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The aim of this research is to examine the 

relationship between cash ratio, debt to equity 

ratio, and profitability. This research combines 

quantitative techniques with an associative 

descriptive approach. Over a period of five 

years, samples of financial report data from 

eleven companies were collected using a census 

approach. The Chow and Hausman tests are 

used in selecting the panel data regression 

model. The data processing tool used is called E-

Views 12. The selected model is used to confirm 

conventional wisdom. This research involves 

model selection, panel data regression analysis, 

coefficient of determination, and testing its 

significance using t and F tests. The results of the 

research show that the Debt to Equity Ratio 

(DER) and Cash Ratio have a significant 

influence on profitability. It was determined 

that a random effects model was appropriate. 

The debt to equity ratio (DER) and cash ratio 

both have a positive effect on profitability, based 

on the findings of the significance test. 

However, the impact on profitability is slightly 

higher 
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Tujuan penelitian ini yakni menguji hubungan 

antara rasio kas, rasio utang terhadap ekuitas, 

dan profitabilitas. Penelitian ini memadukan 

teknik kuantitatif dengan pendekatan deskriptif 

asosiatif. Selama kurun waktu lima tahun, 

sampel data laporan keuangan dari sebelas 

perusahaan dikumpulkan dengan 

menggunakan pendekatan sensus. Uji Chow 

dan Hausman digunakan dalam memilih model 

regresi data panel. Alat pengolah data yang 

digunakan disebut E-Views 12. Model yang 

dipilih digunakan untuk mengkonfirmasi 

kebijaksanaan konvensional. Penelitian ini 

melibatkan pemilihan model, analisis regresi 

data panel, koefisien determinasi, serta menguji 

signifikansinya menggunakan uji t dan F. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa Rasio Utang 

terhadap Ekuitas (DER) dan Rasio Kas 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 

profitabilitas. Ditentukan bahwa model efek 

acak cocok. Rasio utang terhadap ekuitas (DER) 

dan rasio kas keduanya berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas, berdasarkan temuan uji 

signifikansi. Namun dampaknya terhadap 

profitabilitas sedikit lebih tinggi 
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PENDAHULUAN  
Industri keuangan telah berkembang menjadi bagian penting dalam 

dunia usaha sebagai dampak dari ekspansi industri yang semakin pesat. 
Perekonomian adalah sebuah sistem yang terdiri dari berbagai bagian yang 
saling berinteraksi dan terhubung. Karena persaingan antar pelaku korporasi 
yang semakin ketat dibandingkan sebelumnya, industri keuangan mendapat 
perhatian lebih dibandingkan industri lainnya. Manajemen harus mengambil 
tindakan yang bijaksana dan melakukan manajemen yang kompeten agar dapat 
bersaing. 

Memaksimalkan keuntungan adalah tujuan utama bisnis. Tujuan kedua 
adalah meningkatkan kesejahteraan pemilik atau pemegang saham. Ketiga, 
memaksimalkan nilai pemegang saham dengan memanfaatkan harga saham. 
Setiap perusahaan mungkin memiliki penilaian yang berbeda terhadap ketiga 
tujuan ini, namun memiliki dasar yang sama. 

Menurut Kasmir (2019:198), rasio profitabilitas digunakan untuk menilai 
kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Lebih lanjut, 
rasio ini menggambarkan sejauh mana manajemen organisasi menjalankan 
tugasnya. Menghasilkan keuntungan merupakan hal yang penting bagi suatu 
perusahaan. Para eksekutif bisnis melihat profitabilitas sebagai tanda kesuksesan 
perusahaan mereka. Pekerja berhak mendapatkan kenaikan gaji sementara 
berdasarkan keberhasilan perusahaan. 

Membaca sinopsisnya, penulis jadi penasaran ingin tahu lebih jauh 
tentang buku ini. “Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) dan Cash Ratio 
terhadap Profitabilitas pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) Periode 2018-2022.” 

