laporan keuangan tahunan BEI mengenai Perusahaan sub sektor Transportasi dan Logistik untuk

tahun 2021 hingga 2024 merupakan Populasi dalam penelitian ini yaitu:

Tabel 1 Populasi

NO KODE NAMA PERUSAHAAN
1 GIAA PT Garuda Indonesia (Persero) Thk
2 BLTA PT Berlian Laju Tanker Thk
3 LRNA PT Eka Sari Lorena Transport Thk
4 ASSA PT Adi Sarana Armada Thk
5 CAMPP PT AirAsia Indonesia Tbk
6 NELY PT Pelayaran Nelly Dwi Putri Thk
7 SMDR PT Samudera Indonesia Tbk
8 BIRD PT Blue Bird Tbk
9 WEHA PT WEHA Transportasi Indonesia Tbk
10 CASS PT Cardig Aero Services Thk
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11 PORT PT Nusantara Pelabuhan Handal Tbhk
12 IPCC PT Indonesia Kendaraan Terminal Tbhk
13 IPCM PT Jasa Armada Indonesia Thk

Sampel yang digunakan penulis yaitu dengan purposive sampling karena pendekatan ini termasuk
dalam pengambilan sampel nonprobabilitas. Pengambilan sampel menerapkan beberapa kriteria yakni:
1. Perusahaan Sub Sektor Transportasi dan Logistik yang terdaftar di BEI di periode 2021- 2024.
2. Perusahaan Sub Sektor Transportasi yang merilis data keuangan yang lengkap selama 4 tahun
sejak 2021-2024
3. perusahaan harus listing pada awal periode pengamatan sampai akhir periode.
Dilakukan Teknik purposive sampling dengan kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian, maka
dapat ditarik kesimpulan bahwa jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak 13 perusahaan yang telah
memenuhi seluruh Kriteria seleksi.

Analisis Regresi data Panel

Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel dengan bertujuan untuk menjawab
permasalahan hubungan antara dua variabel independent atau lebih dengan variabel dependen. Adapun
perumusan model persamaan analisis regresi data panel secara sistematis adalah sebagai berikut

Y =a+B1 X1 it+ B2 X2 it+e

Keterangan:

Y = Return on Equity

A = Koefisien konstanta

X1 = Debt to Equity Ratio

X2 = Total Asset Turnover

X3 = Net Profit Margin

b = koefisien regresi variable independent
e = Error term

t = waktu

I = Perusahaan

Dalam peneltian ini, ROE berfungsi sebagai variabel terikat, sesmentara DER, TATO, dan NPM
berfungsi sebagai variabel bebas. Koefisien regresi memiliki peranan yang sangat penting sebagai dasar
dalam analisis. Apabila koefisien b menunjukkan angka positif, ini menandakan adanya pengaruh searah
antara variabel bebas dan variabel terikat, yaitu setiap peningkatan pada variabel bebas akan menyebabkan
kenaikan pada variabel terikat. Sebaliknya, jika koefisien b menunjukkan angka negatif, itu berarti bahwa
kenaikan pada variabel bebas akan berdampak buruk dan mengurangi nilai variabel terikat.
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Parsial (Uji T)

Dalam penelitian ini, menggunakan dua hipotesis yang berkaitan dengan pengaruh variabel Debt to
Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) dan Net Profit Margin (NPM), terhadap Return on
Equity (ROE), untuk menguji hipotesis ini dilakukan analisis regresi data panel dengan menggunakan
model Common Effect Model. Hasil dari analisis ini disajikan pada Tabel dan pengujian hipotesis akan
dilakukan berdasarkan hasil tersebut.

tabel 2 Uji Parsial

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -10.63292 8.058870 -1.319406 0.1933
X1 7.208852 2.040228 3.533355 0.0009
X2 25.62958 13.16018 1.947509 0.0573
X3 -0.462985 0.068712 -6.738030 0.0000

