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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Debt to Equity Ratio (DER), Long term Debt to
Equity Ratio (LDER) dan Times Interest Earned (TIE) terhadap Return on Equity (ROE) pada
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik analisis regresi
berganda dan uji hipotesis F-statistik untuk menguji pengaruh secara simultan. Penelitian ini
juga menggunakan t-statistik untuk menguji koefisien regresi secara parsial. Pada hasil uji
asumsi klasik menunjukkan bahwa tidak ditemukan adanya penyimpangan asumsi klasik. Hal
ini menunjukkan bahwa data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk dianalisa dengan
model regresi linear berganda. Dari penelitian ini diperoleh kesimpulan sebagai berikut:
variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap ROE, variabel Long term
Debt to Equity Ratio (LDER) tidak berpengaruh terhadap ROE dan variabel Times Interest
Earned (TIE) berpengaruh positif terhadap ROE.

Kata kunci: Debt to Equity Ratio (DER), Long term Debt to Equity Ratio (LDER) dan Times
Interest Earned (TIE) dan Return on Equity (ROE).

Abstract

This study aimed to examine Debt to Equity Ratio (DER), Long term Debt to Equity
Ratio (LDER), and Times Interest Earned (TIE) of Return on Equity (ROE) at the various
industrial sector companies listed in Indonesian Stock Exchange in the periode of 2014-2017.
Technique of analysis used in this study was the technique of multiple regression analysis and
test the hypothesis F-statistic to test the effect altogether. This study also employed the t-
statistic to test the partial regression coefficients. The classical assumption test results
showed that there were no deviation toward the clasical assumption. It suggested that the
available data has been qualified to be analyzed with the multiple linear regression model.
The conclusions of this study were obtained as follows: Debt to Equity Ratio (DER) variable
has no impact on ROE, Long term Debt to Equity Ratio (LDER) variable has no impact on
ROE, and Times Interest Earned (TIE) variable has positive and significant effect on ROE.

Keywords: Debt to Equity Ratio (DER), Long term Debt to Equity Ratio (LDER), Times
Interest Earned (TIE), and Return on Equity (ROE).
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PENDAHULUAN

Persaingan usaha yang semakin ketat diharapkan
perusahaan dapat bertahan serta mampu menghasilkan
laba agar kinerja keuangan perusahaan tetap baik.
Manajemen harus memperhatikan penggunaan modal
yang diperoleh dari pihak internal maupun eksternal.
Dalam hal ini investor akan mempertimbangkan
keputusan untuk menanamkan modal pada suatu
perusahaan agar memperoleh return atau imbalan atas
modal yang diberikan.

Musthafa (2017:85) menyatakan struktur modal
adalah perbandingan antara modal asing atau jumlah
utang dengan modal sendiri. Ukuran keberhasilan
manajemen mengelola perusahaan adalah profitabilitas
yang digunakan untuk memperhatikan keadaan laba
perusahaan (Kasmir, 2010: 115). Dalam rasio
profitabilitas terdapat Return on Equity yang merupakan
indikator penting yang menunjukkan manajemen biaya
yang efektif.

Menurut Prastowo (2015: 83) semakin besar
jumlah utang, maka semakin besar rasio antara aktiva
dan modal, sehingga makin besar angka ROE. Namun,
penggunaan utang Yyang semakin besar akan
meningkatkan tingkat beban bunga yang menjadi
kewajiban perusahaan dan meningkatkan risiko yang
dapat mengakibatkan kebangkrutan.

Penggunaan utang terhadap modal sendiri dapat
diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER). Semakin besar rasio ini, akan semakin tidak
menguntungkan karena semakin besar risiko yang
ditanggung perusahaan.

Kegagalan  perusahaan  dalam  mengelola
keuangan akan berdampak pada nilai perusahaan. Tabel
1.1 berikut menunjukkan perkembangan ROE dan DER
beberapa perusahaan sektor aneka industri tahun 2014-
2017.

