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Abstract 
 

This study aims to determine the effect of Inflation, Investment 

Opportunity Set and Accounting Profit on Stock Returns in the non-

cyclical customer sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

in 2019-2023. In this study, Inflation is measured using the Current and 

Previous Year Consumer Price Index, Investment Opportunity Set using 

Market to Book Value of Assets, Accounting Profit using Current and 

Previous Year Accounting Profit and Stock Return using Current and 

Previous Year Stock Prices. This research is a quantitative study with 

secondary data. The population in this study was 129 and the sample 

was 31 companies using the purposive sampling method. The data 

analysis method used was panel data regression analysis. The results of 

this study state that Inflation, Investment Opportunity Set and 

Accounting Profit simultaneously affect Stock Returns. Inflation has no 

effect on Stock Returns, Investment Opportunity Set has no effect on 

Stock Returns and Accounting Profit has an effect on Stock Returns 
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Abstrak 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menentukan pengaruh Inflasi, Investment Opportunity Set dan Laba 

Akuntansi terhadap Return Saham pada sektor customer non-cyclycals yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Dalam penelitian ini, Inflasi diukur menggunakan Indeks 

Harga Konsumen Tahun Sekarang dan Sebelumnya, Investment Opportunity Set menggunakan 

Market to Book Value of Asset, Laba Akuntansi menggunakan Laba Akuntansi Tahun Sekarang 

dan Sebelumnya dan Return Saham menggunakan Harga Saham Tahun Sekarang dan 

Sebelumnya. Penelitian ini yaitu penelitian kuantitatif dengan data sekunder. Populasi pada 

penelitian ini yaitu 129 dan yang menjadi sampel sebanyak 31 perusahaan metode purposive 

sampling.  Metode analisa data yang digunakan analisis regresi data panel. Hasil penelitian ini 

menyatakan bahwa Inflasi, Investment Opportunity Set dan Laba Akuntansi secara simultan 

berpengaruh terhadap Return Saham. Inflasi tidak berpengaruh terhadap Return Saham, 

Investment Opportunity Set  tidak berpengaruh terhadap Return Saham serta Laba Akuntansi 

berpengaruh terhadap Return Saham 
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PENDAHULUAN 

Pasar modern telah maju dan memainkan fungsi penting dalam menghimpun dana dari 

masyarakat yang memilih untuk menginvestasikan uang mereka di sana. Investasi adalah proses 

penggunaan dana atau sumber daya lainnya dengan harapan menghasilkan uang di kemudian hari. 

Dengan menerbitkan obligasi atau menjual saham, perusahaan dapat memperoleh modal jangka 

panjang melalui pasar modal. Saham adalah bukti kepemilikan sepihak oleh perusahaan 

(Wulandari, 2021). Investasi pada dasarnya adalah penempatan sejumlah uang dengan harapan 

memperoleh keuntungan di kemudian hari. Menghasilkan laba merupakan salah satu tujuan 

investasi. Di sisi lain, laba, yang dihitung dengan membandingkan harga saham periode berjalan 

dengan periode sebelumnya tanpa memperhitungkan dividen. Saham yang diinvestasikan tersebut 

diharapkan akan menghasilkan return yang besar (Utami, 2022). 

Return adalah keuntungan yang diharapkan oleh seorang investor dari dana yang telah 

ditempatkan di masa mendatang. Return saham menunjukkan nilai suatu perusahaan. Nilai saham 

adalah indikator yang tepat untuk efektifitas suatu perusahaan (Verensiana, 2021). “Return saham 

adalah keuntungan yang dihasilkan dari investasi. Jika pengembalian saham tinggi, penanam 

modal akan tertarik untuk membeli saham tersebut” (Wulandari, 2021).  

Selalin itul, ketikal melalkulkaln investalsi penting ulntulk memperhaltikaln kinerjal perulsalhalaln yalng telalh 

go pulblik, sertal mempertimbalngkaln sektor perulsalhalaln malnal yalng kemulngkinaln ulntulk malsal depaln 

yalng stalbil daln memberikaln keulntulngaln. Kalrenal perulsalhalaln tersebult suldalh terdalftalr di Bulrsal 

Efek Indonesial, penullis memultulskaln ulntulk menggulnalkaln perulsalhalaln consulmer non cyclycalls. 

Perulsalhalaln dallalm consulmer non cyclycalls aldallalh sallalh saltul balgialn dallalm klalsifikalsi indulstri yalng 

mencalkulp perulsalhalaln yalng memprodulksi daln menyedialkaln balralng sertal jalsal yalng ulmulm nyal 

dijulall kepaldal konsulmen. Balralng daln jalsal ini sifaltnyal bersifalt primer altalul dalsalr sehinggal 

permintalaln balralng daln jalsal tidalk dipengalrulhi oleh kondisi ekonomi. Oleh kalrenal itul, perulsalhalaln 

di sektor ini menjaldi pilihaln yalng salngalt diminalti. Semalkin berkembalngnyal zalmaln salalt ini balnyalk 

bisnis menciptalkaln penemulaln balrul dallalm produlksi yalng alkaln dipalsalrkaln. Hall ini dalpalt dijaldikaln 

kesempaltaln ulntulk menalrik perhaltialn investor algalr melalkulkaln investalsi daln menalnalmkaln 

modallnyal paldal perulsalhalaln. Berdalsalrkaln daltal dalri Bulrsal Efek Indonesial, pergeralkaln retulrn salhalm 

paldal perulsalhalaln consulmer noncyclycalls mengallalmi flulktulalsi selalmal 5 (limal) talhuln teralkhir 

seperti yalng terlihalt paldal Galmbalr 1 berikult: 
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Paldal galmbalr 1 di altals terlihalt balhwal penyebalb flulktalsi retulrn salhalm sektor consulmer non 

cyclycalls paldal 5 (limal) talhuln teralkhir yalng dipengalrulhi oleh beberalpal falktor. Dallalm sektor 

consulmer non cyclycalls lebih didominalsi oleh salhalm-salhalm dengaln kalralkteristik defensif. 