 
TINJAUAN PUSTAKA 

Menurut Kasmir (2019: 7), laporan keuangan  merupakan ikhtisar tertulis 
mengenai posisi keuangan suatu perusahaan pada saat ini dan selama suatu 
periode waktu. 

Untuk menentukan rasio utang terhadap ekuitas, Kasmir (2019: 159) 
menyatakan bahwa rasio utang terhadap ekuitas (DER) melihat seluruh utang, 
termasuk utang lancar, dan total ekuitas. 

Menurut Kasmir (2019:138), rasio kas adalah alat yang digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar kas yang tersedia untuk melunasi utang. Masuk akal 
untuk memeriksa angka-angka ini dengan uang tunai dan setara dalam mata 
uang lain, termasuk rekening giro dan tabungan yang mudah diakses. 

Selain itu, Kasmir (2019:198) mengklarifikasi bahwa profitabilitas suatu 
organisasi menentukan berapa banyak uang yang dapat dihasilkannya. 

Sugiyono (2022:95) menegaskan bahwa keterkaitan antar variabel yang 
akan diteliti dapat digambarkan dengan kerangka berpikir yang sesuai dan 
sehat. 
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
 
METODOLOGI 

Populasi penelitian mencakup sebelas perusahaan farmasi yang tercatat 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2018 hingga 2022. Berikut adalah 
komponen demografi yang disertakan dalam penelitian ini: 

 
Tabel 1. Data Populasi 

 
Sumber : Data Diolah (2024) 

 
Metode sensus yang disebut juga total Strategi pengambilan sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini. Sugiyono (2022:134) mengartikan sensus atau 
sampling komprehensif sebagai suatu pendekatan Pengambilan sampel yang 
melibatkan penggunaan setiap anggota populasi sebagai sampelnya. 
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Sebelas perusahaan, yang mewakili seluruh populasi, dijadikan sampel 
untuk penelitian ini selama periode lima tahun. Dengan demikian, terdapat 55 
laporan keuangan yang dijadikan sampel dalam penyelidikan ini. 

  
HASIL PENELITIAN 
Uji Asumsi Klasik 

Regresi data panel menggunakan uji penerimaan tradisional selain uji 
multikolinearitas dan heteroskedastisitas. Hasil uji multikolinearitas 
ditunjukkan pada tabel di bawah ini: 

 

 
Tabel 2 diatas menampilkan hasil uji multikolinearitas. Angka akhir -

0,300758 menggambarkan -0,300758 < 0,80. Hal ini menunjukkan bahwa 
multikolinearitas tidak menjadi masalah karena korelasi antara model regresi 
dan variabel independen sangat minim. Tabel dibawah ini menampilkan hasil 
uji heteroskedastisitas: 

  
  Nilai probabilitas rasio utang terhadap ekuitas atau variabel X1 sebesar 
0,9877 > 0,05. Dengan demikian, dapat dikatakan model regresi yang diuji tidak 
menunjukkan adanya heteroskedastisitas. 
Pemilihan Teknik Estimasi Regresi Data Panel 

Regresi data panel terutama menggunakan tiga strategi estimasi: model 
efek tetap, model efek acak, dan model efek campuran. 

a. Common Effect Model (CEM) 

Seluruh data time series dan cross-section menjalani pendekatan Common 
Effect Model (CEM) sebagai langkah awal pengolahan data. Pendekatan 
Ordinary Least Squares (OLS) kemudian digunakan untuk mengestimasi 
model. Setelah penerapan Common Effect Model pada pemrosesan data, 
diperoleh hasil sebagai berikut: 
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Sumber: Hasil Output E5-Views 12, Data Diolah (2024) 

 
Hasiliujiicommonieffectimodeli(CEM)iterlihatipadaitabeliberikut,idiman

ainilaiiprobabilitasiivariabelicashiratioi(X2)idanidebtitoiequityiratioi(X1)iberad
aipadaitingkatisignifikansii(0,000i<i;i0,i05).iDapatidisimpulkanibahwaiDebtitoi
EquityiRatioidaniCashiRatioimempunyaiipengaruhiyangisignifikaniterhadapiR
eturniOniInvestment (ROI). 

