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Studi pada karakteristik risiko dan return telah mendapat perhatian yang besar. Beberapa studi pada literatur
keuangan perusahaan telah menguiji apakah risiko default memiliki pengaruh terhadap return saham
perusahaan, akan tetapi hasilnya seringkali bervariasi dan menjadi perdebatan. Penelitian terdahulu
memperoleh hasil empiris yang bervariasi karena mengacu pada indikator risiko default dan sample dari
pasar ekuitas yang berbeda.

Tujuan utamadari penelitian ini adalah untuk mengevaluasi pengaruh risiko default terhadap pengembalian
ekuitas menggunakan data yang diambil dari perusahaan-perusahaan non-keuangan pada Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) di Indonesia untuk periode penelitian 2008-2017.

Penelitian ini menggunakan model Merton (1974) seperti yang dilakukan Vassalou & Xing (2004) untuk
membangun proxy dari risiko default. Kelebihan dari model ini adalah mempertimbangkan volatilitas pada
asset perusahaan dalam mengestimasi risiko default. Dengan metode ini, perusahaan dapat memiliki tingkat
ekuitas dan hutang yang serupa, namun bisa sagja memiliki probabilitas default yang sangat berbeda. Hasl|
penelitian menunjukkan bahwa risiko default memiliki pengaruh yang positif dan signifikan pada
pengembalian ekuitas.

...... The study of the characteristics of risk and return has received great attention. Several studiesin finance
literature have tested whether default risk has an influence on company's stock returns, but the results are
often conflicting. Previous research derive varying empirical results because they refer to default risk
indicators and samples from different equity markets.

The main objective of this study isto evaluate the effect of default risk on stock return using data taken from
non-financial companies on the Indonesia Composite Index (IDX Composite) in Indonesiafor the 2008-
2017 research period.

This study uses Merton (1974) model as done by Vassalou & Xing (2004) to build a proxy for the risk of
default. The advantage of this model that it considers the volatility of company's assets in estimating default
risk. Companies can have similar levels of equity and debt, but possibly have very different default
probabilities. The results of the study show that default risk has a positive and significant effect on equity
returns.
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