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Abstract: This study aims to determine the effect of Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt
to Equity Ratio (DER), and Debt to Asset Ratio (DAR) on Stock Prices at PT Matahari Department
Store Tbk for the 2006-2025 period. The research method applies a quantitative statistical approach
utilizing secondary data from annual reports via the Indonesia Stock Exchange, yielding 20 annual
observations. Data analysis using SPSS 25 includes classic assumption tests, multiple linear regression,
hypothesis testing, and coefficient of determination. The results indicate that partially, only ROA has a
positive and significant effect on Stock Prices, whereas CR, DER, and DAR show no significant effect.
However, simultaneously, CR, ROA, DER, and DAR significantly affect Stock Prices (Fcount = 10.185;
Sig = 0.000). The Adjusted R Square value of 65.9% indicates the contribution of these independent
variables in explaining stock price fluctuations, while the remaining 34.1% is influenced by other factors
outside this research model.
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Abstrak: Penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA),
Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Harga Saham pada PT Matahari
Department Store Tbk periode 2006-2025. Metode penelitian menggunakan kuantitatif statistik dengan
data sekunder dari laporan tahunan perusahaan melalui Bursa Efek Indonesia, menghasilkan 20 data
tahunan sebagai objek observasi. Analisis data menggunakan SPSS 25 meliputi uji asumsi klasik, regresi
linear berganda, uji hipotesis, dan koefisien determinasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
parsial, hanya variabel ROA yang memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham, se-
dangkan CR, DER, dan DAR tidak berpengaruh signifikan. Namun secara simultan, variabel CR, ROA,
DER, dan DAR berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham (Fniung= 10,185; Sig = 0,000). Nilai Ad-
justed R Square sebesar 65,9% menunjukkan kontribusi variabel independen dalam menjelaskan fluk-
tuasi harga saham, sementara 34,1% sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian ini
Kata Kunci: Current Ratio, Return on Assets, Debt to Equity Ratio, Debt to Asset Ratio, Harga
Saham

PENDAHULUAN

Kondisi keuangan ini tercermin pada PT Matahari Department Store Tbk sebagai entitas ritel
terkemuka di Indonesia yang dituntut memiliki strategi pengelolaan keuangan kuat di tengah ketatnya
persaingan industri. Berdasarkan data historisnya, terjadi fluktuasi sangat signifikan di pasar modal,
seperti pada tahun 2008 dan 2009 saat harga saham berada pada titik terendah sebesar Rp250, lalu mel-
onjak drastis hingga mencapai angka Rp16.575 pada tahun 2015 seiring peningkatan pesat rasio profit-
abilitas (Return on Assets) perusahaan. Lonjakan ini menjadi bukti nyata betapa pentingnya memahami
bagaimana kondisi internal perusahaan memengaruhi nilai sahamnya di mata publik.

Meskipun hubungan antara rasio keuangan dan harga saham telah banyak diteliti, masih terdapat
kesenjangan penelitian (research gap) berupa inkonsistensi hasil temuan terdahulu. Pada variabel Cur-
rent Ratio (CR), Aprilliani et al. (2024) menemukan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap harga
saham, namun bertentangan dengan Sudarsono (2022) yang menyatakan CR berpengaruh positif signif-
ikan. Pada aspek profitabilitas, Paramayoga & Fariantin (2023) berhasil membuktikan bahwa ROA ber-
pengaruh dominan terhadap harga saham, sementara Sumantri & Sukartaatmadja (2022) justru
menemukan bahwa ROA tidak memiliki pengaruh signifikan. Inkonsistensi juga terjadi pada variabel
solvabilitas; Aryani et al. (2024) serta Fitriyani (2022) menyatakan bahwa DER dan DAR tidak
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berdampak pada harga saham karena investor lebih rasional melihat arus kas operasional. Sebaliknya,

Sinaga et al. (2023) dan Wardana et al. (2022) menegaskan bahwa struktur utang (DER dan DAR) yang

tinggi direspons negatif oleh pasar dan memicu penurunan harga saham karena meningkatnya risiko

kebangkrutan.

Adanya perdebatan empiris tersebut menciptakan ruang diskursus yang membutuhkan konfir-
masi lebih lanjut. Posisi kebaruan (novelty) dari penelitian ini terletak pada rentang waktu pengamatan
yang sangat panjang dan kontinu, yaitu selama 20 tahun (2006—2025), serta pemfokusan objek tunggal
secara mendalam pada PT Matahari Department Store Tbhk selaku pemimpin pasar sektor ritel sekunder.
Sebagian besar penelitian terdahulu umumnya menggunakan data panel makro dengan durasi singkat
(3-5 tahun), sehingga kurang mampu menangkap pola adaptasi fundamental emiten ritel dalam
menghadapi berbagai siklus ekonomi makro, seperti krisis finansial 2008, era disrupsi e-commerce,
hingga fase pemulihan pasca-pandemi. Melalui pendekatan longitudinal ini, penelitian diharapkan dapat
memberikan gambaran yang lebih presisi dan komprehensif bagi investor dan manajemen korporasi.
Berdasarkan latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul:
“Pengaruh CR, ROA, DER, dan DAR Terhadap Harga Saham PT Matahari Department Store
Tbk Periode 2006-2025”.

Rumusan Masalah

1. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham PT Matahari Depart-
ment Store Thk periode 2006-2025?

2. Apakah Return on Assets (ROA) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham PT Matahari De-
partment Store Tbhk periode 2006-2025?

3. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham PT Matahari
Department Store Thk periode 2006—-2025?

4. Apakah Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh secara parsial terhadap harga saham PT Matahari
Department Store Tbk periode 2006-2025?

5. Apakah Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset
Ratio (DAR) berpengaruh secara simultan terhadap harga saham PT Matahari Department Store Thk
periode 2006-2025?

Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR) secara parsial terhadap harga saham PT Matahari
Department Store Thk.

2. Untuk mengetahui pengaruh Return on Assets (ROA) secara parsial terhadap harga saham PT Ma-
tahari Department Store Tbk.

3. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) secara parsial terhadap harga saham PT
Matahari Department Store Thk.

4. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) secara parsial terhadap harga saham PT
Matahari Department Store Thk.

5. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh secara simultan terhadap harga saham PT Ma-
tahari Department Store Tbk.

KAJIAN TEORI

Deskripsi konseptual merupakan bagian yang membahas variabel penelitian secara teoretis ber-
dasarkan konsep para ahli, yang penjelasannya disusun secara berurutan dimulai dari variabel bebas (X)
kemudian dilanjutkan dengan variabel terikat (Y) (Sumanto, 2022). Dalam konteks pasar modal, pema-
haman terhadap rasio-rasio keuangan tidak hanya terbatas pada definisi operasional, melainkan pada
bagaimana informasi tersebut bertindak sebagai sinyal (Teori Sinyal) yang memengaruhi ekspektasi dan
perilaku investor, yang pada akhirnya menggerakkan harga saham:
Laporan Keuangan

Sebagai salah satu sumber informasi utama, laporan keuangan memegang peranan penting un-
tuk mengetahui sekaligus mengukur capaian Kinerja suatu korporasi, di mana proses ini dapat diopti-
malkan melalui pemanfaatan analisis rasio keuangan. Secara definitif menurut Kasmir (2019), “Rasio
keuangan merupakan aktivitas komparasi matematis antara angka pada komponen laporan keuangan
dengan membagi satu nilai terhadap nilai lainnya untuk satu periode atau lintas periode”. Selaras dengan
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prinsip dasar dalam teori akuntansi, tingkat keberhasilan finansial tersebut memang dapat diukur secara
objektif karena indikator-indikator rasio yang digunakan bersumber langsung dari data riil laporan keu-
angan perusahaan. Mengacu pada premis tersebut, penelitian ini menitikberatkan analisisnya pada empat
indikator keuangan utama yang diposisikan sebagai variabel bebas (X). Indikator tersebut meliputi Cur-
rent Ratio (CR) sebagai representasi aspek likuiditas, Return on Assets (ROA) untuk mengukur dimensi
profitabilitas, serta Debt to Equity Ratio (DER) dan Debt to Asset Ratio (DAR) guna mengevaluasi
derajat solvabilitas perusahaan. Keempat variabel tersebut diuji untuk mengetahui kontribusi dampak-
nya terhadap Harga Saham yang bertindak sebagai variabel terikat $Y).

Current Ratio (CR)

Berdasarkan pemikiran Kasmir (2021), rasio lancar atau current ratio diartikan sebagai
instrumen evaluasi guna menakar kesanggupan korporasi dalam melunasi seluruh kewajiban jangka
pendek atau utang yang telah tiba masa jatuh temponya secara serentak saat ditagih. Melalui komparasi
antara jumlah aset lancar dengan liabilitas jangka pendek, metrik ini diandalkan menjadi parameter
likuiditas utama dalam mendeteksi tingkat kesehatan keuangan suatu organisasi bisnis. Sejalan dengan
hal itu, Marbun (2016) mengemukakan bahwa capaian skor CR yang tergolong rendah mengindikasikan
adanya risiko ketidakmampuan perusahaan dalam menyelesaikan utang jangka pendeknya, di mana
kondisi tersebut pada fase berikutnya berpotensi mendatangkan konsekuensi negatif terhadap kinerja
profitabilitas korporasi. Didukung oleh argumentasi Kasmir (2019), indikator ini merefleksikan volume
ketersediaan pos aset lancar yang diposisikan siap pakai oleh manajemen guna melunasi seluruh total
utang yang mendekati masa jatuh tempo agar liabilitas dapat dituntaskan secara tepat waktu. Secara
teoritis, pemenuhan kewajiban jangka pendek yang optimal ini mengirimkan sinyal positif (good news)
ke pasar modal bahwa emiten bebas dari risiko gagal bayar (default risk), sehingga menurunkan persepsi
risiko investasi bagi investor dan berpotensi menaikkan harga saham. Namun, jika CR terlampau tinggi,
investor rasional di pasar modal justru menangkapnya sebagai sinyal inefisiensi akibat adanya dana
mengendap atau penumpukan persediaan ritel yang tidak produktif.

Return on Asset (ROA)

Menurut Tanjungsari (2018:7), Return on Assets (ROA) didefinisikan sebagai kapasitas perus-
ahaan untuk mencetak laba dengan memanfaatkan seluruh aset yang terlibat dalam operasionalnya. Ra-
sio ini mengindikasikan efektivitas perolehan laba yang dihasilkan dari modal yang telah diinvestasikan
pada seluruh aset Perusahaan. Merujuk pada pemikiran Akmami (2021), perolehan skor ROA yang
tinggi mengonfirmasi kapabilitas korporasi dalam membukukan keuntungan yang optimal, di mana kon-
disi finansial tersebut memberikan stimulus atau sinyal positif bagi para pelaku pasar modal karena
mengisyaratkan peluang pertumbuhan bisnis yang cerah di masa mendatang. Secara sederhana, ROA
memotret daya saing perusahaan dalam mendulang profit dari pemanfaatan basis asetnya; semakin mel-
onjak nilai rasio tersebut, maka kian efisien pula kinerja operasional yang ditunjukkan oleh pihak ma-
najemen. Keterkaitan ROA terhadap harga saham berakar kuat pada Teori Sinyal (Signalling Theory),
di mana publikasi peningkatan profitabilitas menjadi informasi fundamental yang paling dicari pelaku
pasar modal yang berorientasi pada imbal hasil (return). Pada industri ritel seperti PT Matahari Depart-
ment Store Thk, tingginya nilai ROA mencerminkan kecepatan perputaran aset menjadi keuntungan
bersih riil yang secara langsung menaikkan nilai intrinsik perusahaan, mendorong sentimen beli kolektif
para investor, dan mengerek naik harga saham di bursa sesuai prinsip Teori Pasar Modal Efisien bentuk
setengah kuat.

