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ABSTRAK

Umumnya tujuan didirikannya perusahaan adalah memaksimalkan keuntungan untuk
menjamin kelangsungan usaha dan mengembangkan usaha agar usaha tetap dapat
berjalan dengan lancar sehingga dapat meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.
Memaksimumkan  kemakmuran pemegang saham dapat ditempuh dengan
memaksimumkan nilai sekarang. Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh
Return on Assets dan Current Ratio terhadap Debt to Equity Ratiodan dampaknya pada
Nilai Perusahaan. Metode penentuan sampel dengan metode purposive sampling, dengan
beberapa kriteria yang telah ditentukan. Data penelitian merupakan data sekunder
diperoleh daribeberapa artikel, jurnal, dan penelitian-penelitian terdahulu dan
membandingkannya untuk mengetahui selisih perbedaan yang ada. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa: 1) Return on Assets dan Current Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Debt to Equity Ratio. 2) Return on Assets berpengaruh positif dan
signifikan terhadapDebt to Equity Ratio 3) Current Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Debt to Equity Ratio.

Kata Kunci : Return on Assets , Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Nilai
Perusahaan.

ABSTRACT

Generally the purpose of establishing a company is to maximize profits to ensure
business continuity and develop business so that the business can continue to run
smoothly so as to improve the welfare of shareholders. Maximizing shareholder
prosperity can be achieved by maximizing present value. The purpose of this study was to
determine the effect of Return on Assets and Current Ratio on Debt to Equity Risk and its
impact on Company Value. The method of determining the sample with a purposive
sampling method, with several predetermined criteria. Research data is secondary data
obtained from several articles, journals, and previous studies and compare them to find
out the differences that exist. The results of this study indicate that: 1) Return on Assets
and Current Ratio has a positive and significant effect on Debt to Equity Ratio. 2) Return
on Assets has a positive and significant effect on Debt to Equity Ratio 3) Current Ratio
has a positive and significant effect on Debt to Equity Ratio.

Keywords: Return on Assets , Current Ratio, Debt to Equity Ratio,Firm Value.
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PENDAHULUAN
Berdirinya sebuah perusahaan memiliki
tujuan  diantaranya adalah  untuk
mencapai keuntungan maksimal, ingin
memakmurkan pemilik atau pemegang
saham dan memaksimalkan nilai
perusahaan yang tercermin pada harga
sahamnya. Nilai perusahaan merupakan
harga yang bersedia dibayar oleh calon
pembeli apabila perusahaan dijual.
Semakin tinggi nilai perusahaan,
semakin besar kemakmuran yang akan

diterima oleh pemilik perusahaan
(Wiagustini, 2015:8).

Menurut Mulianti (2012) nilai
perusahaan sangat penting karena

mencerminkan Kinerja perusahaan yang
dapat mempengaruhi persepsi investor
terhadap perusahaan. Nilai perusahaan
sering dikaitkan dengan harga saham,
dimana semakin tinggi harga saham
maka nilai perusahaan dan kemakmuran
para pemegang saham juga meningkat.
Nilai perusahaan dapat ditingkatkan
melalui Return on Assets (Setiabudi
dan Dian, 2012 dan Rizgia dkk. 2013)

Return on Assets sangatlah penting
untuk  perusahaan dalam rangka
mempertahankan kelangsungan
usahanya dalam jangka panjang, hal ini
dikarenakan  Return  on  Assets
menunjukkan  apakah  perusahaan
mempunyai prospek yang bagus di
masa yang akan datang atau tidak.
Menurut Kasmir (2013:196) Return on
Assets merupakan faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Jika
manajer mampu mengelola perusahaan
dengan baik maka biaya yang akan
dikeluarkan oleh perusahaan akan
menjadi lebih kecil sehingga laba yang
dihasilkan menjadi lebih besar. Besar
atau kecilnya laba ini yang akan
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mempengaruhi nilai perusahaan. Return
on Assets memiliki pengaruh yang
positif ~ signifikan  terhadap  nilai
perusahaan. Hasil uji tersebut tetap
sama saat model persamaan regresi
menambahkan variabel kepemilikan
manajerial. Hal ini berarti semakin
tinggi nilai profit yang di dapat maka
akan semakin tinggi nilai perusahaan.
Karena profit yang tinggi akan
memberikan indikasi prospek
perusahaan yang baik sehingga dapat
memicu investor untuk ikut
meningkatkan ~ permintaan  saham.
Permintaan saham yang meningkat
akan menyebabkan nilai perusahaan
yang meningkat Mardiyanti (2012).