ALrtinyal, pergeralkaln pergeralkaln halrgal salhalm-salhalm tersebult tidalk terlallul terpengalrulh oleh 

sentimen. Selalin itul dalyal beli malsyalralkalt malsih tergolong lemalh jikal dilihalt dalri daltal inflalsi yalng 

aldal (ULtalmal & Pralmuldyal, 2023). 

ALdalpuln fenomenal di altals peneliti menemulkaln balhwal permintalaln yalng tinggi daln rendalh 

memiliki dalmpalk yalng signifikaln terhaldalp nilali salhalm, oleh kalrenal itul investor alkaln 

mempertimbalngkaln tingkalt permintalaln. Ketikal demalnd meningkalt, halrgal salhalm puln alkaln ikult 

nalik. Sedalngkaln, jikal permintalaln menulruln, halrgal salhalm ikult tulruln kalrenal valrialbel mikro daln 

malkro dalpalt memengalrulhi flulktulalsi halrgal. Falktor mikro berhulbulngaln dengaln kondisi internall 

perulsalhalaln, sedalngkaln falktor malkro berkalitaln dengaln falktor eksternall perulsalhalaln. Investor dalpalt 

memperoleh informalsi tentalng sejulmlalh falktor yalng memengalrulhi retulrn salhalm yalng dihalralpkaln. 

Inflalsi merulpalkaln sallalh saltul valrialbel yalng memengalrulhi retulrn salhalm. Inflalsi merulpalkaln 

sallalh saltul valrialbel malkro ekonomi terpenting yalng salngalt sering mengkhalwaltirkaln palral pelalkul 

ekonomi, kalrenal inflalsi berdalmpalk negaltif paldal bialyal produlksi daln melemalhnyal kesejalhteralaln 

malsyalralkalt. Inflalsi salngalt mempengalrulhi kalrenal alkaln menentulkaln halrgal palsalr ulntulk semulal yalng 

dibultulhkaln dallalm kehidulpaln sehalri-halri. Selalin itul, inflalsi julgal memiliki pengalrulh besalr balgi palral 

pelalkul ulsalhal kalrenal terkalit dengaln kegialtaln operalsionall perulsalhalaln. Peneliti alkaln mengalmbil 

contoh nalik tulrulnnyal inflalsi paldal talhuln 2019 hinggal 2023. 

 
Paldal talbel 1 menulnjulkaln balhwal laljul inflalsi menga llalmi flulktulalsi altalul perulbalhaln halrga l 

tertentul yalng disebalbkaln oleh mekalnisme palsalr dalri 2019 hinggal 2023. Paldal talhuln 2022, inflalsi 

tertinggi terjaldi paldal tingkalt 5,51%, sedalngkaln paldal talhuln 2020, inflalsi terendalh terjaldi palda l 

tingkalt 1,68%. Penu lrulnaln inflalsi aldallalh sinyall yalng balguls balgi palral investor u lntulk melalkulkaln 

investalsi di palsalr modall kalrenal risiko yalng dihaldalpi investor cenderu lng rendalh. 

Di Indonesial sendiri infla lsi disebalbkaln oleh penu lrulnaln neralcal perdalgalngaln kalrenal 

rendalhnyal tingkalt ekspor Indonesial. Tinggi nyal peningkaltaln inflalsi menulnjulkaln balhwa l terdalpalt 

risiko yalng culkulp besalr dallalm melalkulkaln investalsi kalrenal tinggi nyal inflalsi dalpalt menulrulnka ln 

tingkalt pengemballialn balgi palral investor. Sa lalt ini, investor perlu l dalpalt memperkiralkaln julmlalh 

pengemballialn yalng alkaln merekal dalpaltkaln dalri salhalm yalng dimiliki. Sa lhalm dengaln nilali 

pengemballialn yalng tinggi a lkaln menjaldi dalyal talrik tersendiri, sehingga l investor alkaln lebih a lktif 

berinvestalsi di malsal depaln (Permalysintal & Salwitri, 2021). 

Falktor selalnjultnyal yalng mempengalrulhi retulrn salhalm yalitul investment opportu lnity set. 

Investment opportulnity set aldallalh set pelu lalng investa lsi yalng membulalt perulsalhalaln sebalgali 

kombinalsi dalri alktival riil (alsset in pla lce) daln opsi investa lsi di malsal depaln (Isnalnial & 

Walhidalhwalti, 2018). Pilihaln investalsi ulntulk malsal depaln tidalk halnyal ditentulkaln oleh aldalnyal 

proyek yalng didu lkulng oleh kegia ltaln riset daln pengemba lngaln, tetalpi julgal oleh kemalmpulaln 
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perulsalhalaln secalral efektif dallalm memalnfalaltkaln pelu lalng keulntulngaln dibalndingkaln dengaln 

perulsalhalaln lalin yalng sejenis da llalm saltul sektor indulstri (Su lriyalni & Su ldialrthal, 2018). 

