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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Current Ratio, Earnings Per Share and Debt to
Equity Ratio on the stock price of PT Astra Graphia Tbk during the period 2006—2024.
These financial indicators were selected because they theoretically play an important
role in signalling a company’s liquidity, profitability, and capital structure to investors.
The research employs a quantitative approach using multiple linear regression
analysis. The data used are secondary data obtained from the company’s annual
financial reports covering 19 years. The findings reveal that CR, EPS, and DER
simultaneously have a significant influence on stock prices, with a coefficient of
determination (R?) of 0.715. This result indicates that 71.5% of the variation in stock
prices can be explained by these three independent variables, while the remaining
portion is influenced by other factors beyond the research model. Partially, only EPS
is found to have a positive and significant effect on stock prices, whereas CR and DER
do not show significant effects. This suggests that investors tend to prioritize
profitability, as reflected in EPS, over liquidity or capital structure when making
investment decisions. The contribution of this study lies in highlighting EPS as the main
determinant of stock price movements within the printing and information technology
industry. The findings also provide practical implications for company management in
enhancing financial performance and serve as a useful reference for investors and
future researchers in exploring fundamental factors that influence stock prices.
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PENDAHULUAN

Bisnis di seluruh dunia dipaksa untuk meningkatkan teknik manajemen operasi
mereka untuk menghasilkan untung sebesar mungkin dan tetap bertahan akibat
perkembangan teknologi yang semakin maju. Persaingan antar perusahaan menunjukkan
adanya aktivitas bisnis. Persaingan yang semakin ketat membentuk perusahaan yang
berusaha untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham, meningkatkan kinerja, dan
bersaing dengan perusahaan lain untuk memilih keberhasilan dalam mencapai tujuan
tersebut (Khairiyah & Affan, 2023)

PT Astra Graphia Tbk (ASGR) mengawali bisnis sebagai divisi Xerox,sejak tahun
1971, perusahaan ini lalu dijadikan badan hukum sendiri di tahun 1975. Karena tuntutan
pelanggan yang terus berubah dan kemajuan teknologi, terutama informasi dan
komunikasi. Perusahaan ini beralih ke distributor perdagangan yang menjual produk cetak
(Saribu & Maranath, 2020)

Dalam kajian ini, rasio yang dipakai adalah current ratio (CR), Earning Per Share
(EPS), Debt to Equity (DER), dan Harga saham. Rasio yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan mempunyai kompetensi yang lebih besar untuk menutupi tanggung jawab
jangka panjang dengan aktiva lancar yang tersedia. Ini juga mengindikasikan bahwa
perusahaan tengah mengalami situasi dalam kondisi financial yang bagus, yang dapat
menaikan harga saham karena investor tertarik menggunakan kondisi financial yang
sebanding (Suryani et al, 2022).

Beberapa penelitian terdahulu menemukan adanya pengaruh signifikan (putri et al.,
2024), sementara penelitian lain justru menemukan pengaruh yang lemah atau tidak
signifikan (Rita Kurnia Kartini & Gatot Supriyadi, 2024). Perbedaan hasil penelitian ini
berkaitan dengan konsistensi pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham. Selain itu
studi sebelumnya hanya menggunakan periode pengamatan singkat yaitu 3-5 tahun,
sehingga tidak dapat menjelaskan secara menyeluruh penurunan harga saham PT Astra
Graphia Tbk. Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi apakah CR, EPS, dan DER
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham PT astra Graphia Tbk dalam jangka
waktu yang panjang, yaitu dari 2006 hingga tahun 2024. Secara internasional, EPS
berulang kali muncul sebagai penentu utama pergerakan harga saham, termasuk pada
perbankan Indonesia (Riwayati & Aviliani, 2022).