Tabel 1.1 ROE dan DER Perusahaan Sektor Aneka
Industri Tahun 2014-2017

Sektor Periode Profit ROE DER
Aneka (Billion
Industri IDR)
2014 2.010,7 0,16 0,93
Otomotif 2015 1.229,4 0,10 1,10
dan 2016 1.537,7 011 154
Komponen 2017 1.356,2 0,10 1,12

2014 -64,15 -016 1,21
Tekstil dan 2015 -20,41 -0,04 2,52
Garmen 2016 -21,04 -0,05 2,42
2017 3,7 0,01 8,56
2014 190 0,33 1,69
Kabel 2015 307,28 0,46 1,26

2016 173,67 0,21 1,08
2017 118,7 0,00 0,98
Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Berdasarkan Tabel 1.1 diatas memperlihatkan
kenaikan DER yang terdapat pada perusahaan sub
sektor otomotif dan komponen pada tahun 2014 hingga
tahun 2016. Hal ini menunjukkan perusahaan banyak
yang memiliki utang untuk membiayai kegiatan
operasional. Meskipun pada tahun 2017 terjadi
penurunan DER, hasil ROE tetap mengalami
penurunan.

Perolehan laba dari perusahaan sub sektor tekstil
dan garmen setelah dirata-ratakan memperoleh hasil
yang negatif selama tahun 2014 hingga tahun 2016 dan
mengalami perubahan yang baik pada tahun 2017.
Terlihat juga tingkat DER pada tahun 2017 mengalami
peningkatan hingga mencapai angka 8,56 yang berarti
total utang perusahaan jauh lebih besar berpengaruh
dibandingkan ekuitas dan memberikan dampak yang
baik terhadap perolehan laba dibandingkan pada tahun
sebelumnya.

Pada perusahaan sub sektor kabel menunjukkan
pengaruh yang berlawanan yaitu terjadi penurunan DER
pada tahun 2015 dan memberikan perubahan yang baik
terhadap laba bersih dan terhadap ROE yang mengalami
peningkatan sebesar 0,13.

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka
penulis tertarik untuk menganalisa pengaruh struktur
modal terhadap profitabilitas pada perusahaan
manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Rumusan Masalah :
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas,
dapat dirumuskan permasalahan sebagai berikut:

1. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh positif
terhadap Return on Equity pada perusahaan
manufaktur sektor aneka industri?

2. Apakah Long term Debt to Equity Ratio berpengaruh
negatif terhadap Return on Equity pada perusahaan
manufaktur sektor aneka industri?

3. Apakah Times Interest Earned berpengaruh positif
terhadap Return on Equity pada perusahaan
manufaktursektor aneka industri?

4. Apakah Debt to Equity Ratio, Long term Debt to
Equity Ratio dan Times Interest Earned berpengaruh
secara simultan terhadap Return on Equity pada
perusahaan manufaktur sektor aneka industri?

TINJAUAN PUSTAKA

Pengertian Struktur Modal

Menurut Halim (2007: 58) struktur modal menunjukan
perimbangan jumlah utang jangka pendek yang bersifat
tetap, utang jangka panjang, saham preferen dan saham
biasa.
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Teori Struktur Modal

a. Pendekatan Tradisional
Teori pendekatan tradisional diasumsikan terdapat
struktur modal yang optimal dengan menggunakan
utang pada tingkat tertentu dan menggunakan biaya
modal terendah sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan.

b. Teori Modigliani dan Miller
Sudana (2015: 168) menyatakan bahwa menurut
Modigliani dan Miller, nilai total perusahaan tidak
dipengaruhi oleh struktur modal perusahaan,
melainkan  dipengaruhi oleh investasi yang
dilakukan perusahaan dan kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba.

c. Trade-off Theory
Bringham dan Houston (2001: 33) menyatakan
bahwa argumen-argumen terdahulu mengarah pada
perkembangan teori Trade off dari leverage dimana
perusahaan  menyeimbangkan  manfaat  dari
pendanaan dengan utang (perlakuan pajak perseroan
yang menguntungkan) dengan suku bunga dan biaya
kebangkrutan yang lebih tinggi.

d. Pecking order Theory
Perusahaan cenderung memilih dana internal
terlebih  dahulu  untuk membiayai kegiatan
operasional dan sebagai alternatif lain selanjutnya
dapat menerbitkan saham maupun menggunakan
utang.

Rasio Solvabilitas

a. Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut Kasmir (2010: 157) Debt to Equity Ratio
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam
dengan pemilik perusahaan.

b. Long term Debt to Equity Ratio (LDER)

Rasio Long term Debt to Equity Ratio mengukur
besar kecilnya penggunaan utang jangka panjang
dibandingkan dengan modal sendiri perusahaan.

c. Times Interest Earned (TIE)

Times Interest Earned mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar beban tetap berupa
bunga menggunakan EBIT (Earning Before
Interest and Taxes) atau laba sebelum bunga dan
pajak.

