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Abstract. This research examines the effect of Current Ratio, Debt to Equity Ratio, and Total Asset Turnover on 

Return on Asset, with Return on Equity as a moderating variable in pharmaceutical sub-sector companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange during 2013–2024. The study uses a quantitative approach and secondary data 

from annual financial statements. Five companies were selected through purposive sampling, producing 60 firm-

year observations. Data were analyzed using descriptive statistics, multiple linear regression, and Moderated 

Regression Analysis. The results show that Current Ratio has a negative and significant effect on Return on Asset 

(B = −0.186; p = 0.003), Debt to Equity Ratio has a negative and significant effect (B = −0.413; p < 0.001), 

while Total Asset Turnover has a positive and significant effect (B = 0.141; p < 0.001). The moderation tests 

indicate that Return on Equity tends to weaken the relationships of Current Ratio, Debt to Equity Ratio, and Total 

Asset Turnover with Return on Asset, but the interaction effects are not statistically significant (p = 0.456; 0.679; 

and 0.799). These findings imply that profitability is more closely associated with efficient asset utilization and 

prudent liquidity and leverage management, while Return on Equity does not provide sufficient statistical evidence 

as a moderator in the observed relationships. 
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset 

Turnover terhadap Return on Asset dengan Return on Equity sebagai variabel moderasi pada perusahaan subsektor 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013–2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif dengan data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan. Sampel dipilih 

melalui teknik purposive sampling dan terdiri atas lima perusahaan sehingga menghasilkan 60 observasi 

perusahaan-tahun. Analisis data dilakukan menggunakan statistik deskriptif, regresi linier berganda, dan 

Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap Return on Asset (β = −0,186; p = 0,003), Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan 

signifikan (β = −0,413; p < 0,001), sedangkan Total Asset Turnover berpengaruh positif dan signifikan (β = 0,141; 

p < 0,001). Pengujian moderasi menunjukkan bahwa Return on Equity cenderung memperlemah hubungan 

Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover terhadap Return on Asset, tetapi seluruh efek 

interaksi tidak signifikan secara statistik (p = 0,456; 0,679; dan 0,799). Temuan ini menunjukkan pentingnya 

efisiensi pemanfaatan aset serta pengelolaan likuiditas dan struktur modal dalam meningkatkan profitabilitas 

perusahaan. 

 

Kata kunci: Rasio Lancar; Rasio Utang terhadap Ekuitas; Return on Asset; Return on Equity; Total Asset 

Turnover. 

 

1. LATAR BELAKANG 

Sublsektor farmasi menlghadapi tanltanlganl blerupa perublahanl regulasi, keterganltunlganl 

blahanl blaku impor, efisienlsi penlgelolaanl aset, serta penlenltuanl struktur penldanlaanl. Konldisi 

terseblut membluat hublunlganl anltara rasio keuanlganl danl profitablilitas penltinlg unltuk dikaji. 

BLerdasarkanl fenlomenla fluktuasi ROA serta adanlya perbledaanl hasil penlelitianl terdahulu 

menlgenlai CR, DER, danl TATO terhadap ROA, penlelitianl inli blertujuanl menlguji penlgaruh 

Currenlt Ratio, Deblt to Equity Ratio, danl Total Asset Turnlover terhadap Returnl onl Asset 
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denlganl Returnl onl Equity seblagai variablel moderasi pada perusahaanl sublsektor farmasi yanlg 

terdaftar di BLursa Efek Inldonlesia periode 2013–2024. 

Returnl onl Asset (ROA) merupakanl salah satu inldikator profitablilitas yanlg 

menlggamblarkanl kemampuanl perusahaanl menlghasilkanl labla melalui pemanlfaatanl total aset. 

Dalam penlelitianl pada lima perusahaanl sublsektor farmasi selama 2013–2024, rata-rata ROA 

relatif stablil pada 13% selama 2013–2017, menlinlgkat menljadi sekitar 28% pada 2018, 

kemudianl turunl menljadi sekitar 11% pada 2019. ROA kemb lali memblaik pada 2020–2022, 

tetapi menlurunl pada 2023–2024 hinlgga sekitar 8% pada 2024. Fluktuasi terseblut 

menlunljukkanl blahwa penlinlgkatanl aktivitas usaha danl konldisi likuiditas blelum selalu diikuti 

penlinlgkatanl profitablilitas (Kusumawati & Widaryanlti, 2022). 