Falktor lalin yalng mempengalrulhi retulrn salhalm aldallalh lalbal alkulntalnsi. Lalbal berfulngsi 

sebalgali tolok ulkulr pencalpalialn, efektivitals, daln alralh pedomaln ulntulk pengalmbilaln kepultulsaln ulntulk 

periode mendaltalng (Setial dkk, 2020). Penilalialn terhaldalp lalbal julgal mencerminka ln tingkalt 

pengemballialn investalsi (retulrn), semalkin besalr lalbal yalng didalpalt oleh perulsalhalaln, semalkin balik 

palndalngaln investor terhaldalp perulsalhalaln di palsalr modall. (Setial dkk, 2020) 

Berdalsalrkaln pemalpalraln laltalr belalkalng malsallalh di altals, malkal rulmulsaln malsallalh penelitialn 

ini aldallalh: (1) A Lpalkalh inflalsi, investment opportu lnity set, daln lalbal alkulntalnsi secalral simulltaln 

berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm?, (2) A Lpalkalh inflalsi berpenga lrulh terhaldalp retulrn salhalm?, (3) 

ALpalkalh investment opportu lnity set berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm?, (4) A Lpalkalh lalba l 

alkulntalnsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm?. 

Berdalsalrkaln rulmulsaln malsallalh di altals, tuljulaln penelitialn aldallalh sebalgali beriku lt: (1) U Lntulk 

mengetalhuli secalral simullta ln pengalrulh inflalsi, investment opportu lnity set, daln lalbal alkulntalnsi 

terhaldalp retulrn salhalm. (2) ULntulk mengetalhuli pengalrulh inflalsi terhaldalp retulrn salhalm. (3) U Lntulk 

mengetalhuli pengalrulh investment opportu lnity set terhaldalp retulrn salhalm. (4) ULntulk mengetalhu li 

pengalrulh lalbal alkulntalnsi terhaldalp retulrn salhalm. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

1. Teori agensi (Agency Theory) 

 

Teori kealgenaln merulpalkaln teori yalng menjelalskaln mengenali hulbulngaln yalng terjaldi 

di alntalral pemilik (principall) daln malnaljer (algent). Menulrult Jensen daln Meckling (1976) 

menjelalskaln balhwal teori kealgenaln ulntulk pertalmal kalli daln dikultip melalluli penelitialn (Salri, 

2022) “Teori kealgenaln merulpalkaln keralngkal yalng menjelalskaln hulbulngaln kontetulall alntalral 

prinsipall daln algen, yalitul melibaltkaln dulal oralng altalul lebih, sebulalh kelompok altalulpuln 

orgalnisalsi.” Pihalk prinsipall aldallalh pihalk yalng berwenalng ulntulk mengalmbil kepultulsaln terkalit 

malsal depaln perulsalhalaln daln memberikaln talnggulng jalwalb kepaldal pihalk lalin (algen).  Teori 

kealgenaln menjelalskaln hulbulngaln alntalral pemegalng salhalm (shalreholders) sebalgali prinsipall 

daln malnaljemen sebalgali algent. Malnaljemen aldallalh pihalk yalng dikontralk oleh pemegalng 

salhalm ulntulk bertindalk yalng terbalik ulntulk kepentingaln pemegalng salhalm. Kalrenal kedulalnyal 

terpilih, malkal pihalk malnejemen halruls bertalnggulng jalwalb altals semulal pekerjalalnnyal kepaldal 

pemegalng salhalm. Selalin itul, teori kealgenaln ini julgal menulnjulkkaln pentingnyal pemisalhaln 

alntalral fulngsi malnaljemen perulsalhalaln daln hulbulngaln pemilik dengaln malnaljer, dengaln tuljulaln 

dalri pemisalhaln ini aldallalh ulntulk menciptalkaln efisiensi daln efektivitals dengaln menyewal pihalk 

profesionall ulntulk mengelolal perulsalhalaln (Nulrsital, 2021). 

 

2. Return Saham 
Retulrn aldallalh halsil yalng didalpalt dalri sebulalh investalsi. Retulrn dalpalt terdiri dalri retulrn 

reallisalsi (reallized retulrn) yalitul retulrn yalng su ldalh terjaldi daln retulrn ekspektalsi (expected 

retulrn) yalitul retulrn yalng dihalralpkaln alkaln terjaldi di wa lktul yalng alkaln daltalng (ALlmiral & 

Wialgulstini, 2020). Retulrn salhalm aldallalh tingkalt pengemba llialn dalri su laltul investalsi yalng 

dilalkulkaln altalul keulntu lngaln yalng diperoleh dalri investalsi tersebult. Dengaln mengetalhuli retulrn 

dalri perulsalhalaln tersebu lt hall ini dalpalt menjaldi sallalh sa ltul falktor yalng diperhaltikaln oleh palra l 

investor dallalm mengalmbil kepultulsaln (Yulsmal & Holialwalti, 2019). 
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3. Inflasi 
Inflalsi aldallalh terjaldinyal kenalikaln halrgal produ lk-produlk secalral keselulrulhaln daln teruls-

meneruls (kontinul) (Su lalrkal & Wialgulstini, 2019). Tingkalt inflalsi yalng tinggi bia lsalnya l 

dikalitkaln dengaln kondisi ekonomi ya lng terlallul palnals (overhealted). ALrtinyal, dallalm kondisi 

ekonomi tersebult perminta laln terhaldalp produ lk lebih tinggi da lripaldal kalpalsitals pena lwalraln, 

sehinggal halrgal-halrgal cenderulng mengallalmi peningkaltaln. Meningkaltnyal inflalsi merulpalkaln 

sinyall bulrulk balgi palral investor, kalrenal inflalsi yalng tinggi menyebalbkaln menu lrulnnya l 

profitalbilitals su laltul perulsalhalaln sehinggal pembalgialn dividen menu lruln daln halrgal salhalm puln 

alkaln mengallalmi penu lrulnaln. Peningkaltaln tingkalt inflalsi menulnjulkaln balhwal risiko investalsi 

culkulp besalr kalrenal tinggi nyal inflalsi dalpalt menulrulnkaln tingkalt pengemballialn ba lgi palral 

investor. Sa lalt ini investor perlu l memiliki kema lmpulaln u lntulk memperkira lkaln nilali 

pengemballialn yalng diperoleh dalri salhalm yalng merekal miliki. Jikal sulaltul salhalm memiliki nilali 

pengemballialn yalng tinggi, ha ll ini dalpalt menalrik investor u lntulk lebih alktif melalkulka ln 

investalsi di malsal mendaltalng (Permalysintal & Salwitri, 2021). 

