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Abstrak

PT Mustika Ratu Thk merupakan perusahaan nasional yang memproduksi jamu, kosmetik, dan bahan perawatan kecantikan.
Penelitian ini bertujuan menguji dan menganalisis pengaruh Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Asset
Ratio (DAR) secara parsial maupun simultan terhadap Earnings Per Share (EPS) pada PT Mustika Ratu Tbhk periode 2004—
2024. Penelitian kuantitatif ini memanfaatkan data sekunder dari laporan keuangan tahunan PT Mustika Ratu Tbk periode
2004-2024. Analisis data menerapkan uji asumsi klasik dan regresi linear berganda untuk mengukur hubungan antar variabel.
Secara parsial, CR berpengaruh signifikan terhadap EPS (sig. 0,000 < 0,05; t-hitung 4,304 > t-tabel 2,110) dan ROA
berpengaruh signifikan terhadap EPS (sig. 0,003 < 0,05). Sebaliknya, DAR tidak mempengaruhi EPS secara signifikan (sig.
0,946 > 0,05; t-hitung 0,068 < t-tabel 2,110). Secara simultan, CR, ROA, dan DAR berdampak signifikan terhadap EPS (F-
hitung 14,643 > F-tabel 3,20; sig. < 0,05). Tingkat likuiditas (CR) dan profitabilitas (ROA) menjadi determinan utama yang
mengendalikan fluktuasi laba per lembar saham. Namun, proporsi utang terhadap aset (DAR) tidak menjadi indikator
pertimbangan bagi investor dalam menilai potensi keuntungan perusahaan. CR dan ROA terbukti menstimulasi peningkatan
EPS, sedangkan DAR tidak menunjukkan kontribusi ilmiah yang signifikan. Manajemen perusahaan wajib senantiasa
mengoptimalkan pengelolaan aset lancar dan profitabilitas guna mendongkrak nilai pasar saham di masa depan yang cerah.

Kata kunci: Current Ratio, Return on Assets, Debt to Asset Ratio, Earnings Per Share, Mustika Ratu

1. Latar Belakang

Pasar modal di Indonesia memiliki peran penting sebagai penunjang pertumbuhan ekonomi karena menyediakan
sistem pendanaan bagi perusahaan serta menjadi wadah investasi bagi masyarakat. Melalui pasar modal,
perusahaan dapat memperoleh tambahan dana untuk mendukung kegiatan operasional maupun pengembangan
usaha, sedangkan investor memiliki kesempatan untuk menanamkan modal dengan harapan memperoleh
keuntungan (Nabilla & Astuti, 2026). Peran pasar modal melalui Bursa Efek Indonesia berkontribusi signifikan
dalam mendorong pertumbuhan ekonomi nasional melalui optimalisasi alokasi dana investasi ke sektor produktif
(Setyawan et al., 2025). Dinamika pasar modal tersebut tercermin melalui Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG), yang menggambarkan performa harga keseluruhan saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(Prayoga et al., 2026). Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebagai indikator utama kinerja pasar
modal di Indonesia (Hidriani et al., 2025). Di samping itu, pergerakan IHSG pada dasarnya dipengaruhi oleh
berbagai faktor, baik yang bersumber dari luar negeri (eksternal) maupun dari dalam negeri (internal) (Paryudi,
2021). Harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu ditentukan sepenuhnya oleh para pelaku pasar
(Jogiyanto, 2017 dalam Fazriati, 2024). Di sisi lain, tinggi rendahnya harga saham tidak hanya dipengaruhi oleh
volume transaksi, tetapi juga oleh kualitas informasi yang beredar di pasar (Maulana & Mariana, 2025). Dengan
demikian, IHSG tidak hanya dipengaruhi faktor eksternal dan mekanisme pasar, tetapi juga dipengaruhi kondisi
internal perusahaan sebagai dasar keputusan investasi.
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Secara spesifik, kondisi internal dalam penelitian ini mencakup tingkat likuiditas melalui Current Ratio (CR),
efisiensi aset melalui Return on Assets (ROA), serta struktur permodalan yang tercermin dalam Debt to Asset Ratio
(DAR) (Elviani, 2026). Menurut Marjohan (2021:105) menjelaskan bahwa “Rasio lancar atau Current Ratio
merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang
segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan” (Komalasari, (2025). Rasio ini berfungsi untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan memanfaatkan aktiva lancar yang
dimiliki (Soedarso, 2022). Sejalan dengan hal tersebut, Jusmansyah, (2022) menjelaskan bahwa tingkat likuiditas
yang diukur melalui Current Ratio (CR) dapat ditingkatkan dengan dua strategi utama, yaitu menambah jumlah
aktiva lancar atau menggunakan aktiva lancar tertentu untuk melunasi dan mengurangi jumlah utang lancar
perusahaan. Rasio rendah menunjukkan risiko likuiditas tinggi, sedangkan rasio tinggi menandakan kelebihan
aktiva lancar yang dapat berdampak negatif pada profitabilitas perusahaan, karena aktiva lancar umumnya
memberikan return lebih rendah dibandingkan aktiva tetap (Rahmayani & Sjarif, 2024).

Selanjutnya, Earning Per Share merupakan hasil perhitungan dari laba bersih perusahaan dibagi dengan jumlah
saham yang beredar. Menurut Kasmir (2018) menjelaskan bahwa “Earning Per Share (EPS) atau disebut juga
rasio nilai buku merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi
pemegang saham” (Sekarfitri, 2023). Peningkatan nilai EPS sering kali menjadi katalisator positif yang mendorong
apresiasi harga saham, karena pasar cenderung memberikan valuasi lebih tinggi pada perusahaan yang mampu
mendistribusikan keuntungan secara berkelanjutan (Nurmatama & Priono, 2025). Salah satu ukuran yang sering
digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham (Nabilla
& Astuti, 2026).