b. Fixed Effect Model 
Intersepsi yang dilakukannya tidak berubah seiring berjalannya waktu, 

meskipun model efek tetap diperkirakan menggunakan variabel dummy untuk 
memperhitungkan variansi intersepsi di seluruh bisnis. Berikut tampilan hasil 
pengujian fixed effect model pada Tabel 5 

 

HasiliestimasiiFixediEffectiModeli(FEM)imenunjukkanibahwainilaiiprob
abilitasiuntukivariabeliindependeniDebtitoiEquityiRatioi(DER)ikurangidarii0,0
5.iHaliiniimenunjukkanibahwaireturnioniinvestmenti(ROI)idipengaruhiisecarai
signifikaniolehidebtitoiequityiratioi(DER)ipadaifixedieffectimodeli(FEM).iNam
univariabelicashiratioitidakimempunyaiipengaruhiyangisignifikaniterhadapiret
urnioniinvestmenti(ROI)idariivariabeliCashiRatioikarenainilaiiprobabilitasnyai
adalhi0,1044,iyangilebihibesaridariitingkatisignifikansi 0,05. 

c. Random Effect Model (REM) 
 Variasi intersep dalam setiap perusahaan diperhitungkan dengan istilah 
kesalahan dalam pendekatan estimasi yang disebut estimasi model efek acak. 
Model yang menghubungkan waktu dan orang akan dipengaruhi oleh perkiraan 
faktor gangguan. Model ini dikenal juga dengan nama Generalized Least Square 
(GLS) dan Error Component Model (ECM). Hasil pengujian random effect model 
ditampilkan pada tabel di bawah ini: 
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BerdasarkanitabelihasilipengujianiRandomiEffectiModeli(REM)iberikutii

ni,iNilaiiprobabilitasiivariabelicashirasioi(X2)idanidebtitoiequityiratioi(X1)ilebi
hikecilidariitingkatisignifikansiiyaitui0,000i<i0,05.iDapatidisimpulkanibahwaiD
ebtitoiEquityiRatioi(DER)idaniCashiRatioimempunyaiipengaruhiyangisignifika
niterhadapiReturniOn Investment (ROI). 
Pemilihan Model Regresi 

Berdasarkan hasil pengujian ketiga model regresi estimasi data panel,  
dipilih model regresi optimal yang akan digunakan dalam penelitian ini. 
Berbagai pengujian dilakukan saat memilih model regresi, antara lain: 

a. Uji Chow  

Dengan menggunakan uji Chow, telah dipilih model regresi terbaik 
antara model Fixed Effect dan model Common Effect untuk penelitian ini. 
Berikut adalah temuan dari uji Chow: 

 
Nilaiiprobabilitasichisquareicrossisectioniberadaidibawahitarafisignifika

nsii0,0000i<i0,05isepertiiterlihatipadaiujiiChowipadaitabelidiiatasiberartiipener
imaanihipotesisialternatifi(Ha)idanipenolakanihipotesisinoli(Ho).iHaliiniimenu
njukkanibahwaimodelifixedieffecti(FEM)imerupakanimodeliregresiiyangipalin
giefektifiuntukimencapaiitujuanipenelitianiiini.iSelanjutnya,igunakaniujiiHaus
maniiuntukimembandingkanimodeliefekitetapi(FEM)idanimodeliefekiacaki(RE
M)iuntukimenentukanimodelimanaiyangimemilikiikinerjailebih baik. 

b. Uji Hausman 

Untuk membandingkan fixed effect model (FEM) dan random effect 
model (REM), dapat diperoleh gambar berikut dari hasil uji Hausman: 
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Nilai probabilitas berdasarkan hasil uji Hausman pada tabel sebelumnya 

adalah: Penampang acak adalah 0,2498,  lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. 
Hasilnya hipotesis alternatif (Ha) ditolak dan hipotesis nol (Ho) diterima. Hal ini 
menunjukkan bahwa random effect model (REM) merupakan model regresi 
yang lebih cocok digunakan dalam penelitian ini. 

c. Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Dua model regresi, random effect model (REM) dan common effect model 
(CEM),  dievaluasi menggunakan uji uji Lagrange Multiplier untuk menentukan 
model yang direkomendasikan untuk penelitian ini. Di bawah ini adalah hasil 
uji uji Lagrange Multiplier: 

 

  
Berdasarkan temuan uji Lagrange Multiplier, nilai Breusch-Pagan pada 

tabel sebelumnya adalah 0,000, yang kurang dari tingkat signifikansi 0,05. Hal 
ini menunjukkan bahwa Random Effect Model (REM) adalah model regresi 
terbaik untuk tujuan penelitian ini. 
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Hasil Analisis Regresi Data Panel 
Sepertinya Anda ingin melihat hasil regresi dengan menggunakan 

Random Effect Model (REM) untuk mengevaluasi hubungan antara variabel 
Debt to Equity Ratio (DER), Cash Ratio, dan Return On Investment (ROI) pada 
usaha manufaktur farmasi. Maafkan saya, saya tidak dapat menampilkan tabel 
di sini. Namun, jika Anda memiliki hasil regresi tersebut dan ingin 
mendiskusikannya atau meminta bantuan dengan interpretasi, silakan beri tahu 
saya: 

 
Dari hasil regresi Random Effect Model (REM) yang terdapat dalam tabel 

di atas, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
a. Variabel X1 memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel Y, 

dengan t-statistik sebesar -8,5481 dan probabilitas sebesar 0,0000 (< 0,05). 
b. Hasil penelitian menunjukkan adanya korelasi yang signifikan antara 

variabel X2 dengan variabel Y, dengan t-statistik sebesar 4,492 dan 
probabilitas sebesar 0,0000 (< 0,05). 
Dari persamaan model regresi, diperoleh hasil berikut dengan Return on 

Investment sebagai variabel terikat, dan Cash Ratio serta Debt to Equity Ratio 
sebagai variabel bebas.: 

 
ROIit = 5,95 + (-0,02) DERit + 0,07 CRit 

Keterangan: 
ROI = Return On Investment  
DER = Debt to Equity Ratio  
CR = Cash Ratio 
i = Ada sebelas bisnis farmasi secara keseluruhan. 
t = Periode waktu penelitian yaitu dari tahun 2018-2022 
Saat melihat persamaan regresi di atas, maka penjelasan nya sebagai 

berikut: 
a) 5,95 adalah sebuah konstanta, seperti yang dapat ditunjukkan dari 

perhitungan berikut. Hal ini menunjukkan bahwa jika kedua variabel 
independen yaitu debt to equity rasio dan cash rasio sama-sama nol 
maka tingkat pengembalian investasi atau aset sebesar 5,95. 

b) Koefisien Debt to Equity Ratio (DER) bernilai negatif yaitu sebesar 
0,02. Hal ini menunjukkan bahwa jika rasio kas tetap nol atau satu dan 
tingkat pengembalian investasi tetap, maka akan terjadi penurunan 
tingkat pengembalian sebesar 0,02% setiap kenaikan Debt to Equity 
Ratio (DER) sebesar 1%. 5,95 adalah hasil investasi. 

c) Koefisien rasio kas sebesar 0,07 bertanda positif. Hal ini menunjukkan 
bahwa untuk setiap kenaikan 1% pada rasio kas, akan terjadi 
peningkatan sebesar 0,07% pada tingkat pengembalian investasi jika 
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rasio utang terhadap ekuitas tetap pada atau di bawah nol dan tingkat 
pengembalian investasi tetap pada 5,95. Hambatan investasi masih 
$5,95, dan tidak ada yang nol. 

