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lainnya.

 

Sec�on Policies
Ar�cles

 Open Submissions  Indexed  Peer Reviewed

https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/index
https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/about/contact
https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/about/editorialTeam
https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/reviewer
https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/about/submissions#onlineSubmissions


8/13/23, 1:02 AM About the Journal | Jurnal Paradigma Akuntansi

https://journal.untar.ac.id/index.php/jpa/about 2/5

Peer Review Process
Proses review terhadap ar�kel-ar�kel dalam jurnal ini dilakukan oleh pembimbing skripsi.

Open Access Policy
This journal provides immediate open access to its content on the principle that making research freely
available to the public supports a greater global exchange of knowledge.

Publica�on Ethics
 

Du�es of Authors

1. Repor�ng Standards: Authors should present an accurate account of the original research performed as
well as an objec�ve discussion of its significance. Researchers should present their results honestly and
without fabrica�on, falsifica�on or inappropriate data manipula�on. A manuscript should contain
sufficient detail and references to permit others to replicate the work. Fraudulent or knowingly
inaccurate statements cons�tute unethical behavior and are unacceptable. Manuscripts should follow
the submission guidelines of the journal.

2. Originality and Plagiarism: Authors must ensure that they have wri�en en�rely original work. The
manuscript should not be submi�ed concurrently to more than one publica�on unless the editors have
agreed to co-publica�on. Relevant previous work and publica�ons, both by other researchers and the
authors’ own, should be properly acknowledged and referenced. The primary literature should be cited
where possible. Original wording taken directly from publica�ons by other researchers should appear in
quota�on marks with the appropriate cita�ons.

3. Mul�ple, Redundant, or Concurrent Publica�ons: Author should not in general submit the same
manuscript to more than one journal concurrently. It is also expected that the author will not publish
redundant manuscripts or manuscripts describing same research in more than one journal. Submi�ng
the same manuscript to more than one journal concurrently cons�tutes unethical publishing behavior
and is unacceptable. Mul�ple publica�ons arising from a single research project should be clearly
iden�fied as such and the primary publica�on should be referenced

4. Acknowledgement of Sources: Authors should acknowledge all sources of data used in the research and
cite publica�ons that have been influen�al in determining the nature of the reported work. Proper
acknowledgment of the work of others must always be given.

5. Authorship of the Paper: The authorship of research publica�ons should accurately reflect individuals’
contribu�ons to the work and its repor�ng. Authorship should be limited to those who have made a
significant contribu�on to concep�on, design, execu�on or interpreta�on of the reported study. Others
who have made significant contribu�on must be listed as co-authors. In cases where major contributors
are listed as authors while those who made less substan�al, or purely technical, contribu�ons to the
research or to the publica�on are listed in an acknowledgement sec�on. Authors also ensure that all the
authors have seen and agreed to the submi�ed version of the manuscript and their inclusion of names as
co-authors.

6. Disclosure and Conflicts of Interest: All authors should clearly disclose in their manuscript any financial or
other substan�ve conflict of interest that might be construed to influence the results or interpreta�on of
their manuscript. All sources of financial support for the project should be disclosed.

7. Fundamental Errors in Published Works: If the author discovers a significant error or inaccuracy in the
submi�ed manuscript, then the author should promptly no�fy the journal editor or publisher and
cooperate with the editor to retract or correct the paper.
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8. Hazards and Human or Animal Subjects: The author should clearly iden�fy in the manuscript if the work
involves chemicals, procedures or equipment that have any unusual hazards inherent in their use.

 

Du�es of Editor

1. Publica�on Decisions: Based on the review report of the editorial board, the editor can accept, reject, or
request modifica�ons to the manuscript. The valida�on of the work in ques�on and its importance to
researchers and readers must always drive such decisions. The editors may be guided by the policies of
the journal's editorial board and constrained by such legal requirements as shall then be in force
regarding libel, copyright infringement and plagiarism. The editors may confer with other editors or
reviewers in making this decision. Editors have to take responsibility for everything they publish and
should have procedures and policies in place to ensure the quality of the material they publish and
maintain the integrity of the published record.

2. Review of Manuscripts: Editor must ensure that each manuscript is ini�ally evaluated by the editor for
originality. The editor should organize and use peer review fairly and wisely. Editors should explain their
peer review processes in the informa�on for authors and also indicate which parts of the journal are
peer reviewed. Editor should use appropriate peer reviewers for papers that are considered for
publica�on by selec�ng people with sufficient exper�se and avoiding those with conflicts of interest.