Debt To Equit Ratio (DER)

Berdasarkan pandangan Thian (2022), indikator instrumen keuangan yang umum digunakan,
termasuk DER (Rasio Utang terhadap Ekuitas) diimplementasikan guna menakar nilai komparasi antara
keseluruhan liabilitas (kewajiban) dengan total ekuitas (kepemilikan saham) dalam bisnis. Proporsinya
sangat penting bagi manajemen dalam mengelola struktur modal maupun bagi investor saat me-
nanamkan modal, karena melalui DER pemangku kepentingan dapat menilai sejauh mana ekuitas
mampu menjamin total utang perusahaan. Fenomena ini diperjelas oleh Elfira E. Nadila dan Yudiantoro
Deny (2024) yang menyatakan bahwa meningkatnya skor DER konsisten dengan peningkatan risiko
kepailitan atau kebangkrutan usaha. Oleh sebab itu, emiten yang dinilai kurang mampu memberikan
jaminan penyelesaian kewajibannya dipandang kurang prospektif, sehingga tingkat DER yang terlam-
pau tinggi umumnya berkorelasi negatif dengan imbal hasil (return) saham di bursa efek. Hubungan
teoritis ini bersandar pada pengelolaan risiko keuangan (financial risk), di mana peningkatan DER
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melewati batas aman akan ditangkap pasar modal sebagai sinyal pembengkakan beban bunga tetap yang
berpotensi menggerus hak laba bersih pemegang saham, sehingga memicu pelaku pasar untuk
merespons negatif dan melakukan aksi jual yang menekan posisi harga saham.

Debt to Asset Ratio (DAR)

Menurut Chandra (2021), Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan rasio utang yang merefleksi-
kan perbandingan antara total utang dengan seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan. Sejalan dengan
pemikiran tersebut, Fahmi (2011) mengartikan DAR sebagai suatu parameter untuk memetakan kom-
posisi utang korporasi yang dihitung lewat komparasi antara seluruh total liabilitas dengan jumlah aset
keseluruhan. Menurut Murhadi (2013), peningkatan nilai DAR menunjukkan bahwa perusahaan mem-
iliki tingkat risiko yang lebih tinggi karena besarnya porsi utang yang digunakan untuk mendanai
perolehan asetnya, di mana Karla dkk. (2020) juga berpendapat bahwa tingginya rasio ini dapat menjadi
indikator buruknya kesehatan finansial perusahaan yang kemudian memengaruhi fluktuasi harga saham
di bursa. Secara teoretis, DAR memengaruhi harga saham melalui sudut pandang tingkat fleksibilitas
keuangan (financial flexibility). Investor di pasar modal cenderung menghindari emiten dengan penda-
naan aset yang terlalu agresif dari utang karena rentan terhadap risiko insolvabilitas jangka panjang saat
terjadi gejolak ekonomi, sehingga penurunan minat beli dari para investor ini secara mekanis akan men-
jatuhkan nilai pasar harga saham emiten.

Harga Saham

Berdasarkan argumentasi Siregar (2020), harga saham dimaknai sebagai nilai transaksional
akhir (closing price) yang terbentuk atas bertemunya penawaran dan permintaan antara para pemburu
modal di bursa ekuitas”. Selaras dengan hal tersebut, Jogiyanto (2017) “harga saham merupakan instru-
men nilai jual emiten yang terpetakan di lantai bursa dalam kurun waktu spesifik, di mana pergerakannya
murni diatur oleh aktivitas para pelaku pasar serta memiliki kecenderungan bergerak fluktuatif mengi-
kuti ritme permintaan dan penawaran”. Menurut Musthafa (2017), “pencapaian harga saham yang stabil
di posisi tinggi membawa dampak positif berupa eskalasi kredibilitas serta penguatan reputasi korporasi
di mata publik. Efek turunannya, kondisi tersebut akan mempermudah jajaran manajemen ketika beru-
paya menghimpun instrumen pendanaan eksternal dari luar perusahaan”.

Kerangka Pemikiran

Likuiditas (Current Ratio) (X1)

Probabilitas (Return On Asset (X2) Hy

Harga Saham (Y)
Solvabilitas (Debt To Equity Ratio) /H
(X3)

— Solvabilitas (Debt To Asset Ratio)
X4

Hs

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Hipotesis
Berikut ini, berdasarkan kerangka hipotetis studi tersebut :

H1: Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Harga Saham pada PT
Matahari Department Store Thk periode 2006-2025.

H2: Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Harga Saham pada
PT. Matahari Department Store Thk periode 2006-2025.

H3: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Harga Saham
pada PT. Matahari Department Store Thk periode 2006-2025

H4: Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Harga Saham
pada PT. Matahari Department Store Tbk periode 2006-2025.

H5: Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset
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Ratio (DAR) berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Harga Saham pada PT Matahari
Department Store Tbk periode 2006-2025.

METODE PENELITIAN
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan tahunan PT Matahari Depart-
ment Store Thk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik pengambilan sampel yang
digunakan adalah sampling jenuh (sampel lengkap), di mana seluruh anggota populasi dijadikan sampel
karena jumlahnya yang terbatas dan data tersedia secara lengkap. Berdasarkan metode tersebut, di-
peroleh 20 data tahunan sebagai sampel penelitian untuk periode waktu 2006 hingga 2025.

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh melalui laporan
tahunan (annual report) resmi perusahaan serta ringkasan kinerja saham dari Bursa Efek Indonesia.
Untuk variabel Harga Saham, data yang diambil secara spesifik menggunakan harga saham penutupan
(closing price) pada akhir tahun berjalan (per 31 Desember) untuk setiap tahun pengamatan. Pemilihan
closing price akhir tahun ini konisten digunakan guna mencerminkan nilai pasar riil perusahaan pada
penutupan tahun buku, sekaligus meminimalisasi bias akibat fluktuasi harian dan dampak jangka pendek
dari aksi korporasi seperti stock split atau pembagian dividen sepanjang tahun berjalan. Data keuangan
tersebut kemudian ditransformasikan ke dalam rasio-rasio keuangan yang meliputi Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset Ratio (DAR) untuk diuji kontri-
businya terhadap pergerakan harga saham perusahaan.