PT. Mustika Ratu, Tbk adalah salah satu perusahaan nasional yang beroperasi di bidang industri jamu, kosmetik,
serta bahan-bahan perawatan kecantikan. Ketatnya persaingan industri manufaktur, ketersediaan arus informasi
yang terintegrasi menjadi faktor penentu bagi manajemen dalam mengambil kebijakan strategis agar pengelolaan
sumber daya perusahaan tetap berjalan secara efektif (PT. Mustika Ratu, 2024). Strategi ini digunakan untuk
menjaga konsistensi antar unit usaha, meskipun efektivitas pengambilan keputusan tetap sangat bergantung pada
sensitivitas perusahaan terhadap faktor makro ekonomi seperti inflasi yang mempengaruhi daya beli sektor
konsumen (Anggraeni & Nirawati, 2022).

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa secara parsial CR berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap EPS, DAR juga berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap EPS, sedangkan ROA berpengaruh
positif dan signifikan terhadap EPS, sementara secara simultan CR, DAR, dan ROA berpengaruh positif dan
signifikan terhadap EPS (Ardinindya et al., 2022). Sementara itu, penelitian lain menemukan bahwa ROA dan
EPS tidak menunjukkan hubungan yang signifikan terhadap variabel yang diteliti (p > 0,05) (Pariska & Berliani,
2025). Sementara itu, penelitian lain menunjukkan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
Earning Per Share (Wijayanto et al., 2022).

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa adanya perbedaan hasil dari berbagai penelitian terdahulu
menunjukkan terdapat inkonsistensi penelitian (research gap) terkait pengaruh Current Ratio, Return on Assets,
dan Debt to Assets Ratio terhadap Earnings Per Share. Inkonsistensi ini menjadi dasar bagi peneliti untuk
melakukan penelitian lebih lanjut, sekaligus memberikan peluang untuk memperoleh hasil yang berbeda atau
memperkuat temuan sebelumnya.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka dapat dirumuskan masalah penelitian sebagai
berikut: 1) Apakah Current Ratio terdapat pengaruh terhadap Earnings Per Share Pada PT Mustika Ratu Thk
2004-2024? 2) Apakah Return on Assets terdapat pengaruh terhadap Earnings Per Share Pada PT Mustika Ratu
Thk 2004-20247? 3) Apakah Debt to Asset Ratio terdapat pengaruh terhadap Earnings Per Share Pada PT Mustika
Ratu Tbk 2004-2024? 4) Apakah Current Ratio, Return on Assets, dan Debt to Assets Ratio terdapat pengaruh
secara simultan terhadap Earnings Per Share Pada PT Mustika Ratu Thk 2004-2024?

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan
menganalisis : 1) Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh Current Ratio terhadap Earnings Per Share Pada
PT Mustika Ratu Tbhk 2004-2024. 2) Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh Return on Assets terhadap
Earnings Per Share Pada PT Mustika Ratu Thk 2004-2024. 3) Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh Debt
to Asset Ratio terhadap Earnings Per Share Pada PT Mustika Ratu Thk 2004-2024. 4) Untuk mengetahui apakah
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Current Ratio, Return on Assets, dan Debt to Assets Ratio terdapat pengaruh secara simultan terhadap Earnings
Per Share Pada PT Mustika Ratu Thk 2004-2024.

2. Metode Penelitian

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan objek penelitian berupa laporan tahunan PT
Mustika Ratu Thk yang dipublikasikan melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2004—-2024. Populasi
penelitian mencakup seluruh annual report perusahaan yang memuat data keuangan untuk mengukur variabel
Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Asset Ratio (DAR), dan Earnings Per Share (EPS). Menurut
Arikunto, populasi merupakan seluruh objek penelitian yang menjadi sasaran kajian sehingga seluruh
karakteristiknya dianalisis secara menyeluruh (Amin et al., 2023).

Sampel penelitian diambil menggunakan teknik purposive sampling dengan pendekatan sampel jenuh, yaitu
seluruh anggota populasi yang memenuhi kriteria dijadikan sampel penelitian (Suriani et al., 2023). Penggunaan
data sekunder berupa laporan tahunan dipilih karena data dianggap lengkap, relevan, dan dipublikasikan secara
resmi. Variabel independen dalam penelitian ini terdiri atas Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), dan
Debt to Asset Ratio (DAR), sedangkan variabel dependen adalah Earnings Per Share (EPS). Definisi operasional
variabel disusun agar setiap variabel dapat diukur secara jelas melalui indikator laporan keuangan (Lasmita &
Muspawi, 2024). Current Ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendek (Salsabila & Putri, 2023). Return on Assets menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
melalui total aset yang dimiliki (Aulia & Muniarty, 2026). Debt to Asset Ratio mengukur proporsi utang terhadap
total aset perusahaan (Ramdhani & Wardiyah, 2025), sedangkan Earnings Per Share digunakan untuk mengetahui
laba bersih per lembar saham yang diperoleh investor (Charulina et al., 2023).