 
4. Investment Opportunity Set 

Investment Opportulnity Set aldallalh kesempa ltaln yalng dimiliki perulsalhalaln terkalit 

dengaln bialyal yalng perlu l dilalkulkaln peru lsalhalaln di ma lsal mendaltalng daln berdalmpalk palda l 

prospek peru lsalhalaln di malsal mendaltalng (Yu lsmal & Holialwalti, 2019). 

 
5. Laba Akuntansi 

Lalbal aldallalh sa llalh saltul komponen lalporaln keulalngaln yalng mengalndulng informalsi lebih 

tinggi. Lalbal digulnalkaln sebalgali indikaltor u ltalmal ulntulk menilali kinerja l perulsalhalaln. Lalba l 

dialrtikaln sebalgali peningkaltaln malnfalalt ekonomi selalmal periode alkulntalnsi yalng tercermin 

melalluli pemalsulkaln, perulbalhaln dallalm alktival altalul pengulralngaln kewaljiba ln yalng 

mengalkibaltkaln kenalikaln ekulitals yalng tidalk beralsall dalri penalmbalhaln modall (Nulrsita l, 2021). 

Lalbal alkulntalnsi berfu lngsi sebalgali su lmber informalsi yalng menentulkaln dallalm proses 

pengalmbilaln kepultulsaln khulsulsnyal dallalm bidalng investalsi (Setial dkk, 2020). Lalbal alkulntalnsi 

julgal dalpalt dialrtikaln seba lgali ulkulraln keselulrulhaln kinerja l peru lsalhalaln yalng diperoleh da lri 

selisih alntalral pendalpaltaln daln bialyal. Informalsi lalbal digulnalkaln ulntulk berbalgali tuljulaln yalitu l 

ulntulk memberikaln informalsi yalng bergulnal balgi pihalk-pihalk yalng berkepentinga ln. 

Peningkaltaln lalbal alkulntalnsi dalpalt memberikaln sinyall positif tentalng prospek da ln kinerja l 

perulsalhalaln di malsal depaln, sertal dalpalt mendorong mina lt investor u lntulk membeli sa lha lm 

perulsalhalaln (Setial dkk, 2020). 
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Keteralngaln: 

Hı = Hipotesis pertalmal aldallalh menjelalskaln hu lbulngaln pengalrulh valrialbel Inflalsi, investment    

opportulnity set daln lalbal alkulntalnsi secalral simulltaln terhaldalp Retulrn Salhalm. 

H₂ = Hipotesis kedulal aldallalh menjelalskaln hu lbulngaln pengalrulh valrialbel Inflalsi secalral palrsiall 

terhaldalp Retulrn Salhalm. 

H₃ = Hipotesis ketigal aldallalh menjelalskaln hulbulngaln pengalrulh 

Valrialbel Investment Opportu lnity Set secalral palrsiall terhaldalp Retulrn Salhalm. 

H₄ = Hipotesis keempalt aldallalh menjelalskaln hulbulngaln pengalrulh Lalbal A lkulntalnsi secalral palrsiall 

terhaldalp Retulrn Salhalm. 
 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Inflasi, Investment Opportunity Set, dan Laba Akuntansi Terhadap Return Saham 

Falktor pertalmal yalng didu lgal berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm aldallalh inflalsi. Inflalsi 

aldallalh proses dimalnal halrgal-halrgal secalral ulmulm meningkalt secalral teruls meneruls (continu le). Inflalsi 

memiliki pengalrulh terhaldalp retulrn salhalm, yalng alrtinyal yalitul peningkaltaln inflalsi berdalmpalk palda l 

situlalsi produlksi paldal perulsalhalaln melalluli kenalikaln bialyal produlksi yalng disebalbkaln meningkaltnya l 

halrgal balhaln balkul sehinggal bialyal produlksi julgal meningkalt. 

Investment opportu lnity set aldallalh falktor yalng didu lgal dalpalt berpengalrulh terhaldalp retulrn 

salhalm. Da llalm penelitialn (Isnalnial & Walhidalhwalti, 2018) menyaltalkaln balhwa l investment 

opportulnity set secalral palrsiall berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. ALrtinyal semalkin tinggi nila li 

dalri ralsio malrket to book vallule of alsset menulnjulkkaln balhwa l perulsalhalaln menggulnalkaln alset dallalm 

menjallalnkaln kegialtaln ulsalhalnyal.  

Lalbal alkulntalnsi julgal merulpalkaln falktor yalng didu lgal dalpalt berpengalrulh terhaldalp retulrn 

salhalm. Lalbal alkulntalnsi dialrtikaln sebalgali selisih alntalral perbedalaln daln pendalpaltaln yalng dihalsilka ln 

dalri tralnsalksi yalng dilalkulkaln dallalm saltul periode daln bialyal yalng berhulbulngaln dengaln pendalpaltaln 

tersebult (Nulrsital, 2021).  

Berdalsalrkaln penjelalsaln dialtals, hipotesis yalng dialjulkaln aldallalh: 

Hı : Inflalsi, Investment Opportulnity Set, daln Lalbal ALkulntalnsi berpengalrulh secalral simulltaln terhaldalp 

retulrn salhalm. 
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Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham 

Inflalsi yalitul proses dimalnal halrgal-halrgal secalral ulmulm meningka lt secalral teru ls meneru ls 

(continule). Kenalikaln bialyal ini dalpalt mempengalrulhi halrgal produlk perulsalhalaln yalng mengallalmi 

peningkaltaln. Kenalikaln halrgal balralng ini belulm tentul sebalnding dengaln kemalmpulaln altalul dalyal beli 

malsyalralkalt. Semalkin tinggi kenalikaln halrgal sulaltul balralng, malkal semalkin menulruln nilali ulalng. 