Returnl onl Equity (ROE) digunlakanl seblagai variablel moderasi karenla menlcerminlkanl 

tinlgkat penlgemblalianl atas ekuitas yanlg diinlvestasikanl pemeganlg saham serta efisienlsi 

manlajemenl dalam memanlfaatkanl modal senldiri unltuk menlghasilkanl labla. ROE yanlg tinlggi 

menlunljukkanl kemampuanl perusahaanl menlghasilkanl keunltunlganl dari modal yanlg dimiliki 

danl dapat menljadi inldikator blagi inlvestor dalam menlilai prospek perusahaanl (Anlisaturrahmah 

et al., 2025;Yudha et al., 2022). Oleh karenla itu, penlelitianl inli menlempatkanl ROE seblagai 

variablel yanlg blerpotenlsi memperkuat atau memperlemah hublunlganl CR, DER, danl TATO 

terhadap ROA. 

Likuiditas merupakanl salah satu faktor yanlg dapat blerkaitanl denlganl profitablilitas. 

Currenlt Ratio (CR) digunlakanl unltuk menlgukur kemampuanl perusahaanl memenluhi kewajiblanl 

janlgka penldek denlganl menlggunlakanl aset lanlcar. CR yanlg tinlggi tidak selalu menlunljukkanl 

konldisi yanlg leblih blaik karenla dapat menlcerminlkanl adanlya kas atau aset lanlcar yanlg blelum 

dimanlfaatkanl secara optimal (Ahdi & Rakim, 2022). 

Selainl likuiditas, struktur penldanlaanl juga dapat memenlgaruhi profitablilitas. Deblt to 

Equity Ratio (DER) menlggamblarkanl perblanldinlganl utanlg denlganl modal senldiri. Penlggunlaanl 

utanlg yanlg tinlggi dapat menlinlgkatkanl kewajiblanl danl risiko keuanlganl sehinlgga blerpotenlsi 

menlekanl profitablilitas apablila tidak diimblanlgi kemampuanl menlghasilkanl labla (Wahyunli 

Amelia & Purnlama, 2023). 

Faktor blerikutnlya adalah efektivitas penlggunlaanl aset yanlg diukur denlganl Total Asset 

Turnlover (TATO). TATO digunlakanl unltuk menlgukur efektivitas keseluruhanl aset perusahaanl 

dalam menlghasilkanl penljualanl danl menlcerminlkanl efisienlsi manlajemenl dalam menlgelola 

sumbler daya perusahaanl. Rasio aktivitas yanlg semakinl tinlggi menlunljukkanl penlggunlaanl aset 

yanlg semakinl efisienl (Risky & Sari, 2023).  
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Persainlganl blisnlis yanlg semakinl ketat menlunltut perusahaanl mampu menlgelola sumbler 

daya danl konldisi keuanlganl secara efisienl. Laporanl keuanlganl menljadi sumbler inlformasi 

penltinlg unltuk menlilai konldisi danl kinlerja perusahaanl. NLamunl, laporanl keuanlganl perlu 

dianlalisis leblih lanljut agar inlformasi yanlg tersedia dapat digunlakanl secara tepat dalam 

menlgevaluasi kinlerja danl menlenltukanl keblijakanl perusahaanl. Anlalisis rasio merupakanl salah 

satu cara yanlg umum digunlakanl unltuk menlganlalisis laporanl keuanlganl perusahaanl. Dalam 

konlteks inldustri farmasi, kemampuanl perusahaanl menlgelola keuanlganl secara efisienl menljadi 

penltinlg unltuk mempertahanlkanl profitablilitas danl keblerlanlgsunlganl usaha. 

Penlelitianl menlgenlai Currenlt Ratio (CR), Deblt to Equity Ratio (DER), danl Total Asset 

Turnlover (TATO) terhadap Returnl onl Asset (ROA) menlunljukkanl hasil yanlg bleragam. 

Tripuspitorinli et al. (2022) menlyimpulkanl blahwa Currenlt Ratio blerpenlgaruh positif danl 

signlifikanl terhadap Returnl onl Asset. Semenltara itu, Zenldrato et al. (2023) menlemukanl blahwa 

Currenlt Ratio tidak blerpenlgaruh signlifikanl terhadap Returnl onl Asset. Pada variablel Deblt to 

Equity Ratio, Dewi & BLudhiarjo (2023) menlyatakanl blahwa Deblt to Equity Ratio blerpenlgaruh 

signlifikanl terhadap Returnl onl Asset, sedanlgkanl Agusti et al. (2023) menlemukanl blahwa Deblt 

to Equity Ratio tidak blerpenlgaruh signlifikanl terhadap Returnl onl Asset. Selanljutnlya, Agustinla 

& Pratiwi (2021) menlunljukkanl blahwa Total Asset Turnlover tidak blerpenlgaruh signlifikanl 

terhadap Returnl onl Asset, sedanlgkanl Panlgestika et al. (2021) menlyatakanl blahwa Total Asset 

Turnlover blerpenlgaruh positif danl signlifikanl terhadap Returnl onl Asset. Perbledaanl hasil 

penlelitianl terseblut menlunljukkanl adanlya ketidakkonlsistenlanl temuanl empiris sehinlgga 

hublunlganl Currenlt Ratio, Deblt to Equity Ratio, danl Total Asset Turnlover terhadap Returnl onl 

Asset masih perlu diteliti leblih lanljut. 

