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ABSTRACT

This research is performed in order to test the influence of variable current ratio (CR),
debt to equity ratio (DER), total asset turnover (TAT) and size toward return on equity (ROE)
with institutional ownership (INSTOWN) as moderating variable of debt to equity ratio toward
return on equity.

Population of this research was acquired 4 company of animal feed and husbandry over
period 2001 — 2009 that listed in BEI. Data analysis with multi linier regression of ordinary
least square and hypotheses test used t-statistic and f-statistic at level of significance 5%.

Empirical evidence show as CR, DER, TAT and SIZE have influence simultaneously
toward ROE at level of significance less than 5%. TAT have positive influence toward ROE at
level of significance less than 5%. CR have negative influence toward ROE at level of
significance less than 5%. While, DER not influence toward ROE at level of significance more
than 5% and Size not influence toward ROE at level of significance more than 5%. Predictable
of the four variables toward ROE is 55,6% as indicated by adjusted R square is 55,6% while
the rest 44,4% is affected by other factors is not included into the study model.

The result of this research also show Institutional Ownership is not able to be
moderating variable of debt to equity ratio toward return on equity at level of significance
more than 5%
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Abstraksi

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh variabel current ratio (CR), debt
to equity ratio (DER), total asset turnover (TAT) dan size terhadap return on equity (ROE)
dengan institutional ownership (INSTOWN) sebagai variabel moderating debt to equity ratio
terhadap return on equity.

Populasi dalam penelitian ini adalah 4 perusahaan animal feed and husbandry selama
periode 2001 — 2009 yang terdaftar di BEI. Teknis analisis yang digunakan adalah regresi
berganda dengan persamaan kuadrat terkecil dan uji hipotesis menggunakan t-statistik untuk
menguji koefisien parsial serta F-statistik untuk menguji keberartian pengaruh secara simultan
dengan tingkat signifikansi 5%

Dari hasil analisis menunjukkan bahwa data CR, DER, TAT, SIZE secara simultan
terbukti berpengaruh terhadap ROE dengan signifikansi kurang dari 5%. TAT berpengaruh
positif terhadap ROE dengan signifikansi kurang dari 5%, CR berpengaruh negatif terhadap
ROE dengan signifikansi kurang dari 5%, Sementara DER tidak berpengaruh terhadap ROE
dengan signifikansi lebih besar dari 5% dan size juga tidak berpengaruh terhadap ROE dengan
signifikansi lebih besar dari 5%. Kemampuan prediksi keempat variabel bebas terhadap ROE
adalah 55,6% sedangkan sisanya 44,4% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dimasukkan ke
dalam model penelitian.

Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa INSTOWN dengan signifikansi lebih
besar dari 5% belum mampu memoderasi pengaruh DER terhadap ROE

PENDAHULUAN

Return on equity (ROE) digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan di dalam
menghasilkan keuntungan (laba) dengan memanfaatkan ekuitas yang dimilikinya. ROE
merupakan rasio antara laba sesudah pajak terhadap total ekuitas yang berasal dari setoran

modal pemilik, laba tak dibagi dan cadangan lain yang dikumpulkan oleh perusahaan. Alat



pengukur Kkinerja keuangan yang paling populer diantara para penanam modal dan
manajer senior adalah hasil atas hak pemegang saham yaitu return on equity (ROE). Analisis
ROE sering diterjemahkan sebagai rentabilitas modal sendiri. ROE berarti juga ukuran untuk
menilai seberapa besar tingkat pengembalian dari modal sendiri yang ditanamkan dalam bisnis
yang bersangkutan. Penanam modal lebih mengharapkan ROE yang tinggi daripada ROA
karena ROA sangat berkaitan dengan hutang perusahaan yang mengandung biaya hutang. Hal
tersebut sesuai dengan metode Du Pont dalam Robert (1997) yang menyatakan bahwa ROA

masih mengandung leverage multiplier.

Return on equity merupakan salah satu dari dua faktor dasar untuk menentukan
tingkat pertumbuhan laba perusahaan. Kadang cukup wajar untuk berasumsi bahwa ROE
perusahaan dimasa depan akan mendekati ROE masa lalunya, tetapi ROE yang tinggi di masa
yang lalu tidak berarti bahwa ROE perusahaan di masa depan juga akan tinggi (Bodie et al.,

2009).