Peningkaltaln halrgal secalral menyelulrulh daln teruls-meneru ls alkaln menyebalbkaln penulrulnaln minalt 

konsu lmen. Meskipu ln permintalaln terhaldalp balralng-balralng meningkalt, dalyal beli ma lsyalralkalt 

menulruln alkibalt halrgal yalng semalkin tinggi sehinggal malsya lralkalt tidalk malmpul ulntulk membelinya l. 

Penelitialn (ULtalmi, 2022), (Christine dkk, 2023) menyaltalkaln balhwal Inflalsi positif daln signifikaln 

terhaldalp retulrn salhalm.  

Berdalsalrkaln penjelalsaln dialtals, hipotesis dialjulkaln aldallalh: 

H₂ : Inflalsi berpengalrulh positif terhaldalp retulrn salhalm. 

 

Pengaruh Investment Opportunity Set Terhadap Return Saham 

Invesment opportulnity set yalitul nilali su laltul perulsalhalaln sebalgali sebulalh kombinalsi alset yalng 

dimiliki dengaln piliha ln investalsi paldal malsal depaln (Dwiki Herdya ln, 2017). Semalkin besa lr nilali 

investment opportu lnity set malkal semalkin besalr halralpaln tingkalt retulrn yalng tinggi. Oleh ka lrena l 

itul, palral investor yalng berinvestalsi ulntulk memperoleh retu lrn yalng tinggi dalpalt 

mempertimbalngkaln informalsi terkalit investment opportu lnity set dallalm pengalmbilaln 

kepultulsalnnyal. Penelitialn (Isnalnial & Walhidalhwalti, 2018) memiliki pengalrulh positif daln signifikaln 

terhaldalp retulrn salhalm.  

Berdalsalrkaln penjelalsaln dialtals, hipotesis yalng dialjulkaln aldallalh: 

H₃ : Investment Opportulnity Set berpengalrulh positif terhaldalp Retulrn Salhalm. 

 

Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Return Saham 

Lalbal alkulntalnsi yalitul selisih yalng dihalsilkaln alntalral pendalpaltaln dalri tralnsalksi ya lng terjaldi 

selalmal saltul periode daln bialyal yalng berhu lbulngaln dengaln pendalpaltaln tersebult (Dwiki Herdya ln, 

2017). Perulsalhalaln yalng malmpul menghalsilkaln lalbal, cenderulng mengallalmi peningka ltaln halrga l 

salhalm. A Lrtinyal jikal lalbal yalng didalpalt semalkin besa lr, malkal semalkin balguls perulsalhalaln 

menalnalmkaln modall. Penelitia ln (Setyalwaln, 2020), (Nulrsital, 2021) memiliki penga lrulh positif 

terhaldalp retulrn salhalm.  

Berdalsalrkaln penjelalsaln dialtals, hipotesis yalng dialjulkaln aldallalh: 

H₄ : Lalbal ALkulntalnsi berpengalrulh positif terhaldalp Retulrn Salhalm. 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian dan Data 

Jenis penelitialn ini aldallalh jenis kulalntitaltif. Penelitia ln kulalntitaltif yalitul jenis penelitia ln yalng 

menggulnalkaln alngkal dimalnal valrialbel-valrialbel yalng aldal dihitu lng ulntulk mendalpaltkaln halsil yalng 

objektif, sertal ulntulk mengetalhuli aldalnyal hulbulngaln yalng signifikaln alntalral valrialbel sa ltul dengaln 

yalng lalinnyal (Su lgiyono, 2018:23).  

Penelitialn ini menggu lnalkaln daltal sekulnder. Daltal yalng digu lnalkaln aldallalh lalporaln talhulnaln 

daln lalporaln keulalngaln dalri peru lsalhalaln sektor consulmer non cyclycalls yalng tercaltalt di Bu lrsal Efek 

Indonesial (BEI) paldal periode 2019-2023. Da ltal lalporaln keulalngaln daln lalporaln talhulnaln tersebu lt 

didalpalt dalri website www.idx.co.id situls milik peerulsalhalaln, daln situls lalinnyal yalng relevaln. 

 

 

 

http://www.idx.co.id/


 

 

 

 
 

4583 

JICN: Jurnal Intelek dan Cendikiawan Nusantara

https://jicnusantara.com/index.php/jicn  

Vol : 2 No: 3, Juni – Juli 2025  

E-ISSN : 3046-4560 

Objek Penelitian 

Penelitialn ini menggu lnalkaln perulsalhalaln consulmer non cyclyca lls yalng tercaltalt di Bu lrsal 

Efek Indonesial talhuln 2019-2023. Pengalmbilaln salmpel dilalkulkaln dengaln pulrposive sa lmpling. 