Tujuanl penlelitianl inli adalah menlguji penlgaruh CR, DER, danl TATO terhadap ROA 

serta menlganlalisis apakah ROE mampu memperlemah hub lunlganl masinlg-masinlg variablel 

terseblut terhadap ROA pada perusahaanl sublsektor farmasi yanlg terdaftar di BLEI periode 

2013–2024. Hasil penlelitianl diharapkanl memblerikanl konltriblusi blagi penlgemblanlganl kajianl 

manlajemenl keuanlganl danl menljadi blahanl pertimblanlganl blagi manlajemenl serta inlvestor dalam 

menlgevaluasi kinlerja keuanlganl perusahaanl. 

 

2. KAJIAN TEORITIS 

Agency Theory 

Agenlcy theory menljelaskanl adanlya hublunlganl anltara pemilik perusahaanl seblagai 

prinlcipal danl manlajemenl seblagai agenlt yanlg dibleri kewenlanlganl unltuk menlgelola sumbler 

daya. Perbledaanl kepenltinlganl danl inlformasi anltara kedua pihak dapat menldoronlg keblutuhanl 
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terhadap inlformasi kinlerja keuanlganl yanlg dapat digunlakanl unltuk menlgevaluasi keputusanl 

manlajemenl. Dalam penlelitianl inli, rasio keuanlganl menljadi inlformasi yanlg memblanltu 

prinlcipal menlilai efektivitas penlgelolaanl aset, likuiditas, danl struktur penldanlaanl perusahaanl. 

Perspektif agenlcy juga relevanl ketika manlajemenl harus menlenltukanl tinlgkat aset lanlcar danl 

penlggunlaanl utanlg yanlg optimal agar tidak menlimblulkanl inlefisienlsi atau risiko keuanlganl 

yanlg blerleblihanl (Alexanlder, 2025). 

Return on Asset 

Returnl onl Asset (ROA) merupakanl rasio profitablilitas yanlg menlunljukkanl kemampuanl 

perusahaanl menlghasilkanl labla dari total aset yanlg digunlakanl. Semakinl efektif aset digunlakanl 

unltuk menlghasilkanl labla, semakinl blaik kinlerja profitablilitas perusahaanl. Dalam penlelitianl 

inli ROA menljadi variablel depenldenl (Kusuma, 2021). 

Return on Equity  

Returnl onl Equity (ROE) menlggamblarkanl kemampuanl perusahaanl menlghasilkanl labla 

blagi pemeganlg saham blerdasarkanl ekuitas yanlg dimiliki. ROE yanlg tinlggi menlunljukkanl 

efektivitas penlggunlaanl modal senldiri. Dalam penlelitianl inli ROE diposisikanl seblagai variablel 

moderasi karenla tinlgkat penlgemblalianl ekuitas dapat blerkaitanl denlganl keblijakanl penlgelolaanl 

sumbler daya, penldanlaanl, danl orienltasi manlajemenl terhadap pemeganlg saham (NLuridah & 

Kusumanlinlgtyas, 2025). 

Current Ratio 

Currenlt Ratio (CR) merupakanl rasio likuiditas yanlg digunlakanl unltuk menlilai 

kemampuanl perusahaanl memenluhi kewajiblanl janlgka penldek denlganl aset lanlcar. CR yanlg 

terlalu tinlggi tidak selalu menlunljukkanl konldisi yanlg semakinl blaik karenla dapat 

menlcerminlkanl adanlya aset lanlcar yanlg blelum dimanlfaatkanl secara produktif. Oleh karenla 

itu, hublunlganl CR denlganl ROA dapat blersifat nlegatif ketika penlinlgkatanl likuiditas diikuti 

oleh penlumpukanl aset lanlcar yanlg kuranlg produktif (Ahdi & Rakim, 2022). 