Earning Per Share (EPS) adalah rasio yang menunjukkan seberapa besar
keuntungan atau imbal hasil yang diperoleh oleh investor atau pemegang saham per lembar
saham. EPS yang lebih tinggi secara otomatis membawa kebahagiaan bagi para pemegang
saham karena semakin banyak keuntungan yang diberikan kepada pemegang saham
(Linanjung, n.d.). “Debt To Equity Ratio (DER) adalah salah satu indikator rasio leverage
(solvabilitas) yang menilai seberapa luas antara modal sendiri serta kepentingan jangka
panjang pada pembangunan modal perusahaan”. (Amri, 2024)

Menurut Brigham dan Houston dalam (Mardina, 2020) Harga saham menunjukkan
aset investor. Harga saham akan bergantung pada uang yang diharapkan investor dapatkan
untuk membeli saham di masa depan. Harga saham PT Astra Graphia Tbk menurun sejak
2014. Pertanyaan tentang hubungan antara kinerja fundamental perusahaan dan perubahan
harga saham muncul sebagai akibat dari fenomena ini. Fenomena penurunan harga saham
ini belum banyak diteliti dengan periode panjang, sementara sebagian besar penelitian
hanya menggunakan periode singkat.
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Gambar 1 Grafik Pergerakan Harga Saham Pada PT. Astra Graphia Tbk Periode
2006-2024
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Nilai saham PT. Astra Graphia Tbk. Meningkat pesat dari tahun 2006 hingga 2014.
Ini ditunjukkan pada gambar 1. Namun, turun sampai Rp 840 dari 2015 hingga 2024.
Menurut signalling (Agung et al, 2022) mengatakan bahwa tindakan yang dilakukan oleh
manajemen perusahaan yang menunjukkan kepada investor, bagaimana manajemen
melihat prospek perusahaan. Jika nilai harga saham terus menurun, perusahaan akan
mengalami penurunan keuntungan bahkan kerugian. Hal ini akan menghentikan
pertumbuhan bisnis dan mengurangi investasi.

Menurut (Hidayatullah & Al-Choir, 2025) Penelitian ini menggunakan rasio
likuiditas, yang mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek dengan menggunakan semua asset lancar yang tersedia

Gambar 2 Grafik Pergerakan Current Ratio (CR) Pada PT. Astra Garphia Tbk
Periode 2006-2024
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Sumber: Annual Report PT. Astra Graphia (data diolah pada 2025)

Current Ratio (CR) PT. Astra Graphia dari tahun 2006 hingga 2024 ini mencapai
titik tertinggi pada tahun 2016, 2017, 2018, 2019,2020. Current Ratio sebesar (245) pada
tahun 2016 sebesar (185) pada tahun 2017, sebesar (243) pada 2018 , sebesar (196) pada
tahun 2019 dan sebesar (284) pada tahun 2020. Oleh karena itu, “Current Ratio adalah
salah satu rasio keuangan yang paling banyak digunakan,tingkat Current Ratio dapat
ditentukan dengan jalan membandingkan antara Current Assets dengan Current Liabilities
dengan tingkat yang lebih tinggi menunjukkan bahwa perusahaan lebih mampu memenuhi
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kewajiban jangka pendeknya, termasuk membayar dividen kas yang terutang”. (Siregar et
al,. 2024)

Gambar 3 Grafik Pergerakan Earning Per share (EPS) pada PT. Astra Graphia
Tbk
2006-2024

Data
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Sumber: Annual Report PT. Astra Graphia Tbk (data diolah pada 2025)

Dari tahun 2006 hingga 2024, earning per share pada PT. Astra Graphia Tbk, Naik
secara bertahap namun menurun yang terjadi pada tahun 2020, 2021, 2023, 2024 nilai
Earning Per Share pada tahun 2020 (35), pada tahun 2021 (65) , pada tahun 2022 (72),
pada tahun 2023 (105) dan pada tahun 2024 (152).

“Earning Per Share dapat di katakan dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan.
Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka Earning Per Share perusahaan pum
semakin tinggi”. (Majdudah et al,. 2024)

Gambar 4 Grafik Pergerakan Debt to Equity Ratio (DER) Pada PT. Astra Graphia
Tbk
Periode 2006-2024

Data

Sumber: Annual Report PT. Astra Graphia Tbk Annual Report (Data diolah
pada 2025)

Debt to Equity Ratio (DER) PT. Astra Graphia Tbk turun pada tahun- tahun
sebelumnya, tetapi pada tahun 2024 meningkat sebesar (53) “rasio utang perusahaan
lebih tinggi jika DER lebih tinggi dan harga saham perusahaan lebih rendah jika DER
lebih kecil”. (Adinda Natasya Valerina Setiawan & Isnurruni Hidayat Susilowati, 2024).
Ini menunjukkan bahwa rasio utang terhadap ekuitas mempengaruhi harga saham.