3. Fair Play: The editor must ensure that each manuscript received by the journal is reviewed for its
intellectual content without regard to sex, gender, race, religion, ci�zenship, etc. of the authors. An
important part of the responsibility to make fair and unbiased decisions is the upholding of the principle
of editorial independence and integrity. Editors are in a powerful posi�on by making decisions on
publica�ons, which makes it very important that this process is as fair and unbiased as possible.

4. Confiden�ality: The editor must ensure that informa�on regarding manuscripts submi�ed by the authors
is kept confiden�al. Editors should cri�cally assess any poten�al breaches of data protec�on and pa�ent
confiden�ality. This includes requiring properly informed consent for the actual research presented,
consent for publica�on where applicable.

5. Disclosure and Conflicts of Interest: The editor of the Journal will not use unpublished materials disclosed
in a submi�ed manuscript for his own research without wri�en consent of the author. Editors should not
be involved in decisions about papers in which they have a conflict of interest

 

Privacy Statement
The names and email addresses entered in this journal site will be used exclusively for the stated purposes of
this journal and will not be made available for any other purpose or to any other party.
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Abstract: 

 

This study has one goal, to see whether there is a relationship between DebtttooAssett 

Ratiooand Debtt tooEquityyRatiooto ReturnnonnAssets, ReturnnonnEquity, Earning per 

Sharing and Tobins'q with companies engaged in manufacturing that are listed on the IDX 

in year 2018-2020. With 57 companies sampled in the purposive sampling method with 

panel data regression analysis using the EVIEWS version 10 program and Microsoft excel 

2019. Which shows that the Debt to Asset Ratio (DAR) does not have a significant negative 

effect on Return on Assets (ROA), (EPS) and Tobin's Q. Debt to Equity Ratio (DER) does 

not have a significant negative effect on Return on Assets (ROA) and Return on Equity 

(ROE). Debt to Asset Ratio (DAR) has no negative and insignificant effect on Return on 

Equity (ROE). Debt to Equity Ratio (DER) has a significant negative effect on 

EarninggPerrSharing (EPS). DebtttooEquityyRatio (DER) has an insignificant negative 

effecttonnTobin's Q. Theeimplicationnoffthissresearch is the company's financial 

performance that can influence investors in determining investment. 

 

Keywords: financial leverage and financial performance. 

 

Abstrak: 

 

Penelitian ini memiliki satu tujuan, untuk melihat apakah ada kaitan Debt to Asset Ratio 

dan Debt to Equity Ratio terhadap Return On Asset, Return on Equity, Earning per Sharing 

dan Tobins 'q dengan perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur yang tedaftar di 

(BEI) di tahun 2018- 2020. Dengan 57 perusahaan yang dijadikan sample pada metode 

purposive sampling dengan analisis regresi data panel menggunakan program EVIEWS 

versi 10 serta Microsoft excel 2019. Yang menunjukkan bahwa Debt to Asset Ratio (DAR) 

tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap Return on Asset (ROA), (EPS) dan Tobin's 

Q. Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh negatif secara signifikan terhadap Return 

on Aset (ROA) dan Return on Equity (ROE). Debt to Asset Ratio (DAR) tidak berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap Return on Equity (ROE). Debt to Equity Ratio (DER) 

berpengaruh negatif secara signifikan terhadap Earning Per Sharing (EPS). Debt to Equity 

Ratio (DER) berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Tobin's Q. Implikasi dari 

penelitian ini adalah kinerja keuangan perusahaan yang dapat mempengaruhi investor 

dalam menentukan investasi. Kata kunci: leverage keuangan dan kinerja keuangan. 

 

Kata kunci : leverage keuangan dan kinerja keuangan. 

mailto:lisa.125180302@stu.untar.ac.id
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Pendahuluan 

Kinerja keuangan adalah istilah luas yang menggambarkan kesehatan fiskal perusahaan 

secara keseluruhan. Kinerja keuangan dengan istilah umum yang menggambarkan 

kesehatan keuangan organisasi secara keseluruhan. Hal ini perlu dilakukan untuk 

mengetahui tingkat kesehatan, keberlanjutan serta keputusan yang harus diambil oleh 

perusahaan di masa depan (Willy 2017).  