Pengujian Hipotesis 
a. Uji Koefisien Determinasi (R-Square) 

Statistikiyangimembantuimenentukaniseberapaibesaripengaruhisuatuivar
iabeliindependeniterhadapivariabelidependeniadalahikoefisienideterminasii(Rs
quared).iKoefisienideterminasiimemilikiinilaiiantarai0idani1.iNilaiiyangimend
ekatii0imenunjukkanibahwaivariabeliindependenimemilikiikemampuaniterbat
asidalamimenjelaskanivariasiivariabelidependen.iSebaliknya,inilaiiyangimende
katii1imenunjukkanibahwaisebagianibesarivariasiiyangidiamatiipadaivariabeli
dependenidapatidijelaskaniolehivariabeliindependenidalamimodel. 

 
Tabel 11. Hasil Koefisien Determinasi Random Effect Model 
 
 
 
 
 

Sumber: Output E-views 12, 2024 
 

Dalam analisis regresi dengan Random Effect Model (REM), Adjusted R-
Squared sebesar 0,6498 menunjukkan bahwa variabel independen Cash Ratio 
dan Debt to Equity Ratio (DER) mampu menjelaskan sebesar 64,98% variasi pada 
variabel dependen (Return on Investment, ROI). Sementara itu, variabel lain 
yang tidak dimasukkan dalam model hanya menyumbang sebesar 35,02% 
terhadap variasi variabel dependen tersebut, seperti suku bunga atau faktor lain 
yang tidak dimodelkan. 

b. Hasil Uji t 

Untuk menentukan apakah setiap variabel independen memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependennya sendiri, dilakukan 
pengujian statistik menggunakan uji t. 
 

 Tabel 12. Hasil Uji t (Parsial) Random Effect Model 
 

 
Hasil uji t dapat diinterpretasikan sebagai berikut:  

 
 
 

Sumber: Output e-views 12, 2024  

 Debt to Equity Ratio (DER) 
Berdasarkan temuan uji t pada tabel di atas, nilai signifikansi DER sebesar 

0,0000 atau lebih kecil dari 0,05 dan nilai t-statistik DER sebesar 8,5481 dengan 
arah negatif. Hipotesis DER untuk penelitian ini adalah: 
Ho :Tingkat pengembalian investasi tidak dipengaruhi secara signifikan dan 
positif oleh DER (ROI) 
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Ha :Tingkat pengembalian investasi dipengaruhi secara signifikan dan 
menguntungkan oleh DER (ROI) 
Dengan kriteria :  
Ha ditolak apabila nilai signifikansinya lebih dari 0,05. 
Ha disetujui apabila nilai signifikansinya kurang dari 0,05. 

Dari keterangan di atas terlihat bahwa Ha diterima tetapi Ho ditolak. Oleh 
karena itu, dapat disimpulkan bahwa DER mempengaruhi ROI secara signifikan 
dan positif. 

 Cash Ratio   
Berdasarkan temuan uji t pada tabel di atas, nilai t-statistik cash rasio 

sebesar 4,493 berarah positif dan nilai signifikansi sebesar 0,0000 atau lebih kecil 
dari 0,05. Hipotesis cash rasio penelitian adalah sebagai berikut: 
Ho :Return on Investment (ROI) tidak dipengaruhi secara positif dan signifikan 
oleh Cash Ratio. 
Ha :Return on Investment (ROI) dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh 
Cash Ratio. 
Dengan kriteria :  
Ha ditolak apabila nilai signifikansinya lebih dari 0,05. 
Ha disetujui apabila nilai signifikansinya kurang dari 0,05. 

Keterangan di atas memperjelas bahwa meskipun Ho ditolak, namun Ha 
diterima. Dengan demikian, dapat dikatakan besarnya hasil investasi (ROI) 
dipengaruhi secara signifikan dan menguntungkan oleh cash rasio. 

c. Hasil Uji F 

Jika faktor-faktor independen secara bersama-sama memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap variabel dependen, hal ini dapat dipastikan dengan 
menggunakan uji F. 

