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Abstrak 

Tidaki ibisai dipungkiri ipersainganiibisnisi iakani isemakini ikompetitifi  idant ibagi ipara ikonsumen isetiap iperusahaan 
ibarang idan ijasa iakan isemakin iselektif ipula idalam imenentukan ibarang ihingga ipelayanan iyang iakan ihendak idipilih. 
iInvestasi iadalah isatu-isatunya ikegiatan iyang iterdapat idi ipasar imodal iyang ibertujuan iuntuk imemperoleh ikeuntungan 
isebesar-besarnya idari isetiap itransaksi imoneter iyang idilakukan. iPenelitian iini imenggunakan imetode ikualitatif idengan 
iteknik iData iPanel. iPenelitian imenggunakan idata itahun 2019 - 2021 dengan variabel bebas Inflasi, Kurs Dollar, bROA 
(Return On Asset) dan Dividen iPayout Ratio iterhadap iEarning iPer iShare(EPS) isaham iperusahaan iyang iterdaftar idi 
iIDX30. iHasil ipenelitian imenjelaskan ibahwa iinflasi, jkurs, idan iReturn iOn iAsset (ROA) imemiliki ipengaruh ipositif 
iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) isedangkan iDividen iPayout iRatio (DPR) imemiliki ipengaruh inegatif. iDengan itingkat 
isignifikan ipada ivariabel iReturn iOn iAsset (ROA). iVariabel ipenelitian bini bmemiliki bnilai bR2 sebesar 95,4% bdengan 
4,6% dipengaruhi oleh bvariabel di luar penelitian. 
B 

Kata Kunci  : Saham; IDX30; Investasi  

 

PENDAHULUAN  

iDalam imewujudkan ipembangunan iperekonomian itidak iterlepas idari iperan iperkembangan idunia 
ibisnis idi iera iglobalisasi isaat iini, ikita isemua itelah imengetahui ibahwa iperkembangan iyang iterjadi 
imerupakan ihasil idari ipersaingan idunia ibisnis iyang idapat iditandai idengan imunculnya iberbagai imacam 
iinovasi iperusahaan ibarang dan ijasa. iTidak ibisa idipungkiri ipersaingan ibisnis iakan isemakin ikompetitif idan 
ibagi ipara ikonsumen isetiap iperusahaan ibarang idan ijasa iakan isemakin iselektif ipula idalam imenentukan 
ibarang ihingga ipelayanan iyang iakan ihendak idipilihi. iSehingga idiperlukan iusaha ilebih iuntuk imenarik iminat 
ikonsumen idan icara iagar itetap ibertahan idalam iketatnya ipersaingan ibisnisi. iBanyak icara iyang idapat 
iditempuh isalah isatunya idengan imencari imodal itambahan iatau iinvestasi iuntuk imemperkuat istruktur 
ipermodalani. i 

iInvestasi iadalah isatui-isatunya ikegiatan iyang iterdapat idi ipasar imodal iyang ibertujuan iuntuk 
imemperoleh ikeuntungan isebesari-ibesarnya idari isetiap itransaksi imoneter iyang idilakukani, ibaik imelalui 
iinvestasi isaham imaupun iinvestasi ilainnyai, iObligasi imaupun isurat iberharga ilainnyai. iInvestasi ihampir 
iidentik iidengan itabungan iyang ibermaksud iuntuk imemastikan ibahwa iuang itersebut idapat idigunakan idi 
masadepan. 
              iIndeks iharga iIDX30 iadalah iindeks iperusahaan iteratas idi iBEI iyang ilancar ilikuiditasnya idan ipaling 
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iramai itransaksinya idi ipasar imodali. iDengan iadanya iselera imasyarakat iyang iberubahi-iubahi, isaham 
iperusahaan iperusahaan iIDX30 iselalu ieksis idi ipasar imodali, ikarena imenanam imodal ipada isaham 
iperusahaan iIDX30 imerupakan ilangkah iyang itepati, iuntuk imemperoleh ikeuntungan iyang isesuai idengan 
iharapani. iOleh ikarena iitu iperlu iditeliti ipengaruh ifaktor imakro idan imikro iekonomi iyang imeliputii: iInflasii, 
iKursi, iRoa i (iReturn iOn iAsseti) idan iDividen iPayout iRatioi. 

iBerdasarkan igambar i1 idi ibawah iinii, iterlihat ibahwa iharga isaham itertinggi idi iIDX30 idimiliki ioleh 
igudang igarami, isedangkan iharga iterendah idimiliki ioleh ibukalapaki. iiHal iiini iikarena iipasar iigudang igaram 
iberdiri isejak ilama idan ipermintaan iakan iproduk irokok iyang isangat itinggi idi iIndonesiai, isedangkan iuntuk 
isaham ibukalapak isendiri ibaru iterdaftar idi ipertengahan itahun i2021i, isehingga imembuat ibukalapak isendiri 
imemiliki iharga iterendahi. iHal iini iberlaku ipula iuntuk isahami-isaham iperusahaan ilainnyai, iyang imana 
idipengaruhi ioleh ipenguasaan ipasari, idan itahun iterdaftarnya idi iIDX30i.  

