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Abstract

The purpose of this study was to determine the effect of Debt to Asset Ratio,
Debt to Equity Ratio, and Long Term Debt to Equity Ratio on Firm Value in
Manufacturing Companies in the Consumer Goods Industry Sector listed on
the Indonesia Stock Exchange. The sampling technique used in this study was
purposive sampling method. Based on the results of simple linear regression
analysis, the regression equation shows Y = 2.370 + 0.313X1 - 0.123X2 -
0.917X3. The correlation coefficient shows an R value of 0.231, which
indicates that the relationship between debt to asset ratio, debt to equity ratio
and long term debt to equity ratio on firm value has a low level of relationship.
The coefficient of determination shows an R2 value of 0.054, which means that
5.4% of the influence on firm value can be explained by the debt to asset ratio,
debt to equity ratio and long term debt to equity ratio while the remaining
94.6% is influenced by other variables not examined in this study. Based on
the F value, it can be seen that together the variables of debt to asset ratio,
debt to equity ratio and long term debt to equity ratio have a significant effect
on firm value. The results of the t test (partial) show that the debt to asset ratio
and debt to equity ratio have no significant effect on firm value, while the long
term debt to equity ratio has a significant effect on firm value..

Keywords : Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to
Equity Ratio, Firm Value.

Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio,
dan Long Term Debt to Equity Ratio terhadap Firm Value pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Berdasarkan hasil analisis
regresi linear sederhana menunjukan persamaan regresi yaitu Y = 2,370 + 0,313X; — 0,123X> —
0,917Xs. Koefisien korelasi menunjukan nilai R sebesar 0,231, yang menunjukan bahwa hubungan
antara debt to asset ratio, debt to equity ratio dan long term debt to equity ratio terhadap firm value
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memiliki tingkat hubungan yang rendah. Koefisien determinasi menunjukan nilai R? sebesar 0,054,
yang berarti bahwa 5,4% pengaruh terhadap firm value dapat dijelaskan oleh debt to asset ratio,
debt to equity ratio dan long term debt to equity ratio sedangkan sisanya yaitu sebesar 94,6%
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. Berdasarkan nilai F dapat
diketahui bahwa secara bersama-sama variabel debt to asset ratio, debt to equity ratio dan long
term debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap firm value. Hasil dari uji t (parsial)
menunjukan bahwa debt to asset ratio dan debt to equity ratio tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap firm value, sedangkan long term debt to equity ratio memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap firm value.

Kata Kunci : Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to Equity Ratio, Firm Value.

PENDAHULUAN

Perusahaan manufaktur adalah sebuah badan usaha atau perusahaan yang memproduksi
barang jadi dari bahan baku dengan menggunakan peralatan atau mesin dan sebagainya dalam skala
produksi yang besar. Perusahaan manufaktur juga dikenal sebagai perusahaan yang menyediakan
produk yang dibutuhkan oleh pasar. Semakin besar permintaan dari pasar, semakin banyak juga
produksi yang akan dilakukan oleh perusahaan.

Sektor industri barang konsumsi adalah industri yang terdiri dari perusahaan-perusahaan
yang memproduksi barang-barang yang digunakan oleh masyarakat untuk keperluan sehari-hari.
Sektor industri barang konsumsi dibagi menjadi beberapa sub-sektor, diantaranya yaitu Sub-sektor
Makanan & Minuman, Sub-sektor Rokok, Sub-sektor Farmasi, Sub-sektor Kosmetik & Barang
Keperluan Rumah Tangga, Sub-sektor Peralatan Rumah Tangga, dan Sub-sektor lainnya.

Sektor industri barang konsumsi memproduksi kebutuhan pokok yang dibutuhkan oleh
masyarakat dengan tingginya permintaan pada sektor barang konsumsi berdampak pada
kemampuan menghasilkan laba yang optimal, sehingga investasi pada industri barang konsumsi
merupakan investasi yang cukup menjanjikan.

