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Abstract

This study aims to examine and analyze the effect of the Debt to Asset Ratio and Debt to Equity Ratio
on Return on Equity in healthcare industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The
healthcare sector was selected due to its strategic role in the national economy and its complex financing
structure, which requires effective capital management to enhance profitability. This research employs
a quantitative approach using secondary data obtained from corporate financial statements published
on the official IDX website. The sample consists of 31 healthcare companies selected through purposive
sampling, based on criteria of financial report completeness and continuous listing on the exchange.
Data analysis was carried out using multiple linear regression with the assistance of SPSS version 25 to
test both simultaneous and partial effects of the independent variables on ROE. The findings reveal
that, simultaneously, DAR and DER have a significant influence on ROE, indicating that corporate capital
structure as a whole explains variations in equity returns. However, partially, DAR does not significantly
affect ROE, while DER demonstrates a positive and significant effect on ROE. These results suggest that
equity-based financing is more effective in enhancing profitability compared to the proportion of debt
to assets.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui serta menganalisis pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) dan
Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return on Equity (ROE) pada perusahaan industri kesehatan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sektor industri kesehatan dipilih karena memiliki peran strategis
dalam perekonomian nasional sekaligus menghadapi dinamika struktur pendanaan yang kompleks.
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang bersumber dari laporan
keuangan perusahaan yang dipublikasikan melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian
terdiri dari 31 perusahaan yang ditentukan dengan metode purposive sampling berdasarkan kriteria
kelengkapan laporan keuangan dan keberlanjutan pencatatan di BEIL. Analisis data dilakukan dengan
menggunakan regresi linier berganda melalui bantuan perangkat lunak SPSS versi 25 untuk menguji
pengaruh simultan maupun parsial antarvariabel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan
DAR dan DER berpengaruh signifikan terhadap ROE, yang berarti struktur pendanaan perusahaan
secara keseluruhan mampu menjelaskan variasi tingkat pengembalian ekuitas. Namun, secara parsial,
DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE, sedangkan DER terbukti memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap ROE. Temuan ini mengindikasikan bahwa penggunaan modal berbasis ekuitas lebih
efektif dalam meningkatkan profitabilitas dibandingkan dengan proporsi utang terhadap aset.

Kata kunci: DAR, DER, ROE, Manajemen, Keuangan

PENDAHULUAN adalah bidang kesehatan. Saham-
Pandemi virus Covid-19 saham emiten farmasi terdongkrak
menekan berbagai bisnis industri di kecenderungan masyarakat
Indonesia. Di antara sektor industri memborong produk kesehatan.
yang tidak terdampak oleh kondisi saat Berdasarkan data riset Nielsen, perilaku
ini dan bahkan semakin dibutuhkan belanja konsumen akibat pandemi
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COVID-19 mengalami  pergeseran.
Akibat wabah tersebut, permintaan
terhadap barang-barang kesehatan dan
kebutuhan pokok melonjak tinggi.
Selama  periode pandemi, ada
peningkatan minat dari investor asing
dalam sektor kesehatan, karena sektor
ini dianggap relatif stabil dan memiliki
potensi pertumbuhan jangka panjang
yang menarik. Peningkatan investasi
asing ini dapat berdampak positif pada
harga saham di BEI, khususnya bagi
perusahaan kesehatan yang terdaftar.

Dewasa ini, dunia usaha semakin
berkembang sehingga persaingan antar
perusahaan juga semakin ketat.
Persaingan tersebut menuntut
perusahaan untuk mampu menciptakan
dan meningkatkan nilai perusahaan
yang tidak menutup kemungkinan
semakin besar pula dana yang
dibutuhkan untuk membiayai kegiatan
usaha perusahaan. Hal ini terjadi
karena adanya pertumbuhan
perusahaan maka dana  yang
dibutuhkan semakin besar. Untuk
mengembangkan usahanya perusahaan
memerlukan modal yang tidak kecil.
Perusahaan perlu  memperhatikan
modal yang dikeluarkan  untuk
kelangsungan usahanya.