Penelitian Terdahulu
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Beberapa studi sebelumnya dengan penelitian saat ini,diantaranya:

1. Studi yang ditulis (Mizan & Berliansyah Putra, 2024) mengemukakan bahwa
Return On Investment (ROI) dan Current Ratio tidak mempengaruhi harga
saham secara signifikan terhadap harga saham saat ini.

2. Studi lebih lanjut yang dilakukan (Dewi & Suwarno, 2022) menemukan bahwa
Return On Asset (ROA), Earning Per Share (EPS) dan Debt to Equity Ratio
(DER) memengaruhi harga saham. Nilai Earning Per Share lebih tinggi,
sehingga laba pemegang saham lebih besar. Nilai Debt to Equity Ratio juga
lebih tinggi, sehingga harga saham perusahaan lebih rendah.

3. Berbeda dengan studi yang dilaksanakan (Labiba et al., 2021) yang
menghasilkan bahwa harga saham pertambangan go-public di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2016 hingga 2017 tidak terpengaruhi oleh Earning Per
Share (EPS)

Kerangka Berpikir
Berdasarkan 3 variabel independen, Current Ratio, Earning Per Share, dan Debt to
Equity. Maka kerangka berpikir yang diajukan yaitu:

Pengaruh Current Ratio CR), Earning Per Share (EPS), dan
Debt to Equity (DER) terhadap Harga Saham PT Astra Graphia
Tbk

Current Ratio CR)(X1) Earning Per Share(EPS) (X2) Debt to Equity Ratio (DER)

(X3)

Harga Saham (Y)

Hipotesisis Penelitian

H1 : Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham

HO : Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham
H2 : Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham

HO : Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh terhadap harga saham
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H3 : Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham
HO : Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham

METODE

Menurut Sugiyono dalam buku Metode Penelitian Kuantitatif dan Kualitatif (Rohman et
al., 2023) “Metode Penelitian adalah cara ilmiah untuk mendapatkan data dengan tujuan
dapat dideskripsikan, dibuktikan, dikembangkan, dan ditemukan pengetahuan, teori untuk
memahami, memecahkan dan mengantisipasi masalah dalam kehidupan manusia”. Studi
ini menggunakan metode pendekatan kuantitatif dengan pendekatan deskriptif.

Menurut emzir dalam (Azhari et al.,, 2023) “Pendekatan kuantitatif adalah suatu
pendekatan yang secara primer menggunakan paradigma post positivesme yakni
mengembangkan ilmu pengetahuan (seperti pemikiran tentang sebab akibat, reduksi
kepada wvariabel, hipotesis dan pertanyaan spesifik menggunakan pengukuran dan
observasi serta pengujian teori), menggunakan strategi penelitian seperti eksperimen dan
survey yang memerlukan data statistik™.

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Populasi
penelitian mencakup seluruh laporan keuangan tahunan PT Astra Grpahia Tbk periode
2006-2024. Dari populasi tersebut, diambil 19 laporan tahunan sebagai sampel karena
memenuhi syarat kelengkapan data variabel penelitian, yaitu Current Ratio, Earning Per
Share, Debt to Equity, serta harga saham. Data yang digunakan berupa data kuantitatif
berbentuk runtut waktu (time series). Teknik pengumpulan data dilakukan melalui
dokumentasi dengan memperoleh laporan tahunan dari situs resmi PT Astra Graphia Tbk
dan Bursa Efek Indonesia. Analisis data dilakukan dengan regresi linier berganda
menggunakan software SPSS versi 25. Sebelum analisis regresi, model diuji melalui uji
asumsi klasik, meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan
autokorelasi untuk memastikan kelayakan model.