Variabel Operasional

Di sini, kita akan membahas variabel penelitian yang digunakan; variabel-variabel ini disusun
sesuai dengan kebutuhan penelitian; variabel-variabel tersebut meliputi baik Variabel X* maupun Var-
iabel dependen () tidak saling bergantung satu sama lain. Dalam variabel dependen dalam penelitian
ini adalah harga saham, bersama dengan metrik seperti ROA, rasio utang terhadap ekuitas, dan pengem-
balian aset, dan rasio lancar, serta kapitalisasi pasar sebagai variabel-variabel yang menentukan rasio
utang terhadap aset (DAR) meliputi faktor independen.

Tabel 1. Defenisi Operasional Dan Skala Pengukuran Variabel Penelitian

No Variabel penelitian Defenisi operasional Parameter Skala

1. | Harga saham (Varia- | Harga suatu saham yang terjadi di bursa sa- Year-end closing price Rasio
bel Dependen) ham disaat periode tertentu.

2. | Current Ratio Rasio likuiditas untuk mengukur kemam-

Current Ratio

Aktiva Lancar i
_ %1000 Rasio

(Variabel Independen) | puan melunasi kewajiban jangka pendek
dengan membandingkan aktiva lancar dan

hutang lancar. Utang Lancar

3. | Return On Asset Rasio profitabilitas untuk mengukur kemam- | Retrun On Asset
(Variabel Independen) | puan perusahaan menghasilkan laba dengan Laba Bersih Rasio
memanfaatkan total aset yang dimiliki. = Total Asset * 100 %
4. | DebttoEquity Ratio | Rasio solvabilitas yang dipergunakan dalam |Debt To Equity Ratio
(Variabel Independen) | penilaian perbandingan antara total Total Utang £ 100 % Rasio
= e o 0

kewajiban terhadap total ekuitas perusahaan. |~ Total Ekuitas

5. | Debt To Asset Ratio Rasio solvabilitas untuk mengukur persen- | Debt To Asset Ratio
(Variabel Independen) | tase total dana dan perolehan aset yang dise- Total Utang 0 Rasio
diakan oleh pihak kreditur. = Toral Assor * 100 %

Sumber: Dari berbagai referensi

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Dengan menggunakan statistik deskriptif, seseorang dapat meringkas sifat-sifat data dari varia-
bel yang sedang dipertimbangkan, termasuk nilai minimum dan maksimumnya, rata-rata, dan simpan-
gan baku Current Ratio (CR), faktor-faktor seperti metrik seperti harga saham, pengembalian investasi,
rasio utang terhadap aset, dan rasio utang terhadap ekuitas adalah metrik penting yang perlu dipertim-
bangkan. Anda dapat melihat ringkasan statistik deskriptif termasuk dalam tabel data penelitian:

This is an open access article distributed under the Creative Commons Attribution 4.0 International License 494



http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/

MANAJEMEN: JURNAL EKONOMI USI VOL. 8 NO 2 (JULI 2026) EISSN: 2302 - 5964

Tabel 2. Harga Saham

Tahun!| CR ROA R DAR  |HARGA WI
2009 25 a6 14 08 400
2007 0s 380 04 02 350
|_2008 o4 02 0% 02 290
2009 or 12 Ba o8 250
— 2210 19 ns 1 290 08 2559
2011 29 AR 1.2 A 2700
2012 on 26 25 17 2700
2042 09 %2 a8 L | 14700
—ap32 1 08 1 438 1 204 1 190 | 1508
2018 op 458 2s 0.7 16875
2018 11 410 1.8 o8 15128
2017 11 251 13 o8 9200
-—anis 1 13 1 218 18 08 8275
L0 1 1 1 283 1 18 1 00 _AT60
2020 00 128 29 00 1045
2021 07 156 48 o8 4310
2922 29 24 89 10 2850
2023 | 09 MR- 1905 {10 1800
2024 0o 151 148 09 1600
2028 (: 14 9 178 06 1600

Studi ini didasarkan pada data yang diperoleh dari sampel satu perusahaan saja diambil dari
laporan tersebut, seperti yang ditunjukkan pada tabel tahunan (Laporan yang Disajikan Setiap Tahun
oleh PT Matahari Department Store Limited) agar kumpulan data terdiri dari dua puluh observasi.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Hasil uji normalitas bisa dilihat dengan gambar grafik dan tabel berikut ini:

TIormal 5 Plot of IRearession Standardized Mesiduel

Depeandert Variable: v

an

o4 “e
Obwarved Cum Frob

Gambar 2. Grafik Normal P.P Plot of Regression Standardized Residual
Sumber: Hasil Olahan Data

Berdasarkan Gambar 1 di atas, grafik Normal P-P Plot menunjukkan titik-titik data menyebar
di sekitar garis diagonal tanpa adanya outlier, sehingga nilai residual dinyatakan berdistribusi normal
dan memenuhi asumsi normalitas (Tandi et al., 2024).
__ Tabel 3. Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Linstandardl
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Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Tabel 3 di atas, hasil uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai Asymp.
Sig. (2-tailed) sebesar 0,067. Karena nilai signifikansi tersebut lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan
bahwa model regresi berdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas (U. D. Putri, 2023).
Uji Heteroskedatisitas
Hasil uji heteroskedastisitas bisa dilihat dengan gambar grafik dan tabel berikut ini:
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Gambar 2. Grafik Scatterplot
Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Gambar 2 di atas, grafik scatterplot menunjukkan titik-titik data menyebar secara
acak serta tersebar baik di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y (Faruq et al., 2023). Hasil ini
mengindikasikan bahwa model regresi yang digunakan dalam menganalisis pengaruh CR, ROA, DER,
dan DAR terhadap Harga Saham pada PT Matahari Department Store Tbk terbebas dari gejala het-
eroskedastisitas, sehingga varians residual bersifat homogen dan layak digunakan untuk analisis tahap
selanjutnya

Tabel 4. Uji Glejser Heteroskedastisitas

Coefficiants”

& Depenoest Vanadia MIRENID

Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Tabel 4 di atas, hasil uji heteroskedastisitas dengan metode Glejser menunjukkan
bahwa tidak semua variabel independen terbebas dari gejala heteroskedastisitas. Pengujian
menggunakan Uji Glejser dengan acuan tingkat signifikansi a = 0,05. Jika nilai sig > 0.05, model regresi
dinyatakan bebas dari heteroskedastisitas, sedangkan jika < 0.05, model terindikasi mengalami gejala
heteroskedastisitas (Utami & Widati, 2022).