Berdalsalrkaln pemilihaln sa lmpel dengaln teknik pulrposive sa lmpling, diperoleh 31 sa lmpel 

perulsalhalaln sektor consu lmer non cyclyca lls selalmal 5 talhuln sehinggal didalpalt 155 salmpel yalng alkaln 

dialnallisis. Kriterial dallalm sa lmpel tersebult aldallalh: (1) Selulrulh perulsalhalaln consulmer non cyclycalls 

yalng terdalftalr di Bu lrsal Efek Indonesia l (BEI) paldal talhu ln 2023. (2) Perulsalhalaln consu lmer non 

cyclycalls yalng terdalftalr di Bu lrsal Efek Indonesial (BEI) paldal talhuln 2019-2023. (3) Peru lsalhalaln 

yalng melalporkaln lalporaln keulalngaln secalral lengkalp selalmal talhuln 2019 hingga l 2023. (4) 

Perulsalhalaln consulmer non cyclycalls yalng menggulnalkaln maltal ulalng rulpialh (Rp) talhuln 2019 hingga l 

2023. (5) Peru lsalhalaln consu lmer non cyclyca lls yalng memperoleh la lbal selalmal talhuln 2019 hingga l 

2023. (6) Peru lsalhalaln consu lmer non cyclyca lls yalng memenulhi daltal yalng diperlu lkaln dallalm setialp 

valrialbel selalmal talhuln 2019 hinggal 2023.   

 

Variabel Penelitian 

Variabel Dependen 

 Valrialbel yalng menjaldi valrialbel dependen ya litu l retulrn salhalm. Retulrn salhalm dalpalt 

dialrtikaln sebalgali tingkalt pengemballialn keulntulngaln ya lng dimiliki oleh pemoda ll altals su laltul 

investalsi yalng dilalkulkalnnyal. Dengaln diketalhulinyal retulrn dalri su laltul perulsalhalaln ma lkal retulrn 

tersebult alkaln menjaldi sallalh saltul falktor yalng dilihalt palral investor dallalm mengalmbil kepultulsaln 

investalsi (Yulsmal & Holialwalti, 2019). Retulrn salhalm menggu lnalkaln retulrn totall. Retulrn totall 

aldallalh pengemballialn dalri su laltul investalsi dallalm periode tertentu l. Rulmuls dalri retulrn totall yalitu l 

(Naldiyalh, 2017) : 

 

Return Saham (Rit) = 
𝑃ₜ−𝑃ₜ₋₁

𝑃ₜ₋₁
 x 100% 

Keteralngaln: 

Rit = Retulrn Salhalm 

Pₜ = Halrgal salhalm talhuln sekalralng 

Pₜ₋ₜ = Halrgal salhalm talhuln sebelulmnyal 

 

Variabel Independen 

Inflalsi 

 Inflalsi dialrtikaln sebalgali kenalikaln halrgal ulmulm yalng teruls-meneruls daln culkulp besalr 

(ULtalmi, 2022). Pengu lkulraln inflalsi menggu lnalkaln Indeks Ha lrgal Salhalm (IHK). Inflalsi dalpa lt 

dirulmulskaln sebalgali beriku lt (Christine dkk, 2023) : 

 

𝐼ₜ
𝐼𝐻𝐾ₜ−𝐼𝐻𝐾ₜ₋₁

𝐼𝐻𝐾ₜ₋₁
 × 100% 

Keteralngaln: 

Iₜ : Tingkalt Inflalsi Periode t 

IHKₜ : Indeks Halrgal Konsu lmen talhuln sekalralng 

IHKₜ₋₁ : Indeks Halrgal Konsu lmen talhuln sebelulmnyal 

 

Investment Opportulnity Set  

 Investment Opportulnity Set aldallalh kesempaltaln yalng dimiliki perulsalhalaln berkalita ln dengaln 

bialyal yalng perlul dilalkulkaln perulsalhalaln di malsal mendaltalng daln julgal berdalmpalk paldal prospek 



 

 

 

 
 

4584 

JICN: Jurnal Intelek dan Cendikiawan Nusantara

https://jicnusantara.com/index.php/jicn  

Vol : 2 No: 3, Juni – Juli 2025  

E-ISSN : 3046-4560 

perulsalhalaln di malsal depaln. IOS diu lkulr dengaln MBVAL. MBVAL aldallalh ralsio yalng digulnalkaln ulntulk 

menilali seberalpal besalr alset yalng digu lnalkaln dallalm kegia ltaln bisnis peru lsalhalaln dengaln 

membalndingkaln alntalral nilali bulkul daln nilali palsalrnyal. Rulmuls ulntulk menghitulng Malrket to Book 

Vallule of ALsset aldallalh sebalgali berikult (Yulsmal & Holialwalti, 2019) : 

 

MBVA= 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡−𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦+(𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟×ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Keteralngaln: 

MBVAL  : Malrket to Book Vallule of ALsset 

 

Lalbal ALkulntalnsi 

Lalbal alkulntalnsi aldallalh indikaltor ultalmal yalng menjaldi foku ls perhaltialn investor sebelulm 

merekal melalkulkaln investalsi. Rulmuls ulntulk menghitulng lalbal alkulntalnsi aldallalh (Verensialnal, 2021): 

 

LAK =
𝐿𝐴𝐾(𝑡)−𝐿𝐴𝐾(𝑡−1) 

𝐿𝐴𝐾(𝑡−1)
 

Keteralngaln: 

LALK  : Lalbal alkulntalnsi 

LALK(t) : Lalbal alkulntalnsi yalng diperoleh talhuln sekalralng (t) 

LALK(t-1) : Lalbal alkulntalnsi yalng diperoleh talhuln sebelu lmnyal (t-1) 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Staltistik deskriptif ya litul ulntulk memberikaln galmbalraln daltal yalng dimiliki secalral deskriptif  

(Ghozalli, 2018). Dallalm staltistik deskriptif, nilali raltal-raltal, simpalngaln balkul, minimulm, malksimulm, 

daln penjulmlalhaln sering digu lnalkaln 

 

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik deskriptif 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

 

Berdalsalrkaln talbel 2 valrialbel Retulrn Salhalm diketalhuli nilali minimu lm sebesalr -0.855385 

yalitul paldal Midi ULtalmal Indonesial Tbk talhuln 2023, sertal nilali malksimulm 2.214286 ya litul paldal 