HASIL
Tabel 1. Hasil Uji Asumsi Klasik
Uji Nilai Statistik | Sig/Kriteria | Kesimpulan
Normalitas (K-S) 0,795 >0,05 Normal
Multikolinearitas (VIF) 1,415-5,975 <10 Tidak ada
multikolinearitas
Heteroskedastisitas Scatterplot - Tidak ada
acak heteroskedastisitas
Autokorelasi (Run Test) 0,060 >0,05 Tidak ada autokorelasi

Uji Normalitas
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Uji Normalitas merupakan salah satu langkah penting dalam analisis regresi untuk
mengevaluasi apakah residual yang telah di distandarisasi mengikuti pola distribusi
normal. Residual yang berdistribusi normal ditandai dengan nilai-nilai yang umumnya
berada dekat dengan rata-rata.

Menurut Ghozali dalam soekjoto Hendri (2020), terdapat dua pendekatan yang
umum digunakan dalam mendeteksi distribusi normalitas residual, yaitu dengan
menggunakan grafik dan uji statistik kolmogorov-Smirnov.

Gambar 1 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardize
d Residual

] 19
Normal Parameters™® Mean .0oooooo
Std. Deviation 274.05980045

Most Extreme Differences Absaolute 109
Positive .082

MNegative -109

Test Statistic .109
ad Asymp. Sig. (2-tailed)® 2009
Monte Carlo Sig. (2-tailed)®  Sig 795
99% Confidence Interval  Lower Bound 784

Upper Bound 805

a. Test distribution is Mormal

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction

d. This is a lower bound of the true significance.

e. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed
2000000

Sumber Data: Data yang di olah SPSS 2025

Hasil Uji yang di tampilkan dalam gambar 1 menunjukkan hasil dari metode
kolmogorov-Smirnov, dimana nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,795 yang lebih besar
dari batas signifikasi 0,05. Berdasarkan nilai ini, dapat disimpulkan bahwa residual tidak
menyimpang secara signifikan dari distribusi normal. Dengan demikian, tidak ditemukan
indikasi gangguan terhadap asumsi normalitas dalam model regresi yang diuji

Gambar 2 Grafik Hasil Uji Normalitas

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Harga Saham

0.8 -]
0.8 )

0.4

Expected Cum Prob

0.2

Observed Cum Prob

Sumber data: Data diolah SPSS 2025

Sedangkan, pada gambar ke 2 menggambarkan penyebaran titik-titik residual yang
sebagian besar mengikuti garis diagonal. Meskipun terdapat beberapa titik yang tidak tepat
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berada diatas garis tersebut, penyebaran secara umum menunjukkan pola yang mendekati
normal. Oleh karena itu, model regresi dinilai memenuhi syarat normalitas dan layak
digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Uji Multikolinieritas

Menurut Ghozali dalam Rohanda Gustriana(2020), uji multikolinieritas bertujuan
untuk mengetahui apakah terdapat hubungan korelatif antar variabel bebas dalam suatu
model regresi. Multikolinearitas dapat menyebabkan distorsi dalam hasil analisis jika tidak
terdeteksi. Untuk mengidentifikasi keberadaan gejala multikolinieritas dapat dilihat dari
dua indikator utama yaitu nilai folerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Jika nilai
tolerance lebih dari 0,1 dan VIF kurang dari 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak
terdapat multikolinieritas dalam model. Sebaliknya, jika tolerance kurang dari 0,1 dan VIF
melebihi 10, maka model mengalami multikolinearitas.

Gambar 3 Hasil Uji Multikolinieritas

Collinearity Statistic

Coefficients”

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Stel. Error Beta t Sig. Talerance VIF
1 (Gonstant) 1884 737 1229145 1533 146
Current ratio -3.890 3.282 -.375 -1.182 256 188 5313
Earning Per Share 5.684 1.387 GBE 4,189 <,001 77 1415
Debt to Equity -§183 6.239 - 488 -1.472 162 167 5975

a Dependent Variable: Harga Saham

Sumber Data: Data diolah SPSS, 2025

Berdasarkan hasil analisis Collinearity Statistic yang ditampilkan melui data diatas
dapat disimpulkan bahwa penelitian ini menunjukkan nilai Variance Inflation Factor (VIF)
yang masih berada di bawah batas maksimal 10. Dan secara spesifik, variabel Current
Ratio (CR) memiliki nilai (VIF) sebesar 5,313 Earning Per Share (EPS) sebesar 1,415 dan
variabel lainnya sebesar 5,975 selain itu seluruh nilai tolerance tercatat melebihi angka 0,1.
Kondisi ini menunjukkan bahwa tidak memiliki keterkaitan linier yang kuat antar variabel
dependen, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak
mengalami masalah multikolinearitas.
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Uji Heteroskedasitas

