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The purpose of this research is to test the effect of the Debt to Equity Ratio (DER) 
variable and the Return On Asset (ROA) variable simultaneously or partially and to 
test the Sales Growth (SG) variable to moderate the relationship to firm value. The 
causality research design with quantitative data or secondary data was chosen as the 
research model. Property and real estate as data collection sectors on the Indonesia 
Stock Exchange for the 2015 - 2019 period. The sample selection was through 
purposive sampling method which obtained 20 companies that met the criteria, 
bringing the total to 100 data. Then using multiple linear regression analysis and 
Moderated Regression Analysis (MRA) test. What is obtained from this research is that 
DER and ROA have a simultaneous impact on firm value. DER and ROA have a positive 
effect on firm value. And Sales Growth is not able to moderate the relationship of firm 
value to DER and ROA. 
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Tujuan melakukan penelitian ini untuk menguji pengaruh variabel Debt to Equity 
Ratio (DER) dan variabel Return On Asset (ROA) secara simultan maupun parsial serta 
menguji variabel Sales Growth (SG) dapat memoderasi hubungan terhadap nilai 
perusahaan. Desain penelitian kausalitas dengan jenis data kuantitatif atau data 
sekunder dipilih sebagai model penelitian. Property dan real estate sebagai sektor 
pengambilan data yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2015 - 2019. 
Pemilihan sampel melalui metode purposive sampling yang memperoleh 20 
perusahaan yang memenuhi kriteria sehingga totalnya menjadi 100 data. Kemudian 
menggunakan metode analisis regresi linier berganda serta uji Moderated Regression 
Analysis (MRA). Yang didapat dari penelitian ini bahwa DER dan ROA berdampak 
secara simultan terhadap nilai perusahaan. DER dan ROA berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Serta Sales Growth tidak sanggup memoderasi hubungan 
nilai perusahaan terhadap DER dan ROA. 
 

I. PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan menjadi kondisi tertentu 
yang menggambarkan pencapaian perusahaan 
dalam menjaga serta meningkatkan kepercayaan 
masayarakat sejak perusahaan didirikan sampai 
saat ini (Oktaviani et al., 2019). Dengan 
meningkatkan dan menambah nilai perusahaan 
maka akan berdampak positif karena mampu 
memaksimal kekayaan dan kesejahteraan para 
pemegang sahamnya (Suhandi, 2021). Penguk-
uran nilai perusahaan diantaranya Tobin’s Q, 
Price Earning Ratio (PER) kemudian dapat 
menggunakan Price Book Value (PBV) lalu 
memakai Earning Per Share (EPS) (Adanan & 
Sudiman, 2019). Nilai perusahaan memiliki 
peran yang sangat penting sehingga selalu 
digunakan para investor untuk melihat apakah 
perusahaan tersebut dapat dipilih sebagai 
perusahaan yang akan diinvestasikan atau tidak 
(Setiawan et al., 2019). Tidak terkecuali sektor 
property dan real esatate yang memiliki prediksi 

investasi pada tahun 2018 akan lebih banyak 
mendapatkan keuntungan (Napro.id, 2018). 
Menurut Adi, (2017) property mengalami pemu-
lihan ekonomi yang membaik dengan mengalami 
kenaikan  pertumbuhan 5,3% di tahun 2018 
sedangkan 2017 hanya 5,1%. Namun berbanding 
terbalik dengan realisasi pada outlook perekon-
omian Indonesia 2019 bahwa pertumbuhan pada 
Produk Domestik Bruto yang terjadi pemero-
sotan sebesar 3,66% di tahun 2017 menjadi 
3,58% di tahun 2018 (Khairinina et al., 2019). 
Sejalan dengan Setiawan et al., (2019) bahwa 
nilai perusaan pada sektor property dan real 
esate  turun 0,43 (2017) men-jadi 0,21 (2018). 