Kinerja perusahaan dari sudut pandang akuntansi keuangan merupakan fungsi dari
accounting quality. Beberapa indikator dan accounting quality adalah financial ratios
(Bushman dan Smith, 2001). Keberhasilan kinerja perusahaan dapat diukur dari return on
capital (Sloan, 2001) atau return on equity (Husnan, 2001). Berdasarkan uraian tersebut maka

ukuran Kinerja perusahaan dalam penelitian ini adalah return on equity (ROE).

Return on Equity (ROE)

Return on Equity (ROE) merupakan salah satu alat pengukur profitabilitas

perusahaan. Menurut Weston dan Brigham (1993), ROE adalah rasio laba bersih setelah pajak



terhadap modal sendiri. Maksudnya adalah bahwa rasio ini mengukur tingkat pengembalian
atas investasi bagi para pemegang saham. Secara umum semakin tinggi ROE, semakin
semakin baik kedudukan pemilik perusahaan. ROE dapat dihitung dengan menggunakan

sistem Du Pont sebagai berikut;

ROE = Margin Laba Bersih X Perputaran Total Aktiva

1 — Rasio Hutang

Current Ratio (CR)

Merupakan rasio likuiditas (liquidity ratio) menggambarkan kemampuan kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Current ratio
sendiri merupakan salah satu indikator dari rasio likuiditas. CR merupakan rasio /
perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar yang dimiliki oleh perusahaan.
(Husnan, 1994). Orniati (2009) meneliti tentang pengaruh CR terhadap kinerja perusahaan

(ROE) berpengaruh positif

Rasio lancar bisa menunjukkan sejauh mana tagihan tagihan jangka pendek yang
telah jatuh tempo dari kreditur dapat dipenuhi dengan aktiva yang diharapkan akan
dikonversikan menjadi uang tunai dalam waktu dekat. Current ratio yang rendah biasanya
dianggap menunjukkan terjadi masalah dalam likuiditas.. Current Ratio berpengaruh positif
terhadap laba perusahaan sebagaimana Orniati (2009) meneliti tentang pengaruh CR terhadap
kinerja perusahaan (ROE) berpengaruh positif. Dalam penelitian ini rumusan hipotesis yang

diajukan sebagai berikut;



H1: current ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return on equity (ROE).

Debt to Equity (DER)

Model trade-off mengasumsikan bahwa struktur modal perusahaan merupakan hasil
trade-off dari keuntungan pajak dengan menggunakan hutang dengan biaya yang akan timbul
sebagai akibat penggunaan hutang tersebut (Hartono, 2003). Esensi trade-off theory dalam
struktur modal adalah menyeimbangkan manfaat dan pengorbanan yang timbul sebagai akibat
penggunaan hutang. Sejauh manfaat lebih besar, tambahan hutang masih diperkenankan.
Apabila pengorbanan karena penggunaan hutang sudah lebih besar, maka tambahan hutang
sudah tidak diperbolehkan. Trade-off theory telah mempertimbangkan berbagai faktor seperti
corporate tax, biaya kebangkrutan, dan personal tax, dalam menjelaskan mengapa suatu
perusahaan memilih struktur modal tertentu (Suad Husnan, 2000). Kesimpulannya adalah
penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan tetapi hanya pada sampai titik
tertentu. Setelah titik tersebut, penggunaan hutang justru menurunkan nilai perusahaan

(Hartono, 2003).

Tinggi-rendahnya DER (yang merupakan output dari  struktur modal) akan
mempengaruhi tingkat pencapaian ROE yang dicapai oleh perusahaan (Brigham, 1983) serta

menurut penelitian Martono (2002), menunjukkan pengaruh yang negatif DER terhadap ROE

Rasio Debt to Equity (DER) menunjukkan komposisi dari hutang terhadap total

equitas. Semakin tinggi DER menunjukkan komposisi total hutang semakin besar dibanding



dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap
pihak luar (kreditur), semakin tinggi DER akan mempengaruhi besarnya laba (return on
equity) yang dicapai oleh perusahaan. Jika biaya hutang (yang tercermin dalam biaya
pinjaman) lebih besar daripada biaya modal sendiri, maka rata-rata biaya modal (weighted
average cost of capital) akan semakin besar sehingga return on equity (ROE) akan semakin
kecil (Ang, 1997). Brigham (1983) menyatakan bahwa tinggi rendahnya Debt to Equity Ratio
akan mempengaruhi tingkat pencapaian Return on Equity yang dicapai oleh perusahaaan. Jika
biaya yang ditimbulkan oleh pinjaman (cost of debt) lebih besar dari biaya modal sendiri (cost
of equity) maka sumber dana yang berasal dari pinjaman atau hutang akan tidak efektif dalam
menghasilkan laba (menurunkan Return on Equity). Menurut penelitian Martono (2002),
menunjukkan pengaruh yang negatif DER terhadap ROE. Dalam penelitian ini rumusan

hipotesis yang diajukan sebagai berikut;