Nilai Current Ratio yang tinggi
mencerminkan kemampuan perusahaan
yang tinggi untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Perusahaan yang
memiliki nilai Current Ratio yang baik
akan dianggap memiliki kinerja yang
baik oleh investor. Menurut Sartono
(2013:114) Current Ratio merupakan
kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban finansial yang
berjangka pendek tepat pada waktunya.
Ukuran Current Ratio perusahaan yang
diproksikan dengan current ratio (CR)
yang merupakan perbandingan antara
aktiva lancar (current asset) dengan

hutang lancar (current liabilities).
Current Ratio yang tinggi menunjukkan
kekuatan  perusahaan  dari  segi

kemampuan untuk memenuhi hutang
lancar dari harta lancar yang dimiliki
sehingga hal ini  meningkatkan
kepercayaan pihak luar terhadap
perusahaan tersebut. Mahendra et al.
(2012).

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan
hubungan yang berbeda antara Current
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Ratio dengan kebijakan dividen.
Ahmed (2015), Saeed et al. (2014), dan
Diantini dan Badjra (2016) menyatakan
bahwa Current Ratio berpengaruh
positif terhadap kebijakan dividen.
Nilai current ratio yang tinggi
menunjukkan perusahaan dapat
membagikan  dividen  dikarenakan
adanya keuntungan dari pemanfaatan
aktiva lancar perusahaan sehingga
perusahaan mampu untuk memenuhi
kewajiban lancar secara optimal.
Bertentangan dengan hasil penelitian
sebelumnya, Lopolusi (2013),
Nurhayati (2013), dan Agel (2016)
menyatakan Current Ratio memberikan
pengaruh yang negatif pada
kebijakandividen, ini  berarti jika
Current Ratio meningkat maka dividend
payout ratio yang dibagikan akan
menurun secara signifikan, sedangkan
Maladjian & Rim (2013).

Debt to Equity Ratioadalah kebijakan
yang dilakukan perusahaan untuk
menandai operasinya dengan
menggunakan hutang. Hutang ini
dilakukan  dengan  tujuan  untuk
membiayai aktivitas-aktivitas
perusahaan baik dalam pengoperasian
perusahaan maupun untuk investasi.
Menurut Titin Herawati (2013), nilai
perusahaan akan meningkat
dikarenakan perusahaan mendapatkan
penghematan pajak yang didapat dari
bunga hutang yang tidak kena pajak.
Pengurangan dari bunga hutang tidak
kena pajak tersebut akan menyebabkan
perusahaan mempunyai arus kas lebih

besar kepada investor perusahaan,
sebaliknya jika perusahaan menerbitkan
saham untuk  pendanaan, maka

perusahaan tidak dapat mendapatkan
keuntungan pengurangan pajak.

Menurut Fitri Mega Mulianti (2010),
terdapat  beberapa teori  tentang

pendanaan hutang dengan hubungan
terhadap nilai perusahaan yaitu:
A Teori struktur modal dari Miller

dan Modligiani (Capital structure
theory). Pada teori ini  mereka
berpendapat bahwa dengan asumsi

tidak ada pajak, bancruptcy cost, tidak
adanya informasi asimetris antara pihak
manajemen dengan para pemegang
saham, dan pasar terlibat dalam kondisi
yang efisien, maka value yang bisa
diraih oleh perusahaan tidak terkait
dengan bagaimana perusahaan
melakukan strategi pendanaan. Setelah
menghilangkan asumsi tentang
ketiadaan  pajak, hutang  dapat
menghemat pajak yang dibayar (karena
hutang menimbulkan  pembayaran
bunga yang mengurangi jumlah
penghasilan yang terkena pajak)
sehingga nilai perusahaan bertambah.