Analisis data dilakukan menggunakan aplikasi SPSS 20 melalui beberapa tahapan pengujian statistik. Tahap awal
adalah uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan autokorelasi untuk
memastikan model regresi memenuhi syarat statistik (Masiaga & Worang, 2022). Uji normalitas dilakukan
menggunakan Normal Probability Plot dan Kolmogorov-Smirnov (Rahmawati, 2023). Uji heteroskedastisitas
menggunakan metode Glejser dan Scatter Plot (Waly et al., 2021), sedangkan multikolinearitas diuji melalui nilai
Variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance (Asrat et al., 2025). Autokorelasi diuji menggunakan metode
Durbin-Watson (Lasabuda & Mangantar, 2022). Pengujian hipotesis dilakukan melalui uji parsial (uji t), uji
simultan (uji F), koefisien determinasi (R?), dan uji koefisien regresi untuk mengetahui pengaruh CR, ROA, dan
DAR terhadap EPS pada PT Mustika Ratu Thk.

3. Hasil dan Diskusi
Deskripsi Data

Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan PT Mustika Ratu
Thk untuk periode pengamatan dari tahun 2004 hingga 2024. Variabel-variabel yang dianalisis dalam penelitian
ini meliputi Current Ratio (X1), Return on Assets (X2), Debt to Assets Ratio (X3), serta Earnings Per Share ()
sebagai variabel terikat.

Analisis statistik deskriptif diterapkan guna memberikan Gambaran umum mengenai karakteristik dan distribusi
data penelitian. Komponen analisis ini mencakup ukuran jumlah sampel (N), nilai terendah (minimum), nilai
tertinggi (maximum), nilai rata-rata (mean), hingga tingkat persebaran data (standard deviation) untuk setiap
variabel yang diteliti. Berdasarkan hasil pengolahan data, total pengamatan yang digunakan dalam penelitian ini
adalah sebanyak 21 observasi. Adapun rincian hasil statistik deskriptif untuk masing-masing variabel penelitian
dipaparkan secara lengkap pada tabel di bawah ini :
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Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Maan Std Dawation
CR ] 213.00 82450 | 4838038 214 86260
ROA M| -2.23 980 23762 348204
DAR | 5,40 4080 227524 1041871
EPS N -32.00 158 00 24,3843 4471804
Valid N (istwise) |

Descriptive Statistics

Sumber: Data diolah (2026)

Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan PT Mustika Ratu
Tbk selama 21 tahun masa pengamatan, yaitu dari tahun 2004 - 2024.

Berdasarkan output analisis statistik deskriptif yang disajikan pada Gambar diatas, diperoleh gambaran mengenai
karakteristik dari masing-masing variabel penelitian sebagai berikut :

1)

2)

3)

4)

Variabel Current Ratio (CR) dengan total 21 sampel pengamatan selama periode 20042024, diketahui
bahwa nilai paling rendah (minimum) yang dicatat perusahaan adalah 213,00%, sedangkan capaian
tertingginya (maximum) menyentuh 924,50%. Secara rata-rata (mean), nilai CR PT Mustika Ratu Thk
berada di angka 483,80% dengan tingkat persebaran data (standard deviation) sebesar 214,86%.
Variabel Return on Assets (ROA) yang menggunakan 21 sampel data, nilai terkecil (minimum) berada di
angka -2,23%. Nilai minus ini mencerminkan adanya periode di mana perusahaan mengalami kerugian
bersih atas aset yang dikelolanya. Sebaliknya, nilai optimal (maximum) yang berhasil diraih adalah
sebesar 9,80%. Nilai rata-rata (mean) ROA sepanjang kurun waktu 21 tahun ini adalah 2,38% dengan
standar deviasi sebesar 3,48%.

Variabel Debt to Assets Ratio (DAR) juga menggunakan total 21 data pengamatan. Proporsi utang
terhadap total aset perusahaan ini menunjukkan nilai paling kecil (minimum) sebesar 9,40% dan nilai
paling besar (maximum) berada di level 40,80%. Rata-rata (mean) pendanaan aset melalui utang pada PT
Mustika Ratu Thk selama periode 2004-2024 adalah sebesar 22,75%. Dengan nilai standar deviasi
sebesar 10,42%.

Sebagai variabel dependen, Earnings Per Share (EPS) memiliki jumlah data sebanyak 21 sampel. Nilai
minimum keuntungan per lembar saham tercatat sebesar -32.00, yang mengkonfirmasi adanya tahun buku
di mana perusahaan mencetak rugi bersih per saham. Sementara itu, nilai tertinggi (maximum) EPS yang
berhasil dicapai adalah sebesar 158.00. Selama periode 2004-2024, rata-rata (mean) nilai EPS PT
Mustika Ratu Tbhk adalah 24.3843 dengan nilai standar deviasi yang terhitung tinggi, yaitu 44.71804.

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas diterapkan untuk mengevaluasi keselarasan sebaran data dengan distribusi normal demi menjamin
validitas model penelitian mengingat pentingnya pemenuhan asumsi normalitas sebagai landasan utama sebelum
melakukan prosedur pengolahan data lebih mendalam (Subandi, 2025).
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Hasil uji normalitas bisa dilihat dengan gambar grafik berikut ini :

Expected Cum Prob

_Dependent Varisble: EPS

se

Observed Cum Prob

Gambar 1. Grafik Normal P.P Plot of Regression Standardized Residual

Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan Gambar diatas Normal P-P Plot pada gambar di atas, terlihat bahwa titik-titik residual menyebar di
sekitar dan mengikuti garis diagonal dari kiri bawah ke kanan atas. Tidak terdapat penyimpangan yang signifikan
atau pola ekstrim dari garis diagonal tersebut. Dengan demikian, residual pada model regresi dapat dinyatakan
berdistribusi normal sehingga model layak digunakan untuk pengujian hipotesis selanjutnya.