Perusahaan dalam mengelola
keuangan membutuhkan dana.
Penggunaan utang dalam bisnis
merupakan salah satu sumber dana
perusahaan. Sumber dana perusahaan
berasal dari: 1) sumber eksternal
(pinjaman atau utang dan modal sendiri
berupa saham) dan 2) sumber internal
(laba yang tidak dibagi dan depresiasi
atau penyusutan). Pendanaan yang
berasal dari utang mempunyai biaya
modal dalam bentuk biaya bunga.
Pendanaan dari modal mempunyai
biaya modal, yaitu dividen. (Arisanti,
2020)

Perusahaan membutuhkan
utang karena perusahaan tidak mampu
menutupi pembiayaan kegiatan
operasional hanya dengan dana dari
dalam perusahaan. Penggunaan utang
membantu perusahaan menghasilkan
laba  walaupun utang tersebut
menimbulkan beban tetap (bunga).
(Wahyuningsih, 2020)

Return on Equity (ROE) adalah
alat ukuran profitabilitas yang paling
menarik. ROE merupakan ukuran rasio
dari sudut pandang pemegang saham.
Pemegang saham tertarik pada ROE
karena pemegang saham dapat melihat
seberapa besar kemampuan
perusahaan untuk memeroleh
keuntungan terhadap modal yang telah
ditanamkan (Lestari & Nuzula, 2017).

ROE mengukur kemampuan
perusahaan memperoleh laba yang
tersedia bagi pemegang saham. Rasio
ini juga dipengaruhi oleh utang
perusahaan. Menurut Amelia & Sunarsi,
(2020) semakin besar penggunaan
utang dalam modal maka ROE suatu
perusahaan semakin meningkat. ROE
yang semakin tinggi semakin baik,
berarti posisi pemilik perusahaan

semakin  kuat. Berbeda dengan
pendapat Brigham dan Houston
(2006:40) yang mengatakan bahwa
perusahaan dengan tingkat

pengembalian yang tinggi atas investasi
akan menggunakan utang yang relatif
kecil. Perusahaan yang menggunakan
hutang dalam jumlah besar umumnya
memiliki ROE tinggi, karena manajemen
berusaha untuk mewujudkan tingkat
pengembalian yang disyaratkan oleh
investor akibat tingginya risiko. Selain
itu hutang yang besar menimbulkan
perlindungan pajak karena laba operasi
dikurangkan terlebih dahulu dengan
beban bunga sehingga ROE pun tinggi
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Debt Asset to Ratio (DAR)
mengukur seberapa besar jumlah aktiva
perusahaan yang dibiayai dengan
hutang atau berapa besar hutang
perusahaan berpengaruh terhadap
pengelolaan aktiva. Semakin tinggi nilai
Debt Asset to Ratio (DAR) berarti
semakin besar sumber dana melalui
pinjaman untuk membiayai aktiva. Nilai
Debt Asset to Ratio (DAR) yang tinggi
menunjukkan risiko yang tinggi pula
karena ada kekhawatiran perusahaan
tidak mampu menutupi hutang-
hutangnya dengan aktiva yang dimiliki
sehingga untuk memperoleh tambahan
pinjaman akan semakin sulit

Selain itu perusahaan juga
memiliki kemampuan dalam membayar
utang dari segi modal perusahaan
dengan melihat Debt to Equity Ratio
(DER). Debt to Equity Ratio merupakan
rasio yang digunakan untuk menilai
utang dengan ekuitas. Untuk mencari
rasio ini dengan cara membandingkan
antara seluruh utang, termasuk utang
lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini
berguna untuk mengetahui jumlah
dana yang disediakan peminjam
(kreditor) dengan pemilik perusahaan.
Dengan kata lain rasio ini untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri
yang dijadikan untuk jaminan utang
(Fatonah et al., 2022).