Pada April 2020, IMF memangkas proyeksi pertumbuham ekonomi global pada tahun 2020
menjadi -3,0% dari sebelumnya 3,3% (yoy). Ekonomi Indonesia, China, India, Filipina, dan
Vietnam diproyeksikan masih tumbuh positif pada tahun 2020, dengan inflasi volatile food (VF)
mencapai 5,04% yoy di bulan April 2020. Pada April 2020, Indeks Keyakinan Konsumen (IKK)
menurun menjadi 84,8 dan penjualan ritel kontraksi -5,4% yoy pada Maret 2020. Cadangan devisi
pada April meningkat menjadi $127,9 Miliar. Penurunan jumlah impor barang di kuartal 1 2020,
konsumsi rumah tangga masih menjadi motor utama pertumbuhan yang menyumbang sebesar 1.56
persen dari angka pertumbuhan yang sebesar 2.97% (YoY). Selain konsumsi RT, pertumbuhan
ekonomi di kuartal 1 2020 secara tahunan juga didorong oleh ekspor barang (0.45), PMTDB (0.55)
dan konsumsi pemerintah (0.22). sector lainnya tetap tumbuh meskipun lebih lambat jika
dibandingkan dengan triwulan lalu maupun periode yang sama tahun lalu.
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Gambar 1. Pertumbuhan Ekonomi Indonesia
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Pada kurva di atas menunjukan penurunan angka pertumbuhan ekonomi yang cukup
drastic pada kuartal pertama tahun 2020. Terjadi trend pertumbuhan yang menurun. Pada kuartal
pertama tahun 2020 pertumbuhan ekonomi yang dicapai di Indonesia tercatat sebesar 2,97
persen (Year over Year), pencapaian ini lebih rendah dari pada proyeksi Bank Indonesia yaitu
sebesar 4,4 persen. Penyebab dari menurunnya pertumbuhan ekonomi ini adalah tidak lepas dari
dampak penanganan penyebaran virus Corona yang mulai mempengaruhi semua aspek
kehidupan dan kegiatan perekonomian, baik dari sisi produksi, distribusi dan konsumsi,
investasi, perdagangan luar negeri (ekspor dan impor). Bank Indonesia memprediksikan bahwa
dampak dari penanganan pandemic mulai terasa Penanganan pandemic Covid ini dampaknya
lebih cepat terasa di bulan Maret 2020.

Berdasarkan fenomena di atas, peneliti memilih sektor industri barang konsumsi dikarena
sektor ini di anggap bisa bertahan dalam krisis global, terutama industri makanan dan minuman.
Sektor industri barang konsumsi erat kaitannya dengan kebutuhan pokok manusia karena
produknya dapat langsung dinikmati oleh para konsumen tanpa harus jatuh ketangan produsen
terlebih dahulu. Secara tidak langsung,sektor ini dapat mempresentasikan seberapa besar tingkat
konsumtif masyarakat. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk meneliti sektor industri barang
konsumsi.

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif kausal,
penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apa saja pengaruh dari variabel satu terhadap variabel
lainnya atau variabel yang dipengeruh. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah teknik dokumentasi yang bersumber pada data sekunder. Menurut sugiyono (2018:456):
“data sekunder yaitu sumber data yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul data,
misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen”. Dalam penelitian ini yang menjadi data sekunder

adalah laporan keuangan tahun 2019-2022 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menurut
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Sugiyono (2021:314): “studi dokumentasi merupakan catatan peristiwa yang sudah berlalu, dapat
berbentuk tulisan, gambar atau karya-karya monumental”. Pengumpulan data dengan teknik ini
dilakukan dengan cara melihat, mempelajari serta menilai data yang dikumpulkan berupa laporan
keuangan tahunan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2022. Menurut Sujawerni (2022:65): “populasi adalah keseluruhan
jumlah yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai karakteristik dan kualitas tertentu
yang ditetapkan oleh peneliti untuk diteliti dan kemudian ditarik kesimpulannya”. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022 yang berjumlah 81 perusahaan. Menurut Sujawerni
(2022:65): “sampel adalah bagian dari sejumlah karakteristik yang dimiliki oleh populasi yang
digunakan untuk penelitian”. Dalam penelitian ini menggunakan pengambilan sampel dengan
teknik Non Probability Sampling yaitu dengan metode Purposive Sampling. Menurut Sujawerni
(2022:72): “Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan atau
kriteria tertentu”. Berikut Kriteria dalam penentuan sampel:

Tabel 1. Penentuan Sampel Berdasarkan Kriteria Tertentu
No. Kriteria Jumlah Perusahaan

Perusahaan  manufaktur  sektor
1. |industri barang konsumsi yang 81
terdaftar di BEI tahun 2019-2022

Perusahaan  manufaktur  sektor
industri  barang konsumsi yang

2. | terdaftar di BEI tahun 2019-2022 44
yang memiliki laporan keuangan
lengkap

Perusahaan  manufaktur  sektor
industri  barang konsumsi yang
3. | terdaftar di BEI tahun 2019-2022 44
yang menampilkan harga saham
yang lengkap

Jumlah Sampel 44

Dalam penelitian ini variabel yang digunakan adalah variabel independen dan variabel
dependen. Variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari debt to asset ratio (DAR), debt to
equity ratio (DER) dan long term debt to equity ratio (LTDtER). Variabel dependen dalam
penelitian ini adalah firm value. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Uji Asumsi Klasik (Uji Normalitas, Uji Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas, Uji
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Autokorelasi, Uji Linearitas), Analisis Regresi Linear Berganda, Analisis Koefisien Korelasi (R),
Analisis Determinasi (R?), Uji Simultan (Uji F), Uji Parsial (Uji t).

HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Uji Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas

Uji normalitas ini digunakan untuk menguji atau untuk menentukan data yang telah
dikumpulkan berdistribusi normal dalam bentuk regresi atau diambil dari populasi normal, pada
uji ini menggunakan metode One Sample Kolmogorov. Adapun hasil pengujian metode One
Sample Kolmogorov dapat dilihat pada tabel 2. berikut:

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 176
Normal Parameters®® Mean o BT
Std. Deviation 3405396718.13515570
Absolute .075
Most Extreme Differences Positive 075
Negative -.073
Kolmogorov-Smirnov Z .999
Asymp. Sig. (2-tailed) 271

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber: data olahan, 2023

Pada tabel 2. diketahui bahwa nilai signifikansi Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,271 > 0,05,
maka sesuai dengan dasar pengambilan keputusan dalam uji normalitas kolmogorov-smirnov di
atas dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.

b) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya
korelasi antara variabel bebas (independen). Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas
dengan melihat nilai Tolerance dan VIF. Dalam kebanyakan penelitian menyebutkan bahwa
jika Tolerance lebih dari 0,10 dan VIF kurang dari 10 maka tidak terjadi multikolinearitas.
Berikut hasil uji multikolinearitas dapat dilihat pada tabel 3. :
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Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
X1 .872 1.147
1 X2 .710 1.408
X3 .802 1.247

a. Dependent Variable: Y
Sumber: data olahan, 2023
Pada tabel 3. dapat dilihat bahwa nilai Tolerance menunjukan tidak ada variabel
independent yang memiliki nilai < 0,10 dan hasil perhitungan FIV juga menunjukan hal yang
sama tidak ada satupun variabel independent memiliki nilai > 10. Jadi dapat disimpulkan bahwa
tidak ada multikolinearitas antar variabel independent dalam model regresi.

c¢) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Penelitian ini
menggunakan Uji Glejser untuk mengidentifikasi ada tidaknya heteroskedastisitas. Berikut hasil
uji heteroskedastisitas pada tabel 4 :

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
;CO”Stam 1985986405.818 | 229128370.924 8.668 .000
1 X1 191 .255 .059 747 .456
X2 .448 161 .242 2.782 .006
X3 .039 .232 .014 .168 .867

a. Dependent Variable: abs_RES
Sumber: data olahan, 2023

Pada tabel 4. diatas menunjukan bahwa variabel DAR (X1) dan LTDtER (X3) mempunyai
nilai signifikansi > 0,05 maka kesimpulannya adalah tidak terjadi gejala heteroskedastisitas
dalam model regresi. Sedangkan DER (X2) mempunyai nilai signifikansi < 0,05 maka
kesimpulannya adalah terjadi gejala heteroskedastisitas dalam model regresi.

d) Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi
antar kesalahan penganggu pada periode t — 1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi maka
dinamakan ada problem autokorelasi. Untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi
digunakan nilai d Durbin-Waston (DW test). Adapun hasil uji autokorelasi dapat dilihat sebagai
berikut:
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Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R R Square | Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 .2312 .054 .037| 3434966564.42547 2.113

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Y

Sumber: data olahan, 2023

Pada tabel 5. dapat dilihat bahwa nilai Durbin-Waston adalah 2,113 dengan menggunakan
tabel Durbin-Waston maka dapat diketahui nilai d1 = 1,7189 dan nilai du = 1,7881 sehingga
nilai 4-du = 2,2119. Dimana nilai dw terletak antara batas du dan 4-du yaitu du<dw<4-du atau
1,7881<2,113<2,2119 maka dalam model ini tidak terjadi autokorelasi.
e) Uji Linearitas

Uji ini digunakan untuk melihat apakah spesifikasi model yang digunakan sudah benar atau
tidak, apakah fungsi yang digunakan dalam suatu studi empiris sebaiknya berbentuk linear,
kuadrat dan kubik. Berikut uji linearitas dilakukan dengan uji Langrange Multiplier

Tabel 6. Uji Linearitas

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 .2312 .054 .037 | 3434966564.42547

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Y

Sumber: data olahan, 2023

Berdasarkan hasil output menunjukan nilai R? sebesar 0,054 dengan jumlah n observasi 81,
maka besarnya nilai c2 hitung = 81 x 0,054 = 43,74. Nilai ini dibandingkan dengan c2 tabel
dengan df = 78 dengan tingkat signifikan 0,05 didapatkan nilai c2 tabel 99,61. Maka dapat
disimpulkan nilai ¢ hitung < c tabel sehingga terjadi linearitas atau linearitas diterima.
. Analisis Regresi Linear Berganda

Model regresi linear berganda dapat menjelaskan hubungan fungsional antara beberapa
variabel, yang terdiri dari satu variabel dependen dan lebih dari satu variabel independen.
Penyelesaian model regresi berganda dapat dilakukan dengan metode Ordinary Least Square
Estimate (metode estimasi angka kuadrat kecil). Berikut hasi uji regresi linear berganda pada
tabel 7. :

Tabel 7. Hasil Regresi Linear Berganda
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 2370261074.347 | 360008504.755 6.584 .000
X1 .313 401 .062 782 435
X2 -.123 .253 -.043 -.486 .628
X3 -.917 .365 -.208 -2.514 .013
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a. Dependent Variable: Y

Sumber: data olahan, 2023
Berdasarkan hasil pada tabel 7. maka persamaan yang diperoleh adalah sebagai berikut:
Y =a+ fiXy + f2Xo + f3X3
Y =2,370 + 0,313X1— 0,123X2 - 0,917X3
a. Nilai konstanta sebesar 2,370 menunjukan bahwa DAR, DER dan LTDtER sama

dengan nol, maka pengaruh terhadap Firm Value adalah sebesar 2,370.

Apabila DAR meningkat sebesar satu satuan maka Firm Value akan naik sebesar 0,313.
c. Apabila DER meningkat sebesar satu satuan maka Firm Value menurun sebesar 0,123.
d. Apabila LTDtER meningkat sebesar satu satuan maka Firm Value menurun sebesar

0,917.