B. Trade off theory. Pada teori ini
menjelaskan bahwa semakin tinggi

perusahaan  melakukan  pendanaan
menggunakan hutang maka semakin
besar pula resiko mereka untuk

mengalami kesulitan keuangan karena
membayar bunga tetap yang terlalu
besar bagi para debtholders setiap
tahunnya dengan kondisi laba bersih
yang belum pasti (bancruptcy cost of
debt).

C. Pecking Order Theory,
menetapkan suatu urutan keputusan
pendanaan dimana para manajer
pertama kali akan memilih untuk
menggunakan laba ditahan, hutang dan
penerbitan saham sebagai pilihan
terakhir. Penggunaan hutang lebih

disukai karena biaya yang dikeluarkan
untuk hutang lebih murah dibandingkan
dengan biaya penerbitan saham.
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Debt to Equity Ratiopada penelitian ini
adalah Debt to Equity Ratio (DER).
Tujuan dari rasio ini adalah untuk
mengukur  kemampuan  perusahaan
dalam membayar hutang-hutang yang
dimilikinya dengan modal atau ekuitas
yang ada (Sri Sofyaningsih dan
Pancawati Hardiningsih, 2011).

Nilai  perusahaan menurut Husnan
(2014:7), adalah harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli apabila
perusahaan dijual. Nilai perusahaan
sangat penting karena mencerminkan
kinerja  perusahaan  yang  dapat
mempengaruhi persepsi investor
terhadap perusahaan (Hermuningsih,
2012). Terdapat beberapa cara untuk
mengukur nilai  perusahaan, salah
satunya price to book value (PBV).
Menurut  Wiagustini  (2013:5), nilai
perusahaan dipengaruhi oleh keputusan
keuangan, yaitu keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan kebijakan
dividen. Kebijakan dividen vyaitu
menentukan apakah laba yang diterima
oleh suatuperusahaan akan dibagikan
kepada pemegang saham atau akan
ditahan sebagai sumber pembiayaan
dalam melakukan investasi. Perusahaan
harus menentukan besarnya dividen
yang akan diberikan kepada pemegang
saham, karena besar Kkecilnya atau
peningkatan ataupun penurunan dividen
yang akan diberikan oleh perusahaan
kepada para pemegang sahamnya akan
mengindikasikan ~ bagaimana  nilai
perusahaan dimasa yang akan datang.

Nilai perusahaan cenderung
I.  LANDASAN TEORI
1. Landasan Teori Penelitian

Landasan teori adalah dasar berpikir
yang bersumber dari suatu teori yang
relevan dan dapat digunakan sebagai

dipengaruhi oleh harga saham yang
tinggi yang dikarenakan tingginya
tingkat pembayaran dividen (Mahendra
dkk. 2012).Berdasarkan uraian singkat
yang telah dikemukakan diatas, penulis
tertarikmelakukan penelitian mengenai
“ANALISIS GAP RETURN ON
ASSETS (ROA) DAN CURRENT
RATIO (CR) TERHADAP DEBT
TO EQUITY RATIO (DER) DAN
DAMPAKNYA BAGI NILAI
PERUSAHAAN”

Maka Rumusan masalah dan Tujuan
Penelitian adalah sebagai berikut:
Rumusan Masalah:

1. Bagaimana Return on Assets dan
Current Ratio Berpengaruh Simultan
terhadap Debt to Equity Ratio?

2. Bagaimana Return on Assets
Berpengaruh Parsial terhadap Debt to
Equity Ratio?

3. Bagaimana Current Ratio
Berpengaruh Parsial terhadap Debt to
Equity Ratio?

Tujuan Penelitian:

