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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Inflasi dan Debt To Asset Ratio (DAR) terhadap Return On Asset (ROA) pada PT Wismilak Inti Makmur Tbk selama periode 2014– 2024. Return on asset merupakan indikator penting untuk menilai efektivitas perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba bersih. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh melalui studi dokumentasi terhadap laporan keuangan perusahaan dan data inflasi dari Bank Indonesia. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda untuk menguji pengaruh simultan maupun parsial dari variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, begitu pula dengan DAR yang tidak menunjukkan pengaruh signifikan. Secara simultan, kedua variabel tersebut juga tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Temuan ini mengindikasikan bahwa baik faktor eksternal (inflasi) maupun faktor internal (struktur pendanaan melalui utang) belum tentu menjadi penentu utama dalam kinerja profitabilitas perusahaan. Oleh karena itu, manajemen perusahaan perlu mempertimbangkan variabel lain yang lebih relevan dalam meningkatkan efisiensi dan profitabilitas.

Kata Kunci: Inflasi ; Debt to Asset Ratio ; Return on Asset.

Abstract
This study aims to examine and analyze the effect of inflation and debt to asset ratio (DAR) on return on assets (ROA) at PT Wismilak Inti Makmur Tbk during the period 2014–2024. Return on assets is a key indicator for evaluating a company's effectiveness in managing its assets to generate net income. The research employs a quantitative method with a descriptive approach. The data used are secondary, obtained through documentation of the company's financial statements and inflation data from Bank Indonesia. Data analysis was conducted using multiple linear regression to assess both partial and simultaneous effects of the independent variables on the dependent variable. The results indicate that inflation does not have a significant partial effect on ROA, nor does DAR. Furthermore, both variables do not have a significant simultaneous effect on ROA. These findings suggest that neither external factors like inflation nor internal factors such as financing structure through debt are necessarily decisive in determining the company’s asset profitability. Therefore, company management should consider other relevant factors that may better explain and enhance financial performance, particularly in terms of asset efficiency and profitability.

Keywords: Inflation ; Debt to Asset Ratio ; Return on Asset.


PENDAHULUAN
Perkembangan ekonomi suatu negara mencerminkan kenaikan output dan aktivitas ekonomi yang berdampak pada kesejahteraan masyarakat. Salah satu sektor yang memberikan kontribusi signifikan bagi perekonomian nasional adalah industri rokok. Kontribusi ini terlihat dari besarnya penerimaan negara melalui cukai hasil tembakau yang setiap tahunnya mencapai lebih dari Rp150 triliun, sekaligus menjadi salah satu sumber pendapatan utama Anggaran Pendapatan dan Belanja
 	Negara (APBN). Selain itu, industri rokok juga menyerap banyak tenaga kerja mulai dari petani tembakau dan cengkeh, buruh pabrik rokok, hingga tenaga kerja di sektor distribusi dan penjualan
PT Wismilak Inti Makmur Tbk sebagai salah satu perusahaan rokok nasional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak tahun 2012 memiliki posisi penting dalam industri ini. Namun, perusahaan menghadapi tantangan dalam menjaga stabilitas kinerja keuangan, terutama pada indikator Return on Asset (ROA). ROA mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan laba bersih. Menurut Brigham & Houston (2019), ROA yang tinggi menunjukkan efektivitas manajemen dalam memanfaatkan aset, sementara ROA yang rendah mencerminkan adanya inefisiensi.
Salah satu faktor eksternal yang memengaruhi ROA adalah inflasi. Samuelson dan Nordhaus (2018) menjelaskan bahwa inflasi berdampak pada kenaikan harga barang dan jasa yang berimbas pada meningkatnya biaya produksi perusahaan. Hal ini sejalan dengan Mankiw (2020) yang menyatakan bahwa inflasi dapat menekan daya beli konsumen sekaligus meningkatkan biaya tenaga kerja dan bahan baku. Dalam konteks industri rokok, tingginya inflasi dapat menurunkan permintaan sekaligus memperbesar biaya operasional, sehingga berpotensi menekan profitabilitas.
Selain faktor eksternal, faktor internal berupa struktur modal juga berperan dalam menentukan profitabilitas. Debt to Asset Ratio (DAR) digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai oleh utang. Menurut Kasmir (2019), semakin tinggi DAR menunjukkan tingginya ketergantungan perusahaan terhadap pembiayaan eksternal, yang berdampak pada meningkatnya kewajiban pembayaran bunga dan pokok utang. Dalam kondisi inflasi tinggi, beban ini cenderung semakin berat sehingga dapat menurunkan laba bersih perusahaan. Beikut merupakan perkembangan laporan keuangan PT Wismilak Inti Makmur TBK periode 2014-2024 :
Tabel 1. Perhitungan Rasio Keuangan PT Wismilak Inti Makmur TBK
	Tahun
	Inflasi (%)
	Debt To Asset Ratio (%)
	Return On Asset (%)