Penampilan sebenarnya dari sebuah organisasi bukanlah menjadi patokan untuk 

menentukan ukuran dan kesejahteraan dari sebuah organisasi, tetapi juga dapat dilihat dari 

sisi keuangan. (Suryandani, 2018). Hal ini dikarenakan uang merupakan komponen yang 

harus terlihat apakah pameran organisasi dapat berjalan dengan baik sesuai dengan tujuan 

organisasi (Astuti, 2019), Pemeriksaan eksekusi keuangan pada dasarnya dilakukan untuk 

melihat kemungkinan dan risiko perusahaan (Riyadi, 2018), Salah satu kemungkinan 

organisasi harus terlihat pada tingkat manfaat (Dewi & Candradewi, 2018). 

Kegiatan Bursa Indonesia memungkinkan anak perusahaan untuk mengumpulkan dana 

untuk membiayai operasi dan pengembangan bisnis. Salah satu perusahaan yang bergerak 

di pasar modal adalah perusahaan manufaktur dengan kegiatan perdagangan, jasa dan 

investasi. Perusahaan manufaktur adalah jenis perusahaan perdagangan. Perbedaan antara 

satu produsen dan yang lain adalah bahwa bisnis mereka menggunakan mesin, peralatan, 

dan tenaga kerja khusus.  

Penelitian ini diharapkan bahwa kinerja keuangan perusahaan yang dapat mempengaruhi 

investor dalam menentukan investasi. 

 

Kajian Teori 

Signalling Theory. Brigham dan Houston (2018: 117) menyatakan bahwa Sinyal adalah 

prosedur manajemen perusahaan yang memberikan instruksi investor tentang evaluasi 

manajemen lanskap perusahaan. Misalnya, teori referensi bahwa perusahaan berkualitas 

baik menawarkan sinyal pasar dan karenanya diharapkan untuk mengenali pasar untuk 

kualitas baik dan perusahaan yang buruk. 

Agency Theory. Teori keagenan adalah asosiasi perwakilan sebagai pengaturan di mana 

pemilik mempekerjakan orang atau manajer lain untuk mengelola kegiatan di dalam 

perusahaan. Manajer disebut pemegang saham atau investor, dan agen adalah manajer yang 

melakukan tugas manajerial di perusahaan. Inti dari kemitraan agensi adalah perbedaan 

antara kinerja investor dan manajemen (Ramadona, 2016). 

Return on Asset. Mengukur profitabilitas perusahaan melalui penggunaan asetnya. 

Istilah pengembalian aset (ROA) mengacu pada rasio keuangan yang menunjukkan 

seberapa menguntungkan perusahaan dalam kaitannya dengan total asetnya.. Sedangkan 

menurut Hery (2016: 32) Return on Assets yaitu Rasio yang digunakan untuk mengukur 

laba bersih setiap rupiah dalam total aset. 

ReturnnonnEquity. Rasiooyang mengukurrlabaabersihhpajakkdengannmodallsendiri 

(Selviyana, 2018). Rasiooyang merupakan persentase dari laba bersih yang diukur dari 

ekuitas. Semakin besar kuota semakin bagus, dikarenakan dapat memperkuat posisi pemilik 

perusahaan dan sebaliknya. 
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Earning per Share. Menurut Sartono (2016: 122) earnings per share Ini adalah metrik 

yang menunjukkan pendapatan per saham. Laba per saham mengukur laba bersih per 

saham biasa. Alasan para investor membeli saham itu untuk mendapatkan profit.  

Tobins’q. Tobin's Q yang disebutkan oleh James Tobin pada 1969 sebagai rasio antara 

nilai pasar dan nilai penggantian dari aset fisik yang sama (Pangestuti, 2018). Seperti mana 

angka adalah nilai pasar: tarif yang muncul dalam pekan bagi pertukaran harta yang 

tersedia. Dalam penyebut, anggaran penggantian maupun reproduksi: harga ekuilibrium 

barang yang baru dibuat. 

Debt to Asset Ratio. Menurut Sutrisno (2017: 217) setelah rasio utang terhadap aset 

rasio utang terhadap total kekayaan dikenal sebagai rasio utang dan mengukur persentase 

dana yang berasal dari utang. 

Debt to Equity Ratio. Menurut Sutrisno (2017: 218) menyatakan bahwa DebtttooEquity 

Ratioomerupakannsaldo utanggperusahaannadalah dengannmodallbersih. Semakin tinggi 

rasio, semakin rendah ekuitas daripada hutang. Dalam kasus perusahaan, jumlah hutang 

tidak boleh melebihi ekuitas agarrbebanntetap tidakkmenjadi terlaluutinggi. 