Sumber : output Eviews 13

Dalam Tabel terlihat hasil uji t untuk masing-masing variabel yaitu Net Profit Margin (NPM), Total
Asset Turnover (TATO), dan Debt to Equity Ratio (DER). Jika nilai signifikansi (Prob.) kurang dari 0.05
(< 0.05), maka hipotesis nol (HO) diterima, yang menunjukkan bahwa variabel independen tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Begitupun sebaliknya, jika nilai signifikansi lebih dari
0.05, maka hipotesis nol ditolak, yang menunjukkan bahwa variabel independent memiliki pengaruh
signifikan terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil Tabel 4.7 dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Debt to Equity Ratio (DER)
Berdasarkan tabel di atas, variabel DER (X1) diperoleh nilai t_hitung sebesar 3,533355, yang mana nilai
ini lebih besar dari t tabel sebesar 2,17881283 (3,533355 > 2,17881283). Selain itu, nilai signifikansi
(Prob.) sebesar 0,0009, yang jauh lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 (0,0009 < 0,05). Maka, Ha
diterima dan HO ditolak, yang artinya variabel DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROE
pada subsektor Transportasi dan Logistik.

2. Total Asset Turnover (TATO)

Variabel TATO memiliki diperoleh nilai t hitung sebesar 1,947509, yang mana nilai ini lebih kecil dari t
tabel sebesar 2,17881283 (1,947509 < 2,17881283). Hal ini diperkuat dengan nilai signifikansi (Prob.)
sebesar 0,0573, yang lebih besar dari 0,05 (0,0573 > 0,05). Maka, HO diterima dan Ha ditolak, yang
artinya variabel TATO tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE pada subsektor Transportasi dan
Logistik.

3. Net Profit Margin (NPM)

Variabel NPM memiliki diperoleh nilai t hitung sebesar 6,738030 nilai absolut 6,738030), yang mana
nilai absolutnya lebih besar dari t tabel sebesar 2,17881283 (6,738030 > 2,17881283). Nilai signifikansi
(Prob.) menunjukkan angka 0,0000, yang lebih kecil dari 0,05 (0,0000 < 0,05). Maka, Ha diterima dan HO
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ditolak, yang artinya variabel NPM berpengaruh signifikan terhadap ROE pada subsektor Transportasi
dan Logistik (secara koefisien menunjukkan pengaruh negatif).

Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama berpengaruh
terhadap variabel dependen atau untuk mengetahui apakah model regresi dapat digunakan untuk
memprediksi variabel dependen atau tidak. Uji ini dapat diketahui dari nilai F dan signifikansi uji F < 0.05,
maka model penelitian layak. Hal ini menunjukkan bahwa seluruh variabel independen mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen dalam waktu yang bersamaan. Pada penelitian ini uji
F dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari variabel Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover
(TATO) dan Net Profit Margin (NPM), terhadap Return on Equity (ROE secara simultan. Keputusan hasil
uji F sebagai Berikut

tabel 3 Uji Simultan
Weighted Statistics

R-squared 0.558146
Adjusted R-squared 0.530530
S.E. of regression 25.30631
Sum squared resid 30739.64
Log likelihood -239.7185
F-statistic 20.21107
Prob(F-statistic) 0.000000

Berdasarkan tabel Weighted Statistics yang ditampilkan, dapat disimpulkan bahwa faktor-faktor
independen tersebut secara simultan Nilai F hitung sebesar 20.21107 > F tabel yaitu 3,862548358 dan
nilai sig. 0,000000 < 0,05, maka HO ditolak dan Ha diterima, artinya variabel DER, TATO, dan NPM
berpengaruh terhadap ROE Transportasi dan Logistik.

Oleh karena itu, model regresi ini sesuai untuk diterapkan dalam penelitian jika dilihat dari pengaruh
simultan variabel independen terhadap variabel dependen (ROE). Artinya, secara bersama-sama, variabel
DER, TATO, dan NPM memberikan pengaruh yang signifikan terhadap ROE dalam konteks model yang
digunakan.

Koefisien Determinasi (R?)