Frequency

Histogram
Dependant Variable: EPS

\Q

Ragressien Standardized Residual

Gambar 2 Grafik Histogram
Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan grafik Histogram di atas, terlihat bahwa pola penyebaran data membentuk kurva menyerupai lonceng
dan mengikuti distribusi normal. Grafik juga tidak menunjukkan penyimpangan yang berlebihan ke kiri maupun
ke kanan, sehingga dapat disimpulkan bahwa residual memiliki sebaran yang normal dan asumsi normalitas telah

terpenuhi.

Hasil uji Normalitas bisa dilihat dengan table berikut ini :
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Tabel 1 Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirov Test

NPar Tests
[DataSet0]
Unstandardized Residual
N 21
Normal Parametersab Mean OE-7
Std. Deviation 21.27719026
Most Extreme Differences  Absolute .099
Positive .096
Negative -.099
Kolmogorov-Smirnov Z 452
Asymp. Sig. (2-tailed) .987

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan hasil pengujian normalitas menggunakan uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov yang disajikan pada
Tabel 1V.1, diketahui bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) untuk variabel residual sebesar 0.987. Nilai signifikansi
tersebut lebih besar dari taraf signifikansi 0.05 (0.987 > 0.05). Berdasarkan kriteria pengambilan keputusan dalam
uji Kolmogorov-Smirnov, apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0.05 maka residual pada model regresi
dinyatakan berdistribusi normal. Dengan demikian, asumsi normalitas dalam model regresi telah terpenuhi
sehingga model layak digunakan untuk pengujian hipotesis selanjutnya.

Terpenuhinya asumsi normalitas menunjukkan bahwa distribusi error atau residual pada model regresi tidak
mengalami penyimpangan yang signifikan dari distribusi normal. Kondisi tersebut penting dalam analisis regresi
karena dapat meningkatkan keakuratan hasil pengujian statistik, seperti uji t dan uji F, sehingga hasil penelitian
menjadi lebih valid dan dapat dipertanggung jawabkan.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah terdapat perbedaan varians residual antar pengamatan
dalam model regresi salah satu metode yang digunakan adalah uji Glejser dimana model dinyatakan tidak
mengalami heteroskedastisitas jika nilai signifikansi (Sig.) setiap variabel independen lebih besar dari 0,05 (Rosini
& Adab, 2023).

Hasil uji heteroskedastisitas bisa dilihat dengan tabel berikut ini :
Tabel 2. Hasil Uji Glejser

Coefficients?

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model t Sig.

B Std. Error Beta
1 (Constant) -9.796 11.181 -.876 .393
CR 011 .018 .583 .615 .547
ROA .455 231 570 1.970 .065
DAR .318 212 1.369 1.498 .152

a. Dependent Variable: ABS
Berdasarkan tabel output Coefficients pada gambar di atas, hasil uji Glejser dapat diuraikan sebagai berikut:

1. Variabel Current Ratio (CR): Memiliki nilai signifikansi sebesar 0.547 > 0.05, maka variabel CR bebas
dari gejala heteroskedastisitas.
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2. Variabel Return on Assets (ROA): Memiliki nilai signifikansi sebesar 0.065 > 0.05, maka variabel ROA
bebas dari gejala heteroskedastisitas.

3. Variabel Debt to Asset Ratio (DAR): Memiliki nilai signifikansi sebesar 0.152 > 0.05, maka variabel
DAR bebas dari gejala heteroskedastisitas.

Untuk memperkuat hasil pengujian Glejser secara statistik di atas, penelitian ini juga melakukan analisis
heteroskedastisitas secara visual menggunakan metode grafik scatterplot. Adapun hasil uji grafik scatterplot dapat
dilihat pada Gambar 1V.3 berikut :

Scatterplot
Dependent Variable: EPS

Regression Studentized Residual

Y T

Regression Standardized Predicted Value
Gambar 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas Scatterplot
Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan grafik Scatterplot antara SRESID dan ZPRED, terlihat
bahwa titik-titik data menyebar secara acak di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y serta tidak membentuk
pola tertentu yang teratur maupun linear. Penyebaran titik yang tidak sistematis tersebut menunjukkan bahwa
model regresi tidak mengalami gejala heteroskedastisitas. Dengan demikian, varians residual antar pengamatan
bersifat tetap (homoskedastisitas) sehingga model regresi telah memenuhi asumsi Klasik dan layak digunakan
dalam penelitian.

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui adanya korelasi tinggi antar variabel independen dengan
menggunakan nilai Tolerance dan VIF dimana Tolerance < 0,10 atau VIF > 10 menunjukkan adanya
multikolinearitas (Sugiarto, 2022).

Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t sig Collinearity Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) -4.554 9.091 -.501 .623
CR .005 .001 .565 4.304 .000 774 1.292
ROA .289 .083 458 3.487 .003 772 1.295
DAR 011 .165 .008 .068 .946 .997 1.003

a. Dependent Variable: EPS
Sumber: Data diolah (2026)

Berdasarkan tabel di atas, hasil uji multikolinearitas untuk masing-masing variabel independen dapat dijelaskan
sebagai berikut:
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1. Variabel Current Ratio (X1) menunjukkan nilai Tolerance sebesar 0.774, yang mana nilai ini lebih besar
dari ambang batas minimum 0.100. Selain itu, nilai Variance Inflation Factor (VIF) untuk variabel CR
adalah sebesar 1.292, yang berada jauh di bawah nilai maksimum 10.00. Hal ini mengindikasikan bahwa
tidak terdapat masalah multikolinearitas pada variable Current Ratio.