Rasio Profitabilitas
Return on Equity Ratio (ROE)
ROE merupakan rasio untuk mengukur laba
bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio
ini untuk mengukur tingkat pengembalian yang

dihasilkan dari investasi yang menjadi hak pemilik
modal.

Kerangka Pemikiran

Berdasarkan latar belakang masalah, kajian
pustaka dan penelitian terdahulu yang relevan,
maka dapat dibuat kerangka pemikiran sebagai
berikut:

Debt to Equity Ratio

X M~ H
Long term Debt to H ) .
- R Equity
Eguity Ratio (X3) r e on Squty
H;

Times Interest Earned
(Xs)

——————

Gambar I1.1 Model Penelitian

Hubungan Debt to Equity Ratio dan ROE

Debt to Equity Ratio dalam struktur modal
merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan membiayai aktiva perusahaan yang
bersumber dari utang. Jika porsi utang besar serta
target penjualan tidak terpenuhi maka beban bunga
perusahaan akan menurunkan  profitabilitas
perusahaan.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan
sebelumnya oleh Haninun dan Angelina (2016)
menemukan bahwa variabel Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif signifikan terhadap ROE.
Menurut Haninun dan Angelina (2016) teori
Trade-off memprediksi hubungan positif antara
struktur modal dengan tingkat profitabilitas atau
kinerja keuangan perusahaan. Pengurangan bunga
utang pada perhitungan pajak akan memperkecil
proporsi beban pajak, sehingga proporsi laba
bersih setelah pajak menjadi semakin besar dan
meningkatkan profitabilitas.

Semakin tinggi kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan menggunakan
modal asing atau utang maka akan meningkatkan
hasil pengembalian ekuitas atau ROE karena
proporsi modal sendiri yang digunakan perusahaan
lebih rendah.

Hubungan Long term Debt to Equity Ratio dan
ROE

Long term Debt to Equity Ratio untuk
mengukur besar kecilnya penggunaan utang
jangka panjang dibandingkan dengan modal
sendiri perusahaan. Arista dan Topowijono
(2017) dalam penelitian terhadap perusahaan
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manufaktur sub sektor otomotif menemukan
bahwa variabel Long term Debt to Equity Ratio
berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap profitabilitas.

Menurut Astuti, Retnowati dan Rosyid
(2015: 57) utang jangka panjang memiliki
Flotation cost (biaya untuk memperoleh utang)
yang lebih besar dari utang jangka pendek.
Utang jangka panjang ini bersifat tax deductible
sehingga akan  mengurangi  pendapatan
perusahaan. Utang jangka panjang biasanya
disertai aturan kreditur yang dapat menghambat
pengambilan keputusan manajemen yang akan
berdampak pada penurunan kinerja keuangan
perusahaan.

Hubungan Times Interest Earned dan ROE

Bringham dan Houston (2001: 121)
mendefinisikan  Times Interest  Earned
merupakan rasio antara laba sebelum bunga dan
pajak (EBIT) dengan bunga. Semakin tinggi
rasio ini artinya laba yang dimiliki perusahaan
mampu untuk menutupi kewajiban bunga
tetapnya sehingga kinerja perusahaan semakin
baik dan meningkatkan profitabilitas. Penelitian
Haninun dan Angelina (2016) menemukan
bahwa variabel Times Interest Earned
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
ROE.

Penelitian lainnya oleh Arista dan
Topowijono (2017) menemukan bahwa variabel
Times Interest Earned berpengaruh positif dan
signifikan terhadap ROE. Pecking order theory
menjelaskan perusahaan yang memiliki tingkat
profitabilitas yang tinggi akan cenderung
memiliki utang yang relatif kecil karena lebih
memilih penggunaan dana internal terlebih
dahulu untuk membiayai investasi. Hal ini akan
memperkecil kewajiban bunga yang ditanggung
oleh perusahaan sehingga akan meningkatkan
Return on Equity.

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis

yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

: Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap
ROE

: Long term Debt to Equity Ratio berpengaruh

negatif terhadap ROE

Times Interest Earned berpengaruh positif

terhadap ROE.

. Debt to Equity Ratio, Long term Debt to Equity
Ratio dan Times Interest Earned berpengaruh
secara simultan terhadap ROE.