1. Mengetahui Pengaruh Return on
Assets dan Current Ratio Berperan
secara Simultan terhadap Debt to
Equity Ratio.

2. Mengetahui Pengaruh Return on
Assets Berperan secara Parsial
terhadap Debt to Equity Ratio.

3. Mengetahui  Pengaruh  Current
Ratio Berperan secara Parsial terhadap
Debt to Equity Ratio.

tuntunan untuk memecahkanberbagai
permasalahan dalam penelitian.
Landasan teori ini berfungsi sebagai
kerangka acuan dan sudut pandang
dalam mengarahkan suatupenelitian
untuk memberi jawaban sementara
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terhadap rumusan masalahyang
diajukan, serta membantu dalam
penyusunan instrumen penelitian.

2. Return on Assets (ROA)
Menurut Dewi & Wirajaya (2013),
Return on  Assets merupakan
kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba selama periode

tertentu. Return on Assets  akan
meningkatkan nilai perusahaan yang
tercermin  melalui  kenaikan harga

saham di pasar. Semakin tinggi tingkat
Return on Assets suatu perusahaan
menunjukkan  Kkinerja  perusahaan
tersebut semakin baik dan memberikan
sinyal bagi prospek pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang.
Hal ini tentu saja akan menarik minat
investor untuk berinvestasi dengan
memiliki atau membeli perusahaan
tersebut. Semakin banyak investor yang
berminat untuk membeli  saham
perusahaan maka berdampak positif
pada meningkatnya harga saham di
pasar dan pada akhirnya akan
meningkatkan nilai perusahaan. Jadi,
semakin besar Return on Assets suatu

Variabel  Return on Assets pada

penelitian ini diproksikan dengan

return  of asset (ROA). Secara
ROA =

Laba Sebelum Pajak x 100%

Total Asset

3. Rasio Lancar (Current Ratio)

Rasio lancar merupakan rasio yang

digunakan untuk mengukur

kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajiban jangka pendeknya
yang segera jatuh tempo dengan
menggunakan total asset lancar yang
tersedia. Dengan kata lain, rasio lancar
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perusahaan maka semakin besar pula
nilai  perusahaannya. Dari  hasil
penelitian yang dilakukan oleh Sujoko
& Soebiantoro, (2007); Ju Chen & Yu
Chen (2011); Dewi & Wirajaya (2013);
Pratama & Wirawati (2016); Lubis,
Sinaga, & Sasongko (2017); dan
Nandita &  Kusumawati (2018)
menjelaskan bahwa Return on Assets
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Return on Assets merupakan daya tarik
utama bagi  pemilik  perusahaan
(pemegang saham) karena Return on
Assets adalah hasil yang diperoleh
melalui usaha manajemen atas dana
yang di investasikan oleh para
pemegang saham dan Return on Assets
juga mencerminkan pembagian laba
yang menjadi haknya yaitu seberapa
banyak dana yang di invest.asikan
kembali dan seberapa banyak yang
dibayarkan sebagai dividen tunai
ataupun dividen saham kepada para
pemilik saham (Jusriaini dan Rahardjo,
2013).

sistematis ROA dapat dihitung sebagai
berikut (Prastowo, 1995):

ini  menggambarkan seberapa besar
jumlah ketersediaan asset lancar yang
dimiliki  perusahaan  dibandingkan
dengan total kewajiban lancar. Oleh
karena itu, rasio lancar dihitung sebagai
hasil bagi antara total asset lancar
dengan total kewajiban lancar.Rasio ini
menunjukkan sejauh mana aset lancar
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menutupi kewajiban-kewajiban lancar.