METODOLOGI PENELITIAN
Penelitian ini  menggunakan
metode penelitian kuantitatif deskriptif,
dengan pendekatan analisis data
sekunder. Teknik analisis  untuk
memanfaatkan data sekunder
menggunakan alat uji statistik yang
sesuai untuk mendapatkan informasi
yang diinginkan. Menurut Sugiyono,
(2019) analisis deskriptif adalah statistik
yang digunakan untuk menganalisa
data dengan cara mendeskripsikan atau

menggambarkan data yang telah
terkumpul sebagaimana adanya tanpa
bermaksud membuat kesimpulan yang
berlaku untuk umum atau generalisasi.
Jadi dapat dijelaskan bahwa statistik
deskriptif adalah bagian dari statistika
yang mempelajari cara pengumpulan
data dan penyajian data sehingga
mudah dipahami.

Pada penelitian ini paradigma
yang digunakan adalah paradigma
positivisme. Hal itu dikarenakan pada
penelitian ini  bersifat kuantitatif.
Populasi yang digunakan pada
penelitian ini adalah laporan keuangan
perusahaan sektor industri kesehatan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Jumlah perusahaan sektor industri
kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia hingga Agustus 2022. Pada
penelitian kali ini, sampel yang
digunakan adalah Purposive Sampling.
Purposive sampling adalah
pengambilan sampel dengan kategori
atau kriteria yang sudah ditentukan.
Dengan kriteria tiga puluh perusahaan
yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia selama periode 2020-2022.
Pada penelitian ini menggunakan
asumsi klasik seperti, uji normalitas, uji

multikolinearitas, uji
hetereskedastisitas, dan uji
autokorelasi. Penelitian ini  diolah

menggunakan software SPSS 25.
Penelitian ini meenggunakan Analisis
Regresi Sederhana dan analisis Regresi
Berganda. Dengan persamaan

a. Analisis Regresi Sederhana

Y =a+bxl +eit

b. Analisis Regresi Berganda

Y =a + bx; + bxy+ eit
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Hasil dan Pembahasan
Hasil Uji Statistik Deskriptif
Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum _ Maximum __ Mean Std Deviation

DAR a3 04 332 5181 57244

DER a3 534 16.84 1.2335 260334
ROE a3 -7.00 13.30 1.8263 236571
Valid N (listwise) 93

Berdasarkan tabel diatas
diketahui bahwa kolom DAR (Dept to
Asset Ratio) memiliki nilai rata-rata
(mean) sebesar 0.5181 pada standar
deviasi 0.57244. Selain itu, DAR juga
memiliki nilai minimum sebesar 0.04
dan nilai maksimum sebesar 3.32. Hasil
tersebut menunjukan bahwa Debt to
Asset Rasio (DAR) yang menjadi sampel
pada penelitian ini berkisar antara 0.04
sampai 3.32.

Berdasarkan tabel diatas
diketahui bahwa kolom DER (Dept to
Equity Ratio) memiliki nilai rata-rata
(mean) sebesar 1.2335 pada standar
deviasi 2.60334. Selain itu, DER juga
memiliki nilai minimum sebesar -5.34
dan nilai maksimum sebesar 16.84.
Hasil tersebut menunjukan bahwa
Return on Equity (ROE) yang menjadi
sampel pada penelitian ini berkisar
antara -5.34 sampai 16.84

Berdasarkan tabel diatas
diketahui bahwa kolom ROE (Return On
Equity) memiliki nilai rata-rata (mean)
sebesar 1.8263 pada standar deviasi
2.3567. Selain itu, ROE juga memiliki
nilai minimum sebesar -7.00 dan nilai
maksimum  sebesar 13.30. Hasil
tersebut menunjukan bahwa Return on
Equity (ROE) yang menjadi sampel
pada penelitian ini berkisar antara -7.00
sampai 13.30
Hasil Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Tabel 1. Uji Normalitas

unstandardized

Residual
N 93
Normal Parameterset Mean 0000000
Sid. Deviation 1.14504058

Most Extreme Differences Absolute 141
Positive 141
Negative -094
Test Statistic 141
Asymp. Sig. (2-tailed) 000¢
Monte Cario Sig. (2-tailed) ~Sig 043¢
95% Confidence Interval  Lower Bound 002