METODOLOGI PENELITIAN

Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini merupakan penelitian
deskriptif kuantitatif yaitu mendeskripsikan hasil
pengolahan data angka berupa rasio keuangan yang
terdapat dalam laporan keuangan perusahaan
manufaktur sektor aneka industri untuk dianalisis
pengaruhnya terhadap profitabilitas kemudian
ditarik kesimpulan berupa kata-kata berdasarkan
kriteria yang telah ditetapkan.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah
kelompok perusahaan aneka industri. Sampel adalah
bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki
oleh populasi. Jumlah sampel yang diambil dalam
penelitian ini sebanyak 14 perusahaan.

Pemilihan sampel ini menggunakan teknik
purposive sampling vyaitu teknik pengambilan
sampel berdasarkan pertimbangan atau Kkriteria
tertentu. Adapun kriteria-kriteria yang ditentukan
adalah sebagai berikut:

Tabel 111.1 Kriteria Pengambilan Sampel

Keterangan Jumlah
Perusahaan
Perusahaan manufaktur sektor aneka 42
industri yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2017
Perusahaan yang tidak  menyajikan (6)
laporan keuangan di BEI berturut-turut
selama periode 2014-2017.
Perusahaan yang menyajikan laporan (19)
keuangan lengkap namun mengalami
rugi selama periode penelitian 2014-
2017.
Perusahaan yang menyajikan laporan 3)
keuangan dalam bentuk dolar
Perusahaan yang menjadi sampel 14
penelitian
Periode penelitian 4
Sampel yang digunakan 56
Pengukuran Variabel
Debt to Equity Ratio = Totalutang (debt) - . Q)

Ekuitas (equity)
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. . Long term Debt
Long term Debt to Equity Ratio = =ong TeTm Zent er_m - 2
Equity
EBIT
Interest

Times Interest Earned =

. Earning After Interest and Tax
Return on Equity = 947 Eaquity . (4)

Teknik Analisis Data

a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam sebuah regresi, variabel dependen,
variabel independen atau keduanya mempunyai
distribusi normal ataukah tidak mempunyai
distribusi normal (Ghozali, 2009: 149).

b.  Uji Multikolonieritas
Ghozali (2018: 107) menjelaskan uji
multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah
model regresi ditemukan adanya korelasi antar
variabel bebas  atau independen. Uji
multikolonieritas  dapat  dilakukan  dengan
menganalisis nilai tolerance dan Variance

Inflation factor (VIF).

c. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Model regresi yang baik
adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi
heteroskedastisitas (Ghozali , 2018: 137) .

d. Uji Autokorelasi
Ghozali (2009: 99) menjelaskan uji autokorelasi
bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi linear ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1. Model regresi yang
baik adalah yang terbebas dari autokorelasi.

e. Analisis Regresi Linear Berganda
Boedijoewono (2012: 303) mendefinisikan analisis
regresi ganda adalah regresi yang menggunakan
lebih dari satu variabel independen guna menduga
variabel dependen.

f.  Koefisien Determinasi
Boedijoewono (2012: 275) koefisien determinasi
adalah suatu alat utama untuk mengetahui sejauh
mana tingkat hubungan antara variabel X dan Y.

g UjiF
Menurut Ghozali (2009: 16) menjelaskan bahwa
uji signifikansi simultan atau uji F pada dasarnya
menunjukkan apakah semua variabel independen

atau bebas yang dimasukkan model penelitian
mempunyai pengaruh secara simultan atau
bersama-sama terhadap predikator.

h. Ujit
Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh
pengaruh antara satu variabel secara individual

independen dalam menerangkan variabel dependen
(Ghozali, 2009: 17).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji Normalitas

Tabel 1V.1 Uji Normalitas

OmeSample }Cnlnﬂ;gnmr—s mirnov Test

Unstandardized
Foasidual
N 56
N— M-:TE B .-:}:}:}:}}:}:l_
5td. Davistion |.0B438897
Abzoluta 170
NIpst Extreme Differemcsz Positive 160
IMagative =170
Eolmogoroy-Smimov E 1.274
Azsvmp. Sig. (2-tailad) OT8

& Tast distribution iz MNormal.
b. Calculated from data
Sumber Output TEW Statiztics 21 data dielah (20199

Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa
P value pada Asymp. Sig. sebesar 0,078 (0,078 > 0,05)
maka dengan demikian dapat disimpulkan bahwa nilai-
nilai observasi data telah berdistribusi normal dan dapat
dilanjutkan dengan uji asumsi lainnya.