H2: debt to equity ratio (DER) berpengaruh negative terhadap return on equity

(ROE).

Total Asset Turnover (TAT)

Merupakan rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur sampai seberapa besar
efektivitas perusahaan dalam menggunakan sumber dayanya yang berupa asset. Semakin
tinggi rasio ini semakin efisien penggunaan asset dan semakin cepat pengembalian dana dalam
bentuk kas (Halim, 2007). Total Assets Turnover sendiri merupakan rasio antara penjualan

dengan total aktiva yang mengukur efisiensi penggunaan aktiva secara keseluruhan. Apabila



rasio rendah itu merupakan indikasi bahwa perusahaan tidak beroperasi pada volume yang

memadai bagi kapasitas investasinya.

Menurut konsep DuPont system, makin tinggi perputaran/ aktifitas perusahaan maka
makin tinggi pengembalian atas investasi yang ditanamkan (ROl meningkat), secara umum
jika kinerja perusahaan baik maka dengan ROI yang di atas rata rata akan menghasilkan
tingkat pengembalian kepada shareholder (ROE) yang baik (Ang, 1997). Hal ini seperti TAT
yang diteliti oleh Asyik dan Sulistyo (1994) yang menunjukkan adanya pengaruh positif

terhadap ROE.

Rasio Total Assets Turnover (TAT) menunjukkan kemampuan aktiva perusahaan
dalam menghasilkan total penjualan bersih. Semakin tinggi rasio Total Assets Turnover
menunjukkan semakin efektif perusahaan dalam penggunaan aktivanya untuk menghasilkan
total penjualan bersih. Semakin efektif perusahaan menggunakan aktivanya menghasilkan
penjualan bersihnya menunjukkan semakin baik kinerja yang dicapai perusahaan. Asyik dan
Sulistyo (1994) yang menguji pengaruh Total Assets Turnover terhadap laba perusahaan, hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa Total Assets Turnover berpengaruh signifikan positif
terhadap laba perusahaan, diperkuat penelitian Leunupun (2003) yang menunjukkan adanya
pengaruh yang signifikan positif Total Assets Turnover terhadap ROE. Dalam penelitian ini

rumusan hipotesis yang diajukan sebagai berikut;

H3: total asset turnover (TAT) berpengaruh positif terhadap return on equity

(ROE).



Size

Hartono (2000:254), menyatakan ukuran perusahaan sebagai logaritma dari total
aktiva diprediksi mempunyai hubungan negatif dengan risiko, dia juga menghipotesiskan
bahwa perusahaan yang besar cenderung berinvestasi ke proyek yang mempunyai varian

rendah dan risiko yang rendah untuk menghindari laba yang berlebihan.

Hukum hasil lebih yang makin berkurang (the law of dimishing returns) oleh david
Ricardo yang menyatakan perluasan produksi yang dilakukan suatu bidang produksi dibatasi
dengan berlakunya suatu hukum pertambahan hasil yang semakin menurun. Menurut Campbel
(2002) dalam penelitiannya menguji pengaruh Size terhadap ROE pada perusahaan di
Hungaria, dimana hasil penelitiannya menunjukkan Size mempunyai pengaruh yang signifikan
negatif terhadap ROE, hal ini diperkuat dengan penelitian Siregar dan Utama (2006) yang

menyatakan semakin besar ukuran perusahaan semakin kecil pengelolaan labanya.