 

                                              

 

 

 

 

 

 

 

       Sumber: IDX dan Investing.com 

iBerdasarkan inilai iintrinsik iperusahaan iyang itercantumi, iterutama iuntuk iperusahaan iyang ibaru 
iterdaftar idi iIDX30i. iKarena ibeberapa iperusahaan itersebut imemiliki iharga ilot iyang irendahi, inamun ikian 
imeningkat idari iwaktui-ike iwaktui, isehingga idapat imendapatkan ireturn isaham iyang itinggii. iSelain ikarena 
iitu ipeneliti idan ipembaca idapat imengetahui iperusahaan iyang iterecord idengan ibaik idan ibagus 
iprogressnyai, isehingga idapat idijadikan ireferensi ikedepannya ibagi ikhalayak iumum iyang iingin iterjun ike 
idunia isahami. iiBerdasarkan iitentang iikeuntungan iisaham itersebut idiperlukan iadanya iinformasi ifundamental 
idan itaktikali. iMulai idari ifaktor ifundamental isering idipakai isebagai isalah isatu ifaktor iyang idipergunakan 
idalam imenganalisis iharga isaham imaupun ikeuntungan isahami. iUntuk ibagi iseorang iinvestor isendiri 
idipergunakan isebagai ibahan imenganalisis iharga isaham imaupun ikeuntungan isahami. iBagi iinvestor ianalisis 
ifundamental iberguna iuntuk imemperkirakan inilai iintrinsik isuatu isahami. 

TINJAUAN PUSTAKA  
iInvestasi 
Menurut (Salim, 2017:223) mengatakan ibahwa iInvestasi imerupakan isalah isatu isarana idalam imeningkatkan 
ikemampuan iuntuk imengumpulkan idan imenjaga ikekayaan. iInvestasi idapat idiartikan isebagai ikomitmen 
iuntuk imenanamkan isejumlah idana ipada isaat iini idengan itujuan imemperoleh isejumlah ikeuntungan idi 
imasa idatang. iPihak – ipihak iyang imelakukan iinvestasi idisebut isebagai iinvestor (Suriyani & Sudiartha, 
2018) 

 

 

Gambar 1. Harga Saham IDX30 
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iPasar Modal 

iMenurut (Rusdi Hidayat, 2017:171) imenyatakan ibahwa iPasar imodal (capital market) imerupakan ipasar 

idimana iindividu, ipemerintah, idan  iperusahaan itidak idapat idengan isegera imentransfer iuang iuntuk 

ikebutuhan iindividu, ipemerintah idan iperusahaan. iPerusahaan imembutuhkan ikeuangan idalam ijangka iwaktu 

iyang ipendek imisalnya iuntuk imembeli ibahan ibaku iuntuk iproduksi iatau isedang imenunggu iuntuk idibayar  

ioleh ipelanggan iatau imasih iharus itetap imembayar ikaryawan. iDengan idemikian isebagian imereka iakan 

imelakukan ipinjaman ibank (Raharjo & Hidayat) 

 

iInflasi 

iInflasi ididefinisikan isebagai ikecenderungan idari iharga-harga iuntuk iberanjak inaik isecara iumum idan iterus 

imenerus. iKenaikan iharga idari isatu iatau idua imacam ibarang isaja itidak idapat idikatakan isebagai iinflasi 

ikecuali ikenaikan itersebut imembawa idampak iterhadap ikenaikan iharga isebagian ibesar ibarang-ibarang ilain. 

iSecara igaris ibesar iada itiga ikelompok iteori iinflasi, imasing-masing iteori iini imenyatakan iaspek-aspek 

itertentu idari iproses iinflasi idan imasing-masing ibukan iteori iinflasi iyang ilengkap iyang imencakup isemua 

iaspek ipenting idari iproses ikenaikan iharga (Nugroho, 2018). iKetiga iteori iitu iadalah: iteori ikuantitas, iteori 

iKeynes, idan iteori itrukturalis. 

 
iKurs Dollar 
iMenurut (Sukirno 2017:397) kurs imerupakan iNilai iTukar imata iuang (exchange rate) iatau isering idisebut ikurs 
imerupakan iharga imata iuang iterhadap imata iuang ilainnya. iKurs irupiah idengan ikurs imata iuang iasing iakan 
imempengaruhi iharga isaham iemiten. iHal iini ibisa idijelaskan dengan ikurs irupiah iakan imempengaruhi 
ipenjualan iperusahaan i (iterutama iuntuk iemiten iyang iberorientasi ibisnis iekspor), iCost iOf iGood iSold i 
(imempengaruhi ipembelian ibahan ibaku iapabila idiperoleh idari iimpor), idan irugi ikurs. iKhusus iuntuk irugi 
ikursi, iterutama ibagi iperusahaan iyang imemiliki ikewajiban idalam imata iuang iasingi, iakan isangat terpengaruh 
ioleh idepresiasi imaupun iapresiasi irupiah i (Nugroho, n.d. 2018) 
 

iROA (Return On Asset) 

iMenurut (Wiagustini, 2017:81) i menyatakan ibahwa iROA imengukur ikemampuan imenghasilkan ilaba idari total 

iaktiva iyang idigunakan. iSedangkan imenurut (Arista, 2017) ijuga imenyatakan iSetiap iperusahaan iberusaha 

iagar iinilai idari iROA imereka itinggi. iSemakin ibesar inilai idari iROA iitu iberarti ibahwa isemakin ibaik 

iperusahaan imenggunakan iasetnya iuntuk imendapat ilaba, idengan imeningkatnya inilai iROA iprofitabilitas dari 

iperusahaan iisemakin imeningkat (Basalama et al., 2017) 

i 

Dividend Payout Ratio 

iMenurut iSartono (2017:281) ikebijakan idividen iadalah ikeputusan iapakah ilaba iyang idiperoleh iperusahaan 

akan idibagikan ikepada ipemegang isaham isebagai idividen iatau iakan iditahan idalam ibentuk ilaba iditahan 