Kondisi tersebut menerangkan bahwa 
investor harus memperhatikan nilai perusahaan 
karena jika nilai perusahaan tidak diperhatikan 
maka akan memberikan dampak negatif pada 
property dan real estate baik dari pihak pe-
rusahaan maupun para investor karena turunnya 
nilai perusahaan harga saham akan turut turun. 

mailto:selaatria@student.esaunggul.ac.id
mailto:hendri.yan@esaunggul.ac.id


http://Jiip.stkipyapisdompu.ac.id 

JIIP (Jurnal Ilmiah Ilmu Pendidikan) (eISSN: 2614-8854) 
Volume 5, Nomor 7, Juli 2022 (2700-2709) 

 

2701 

 

Nilai perusahaan naik turut memberikan ke-
makmuran kepada pemegang sahamnya 
(Yolanda & Wahyuningsih, 2015). Melambung-
nya nilai perusahaan maka investor percaya 
dengan prospek yang dilakukan perusahaan baik 
yang sedang berlangsung maupun untuk 
kedepan (Gantino & Alam, 2020). Hidayat & 
Triyonowati, (2020) menyebutkan bahwa se-
makin baik industri dalam mengelola kebijakan 
hutang maka akan menaikan nilai perusahaan 
tersebut. Menurut Yusmaniarti et al., (2019) 
tingginya dana dari hutang maka semakin tinggi 
untuk menghasilkan laba. Kedua peneliti 
menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) 
memberikan pengaruh yang baik bagi nilai 
perusahaan, dalam penelitian Rumengan et al., 
(2020) Return on Asset (ROA) memperlihatkan 
gambaran perusahaan dalam menghasilkan pen-
dapatan lebih. Menurut Nursalim et al., (2021) 
tingginya nilai ROA perusahaan maka investor 
menilai bahwa perusahaan baik dalam mengelola 
aktivanya. Maka nilai perusahaan akan menerima 
pengaruh yang baik dari ROA. Dalam penelitian 
Sinaga et al., (2019) Sales Growth (SG) penting 
karena dapat digunakan untuk mengetahui serta 
mengukur keberhasilan perusahaan dalam 
menjalankan operasional. Dalam meningkatkan 
penjualan membutuhkan peningkatan akun ke-
wajiban yang artinya perusahaan dapat mengel-
ola dana hutang dengan baik untuk mengopti-
malkan aktivitas operasional, dengan demikian 
penjualan naik dan laba perusahaan meningkat 
oleh karena itu Sales Growth (SG) memiliki ikatan 
terhadap DER dan ROA (Katharina et al., 2021). 

Penelitian Oktaviani et al., (2019) dengan 
judul The Effect Of Profitability, Tax Avoidance 
and Information Transparency On Firm Value: An 
Empirical Study In Indonesia meneliti dengan 
memproksikan Debt to Equity Ratio (DER), 
Effective Tax Rate (ERT), index pengungkapan 
sukarela di Indonesi dan Tobin’s q. Namun 
demikian pada penelitian ini dilakukan pembah-
aruan yaitu adanya perbandingan moderasi serta 
penggatian variabel independen. Penelitian ini 
menggunakan Sales Growth (SG) sebagai moder-
asi, kemudian property dan real estate sebagai 
sub sektor, dalam pengambilan data penelitian 
dimulai tahun 2015 sampai dengan 2019 karena 
data mudah diakses, data tersebut tersedia cukup 
lengkap dan merupakan data terbaru. Tujuan 
penelitian yaitu ingin mengetahui apakah adanya 
pengaruh variabel Debt to Equity Ratio (DER) dan 
variabel Return On Asset (ROA) secara bersamaan 
maupun parsial serta apakah variabel Sales 

Growth (SG) dapat memoderasi hubungan 
terhadap nilai perusahaan. 

 
II. METODE PEELITIAN 

1. Hubungan Antar Variabel 

a) Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) dan 
Return On Asset (ROA) terhadap Nilai 
Perusahaan 

DER memberikan informasi serta se-
bagai alat ukur untuk mengetahui sumber 
dana perusahaan yang dicerminkan oleh 
hutang dan modal sendiri, tingginya nilai 
DER membiayai kegiatan perusahaan, 
maka nilai perusahaan menurun karena 
dengan hutang yang tinggi maka beban 
perusahaan tinggi (Pasaribu & Tobing, 
2017), menurut (Nursalim et al., 2021) 
DER menjadi pertimbangan investor dalam 
berinvestasi dan cenderung memilih per-
usahaan yang tingkat DER rendah. Menurut 
Sondakh et al., (2019) ROA dan DER secara 
simultan berpengaruh terhadap nilai peru-
sahaan. ROA dapat digunakan sebagai pen-
entu tingkat perubahan nilai perusahaan 
karena semakin tinggi ROA nilai perusa-
haan semakin baik kemudian dapat memb-
erikan sinyal positif sehingga banyak 
investor yang tertarik untuk berinvestasi 
(Hidayat & Triyonowati, 2020), harga 
saham cenderung naik demikian pula niai 
perusahaan akan naik (Rumengan et al., 
2020). 
“H1: Debt to Equity dan Return On Asset ter-
hadap Nilai Perusahaan Berpengaruh 
Secara Simultan”. 