 
 Tabel 13. Hasil Uji F (Simultan) Random Effect Model 

 
 
 
 

 
Sumber: Output E-views 12, 2024 

 
Dengan nilai prob sebesar 51,10 maka diketahui nilai F-statistiknya. 

Karena adanya pengaruh simultan variabel bebas (X) dan variabel terikat (Y), 
maka F-statistiknya sebesar 0,000 (<0,05). 
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PEMBAHASAN 
Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return On Investment (ROI) 

Rasio yang dikenal sebagai laba atas investasi, atau ROI, digunakan untuk 
menentukan hasil atau laba atas kuantitas aset yang digunakan oleh suatu bisnis. 
ROI adalah indikator lain dari kemahiran manajemen dalam menangani 
investasi. Produktivitas seluruh dana pembiayaan, termasuk pinjaman dan 
modal sendiri, ditunjukkan oleh rasio ini. 

Dengan kata lain keberhasilan investasi suatu perusahaan berhubungan 
baik dengan nilai rasio yang lebih besar dan berkorelasi negatif dengan nilai rasio 
yang lebih rendah. ROI merupakan ukuran kinerja organisasi secara keseluruhan 
(Kasmir, 2019:205). 

Berdasarkan temuan uji t, nilai t-statistik DER yang mempunyai arah 
negatif dan nilai signifikansi 0,0000 atau kurang dari 0,05 adalah sebesar 8,5481. 
Hal ini menunjukkan diterimanya hipotesis yang menyatakan DER berpengaruh 
signifikan dan negatif terhadap hasil investasi. 

 
 

ROIit = 5,95 + (-0,02) DERit  
 

Koefisien Debt to Equity Ratio (DER) yang bertanda negatif sebesar 0,02 
berdasarkan analisis regresi data panel. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat 
pengembalian investasi akan turun sebesar 0,02% untuk setiap kenaikan Debt to 
Equity Ratio (DER) sebesar 1%. 

Akibatnya, ketika Debt to Equity Ratio (DER) meningkat, maka rasio 
utang terhadap ekuitas juga meningkat. Suku bunga yang lebih rendah 
menghasilkan profitabilitas yang lebih baik dan pada akhirnya laba atas investasi 
(ROI) yang lebih besar karena nilai utang yang rendah juga ditunjukkan oleh 
DER yang rendah. 
Pengaruh Cash Ratio Terhadap Return On Investment (ROI) 

Menurut Kasmir (2019:138), rasio kas adalah indikator yang 
menggambarkan jumlah uang tunai yang tersedia untuk melunasi utang suatu 
perusahaan. Ini mencakup kas aktual dan setara kas seperti rekening giro atau 
tabungan yang dapat segera ditarik. Persentase ini mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya. 

Rasio kas dan laba atas investasi (ROI) memiliki hubungan sebesar 0,691, 
berdasarkan temuan uji analisis korelasi Pearson. Koefisien korelasi terlihat 
berkisar antara 0,700 hingga 0,79. Oleh karena itu, dapat dikatakan terdapat 
korelasi positif yang kuat searah antara cash rasio dengan ROI. Hal ini 
menunjukkan bahwa kenaikan rasio kas akan menyebabkan tingkat 
pengembalian investasi meningkat secara positif. 

Dengan nilai signifikan sebesar 0,0000 atau lebih kecil dari 0,05 dan nilai 
t-statistik sebesar 4,993, maka rasio kas yang dipastikan dengan uji t 
menunjukkan tren positif. Hal ini memperkuat gagasan bahwa hasil investasi 
secara keseluruhan dipengaruhi secara positif dan besar oleh rasio kas. 

 
 

 

ROIit = 5,95 + 0,07 CRit 
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Studi regresi dengan menggunakan data panel menunjukkan bahwa rasio 
kas mempunyai tanda positif dan koefisien sebesar 0,07. Artinya tingkat 
pengembalian investasi akan naik sebesar 0,07% untuk setiap kenaikan rasio kas 
sebesar 1%. 