Upper Bound 084

a. Test distribution is Normal

b. Calculated from data

c. Lilliefors Significance Correction.

d. Based on 93 sampled tables with starting seed 2000000

Berdasarkan hasil uji normalitas
dengan menggunakan One-Sample
Kolmogrov-Smirnov dengan
pendekatan Monte Carlo diatas, nilai
Monte Carlo Sig. (2-tailed) bernilai
0.043. Hal tersebut menunjukan HO
diterima, dengan Sig. > 0.05 atau 0.043
< 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa
data yang digunakan dalam penelitian
ini tidak berdistribusi normal

b. Uji Multikolinearitas
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig Tolerance VIF

Collinearity Statistics

1 (Constant) 1.001 167 6.012 000

DAR -325 215 -079 -1.517 133 965 1.036
DER 805 047 886 17.067 000 965 1.036

Berdasarkan tabel diatas, terlihat
bahwa nilai tolerance mendekati angka
1 dan nilai variance infiation factor (VIF)
disekitar angka 1 untuk setiap variabel,
yang ditunjukkan dengan nilai tolerance
Variabel DAR (Debt to Asset Ratio)
sebesar 0,965, dan Variabel DER (Debt
to Equity Ratio) sebesar 0.965. Selain
itu nilai VIF untuk Variabel DAR (Debt
to Asset Ratio) sebesar 1,036, serta
Variabel DER (Debt to Equity Ratio)
sebesar 1,036. Suatu model regresi
dikatakan bebas dari problem multiko
apabila memiliki nilai VIF kurang dari
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10. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa model persamaan
regresi tidak terdapat problem multiko
dan dapat digunakan dalam penelitian
ini.

c. Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas

standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Sta. Error Beta t sig

1 (Constant) 708 116 6.091 000
DAR 092 150 085 617 539
DER 041 033 131 1.239 218

Berdasarkan tabel diatas,
variabel Debt to Aset Ratio (DAR) dan
Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai
signifikansi diatas dari 0.05 (a > 0.05).
Dengan begitu, penelitian ini dapat
disimpulkan tidak terjadi gejala
Heteroskedastisitas
d. Uji Autokorelasi

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 8752 766 761 115769 1334
a. Predictors: (Constant), DER, DAR
b. Dependent Variable: ROE

Berdasarkan hasil olahan data
Uji Autokorelasi dengan melihat nilai
Durbin-Watson. Diketahui nilai Durbin-
Watson sebesar 1.334 atau dengan
kata lain, nilai Durbin-Watson berada
diantara -2 dan 2+ (-2< Dw < +2)
Maka dapat disimpulkan data dalam
penelitian ini, tidak terdapat
autokorelasi.

Hasil Analisis Regresi
a. Regresi Sederhana
1) Uji T, Variabel Debt to Asset
Ratio (DAR) terhadap Return on
Equity (ROE)

Tabel 6. Hasil Uji variabel X1 terhadap

Y

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B $Std. Error Beta t

1 (Constant) 1641 332 4940
DAR 357 432 086 828

a. Dependent Variable: ROE

Berdasarkan hasil pengujian
regresi, pada variabel Debt to
Asset Ratio (DAR) diperoleh
koefisien sebesar 0.357. Dan
pada hasil Uji T, variabel Debt to
Asset Ratio (DAR) Kemudian jika
melihat probabilitas t static dari
variabel Debt to Asset Ratio
(DAR) adalah sebesar 0.410.
Yakni lebih besar dari tingkat
signifikansinya (a = 0,05). Maka
dapat disimpulkan, varibel Debt
to Asset Ratio (DAR) secara
parsial  tidak  berpengaruh
terhadap Return on Equity
(ROE). Dengan begitu, hipotesis
dan Ha ditolak dan HO diterima

2) Uji T, Variabel Debt to Equity
Ratio (DER) terhadap Return on
Equity (ROE)