	2014
	8,36
	36,58
	8,44

	2015
	3,35
	29,72
	9,76

	2016
	3,02
	26,78
	7,85

	2017
	3,61
	20,2
	3,31

	2018
	3,13
	19,94
	4,07

	2019
	2,72
	20,5
	2,1

	2020
	1,68
	26,55
	10,69

	2021
	1,87
	30,29
	9,35

	2022
	5,51
	30,79
	11,51

	2023
	2,61
	28,28
	19,21

	2024
	1,57
	36,69
	9,87


Sumber: Laporan keuangan PT Wismilak Inti Makmur TBK dan bi.go.id

Berdasarkan Tabel 1 menunjukkan hasil inflasi, Debt to Asset Ratio (DAR), dan Return on Asset (ROA) PT Wismilak Inti Makmur Tbk periode 2014–2024 mengalami fluktuasi. Dilihat dari inflasi, tahun 2014 mencatat angka tertinggi sebesar 8,36% kemudian menurun stabil pada periode 2015–2019, hingga mencapai titik terendah 1,68% di tahun 2020. Selanjutnya, inflasi kembali naik pada 2022 sebesar 5,51% yang salah satunya dipengaruhi oleh dampak pandemi dan kenaikan harga energi global, lalu turun hingga 1,57% pada tahun 2024. Menurut Mankiw (2020), inflasi yang tinggi
dapat meningkatkan biaya produksi dan menurunkan daya beli konsumen, sehingga berdampak pada profitabilitas perusahaan.
Selanjutnya, Debt to Asset Ratio (DAR) perusahaan juga mengalami dinamika. Pada 2014– 2016 DAR menunjukkan tren menurun dari 36,58% menjadi 26,78%, menandakan berkurangnya ketergantungan perusahaan pada utang. Tahun 2017–2019 DAR relatif stabil di kisaran 20%–26%, lalu kembali meningkat pada 2020–2024 hingga mencapai angka tertinggi 36,69% di tahun 2024. Menurut Kasmir (2019:156), semakin tinggi nilai DAR maka semakin besar risiko keuangan yang ditanggung perusahaan karena peningkatan beban bunga dan kewajiban yang harus dilunasi. Adapun ROA perusahaan memperlihatkan fluktuasi yang tajam. Pada 2014 ROA sebesar 8,44% dan sempat naik menjadi 9,76% pada 2015, namun menurun signifikan hingga 2,10% pada tahun 2019. Kondisi ini menunjukkan menurunnya efisiensi manajemen dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba. Tahun 2020–2023 ROA meningkat drastis hingga mencapai 19,21% pada 2023 yang mencerminkan kinerja optimal, meskipun pada 2024 kembali turun menjadi 9,87%. Menurut Brigham & Houston (2019), tingginya ROA mengindikasikan perusahaan mampu mengelola aset dengan efektif, sedangkan rendahnya ROA mencerminkan adanya inefisiensi dalam pengelolaan sumber daya. Dengan demikian, fluktuasi inflasi dan DAR selama periode penelitian beriringan dengan naik-turunnya ROA perusahaan. Hal ini menunjukkan pentingnya analisis terhadap faktor eksternal (inflasi) dan faktor internal (struktur modal melalui DAR) dalam menilai profitabilitas perusahaan, khususnya pada sektor industri rokok yang memiliki tantangan tinggi dari sisi regulasi maupun kondisi ekonomi makro. Beberapa penelitian telah dilakukan mengenai Inflasi dan DAR, terhadap ROA. Hasil penelitian Herman Supardi, H. Suratno, Suyanto (2016), Vanessa Eleanor Saaba dan Irni Yunita (2022) menyatakan secara simultan bahwa Inflasi dan DAR berpengaruh signifikan terhadap ROA. Secara parsial penelitian yang dilakukan oleh Kevin Muharam Asysidiq, Bambang Sudiyatno (2022) didapatkan hasil bahwa variabel Inflasi berpengaruh positif signifikan terhadap ROA sedangkan pada penelitian Idris Saleh (2021) didapatkan hasil Inflasi tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap ROA. Hasil penelitian yang dilakukan Febriyanti, Bulan Oktrima (2024) mendapatkan hasil DAR secara parsial berpengaruh signifikan terhadap ROA, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Syifa Nurfianti, Retno Wulansari (2021) didapatkan hasil DAR tidak berpengaruh terhadap ROA.