Secara rinci, variabel CR (X1) memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,196, variabel DER (X5)
sebesar 0,418, dan variabel DAR (X4) sebesar 0,239 yang berarti nilainya lebih besar dari 0,05, se-
dangkan variabel ROA (Xz) memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,009. Karena nilai signifikansi ROA
(X2) lebih kecil dari 0,05, maka variabel tersebut dinyatakan mengalami gejala heteroskedastisitas. Guna
mengatasi masalah tersebut, peneliti melakukan transformasi data karena model Logaritma Natural (LN)
memiliki keuntungan untuk mengurangi kemungkinan terjadinya heteroskedastisitas melalui penye-
taraan skala varians data (Ramadhayanti, 2019).

Tabel 5. Uji Glejser dengan Transformasi Logaritma Natural (LN)

Coefficients”

3 Dependent Vinates ABS RE3

Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Tabel 5 di atas, hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode Glejser setelah
dilakukan transformasi Logaritma Natural (LN) menunjukkan bahwa seluruh variabel independen Kkini

onom
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memiliki nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Secara rinci, setelah transformasi LN, variabel CR (X1)
memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,067, variabel ROA (X2) meningkat signifikan menjadi sebesar
0,232, variabel DER (X3) sebesar 0,283, dan variabel DAR (X4) sebesar 0,784. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa setelah dilakukan transformasi data ke dalam bentuk Logaritma Natural (LN), model
regresi dalam penelitian ini telah terbebas dari gejala heteroskedastisitas dan layak digunakan untuk
analisis tahap selanjutnya.

Uji Multikolinearitas

Hasil uji multikolinearitas bisa dilihat dengan tabel berikut ini:
Tabel 6. Uji Multikolinearitas

Cowfficimntas™
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Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Tabel 6 di atas, hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa variabel CR (X1)
memiliki nilai Tolerance sebesar 0,699 (>0,100) dan VIF sebesar 1,430 (<10,00). Variabel ROA (X2)
memiliki nilai Tolerance sebesar 0,768 (>0,100) dan VIF sebesar 1,303 (<10,00). Variabel DER (X3)
memiliki nilai Tolerance sebesar 0,877 (>0,100) dan VIF sebesar 1,140 (<10,00), serta variabel DAR
(X4) memiliki nilai Tolerance sebesar 0,968 (>0,100) dan VIF sebesar 1,033 (<10,00). Dengan
demikian, seluruh variabel independen memiliki nilai Tolerance >0,100 dan VIF <10,00, sehingga dapat
disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami gejala multikolinearitas (Widyawati et al., 2024).
Uji Autokorelasi
Hasil uji autokorelasi bisa dilihat dengan tabel berikut ini:

Tabel 7. Uji Autokorelasi

Model Summnrf’

Isten R 3t Error of
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Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan tabel 7 hasil uji autokorelasi di atas, diperoleh nilai Durbin-Watson (DW) yang
dihasilkan dari model regresi adalah sebesar 1,820. Untuk mengetahui secara pasti status ada tidaknya
autokorelasi, nilai DW hasil hitung tersebut harus dibandingkan dengan nilai tabel statistik Durbin-Wat-
son pada tingkat signifikansi 0.05 (Romadhoni et al., 2022). Dengan jumlah variabel independen
sebanyak empat (k = 4) dan jumlah sampel sebanyak dua puluh (n = 20), maka diperoleh nilai batas
bawah dL = 0,8943 dan nilai batas atas dU = 1,8283. Nilai-nilai tersebut digunakan sebagai dasar pem-
bagian area keputusan Durbin-Watson seperti yang digambarkan pada grafik di bawah ini:

Tabel 8. Tabel Durbin-Watson
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Adapun kriteria pengambilan keputusan dalam menentukan status autokorelasi pada penelitian
ini didasarkan pada ketentuan berikut (Rifkhan, 2023):
e Jika DW < DL atau DW > 4-DL, maka diindikasikan terjadi autokorelasi.
e Jika DL < DW < DU atau 4-DU < DW < 4-DL, maka status autokorelasi dinyatakan tidak dapat

dijelaskan atau berada pada daerah keragu-raguan (inconclusive).

o Jika DU < Dw < 4-DU, maka dinyatakan tidak terjadi autokorelasi (hon-autokorelasi).

Jika nilai tersebut dimasukkan ke dalam kriteria pengujian diperoleh hasilnya adalah 0,8943 <
1,820 < 1,8283 (DL < DW < DU). Berdasarkan perbandingan tersebut, nilai DW sebesar 1,820 jatuh di
antara nilai dL (0,8943) dan dU (1,8283). Dengan demikian, secara teoritis model regresi ini berada
dalam status tidak dapat dijelaskan atau daerah keragu-raguan (inconclusive), sehingga keberadaan au-
tokorelasi tidak dapat diputuskan secara mutlak melalui tabel distribusi DW. Meskipun secara matematis
berada di area inconclusive, nilai DW hitung yang sebesar 1,820 ini berada di bawah angka 2 (DW < 2),
yang mana secara teori umum mengindikasikan adanya kecenderungan arah ke autokorelasi positif.