guna ipembiayaan iinvestasi di masa datang. iSedangkan imenurut (Martono dan Harjito, 2018 :253) imenyatakan 

ibahwa iKebijakan idividen (idividend ipolicy) imerupakan ikeputusan iapakah ilaba iyang idiperoleh iperusahaan 

pada akhir itahun iakan dibagi kepada ipemegang isaham idalam ibentuk idividen iatau iakan iditahan iuntuk 

imenambah imodal iiguna ipembiayaan iinvestasi di imasa iyang iakan idatang  

 

iEarning Per Share (EPS) 

iEarning iPer Share (EPS) isebagai isuatu irasio iyang ibiasa idigunakan idalam iprospektus, ibahan ipenyajian, 

idan ilaporan itahunan ikepada ipemegang isaham iyang imerupakan ilaba bersih idikurangi idividen idibagi 

idengan iratai-irata itertimbang idari isaham ibiasa iyang iberedar iyang iakan imenghasilkan laba iper isahami. 

(Badruzzaman 2017) 
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iIDX-30 

iSalah isatu iindeks iyang iterdapat idi iBursa iEfek iIndonesia iadalah iIDX 30 iyang idiluncurkan ipada itanggal i23 

iApril 2012. iIndeks IDX 30 iadalah iindeks iyang imengukur iperforma iharga idari 30 isaham-saham iyang imemiliki 

ilikuiditas itinggi idan ikapasitas ipasar ibesar iserta ididukung ioleh ifundamental iperusahaan iyang ibaik (Rezeki 

Rahmadania, 2020). iIDX30 imerupakan iindeks iyang imengukur ikinerja iharga i30 isaham idengan ilikuiditas 

itinggi, ikapitalisasi ipasar ibesar, dan fundamental perusahaan yang baik. iDalam iproses iinii, i45 ijenis isaham 

ilikuid i (LQ45) idisaring idari iIHSGi, ikemudian idisaring ilagi i30 ijenis isaham idari i45 iijenis isaham itersebut 

iyang idisebut iIDX30i. iiOleh iikarena iitu, ianggota isaham iyang imenjadi ianggota iIDX30 ijuga imerupakan 

ianggota LQ-45 

 

METODOLOGI 

iPenelitian iini imenggunakan iprogram software Eviews 12 sebagai alat analisis pengolahan data yang 

dimana dengan pendekatan kuantitatif. Data yang diolah merupakan idata isekunder idiperoleh dari instansi terkait 

dengan tipe data panel. iPopulasi idalam ipenelitian ini adalah iseluruh perusahaan iyang itergabung di IDX30 dan 

iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia (BEI) iyang iberjumlah 30 (tiga puluh) perusahaan. Dari populasi yang 

diperoleh, ditarik sampel imenggunakan idata itahunan iyang iterukur isecara iwaktu (itime iseries ) imulai itahun 

2019-2021. Metode ipenarikan isampel imenggunakan imetode inon-probability isampling iyaitu ipurposive 

isampling. iSehingga iterdapat ipopulasi iyang itidak imemenuhi ikriteria, imaka itidak ibisa idijadikan iobjek 

ipenelitiani. iModel iregresi idata ipanel imerupakan imetode iyang idipilih iuntuk imengetahui itingkat isignifikansi 

ikeuntungan isaham iyang imenggunakan itahun i2019 i- i2021 idan ivariabel ibebas iInflasi, iKurs iDollar, iROA i 

(Return On Asset) idan iDividend iPayout iRatio iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) saham iperusahaan iyang 

iterdaftar di IDX30. 

 

iMetode iEstimasi iData iPanel 

iCommon iEffect iModel i (CEM) 

iModel iyang ipaling isederhana iuntuk imengestimasi iparameter imodel idata ipanel, iyaitu idengan 

imengkombinasi idata itime iseries idan icross isection isebagai isatu ikesatuan itanpa imelihat iadanya iperbedaan 

iwaktu idan iindividu (entitas). iPendekatan iyang idipakai iadalah imetode iOrdinary iLeast iSquare (OLS) isebagai 

iteknik iestimasinya. iCommon iEffect iModel imengabaikan iadanya iperbedaan idimensi iindividu imaupun iwaktu 

iatau idengan ikata ilain iperilaku idata iantar iindividu isama idalam iberbagai ikurun iwaktu (Ghozali, 2018:251) 

 

iFixed iEffect iModel i (FEM) 

iDiasumsikan ibahwa ikoefisien islope itidak ibervariasi iterhadap iindividu imaupun iwaktu (konstan). iPendekatan 

iyang idipakai iadalah imetode iOrdinary iLeast iSquare (OLS) isebagai iteknik iestimasinya. iKeunggulan iyang 

idimiliki imetoda iini iadalah idapat imembedakan iefek iindividu idan iefek iwaktu iserta imetoda iini itidak iperlu 

imenggunakan iasumsi ibahwa ikomponen ierror itidak iberkorelasi idengan ivariabel ibebas (Ghozali, 2018: 261). 