2. Variabel Return on Assets (X2) nilai Tolerance tercatat sebesar 0.772, yang juga berada di atas batas
minimum yang telah ditentukan yaitu 0.100. Sementara itu, nilai VIF-nya adalah sebesar 1.295, yang
menunjukkan bahwa tingkat inflasi varians masih dalam batas wajar dan aman (di bawah 10.00). Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel ROA tidak mengalami gejala multikolinearitas dan dapat
digunakan dengan aman dalam model regresi.

3. Variabel Debt to Assets Ratio (X3) nilai Tolerance yang diperoleh adalah sebesar 0.997, yang sekali lagi
melebihi batas minimum 0.100. Nilai VIF untuk variabel ini tercatat sebesar 1.003, yang juga sangat jauh
dari batas atas sebesar 10.00. Nilai-nilai ini menandakan bahwa variabel DAR tidak memiliki hubungan
multikolinearitas dengan variabel independen lainnya di dalam model.

Dengan melihat seluruh nilai Tolerance yang lebih besar dari 0.100 dan nilai VIF yang semuanya berada di bawah
angka 10.00 pada ketiga variabel bebas tersebut (CR, ROA, dan DAR), maka secara keseluruhan dapat dinyatakan
bahwa dalam model regresi yang digunakan tidak terdapat permasalahan multikolinearitas. Artinya, masing-
masing variabel independen bersifat independen satu sama lain, sehingga model regresi ini memenuhi syarat klasik
dan layak digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah hubungan antara nilai observasi pada periode waktu yang berbeda uji ini digunakan untuk
mengetahui apakah terdapat hubungan antara nilai variabel saat ini dengan periode sebelumnya dalam analisis
regresi atau time series diasumsikan bahwa error atau residual tidak memiliki korelasi antar waktu (Nastiti et al.,
2023).

Hasil uji autokorelasi bisa dilihat dengan tabel berikut ini :
Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 .880: 774 734 23.078 2.264

a. Predictors: (Constant), DAR, CR, ROA
b. Dependent Variable: EPS

Sumber: Data diolah (2026)
Berdasarkan hasil uji autokorelasi menggunakan statistik Durbin-Watson pada tabel Model Summary, diperoleh
nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 2.264. Untuk menentukan apakah terdapat gejala autokorelasi, nilai tersebut
akan dibandingkan dengan nilai tabel Durbin-Watson pada tingkat signifikansi 5% dengan jumlah variabel
independen K = 3 dan jumlah sampel N = 21(periode 2004-2024). Berdasarkan tabel statistik, diperoleh nilai batas
atas (dU) sebesar 1.669 dan batas bawah (dL) sebesar 1.026.

Kriteria pengujian model regresi yang bebas dari autokorelasi adalah jika nilai dU < DW < 4 - dU. Dalam penelitian
ini:

e Nilai dU = 1.669
e Nilai4-dU=4-1.669 =2.331

Karena nilai DW sebesar 2,264 berada di antara nilai dU (1,669) dan 4 - dU (2.331), atau dapat dituliskan sebagai
1.669 < 2.264 < 2.331, maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengandung gejala autokorelasi.

Ketiadaan autokorelasi ini menunjukkan bahwa residual atau error dari model tidak saling berkorelasi satu sama
lain antar periode pengamatan. Hal ini memastikan bahwa model regresi telah memenuhi seluruh asumsi Kklasik,
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sehingga hasil estimasi pengaruh Current Ratio, Return on Assets, dan Debt to Assets Ratio terhadap Earning Per
Share (EPS) bersifat valid, tidak bias, dan memiliki kualitas yang sangat baik untuk dianalisis lebih lanjut.

Pengujian Hipotesis
Hasil Uji T
Uji ini digunakan untuk mengukur rata-rata dari seluruh estimasi parameter kebutuhan pada bagian pendapatan
dalam Earning Per Share (EPS) dan dalam pengujian hipotesis tersebut digunakan uji t (Dahlia & Arisman, 2025).
Uji T digunakan untuk mengetahui variabel independent terhadap variabel dependent sebagai berikut :

Tabel 5 Hasil Uji T (Parsial)

Coefficients?

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model t  Sig.

B Std. Error Beta
1 (Constant) -4.554 9.091 -.501 .623
CR .005 .001 .565 4.304 .000
ROA .289 .083 458 3.487 .003
DAR .011 .165 .008 .068 .946

a. Dependent Variable: EPS
Sumber: Data diolah (2026)

Uji hipotesis dalam uji t bertujuan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel independen, yaitu Current
Ratio (X1), Return on Assets (X2), dan Debt to Assets Ratio (X3) memiliki pengaruh secara individual (parsial)
terhadap variabel dependen yaitu Earning Per Share (Y). Untuk menentukan hal tersebut, analisis dilakukan
dengan melihat nilai signifikansi (p-value) dan membandingkan antara nilai t-hitung dengan nilai t-tabel. Dengan
tingkat signifikansi a = 0.05 dan df = 17 (21 - 3 - 1), maka diperoleh nilai t-tabel sebesar 2.110.

H1 = Diduga berpengaruh secara parsial antara Current Ratio terhadap Earning Per Share PT Mustika
Ratu Tbk.