 

Kaitan Antar Variabell 

DebtttooAssettRatioo(DAR) dan ReturnnonnAssets (ROA). Teori keagenan 

merupakan teori yang menekankan pentingnya penyerahan operasionalitas perusahaan dari 

pemilik (principals) kepada pihak lain yang mempunyai kemampuan untuk mengola 

perusahaan (Sulistyanto, dalam Wulandari dan Wahyuni, 2020). Ia diharapkan dapat 

membantu pengelolaan utangnya dengan baik dengan bantuan pihak lain dalam 

administrasi. Namun, jika perusahaan memiliki sedikit hutang atau hutang dapat dikatakan 

bahwa perusahaan tersebut wajar. 

DebtttooAssettRatioo(DAR))dannReturnnonnEquityy(ROE)). Menunjukkan kaitannya 

dengan teori agensi atau teori keagenan (Agency Theory) yang muncul dari pandangan 

ekonomi tentang pembagian risiko yang timbul di antara dua pihak, prinsipal dan agen 

dimana kedua pihak tersebut memiliki pendekatan yang berbeda untuk menyelesaikan 

masalah dan risiko yang ada (Pangestuti, 2018). Dalam hal ini, jika perusahaan berhutang 

atau memiliki sedikit hutang, perusahaan masih dapat melakukannya. Ini karena hutang 

atau kewajiban yang lebih rendah meningkatkan arus kas dan juga dapat digunakan untuk 

menghasilkan keuntungan bagi bisnis. 

DebtttooAssettRatioo(DAR))dan EarninggPerrSharee(EPS)). Signalling theory 

mengklarifikasi organisasi berkualitas tinggi akan dengan sengaja memberikan tanda ke 

pasar. dengan ini pasar dapat mengenali organisasi berkualitas tinggi dan tidak (Brigham 

dan Houston, 2018: 117). Agar sinyal menjadi efektif, sinyal itu harus ditangkap dan 

dipahami oleh pasar dan tidak boleh ditiru oleh perusahaan yang lebih rendah. Perusahaan 

yang baik berusaha menjauh dari penjualan saham dan menelusuri modal baru dengan cara 

yang menggunakan leverage di luar struktur modal normal. 

Debt to Asset Ratio (DAR) dan Tobin’s Q. hal tersebut sejalan dengan teori sinyal. 

Brigham dan Houston (2018: 117) menyatakan bahwa signalling theory adalah Organisasi 

dengan kedudukan tertinggi sengaja memberikan tanda ke pasar, sehingga pasar diandalkan 

untuk memiliki pilihan untuk mengenali organisasi besar dan buruk. Perusahaan yang baik 
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akan menjauh dari penjualan saham dan mencari modal baru dengan cara yang lain, 

termasuk menggunakan leverage di luar struktur modal normal. 

DebtttooEquityyRatio (DER))dannReturnnonnAssetss(ROA). hal iniisejalan dengan 

teori agensi. Agency Theory merupakan konsep yang menggambarkan korelasi 

antaraaprinsipallatau pemberiikontrakkdannagennatau penerimaakontrak, prinsipal 

mengontrakkagennbuat bekerja demiikepentingannatauutujuannprinsipallhingga 

prinsipallmemberikannwewenanggpembuatan keputusannpada agennbuat 

mencapaiitujuanntersebutt(Supriyono, 2018: 63). Namun, jika perusahaan memiliki sedikit 

hutang, dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut wajar. Ini karena hutang atau kewajiban 

yang lebih rendah meningkatkan arus kas dan juga dapat digunakan untuk menghasilkan 

keuntungan atau keuntungan bagi bisnis. 

DebtttooEquityyRatioo(DER) dannReturnnonnEquityy(ROE). Hal ini sejalan dengan 

teori keagenan. Supriyono (2018: 63) menyatakan Teori keagenannadalahhkonseppyang 

menggambarkan hubungannantaraanyata atau kontraktor dannagennatau kontraktor. 

Memberikan wewenang kepada agen untuk mencapai tujuan ini. Jika perusahaan memiliki 

sedikit utang, mereka mengatakan mereka bisa. Karena ketika hutang berkurang maka arus 

kas meningkat dan juga dapat digunakan untuk menghasilkan deviden atau keuntungan 

bagi perusahaan. 