Tujuan dilakukannya uji koefisien determinasi ini yaitu untuk mengukur kemampuan regrsi dalam
menerangkan variabel bebas secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen yang diindikasikan
dengan R Squared (R2). Tingkat perubahan variabel independen yang menjelaskan variasi variabel
dependen ditunjukkan oleh koefisien determinasi (R2). Setiap kali variabel independen ditambahkan ke
model, nilai koefisien determinasi tidak pernah turun, yang menunjukkan bahwa koefisien determinasi akan
selalu lebih tinggi. Koefisien determinasi memiliki nilai dalam rentang O hingga 1. Karena dapat
menjelaskan data aktual dengan lebih baik, garis regresi dengan angka yang lebih besar lebih baik. Di sisi
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lain, garis regresi berkinerja lebih buruk jika angkanya lebih rendah, karena kurang mampu menjelaskan
data sebenarnya.
tabel 4. Koefisien Determinasi

R-squared 0.558146
Adjusted R-squared 0.530530
S.E. of regression 25.30631
Sum squared resid 30739.64
Log likelihood -239.7185
F-statistic 20.21107
Prob(F-statistic) 0.000000

Nilai adjusted R Square sebesar 0,530530 atau 53,053%. Nilai koefisien determinasi tersebut
menunjukkan bahwa variabel independen yang terdiri dari DER, TATO, dan NPM mampu menjelaskan
variabel ROE Transportasi dan Logistik sebesar 97,7483%, sedangkan sisanya yaitu 46,947 % (100 nilai
adjusted R Squaredi) dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model.

Pembahasan
Pengaruh Debt to Equity terhadap Return on Equity

Berdasarkan hasil penelitian uji t yang telah dilakukan, ditemukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Equity (ROE) pada subsektor Transportasi dan
Logistik periode 2021-2024. Hal ini dibuktikan dengan nilai t hitung sebesar 3,533355 yang lebih besar
dari t tabel sebesar 2,17881283, serta nilai signifikansi sebesar 0,0009 yang lebih kecil dari 0,05. Koefisien
regresi sebesar 7,20 menunjukkan bahwa setiap peningkatan utang mampu dioptimalisasikan perusahaan
untuk menghasilkan laba bagi pemegang saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Amalia Tiara (2020) yang
menyatakan bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap ROE, mengindikasikan bahwa penggunaan
modal asing yang tepat dapat memperkuat struktur permodalan untuk ekspansi. Dukungan serupa juga
ditemukan dalam penelitian Merliyana dkk. (2023) yang mengemukakan bahwa kebijakan utang yang
agresif namun terukur pada sektor yang sedang bertumbuh dapat memicu peningkatan profitabilitas ekuitas.

Secara teoritis, hasil ini mendukung Signaling Theory di mana penambahan utang dianggap sebagai
sinyal positif bahwa perusahaan memiliki proyek masa depan yang menguntungkan. Namun, hasil ini
berbeda dengan penelitian Sari Puspitarini (2019) yang justru menemukan bahwa DER berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap ROE karena beban bunga yang terlalu berat. Perbedaan ini kemungkinan
besar terjadi karena efektivitas manajemen perusahaan transportasi dalam mengelola pinjaman selama
periode pemulihan ekonomi 2021-2024.

Pengaruh Total Asset Turnover terhadap Return on Equity
Berdasarkan hasil pengujian statistik, Total Asset Turnover (TATO) tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE.
Hal ini terlihat dari nilai t hitung sebesar 1,947509 yang lebih kecil dari t tabel 2,17881283, dengan tingkat signifikansi
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0,0573 (> 0,05). Meskipun koefisiennya positif (25,62), data menunjukkan bahwa intensitas perputaran aset perusahaan
transportasi dan logistik selama periode ini belum mampu mengungkit imbal hasil ekuitas secara nyata di mata statistik.

Temuan ini didukung oleh penelitian Andriyani et al. (2022) yang menyatakan bahwa Total Asset Turnover tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap Return on Equity. Hal ini mengindikasikan bahwa tingginya volume penjualan
yang dihasilkan dari perputaran aset belum tentu mencerminkan efisiensi laba bersih, terutama jika beban operasional dan
biaya penyusutan armada sangat tinggi, sehingga keuntungan yang kembali ke pemegang saham tetap terbatas.