 

iRandom iEffect iModel i (REM) 

iDiasumsikan ibahwa ierror iterm iakan iselalu iada idan imungkin iberkorelasi isepanjang itime iseries idan icross 

isection. iPendekatan iyang idipakai iadalah imetode iGeneralized iLeast iSquare (GLS) isebagai iteknik 

iestimasinya. Metoda iiini ilebih ibaik idigunakan ipada idata ipanel iapabila ijumlah iindividu ilebih ibesar idari ipada 

jumlah ikurun iwaktu iyang iada (Gujarati dan Porter, 2012:602) 
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iUji iAsumsi iKlasik 

iUji iNormalitas 

iDigunakan iguna imengetahui itingginya inilai iresidual ipendistribusian idata ivariabel iyang iada idi ipenelitian ini. 

iPengujian idilakukan idengan inormal iP-Plot idan iUji iKolmogorov – iSmirnov. iNormal P-P Plot idalam uji 

inormalitasnya idilihat imelalui ipenyebaran idata (titik) ipada isumbu idiagonal igrafiki (Ghozali 2018;119). 

iSedangkan iuji iKolmogorov – iSmirnov didasarkan pada nilai deviasi maksimum yaitu  

D = max| F0 (Xi) - Sn(Xi)|,I = 1,2, … , n 

iDengan iF0 (X1) iialah ifungsi idistribusi ifrekuensi ikumulatif irelative idari idistribusi iteoritis idibawah iH0. 
iKemudian iSn(Xi) iadalah idistribusi ifrekuensi ikumulatif ipengamatan isebanyak isampel.  
I 

Uji iAutokorelasi 

iBertujuan imenguji iapakah imodel iregresi ilinear iterdapat ikorelasi iantara ikesalahan ipengganggu ipada 

iperiode t-1 (Ghozali 2018;89). iPengujian idilakukan idengan idasar ipengambilan ikeputusan imenggunakan 

iDurbin iWatson (DW test). 

 

iUji iMultikolinieritas 

iBertujuan iuntuk imenguji iapakah idalam imodel iregresi iditemukan iadanya ikorelasi iantara ivariabel 

iindependen. iCara imenemukan iada iatau itidaknya imultikolinearitas idalam imodel iregresi idapat idiketahui idari 

inilai itoleransi idan inilai ivariance iinflation ifactor (VIF).  iYang idimana iapabila inilai VIF < 10 dan Tolerance > 

0,10. 

 

iUji iHeteroskedastisitas 

iBertujuan iuntuk imengetahui iapakah ipada isebuah imodel iregresi iterdapat iperbedaan ivariance iresidual 

idalam iperiode ipengamatan ike iperiode ipengamatan iyang ilain. iUntuk imendeteksi iada iatau itidaknya 

iheteroskedastisitas imaka idilakukan iuji idengan iGrafik iPlot iantara inilai iprediksi ivariabel idependen iyaitu iZ 

iprediction (Zpred) idengan inilai iresidualnya (Sresid). 

 

iUji iHipotesis 

iKoefisien iDeterminasi i (R²) 

iBertujuan iuntuk imengukur iseberapa ijauh ikemampuan imodel idalam imenerangkan ivariasi ivariabel 

idependen. iNilai ikoefisien ideterminasi iadalah iantara inol idan isatu. iNilai iR2 iyang ikecil imenunjukkan ibahwa 

ikemampuan ivariabe-variabel iindependen idalam imenjelaskan ivariabel idependen iamat iterbatas. iApabila inilai 

iR2 ikurang idari 0,5 imaka ivariabel X idapat imenjelaskan ivariabel Y ikurang idari 50% (lemah). 

 

iUji iF i (Uji Simultan) 

iBertujuan iuntuk imengetahui iapakah ivariabel ibebas i (independen) isecara ibersama–sama iberpengaruh 

iterhadap ivariabel iterikat (dependen) (Ghozali 2018;22). iPengujian idilakukan idengan imelihat itingkat 

isignifikansi 0,05. iJika ihasil iperhitungan iF hitung ≥ iF tabel imaka iHo iditolak iatau ijika α < 0,05. iArtinya iada 

ipengaruh isignifikan iantara ivariabel ibebas iterhadap ivariabel iterikat ibegitu isebaliknya. 

 

iUji iT i (Uji Parsial) 

iBertujuan iuntuk imengetahui ipengaruh imasing-masing ivariabel iindependen iterhadap ivariabel idependen. 

iPengujian idilakukan idengan imembandingkan inilai t hitung dengan t tabel. iApabila  inilai t hitung ≥ t tabel, imaka ivariabel 

iindependen isecara iindividual iberpengaruh iterhadap ivariabel idependen (H0 ditolak). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Dari 30 Perusahaan yang terdaftar, penulis memilih 8 Perusahaan  
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Tabel 1. Data perusahaan yang termasuk dalam kriteria penelitian 

No. Kode Nama Perusahaan 

1. iBBCA iBank iCentral iAsia Tbk. 

2. iASII iAstra iInternational Tbk. 

3. iINDF iIndofood iSukses iMakmur Tbk. 

4. iKLBF iKalbe iFarma Tbk. 

5. iSMGR iSemen iIndonesia i (Persero) Tbk. 

6. iTLKM iTelkom iIndonesia i (Persero) Tbk. 

7. iUNTR iUnited iTractors Tbk. 

8. iUNVR iUnilever iIndonesia Tbk. 