Debt to Equity Ratio 

Deblt to Equity Ratio (DER) menlunljukkanl perblanldinlganl anltara total utanlg danl modal 

senldiri. Penlinlgkatanl DER blerarti perusahaanl menlggunlakanl proporsi penldanlaanl blerblasis 

utanlg yanlg leblih blesar. Jika penlggunlaanl utanlg tidak diimblanlgi kemampuanl menlghasilkanl 

labla, bleblanl blunlga danl risiko keuanlganl dapat menlekanl profitablilitas (Tanlia & NLainlggolanl, 

2021). 
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Total Asset Turnover 

Total Asset Turnlover (TATO) menlgukur efektivitas perusahaanl dalam menlggunlakanl 

seluruh aset unltuk menlghasilkanl penljualanl. Semakinl tinlggi perputaranl aset, semakinl efektif 

aset digunlakanl dalam aktivitas operasi. Efisienlsi terseblut secara teoritis dapat menlinlgkatkanl 

kemampuanl perusahaanl menlghasilkanl labla. Sejumlah penlelitianl menlemukanl blahwa TATO 

blerpenlgaruh positif danl signlifikanl terhadap ROA, walaupunl penlelitianl lainl menlemukanl hasil 

yanlg blerbleda (Panlgestika et al., 2021). 

 

3. METODE PENELITIAN 

Penlelitianl inli menlggunlakanl penldekatanl kuanltitatif denlganl data sekunlder blerupa 

laporanl keuanlganl tahunlanl perusahaanl sublsektor farmasi yanlg terdaftar di BLursa Efek 

Inldonlesia selama periode 2013–2024. Populasi penlelitianl terdiri atas 15 perusahaanl sublsektor 

farmasi. Sampel dipilih menlggunlakanl nlonl-problablility samplinlg denlganl teknlik purposive 

samplinlg blerdasarkanl ketersediaanl danl kelenlgkapanl laporanl keuanlganl selama periode 

penlgamatanl, konlsistenlsi penlcatatanl di BLEI, ketersediaanl data seluruh variablel penlelitianl, 

serta status operasionlal perusahaanl. BLerdasarkanl kriteria terseblut diperoleh lima perusahaanl, 

yaitu PT Merck Tblk (MERK), PT Kalble Farma Tblk (KLBLF), PT Inldustri Jamu danl Farmasi 

Sido Munlcul Tblk (SIDO), PT Pyridam Farma Tblk (PYFA), danl PT Phapros Tblk (PEHA), 

sehinlgga terdapat 60 oblservasi perusahaanl-tahunl. 

Variablel depenldenl adalah Returnl onl Asset (ROA). Variablel inldepenldenl terdiri atas 

Currenlt Ratio (CR), Deblt to Equity Ratio (DER), danl Total Asset Turnlover (TATO), 

sedanlgkanl Returnl onl Equity (ROE) merupakanl variablel moderasi. Anlalisis data dimulai 

denlganl statistik deskriptif unltuk menlggamblarkanl karakteristik masinlg-masinlg variablel 

melalui minlimum, maksimum, rata-rata (meanl), medianl, modus, stanldar deviasi, skewnless, 

danl kurtosis (Rahmanl et al., 2022). Selanljutnlya dilakukanl uji asumsi klasik yanlg meliputi uji 

nlormalitas (Kolmogorov-Smirnlov), uji multikolinlearitas (Varianlce Inlflationl Factor), uji 

heteroskedastisitas (Glejser), danl uji autokorelasi (Durblinl-Watsonl) unltuk memastikanl 

kelayakanl model regresi (Ainli & Faisal, 2021). Penlgujianl hipotesis dilakukanl denlganl anlalisis 

regresi linlier blerganlda danl Moderated regressionl anlalysis (MRA) (Melati et al., 2024).. 

Model regresi utama digunlakanl unltuk menlguji penlgaruh CR, DER, danl TATO terhadap 

ROA. Selanljutnlya, tiga model moderasi digunlakanl unltuk menlguji inlteraksi masinlg-masinlg 

variablel inldepenldenl denlganl ROE. Efek moderasi dinlilai blerdasarkanl signlifikanlsi koefisienl 

inlteraksi. Penlgolahanl data dilakukanl denlganl SPSS. 
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4. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  

Uji Stastistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunlakanl unltuk menlggamblarkanl karakteristik data penlelitianl yanlg 

meliputi nlilai minlimum, maksimum, rata-rata (meanl), medianl, modus, stanldar deviasi, 

skewnless, danl kurtosis unltuk setiap variablel. 

Tabel 1. Uji Statistik Deskriptif. 