Sebaliknya, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori umum yang dikemukakan oleh Hery (2018) yang
menyatakan bahwa semakin cepat aset berputar, semakin besar potensi laba yang diraih. Perbedaan hasil ini menunjukkan
bahwa pada subsektor transportasi, peningkatan efisiensi penggunaan aset sering kali terhambat oleh fluktuasi biaya
operasional (seperti harga BBM dan logistik) yang menyebabkan korelasi antara perputaran aset dan profitabilitas ekuitas
menjadi lemah.

Pengaruh Net Profit Margin terhadap Return on Equity

Berdasarkan Hasil penelitian menunjukkan bahwa Net Profit Margin (NPM) berpengaruh signifikan
terhadap ROE namun dengan arah koefisien negatif sebesar -0,46. Hal ini dibuktikan dengan nilai t hitung
6,738030 > t tabel 2,17881283 dan nilai signifikansi 0,0000. Fenomena negatif ini menunjukkan bahwa
peningkatan margin laba per penjualan tidak serta merta meningkatkan pengembalian modal pemilik, yang
disinyalir karena pertumbuhan ekuitas perusahaan yang jauh lebih cepat dibandingkan pertumbuhan
labanya.

Penelitian ini menunjukkan hasil yang unik dan berbeda dengan penelitian mayoritas seperti yang dilakukan
oleh Kusmawati & Ovalianti (2022) yang umumnya menemukan hubungan positif antara NPM dan ROE. Namun,
kondisi koefisien negatif ini memiliki kesamaan indikasi dengan penelitian Rita Amelia (2024) yang menyebutkan
adanya ketidaksinkronan antara margin keuntungan dengan struktur modal pada periode tertentu, di mana
penambahan modal ditempatkan (ekuitas) yang terlalu besar dapat mendilusi nilai ROE.

Secara analisis, anomali ini menunjukkan bahwa meskipun perusahaan transportasi berhasil menekan biaya
untuk memperlebar margin (NPM), kebijakan perusahaan dalam menahan laba atau menambah modal (misal melalui
right issue) pada periode 2021-2024 membuat rasio pembagi ekuitas meningkat pesat. Hal ini sesuai dengan
kekhawatiran yang pernah diungkapkan dalam penelitian Istan (2018) bahwa efisiensi pada margin penjualan tidak
akan berguna bagi pemegang saham jika perusahaan tidak mampu mengelola ukuran ekuitasnya secara proporsional.

Pengaruh Debt to Equity, Total Asset Turnover, dan Net Profit Margin terhadap Return on Equity

Berdasarkan hasil uji F nilai F hitung sebesar 20.21107 > F tabel yaitu 3,862548358 dan nilai sig.
0,000000 < 0,05, maka HO ditolak dan Ha diterima, artinya variabel DER, TATO, dan NPM berpengaruh
terhadap ROE Transportasi dan Logistik menunjukkan kekuatan model yang cukup moderat dalam
menjelaskan perilaku profitabilitas perusahaan.

Hasil pengujian simultan ini konsisten dengan penelitian Andriani, Sahla, dan Batubara (2022) yang
menunjukkan bahwa variabel-variabel rasio keuangan secara kolektif merupakan prediktor yang kuat dalam
menentukan kinerja keuangan perusahaan. Meskipun secara parsial terdapat variabel yang tidak signifikan
(TATO) atau berpengaruh negatif (NPM), secara keseluruhan variabel independen tersebut saling
berinteraksi dalam membentuk nilai perusahaan di mata investor.

Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) Dan Net Profit Margin (NPM), Terhadap
Return On Equity (ROE) Pada Sub Sektor Transportasi & Logistik Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2021-2024
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Kombinasi pengaruh ini menegaskan teori DuPont Analysis yang menyatakan bahwa profitabilitas
(ROE) adalah hasil integrasi dari efisiensi operasional, manajemen aset, dan kebijakan hutang. Penelitian
ini membuktikan bahwa bagi perusahaan transportasi dan logistik di BEI, keseimbangan antara ketiga aspek
tersebut sangat krusial, mengingat sektor ini sangat sensitif terhadap perubahan beban modal dan dinamika
distribusi nasional selama periode pengamatan.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset
Turnover (TATO), dan Net Profit Margin (NPM), terhadap Return on Equity (ROE) pada sub sektor
Transportasi dan Logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Hasil analisis regresi
data panel menunjukkan temuan-temuan sebagai berikut:

1. Debt to Equity Ratio (DER) diperoleh nilai t_hitung sebesar 3,533355, yang mana nilai ini lebih
besar dari t tabel sebesar 2,17881283 (3,533355 > 2,17881283). Selain itu, nilai signifikansi (Prob.)
sebesar 0,0009, yang jauh lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 (0,0009 < 0,05). Maka, Ha diterima
dan HO ditolak, yang artinya variabel DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROE pada
subsektor Transportasi dan Logistik.

2. Total Asset Turnover (TATO) diperoleh nilai t hitung sebesar 1,947509, yang mana nilai ini lebih
kecil dari t tabel sebesar 2,17881283 (1,947509 < 2,17881283). Hal ini diperkuat dengan nilai
signifikansi (Prob.) sebesar 0,0573, yang lebih besar dari 0,05 (0,0573 > 0,05). Maka, HO diterima
dan Ha ditolak, yang artinya variabel TATO tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE pada
subsektor Transportasi dan Logistik.

3. Net Profit Margin (NPM) diperoleh nilai t hitung sebesar 6,738030 nilai absolut 6,738030), yang
mana nilai absolutnya lebih besar dari t tabel sebesar 2,17881283 (6,738030 > 2,17881283). Nilai
signifikansi (Prob.) menunjukkan angka 0,0000, yang lebih kecil dari 0,05 (0,0000 < 0,05). Maka,
Ha diterima dan HO ditolak, yang artinya variabel NPM berpengaruh signifikan terhadap ROE pada
subsektor Transportasi dan Logistik (secara koefisien menunjukkan pengaruh negatif).

Secara simultan, Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), dan Net Profit Margin
(NPM) di peroleh Nilai F hitung sebesar 20.21107 > F tabel yaitu 3,862548358 dan nilai sig. 0,000000 <
0,05, maka HO ditolak dan Ha diterima, artinya variabel DER, TATO, dan NPM berpengaruh terhadap
ROE Transportasi dan Logistik.

SARAN
Berdasarkan dari kesimpulan diatas, maka dalam hal ini peneliti dapat menyarankan hal-hal sebagai
berikut:
1. Penelitian ini bertujuan untuk meneliti variabel Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Asset
Turnover (TATO) dan Net Profit Margin (NPM), dengan harapan dapat memberikan kontribusi
dalam bidang manajemen keuangan perusahaan. Para peneliti selanjutnya diharapkan dapat

Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) Dan Net Profit Margin (NPM), Terhadap
Return On Equity (ROE) Pada Sub Sektor Transportasi & Logistik Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2021-2024
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memperluas ruang lingkup seperti, menambahkan variabel ukuran perusahaan atau variabel
lainnya.

2. Hasil penelitian ini memberikan kontribusi terhadap penguatan teori-teori manajemen keuangan
seperti signaling theory yang menyatakan bahwa rasio-rasio keuangan yang terdapat pada laporan
keuangan, khususnya terkait hubungan antara rasio keuangan dan profitabilitas yang diukur dengan
Return on Equity (ROE) dapat menjadi sinyal penting bagi investor mengenai kinerja perusahaan.
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi landasan teoritis bagi peneliti selanjutnya yang membahas
hubungan antar rasio keuangan dalam suatu sektor atau perusahaan.

3. Rasio keuangan seperti Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), dan Net Profit
Margin (NPM) dapat menjadi tahap awal dalam mengevaluasi kondisi keuangan dan potensi
perolehan laba perusahaan. Hal ini dapat menjadi informasi bagi para investor atau kreditur sebagai
pertimbangan dalam proses pengambilan keputusan investasi dengan melihat laporan keuangan
perusahaan.
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