 

b) Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) 
Terhadap Nilai Perusahaan 

Semakin baik perusahaan mengelola 
nilai DER maka perusahaan akan dapat 
meningkatkan nilai perusahaannya. Se-
hingga perusahaan akan yakin dapat mem-
aksimalkan keuntungan yang akan mempe-
ngaruhi calon investor dalam menilai 
perusahaan (Hidayat & Triyonowati, 
2020). Menurut Rumengan et al., (2020) 
bahwa DER berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan karena hutang yang besar 
dapat menambah nilai perusahaan, 
sepaham dengan penelitian (Chandra et al., 
2020) bahwa DER memiliki dampak positif 
terhadap nilai perusahaan. 
“H2: Debt to Equity berpengaruh Positif 
Terhadap Nilai Perusahaan”. 
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c) Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap 
Nilai Perusahaan 

Return On Asset (ROA) memiliki penga-
ruh terhadap nilai perusahaan karena 
samakin tinggi ROA yang dimiliki 
perusahaan maka kinerja perusahaan akan 
semakin baik pula dalam menghasilkan 
laba bersih (Nursalim et al., 2021). 
Informasi yang didapatkan dari ROA akan 
menjadi kemudahan investor dalam ber-
investasi. Jika ROA naik maka keuntungan 
perusahaan naik begitu juga sebaliknya, 
sehingga ROA mempengaruhi minat inves-
tor karena dampak ROA naik harga saham 
akan naik (Hendrani, 2020). Hasil peneli-
tian Sutanto et al., (2021) nilai perusahaan 
memiliki pengaruh positif dengan ROA dan 
mengatakan bahwa nilai ROA yang besar 
akan mengirimkan sinyal positif untuk 
investor, penelitian ini sejalan dengan 
Chandra et al., (2020) bahwa ROA memiliki 
efek positif terhadap nilai perusahaan. 
“H3: Return On Asset Berpengaruh positif 
Terhadap Nilai Perusahaan”. 

 

d) Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) ter-
hadap Nilai Perusahaan yang dimoderasi 
dengan Sales Growth 

Menurut Husnan, (2016) DER dijadikan 
pertimbangan antara hutang dan modal 
sendiri. Pertumbuhan penjualan akan me-
ningkatkan nilai asset lancar sehingga 
memberikan pengaruh pada kemampuan 
perusahaan dalam membayar semua ke-
wajiban perusahaan (Irsa Asy Sams et al., 
2021). Oleh karena itu perusahaan akan 
dinilai baik dalam mengelola aktiva yang 
dibiayai oleh utang hal tersebut akan 
memberikan efek bagi nilai perusahaan. 
Baiknya nilai perusahaan akan mendatang-
kan investor yang ingin berinvestasi 
(Sinaga et al., 2019), sehingga sales growth 
mampu memoderasi hubungan DER 
terhadap nilai perusahaan. 
“H4: Sales Growth (SG) dapat memoderasi 
hubungan DER Terhadap Nilai Perusahan”. 

 

e) Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap 
Nilai Perusahaan yang dimoderasi dengan 
Sales Growth 

ROA sebagai variabel profitabilitas yang 
meningkat ketika pertumbuhan penjualan 
meningkat, karena dengan timbulnya per-
tumbuhan penjualan akan memberikan 
efek pada perkembangan pasar sehingga 
akan meningkatkan nilai laba dari pen-

jualan yang meningkat (Nugraha et al., 
2019). Peningkatan pertumbuhan penjual-
an memberikan pengaruh positif terhadap 
profitabilitas yang mana jika nilai 
profitabilitas naik maka pertumbuhan 
penjualan akan naik begitu juga sebaliknya 
(Sukadana & Triaryati, 2018), leh karena 
itu sales growth mampu meoderasi antara 
hubungan ROA terhadap nilai perusahaan. 
“H5: Sales Growth (SG) dapat memoderasi 
hubungan ROA terhadap Nilai Perusaha-
an”. 