     Sumber : Data diolah 

I 

Pemilihan iEstimasi iRegresi iData iPanel 

iUji iChow 

iiUji iChow iini idigunakan iuntuk iimembandingkan iantara iCommon iiEffect iModel idan iFixed iEffect 

iModel, icara imenghitungnya idengan imenggunakan ihasil regresi iFixed iEffect iModel. iHipotesis idalam uji ini 

iadalahi: 

iH0i: iCommon iEffect iModel 

iHa : iFixed iEffect iModel 

Tabel 2. Tabel Estimasi Uji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: FEM     

Test cross-section fixed effects 

          

          

Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

          

          

Cross-section F 24.661486 (7,12) 0.0000 

Cross-section Chi-square 65.602785 7 0.0000 

          

Sumber : Data Eviews 

iBerdasarkaniuji chow idi atas idiperoleh inilai iSignifikansi idari iCross-section iChi-square dan iCross-
isection F sebesar 0.0000 (kurang dari 5%), isehingga isecara istatistik iHo iditolak dan imenerima Ha, imaka 
imodel iestimasi iyang itepat idigunakan ipada iregresi idata ipanel iadalah iFixed iEffect iModel. iDiperlukan iuji 
hausman untuk menguji model yang lebih tepat digunakan antara Fixed Effect Model dan Random Effect Model.  

iUji iHausman 

iUji iHausman itest idapat idilakukan iapabila iUji iChow imenunjukan inilai iProbability iCrossi-isection iChii-

isquarei-inya ilebih ikecil idari i0,05. iUji iHausman imembandingkan iantara iFixed iEffect iModel idan iRandom 

iEffect iiModel. 

iH0 : iRandom iEffect iModel 

iHai: iFixed iEffect iModel 
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Tabel 3. Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test 

Equation: FEM     

Test cross-section random effects 

          

          

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

          

          

Cross-section random 0.000000 4 1.0000 

          

          

* Cross-section test variance is invalid. Hausman statistic set to zero. 

Sumber : Data diolah Eviews 

Berdasarkan uji hausman di atas, diperoleh nilai Signifikansi dari Cross-section random sebesar 1 (lebih 
besar dari 0,05) sehingga secara statistik Ho diterima dan menolak Ha, imaka imodel iestimasi iyang itepat 
idigunakan ipada iregresi idata ipanel iadalah iRandom Effext Model. 

iUji iLangrange iMultiplier 

iUji iLagrange iMultiplier itest idapat idilakukan iapabila iUji iHausman inilai iProbability iCrossi-isection 
iChii-isquarei-inya ilebih ikecil iidari i0,05. iUji iLagrange iMultiplier imembandingkan iantara iRandom iEffect iModel 
idan iCommon iEffect iiModel.  

Tabel 4 Hasil Uji Langrange 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects 

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives 

        

        

  Test Hypothesis 

  Cross-section Time Both 

        

        

Breusch-Pagan  16.91865  1.714286  18.63294 

  (0.0000) (0.1904) (0.0000) 

        

Honda  4.113229 -1.309307  1.982672 

  (0.0000) (0.9048) (0.0237) 

        

King-Wu  4.113229 -1.309307  0.784294 

  (0.0000) (0.9048) (0.2164) 

        

Standardized Honda  4.527198  6.46E-07  0.725354 
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  (0.0000) (0.5000) (0.2341) 

        

Standardized King-Wu  4.527198  6.46E-07 -0.427887 

  (0.0000) (0.5000) (0.6656) 

        

Gourieroux, et al. -- --  16.91865 

      (0.0001) 

        

        

       Sumber : Data diolah Eviews 

Berdasarkan uji Lagrange Multiplier test  sebesar 0,0000 lebih kecil dari 0,05 maka H0 ditolak dan Ha 
diterima. Dapat disimpulkan bahwa uji Random Effect Model lebih baik digunakan.  

iUji iAsumsi iKlasiki 

iUji iNormalitas 

iUji inormalitas ibertujuan iuntuk imengetahui ibahwa idata iyang idipergunakan ipada ivariabel ipenelitian 
itelah iberdistribusi inormal iatau itidak iUntuk imenguji idata iberdistribusi inormal iatau itidak idigunakan iuji 
iJarque iBera. 

Tabel 5 Hasil Uji Normalitas 

0

1

2

3

4

5

6

-1500 -1000 -500 0 500 1000 1500

Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2021

Observations 24

Mean      -5.31e-13

Median  -50.45851

Maximum  1738.278

Minimum -1660.105

Std. Dev.   889.0766

Skewness   0.134225

Kurtosis   2.774380

Jarque-Bera  0.122970

Probability  0.940367  

   Sumber : Data diolah Eviews 

iBerdasarkan Tabel 5 iDapat idiketahui ibahwa inilai itest iJarque iBera iadalah isebesar i0.122970 
idengan iprobabilitas isebesar i0,940367 > 0,05. iDengan idemikian idata ipenelitian idalam imodel ipenelitian 
iini idapat idinyatakan inormal. 

iUji iMultikolinieritas 

iMenurut i (Ghozali 2018;33) iuji imultikolinearitas iadalah ipengujian iyang imempunyai itujuan iuntuk imenguji 
iapakah idalam imodel iregresi iditemukan iadanya ikorelasi iantara ivariabel iindependen. 

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinieritas 

 EPS INFLASI KURS ROA DPR 
      
      EPS  1.000000  0.134594 -0.144301  0.085493 -0.243633 

INFLASI  0.134594  1.000000 -0.559288  0.037632  0.124343 

KURS -0.144301 -0.559288  1.000000 -0.074535 -0.048472 

ROA  0.085493  0.037632 -0.074535  1.000000  0.560828 

DPR -0.243633  0.124343 -0.048472  0.560828  1.000000 

      

Sumber : Data diolah Eviews 
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iBerdasarkan idata idiatas ididapatkan inilai ikorelasi iinflasi iterhadap ikurs iadalah i0,134594i<i0,85 ikorelasi 
ikurs idan ieps isebesar i-0,144301i<i0,85 ikorelasi iroa idan ieps isebesar 0,085943i<i0,85  ikorelasi idpr idan ieps 
isebesar i-0,243633i<i0,85 ikorelasi ikurs idan iinflasi isebesar i-0,559288i<i0,85 ikorelasi iroa idan iinflasi isebesar 
i0,037632i<i0,85 ikorelasi iroa idan idpr isebesar i0,124343 ikorelasi idan ikurs isebesar i-0,074535i<i0,85 ikorelasi 
idpr idan ikurs isebesar i-0,48472i<i0,85 ikorelasi idpr idan iroa isebesar i0,560828i<i0,85. iMaka idisimpulkan 
ibahwa itidak iterjadi imultikolinearitas. 

iUji iHeteroskedastistas 

iUji iheterokedastisitas idilakukan iuntuk imengetahui iapakah ipada isebuah imodel iregresi iterdapat 
iperbedaan ivarience iresidual idalam iperiode ipengamatan ike iperiode ipengamatan iyang ilain.  