DebtttooEquityyRatioo(DER))dannEarninggPerrSharee(EPS). Menurut (Jogiyanto, 

2013: 564), signalling theory mementingkan bagi informasi yang dimunculkan bagi 

perusahaan untuk keputusan investasi pihak yang ada pada luar perusahaan. Data adalah 

sesuatu yang penting bagi pendukung keuangan dan pemimpin bisnis karena data pada 

dasarnya mendapatkan pemberitahuan, catatan atau garis besar untuk kondisi masa lalu, 

sekarang dan masa depan untuk ketahanan organisasi dan bagaimana pasar perlindungan. 

DebtttooEquityyRatioo(DER) dan Tobin’s Q. Hal ini sejalan dengan teori sinyal. 

Signalling theory menyatakan bahwa organisasi berkualitas baik dengan sengaja memberi 

isyarat ke pasar bahwa mereka harus dapat mengenali organisasi berkualitas baik dan 

buruk. (Brigham dan Houston, 2018: 117). Agar sinyal tertentu menjadi efektif, sinyal 

tersebut harus ditangkap dan dipahami oleh pasar dan tidak hanya ditiru oleh perusahaan 

yang lebih rendah. Perusahaan beserta lanskap yang baik berusaha menjauh dari penjualan 

saham dan mencari modal baru dengan cara lain, termasuk menggunakan leverage di luar 

struktur modal normal. 

 

Pengembangan Hipotesis  

Menurut penelitian Azzalia Feronicha (2017) hal ini menunjukkan bahwa debt to asset 

ratio (DAR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Menurut Saragih (2021) 

yang Debt to Asset Ratio berdampak negatif dan signifikan terhadap ROA. H1: Debt to 

Asset Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return on Asset. 

Menurut penelitian Azzalia Feronicha (2017) menyatakan bahwa debt to equity ratio 

(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Menurut Herliana (2021) 

menyebutkan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA. dalam 

penelitian Iqbal dan Usman (2018) bahwa DER keuangan yang dalam penelitiannya 

merupakan berpengaruh negatif atau tidak signifikan terhadap ROA perusahaan. H2: Debt 

to Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return on Asset. 
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Menurut penelitian Yunita Rizka (2020) menyatakan debt to asset ratio (DAR) 

berpengaruh positif terhadap ROE. Septiyani et al. (2020) menyatakan fakta bahwa DAR 

memiliki nilai negatif dan tidak signifikan terhadap ROE H3: Debt to Asset Ratio 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return on Equity. 

Menurut penelitian Azzalia Feronicha (2017) menyatakan bahwa debt to equity ratio 

(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROE. Septiyani et al. (2020) 

menyatakan mencatat bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh negatif yang 

signifikan terhadap ROE H4: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap Return on Equity. 

Menurut penelitian Juliana (2019) menyatakan bahwa debt to asset rasio (DAR) 

berpengaruh positif terhadap Earning Per Share (EPS). Norvani (2019) yang menyatakan 

bahwa Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap Earning per Share. H5: 

Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Earning Per Sharing.  

Menurut penelitian Juliana (2019) menyatakan DebtttooEquityyRatio (DER) 

berpengaruh positif terhadappEarninggPerrShare (EPS). Noryani (2019) yang menyatakan 

bahwaaDebttto EquityyRatiooberpengaruhhnegatif dan signifikannterhadappEPS. H6: 

DebtttooEquityyRatio 

berpengaruhhnegatiffdannsignifikannterhadappEarninggPerrSharing. 

Menurut penelitian Okalasa (2020) menyatakannbahwaadebtttooassettratio (DAR) 

berpengaruhhpositiffdannsignifikannterhadappTobin’ssQ. Dewi (2017) menjelaskan Fakta 

bahwa DAR memiliki pengaruh negatif dan siginifikan terhadappTobin’s Q. H7: 

DebtttooAsset Ratio berpengaruhhnegatiffdannsignifikannterhadappTobin’s Q. 

Menurut penelitian Marcia Julifar (2017) menyatakannbahwaadebtttooequity rasio 

(DER) berpengaruhhpositif danntidak signifikannterhadappTobin’ssQ. Dewi (2017) 

menjelaskan bahwa DER ini berpengaruh negatif dannsignifikannterhadappTobin’ssQ. H8: 

DebtttooEquityyRatio berpengaruhhnegatiffdannsignifikannterhadap Tobin’s Q. 