Diketahui bahwa nilai signifikansi untuk variabel Current Ratio (X1) adalah sebesar 0.000, yang berarti lebih kecil
dari tingkat signifikansi 0.05 (0.000 < 0.05). Selain itu, nilai t-hitung sebesar 4.304 juga lebih besar dibandingkan
nilai t-tabel sebesar 2.110. Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan bahwa variabel Current Ratio
berpengaruh secara signifikan terhadap Earning Per Share. Dengan demikian, hipotesis alternatif (H1) diterima
dan hipotesis nol (H0) ditolak.

H2 = Diduga berpengaruh secara parsial antara Return on Assets terhadap Earning Per Share PT Mustika
Ratu Tbk.

Berdasarkan hasil uji statistik yang dilakukan dalam penelitian ini, diperoleh bahwa variabel Return on Assets
(X2) memiliki nilai signifikansi sebesar 0.003, yang berada di bawah ambang signifikansi 0.05 (0.003 < 0.05).
Temuan ini secara statistik menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara Return on Assets
terhadap Earning Per Share secara parsial. Selain itu, nilai t-hitung sebesar 3.487 yang lebih besar dibandingkan
t-tabel sebesar 2.110 semakin memperkuat kesimpulan bahwa Return on Assets memberikan kontribusi yang nyata
terhadap perubahan Earning Per Share PT Mustika Ratu Tbk selama periode 2004-2024. Dengan demikian,
hipotesis alternatif (H2) diterima dan hipotesis nol (HO) ditolak.

H3 = Diduga tidak berpengaruh secara parsial antara Debt to Assets Ratio terhadap Earning Per Share PT
Mustika Ratu Tbk.

Berdasarkan hasil pengujian dalam penelitian ini, diketahui bahwa nilai signifikansi untuk variabel Debt to Assets
Ratio (X3) sebesar 0.946. Nilai ini jauh lebih besar dari tingkat signifikansi yang telah ditentukan, yaitu 0.05 (0.946
> 0.05). Selain itu, nilai t-hitung yang diperoleh adalah 0.068, yang lebih kecil dari nilai t-tabel sebesar 2.110.
Berdasarkan kedua hasil tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa variabel Debt to Assets Ratio tidak berpengaruh
terhadap Earning Per Share PT Mustika Ratu Tbk dalam periode yang dianalisis. Oleh karena itu, hipotesis
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alternatif (H3) dinyatakan ditolak dan hipotesis nol (HO) diterima. Hasil ini mengindikasikan bahwa meskipun
Debt to Assets Ratio merupakan indikator struktur modal, dalam kasus ini belum mampu memberikan pengaruh
nyata terhadap perubahan laba per lembar saham perusahaan.

Hasil Uji F
Uji ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi hubungan antara dua atau lebih variabel yang digabungkan
menjadi satu variabel yang kemudian memengaruhi variabel lainnya sebagai output (Mustafa, 2023)

Tabel 6 Hasil Uji F (Simultan)

ANNOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F  Sig.
1 Regression 30939.693 3 10313.231 19.364 .000P
Residual 9054.377 17 532.610
Total 39994.070 20

a. Dependent Variable: EPS
b. Predictors: (Constant), DAR, CR, ROA

Sumber: Data diolah (2026)

Pengujian hipotesis dalam uji F pada penelitian ini merujuk pada hasil output yang tercantum dalam tabel
ANOVA. Tujuan utama dari pengujian ini adalah untuk menilai apakah variabel independen, yaitu Current Ratio
(X1), Return on Assets (X2), dan Debt to Assets Ratio (X3), secara simultan (bersama-sama) memberikan pengaruh
yang signifikan terhadap variabel dependen, yaitu Earning Per Share (Y).

Analisis dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi dan nilai F-hitung yang dihasilkan dari pengolahan
data dengan nilai F-tabel. Dengan tingkat signifikansi a = 0.05 dan derajat kebebasan dfl = 3, df2 =17 (21 - 3 -
1), maka diperoleh nilai F-tabel sebesar 3.20.

H4 = Diduga berpengaruh signifikan secara simultan antara Current Ratio, Return on Assets, dan Debt to
Assets Ratio terhadap Earning Per Share PT Mustika Ratu Tbk.

Berdasarkan tabel ANOVA di atas, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,000, yang mana jauh lebih kecil dari
tingkat signifikansi 0.05 (0.000 < 0.05). Selain itu, nilai F-hitung sebesar 14.643 juga jauh lebih besar
dibandingkan nilai F-tabel sebesar 3.20.

Berdasarkan kriteria pengambilan keputusan dalam uji F, karena nilai signifikansi < 0.05 dan F-hitung > F-tabel
(14.643 > 3.20), maka dapat disimpulkan bahwa variabel Current Ratio (X1), Return on Assets (X2), dan Debt to
Assets Ratio (X3) berpengaruh signifikan secara simultan terhadap variabel Earning Per Share (Y) pada PT
Mustika Ratu Tbk periode 2004-2024. Oleh karena itu, hipotesis alternatif (H4) diterima dan hipotesis nol (HO)
ditolak.

Hasil Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur tingkat ketepatan model regresi dalam menjelaskan variasi pada
variabel dependen yang dalam hal ini adalah Earning Per Share (EPS) (Widodo & Febriana, 2024).

Tabel 7 Hasil Uji Determinasi (R?)

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 .880: 774 734 23.078

a. Predictors: (Constant), DAR, CR, ROA
b. Dependent Variable: EPS

Sumber: Data diolah (2026)
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Berdasarkan hasil tabel di atas mengenai Uji Koefisien Determinasi (R2), diketahui bahwa nilai Adjusted R Square
berada pada angka 0.734. Nilai tersebut mengindikasikan bahwa model regresi yang dibangun memiliki
kemampuan yang sangat kuat dalam menjelaskan variasi yang terjadi pada variabel dependen, yaitu Earning Per
Share (EPS) PT Mustika Ratu Tbk.