 

Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastitas 

Dependent Variable: RESABS  
  
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 05/19/23   Time: 16:18  
Sample: 2019 2021   
Periods included: 3   
Cross-sections included: 8  
Total panel (balanced) observations: 24 
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -3815.305 5200.751 -0.733607 0.4721 

INFLASI 32.01357 100.8792 0.317346 0.7544 
KURS 0.286454 0.352236 0.813245 0.4262 
ROA 44.67499 16.05504 2.782615 0.1119 
DPR -4.385868 4.901500 -0.894801 0.3821 

     
     Sumber : Data diolah Eviews 

iBerdasarkan ihasil idata idiatas idapat idisimpulkan ibahwa isecara iratai- irata inilai iprobabilitas iberada 
i>i0i,50 iartinya itidak imemiliki ikorelasi iterhadap iresidual imaka idapat idisimpulkan ibahwa itidak iterjadi 
iheterokedastisitas. 

iUji iAutokorelasi 

iDalam iuji iAutokorelasi iakan imenguji iapakah imodel iregresi ilinear iterdapat ikorelasi iantara 
ikesalahan ipengganggu ipada iperiode iti-i1 i (Ghozali 2018;89).  

Tabel 8. Hasil Uji Autokorelasi 

     
     Root MSE 236.4584     R-squared 0.457996 

Mean dependent var 103.4725     Adjusted R-squared 0.343890 
S.D. dependent var 328.0917     S.E. of regression 265.7563 
Sum squared resid 1341902.     F-statistic 4.013776 
Durbin-Watson stat 1.892805     Prob(F-statistic) 0.015902 

     
     Sumber : Data diolah Eviews 

iBerdasarkan itabel 8 ididapatkan ihasil iDurbin iWatson isebesar i1.892805. iDalam itabel idurbin iwatson 
ididapatkan inilai idL isebesar i1.0131 idan idU isebesar i1.7753. iDapat idinilai ibahwa i4-dL isebesar i2,9869 idan 
i4-dU isebesar i2,02247. iMaka idisimpulkan ibahwa idata itidak imengalami iautokorelasi. 
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iHasil iEstimasi iRegresi iRandom iEffect iModel i (REM) 

iBerdasarkan iuji ichow idan iuji ihausmani, imodel iregresi idata ipanel iyang itepat iuntuk idigunakan 
idalam ipenelitian iini iadalah iRandom iEffect iModel .  

Tabel 9. Hasil Estimasi Model REM 

Dependent Variable: EPS  
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 05/17/23   Time: 21:26  
Sample: 2019 2021   
Periods included: 3   
Cross-sections included: 8  
Total panel (balanced) observations: 24 
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1625.080 5261.646 0.308854 0.7608 

INFLASI 168.8174 98.36111 1.716302 0.1024 
KURS -0.100192 0.352479 -0.284250 0.7793 
ROA 70.42000 24.65675 2.856013 0.0101 
DPR -14.03196 5.029737 -2.789800 0.0117 

     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 850.1303 0.9273 

Idiosyncratic random 238.0540 0.0727 
     
      Weighted Statistics   
     
     Root MSE 236.4584     R-squared 0.457996 

Mean dependent var 103.4725     Adjusted R-squared 0.343890 
S.D. dependent var 328.0917     S.E. of regression 265.7563 
Sum squared resid 1341902.     F-statistic 4.013776 
Durbin-Watson stat 1.892805     Prob(F-statistic) 0.015902 

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared -0.214138     Mean dependent var 648.3333 

Sum squared resid 18180516     Durbin-Watson stat 0.139708 
     
     Sumber : Data diolah Eviews 

 
iBerdasarkan ihasil iregresi iRandom iEffect iModel iyang iditunjukkan ipada itabel idiatas imaka 

idiperoleh ihasil ipersamaan ivariabel isebagai iberikut : 
EPS = 1625,07973062 + 168,817374032 * INFLASI – 0,100192187905 *  KURS + 70,419996957 * ROA 
– 14,03196158*DPR 

iBerdasarkan ipersamaan iregresi idiatas imakai, imaka idapat idijelaskan ibahwa: 
a. iBerdasarkan ipersamaan idiatas ibesarnya ikonstanta iyaitu i1625,07973062 ihal iini imenunjukkan ibahwa 

iapabila iseluruh ivariabel ibernilai i0 imaka iEarning iPer iShare isebesar i1625,07973062. 
b. iNilai ikoefisien idari iInflasi isebesar i168,817374032 imenunjukkan ibahwa itiap ikenaikan iInflasi isebesar 

i1i% imaka iEPS iakan iikut inaik isebesar i168,817374032. 
c. iNilai ikooefisiensi idari iKurs isebesar i-0,100192187905 imenunjukkan ibahwa itiap ikenaikan ikurs 

isebesar iRpi. i1 imaka iEPS iakan iturun isebesar i0,100192187905. 
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d. iNilai ikoefisiensi idari iROA isebesar i70i,419996957 imenunjukkan ibahwa itiap ikenaikan iROA isebesar 
i1i% imaka iEPS iakan inaik isebsar i70,419996957. 

e. iNilai ikoefisiensi idari iDPR isebesar i-14,03196158 imenunjukkan ibahwa itiap ikenaikan iDPR isebesar 
i1i% imaka iEPS iakan imenurun isebesar i14,03196158. 