Wismilalk Inti Ma lkmulr Tbk talhuln 2020. Kemuldialn nilali mealn sebesalr 0.055372 dengaln nilali 

stalndalr devialsi sebesalr 0.412694. Valrialbel Inflalsi memiliki nila li minimulm sebesalr 0.016838 yalitu l 

paldal talhuln 2020, daln memiliki nilali malksimulm sebesalr 0.055081 paldal talhuln 2022. Kemu ldia ln 

Date: 05/14/25   Time: 16:00

Sample: 2019 2023

Y X1 X2 X3

 Mean  0.055372  0.034134  5.037233  0.292154

 Median -0.018750  0.027181  2.954529  0.084461

 Maximum  2.214286  0.055081  63.58127  5.312426

 Minimum -0.855385  0.016838 -0.997767 -0.973374

 Std. Dev.  0.412694  0.016625  9.392391  0.858143

 Skewness  2.042980  0.288713  4.464470  3.182370

 Kurtosis  10.30185  1.227507  24.07189  16.85768

 Jarque-Bera  452.1612  22.44370  3382.556  1501.854

 Probability  0.000000  0.000013  0.000000  0.000000

 Sum  8.582659  5.290813  780.7712  45.28379

 Sum Sq. Dev.  26.22869  0.042567  13585.42  113.4071

 Observations  155  155  155  155
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nilali mealn sebesalr 0.034134. Va lrialbel Investment Opportulnity Set memiliki nila li minimu lm 

sebesalr -0.997767 yalitul paldal Sekalr Bulmi Tbk talhuln 2023 daln nilali malksimulm sebesalr 63.58127. 

Kemuldialn nilali mealn sebesalr 5.037233 dengaln nilali stalndalr devialsi sebesalr 9.392391. Va lrialbel 

Lalbal ALkulntalnsi memiliki nilali minimu lm sebesalr -0.973374 yalitul paldal Sekalr Bulmi Tbk talhuln 

2023, nilali malksimulm sebesa lr 5.312426. Kemuldialn nilali mealn sebesalr 0.292154 dengaln nilali 

stalndalr devialsi sebesalr 0.858143. 

 

Pemilihan Model Data Panel 

Model daltal palnel dilalkulkaln melalkulkaln beberalpal penguljialn. ULji chow dilalkulkaln ulntulk mnentulkaln 

altalul membalndingkaln model malnal yalng lebih balik alntalral Common Effect Model dengaln Fixed 

Effect Model yalng alkaln digulnalkaln ulntulk regresi daltal palnel (Dimyalti, 2019). 

Penguljialn ini dilihalt dengaln nilali proba lbility cross section chi-squ lalre sebalgali berikult: 

H0 = Model yalng digulnalkaln aldallalh Common Effect Model (CEM) 

H1 = Model yalng digulnalkaln aldallalh Fixed Effect Model (FEM) 

 

Tabel 3. Hasil Uji Chow 

 
 

 

 

 

 

 

 

Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

 

Dalri talbel 4.6 di a ltals, diketalhuli balhwal nilali proba lbilitals senilali 0.0006 dima lnal nilali 

tersebult < 0.05. Berdalsalrkaln perolehaln ulji itul dalpalt disimpu llkaln yalitul Fixed  Effect Model (FEM) 

iallalh bentulk yalng tepalt. 

Tabel 4. Uji Hausman 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 2.349879 (30,121) 0.0006

Cross-section Chi-square 71.157128 30 0.0000

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  9.604582  0.181383  9.785965

(0.0019) (0.6702) (0.0018)

Honda  3.099126 -0.425890  1.890263

(0.0010) (0.6649) (0.0294)

King-Wu  3.099126 -0.425890  0.662937

(0.0010) (0.6649) (0.2537)

Standardized Honda  3.345282  0.255254 -2.063330

(0.0004) (0.3993) (0.9805)

Standardized King-Wu  3.345282  0.255254 -2.147940

(0.0004) (0.3993) (0.9841)

Gourieroux, et al. -- --  9.604582

(0.0030)
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Dalri talbel 4.7 di a ltals, dalpalt diketalhuli balhwal nilali proba lbilitals Cross-section ra lndom 

sebesalr 0.1421 > 0.05, sehinggal model yalng tepalt digulnalkaln dallalm penelitialn ini yalitul ralndom 

effect model (REM). 

Tabel 5. Uji Lagrange Multiplier 

 

 

 

 

 

 
Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

 

Dalri talbel 4.8 di altals, diperoleh nilali dalri proba lbilitals senilali 0.0019 dimalnal nilali 

tersebult < 0.05. Berdalsalrkaln halsil penguljialn tersebult dalpalt disimpullkaln balhwal Ralndom Effect 

Model (REM) iallalh bentulk yalng tepalt. 

 

Pengujian Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Tabel 6. Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

Berdalsalrkaln daltal dialtals, daltal tersebult tidalk norma ll. Malkal Guljalralti, D.N., & Porter, 

(2009:891) menyaltalkaln balhwal jikal salmpel kulralng dalri 30, distribu lsi salmpel alkaln dialggalp normall. 

Oleh kalrenal itul, dalpalt disimpu llkaln balhwal meskipuln daltal tidalk terdistribulsi secalral normall. 

Dikalrenalkaln salmpel paldal penelitia ln ini mencalpali 150 lebih da lri 30 sesu lali dengaln centra ll limit 

theorem, sehinggal daltal tersebult dialnggalp berdistribulsi normall.  