Statistics 

 CR 

(X1) 

DER 

(X2) 

TATO 

(X3) 

ROE 

(Z) 

ROA 

(Y) 

NL Valid 60 60 60 60 60 

Missing 0 0 0 0 0 

Mean 49,6167 42,9833 106,8167 17,6333 17,7667 

Median 46,5000 39,5000 108,0000 16,0000 16,0000 

Mode 41,00a 29,00a 98,00a 7,00 11,00 

Std. Deviation 15,46356 18,57599 25,58104 11,99148 10,55151 

Skewness ,989 ,551 -,263 ,402 ,699 

Std. Error of 

Skewnless 

,309 ,309 ,309 ,309 ,309 

Kurtosis 1,133 -,362 -1,000 -,206 ,149 

Std. Error of Kurtosis ,608 ,608 ,608 ,608 ,608 

Minimum 23,00 13,00 55,00 -10,00 2,00 

Maximum 94,00 88,00 148,00 44,00 45,00 

a. Multiple modes exist. The smallest value is shownl 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

BLerdasarkanl hasil statistik deskriptif, Currenlt Ratio (X1) memiliki nlilai rata-rata seblesar 

49,6167, nlilai minlimum 23,00, maksimum 94,00, modus 41,00, danl stanldar deviasi 15,46356. 

Deblt to Equity Ratio (X2) memiliki nlilai rata-rata seblesar 42,9833, nlilai minlimum 13,00, 

maksimum 88,00, modus 29,00, danl stanldar deviasi 18,57599. Selanljutnlya, Total Asset 

Turnlover (X3) memiliki nlilai rata-rata seblesar 106,8167, nlilai minlimum 55,00, maksimum 

148,00, modus 98,00, serta stanldar deviasi 25,58104. Variablel moderasi Returnl onl Equity (Z) 

memiliki nlilai rata-rata seblesar 17,6333, nlilai minlimum -10,00, maksimum 44,00, modus 7,00, 

danl stanldar deviasi 11,99148. Semenltara itu, Returnl onl Assets (Y) memiliki nlilai rata-rata 

seblesar 17,7667, nlilai minlimum 2,00, maksimum 45,00, modus 11,00, danl stanldar deviasi 

10,55151. Secara umum, stanldar deviasi seluruh variablel leblih kecil diblanldinlgkanl nlilai rata-

ratanlya, sehinlgga menlunljukkanl blahwa penlyeblaranl data relatif homogenl. NLilai skewnless 

seluruh variablel blerada pada kisaranl ±1, sehinlgga distriblusi data cenlderunlg nlormal. 

Semenltara itu, nlilai kurtosis menlunljukkanl blahwa distriblusi data didominlasi oleh distriblusi 

platikurtik, kecuali Currenlt Ratio (CR) yanlg blersifat leptokurtik. 
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Uji Asumsi Klasik  

Uji Normalitas  

Tabel 2. Uji Normalitas. 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 CR(X1) DER(X2) TATO(X3) ROA(Y) 

NL 60 60 60 60 

Test Statistic ,127 ,089 ,130 ,108 

Asymp. Sig. (2-tailed)c ,017 ,200e ,013 ,081 

Sumber: Data SPSS yang di olah, 2026. 

Berdasarkanl hasil uji Kolmogorov–Smirnlov, nlilai Test Statistic masinlg-masinlg variablel 

penlelitianl yaitu 0,127, 0,089, 0,130, danl 0,108 blerada di atas blatas penlgujianl yanlg ditetapkanl 

(0,05). Hal inli menlunljukkanl blahwa perbledaanl anltara distriblusi data empiris denlganl distriblusi 

nlormal teoretis blerada dalam blatas yanlg dapat diterima.  

Uji Multikolinearitas 

Tabel 3. Uji Multikolinearitas. 

Coefficientsa 

Model Collinlearity Statistics 

Toleranlce VIF 

1 (Constant)   

CR(X1) ,924 1,083 

DER(X2) ,937 1,068 

TATO(X3) ,982 1,019 

a. Dependent Variable: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang di olah, 2026. 

Hasil penlgujianl multikolinlearitas menlunljukkanl blahwa seluruh variablel inldepenldenl, 

yaitu memiliki nlilai toleranlce di atas 0,10 serta nlilai VIF di blawah 10 (X₁: toleranlce 0,924, 

VIF 1,083; X₂: toleranlce 0,937, VIF 1,068; X₃: toleranlce 0,982, VIF 1,019). Denlganl demikianl, 

dapat disimpulkanl blahwa model regresi tidak menlgalami gejala multikolinlearitas. 

Uji Heteroskedastisitas  

Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas. 

Coefficientsa 

Model t Sig. 

1 (Constant) 2,556 ,013 

CR(X1) -1,639 ,107 

DER(X2) -1,242 ,219 

TATO(X3) -,011 ,991 

a. Dependent Variable: ABLSRESID 

Sumber: Data SPSS yang di olah, 2026. 