 

 Pengujian iHipotesisi 

iUji iKoefisiensi iDeterminasi i (R-Square) 

Tabel 10. Uji Koefisien Determinasi (R-Square) 

     
     Root MSE 236.4584     R-squared 0.457996 

Mean dependent var 103.4725     Adjusted R-squared 0.343890 
S.D. dependent var 328.0917     S.E. of regression 265.7563 
Sum squared resid 1341902.     F-statistic 4.013776 
Durbin-Watson stat 1.892805     Prob(F-statistic) 0.015902 

     
     Sumber: Data Eviews   

iUji iRi-isquare iditujukan iuntuk imenilai iseberapa ibesar ikemampuan ivariabel iindependen 
imenjelaskan ivariabel idependeni. iBerdasarkan ihasil iregresi idengan iRandom iEffect iModeli, idiketahui ibahwa 
inilai iRi-isquare isebesar i0.457996. iHal iini imenunjukkan ibahwa ivariasi ivariabel iberupa iharga isaham isecara 
isimultan idapat idijelaskan ioleh ivariabel iindependen iyang itelah idipilih isebsar 45,7% isedangkan isisanya 54,3 
% idijelaskan ioleh ifaktor ilain idiluar ivariabel iyang iditeliti.  

iUji iF i (Uji Signifikansi Simultan) 

Tabel 11. Hasil Uji Signifikansi Simultan 

     
     Root MSE 236.4584     R-squared 0.457996 

Mean dependent var 103.4725     Adjusted R-squared 0.343890 
S.D. dependent var 328.0917     S.E. of regression 265.7563 
Sum squared resid 1341902.     F-statistic 4.013776 
Durbin-Watson stat 1.892805     Prob(F-statistic) 0.015902 

     
     Sumber: Data Eviews  

iUji iF idilakukan iuntuk imengetahui iapakah iseluruh ivariabel iindependen iberpengaruh isecara isimultan 
iterhadap ivariabel idependeni. iHipotesis iuji iF ipada ipenelitian iini iyaitu :  

iHo : iInflasi, iKurs, iROA, iDPR isecara ibersamai-isama itidak iberpengaruh iterhadap iEPS. 

iHa i: iInflasi, iKurs, iROA, iDPR isecara ibersamai-isama iberpengaruh iterhadap iEPS. 

iBerdasarkan itabel idiatas if ihitung iatau ifi-istatistik isebesar i4.013776 idengan inilai isignifikansi isebesar 
i0,015902 iyang iartinya i< i0,05 isehingga iHa iditerima idan idapat idisimpulkan ibahwa iVariabel iInflasi, iKursi, 
iROA, iDPR isecara ibersamai-isama iberpengaruh iterhadap iEPS. 
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iUji iT (Uji Signifikansi Parsial) 

Tabel 12. Hasil Uji Signifikansi Parsial 

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 1625.080 5261.646 0.308854 0.7608 

INFLASI 168.8174 98.36111 1.716302 0.1024 
KURS -0.100192 0.352479 -0.284250 0.7793 
ROA 70.42000 24.65675 2.856013 0.0101 
DPR -14.03196 5.029737 -2.789800 0.0117 

     
     Sumber : Data Eviews  

iUji iti-istatistik idilakukan iuntuk imengetahui iada iatau itidaknya ipengaruh iantara imasingi-imasing 
ivariabel iindependen iterhadap ivariabel idependen isecara iparsial. iHasil iuji it idapat idi iinterpretasikan isebagai 
iiberikut: 

1. iInflasi  
iBerdasarkan ihasil iuji it iyang iditunjukkan idengan inilai iti-istatistik isebesar i1.716302 idengan inilai 
ipositif idan inilai isiginifikasi isebesar i0.1024i> 0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iInflasi itidak imemilih 
ipengaruh iterhadap iEarning iPer iShare i (EPS). 

2. iNilai iKurs 
iBerdasarkan ihasil iuji it iyang iditunjukkan idengan inilai iti-istatistik isebesar i-0.284250 idengan inilai 
inegatif idan inilai isiginifikasi isebesar i0.7793i> 0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iKurs itidak 
iberpengaruh iterhadap iEarning iPer iShare i (EPS). 

3. iNilai iReturn iOn iAsset i (ROA) 
iBerdasarkan ihasil iuji it iyang iditunjukkan dengan inilai iti-istatistik isebesar i2.856013 idengan inilai 
ipositff idan inilai isiginifikasi isebesar i0.0101< 0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iROA iberpengaruh 
ipositif isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare i (EPS). 

4. iNilai iDividen iPayout iRatio i (DPR) 
iBerdasarkan ihasil iuji it iyang iditunjukkan iidengan inilai iti-istatistik isebesar i-i2i.789800 idengan inilai 
inegatif idan inilai isiginifikasi isebesar i0i.0117<0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iDPR iberpengaruh 
inegatif isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare i (EPS). 