METODE
Penelitian yang dilakukan merupakan metode penelitian kuantitatif, karena data yang dibutuhkan dari objek dalam penelitian ini merupakan data-data yang dinyatakan dalam bentuk angka, merupakan hasil dari perhitungan dan pengukuran nilai dari setiap variabel. Menurut Sinambela (2020) penelitian kuantitatif adalah jenis penelitian yang menggunakan angka-angka dalam memproses data untuk menghasilkan informasi yang terstruktur. Pendekatan penelitian deskriptif menurut Sugiyono (2019:64) adalah penelitian yang dilakukan untuk mengetahui keberadaan variabel mandiri, baik hanya satu variabel atau lebih (variabel yang berdiri sendiri) tanpa membuat perbandingan variabel itu sendiri dan mencari hubungan dengan variabel lain.
Maksud dari penelitian kuantitatif deskriptif dalam penulisan ini adalah data-data yang terdapat didalam laporan keuangan PT Wismilak Inti Makmur Tbk dengan variabel independen (variabel yang mempengaruhi) yaitu, Inflasi dan Debt to Asset Ratio kemudian variabel dependen (variabel yang dipengaruhi) yaitu Return on Asset yang dinyatakan dalam bentuk rasio.

HASIL dan PEMBAHASAN
Hasil Uji Analisis Deskriptif
Tabel 2. Uji Analisis Deskriptif
	Descriptive Statistics

	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	Inflasi
	11
	1.57
	8.36
	34.027
	197.616

	DAR
	11
	19.94
	36.69
	278.473
	592.103

	ROA
	11
	2.10
	19.21
	87.418
	469.096

	Valid N (listwise)
	11
	 
	 
	 
	 


Sumber: Output SPSS 27

Berdasarkan hasil Descriptive Statistics dari 11 data tahunan periode 2014–2024, dapat diketahui bahwa inflasi, Debt to Asset Ratio (DAR), dan Return on Asset (ROA) PT Wismilak Inti Makmur Tbk mengalami fluktuasi yang cukup berarti. Inflasi tercatat berada pada kisaran 1,57% hingga 8,36% dengan rata-rata 3,40%, menunjukkan kondisi inflasi yang relatif stabil. DAR berada pada rentang 19,94% hingga 36,69% dengan rata-rata 27,85%, yang mengindikasikan sekitar sepertiga aset perusahaan dibiayai dengan utang. Sementara itu, ROA menunjukkan nilai minimum 2,10% dan maksimum 19,21% dengan rata-rata 8,74%, yang mencerminkan variasi cukup besar dalam profitabilitas perusahaan. Nilai standar deviasi juga memperlihatkan bahwa variabel inflasi cenderung stabil dari tahun ke tahun, sedangkan DAR dan ROA mengalami fluktuasi lebih tinggi, khususnya pada profitabilitas perusahaan.

Hasil Uji Normalitas
Tabel 3. Uji Kolmogorov Smirnov
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	 
	 
	 
	Unstandardized Residual

	N
	11

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	379.193.414

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.220

	
	Positive
	.220

	
	Negative
	-.157

	Test Statistic
	.220

	Asymp. Sig. (2-tailed)c
	.143

	Monte Carlo Sig. (2-tailed)d
	Sig.
	.142

	
	99% Confidence Interval
	Lower Bound
	.133

	
	
	Upper Bound
	.151


a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
d. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed 2000000. Sumber: Output SPSS 27

Hasil uji normalitas menggunakan metode OneSample Kolmogorov-Smirnov, diperoleh nilai signifikansi (Asymp. Sig. 2-tailed) sebesar 0,143 dan nilai Monte Carlo Sig. (2-tailed) sebesar 0,142, Sehingga nilai sig 0,143 > 0,005 maka data berdistribusi normal.
 