Menurut Harmoko et al. (2022), “kondisi munculnya kecenderungan autokorelasi ini sangat
wajar terjadi pada model yang menggunakan data runtut waktu (time series)” (Hutomo et al., 2025). Hal
ini dikarenakan observasi yang diambil secara berurutan sepanjang waktu (dalam penelitian ini adalah
rentang tahun 2006 hingga 2025) memiliki keterkaitan erat satu sama lain, di mana kondisi atau
gangguan pada tahun-tahun sebelumnya cenderung mempengaruhi data pada periode tahun berikutnya.

Namun, karena posisi nilai DW (1,820) dalam penelitian ini sangat tipis dan mepet sekali
dengan batas aman dU (hanya selisih 0,0083 dari nilai dU 1,8283), maka sifat keterkaitan atau gangguan
antar-tahun tersebut dikategorikan sangat lemah dan mendekati kondisi bebas autokorelasi. Merujuk
pada pemikiran tersebut, model regresi linear berganda dalam penelitian ini disimpulkan tetap aman,
valid, dan layak digunakan untuk memprediksi pengaruh CR, ROA, DER, dan DAR terhadap Harga
Saham PT. Matahari Department Store Thk.
Pengujian Hipotesis
Analisis Regresi Linier Berganda

Lihat tabel 9 untuk temuan persamaan regresi untuk hipotesis I.

Tabel 9. Hasil Uji Regresi Linier Berganda
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éumber: Hasil Olahan Data

Hal ini dapat dinyatakan sebagai persamaan berikut berdasarkan hasil persamaan regresi antara

variabel dependen dan independen:
HS =-6314,614 + 6893,806 X; + 282,174 X, + 12,403 X3 - 656,923 X4

Uji Koefisien Determinasi

Untuk mengukur seberapa kuat hubungan serta sejauh mana kemampuan variabel independen
yang terdiri dari Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to
Asset Ratio (DAR) dalam menjelaskan variasi perubahan Harga Saham PT Matahari Department Store
Tbk secara simultan, maka dilakukan uji korelasi (R) dan koefisien determinasi (R2). Pengujian ini dil-
akukan dengan mengamati nilai R, R Square, serta Adjusted R Square pada output Model Summary yang

L@“
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dihasilkan melalui program SPSS. Adapun ringkasan hasil pengolahan data statistik tersebut disajikan
pada tabel berikut:
Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary”
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Sumber: Hasil Olahan Data

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 10 Model Summary, kekuatan hubungan antara variabel
independen secara simultan dengan variabel dependen dapat diukur melalui nilai koefisien korelasi (R).
Nilai R yang diperoleh dalam penelitian ini adalah sebesar 0,855 atau 85,5%. Hal ini menunjukkan
bahwa hubungan antara variabel Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Debt to Asset Ratio (DAR) secara bersama-sama terhadap Harga Saham PT Matahari De-
partment Store Thk memiliki tingkat korelasi yang sangat kuat karena nilainya berada jauh di atas 50%.

Nilai R Square atau koefisien determinasi yang tertera pada tabel di atas adalah sebesar 0,731
atau 73,1%. Angka ini mengandung arti bahwa variasi naik turunnya Harga Saham PT Matahari Depart-
ment Store Tbhk dapat dijelaskan oleh kombinasi variabel independen yang diteliti (Current Ratio, Re-
turn on Assets, Debt to Equity Ratio, dan Debt to Asset Ratio) sebesar 73,1%. Sementara itu, sisanya
sebesar 26,9% (100% - 73,1%) disumbang atau dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar model linear
dan cakupan penelitian ini yang tidak ikut diestimasikan.

Untuk mengantisipasi bias akibat adanya penambahan variabel bebas serta menyesuaikan
dengan ukuran sampel yang digunakan, maka digunakan nilai Adjusted R Square. Nilai Adjusted R
Square yang diperoleh dalam model ini adalah sebesar 0,659 atau 65,9%. Hal ini mengonfirmasi kem-
bali secara lebih konservatif bahwa kontribusi nyata dari variabel CR, ROA, DER, dan DAR dalam
menjelaskan perubahan atau varians dari Harga Saham PT Matahari Department Store Thk adalah sebe-
sar 65,9%, sedangkan sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar model pengamatan.

Uji Simultan (Uji F)

Uji F statistik digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen yang terdiri dari
Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset Ratio
(DAR) secara bersama-sama (simultan) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen,
yaitu Harga Saham PT Matahari Department Store Tbk. Pengujian ini dilakukan dengan membanding-
kan nilai Fhiung dengan Frabel menggunakan tingkat signifikansi a = 0,05. Nilai Frper dalam pengujian ini
diperoleh dari derajat kebebasan (degree of freedom) pembilang dfl =k - 1 =5 - 1 = 4, dan penyebut
df2 =n- k=20 -5 =15, sehingga ditemukan nilai Feuse sebesar 3,06. Hasil output pengujian simultan
melalui tabel ANOVA disajikan sebagai berikut:

Tabel 11. Hasil Uji F Statistik

ANOVA"
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Sumber: Hasil Olahan Data

Berdasarkan hasil kalkulasi statistik pada tabel 11 di atas, diperoleh nilai Fhiung Sebesar 10,185
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000. Melalui indikator keputusan tersebut, dapat ditarik kes-
impulan bahwa nilai Fiung < Franer (10,185 > 3,06) dan nilai signifikansi yang terbentuk berada jauh di
bawah ambang batas dasar yaitu 0,05 (0,000 < 0,05). Sesuai dengan asas legalitas pengambilan kepu-
tusan regresi, maka hipotesis nol (H0) ditolak dan hipotesis alternatif (H5) secara resmi diterima. Hal
ini membuktikan secara empiris bahwa variabel Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to
Equity Ratio (DER), dan Debt to Asset Ratio (DAR) secara simultan berpengaruh positif dan signifikan
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terhadap Harga Saham pada PT Matahari Department Store Thk untuk periode pengamatan tahun 2006
hingga 2025.
Uji Parsial (Uji t)