 
Pembahasan 

iDalam ipenelitian iini, iUji iR-isquare iditujukan iuntuk imenilai iseberapa ibesar ikemampuan ivariabel 
iindependen imenjelaskan ivariabel idependeni. iBerdasarkan ihasil iregresi idengan iRandom iEffect iModel, 
idiketahui ibahwa inilai iR-square isebesar i0.457996. iHal ini imenunjukkan ibahwa ivariasi ivariabel iberupa 
iharga isaham isecara isimultan idapat idijelaskan ioleh ivariabel iindependen iyang itelah idipilih isebsar 45,7% 
isedangkan isisanya 54,3 % idijelaskan ioleh ifaktor ilain idiluar ivariabel iyang diteliti. 

iBerdasarkan itabel i4.17 if ihitung iatau if-istatistik isebesar i4.013776 idengan inilai isignifikansi 
isebesar i0,015902 iyang iartinya < 0,05 isehingga iHa iditerima idan idapat idisimpulkan ibahwa iVariabel 
iInflasi, iKurs, iROA, iDPR isecara ibersamai-isama iberpengaruh iterhadap iEPS. 

1. iPengaruh iInflasi iTerhadap iEarning iPer iShare 
iInflasi ididefinisikan isebagai ikecenderungan idari ihargai-iharga iuntuk iberanjak naik isecara 

iumum idan iterus imenerus. iBerdasarkan ihasil iuji it iyang iditunjukkan idiperoleh inilai iti-istatistik 
isebesar 1.716302 idengan inilai ipositif idan inilai isiginifikasi isebesar i0.1024i> 0,05. iSehingga iInflasi 
itidak imemilih ipengaruh iterhadap iEarning iPer iShare (EPS). 

iAlasan imengapa iinflasi itidak isecara ilangsung iberpengaruh iterhadap iearning iper ishare i 
(EPS) isuatu iperusahaan iyaitu iinflasi idapat imenyebabkan ikenaikan ihargai-iharga isecara iumumi, 
itermasuk ibiaya ibahan ibaku idan itenaga ikerjai. iInflasi ijuga idapat imempengaruhi ibiaya ipinjaman 
iatau isuku ibunga iyang iharus idibayarkan ioleh iperusahaani. i 

2. iPengaruh iNilai iKurs iterhadap iEarning iPer iSharei 
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iNilai itukar inominal idiartikan isebagai inilai iyang idigunakan iseseorang isaat imenukar imata 
iuang isuatu iinegara idengan imata iuang inegara ilaini. iSedangkan inilai itukar iriil idiartikan isebagai 
inilai iyang idigunakan ioleh iseseorang isaat imenukarkan ibarang idan ijasa idari isuatu iNegara idengan 
ibarang idan ijasa idari iNegara ilaini. 

iBerdasarkan ihasil iuji it idiperoleh inilai iti-istatistik isebesar i-0.284250 idengan inilai inegatif 
idan inilai isiginifikasi isebesar 0.7793> 0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iKurs itidak iberpengaruh 
iterhadap iEarning iPer iShare i (EPS). iAlasan imengapa iKurs itidak isecara ilangsung iberpengaruh 
iterhadap iearning iper ishare i (EPS) isuatu iperusahaan iyaitu ikarena iKurs imata iuang idapat 
iberfluktuasi ikarena iberbagai ifaktor iekonomi idan ipolitiki. iJika iperusahaan imemiliki ibisnis 
iinternasionali, ifluktuasi ikurs idapat imempengaruhi inilai ipendapatan idan ibiaya imereka iketika 
idikonversi ike imata iuang ilokal idan iuntuk iEPS isecara ikhusus imengukur ikeuntungan iperusahaan 
iyang idistribusikan ikepada iisetiap iisaham iiyang iberedar.  

3. iiPengaruh iReturn iOn iAsset (ROA) iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) 
iKeuntungan isaham idipengaruhi ioleh iReturn iOn iAsset (ROA), iapabila inilai ROA imeningkat, 

imaka iini iberarti iperusahaan imampu imenggunakan iaktivanya isecara iproduktif isehingga idapat 
imenghasilkan ikeuntungan iyang ilebih ibesar. iTingkat iprofitabilitas idapat idiukur imenggunakan rasio 
ireturn ion iassets iyang imerupakan irasio iuntuk imengukur ikemampuan imanajemen dalam mengelola 
aktiva untuk menghasilkan laba. 

iBerdasarkan ihasil uji t yangidiperoleh inilai it-statistik isebesar i2.856013 idengan inilai ipositif 
idan inilai isiginifikasi isebesar i0.0101< 0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iROA iberpengaruh ipositif 
isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare (EPS). 

4. iPengaruh iDividen iPayout iRatio (DPR) iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) 
iBerdasarkan ihasil iuji t idiperoleh inilai iti-istatistik isebesar -2.789800 idengan inilai inegatif 

idan inilai isiginifikasi isebesar i0.0117<0,05. iDapat idisimpulkan ibahwa iDPR iberpengaruh inegatif 
isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare (EPS). iHal iini imenunjukkan ibahwa iperusahaan iyang 
imempunyai irisiko itinggi, icenderung iuntuk imembayar iDPR ilebih ikecil iagar itidak idi ipotong ideviden 
ijika ilaba iyang idiperoleh iturun ibegitu isebaliknya. 

KESIMPULAN 
iBerdasarkan ihasil ipenelitian idapat idisimpulkan ibahwai: i 

1. iInflasi itidak iberpengaruh  ipada iEarning iPer iShare (EPS) isaham iIDX i30. 
2. iNilai ikurs itidak iberpengaruh ipada iEarning iPer iShare (EPS) isaham iIDX i30. 
3. iNilai iROA iberpengaruh ipositif isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) isaham iIDX i30 . 
4. iNilai iDPR iberpengaruh inegatif isignifikan iterhadap iEarning iPer iShare (EPS) isaham iIDX i30.  
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