Hasil Uji Multikolinearitas
Tabel 4. Uji Multikolinearitas
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	 
	 
	Collinearity Statistics

	Model
	B
	Std. Error
	Beta
	t
	Sig.
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	-2.838
	6.441
	 
	-.441
	.671
	 
	 

	
	Inflasi
	-.605
	.716
	-.255
	-.845
	.423
	.898
	1.113

	
	DAR
	.490
	.239
	.618
	2.050
	.075
	.898
	1.113


a. Dependent Variable: ROA Sumber: Output SPSS 27

Berdasarkan tabel Coefficients, nilai VIF untuk variabel Inflasi dan Debt to Asset Ratio (DAR) masing-masing sebesar 1,113, dengan nilai Tolerance sebesar 0,898.Karena Tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas antara kedua variabel independen.

[image: ]Hasil uji heterokedastisitas
Grafik 1. Scatterplot Uji Heteroskedastisitas
                                              Sumber: Output SPSS 27

Menggunakan grafik scatterplot , terlihat bahwa titik-titik residual tersebar secara acak di sekitar sumbu horizontal (Regression Standardized Predicted Value)
Hasil Uji Autokorelasi
Tabel 5. Uji Autokorelasi Durbin Watson
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.589a
	.347
	.183
	423.951
	2.169

	a.  Predictors: (Constant), DAR, Inflasi

	b.  Dependent Variable: ROA Sumber: Output SPSS 27


Sumber: Output SPSS 27

Nilai Durbin-Watson sebesar 2,169. Dengan jumlah variabel independen K = 2 dan jumlah sampel N = 11, diperoleh nilai dl = 0,7580, du = 1,6044, dan 4 – du = 2,3956. Karena 2,169 berada di antara du dan 4 – du, maka dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi, baik positif maupun negatif. Artinya, residual independen dan model memenuhi asumsi klasik regresi.
 
Hasil Uji Regresi Berganda
Tabel 6. Uji Regresi Berganda
Coefficientsa
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	 
	 

	Model
	 
	B
	Std. Error
	Beta
	t
	Sig.

	1
	(Constant)
	-2.838
	6.441
	 
	-.441
	.671

	
	Inflasi
	-.605
	.716
	-.255
	-.845
	.423

	
	DAR
	.490
	.239
	.618
	2.050
	.075


a. Dependent Variable: ROA Sumber: Output SPSS 27
Persamaan regresi linier berganda yang dihasilkan adalah: Y = α + 𝛽1𝑋2+⋯ +𝛽𝑛𝑋𝑛 Y =
–2,838 – 0,605X₁ + 0,490X₂ Artinya, jika variabel inflasi (X1) naik satu satuan, maka ROA akan turun sebesar 0,605. di sisi lain, jika DAR (X2) meningkat satu satuan, maka ROA akan meningkat sebesar 0,490.

Hasil Uji Koefisien Korelasi (R)
Tabel 7. Uji Koefisien Korelasi (R)
Correlations
	Inflasi
	DAR
	ROA

	Inflasi
	Pearson Correlation
	1
	.319
	-.058

	
	Sig. (2-tailed)
	 
	.339
	.866

	
	N
	11
	11
	11

	DAR
	Pearson Correlation
	.319
	1
	.537

	
	Sig. (2-tailed)
	.339
	 
	.089

	
	N
	11
	11
	11

	ROA
	Pearson Correlation
	-.058
	.537
	1

	
	Sig. (2-tailed)
	.866
	.089
	 

	
	N
	11
	11
	11


                     Sumber: Output SPSS 27

Berdasarkan hasil uji korelasi Pearson, hubungan antara inflasi dan Return on Asset (ROA) menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,866, yang jauh di atas batas signifikansi 0,05, dengan koefisien korelasi sebesar –0,058. Hal ini mengindikasikan bahwa tidak terdapat hubungan yang signifikan, dan korelasinya pun sangat lemah serta bersifat negatif. Artinya, kenaikan inflasi tidak berdampak signifikan terhadap perubahan ROA perusahaan. Sementara itu, hubungan antara Debt to Asset Ratio (DAR) dengan ROA menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0,089, juga lebih besar dari 0,05, sehingga tidak signifikan secara statistik. Namun, nilai koefisien korelasinya sebesar 0,537 menunjukkan adanya hubungan positif dengan kekuatan sedang. Dengan demikian, meskipun tidak signifikan, peningkatan DAR cenderung diikuti oleh peningkatan ROA.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²)
Tabel 8. Uji Koefisien Determinasi (R²)	
Model Summaryb
	 
	 
	 
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	Model
	R
	R Square
	
	

	1
	.589a
	.347
	.183
	423.951



a. Predictors: (Constant), DAR, Inflasi
b. Dependent Variable: ROA Sumber: Output SPSS 27
Sumber: Output SPSS 27
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,183 menunjukan bahwa model regresi yang dibentuk dengan varibel independen Inflasi dan DAR mampu menjelaskan variasi atau perubahan yang terjadi pada variabel dependen ROA sebesar 18,3%. Artinya, sebesar 18,3% variasi ROA dapat dijelaskan oleh kedua variabel tersebut. Sedangkan sisanya, yaitu 81,7% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini.