 
2. Variabel Dependen 

Nilai perusahaan sebagai variabel de-penden 
diproksikan dengan Price to Book Value 
diukur dengan rasio yang membanding-kan 
harga pasar per lembar saham dengan nilai 
buku per lembar saham. 

 

PBV = 
𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
 

3. Variabel Independen 

Pengukuran variabel independen Debt to 
Equity Ratio (DER) yaitu dengan rasio yang 
membandingkan jumlah liabilities dengan 
total ekuitas.  

DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Return On Asset (ROA) sebagai variabel 
independen diukur dengan rasio yang mem-
bandingkan net profit dengan total asset. 

ROA = 
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 
4. Variabel Moderasi 

Sales Growth (SG) sebagai variabel 
moderasi diukur dengan rasio yang mem-
bandingkan penjualan tahun ini dikurangan 
penjualan tahun sebelumnya lalu dibagi 
penjualan tahun sebelumnya.  

 

SG = 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑖𝑛𝑖−𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑙𝑎𝑙𝑢

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑙𝑎𝑙𝑢
 

Kausalitas dipilih sebagai Jenis penelitian 
dengan jenis data kuantitatif, populasi meng-
gunakan sub sektor property dan real estate 
periode 2015 sampai 2019  yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia yang dapat diakses pada 
situs resmi Indonesia Stock Exchange (IDX) 
yaitu www.idx.co.id dan website resmi setiap 
perusahaan. Jumlah populasi sebanyak 62 
perusahaan, teknik pemilihan sampel me-
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makai metode purposive sampling yang dipilih 
berdasarkan beberapa kriteria tertentu yaitu 
perusahaan property dan real estate terdaftar 
serta berturut-turut mempublikasikan lapor-
an keuangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
selama periode 2015 sampai 2019. Mengalami 
laba tahun 2015 sampai 2019 berturut-turut, 
maka sampel penelitian perusahaan sebanyak 
20 perusahaan dengan jumlah 100 sampel 
sejak periode 2015 sampai 2019 dan dibantu 
menggunakan aplikasi pengolah data. Analisis 
Regresi linier berganda dipilih untuk di-
gunakan dalam menguji pengaruh dua 
variabel independen terhadap satu variabel 
dependen, uji data menggunakan statistik 
deskriptif kemudian menggunakan uji asumsi 
klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji autokolerasi dan uji 
heteroskedasitas, hasil kesesuaian uji meng-
gunakan Uji hipotesisis yaitu uji f, uji t, uji 
koefisien determinasi (R2). Pengujian H4 dan 
H5 menggunakan Uji Moderating Regression 
Analysis (MRA) (Dewi et al., 2019). Sehingga 
model regresi yaitu: 
1) Persamaan 1. Regresi Linier Berganda 

 
 Y = α + β

1
X1 + β

2
X2  + ε 

 
2) Persamaan 2. Regresi Linier Berganda Uji 

Interaksi Variabel Moderasi 
 

Y = α + β
1

X1 + β
2

X2+ β
3
Z + β

4
X

1
*Z + 

β
5

X
2

*Z  + ε 

 
Keterangan: 
Y  = Nilai Perusahaan 
α  = Konstanta persamaan regresi 

β
1
 - β

2
 =Koefisien variabel-variabel inde-

penden 

β
3
 - β

4
 = Koefisien variabel moderasi 

X1 = DER 
X2 = ROA 
Z  = Sales Growth 
X1.Z = Interaksi antara DER dengan 
Sales Growth 
X2.Z = Interaksi antara ROA dengan 
Sales Growth 
ε  = Error 

 
 
 
 
 
 

5. Model Penelitian 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Gambar 1. Model Penelitian 
 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil Penelitian 
1. Analisis Deskriptif 

Hasil uji statistik deskriptif menerang-
kan bahwa rata-rata nilai perusahaan 
1,1535 lebih kecil dari nilai standar deviasi 
1,59579 artinya sebaran data tidak merata. 
Kemudian nilai rata-rata Debt to Equity 
Ratio sebesar 0,6721 lebih besar dari nilai 
standar deviasi 0,55695 artinya sebaran 
data merata. Kemudian Return On Asset 
dengan angka rata-rata 1,1535 diatas nilai 
standar deviasi 0,06179 artinya sebaran 
data merata. Sedangkan Sales Growth nilai 
rata-rata 0,0874 lebih besar dari standard 
deviasi 0,51712 artinya sebaran data tidak 
merata. 