“Uji Heterokedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah ada ketidaksamaan
dalam variance residual dari suatu pengamatan ke pengamatan lain dalam model regresi.
Jika ada ketidaksamaan dalam model regresi,maka hasilnya tidak efisien baik dalam
sampel kecil maupun besar”’(Meilani & Pardistya,2020)

Gambar 4 Hasil Uji Heteroskedasitas

Scatterplot
Dependent Variable: Harga Saham

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Data diolah SPSS, 2025

Sementara itu, hasil dari grafik scatter plot memperlihatkan sebaran titik-titik yang
acak dan tidak membentuk pola tertentu. Titik-titik tersebut tersebar secara merata diatas
dan di bawah garis horizontal pada sumbu X dan Y. Pola Penyebaran seperti ini menjadi
indikator tambahan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas dalam model regresi yang
di analisis.

Uji Autokorelasi

Tujuan dari uji ini adalah untuk menentukan apakah ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t-1 dalam model regresi linier. Autokorelasi adalah masalah yang
muncul ketika ada korelasi. Autokorelasi terjadi ketika observasi yang berurutan sepanjang
waktu berhubungan satu sama lain. (Sasono, 2022)

Menurut Suliyanto dalam (Hartono Rudi.M & Budhiarjo Sari Intan, (2021) Run test
adalah salah satu jenis analisis non parametrik yang dapat digunakan untuk mengetahui
apakah nilai residual terjadi secara acak atau tidak. Jika tidak ada korelasi antara residual,
nilai residual dianggap acak. Dasar pengambilan keputusan untuk uji run test adalah. Ada
gejala autokorelasi jika nilai sig lebih kecil dari 0,05 dan sebaliknya, tidak ada gejala jika
nilainya lebih besar dari 0,05
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Gambar 5 Hasil Uji Autokorelasi

Run Test

Runs Test
Lnstandardize
d Residual
TestValue?® 26.86081
Cases = TestValue ]
Cases == TestValue 10
Total Cases 149
Mumber of Runs ]
Z -1.882
Asymp. Sig. (2-tailed) 060
a. Madian

Sumber:Data diolah SPSS 2025

Hasil menunjukkan bahwa nilai sig senilai 0,060 lebih besar dari 0,05 sehingga
dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan tidak memiliki autokorelasi

Tabel 2. Hasil Uji Regresi (Uji T dan Uji F)

Variabel Koefisien t-hitung Sig. Kesimpulan
Independen Regresi
Current Ratio -3,890 -1,165 0,256 Tidak
(CR) Signifikan
Earning Per 5,684 5,512 0,000 Signifikan
Share (EPS) Positif
Debt to Equity | -9,183 -1,452 0,162 Tidak
Ratio (DER) Signifikan
Tabel 3. Hasil Uji F dan Determinasi
Statistik Nilai Sig. Kesimpulan
F-hitung 12,568 0,000 Model signifikan simultan
Koefisien Determinasi (R?) 0,715 - Variabel menjelaskan 71,5%
variasi harga saham
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Uji Koefisien Determinasi

Analisis Koefisien Determinasi menunjukkan seberapa besar pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. (Fazriati & Herlinawati, 2024)

Gambar 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Madel R R Square Square Estimate

1 B46® J15 658 300.21758

a. Predictors: (Constant), Debt to Equity, Earning Per Share,
Current ratio

Sumber : Data diolah SPSS 2025

Gambar diatas menghasilkan nilai Koefisien determinasi 0,715 atau 71,5%, yang
berarti bahwa variabel dependen Debt to equity (DER), Earning Per Share (EPS) dan
kemudian Current Ratio bersama-sama mempengruhi variabel dependen harga saham
71,5%, sedangkan sisanya 28,5% oleh variabel lain diluar persamaan regresi ini atau
variabel yang diteliti

Uji T

Menurut Ghozali dalam (Indah Sari, 2020) “Uji t-test digunakan untuk menguji
seberapa jauh pengaruh variabel independen yang digunakan untuk penelitian ini secara
individu dalam menerangkan variabel dependen secara parsial”.