Menurut Campbel (2002) dalam penelitiannya menguji pengaruh Size terhadap ROE
pada perusahaan di Hungaria, dimana hasil penelitiannya menunjukkan Size mempunyai
pengaruh yang signifikan negatif terhadap ROE, hal ini diperkuat dengan penelitian Siregar
dan Utama (2006) yang menyatakan semakin besar ukuran perusahaan semakin Kkecil
pengelolaan labanya. The law of dimishing returns dirumuskan oleh david Ricardo yang
menyatakan perluasan produksi yang dilakukan suatu bidang produksi dibatasi dengan
berlakunya suatu hukum pertambahan hasil yang semakin menurun. Dalam penelitian ini

rumusan hipotesis yang diajukan sebagai berikut;

H4: Size berpengaruh negatif terhadap return on equity (ROE).



Kepemilikan Institusional

Agency theory menjelaskan mengenai hubungan antara dua pihak yaitu prinsipal dan
agen. Prinsipal didefinisikan sebagai pihak yang memberikan mandat kepada pihak lain yang
disebut agen, untuk dapat bertindak atas nama agen tersebut. Terdapat dua macam bentuk
hubungan keagenan, yaitu antara manajer dan pemegang saham (shareholders) dan antara
manajer dan pemberi pinjaman (bondholders), hubungan keagenan adalah sebuah kontrak

antara manajer (agent) dengan investor (prinsipal) (Jensen dan Meckling, 1976).

Variabel kepemilikan institusional mempunyai pengaruh negatif dan signifikan
terhadap leverage sebagaimana penelitian Sujoko dan Soebiantoro (2007). Sedangkan variabel
kepemilikan institusional diteliti oleh Chaganti dan Damanpour (1991), dan Husnan (2001)
yang menunjukkan adanya pengaruh positif antara institutional ownership terhadap ROE.
Hasil penelitian tersebut perlu dilanjutkan dengan mengkaji pengaruh variabel kepemilikan
institusional sebagai variabel moderating yang mempengaruhi hubungan debt to equity ratio
terhadap return on equity. Dalam penelitian ini rumusan hipotesis yang diajukan sebagai

berikut;

H5: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap hubungan antara

Debt to Equity Ratio (DER) dan return on equity (ROE).



Populasi dan Sampling

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan animal feed and husbandary yang
sahamnya terdaftar di BEI dengan periode penelitian tahun 2001 - 2009. Jumlah perusahaan
perbankan yang listed di BEI sampai dengan akhir tahun 2009 adalah 10 perusahaan. Untuk
menentukan sampel digunakan teknik purposive sampling dimana merupakan teknik

pengambilan sample berdasarkan pertimbangan / kriteria tertentu (sugiyono, 2001)

Pengujian Hipotesis dan pembahasan

Pengujian hipotesa untuk melihat variabel-variabel mana yang memiliki pengaruh yang bermakna

secara parsial terhadap ROE, hasil dan pembahasan pengujian hipotesa sebagai berikut:

a.

Hipotesis 1: current ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return on equity (ROE)

Hasil pengujian penelitian ini untuk variabel CR terhadap ROE memberikan hasil t hitung sebesar -
2,061 dengan signifikansi sebesar 0,050. Nilai signifikansi sebesar 0,050 menunjukkan bahwa pada
taraf signifikansi 5%, CR mempunyai pengaruh negatif yang signifikan terhadap ROE. Hal ini bisa
dipahami jika current ratio nya terlalu tinggi menunjukkan kurang baik, karena hal tersebut
rnenunjukkan banyak aset perusahaan yang menganggur (aktivitas sedikit) dan yang pada akhirnya
dapat mengurangi kemampuan laba perusahaan, sehingga berpengaruh negatif. Penelitian Machfoedz
(1994), dimana Current Ratio berpengaruh negatif terhadap laba perusahaan. (Hal ini berarti

Hipotesis 1 ditolak).

Hipotesis 2: debt to equity ratio (DER) berpengaruh negative terhadap return on equity (ROE).
Jika biaya yang ditimbulkan oleh pinjaman (cost of debt) lebih besar dari biaya modal sendiri (cost
of equity) maka sumber dana yang berasal dari pinjaman atau hutang akan tidak efektif dalam

menghasilkan laba (menurunkan Return on Equity). Menurut penelitian Martono (2002),



menunjukkan pengaruh yang negatif DER terhadap ROE. Diperkuat dengan penelitian Miyajima et
al (2003) yang menguji pengaruh DER terhadap ROE dimana hasilnya DER mempunyai pengaruh
yang signifikan negatif terhadap ROE. Namun hasil pengujian penelitian ini tidak signifikan dimana
hasil pengaruh untuk variabel DER terhadap ROE memberikan nilai t hitung sebesar -1,990 dengan
signifikansi sebesar 0,059. Nilai signifikansi sebesar 0,059 tersebut lebih besar dari 0,05. Sehingga
pengaruh DER terhadap ROE adalah tidak signifikan pada taraf signifikansi 5%. Meskipun pada

taraf signifikansi 10% DER berpengaruh signifikan negatif. (Hal ini berarti Hipotesis 2 ditolak).