Semakin besar perbandingan asset
lancarsemakin  tinggi  kemampuan
Current  Ratio =

Aset Lancar

Kewajiban Lancar

4. Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratiobiasa diukur dengan
menggunakan rasio dept to equity ratio
(DER). Dept to equity ratio (DER)
merupakan perbandingan hutang dan
ekuitas dalam pendanaan perusahaan.
Debt to Equity Ratiojuga dapat
digambarkan dengan debt to total asset
ratio (DAR).Rasio ini menunjukkan
bersarnya total hutang terhadap
keseluruhan total aktiva yang dimiliki
oleh perusahaan. Perhitungan lain untuk
mengukur Debt to Equity Ratioyaitu
menggunakan long-term debt to equity
(LTDE). LTDE menunjukkan
perbandingan antara hutang jangka
panjang terhadap ekuitas perusahaan.
Pada penelitian kali ini proksi yang
digunakan untuk mengukur Debt to
Equity Ratioadalah dengan
menggunakan debt to equity ratio
(DER). Rasio ini akan memproyeksikan

DER =
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perusahaan menutupi kewajiban jangka

pendeknya.
Rumus untuk mencari rasio lancar atau
current  rasio  sebagai berikut:

hasil dari total hutang perusahaan yang
ditopang menggunakan total ekuitas
yang dimiliki  oleh  perusahaan.
Penggunaan debt to equity ratio (DER)
salah satunya karena debt to equity ratio
merupakan rasio keuangan yang lebih
sering digunakan para investor untuk
mengetahui tingkat hutang perusahaan
dibandingkan dengan indikator yang
lain. Selain hal itu, pemilihan debt to
equity ratio (DER) sebagai proksi Debt
to Equity Ratiodalam penelitian ini juga
berdasarkan pada pemakain proksi yang
sebagian besar dilakukan penelitian
terdahulu untuk memproyeksikan Debt
to Equity Ratio.

Variabel Debt to Equity Ratiodalam
penelitian ini  diproksikan dengan
Debt to Equity Ratio (DER).
Perhitungan DER dapat dilakukan
sebagai berikut (Prastowo, 1995) :

_ Total Hutang
Total Modal

1. DATA GAP HASIL PENELITIAN TERDAHULU

No Variabel Hasil Penelitian Terdahulu
Hipotesis
Signifikan (+) Signifikan (-) (+/-) Tidak
Signifikan/
Tidak
Berpengaruh
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Return on
Assets
Terhadap Debt
to Equity
Ratio

Nardi Sunardi
(2014)

Sujoko &
Soebiantoro
(2007)

Ju Chen & Yu
Chen (2011)
Dewi & Wirajaya
(2013)

Pratama &
Wirawati (2016)
Lubis, Sinaga &
Sasongko (2017)

Analisa (2011)
Juhandi,dkk
(2013)
Sudiyanto,dkk
(2012)

Nandita &
Kusumawati
(2018)
Current Ratio | Mahendra et al. Woulandari (2014)
Terhadap Debt | (2012) Susilawati (2014)
to Equity Prisiliarompas Nurhayati (2013)
Ratio (2013) Nugroho (2012)
Rustam (2013)
Debt to Equity | Afzal & Rohman | Cortez & Stevie Sofyaningsih
RatioTerhadap | (2012) (2012) &
Nilai Antwi et al. Akinlo & Asaolu | Hardiningsih
Perusahaan (2012) (2012) (2011)
Chowdhury Nasehah (2012) Mahendra
(2010) Fau (2015) (2012)
Ogbulu &Emeni Nardi Sunardi
(2012) (2019)

KERANGKA BERFIKIR

o)
\[ CR ng
V.

H1

H3

DER

METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

H4
14{ Nilai Perusahaan ]

Jenis penelitian yang digunakan

adalah
Penelitian

penelitian
kuantitatif

kuantitatif.
dapat

diartikan sebagai metode penelitian
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yang Dberdasarkan pada filsafat
positivisme,  digunakan  untuk
meneliti pada populasi atau sampel
tertentu, pengumpulan data
menggunakan instrumen penelitian,
analisis data bersifat
kuantitatif/statistik, dengan tujuan
menguji  hipotesis yang telah
ditetapkan  (Sugiyono, Metode
penelitian kuantitatif, kualitatif dan
R&D, h.8).Data yang digunakan
adalah data dokumenter yaitu data
penelitian yang berupa laporan-
laporan.