1. Jika nilai probabilitas signifikansi lebih besar dai 0,5 hipotesis ditolak.ini
berarti variabel dependen tidak berdampak signifikan pada variabel
independen

2. Hipotesis tidak dapat diterima apabila nilai probabilitas signifikansi kurang

dari 0,05.ini menunjukkan bahwa variabel independen mempengaruhi
variabel dependen secara signifikan

Gambar 7 Hasil Uji T

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1884.737 1229.145 1.533 146
Current ratio -3.890 3.292 -.375 -1.182 256
Earning Per Share 5.684 1.357 686 4.189 <,001
Debt to Equity -8.183 6.239 -.496 -1.472 162

a. Dependent Variable: Harga Saham
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Sumber : data diolah SPSS,2025
Hasil studi menunjukkan :

Gambar 7 menunjukkan hasil pengujian secara parsial antara variabel aset lancar
dan harga saham signifikansi (sig) yakni 0,256 yang berarti H1 ditolak, yang berarti
variabel Aset lancar (X1) tidak mempengaruhi variabel harga saham (Y) selanjutnya
variabel pendapatan per saham menunjukkan nilai signifikansi (sig) sebesar <0,001, yang
menunjukkan bahwa H2 diterima, yang berarti bahwa variabel X2 mempengaruhi variabel
harga saham, selain itu pada variabel Debt to equity memiliki nilai signifikansi (sig) sebesar
0,162, yang berarti H3 ditolak, yang berarti variabel X3 tidak mempengaruhi variabel harga
saham atau Y

Uji Persamaan Regresi

Analisis Regresi linear berganda digunakan untuk memprediksi perubahan pada
variabel dependen akan terjadi ketika dua atau lebih variabel dependen mengalami
peningkatan atau penurunan nilai. Menurut (Mangantar A.A arif et al., 2020), metode ini
memungkinkan peneliti untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat secara simultan

Gambar 8 Hasil Uji Persamaan Regresi

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coeflicients Coeflicients

Model B Stal. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1884.737 1229.145 1.533 146
Current ratio -3.890 3.292 -.375 -1.182 .256
Earning Per Share 5684 1.357 686 4189 <,001
Debt to Eguity -9.183 6.239 - 496 -1.472 162

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber: Data diolah SPSS, 2025
Model Persamaan regresi yang dihasilkan dalam penelitian ini
Y=1884,737 — 3,890CR + 5,684EPS — 9,183DER+ e
Berdasarkan persamaan tersebut, dapat dijelaskan bahwa :

Nilai Konstanta dalam persamaan regresi linear berganda sebesar 1884,737
menunjukkan bahwa apabila nilai Current Ratio (CR) , Earning Per Share dan Debt To
Equity Ratio (DER) adalah nol, maka Return saham diperkirakan meningkat sebesar
1884,737.

Koefisien regresi untuk Current Ratio sebesar -3,890 dan dengan tanda negatif
artinya apabila terjadi perubahan sebesar satu persen pada Current Ratio (CR) dengan
asumsi Earning per share dan Debt To Equity Ratio tetap maka, Return saham akan
mengalami penurunan sebesar 3,890.
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Koefisien regresi untuk variabel Earning Per Share adalah 5,684 dan bertanda
positif yang berarti setiap kenaikan satu unit pada Earning per share dengan asumsi Current
Ratio (CR) dan Debt To Equity Ratio (DER) tidak berubah, akan menyebabkan
peningkatan return saham sebesar 5,684.

Untuk Variabel Debt to Equity Ratio (DER) , koefisien regresinya adalah -9,813
yang menandakan bahwa setiap kenaikan satu unit pada Debt To Equity Ratio (DER)
dengan Current Ratio dan Earning Per Share tetap, akan menurunkan Return Saham
sebesar 9,183. Koefisien negatif ini memperlihatkan bahwa Debt To Equity Ratio memiliki
pengaruh negatif terhadap Return Saham.