3. Analisis Koefisien Korelasi (R)
Koefisien korelasi berganda digunakan untuk mengetahui bagaimana sebaiknya hubungan

linear antara variabel yang digambarkan dengan persamaan regresi menjelaskan hubungan pada
variabel dependen. Hasil pengujian dapat dilihat pada tabel 8. berikut:

Tabel 8. Hasil Koefisien Korelasi
Model Summary®

Model R R Square | Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 2312 .054 .037 | 3434966564.42547

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Y

Sumber: data olahan, 2023
Pada tabel 8. dapat dilihat bahwa nilai korelasi (R) yang diperoleh sebesar 0,231 maka dapat
diartikan bahwa hubungan antara DAR, DER dan LTDtER terhadap Firm Value berada di
rentang 0,20 — 0,399 yang berarti memiliki tingkat hubungan yang rendah.
4. Analisis Koefisien Determinasi (R?)
Perhitungan koefisien korelasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh variabel
bebas terhadap variabel terikat secara bersama dengan nilai determinasi diantar nol dan satu atau

0 < R? < 1. Hasil pengujian dapat dilihat pada tabel 9 berikut:
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1. 2312 .054 .037 | 3434966564.42547

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Y

Sumber: data olahan, 2023

Berdasarkan hasil pada tabel diatas dapat dilihat nilai R Square sebesar 0,054, hal ini

menunjukan bahwa pengaruh setiap variabel X secara simultan terhadap Firm Value terhadap
variabel Y sebesar 5,4% dan dipengaruhi variabel lain di luar penelitian sebesar 94,6%.

5. Uji Simultan (Uji F)
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Uji simultan digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel X mempunyai pengaruh
secara keseluruhan terhadap variabel Y, hasil pengujian adapat dilihat pada tabel 10. berikut:

Tabel 10. Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?2
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

. 114852372653846070 382841242179486840 b
Regression 000.000 3 00.000 3.245 .023
Residual 202942719137999700 172 117989952987209130

0000.000 00.000
214427956403384300
Total 0000.000 175

a. Dependent Variable: Y
b. Predictors: (Constant), X3, X1, X2

Sumber: data olahan, 2023
Berdasarkan tabel hasil penelitian di atas dapat diketahui bahwa nilai signifikansi untuk
pengaruh Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to Equity Ratio secara
simultan terhadap Firm Value sebesar 0,023 < 0,05 maka keputusannya Ho diterima Ha ditolak,
artinya Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to Equity Ratio secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Firm Value.
6. Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh variabel X secara individual dalam
menerangkan variabel terikatnya. Hasil pengujian dapat dilihat pada tabel 11. berikut:

Tabel 11. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 2370261074.347 | 360008504.755 6.584 .000
1 X1 .313 401 .062 782 .435
X2 -.123 .253 -.043 -.486 .628
X3 -.917 .365 -.208 -2.514 .013

a. Dependent Variable: Y
Sumber: data olahan, 2023
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 11. diatas dapat diambil kesimpulan sebagai
berikut:
a. Pengujian hipotesis pertama
Diketahui nilai signifikansi pada variabel Debt to Asset Ratio terhadap Firm Value
sebesar 0,435 > 0,05 dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima yang artinya
variabel Debt to Asset Ratio secara parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Firm Value.
b. Pengujian hipotesis kedua
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Diketahui nilai signifikansi pada variabel Debt to Equity Ratio terhadap Firm Value
sebesar 0,628 > 0,05 dapat disimpulkan bahwa Hq ditolak dan Ha diterima yang artinya
variabel Debt to Equity Ratio secara parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Firm Value.

c. Pengujian hipotesis ketiga

Diketahui nilai signifikansi pada variabel Long Term Debt to Equity Ratio terhadap
Firm Value sebesar 0,013 < 0,05 dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak
yang artinya variabel Long Term Debt to Equity Ratio secara parsial memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap Firm Value.

KESIMPULAN

Berdasarkan uji F atau uji simltan dapat diketahui bahwa nilai signifikansi untuk pengaruh
Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to Equity Ratio secara simultan terhadap
Firm Value sebesar 0,023 < 0,05 maka keputusannya Ho diterima Ha ditolak, artinya Debt to Asset
Ratio, Debt to Equity Ratio, Long Term Debt to Equity Ratio secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap Firm Value. Sedangkan berdasarkan hasil uji t atau uji secara parsial dapat
diketahui bahwa hanya variabel X3 atau variabel Long Term Debt to Equity Ratio yang
berpengaruh terhadap variabel Firm Value.
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