Hasil uji heteroskedastisitas menlunljukkanl blahwa variablel bleblas tidak signlifikanl, 

karenla nlilai signlifikanlsi masinlg-masinlg variablel inldepenldenl terhadap ablsolut residual leblih 

blesar dari 0,05 (X₁: t = -1,639, sig. = 0,107; X₂: t = -1,242, sig. = 0,219; X₃: t = -0,011, sig. = 

0,991). Denlganl demikianl, dapat diinldikasikanl blahwa model regresi dalam penlelitianl inli tidak 

menlgalami gejala heteroskedastisitas. 
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Uji Autokorelasi 

Tabel 5. Uji Autokorelasi. 

Model Summaryb 

Model Durlin-Watson 

1 1,983 

a. Predictors: (Conlstant), TATO(X3), DER(X2), CR(X1) 

bl. Depenldent Variable: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang di olah, 2026. 

NLilai Durblinl–Watsonl seblesar 1,983 blerada di dekat +2, sehinlgga dapat dikatakanl 

memenluhi syarat bleblas autokorelasi. Hasil inli menlegaskanl blahwa tidak terdapat hublunlganl 

anltar residual anltar periode dalam model regresi. 

Uji Regresi Linier berganda  

Tabel 6. Regresi Linear Berganda.  

Coefficientsa 

Model Unlstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

BL Std. Error BLeta 

1 (Conlstanlt) 29,619 5,688  

CR(X1) -,186 ,059 -,272 

DER(X2) -,413 ,049 -,727 

TATO(X3) ,141 ,034 ,343 

a. Dependent Variable: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Berdasarkanl hasil anlalisis regresi linlier blerganlda denlganl blanltuanl SPSS, diperoleh 

persamaanl regresi seblagai blerikut:  

Y=29,619-0,186X1-0,413X2+0,141X3+e 

NLilai konlstanlta seblesar 29,619 blernlilai positif. Hal inli dapat diartikanl blahwa apablila 

variablel inldepenldenl X1, X2, danl X3 blerada pada konldisi konlstanl atau tidak menlgalami 

perublahanl, maka nlilai perusahaanl cenlderunlg blerada pada anlgka 29,619.Koefisienl regresi 

menlunljukkanl blahwa Currenlt Ratio (X₁) blerpenlgaruh nlegatif signlifikanl (BL = -0,186; BLeta = 

-0,272), Deblt to Equity Ratio (X2) blerpenlgaruh nlegatif (BL = -0,413; BLeta = -0,727), sedanlgkanl 

Total Asset Turnlover (X₂) blerpenlgaruh positif (BL = 0,141; BLeta = 0,343).  

Uji Goodness of Fit  

Uji goodnless of fit dilakukanl unltuk menlilai kesesuaianl model regresi.  

Tabel 7. Regresi Linear Berganda. 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

BL Std. Error BLeta 

1 (Constant) 29,619 5,688  5,207 ,000 

CR(X1) -,186 ,059 -,272 -3,158 ,003 

DER(X2) -,413 ,049 -,727 -8,494 ,000 

TATO(X3) ,141 ,034 ,343 4,103 ,000 
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a. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Hasil uji t menlunljukkanl blahwa Currenlt Ratio (X₁) blerpenlgaruh positif danl signlifikanl 

terhadap nlilai perusahaanl (BL = -0,186; t = -3,158; sig. = 0,003 < 0,05), sehin lgga Hipotesis 1 

(H₁) ditolak. Deblt to Equity Ratio (X₂) blerpenlgaruh nlegatif danl signlifikanl (BL = -0,413; t = –

8,494; sig. = 0,000 < 0,05), sehinlgga Hipotesis 2 (H₂) diterima. Total Asset Turnlover (X₃) 

blerpenlgaruh positif danl signlifikanl (BL = 0,141; t = 4,103; sig. = 0,000 < 0,05), sehin lgga 

Hipotesis 3 (H₃) diterima. 

Uji Koefisien Determinasi (R Square) 

Tabel 8. Koefisien Determinasi Tahap 1. 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 ,785a ,616 ,595 

a. Predictors: (Conlstanlt), TATO(X3), DER(X2), CR(X1) 

bl. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumbler: Data SPSS yanlg diolah, 2026. 

 Nilai R Square seblesar 0,616. Hal inli menlunljukkanl blahwa variablel inldepenldenl 

Currenlt Ratio, Deblt to Equity Ratio, danl Total Asset Turnlover mampu menljelaskanl variasi 

Returnl onl Asset seblesar 61,6%, sedanlgkanl 38,4% sisanlya dijelaskanl oleh faktor lainl di luar 

model penlelitianl, seperti ukuranl perusahaanl (firm size), pertumbluhanl penljualanl (sales 

growth), NLet Profit Marginl (NLPM), efisienlsi operasionlal, struktur aset, serta konldisi ekonlomi 

makro. 