Uji t statistik digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh dari masing-masing variabel in-
dependen secara parsial (individu) terhadap variabel dependen, yaitu Harga Saham PT Matahari Depart-
ment Store Tbk. Nilai twher dalam pengujian ini ditentukan berdasarkan derajat kebebasan (degree of
freedom) dengan rumus df =n - k - 1, di mana n adalah jumlah sampel (20) dan k adalah jumlah variabel
independen (4). Melalui perhitungan df =20 - 4 - 1 = 15 pada tingkat signifikansi o.= 0,05 (uji dua arah),
diperoleh nilai ttnel Sebesar 2,131. Hasil pengujian parsial secara terperinci dapat dilihat pada tabel beri-
kut:

Tabel 12. Hasil Uji T Statistik

Cosffiolents”
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Sumber: Hasil Olahan Data

Dari tabel 12, kita dapat memperoleh kesimpulan berikut berdasarkan temuan dari uji t, yang
merupakan uji parsial:

a) Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai thitung < twbel (1,766 < 2,131) dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,098 > 0,05. Atas dasar indikator tersebut, hipotesis nol (HO) diterima dan hipotesis alter-
natif (H1) ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR) secara parsial
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga Saham PT Matahari Department Store Thk.

b) Variabel Return on Assets (ROA) memiliki nilai thiwng > traner (4,610 > 2,131) dengan tingkat signif-
ikansi sebesar 0,000 < 0,05. Didukung oleh koefisien regresi yang bernilai positif sebesar 282,174,
maka hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis alternatif (H2) secara resmi diterima. Hal ini membuk-
tikan bahwa Return on Assets (ROA) secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham PT Matahari Department Store Tbk.

c) Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai thiung < twver ($0,664 < 2,131$) dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,517 > 0,05. Berdasarkan parameter keputusan statistik tersebut, hipotesis nol
(HO) diterima dan hipotesis alternatif (H3) dinyatakan ditolak. Hal ini memberikan kesimpulan
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Sa-
ham PT Matahari Department Store Thk.

d) Variabel Debt to Asset Ratio (DAR) memiliki nilai thiwng < twbel (-0,379 < 2,131) atau secara nilai
absolut (-0,379 < 2,131) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,710 > 0,05. Merujuk pada Kriteria
pengujian, maka hipotesis nol (HO) diterima dan hipotesis alternatif (H4) ditolak. Dengan kata lain,
Debt to Asset Ratio (DAR) secara parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga
Saham PT Matahari Department Store Thk.

Pembahasan

Pengaruh Variabel Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham

Hasil uji t parsial menunjukkan variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai thiwung < tabel (1,766
< 2,131) dengan nilai signifikansi 0,098 > 0,05, sehingga CR tidak berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham PT Matahari Department Store Tbhk. Meskipun koefisien regresi bernilai positif sebesar
6.893,806, dampaknya tidak bermakna secara statistik.

Berdasarkan Teori Pasar Modal, pelaku pasar menilai informasi likuiditas secara rasional; bagi
perusahaan ritel, ketersediaan aset lancar yang terlalu tinggi justru mencerminkan adanya dana mengen-
dap (idle cash) atau penumpukan persediaan yang tidak produktif. Dalam kacamata Teori Sinyal, ting-
ginya CR tidak direspons sebagai good news terkait pertumbuhan masa depan, melainkan hanya kapa-
sitas jangka pendek. Hasil ini didukung oleh Aprilliani et al. (2024) (tniwng -0,411; Sig. 0,696) dan Mar-
celina (2023) (Sig. 0,898) yang menyatakan CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Pengaruh Variabel Return on Assets (ROA) terhadap Harga Saham

Variabel Return on Assets (ROA) memiliki nilai thiung > twave (4,610 > 2,131) dengan nilai
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signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini membuktikan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham PT Matahari Department Store Tbk, dengan koefisien regresi sebesar 282,174.

Sesuai Teori Sinyal, peningkatan profitabilitas (ROA) merupakan positive signal yang men-
gonfirmasi efisiensi manajemen dalam mengelola aset untuk mencetak laba. Hal ini menjelaskan men-
gapa ROA menjadi variabel yang paling diperhatikan investor pada PT Matahari Department Store Tbk.
Sebagai perusahaan ritel modern, keberlangsungan bisnis sangat bergantung pada kecepatan perputaran
barang dan profitabilitas riil. Investor di Pasar Modal bertindak rasional dengan memprioritaskan ke-
mampuan imbal hasil (return). Informasi ini diserap cepat oleh pasar sesuai dengan Teori Pasar Modal
Efisien bentuk setengah kuat (semi-strong), di mana publikasi laba bersih langsung merefleksikan perge-
rakan harga saham. Temuan ini sejalan dengan Paramayoga & Fariantin (2023) (thiwng 16,950; Sig.
0,009), namun tidak sejalan dengan Sumantri & Sukartaatmadja (2022).

Pengaruh Variabel Debt to Equity Ratio (DER) dengan Harga saham

Hasil uji parsial menunjukkan variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai thiung < trabel
(0,664 < 2,131) dengan nilai signifikansi 0,517 > 0,05, sehingga DER tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham PT Matahari Department Store Tbk. Nilai koefisien regresi positif sebesar 12,403
tidak memiliki kekuatan statistik.

Melalui pendekatan Teori Sinyal, tingkat leverage dalam batas tertentu dinilai wajar oleh pasar.
Investor menganggap bahwa selama modal pinjaman dioptimalkan untuk ekspansi gerai ritel dan
menghasilkan penjualan, rasio DER tidak akan menjadi sentimen negatif risiko kebangkrutan. Dalam
Teori Pasar Modal, pelaku pasar cenderung mengabaikan struktur modal ini karena stabilitas operasi
sektor konsumsi dinilai mampu menutup beban bunga tetap. Hasil ini relevan dengan Aryani et al.
(2024) (tniung 0,344; Sig. 0,732), tetapi bertolak belakang dengan Sinaga et al. (2023).