 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 

Descriptive Statistics 

 N Min. Max. Mean 
Std. 

Deviation 

X1_DER 100 .07 3.70 .6721 .55695 

X2_ROA 100 .00 .36 .0651 .06179 

Y_PBV 100 .07 11.00 1.1535 1.59579 

Z_SG 100 -.91 4.37 .0874 .51712 

Valid N 
(listwise) 

100     

 
a) Uji Regresi Linier Berganda 

Dalam penelitian ini data sebanyak 
100 terdapat data tidak normal 
sehingga dilakukan outlier. Data setelah 
dilakukan outlier yang dapat di-
interprestasikan jumlah data yang valid 
(N) sebanyak 81 data, dalam uji 
normalitas menggunakan uji Kolmo-
gorov Smrnov. Normalnya data apabila 
nilai Signifikansi (Sig) lebih besar dari 
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0,05. Hasil uji Signifikansi adalah 0,096 
> 0,05 yang menunjukan data penelitian 
ini berdistribusi normal.  

 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandar-
dized 

Residual 

N 81 
Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. 
Deviation 

.40453833 

Most Extreme 
Differences 

Absolute .091 
Positive .067 
Negative -.091 

Test Statistic .091 
Asymp. Sig. (2-tailed) .096c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 

 
 

Uji Multikolonieritas berdasarkan 
nilai Tolerance (t) dan Varian Inflation 
Factor (VIF), tidak timbul multkolonie-
ritas jika tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 
10. Berlandaskan table 2 bahwa hasil 
penelitian ini menunjukan tidak terjadi 
multikolonieritas pada ketiga variabel 
oleh karena itu model regresi layak 
digunakan.  

 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolonieritas 
 

Coefficientsa 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

X1_DER .957 1.045 

X2_ROA .897 1.115 

Z_SG .934 1.071 
a. Dependent Variable: Y_PBV 

 

Uji Heteroskedastisitas berdasarkan 
uji scatterplot, hasil penelitian tidak 
memperlihatkan adanya titik yang 
berkumpul pada sumbu Y maupun area 
tertentu, sehingga tidak terjadi hete-
roskedastisitas.  

 
 
 
 
 
 

   
 
 
 
 

Gambar 2. Hasil Uji Heterokedasitisitas 
 

Kemudian uji autokolerasi meng-
gunakan uji Durbin-Waston dengan 
ketentuan dL < dW < 4-Du. Batas 1.635 
dengan jumlah sampel 81. Sedangkan 
batas bawah Durbin Waston (dL) 
1.5632 dan batas Durbin Waston (dU) 
1.7164, maka dapat paparkan bahwa 
penelitin ini tidak terdapat autokolerasi 
dengan hasil 1.5632 < 1.635 < 2,2836. 

 

Tabel 4. Hasil Uji Autokolerasi 
 

Model Summaryb 

Mo
del 

R 
R 

Square 
Adjusted 
R Square 

Std. 
Error of 

the 
Estimate 

Durbin-
Watson 

1 .442a .196 .164 .41234 1.635 

a. Predictors: (Constant), Z_SG, X1_DER, X2_ROA 

b. Dependent Variable: Y_PBV 

 

b) Uji Hipotesis 
Uji F menunjukan pengaruh variabel 

X biasa disebut bebas atau idependen 
yang secara bersama-sama terhadap 
variabel Y atau terikat bisa disebut de-
penden dapat dilihat dengan memban-
dingkan nilai signifikansi, pada peneli-
tian ini menujukkan angka signifikan 
0,000 < 0,05 artinya hipotesis diterima 
maka DER dan ROA menimbulkan 
pengaruh secara keseluru-han terhadap 
nilai perusahaan.  

 

Tabel 5. Hasil Uji Simultan (Uj F) 
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squa-

re’s 
Df 

Mean 
Square 

F Sig. 