B. Sifat Penelitian

Sifat dari penelitian ini
dikategorikan penelitian penjelasan
atauexplanatory research, dimana
penelitian ini menjelaskan
hubungan danpengaruh  melalui
pengujian hipotesis.

C. Sumber Data

Sumber data yang digunakan
peneliti dalam penelitian
mengenaipengaruh  Return  on

Assets dan Current Ratio terhadap
Debt to Equity Ratio(DER) dan
Dampaknya bagi nilai perusahaan
adalah data sekunder dalam
penelitian ini diperoleh dari artikel,
jurnal, dan penelitian-penelitian
terdahulu.

KESIMPULAN DAN SARAN

KESIMPULAN

Penelitian ini melihat perbedaan
pengaruh Return on Assets dan
Current Ratio terhadap Debt to
Equity Ratiodan dampaknya bagi
nilai Perusahaan dari beberapa
jurnalyang telah terbit. Penelitian

. Terdapat

. Terdapat
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ini bertujuan untuk mencari buki
Empiris tentang hubungan antara
Return on Assets dan Current
Ratio terhadap Debt to Equity
Ratiodan dampaknya bagi nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil olah
data dan analisis data, maka dapat

diambil kesimpulan sebagai
berikut:
1. Terdapat pengaruh  positif dan

signifikan secara simultan antara
Return on Assets dan Current Ratio
terhadap Debt to Equity Ratiodan
dampaknya bagi nilai perusahaan.
Dengan demikian hipotesis pertama
(H,) diterima. Yang artinya Return on
Assets dan Current Ratio terhadap
Debt to Equity Ratiodan dampaknya
bagi nilai perusahaan, dimana Debt to
Equity Ratiodan dampaknya bagi nilai
perusahaan  dapat  dijelaskanoleh
variasi dari antara Return on Assets
dan Current Ratio, Sisanya dijelaskan
oleh sebab-sebab lain.

pengaruh  positif  dan
signifikan secara Parsial padaReturn
on Assets terhadap Debt to Equity
Ratiodan dampaknya bagi nilai
perusahaan. Dengan demikian
hipotesis kedua (H>) diterima.

pengaruh  positif  dan
signifikan secara Parsial pada Current

Ratio terhadap Debt to Equity
Ratiodan dampaknya bagi nilai
perusahaan.Dengan demikian

hipotesis ketiga (Hs)diterima.

. Terdapat Pengaruh Negatif Signifikan

antara Kebijakan Utang terhadap Nilai
Perusahaan Dengan  demikian
hipotesis keempat (H4) tidak diterima.
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SARAN

1.  Bagi Perusahaan
Sebaiknya perusahaan memperhatikan
kondisi Current Ratio, karena Current
Ratio sangat penting untuk kelangsungan
hidup perusahaan. Jika perusahaan
dianggap mampu memenuhi kewajiban
jangka pendeknya, maka perusahaan
akan mengurangi tingkat penggunaan
hutang sehingga perusahaan terhindar
akan resiko keuangan.

b. Hendaknya perusahaan juga
meningkatkan Return on Assets
perusahaan dengan melalui
peningkatan penjualan dan
penggunaan  aktiva  perusahaan
secara optimal.

C. Perusahaan hendaknya membatasi
penggunaan hutang dalam jumlah besar,
hal ini dikarenakan semakin besar
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penggunaan hutang maka akan semakin
besar pula resiko yang akan ditimbulkan
dalam perusahaan tersebut. Penggunaan
hutang harus disesuaikan dengan keadaan
keuangan  perusahaan  agar  tidak
menimbulkan kerugian.
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