Uji Multikolonieritas

Tabel IV.2 Uji Multikolonieritas

Coefiicien ts*

KModel Unstandandizad T Sig. Collirearity

Cosfficimts Statisties

E Std. Error Talermnce VIF
[Constent A58 021 2.716 |.00%
DER 2018 [0l 625 534|759 1.318
LDER D0 112 531 597 |.7a2 1.263
TIER 04 001 5102 |[.000 [.935 1.068
a apandant Varizbla: ROE

Sumbsar: Ouput IBM Statistice 21 data diolsh (20157

Melalui tabel tersebut dapat dilihat bahwa semua
variabel bebas telah memenuhi kriteria yaitu memiliki
nilai tolerance diatas 0,1 dan memiliki nilai VIF
dibawah 10. Dapat disimpulkan bahwa model regresi
tersebut tidak terdapat gejala multikolonier atau bebas
dari uji multikolonieritas.
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Analisis Regresi Linear Berganda

Uji Heteroskedastisitas Tabel IV.4 Analisis Regresi Linear Berganda
Seattarplot Cosfficlents”
Mo Unstandardizad Cosficlams Standardizad T s
Dependent Variable: ROE Cosficlants
\ 5 Skl Errar Seta

3 (Canstam) 055 a2 2716 009

i, DER o1a s 1630 A25 534

; o LOER 050 12 057 531 57

$ £gon go o : TIE 004 001 2 5102 000

i -y

§ e a. D=pandam variass: ROE

E 2 Sumber: Output IEN Statistics 11 data diclsh (2019)

& Berdaszrkantabel diztas, maka persamaan regresi yang dihasilkan

i adalah:
Regressien Standurdized Predicted Value
Sumber: Output [EM Statistics 21 data diclsh {2019) T =a+b X +bai b e (1»
Gambar IV.1 Uji Heteroskedastizitas ROE = 0,056 + 0,010DER. + 0.060LDER. + 0,004TIE + eror term

Persamaan regresi tersebut dapat diartikan sebagai
berikut:

1. Besarnya konstanta adalah 0,056. Hal ini
menunjukkan bahwa jika semua variabel bebas
tidak berpengaruh, maka besarnya ROE adalah
0,056.

2. Variabel DER dengan nilai 0,010 bertanda positif
yang artinya DER mempunyai hubungan yang
searah terhadap ROE atau setiap kenaikan sebesar
1 satuan maka akan menyebabkan bertambahnya
ROE sebesar 1% apabila faktor-faktor lainnya

Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas,
terlihat titik-titik menyebar secara acak dan tidak
membentuk sebuah pola tertentu yang jelas dan tersebar
diatas maupun dibawah angka nol. Maka dapat
dibuktikan bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas
pada penelitian ini, sehingga pengujian asumsi klasik
dapat dilanjutkan.

Uji Autokorelasi

Tabel 1V.3 Uji Autokorelasi

Model Summa konStan'
Mod=l | R R Square | Adjusted R Std Error of the | DurbinWatson 3. Variabel LDER dengan nilai 0,060 bertanda positif
Squsre Estimste yang artinya LDER mempunyai hubungan yang
S B 210 DEETE 2048 searah terhadap ROE atau setiap kenaikan sebesar
N ;::D;n e O 1 satuan maka akan menyebabkan bertambahnya
Sumber: Output TEM Statistics 21 data dislsh (2015) ROE sebesar 6% apabila faktor-faktor lainnya
konstan.

Melalui hasil perhitungan Durbin-Watson Test 4.  Variabel TIE dengan nilai 0,004 bertanda positif
(DW) dihasilkan angka sebesar 2,046. Suatu uji yang artinya TIE mempunyai hubungan yang
dinyatakan bebas dari gejala autokorelasi dapat searah terhadap ROE atau setiap kenaikan sebesar
ditunjukan menggunakan kriteria hasil du < d < 4-du. 1 satuan maka akan menyebabkan bertambahnya
Berdasarkan DW tabel dengan jumlah data (n=56) dan ROE sebesar 0,4% apabila faktor-faktor lainnya
jumlah variabel bebas (k=3) diperoleh nilai dl= 1,4581 , konstan.