1 Regressi
on 

3.088 2 1.544 9.12
8 

.000b 

Residual 13.192 78 .169   
Total 16.279 80    

a. Dependent Variable: Y_PBV 

b. Predictors: (Constant), X2_ROA, X1_DER 

 

Uji t dapat melihat pengaruh variabel 
dependen terhadap variabel inde-
penden secara parsial dengan dilaku-
kannya pembandingan nilai signifikansi, 
dapat dikatakan berpengaruh jika nilai 
sig <0,05 maka hipotesis diterima. DER 
memiliki signifikansi 0,032 lebih sedikit 
dari nilai signifikansi 0,05 maka di-
terima serta positif terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan ROA memiliki 
signifikansi 0,000 dibawah nilai 
signifikansi 0,05 artinya Return On Asset 
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berpengaruh postif terhadap nilai 
perusahaan. 

 

Tabel 6. Hasil Uji Analisis Regresi 
Berganda dan Uji Parsial (Uji t) 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandar-
dized 

Coefficients 

Standa-
rdized 

Coeffici
ents 

T Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

1 (Cons-
tant) 

.319 .118 
 

2.707 .008 

X1_DER .258 .118 .228 2.189 .032 
X2_ROA 5.044 1.251 .420 4.033 .000 

a. Dependent Variable: Y_PBV 
 

Kemudian uji koefisien determinasi 
didapat dari nilai Adjusted R-square 
yang menunjukan pengaruh ke-
seluruhan varibel independen terhadap 
variabel dependen. Analisis model 
regresi variabel DER dan ROA nilai R-
squared yang disesuaikan antara 0 dan 
1. Jika nilai R-square mendekati angka 1 
maka dapat memberikan informasi 
mengenai variabel dependen, uji 
koefisien determinasi (R2) menunjukan 
nilai Adjusted R-square sebesar 0,169 
yang memiliki arti 16,9%. Yang 
memiliki arti dipengaruhi yaitu 16,9% 
dan selebihnya 83,1% didampaki oleh 
aspek-aspek lainnya yang tidak terdapat 
pada model regresi ini. 

 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 
1 .435a .190 .169 .41125 

a. Predictors: (Constant), X2_ROA, X1_DER 

 

2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Hasil penelitian dapat disusun persama-

an regresi yaitu: 
 

Y = 0,319 + 0,258X1 + 5,044X2 + ε 
 

Hasil penelitian di atas, koefisien Debt to 
Equity (DER) sebesar +0,258 artinya setiap 
satu unit nilai DER menambah angka nilai 
perusahaan sebesar 0,258 atau 25,8%. 
Koefisien Return On Asset (ROA) sebesar 
+5,044 arti setiap satu unit nilai ROA akan 
menambah angka nilai perusahaan sebesar 
5,044 atau 504,4%. Konstanta (a) sebesar 
0,319 yang memiliki arti DER dan ROA 

memiliki nilai konstanta sama dengan nol 
maka nilai perusahaan sama dengan 0,319. 

 
3. Moderating Regression Analysis (MRA) 

Hasil penelitian variable moderasi 
dengan persamaan regresi yaitu: 

 
Y = 0,285 + 0,285X1 + 5.852X2+  
0.441Z - 0,340X1*Z - 11.604X2*Z + 𝜀  

 
Hasil uji Moderating Regression Analysis 

(MRA) bahwa Sales Growt tidak me-
moderasi hubungn Debt to Equity Ratio 
terhadap nilai perusahaan dengan angka 
koefisien -0,340 dan angka signifikan 0,533 
> 0,05 oleh karena itu H4 ditolak. Kemudian 
Sales Growth (SG) tidak memperlemah 
atapun memperkuat hubungan Return On 
Asset (ROA) dengan nilai perusahaan 
dengan nilai koefisien -11.604 sig. 0,183 > 
0,05 sehingga H5 tidak diterima. 