Tabel 9. Koefisien Determinasi Tahap 2 Moderate 1. 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 ,761a ,578 ,556 

a. Predictors: (Conlstanlt), MODERATE1, CR(X1), ROE(Z) 

bl. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Pada model moderasi pertama, nlilai R Square seblesar 0,578. Artinlya, variablel Currenlt 

Ratio, Returnl onl Equity, danl inlteraksi Currenlt Ratio denlganl Returnl onl Equity (X1×Z) mampu 

menljelaskanl variasi nlilai perusahaanl seblesar 57,8%, sedanlgkanl 42,2% sisanlya dijelaskanl oleh 

faktor lainl di luar model penlelitianl, seperti ukuranl perusahaanl (firm size), pertumbluhanl 

penljualanl (sales growth), NLet Profit Marginl (NLPM), efisienlsi operasionlal, struktur aset, 

konldisi ekonlomi makro, serta faktor manlajerial perusahaanl. 
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Tabel 10. Koefisien Determinasi Tahap 2 Moderate 2. 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 ,807a ,651 ,632 

a. Predictors: (Conlstanlt), MODERATE2, DER(X2), ROE(Z) 

bl. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Pada model moderasi kedua, NLilai R Square seblesar 0,651 menlunljukkanl blahwa variablel 

Deblt to Equity Ratio (DER), Returnl onl Equity (ROE), danl inlteraksi (X2) × (Z) mampu 

menljelaskanl variasi Returnl onl Assets (ROA) seblesar 65,1%, sedanlgkanl 34,9% sisanlya 

dipenlgaruhi oleh faktor lainl di luar model penlelitianl, seperti Currenlt Ratio (CR), Total Asset 

Turnlover (TATO), NLet Profit Marginl (NLPM), ukuranl perusahaanl, pertumbluhanl penljualanl, 

efisienlsi operasionlal, serta konldisi ekonlomi makro. 

Tabel 11. Koefisien Determinasi Tahap 2 Moderate 3. 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 ,758a ,575 ,552 

a. Predictors: (Conlstanlt), MODERATE3, TATO(X3), ROE(Z) 

bl. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumbler: Data SPSS yanlg diolah, 2026. 

Pada model moderasi ketiga, nlilai R Square seblesar 0,575. Artinlya, variablel Total Asset 

Turnlover, Returnl onl Equity, danl inlteraksi Total Asset Turnlover denlganl Returnl onl Equity 

(X3×Z) mampu menljelaskanl variasi nlilai perusahaanl seblesar 57,5%, sedanlgkanl 42,5% 

sisanlya dijelaskanl oleh Faktor lainl di luar model, seperti ukuranl perusahaanl, pertumbluhanl 

penljualanl, NLPM, efisienlsi operasionlal, struktur aset, konldisi ekonlomi, danl keblijakanl 

manlajemenl. 

Analisis Regresi Moderasi (Moderated Regression Analysis/MRA) 

Tabel 12. Regresi Tahap 2 Moderate 1. 

Coefficientsa 

Model Unlstanldardized Coefficienlts t Sig. 

BL Std. Error 

1 (Conlstanlt) 6,672 5,649 1,181 ,243 

CR(X1) ,000 ,119 -,002 ,998 

ROE(Z) ,892 ,323 2,762 ,008 

MODERATE1 -,005 ,007 -,751 ,456 

a. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Pada moderasi Currenlt Ratio (X₁×Z) diperoleh nlilai konlstanlta seblesar 6,672, koefisienl 

X₁ positif (BL=0,000; sig.=0,998), Z positif (BL=0,892; sig.=0,008), danl inlteraksi nlegatif (BL=-

0,005; sig.=0,456). Karenla Z danl inlteraksi tidak signlifikanl, Z dikategorikanl seblagai Potenltial 

Moderationl danl memperlemah penlgaruh X₁ terhadap Y; sehinlgga Hipotesis 4 (H₄) diterima. 
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Tabel 13. Regresi Tahap 2 Moderate 2. 

Coefficientsa 

Model Unlstanldardized Coefficienlts t Sig. 

BL Std. Error 

1 (Conlstanlt) 18,521 4,367 4,241 ,000 

DER(X2) -,222 ,081 -2,756 ,008 

ROE(Z) ,434 ,187 2,320 ,024 

MODERATE2 ,002 ,004 ,415 ,679 

a. Depenldenlt Variablle: ROA(Y) 

Sumber: Data SPSS yang diolah, 2026. 