Pengaruh Variabel Debt to Asset Ratio (DAR) dengan Harga saham

Uji t parsial untuk variabel Debt to Asset Ratio (DAR) menghasilkan nilai thitung < traper (-0,379 <
2,131) dengan signifikansi 0,710 > 0,05. Maka, DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Sa-
ham PT Matahari Department Store Thk. Koefisien regresi yang bernilai negatif sebesar -656,923 tidak
terbukti secara empiris.

Tidak adanya pengaruh nyata ini mengindikasikan bahwa investor di Pasar Modal memahami
karakteristik industri ritel yang membutuhkan leverage untuk pengadaan persediaan dan sewa tempat.
Pelaku pasar cenderung mengabaikan struktur solvabilitas makro ini selama arus kas operasional harian
kuat, serta lebih fokus pada kapasitas perputaran aset (asset turnover) untuk memicu laba. Ketiadaan
pengaruh DAR ini memberi sinyal (Teori Sinyal) bahwa manajemen risiko utang perusahaan masih
berada dalam koridor aman. Temuan ini didukung oleh Fitriyani (2022) (tniwung 0,363; Sig. 0,717), namun
tidak sejalan dengan Wardana et al. (2022).

Pengaruh Variabel Current ratio, Retrun on asset, Debt to equity ratio, dan Debt to asset ratio
terhadap Harga saham

Berdasarkan uji F, nilai signifikansi gabungan diperoleh sebesar 0,000 < 0,05 dengan Fhiwung>
Funel (10,185 > 3,056). Hal ini membuktikan bahwa secara simultan, variabel CR, ROA, DER, dan DAR
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham PT Matahari Department Store Tbk periode 2006-2025.

Artinya, meskipun secara parsial mayoritas rasio (CR, DER, DAR) tidak signifikan, integrasi
seluruh variabel dalam model regresi memberikan daya dorong yang kuat pada harga saham. Penilaian
investor di Pasar Modal bersifat komprehensif, di mana fluktuasi harga dibentuk oleh akumulasi kinerja
likuiditas, profitabilitas, dan struktur modal. Berdasarkan Teori Sinyal, pengumuman rasio-rasio ini
memberikan full disclosure yang meminimalisasi asimetri informasi di bursa efek.

Keandalan model ini ditunjukkan oleh nilai Adjusted R Square sebesar 65,9% (0,659), yang
berarti variasi harga saham dijelaskan oleh kombinasi keempat variabel tersebut, sedangkan 34,1% si-
sanya dipengaruhi faktor lain di luar model. Hubungan ini diperkuat oleh koefisien korelasi (R?) sebesar
0,855 yang menunjukkan hubungan sangat erat, serta nilai R? sebesar 0,731 yang membuktikan spesifi-
kasi model regresi ini presisi dan layak digunakan.

KESIMPULAN
Hasil penelitian menciptakan sebuah kesimpulan sebagai berikut
1. Harga saham PT Matahari Department Store Tbk sebagian tidak terpengaruh oleh Rasio Lancar (CR)
sepanjang periode waktu yang ditentukan 2006-2025 (thitung = 1,766; Sig. = 0,098 > 0,05).

This is an open access article distributed under the Creative Commons Attribution 4.0 International License 501



http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/

MANAJEMEN: JURNAL EKONOMI USI VOL. 8 NO 2 (JULI 2026) EISSN: 2302 - 5964

2. Korelasi antara pengembalian aset (ROA) dan, lebih spesifiknya harga saham sejak tahun 2006
hingga tahun 2025, PT Matahari Department Store Tbk (thitung = 4,610; Sig. = 0,000 < 0,05).

3. Dari tahun 2006 hingga 2025, DER (rasio utang terhadap ekuitas) mempengaruhi kecil namun tidak
berdampak berdampak berdampak signifikan terhadap harga saham PT Matahari Department Store
Tbk (thitung = 0,664; Sig. = 0,517 > 0,05).

4. Dampak Rasio Utang terhadap Aset (DAR) pada perdagangan saham PT Matahari Department Store
Tbk pada saat itu waktu yang ditentukan tidak signifikan secara statistik 2006-2025 (thitung = -
0,379%; Signifikansinya lebih tinggi dari nilai kritis 0,05).

5. Dampaknya terhadap harga saham sangat signifikan jika mempertimbangkan CR, ROA, DER, dan
DAR secara bersamaan. Sejak tahun 2006 hingga tahun 2025, PT Matahari Department Store Thk
(Fhitung = 10,185$; Sig. = 0,000 < 0,05). Adapun kontribusi gabungan faktor-faktor yang memb-
ingungkan dalam memahami fluktuasi harga saham (Adjusted R Square) persentasenya adalah
65,9%, dengan sisa sebesar 34,1% hal ini disebabkan oleh faktor-faktor yang tidak termasuk dalam
penelitian ini.

Saran

1. Pengawasan terhadap keuangan perusahaan harus dilakukan dengan hati-hati dalam menjaga tren
nilai ROA melalui optimalisasi perputaran aset dan efisiensi biaya operasional agar tetap
menghasilkan profitabilitas yang tinggi. Meskipun variabel CR, DER, dan DAR tidak memperlihat-
kan pengaruh signifikan, perusahaan harus tetap memantau stabilitas likuiditas dan rasio utang ter-
sebut agar selalu berada pada batas aman demi menjaga tingkat kepercayaan investor jangka panjang.

2. Investor dan calon investor disarankan untuk menjadikan rasio profitabilitas, khususnya salah satu
metrik dasar yang paling penting adalah pengembalian aset (ROA), dan acuan krusial sebelum
mengambil keputusan taktis untuk membeli atau melepas lembar saham perusahaan di pasar modal.

3. Unsur-unsur dasar tambahan dapat disertakan dalam penelitian di masa mendatang yang belum di-
masukkan dalam model ini seperti dengan menggunakan kerangka pengamatan yang lebih luas, sep-
erti Rasio Harga terhadap Nilai Buku (PBV) atau Laba Per Saham (EPS), pada emiten sektor ritel
sejenis, serta memeriksa dampak indikator makroekonomi seperti inflasi dan nilai rupiah relatif ter-
hadap harga saham
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