 

Tabel 8. Hasil Uji Moderating Regression 
Analysis (MRA) 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standa
r-dized 
Coeffi-
cients 

t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

1 (Con
sta-
nt) 

.285 .120  2.372 
.020 

X1_
DER 

.285 .120 .252 2.384 
.020 

X2_R
OA 

5.852 1.344 .487 4.354 
.000 

Z_SG .441 .493 .185 .895 .374 
INT
ERA
KSI1 

-.340 .542 -.105 -.627 
.533 

INT
ERA
KSI2 

-11.604 8.636 -.242 -1.344 
.183 

a. Dependent Variable: Y_PBV 

 
B. Pembahasan 

1. Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) dan 
Return On Asset (ROA) Terhadap Nilai 
Perusahaan 

Variabel DER dan ROA belandasakan uji 
F menyimpulkan bahwa bersamaan me-
miliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, 
H1 menunjukkan angka 0,000 < 0,05 yang 
memiliki arti koefisien lebih kecil dari nilai 
sig. DER berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan yaitu apabila nilai semakin 
meningkat maka akan memperbanyak 
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dana perusahaan, sehingga dana dari 
hutang dikelola dengan baik akan 
meningkatkan keuntungan. ROA memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan 
karena jika ROA meningkat dapat di-
simpulkan bahwa kinerja baik mampu 
meningkatkan laba perusahaan, didukung 
oleh Pasaribu & Tobing, (2017), Nursalim 
et al., (2021), Hidayat & Triyonowati, 
(2020) dan Rumengan et al., (2020) yang 
menyebutkan bahwa DER dan ROA secara 
bersamaan ada pengaruh secara simultan 
dengan nilai perusahaan. 

 
2. Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) 

Terhadap Nilai Perusahaan 
Uji H2 diterima DER memiliki pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, dengan 
menunjukkan 0,032 > 0,05 menyatakan 
koefisien lebih kecil dari nilai signifikas. 
Nilai DER yang besar belum tentu tidak 
baik karena dengan semakin baiknya 
perusahaan mengelola dana yang di-
dapatkan dari hutang maka akan besar 
kemampuan perusahaan dalam membayar 
hutang serta mendapatkan keuntungann. 
Selaras dengan penelitian Hidayat & 
Triyonowati, (2020) menyatakan bahwa 
semakin tinggi DER akan memberikan 
dampak meningkatkan keuntungan 
perusahaan. Hutang yang tinggi mem-
berikan kepercayaan kepada investor 
karena akan mampu membayar kewajiban 
dimasa berikutnya (Syahzuni, 2021) 
Searah dengan hasil Chandra et al., (2020) 
dan Rumengan et al., (2020) DER mem-
berikan pengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Namun berbeda dengan 
Sondakh et al., (2019) seberapa banyaknya 
perusahaan menggunakan hutang maka 
tidak ada dampak yang diberikan kepada 
nilai perusahaan, karena dari pemakaian 
hutang dapat meningkatkan nilai ekuitas. 
Penelitian sejalan juga dengan Rosita & 
Richawati, (2021) dan Ndruru et al., (2020) 
bahwa DER tidak memberikan dampak 
terhadap nilai perusahaan. 

 
3. Pengaruh Return On Asset (ROA) ter-hadap 

Nilai Perusahaan 
Uji H3 diterima sehingga ROA ber-

pengaruh positif terhadap nilai perusaha-
an, memiliki hasil 0,000 > 0,05 menyatakan 
koefisien lebih kecil dari nilai signifikasi. 
Dalam penelitian Nursalim et al., (2021) 

mendukung hasil penelitian dengan 
menerangkan bahwa semakin tinggi ROA 
akan meningkatkan kinerja perusahaan 
sehingga laba perusahaan akan naik. 
Kemudian pada penelitian Sutanto et al., 
(2021) ROA berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan memberikan sinyal baik 
kepada pihak investor. Sejalan dengan 
penelitian Hendrani, (2020) dan Nursalim 
et al., (2021) bahwa nilai perusahaan 
dengan ROA terdapat pengaruh positif. 
Penelitian tidak didukung oleh  
Yusmaniarti et al., (2019), Rosita & 
Richawati, (2021) dan Maharani, (2020) 
menyatakan jika ROA tidak terdapat 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
4. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap nilai perusahaan dengan Sales 
Growth (SG) sebagai variabel moderasi 

Uji H4 bahwa Sales Growth tidak bisa 
memoderasi variabel independen yaitu 
DER dan nilai perusahaan dengan nilai 
0,533 > 0,05 terlihat pada signifikan hasil 
ini memiliki arti tidak adanya moderasi 
variabel Sales Growth antara hubungan 
DER terhadap nilai perusahaan. Namun 
menurut Katharina et al., (2021) bahwa 
Sales Growth (SG) dengan Debt to Equity 
Ratio (DER) semakin baik perusahaan 
dalam mengelola hutang maka dapat 
mengoptimalkan ativitas operasionalnya. 
Sehingga akbiat operasional perusahaan 
yang optimal akan meningkatkan per-
tumbuhan penjualan serta akan menaikan 
laba. Tingginya nilai laba maka nilai 
perusahaan baik kemudian banyak para 
investor yang ingin menanamkan modal-
nya. 