 

Kerangkaapemikiranndalammpenelitianniniisepertiidigambarkanndibawahhinii 

 

 
 

Gambar 1.  

Kerangka Pemikiran 

 

Metodologi 
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Metodologi penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan data sekunder diperoleh 

dari Bursa Efek Indonesia Pertukaran dalam periode 2018-2020. Pemilihan sampel, metode 

yang digunakan adalah purposive sampling adalah perusahaan manufaktur dengan kriteria 

(1) Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut tahun 2018-

2020; (2) Mempublikasikan laporan keuangan tahunan selama tahun 2018-2020 yang dapat 

diakses melalui situs resmi perusahaan di BEI (www.idx.co.id) ; (3) Perusahaan yang 

mengunakan mata uang rupiah dalam penyusunan laporan keuangan; dan (4) Perusahaan 

yang tidak mengalami kerugian selama tahun penelitian. Jumlah seluruhnya sampel yang 

valid adalah 57 perusahaan. 

Variabel Operasionalldan pengukuran yang digunakan adalah: 

 

Tabel 1. Variabel Operasional Dan Pengukuran 

No Variabel Sumber Ukuran  Skala 

1 Return on Asset (ROA) Zulvia, 2019: 5 
 

Rasio  

2 Return on Equity 

(ROE) 

Musfiro dan Yuniarti, 

2020: 2  

Rasio 

3 Earning per Share 

(EPS) 

Musfiro dan Yuniarti, 

2020: 2  

Rasio 

4 Tobin’s Q Mediyanti, dkk, 2021: 244 
 

Rasio 

5 Debt to Asset 

Ratio(DAR) 

Zulvia, 2019: 6 
 

Rasio 

6 Debt to Equity Ratio  

(DER) 

Zulvia, 2019: 5 
 

Rasio 

 

Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan 

Hasil uji multikolinearitas dalam penelitian ini adalah 0,891 > 0,8. Hasil uji 

heteroskedastisitas dalam penelitian ini dari semua variabelnya > 0,05 berarti tidak 

memiliki masalah heteroskedastisitas. Hasil uji autokorelasi bahwa nilai DW > DL atau 

2,201 > 1,7735 sehingga tidak terjadi autokorelasi. 

 

Hasil Uji Analisis Regresi data panel X1 dan X2 terhadap Y1 

maka diperoleh persamaan regresi data panel yang digunakan untuk penelitian ini, yaitu 

Hasil uji simultan (uji F) menunjukan nilai probabilitas (F statistik) < 0,05 atau diperoleh 

0,000 < 0,05. Hasil uji parsial (uji t) dapat dilihat dari variabel DAR memiliki prob 0,1507. 

Artinya variabel DAR tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA. Kemudian 

untuk variabel DER nilai prob nya adalah 0,5564 sehingga dapat dinyatakan bahwa 

variabel DER juga tidak berpengaruh negatif secara signifikan terhadap ROA. Hasil uji 

koefisien determinasi menunjukkan nilai Adjusted R-squared sebesar 0,524 atau 52,4%. 

Analisis regresi linear berganda yang diperoleh dari DAR dan DER terhadap ROA adalah 

ROA= -0.028769517896 + 0.243493620757*DAR + 0.0202270607071*DER.  

 

http://www.idx.co.id/
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Hasil Uji Analisis Regresi data panel X1 dan X2 terhadap Y2 

Hasil uji simultan (uji F) menunjukan nilai probabilitas (F statistik) < 0,05 atau 

diperoleh 0,000 < 0,05. Hasil uji parsial (uji t) Dapat dilihat dari variabel DAR memiliki 

prob 0,0464. Artinya variabel DAR tidak berpengaruh negatif secara tidak signifikan 

terhadap ROE. Kemudian untuk variabel DER nilai prob nya adalah 0,0907 sehingga dapat 

dinyatakan bahwa variabel DER tidak berpengaruh negatif secara signifikan terhadap ROE. 

Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan nilai Adjusted R-squared sebesar 0,602 atau 

60,2%. Analisis regresi linear berganda yang diperoleh dari DAR dan DER terhadap ROE 

adalah ROE= -0.267207743687 + 0.779444732458*DAR + 0.134580531962*DER. 