Oleh karena itu, rasio kas yang lebih besar menunjukkan bahwa bisnis 
tersebut memiliki lebih banyak uang tunai. Rasio kas yang tinggi memudahkan 
bisnis menggunakan dana yang tersedia untuk membayar utang, sehingga 
meningkatkan laba atas investasi (ROI). 
Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) dan Cash Ratio Terhadap Return On 
Investment (ROI) 

Random Effect Model (REM) dalam analisis regresi menghasilkan skor 
Adjusted R-Squared sebesar 0,6498. Koefisien determinasi dapat dicari dengan 
menggunakan rumus di bawah ini: 
 

KD = R2 x 100% 
 

 Koefisien determinasi (KD) menurut perhitungan adalah 64,98%. Hal ini 
menunjukkan bahwa sekitar 64,98% varians pada variabel dependen yaitu 
tingkat pengembalian investasi (ROI) dapat disebabkan oleh pengaruh 
gabungan variabel independen yaitu rasio kas dan rasio utang terhadap ekuitas 
(DER). Faktor-faktor lain yang dikecualikan dari model estimasi menyumbang 
35,02% sisanya. 
 
KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 

Kesimpulan yang diambil dari analisis data dan interpretasi proyek 
penelitian sebelumnya terdiri dari hal-hal berikut ini: 
1. Penelitian ini dapat memanfaatkan rasio kas, rasio utang terhadap ekuitas, 

dan laba atas investasi pada perusahaan subsektor farmasi pada tahun 2018 
hingga 2022. 

2. Analisis persamaan regresi data panel menghasilkan koefisien negatif sebesar 
0,02 untuk rasio utang terhadap ekuitas. Hal ini menunjukkan bahwa setiap 
kenaikan Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 1%, akan menyebabkan 
penurunan tingkat pengembalian investasi sebesar 0,02%. Dengan demikian, 
rasio utang terhadap ekuitas berpengaruh terhadap return on investment 
(ROI). 

3. Analisis regresi menunjukkan bahwa rasio kas mempunyai koefisien positif 
sebesar 0,07. Oleh karena itu, tingkat pengembalian investasi akan meningkat 
sebesar 0,07% untuk setiap kenaikan rasio kas sebesar 1%. Dengan demikian, 
Return On Investment (ROI) sangat dipengaruhi oleh rasio kas. 

4. Berdasarkan penelitian, terdapat hubungan sebesar 64,98% antara rasio kas 
dengan rasio utang terhadap ekuitas (DER). Hal ini menunjukkan bahwa 
secara keseluruhan, pengaruh kedua variabel tersebut terhadap profitabilitas 
adalah sebesar 64,98%. 
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Para peneliti membuat rekomendasi berikut berdasarkan temuan dan 
kesimpulan mereka: 
1. Dunia usaha harus mewaspadai faktor-faktor yang mempengaruhi laba atas 

investasi (ROI), karena keduanya mempunyai pengaruh yang signifikan. 
Secara khusus, rasio kas dan rasio utang terhadap ekuitas (DER) harus 
dipahami. Akibatnya, profitabilitas perusahaan mungkin meningkat. 

2. Di dunia usaha, Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah memerlukan 
penggunaan utang jangka pendek dan jangka panjang secara bijak. Pada 
akhirnya, hal ini akan meningkatkan tingkat pengembalian investasi mereka. 

3. Penting bagi perusahaan untuk mengawasi kas dan kewajiban lancar mereka 
untuk meningkatkan rasio kas. Kas adalah aset likuid utama yang dapat 
digunakan oleh bisnis dengan rasio kas tinggi untuk membayar utangnya. 

4. Penelitian lebih lanjut perlu dilakukan untuk mengetahui elemen-elemen 
yang mempengaruhi return on investment dalam dunia usaha, karena 
variabel seperti Debt to Equity Ratio (DER) dan Cash Ratio, yang memiliki 
pengaruh sebesar 35,02%, tidak dimasukkan dalam penelitian ini. 
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