 
5. Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap 

nilai perusahaan dengan Sales Growth (SG) 
sebagai variabel moderasi 

Uji H5 hubungan Return On Asset dan 
nilai perusahaan tidak dapat dimoderasi 
dengan Sales Growth. Nilai signifikan 0,183 
> 0,05 yang berarti Sales Growth tidak 
dapat memperkuat hubungan ROA maupun 
memperlemah hubungan ROA terhadap 
nilai perusahaan. Namun demikian 
meningkatnya nilai ROA akan menambah 
penghasilan perusahaan. ROA akan me-
ningkat apabila pertumbuhan penjualan 
perusahaan meningkat. Sesuai dengan 
penelitian (Sukadana & Triaryati, 2018) 
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bahwa kenaikan pertumbuhan penjualan 
bedampak postif tehadap profitabilitas 
yaitu jika profitabilitas naik maka 
pertumbuhan penjualan akan naik begitu 
juga sebaliknya. 

 
IV. SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan 
Pada hasil H1 diterima bersamaan DER dan 

ROA dapat menimbulkan pengaruh bagi angka 
perusahaan, H2 DER memberikan pengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Karena 
perusahaan mampu mengatur dana dari 
hutang dengan bagus sehingga dapat menin-
gkatkan keuntungan perusahaan kemudian 
hutang dapat dibayarkan. H3 ROA berpen-
garuh positif terhadap nilai perusahaa, sema-
kin tinggi nilai ROA maka akan semakin tinggi 
pula laba yang didapat sehingga nilai 
perusahaan ikut naik. Oleh karena itu akan 
menaikan minat investor dalam berinvestasi. 
H4 Sales Growth (SG) tidak menunjukkan 
adanya memoderasi hubungan Debt to Equity 
Ratio (DER) tehadap nilai perusahaan, H5 Sales 
Growth (SG) tidak memperlihatkan terjadinya 
pemoderasian hubungan Return On Asset 
(ROA) terhadap nilai perusahaan. Penggunaan 
data sekunder menjadi keterbatasan dalam 
penelitian ini karena dapat terjadi kesalahan 
dalam proses perhitungan dan hanya meng-
gunakan dua variabel independen, sampel 
hanya diambil dari sektor property dan real 
estate terdapat data ekstrim, periode pe-
ngambilan data hanya 5 tahun yaitu periode 
2015-2019. 

 Investor perlu mengetahui nilai Debt to 
Equity Ratio tidak selalu buruk untuk nlai 
perusahaan tetapi bisa dilihat bagaimna 
perusahaan dalam mengelola hutang sehingga 
bisa dimanfaatkan untuk kegiatan peru-
sahaan. Return On Asset (ROA) meningkat 
tinggi bisa disimpulkan semakin baik untuk 
nilai perusahaan, bagi Perusahaan bahwa 
Sales Growth tidak sanggup memperkuat 
maupun memperlemah hubungan ROA dan 
DER terhadap nilai perusahaan, nilai DER 
yang tinggi harus diimbangi dengan 
pengelolaan hutang yang baik. 

 
B. Saran 

Adapun saran yang dapat disampaikan 
berdasarkan hasil penelitian  ini, yaitu: 
Penelitian selanjutnya memilih sektor yang 
memiliki data ekstrim yang sedikit, kemudian 
diharapkan untuk menambahkan variabel X 

atau independen lain seperti Return On Equity 
(ROE) variabel ini membahas ekuitas pe-
rusahaan yang mampu dihasilkan perusahaan 
dan variabel Debt to Asset Ratio (DAR) yang 
membahas asset dan hutang perusahaan 
kemudian bisa dikaji kembali untuk varibel 
moderasi Sales Growth (SG) mengingat 
variabel ini belum banyak diteliti, serta 
memperbaharui periode pengambilan data. 
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