du=1,6830 dan 4-du= 2,317. Maka hasil yang diperoleh

adalah 1,6830 < 2,046 < 2,317, sehingga hasil Koefisien Determinasi

keputusan yang didapat menunjukkan bahwa data

penelitian bebas dari gejala autokorelasi. Tabel 1V.5 Koefisien Determinasi

Model Summary™

Model R R Sgusre Adjusted R Sgusrs | Std. Ermor of the
Estimate
5el 248 2310 .0BETS

a. Predictors: {Constant), TIER, LDER, DER
b. Dependent Variable: ROE
Sumber: Output IEW Statistics 21 data dielah {20199

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi
tampak bahwa diperoleh nilai koefisien determinasi
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Adjusted R Square sebesar 0,310. Hal ini menunjukkan
bahwa besar pengaruh variabel dependen ROE yang
diterangkan oleh model persamaan ini sebesar 31%
sedangkan sisanya 69% dipengaruhi oleh faktor-faktor
lain diluar variabel penelitian.

Uji F
Tabel IV.6 Uji F
ey
ANOVA"
Mods=l Sum of | Of Mean Sguare |F Sig.
Squarss

Regression | 208 3 070 5.251 000F
1 Residual 382 52 D08

Total (&01 55

a. Dependent Varisble: ROE
b. Predictors: {Constant), TIER, LDER, DER
Sumber: Cutput IBM Statistics 21 data dielsh {2019)

Berdasarkan hasil uji F tabel 1V.8 diatas,
diperoleh nilai Friwng = 9,251 dan signifikansi 0,000.
Jika dibandingkan dengan Fpe (3,17) maka  Fiwyng
>Fie dan sig.< 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa H,
diterima dan artinya Debt to Equity Ratio, Long term
Debt to Equity Ratio, dan Times Interest Earned secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Return on
Equity pada perusahaan sektor aneka industri yang
terdaftar di BEI.

Uji t
Tabel IV.7 Uji t
Coatficlants®
Mod Slandardized T =q. Comnaarly SIEESEos
Coacants
513 Taolaranca WIF
Canstant) 2715 003
DER 1080 525 534 = 138
! LDER a7 53 7 e 1263
TIER 531 5102 1000 335 1,053

a.  Dapandam Varsbis ROE
Sumber. Output IEM EStatistics 21 data diclsh (2017)

a. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return on
Equity
Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE) pada
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
BEI periode tahun 2014-2017. Hal ini dinyatakan
berdasarkan uji t, variabel Debt to Equity Ratio
(DER) diperoleh nilai nilai tyig = 0,625 dan sig.
0,534. Jika dibandingkan dengan tyne (1,67412)
maka besar thiung < tiaper dan sig. 0,534 > 0,05.
Berdasarkan hasil uji t diatas, maka dapat
disimpulkan bahwa H; tidak dapat diterima atau
dengan kata lain, variabel Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap perubahan Return on Equity.
Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Pratomo (2017) bahwa Debt to
Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap
Return on Equity. Sesuai teori Modigliani dan
Miller, struktur modal tidak merubah nilai

perusahaan akan tetapi nilai perusahaan dapat
ditingkatkan melalui investasi yang dilakukan
perusahaan. Manfaat yang ditimbulkan dari utang
jangka panjang dan utang jangka pendek tidak
memberikan  pengaruh  yang lebih terhadap
peningkatan pendapatan bersih.

. Pengaruh Long term Debt to Equity Ratio terhadap

Return on Equity

Long term Debt to Equity Ratio (LDER) tidak
berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE) pada
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
BEI periode tahun 2014-2017. Hal ini dinyatakan
berdasarkan uji t, variabel Long term Debt to Equity
Ratio (LDER) diperoleh diperoleh nilai tpiyng= 0,531
dan sig. 0,597. Jika dibandingkan dengan tipe
(1,67412) maka besar thiung < tuape dan sig. 0,597>
0,05.

Melalui hasil uji t diatas, maka dapat
disimpulkan bahwa H, tidak dapat diterima atau
dengan kata lain, variabel Long term Debt to Equity
Ratio tidak berpengaruh terhadap perubahan Return
on Equity. Penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Lilianti dan Jusmani
(2017) bahwa Long term Debt to Equity Ratio
(LDER) tidak berpengaruh terhadap Return on
Equity. Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Lilianti dan Jusmani (2017)
bahwa Long term Debt to Equity Ratio (LDER)
tidak berpengaruh terhadap Return on Equity.