Hipotesis 3: total asset turnover (TAT) berpengaruh positif terhadap return on equity (ROE).

Semakin tinggi rasio Total Assets Turnover menunjukkan semakin efektif perusahaan dalam
penggunaan aktivanya untuk menghasilkan total penjualan bersih. Semakin efektif perusahaan
menggunakan aktivanya menghasilkan penjualan bersihnya menunjukkan semakin baik kinerja yang
dicapai perusahaan. Asyik dan Sulistyo (1994) yang menguji pengaruh Total Assets Turnover
terhadap laba perusahaan, hasil penelitiannya menunjukkan bahwa Total Assets Turnover
berpengaruh signifikan positif terhadap laba perusahaan, diperkuat penelitian Leunupun (2003)
yang menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan positif Total Assets Turnover terhadap ROE.
Hal ini sama dengan hasil pengujian untuk variabel TAT terhadap ROE memberikan hasil t hitung
sebesar 5,944 dengan signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut jauh lebih
kecil dari 0,05. Dengan demikian menunjukkan bahwa pada taraf signifikansi 5%, TAT mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap ROE. Arah pengaruh TAT terhadap ROE adalah positif yang

sesuai dengan yang dihipotesiskan. (Hal ini berarti Hipotesis 3 diterima).

Hipotesis 3: SIZE berpengaruh negatif terhadap return on equity (ROE).

Hasil pengujian pada penelitian ini untuk variabel SIZE terhadap ROE memberikan hasil t hitung
sebesar -1,702 dengan signifikansi sebesar 0,102. Nilai signifikansi sebesar 0,102 tersebut lebih kecil
dari 0,05. Dengan demikian menunjukkan bahwa pada taraf signifikansi 5%, SIZE mempunyai

pengaruh tidak signifikan terhadap ROE. Menurut Campbel (2002) dalam penelitiannya menguji



pengaruh Size terhadap ROE pada perusahaan di Hungaria, dimana hasil penelitiannya menunjukkan

Size mempunyai pengaruh yang signifikan negatif terhadap ROE, hal ini diperkuat dengan penelitian

Siregar dan Utama (2006) yang menyatakan semakin besar ukuran perusahaan semakin kecil

pengelolaan labanya.

(Hal ini berarti Hipotesis 4 ditolak).

Analisis Pengaruh Instown dalam memoderasi pengaruh DER terhadap ROE

Pengujian hipotesis 5 ini bertujuan untuk menguji signifikansi pengaruh kepemilikan

institusi dalam memoderasi pengaruh DER terhadap ROE. Hasil perhitungan dari print out SPSS

16 diperoleh hasil sebagai berikut :

Coefficients®

Unstandardized Coefficients

Standardized
Coefficients

Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) 41.965 28.516 1.472 153
DER -5.415 4.777 461 -1.134 267 212 4.724
INSTOWN -.692 454 -510 -1.526 139 314 3.185
DER.INSTOWN 091 091 422 1.001 326 198 5.057

a. Dependent Variabel: ROE

Hasil tersebut dapat dituliskan dalam persamaan regresi sebagai berikut




ROE = 41,965 -5,415 DER - 0,692 INST + 0,091 DER*INSTOWN + e

Koefisien variabel DER*INSTOWN adalah sebesar 0,091 dengan arah positif yang berarti bahwa
perusahaan yang memiliki DER dan dengan kepemilikan institusi yang juga lebih besar akan cenderung
memiliki ROE yang lebih tinggi. Namun koefisien DER*Institusional Ownership adalah tidak signifikan

pada taraf signifikansi 5%, dalam memoderasi hubungan DER terhadap ROE.