Secara spesifik, nilai tersebut menunjukkan bahwa sebesar 73,4% variasi atau perubahan nilai Earning Per Share
dapat dijelaskan oleh ketiga variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), dan Debt to Assets Ratio (DAR). Sementara itu, sisanya sebesar 26,6% (100% - 73,4%)
dipengaruhi oleh variabel-variabel lain di luar model penelitian ini yang tidak diteliti, seperti inflasi, nilai tukar,
suku bunga, atau variabel rasio keuangan lainnya. Kondisi ini menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan
sudah sangat representatif dan kuat dalam menjelaskan faktor-faktor yang mempengaruhi laba per lembar saham
pada PT Mustika Ratu Tbk selama periode pengamatan.

Uji Koefisien Regresi

Regresi linear berganda digunakan sebagai metode untuk mengukur tingkat pengaruh variabel independent
terhadap variabel dependent. Dalam penelitian ini, analisis tersebut dilakukan dengan bantuan perangkat lunak
SPSS versi 20. Adapun bentuk umum dari persamaan regresi yang diterapkan dalam analisis ini adalah sebagai
berikut (Mawaddah et al., 2023):

Tabel 8 Hasil Uji Koefisien Regresi

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients ‘ . Collinearity Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) -4.554 9.091 -501 .623
CR .005 .001 565 4.304 .000 774 1.292
ROA .289 .083 458 3.497 .003 772 1.295
DAR 011 .165 .008 .068 .946 .997 1.003

a. Dependent Variable: EPS
Sumber: Data diolah (2026)

Dari hasil tabel Uji Koefisien Regresi di atas, mendapatkan persamaan analisis regresi linear berganda seperti
berikut:

Y =-4.554 +0.005 X1 + 0.289 X2 + 0.011 X3
Berdasarkan tabel Coefficients di atas, maka hasil regresi linear dapat diartikan sebagai berikut:

1. Angka konstanta sebesar -4.554 menunjukkan bahwa apabila variabel Current Ratio (CR), Return on Assets
(ROA), dan Debt to Assets Ratio (DAR) bernilai nol, maka nilai Earning Per Share (EPS) diperkirakan
sebesar -4.554.

2. Angka koefisien Current Ratio (CR) sebesar 0.005 bernilai positif, yang berarti setiap kenaikan satu satuan
Current Ratio diprediksi akan meningkatkan Earnings Per Share (EPS) sebesar 0.005 satuan dengan asumsi
variabel lain tetap.

3. Angka koefisien Return on Assets (ROA) sebesar 0.289 bernilai positif, sehingga setiap kenaikan satu satuan
Return on Assets diperkirakan dapat meningkatkan Earnings Per Share (EPS) sebesar 0.289 satuan dengan
asumsi variabel independen lainnya konstan.

Angka koefisien Debt to Assets Ratio (DAR) sebesar 0.011 bernilai positif, yang menunjukkan bahwa setiap
kenaikan satu satuan Debt to Assets Ratio diprediksi akan meningkatkan Earnings Per Share (EPS) sebesar 0.011
satuan dengan asumsi variabel lain tetap.
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Pembahasan Hasil Penelitian
1)  Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Earning Per Share (EPS)

Hasil uji t menunjukkan variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai signifikansi 0.000 < 0,05 dan t-hitung 4.304
> t-tabel 2.110. Hal ini membuktikan bahwa CR berpengaruh signifikan dengan arah koefisien positif (0.005)
terhadap Earnings Per Share pada PT Mustika Ratu Thk periode 2004-2024 (H1 diterima).

Temuan ini menunjukkan hasil yang berbeda (contradictory) dengan penelitian Sigalingging et al, (2021) pada
perusahaan manufaktur di BEI yang menemukan CR tidak berpengaruh signifikan dengan nilai Sig 0,099 > 0,05.
Hasil ini juga tidak sejalan dengan Ardinindya et al., (2022) pada sektor Properti dan Real Estate Syariah yang
menemukan CR berpengaruh tetapi tidak signifikan (0,9537 > 0,05). Perbedaan ini menegaskan bahwa bagi PT
Mustika Ratu Tbk, ketersediaan aset lancar berdampak langsung secara riil terhadap efisiensi operasi dan
pembentukan nilai Earnings Per Share

2) Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Earning Per Share (EPS).

Hasil uji t menunjukkan variabel Return on Assets (ROA) memiliki nilai signifikansi 0.003 < 0.05 dan t-hitung
3.487 > t-tabel 2.110. Hal ini membuktikan bahwa Return on Assets berpengaruh signifikan dengan nilai koefisien
positif 0.289 terhadap Earnings Per Share (H2 diterima).

Temuan ini konsisten dan sejalan dengan penelitian Sigalingging et al, (2021) yang menyatakan Return on Assets
berpengaruh signifikan terhadap EPS (Sig 0,000 < 0,05). Hasil ini juga didukung oleh Ardinindya et al., (2022)
(Sig 0,0000 < 0,05) serta Ardiansyah & Wijaya, (2023) pada perusahaan IDX30 (Sig 0,0101 < 0,05). Namun, hasil
ini membantah temuan Yuastika & Suselo, (2022) yang menyatakan profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh
signifikan (0,7655 > 0,05) terhadap nilai pasar perusahaan.

3) Pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap Earning Per Share (EPS).

Hasil uji t menunjukkan variabel Debt to Assets Ratio (DAR) memiliki nilai signifikansi 0,946 > 0,05 dan t-hitung
0,068 < t-tabel 2,110. Meskipun koefisien regresi bernilai positif (0,011), secara statistik DAR tidak berpengaruh
signifikan terhadap EPS PT Mustika Ratu Tbk periode 2004—2024 (H3 ditolak).

Temuan ini sejalan dengan penelitian Angelina et al., (2025) pada Consumer Goods Industry Sector yang
menyimpulkan bahwa DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap EPS dengan nilai Sig 0,695. Keselarasan ini
juga didukung oleh Ardinindya et al., (2022) yang menemukan DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap EPS
(0,1922 > 0,05). Sebaliknya, hasil ini berbeda dengan Amelia & Wijaya, (2023) pada perusahaan manufaktur di
BEI yang menunjukkan DAR memiliki pengaruh signifikan terhadap EPS (nilai probabilitas 0,0346).

4) Pengaruh Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap
Earning Per Share (EPS).

Hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi 0.000 < 0.05 dan F-hitung 14.643 > F-tabel 3.20. Hal ini membuktikan
bahwa CR, ROA, dan DAR secara bersama-sama (simultan) berpengaruh signifikan terhadap E/PS PT Mustika
Ratu Tbk periode 2004-2024 (H4 diterima).

Hasil simultan ini sejalan dengan penelitian (Ardinindya et al., 2022) yang menemukan bahwa CR, DAR, dan
ROA secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap EPS dengan nilai signifikansi gabungan 0.00001 <
0.05. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,734 menunjukkan kontribusi ketiga variabel sebesar 73,4%, sedangkan
sisanya 26,6% dijelaskan oleh faktor di luar model. Berdasarkan literatur terdahulu, faktor sisa tersebut dapat
berupa kebijakan dividen (Dividend Payout Ratio) serta variabel makro ekonomi seperti Inflasi dan Kurs Dollar
sebagaimana diteliti oleh Ardiansyah & Wijaya, (2023)

4. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan untuk menjawab rumusan masalah dalam
penelitian ini, maka kesimpulan mengenai pengaruh Current Ratio, Return on Assets, dan Debt to Assets Ratio
terhadap Earnings Per Share pada PT Mustika Ratu Tbk periode 2004-2024 adalah sebagai berikut: Berdasarkan
hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa variable Current Ratio (CR) secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap Earnings Per Share (EPS) PT Mustika Ratu Thk periode 2004-2024. Hal ini dibuktikan dengan nilai t
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hitung sebesar 4.304 yang lebih besar dari t table 2.110 serta nilai signifikansi 0,000< 0,05, sehingga HO ditolak
dan Hal diterima. Temuan ini mengindikasikan bahwa tingkat likuiditas perusahaan menjadi salah satu indikator
krusial bagi investor, di mana kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek berkorelasi nyata terhadap
kapasitas perusahaan dalam menghasilkan laba per lembar saham. Berdasarkan hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa variable Return on Assets (ROA) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Earnings
Per Share (EPS) PT Mustika Ratu Thk periode 2004—2024. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t hitung sebesar 3.487
yang lebih besar dari t tabel 2.110 serta nilai signifikansi 0.003<0.05, sehingga HO ditolak dan Ha2 diterima. Hasil
penelitian menegaskan bahwa semakin efektif dan efisien perusahaan dalam mengelola total aset untuk
menghasilkan laba bersih, maka akan semakin besar pula laba yang didistribusikan pada setiap lembar saham.
Berdasarkan hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa variable Debt to Asset Ratio (DAR) secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap Earnings Per Share (EPS) PT Mustika Ratu Thk periode 2004-2024. Hal ini
didasarkan pada nilai t hitung sebesar 0.068 yang lebih kecil dari t table 2.110 serta nilai signifikansi 0.946> 0.05,
sehingga HO diterima dan Ha3 ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya proporsi utang yang
digunakan untuk mendanai aset perusahaan bukan merupakan variabel penentu utama yang memengaruhi fluktuasi
nilai EPS pada perusahaan selama periode pengamatan. Secara simultan (bersama-sama), Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), dan Debt to Assets Ratio (DAR) berpengaruh signifikan terhadap Earnings Per Share
(EPS) PT Mustika Ratu Tbk periode 2004-2024. Hal ini dibuktikan melalui hasil uji F dengan nilai F hitung
sebesar 14.643 yang lebih besar dari F tabel 3.20 serta nilai signifikansi 0.000<0.05. Kombinasi dari kinerja
likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas terbukti memiliki keterikatan yang kuat dalam menggerakkan nilai imbal
hasil bagi pemegang saham. Berdasarkan hasil uji Koefisien Determinasi, nilai Adjusted R Square yang diperoleh
adalah sebesar 0.734 atau 73,4%. Hal ini menunjukkan bahwa variasi naik turunnya Earnings Per Share (EPS)
pada PT Mustika Ratu Thk periode 2004-2024 mampu dijelaskan secara simultan oleh variabel Current Ratio
(CR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Assets Ratio (DAR) sebesar 73,4%. Sementara itu, sisanya sebesar
26,6% (100% - 73,4%) dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan atau tidak diteliti dalam
model regresi penelitian ini (seperti, Net Profit Margin, Price Earnings Ratio, ukuran perusahaan, maupun faktor
makro ekonomi).
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