Hasil ini sesuai dengan yang dijelaskan
dalam teori struktur modal, bahwa perubahan
struktur  modal tidak dapat meningkatkan
profitabilitas artinya tidak ada struktur modal yang
optimal.

Pengaruh Times Interest Earned terhadap Return on
Equity

Times Interest Earned berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Return on Equity (ROE)
pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar
di BEI periode tahun 2014-2017.Hal ini dinyatakan
berdasarkan uji t, variabel Debt to Equity Ratio
(DER) diperoleh nilai tpwng = 5,102 dan sig. 0,000.
Jika dibandingkan dengan tpe (1,67412) maka besar
thitung > tane dan sig.0,000 < 0,05.

Perusahaan ~ mampu  untuk  menutupi
kewajiban bunga pinjaman bank sehingga kinerja
perusahaan semakin baik. Hal ini menunjukkan
semakin tinggi tingkat utang juga diikuti
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
pendapatan yang lebih tinggimaka semakin
meningkatkan profitabilitas. Times Interest Earned
yang tinggi memberipeluang untuk mendapatkan
tambahan dana dari investor. Penelitian ini
mendukung penelitian Arista dan Topowijono
(2017) yang menunjukkan bahwa Debt to Equity
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Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Return on Equity (ROE).

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh
pengaruh Debt to Equity Ratio, Long term Debt to
Equity Ratio dan Times Interest Earned terhadap Return
on Equity pada perusahaan sektor aneka industri yang
terdaftar di BEIl periode 2014-2017, dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh
terhadap Return on Equity (ROE) pada perusahaan
sektor aneka industri yang terdaftar di BEI periode
tahun 2014-2017. Hal ini dinyatakan berdasarkan
uji t, variabel Debt to Equity Ratio (DER) diperoleh
nilai nilai thwg = 0,625 dan sig. 0,534. lJika
dibandingkan dengan tgpg (1,67412) maka besar
thitung < tperdan Slg 0,534 > 0,05.

2. Long term Debt to Equity Ratio (LDER) tidak
berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE) pada
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
BEI periode tahun 2014-2017. Hal ini dinyatakan
berdasarkan uji t, variabel Long term Debt to Equity
Ratio (LDER) diperoleh diperoleh nilai tpjyng = 0,531
dan sig. 0,597. Jika dibandingkan dengan tipe
(1,67412) maka besar thigyng < twapel dan sig. 0,597 >
0,05.

3. Times Interest Earned berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Return on Equity (ROE) pada
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
BEI periode tahun 2014-2017. Hal ini dinyatakan
berdasarkan uji t, variabel Times Interest Earned
(TIE) diperoleh nilai thiwng = 5,102 dan sig. 0,000.
Jika dibandingkan dengan tipe (1,67412) maka besar
thitung > tiae dan Slg0,000 <0,05.

4. Debt to Equity Ratio, Long term Debt to Equity
Ratio, dan Times Interest Earned secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Return on Equity
pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar
di BEI. Hal ini dinyatakan dalam uji F, diperoleh
nilai Fhiwng = 9,251 dan signifikansi 0,000. Jika
dibandingkan dengan Fiye (3,17) maka  Friyng >
Franer dan sig. 0,000 < 0,05.

Saran

1. Bagi pihak manajemen diharapkan lebih
memperhatikan kondisi keuangan perusahaan
dengan menentukan kebijakan struktur modal yang
optimal yaitu struktur modal yang menyeimbangkan
manfaat pendanaan utang dan biaya kebangkrutan
sehingga dapat meningkatkan profitabilitas dan
menarik para investor untuk berinvestasi pada
perusahaan mereka.

2. Bagi investor agar lebih selektif dalam berinvestasi
pembelian  saham. Perlu diketahui  bahwa
penggunaan utang vyang terlalu tinggi dalam

perusahaan dikhawatirkan perusahaan tidak mampu
menutupi utangnya dengan aktiva yang dimiliki
perusahaan sehingga mengakibatkan kebangkrutan.

3. Berdasarkan hasil koefisien determinasi R?
menggunakan Adjusted R Square yaitu sebesar 31%
menunjukkan masih terdapat variabel lain yang
mampu menjelaskan variasi perubahan ROE. Bagi
peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah
variabel independen lain dan dapat menambah
periode penelitian agar diperoleh hasil yang
maksimal.
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