Uji F

Uji F bertujuan mengevaluasi model regresi yang digunakan secara keseluruhan
memiliki signifikasi atau tidak, sehingga dapat menentukan kelayakan model dalam
memprediksi pengaruh variabel dependen, termasuk variabel moderasi terhadap variabel
dependen. Uji ini dilakukan dengan membandingkan nilai signifikasi antara F hitung dan
F tabel (Elfi & Raflis, 2024)

Gambar 9 Hasil Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig
1 Regression 3308204235 3 1132734745 12.568 = 001"
Residual 1351958 923 15 00130.585
Total A750163.158 18

a. Dependent Variable: Harga Saham
b. Predictors: (Constant), Debt to Equity, Earning Per Share, Current ratio

Sumber: Data diolah SPSS, 2025

Berdasarkan data yang tercantum pada di atas diperoleh nilai signifikasi yang lebih
kecil dari 0,05 yaitu < 0,001. Hal ini menunjukkan bahwa variabel dependen (X) secara
simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen (Y). dari hasil
pengujian F tersebut, diperoleh nilai f hitung sebesar 12,568.

PEMBAHASAN
Pengaruh Current Ratio terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji secara parsial yang sudah dilakukan diketahui bahwa nilai
signifikansi (Sig.) sebesar 0,256. Karena nilai Sig. 0,256 > probabilitas 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa HI1 ditolak, artinya variabel Current Ratio (X1) tidak
berpengaruh terhadap variabel Harga Saham (Y). Hasil penelitian ini sejalan dengan yang
dilakukan (Mizan & Berliansyah Putra, 2024) yang menyatakan bahwa Current Ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini dapat dijelaskan karena investor
lebih fokus pada profitabilitas dibanding likuiditas.

Pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham
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Berdasarkan hasil uji secara parsial yang sudah dilakukan diketahui bahwa nilai
signifikansi (Sig.) <0,001. Karena nilai Sig. 0,001 < probabilitas 0,05, sehingga dapat
disimpulkan bahwa H2 diterima, artinya variabel Earning Per Share (X2) berpengaruh
signifikan terhadap variabel Harga Saham (Y). Hasil penelitian ini sejalan dengan yang
dilakukan (Labiba et al., 2021) yang menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh
positif.

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji secara parsial yang sudah dilakukan diketahui bahwa nilai
signifikansi (Sig.) 0,162. Karena nilai Sig. 0,162 > probabilitas 0,05, sehingga dapat
disimpulkan bahwa H3 ditolak, artinya variabel Debt to Equity Ratio (X3) tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel Harga Saham (Y).Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan yang dilakukan (Dewi & Suwarno, 2022) kemungkinan karena struktur
permodalan PT Astra Graphia relatif stabil sehingga investor tidak terlalu
memperhitungkan DER.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil studi yang telah dilaksanakan, dapat disimpulkan bahwa Current
Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Astra Graphia TBK dari tahun
2006 hingga 2024. Variabel Earning Per Share terbukti berpengaruh positif dan signifikan,
artinya semakin tinggi Earning Per Share maka harga saham cenderung meningkat.
Sementara itu, Debt To Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai
koefisien determinasi sebesar 0,751 mengindikasikan bahwa ketiga variabel tersebut secara
bersama-sama mampu menjelaskan perubahan harga saham sebesar 71,5%, sedangkan
28,5% sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian. Hasil ini
memperlihatkan bahwa Earning Per Share merupakan indikator fundamental yang paling
diperhatikan investor dalam menilai saham.

SARAN

Bagi investor, Earning Per Share dapat dijadikan pertimbangan utama dalam
mengambil keputusan investasi pada saham PT Astra Graphia Tbk. Pihak perusahaan juga
disarankan untuk meningkatkan kinerja laba per saham guna menjaga minat investor.
Sementara itu, peneliti berikutnya diharapkan dapat memasukkan variabel tambahan
seperti Return On Equity, Price to Book Value, atau faktor makroekonomi agar hasil
peneliti lebih komprehensif
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