Hasil pengujian pada penelitian ini untuk variabel DER terhadap ROE dan dimoderasi oleh
INSTOWN memberikan hasil t hitung sebesar 1,001 dengan signifikansi sebesar 0,326. Nilai signifikansi
sebesar 0,326 tersebut jauh lebih besar dari 0,05 menunjukkan tidak signifikan pada taraf signifikansi

5%, artinya INSTWON tidak dapat memoderasi pengaruh DER terhadap ROE.

Dengan demikian hasil analisa pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dengan
variabel pemoderasi yang telah dilakukan ini tidak sesuai dengan kerangka pemikiran yang diajukan oleh

peneliti (Hal ini berarti Hipotesis 5 ditolak).

KESIMPULAN

a) Hasil pengujian untuk variabel CR terhadap ROE memberikan hasil t hitung sebesar -2,061
dengan signifikansi sebesar 0,05. Nilai signifikansi sebesar 0,05 dengan demikian menunjukkan
bahwa pada taraf signifikansi 5% variabel CR diperoleh memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas ROE. Perusahaan dengan CR yang lebih besar memiliki ROE yang lebih
rendah. Disimpulkan bahwa Current Ratio pada penelitian ini mempunyai pengaruh negatif dan
signifikan terhadap Return on Equity. Hal ini berarti Hipotesis 1 ditolak.

b) Hasil pengujian untuk variabel DER terhadap ROE memberikan hasil t hitung sebesar -1,990

dengan signifikansi sebesar 0,098. Nilai signifikansi sebesar 0,059 tersebut lebih besar dari 0,05



sehingga DER mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap ROE. Arah pengaruh
DER terhadap ROE adalah negatif yang sesuai dengan yang dihipotesiskan. Perusahaan yang
memiliki DER yang lebih besar memiliki ROE yang lebih rendah. Disimpulkan bahwa Debt to
Equity Ratio memiliki pengaruh negatif tetapi tidak significant terhadap Return on Equity. Hal ini
berarti Hipotesis 2 ditolak.

c) Hasil pengujian untuk variabel TAT terhadap ROE memberikan hasil t hitung sebesar 5,944
dengan signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari 0,05
dengan demikian menunjukkan bahwa pada taraf signifikansi 5%, TAT mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap ROE. Arah pengaruh TAT terhadap ROE adalah positif yang sesuai
dengan yang dihipotesiskan. Perusahaan yang memiliki TAT yang lebih besar memiliki ROE
yang lebih tinggi. Disimpulkan bahwa Total Asset Turnover berpengaruh positif dan significant
terhadap Return on Equity. Hal ini berarti Hipotesis 3 diterima.

d) Hasil pengujian untuk variabel SIZE terhadap ROE memberikan hasil t hitung sebesar -1,702
dengan signifikansi sebesar 0,102. Nilai signifikansi sebesar 0,102 tersebut lebih kecil dari 0,05
dengan demikian menunjukkan bahwa pada taraf signifikansi 5%, SIZE mempunyai pengaruh
negatif dan signifikan terhadap ROE. Disimpulkan bahwa SIZE pada penelitian ini berpengaruh
negatif dan tidak significant terhadap Return on Equity. Hal ini berarti Hipotesis 4 ditolak

e) Hasil pengujian untuk variabel DER terhadap ROE dan dimoderasi oleh INSTOWN memberikan
hasil t hitung sebesar 1,090 dengan signifikansi sebesar 0,287 Nilai signifikansi sebesar 0,287
tersebut lebih besar dari 0,05 dengan demikian disimpulkan bahwa pada taraf signifikansi 5%,
Institusional Ownership tidak dapat memoderasi pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return
on Equity. Hal ini berarti hipotesa ke 5 ditolak.

5.1.1  Hasil Uji Simultan (Uji F)

a) Dari hasil perhitungan diperoleh nilai F sebesar 7,052 dengan signifikansi sebesar 0,000.

Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari 0,05. Dengan menunjukkan bahwa



model regresi ini memberikan makna terhadap pengaruh CR, DER, TAT dan SIZE terhadap
ROE.
5.1.2  Hasil Uji Koefisien Determinasi (Uji R?)
a) Dari perhitungan diperoleh nilai adjusted R? sebesar 0,556. Hal ini berarti bahwa 55,6%
profitabilitas ROE dapat dijelaskan oleh variabel CR, DER, TAT dan SIZE sedangkan

sebagian besar lainnya yaitu 44,6% ROE dapat dijelaskan oleh variabel lainnya.
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