 

Hasil Uji Analisis Regresi data panel X1 dan X2 terhadap Y3 

Hasil uji simultan (uji F) menunjukan nilai probabilitas (F statistik) < 0,05 atau 

diperoleh 0,000 < 0,05. Hasil uji parsial (uji t) Dapat dilihat dari variabel DAR memiliki 

prob 0,0346. Artinya variabel DAR tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap EPS. 

Kemudian untuk variabel DER nilai prob nya adalah 0,0007 sehingga dapat dinyatakan 

bahwa variabel DER berpengaruh negatif secara signifikan terhadap EPS. Hasil uji 

koefisien determinasi menunjukkan nilai Adjusted R-squared sebesar 0,982 atau 98,2%. 

Analisis regresi linear berganda yang diperoleh dari DAR dan DER terhadap EPS adalah 

EPS = 483.835221535 + 3432.95763509*DAR-1139.86658427*DER. 

 

Hasil Uji Analisis Regresi data panel X1 dan X2 terhadap Y4 

Hasil uji simultan (uji F) menunjukan nilai probabilitas (F statistik) > 0,05 atau 

diperoleh 0,258 > 0,05. Hasil uji parsial (uji t) dapat dilihat dari variabel DAR memiliki 

prob 0,175. Artinya variabel DAR tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap TOBIN’S 

Q. Kemudian untuk variabel DER nilai prob nya adalah 0,527 sehingga dapat dinyatakan 

bahwa variabel DER berpengaruh negatif tidakksignifikannterhadappTOBIN’S Q. 

Hasillujiikoefisien determinasi menunjukkannnilaiiAdjusted R-squared sebesarr0,004 atau 

0,4%. Analisis regresi linear berganda yang diperoleh dari DAR dan DER terhadap 

TOBINS’Q adalah TOBINS’Q= 0.486174809753 + 1.14715588257*DAR - 

0.11619430127*DER. 

 

Diskusi 

DAR belum layak untuk dipakai dalam mengukur Return on Asset (ROA). Hallini 

dikarenakannperusahaannmanufaktur yanggmemilikiiDAR yanggtinggiitidak 

mempengaruhi ROA secara negatif dan signifikan. Karena belum tentu jika semakin besar 

tingkat DAR maka menurunkan nilai ROA. DER belum layak untuk dipakai dalam 

mengukur Return on Asset (ROA). Halliniidikarenakannperusahaannmanufaktur 

yanggmemilikiiDER yanggtinggiitidak mempengaruhi ROA secara negatif dan signifikan 

atau dengan kata lain, belum tentu jika semakin besar tingkat DER maka akan menurunkan 

nilai ROA. DAR belum layak untuk dipakai dalam mengukur Return on Equity (ROE) 

karena hipotesis dalam penelitian ini ditolak yaitu DAR memiliki pengaruh negatif secara 

signifikan dikarenakan jika semakinnbesarrtingkattDAR makaanilaiiROE 

jugaaakannmeningkat. DER belum layak untuk dipakai dalam mengukur Return on Equity 

(ROE). Hal ini dikarenakan belum tentu jika semakin besar tingkat DER maka menurunkan 
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nilai ROE. DAR belum layak untuk dipakai dalam mengukur Earning Per Share (EPS). 

Hal ini dikarenakan perusahaan manufaktur yang memiliki DAR yang tinggi  

mempengaruhi EPS secara positif dan signifikan. DER layak untuk dipakai dalam 

mengukur Earning Per Share (EPS). Hal ini dikarenakan jika semakin besar tingkat DER 

maka akan menurunkan nilai EPS. DAR belum layak untuk dipakai dalam mengukur 

TOBINS’Q. Hal ini dikarenakan belum tentu jika semakin besar tingkat DAR maka 

menurunkan nilai TOBINS’Q. melalui DER belum layak untuk dipakai dalam mengukur 

TOBINS’Q. Halliniidikarenakan perusahaannmanufaktur yanggmemilikiiDER 

yanggtinggiitidak mempengaruhi TOBINS’Q secara negatif dan signifikan. 

 

Penutup 

Perusahaan yang digunakan sebagai populasi di penelitian ini hanya perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sehingga hasil penelitian tidak 

dapat digeneralisasi untuk kasus dengan sektor perusahaan lain. Karena adanya 

keterbatasan waktu dan sumber daya, periode penelitian ini hanya terbatas pada 2018-2020. 

Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi data panel karena data yang digunakan 

dalam penelitian adalah data cross section dan data time series. 
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