Tabel 7. Hasil Uji variabel X2 terhadap

Y

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 849 134 6.342 .000
DER 792 047 872 16.963 000

a. Dependent Variable: ROE

Berdasarkan hasil pengujian
regresi, pada variabel Debt to Equity
Ratio (DER) diperoleh koefisien negatif
sebesar 0.792. Dan pada hasil Uji T,
variabel Debt to Equity Ratio (DER)
Kemudian jika melihat probabilitas t
static dari variabel Debt to Equity Ratio
(DER) adalah sebesar 0.000. Yakni lebih
besar dari tingkat signifikansinya (a =
0,05). Maka dapat disimpulkan, varibel
Debt to Equity Ratio (DER) secara
parsial berpengaruh terhadap Return
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on Equity (ROE). Dengan begitu,
hipotesis dan Ha diterima dan HO
ditolak

b. Regresi Berganda
Tabel 8. Hasil Uji Simultan F

ANOVA*
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Reqression 394.263 2 197.131  147.085 000®

Residual 120623 90 1.340
Total 514 886 92

a. Dependent Variable: ROE
b. Predictors: (Constant), DER, DAR

Berdasarkan Hasil Uji F, pada
tabel diatas didapatkan nilai Fhitung
sebesar 197.131 dengan signifikansi
0.000. Berdasarkan hasil uji statistik
tingkat  signifikansi lebih kecil
dibandingkan dengan 0.05 (0.000 <
0.05) dan nilai F hitung lebih besar
daripada F tabel (197.131 > 3.094).
maka dapat disimpulkan Debt to Asset
Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio
(DER) secara simultan mempengaruhi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 8752 766 761 1.15769 1.334

a. Predictors: (Constant), DER, DAR
b. Dependent Variable: ROE

Return on Equity (ROE)
Hasil Uji Koefisien Determinasi
(R?)

Koefisien  Determinasi  (R?)

merupakan sebuah pengujian yang
dilakukan untuk melihat seberapa jauh
pengaruh atau kontribusi variabel
independen terhadap variabel
dependen

Berdasarkan tabel diatas
menunjukkan nilai Adjusted R Square
sebesar 0.761 atau 76.1%, ini
menunjukkan bahwa variabel yang
mempengaruhi Return on Equity (ROE)
dengan menelti Debt to Asset Ratio
(DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER)
adalah sebesar 76.1%. Sedangkan

sisanya sebesar 0.239 atau 23.9%
Variabel yang tidak diteliti

KESIMPULAN

Berdasarkan perhitungan
analisis perhitungan analisis regresi
linear berganda, di temukan pada
Variabel Debt to Asset Ratio (DAR)
memiliki nilai probabilitas 0,410. Yakni
lebih besar dari tingkat signifikansinya
(@ = 0,05) Maka dapat disimpulkan
secara parsial Variabel Debt to Asset
Ratio (DAR) tidak memiliki pengaruh
terhadap variabel Return on Equity
(ROE).

Sedangkan berdasarkan
perhitungan analisis regresi linear
berganda, di temukan pada Variabel
Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai
thitung sebesar 16.296 yang berarti
nilai thitung (16.296) > nilai ttabel
(0.677). dengan nilai probabilitas 0,000.
Yakni lebih  kecil dari tingkat
signifikansinya (a = 0,05) Maka dapat
disimpulkan Secara parsial Variabel
Debt to Equity Ratio (DER) memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap
variabel Return on Equity (ROE).

SARAN

Untuk meningkatkan profitabilitas
perusahaan dengan dana yang bersumber
dari hutang ialah perlu melakukan financial
leverage. Arti financial leverage ialah
implementasi  sumber dana  yang
mempunyai kewajiban tetap dengan
harapan dapat memberikan keuntungan
yang lebih besar dari beban tersebut.

Variabel DER (Debt to Equity Ratio)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
ROE (Return On Equity), oleh karena itu
penulis menyarankan agar perusahaan
dapat meminimalisir besar rasio yang
digunakan, semakin besar rasio tidak
menguntungkan karena besar rasio yang
ditanggung atas kegagalan yang mungkin
terjadi di perusahaan, sebaliknya semakin
kecil rasio semakin banyak keuntungan
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