Hasil Uji t (Uji Parsial)
Tabel 9. Uji t (Uji Parsial)	
Coefficientsa
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	 
	 

	Model
	 
	B
	Std. Error
	Beta
	t
	Sig.

	1
	(Constant)
	-2.838
	6.441
	 
	-.441
	.671

	
	Inflasi
	-.605
	.716
	-.255
	-.845
	.423

	
	DAR
	.490
	.239
	.618
	2.050
	.075


a. Dependent Variable: ROA 
Sumber: Output SPSS 27

Pada variabel inflasi didapat t tabel = 2,306 > t hitung = -0,845, dan nilai sig (0,423 > 0,05) Artinya, Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Lalu pada variabel DAR didapat t hitung = 2,050 < t tabel = 2,306, dan nilai sig (0,075 > 0,05) Artinya, DAR tidak berpengaruh secara signifikan terhadap ROA.

Hasil Uji F (Uji Simultan)
Tabel 10. Uji F (Uji Simultan)	
Coefficientsa
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	 
	 

	Model
	 
	B
	Std. Error
	Beta
	t
	Sig.

	1
	(Constant)
	-2.838
	6.441
	 
	-.441
	.671

	
	Inflasi
	-.605
	.716
	-.255
	-.845
	.423

	
	DAR
	.490
	.239
	.618
	2.050
	.075


a. Dependent Variable: ROA 
Sumber: Output SPSS 27

Untuk menentukan pengaruh secara simultan variabel independen terhadap variabel dependen, dilakukan uji f dengan membandingkan f hitung terhadap f tabel, dan pengukuran dengan nilai singnifikansi setiap variabel. Berikut hasilnya: f hitung = 2,122 < f tabel = 4,46, dan nilai sig (0,182 > 0,05) Artinya, secara simultan variabel inflasi dan DAR tidak berpengaruh terhadap ROA.

PEMBAHASAN
Hasil uji parsial menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset (ROA), dengan nilai t-hitung -0,845 < t-tabel 2,306 dan signifikansi 0,423 > 0,05. Artinya, perubahan inflasi selama periode 2014–2024 tidak berdampak langsung terhadap profitabilitas PT Wismilak Inti Makmur Tbk. Kondisi ini dimungkinkan karena perusahaan mampu menjaga efisiensi biaya dan menyesuaikan harga produknya, sehingga kinerja tetap stabil meskipun terjadi fluktuasi inflasi.
Selanjutnya, hasil uji parsial untuk Debt to Asset Ratio (DAR) juga menunjukkan tidak adanya pengaruh signifikan terhadap ROA, ditunjukkan oleh nilai t-hitung -0,327 < t-tabel 2,306 dengan signifikansi 0,751 > 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat penggunaan utang dalam struktur pendanaan tidak menjadi faktor penentu utama dalam meningkatkan profitabilitas aset perusahaan.
Sementara itu, hasil uji simultan (uji-F) memperlihatkan bahwa inflasi dan DAR secara bersama-sama juga tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Nilai F-hitung 0,546 < F-tabel 4,74 dengan signifikansi 0,598 > 0,05 mendukung kesimpulan tersebut. Koefisien determinasi (R²) sebesar 11,5% menunjukkan bahwa kedua variabel hanya menjelaskan sebagian kecil variasi ROA, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar penelitian ini

SIMPULAN
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Asset (ROA) PT Wismilak Inti Makmur Tbk periode 2014–2024, dengan nilai t- hitung -0,845 < t-tabel 2,306 dan signifikansi 0,423 > 0,05. Variabel Debt to Asset Ratio (DAR) juga tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, dibuktikan dengan t-hitung 2,050 < t-tabel 2,306 dan signifikansi 0,075 > 0,05. Secara simultan, inflasi dan DAR bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA dengan F-hitung 2,122 < F-tabel 4,46 dan signifikansi 0,182 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabilitas ROA lebih banyak dipengaruhi oleh faktor lain di luar kedua variabel tersebut.
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