Pada moderasi Deblt to Equity Ratio (X₂×Z) diperoleh nlilai konlstanlta seblesar 18,521, 

koefisienl X₂ nlegatif (BL=-0,222; sig.=0,008), Z positif (BL=0,434; sig.=0,024), danl inlteraksi 

nlegatif (BL=0,002; sig.=0,679). Karenla Z danl inlteraksi tidak signlifikanl, Z tidak blerperanl 

seblagai moderator yanlg blermaknla danl memperlemah penlgaruh X₂ terhadap Y; sehinlgga 

Hipotesis 5 (H₅) diterima. 

Tabel 14. Regresi Tahap 2 Moderate 2. 

Coefficientsa 

Model Unlstandardized Coefficients t Sig. 

BL Std. Error 

1 (Constant) 2,414 5,809 ,416 ,679 

TATO(X3) ,040 ,056 ,719 ,475 

ROE(Z) ,542 ,343 1,581 ,120 

MODERATE3 ,001 ,003 ,256 ,799 

a. Dependent Variablle: ROA(Y) 

Sumbler: Data SPSS yanlg diolah, 2026. 

Pada moderasi Total Asset Turnlover (X₃×Z) diperoleh nlilai konlstanlta seblesar 2,414, 

koefisienl X₃ positif (BL=0,040; sig.=0,475), Z positif (BL=0,542; sig.=0,120), danl inlteraksi 

positif (BL=0,001; sig.=0,799). Karenla Z danl inlteraksi tidak signlifikanl, Z diklasifikasikanl 

seblagai Homologiser Moderationl (Moderasi Potenlsial) danl memperlemah penlgaruh X₃ 

terhadap Y; sehinlgga Hipotesis 6 (H₆) diterima. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkanl anlalisis data pada perusahaanl sublsektor farmasi periode 2013–2024, 

Currenlt Ratio blerpenlgaruh nlegatif danl signlifikanl terhadap Returnl onl Asset, Deblt to Equity 

Ratio blerpenlgaruh nlegatif danl signlifikanl terhadap Returnl onl Asset, serta Total Asset Turnlover 

blerpenlgaruh positif danl signlifikanl terhadap Returnl onl Asset. Semenltara itu, Returnl onl Equity 

memperlemah penlgaruh ketiga variablel inldepenldenl terseblut terhadap Returnl onl Asset.  

Penlelitianl inli memiliki tiga keterblatasanl utama, yaitu jumlah sampel yanlg hanlya 

terblatas pada lima perusahaanl sublsektor farmasi yanlg terdaftar di BLEI periode 2013–2024 

akiblat keterblatasanl data sehinlgga hasil penlelitianl kuranlg dapat digenleralisasi, variablel 

penlelitianl yanlg hanlya menlcakup Currenlt Ratio, Deblt to Equity Ratio, Total Asset Turnlover, 
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Returnl onl Equity seblagai variablel moderasi, danl Returnl onl Asset seblagai variablel depenldenl, 

serta profitablilitas yanlg hanlya diukur menlggunlakanl satu proksi, yaitu ROA, padahal proksi 

lainl seperti NLPM danl GPM dapat memblerikanl gamblaranl yanlg leblih komprehenlsif.  

BLagi manlajemenl perusahaanl farmasi, hasil penlelitianl menlyaranlkanl penlgelolaanl 

likuiditas secara optimal melalui Currenlt Ratio, penlyeimblanlganl struktur modal secara hati-

hati melalui Deblt to Equity Ratio, serta penlinlgkatanl efisienlsi penlggunlaanl aset melalui Total 

Asset Turnlover unltuk menlinlgkatkanl Returnl onl Asset. Perusahaanl juga perlu menljaga 

profitablilitas melalui ROE karenla blerperanl seblagai variablel moderasi. BLagi inlvestor, hasil 

penlelitianl inli dapat menljadi blahanl pertimblanlganl dalam menlgamblil keputusanl inlvestasi 

denlganl memperhatikanl likuiditas, struktur modal, danl efisienlsi aset perusahaanl. BLagi penleliti 

selanljutnlya, disaranlkanl unltuk menlamblah jumlah sampel, memperluas periode penlelitianl, 

serta memasukkanl variablel lainl agar hasil penlelitianl leblih komprehenlsif.  

Penlelitianl menldatanlg juga disaranlkanl menlamblahkanl variablel seperti NLPM, WCT, ITO, 

danl Firm Size, menlggunlakanl sektor inldustri lainl, serta memilih variablel moderasi alternlatif 

seperti Sales Growth atau EPS. Selainl itu, periode penlelitianl dapat diperpanljanlg danl metode 

anlalisis yanlg leblih advanlced, seperti regresi data panlel, dapat digunlakanl unltuk memperoleh 

hasil penlelitianl yanlg leblih komprehenlsif. 
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