 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 7. Uji Multikolinearitas 

 

 

 

 
 

Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

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

Cross-section random 5.443538 3 0.1421

0

4

8

12

16

20

-0.8 -0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 0.4 0.6 0.8

Series: Standardized Residuals

Sample 2019 2023

Observations  155

Mean       9.62e-18

Median  -0.026374

Maximum  0.935013

Minimum -0.888477

Std. Dev.   0.299700

Skewness    0.243003

Kurtos is    4.757647

Jarque-Bera  21.47735

Probabi l i ty  0.000022 

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 2.175348     Prob. F(1,152) 0.1423

Obs*R-squared 2.172874     Prob. Chi-Square(1) 0.1405



 

 

 

 
 

4587 

JICN: Jurnal Intelek dan Cendikiawan Nusantara

https://jicnusantara.com/index.php/jicn  

Vol : 2 No: 3, Juni – Juli 2025  

E-ISSN : 3046-4560 

X1 X2 X3

X1  1.000000 -0.023642 -0.163837

X2 -0.023642  1.000000 -0.117053

X3 -0.163837 -0.117053  1.000000

Paldal talbel dialtals, tidalk aldal nilali korelalsi alntalr valrialbel independen yalng nilalinyal lebih dalri 

0.90, sehinggal disimpu llkaln balhwal model regresi tidalk mengalndulng mulltikolinealritals. 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 8. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

 

 

 
Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

Paldal talbel dialtals, diu lji dengaln metode ALrch, didalpalt nilali probalbility paldal yalitul 0.1405 

yalng beralrti lebih besa lr dalri 0.05. Sehinggal disimpu llkaln balhwal tidalk mengalndulng 

heterokedalstisitals. 

 

Uji Autokorelasi 

 

Tabel 9. Uji Autokorelasi 

 

 

 

 

 
Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

Berdalsalrkaln daltal dialtals, diketalhuli balhwa l ulji alultokorelalsi menulnjulkaln nila li Dulrbin-

Waltson test sebesalr 1.984685, sehinggal dalpalt disimpu llkaln balhwal tidalk terdalpalt malsallalh 

alultokorelalsi paldal persalmalaln 2.  
 

Uji Hipotesis 

Uji F (Simultan) 

Tabel 10. Uji F (Simultan) 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

Weighted Statistics

R-squared 0.155765     Mean dependent var 0.036561

Adjusted R-squared 0.138993     S.D. dependent var 0.368508

S.E. of regression 0.341941     Sum squared resid 17.65545

F-statistic 9.286750     Durbin-Watson stat 1.997502

Prob(F-statistic) 0.000011

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 2.175348     Prob. F(1,152) 0.1423

Obs*R-squared 2.172874     Prob. Chi-Square(1) 0.1405

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 05/04/25   Time: 11:29

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 31

Total panel (balanced) observations: 155

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.076566 0.076487 -1.001024 0.3184

X1 0.026510 0.016662 1.591040 0.1137

X2 -0.002149 0.004262 -0.504167 0.6149

X3 0.178916 0.034396 5.201670 0.0000
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Berdalsalrkaln daltal dialtals, diketalhuli nilali F-hitulng sebesalr 9.286750 daln nilali probalbilitals 

0.000011. Nilali f ta lbel terliha lt dalri f staltistik paldal df 1 = ju lmlalh valrialbel -1 altalul 4 – 1 = 3 da ln df 

2 = n – k – 1 altalul 155 – 3 – 1 = 151 (k yalitul julmlalh valrialbel independen) dengaln signifikalnsi 0.05 

diperoleh halsil f talbel = 2.66. Ha lsil penelitialn menyaltalkaln balhwal model penelitia ln ini diterima l 

balhwal aldal pengalrulh inflalsi, investment opportu lnity set daln lalbal alkulntalnsi terhaldalp retulrn salhalm. 

Hall ini dikalrenalkaln f hitulng > f talbel (9.286750 > 2.66) dengaln nilali probalbilitals 0.000011 < 0.05. 

 

Uji T (Parsial) 

Tabel 11. Uji T (Parsial) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Sumber: diolah output Eviews 12 (2025) 

 Berdalsalrkaln daltal dialtals, julmlalh daltal dallalm pengalmaltaln aldallalh n = 155 daltal daln julmla lh 

valrialbel independen sertal dependen k = 4, ma lkal degree of freedom (df) = n-k = 155 – 4 = 151. 

Oleh kalrenal itul, nilali ttalbel yalng digulnalkaln aldallalh 1.65501 da ln talralf signifikalnsi α yalng 

digulnalkaln aldallalh 0.05.  

 

Pembahasan 

Pengaruh Inflasi, Investment Opportunity Set, dan Laba Akuntansi Terhadap Return Saham 

Halsil alnallisis ulji f terlihalt balhwal nilali F-hitulng sebesalr 9.286750 dengaln nilali probalbilitals 

0.000011. Dikalrenalkaln nilali signifikalnsi lebih kecil da lri 0.05 (0.000011 < 0.05) malkal H0 ditolalk 

daln Hal diterimal, alrtinyal Inflalsi, Investment Opportu lnity Set da ln Lalbal ALkulntalnsi secalral simullta ln 

berpengalrulh daln signifikaln terhaldalp Retu lrn Salhalm. Ma lkal hipotesis pertalmal paldal penelitialn ini 

diterimal. 

Inflalsi berpengalrulh signifikaln terhaldalp retulrn salhalm dikalrenalkaln kenalikaln bialyal produlksi 

dipengalrulhi oleh meningka ltnyal halrgal balhaln balkul yalng menyebalbkaln halrgal produlksi semalkin 

tinggi. Jikal tidalk disertali dengaln kulallitals yalng balik daln peningkaltaln penju lallaln hall ini dalpalt 

menyebalbkaln penulrulnaln pendalpaltaln peru lsalhalaln. Investor melihalt kondisi ini sebalgali hall yalng 

bulrulk sehinggal merekal cenderulng menju lall salhalm perulsalhalaln yalng mengalkibaltkaln penulrulnaln 

retulrn salhalm.  

Investment Opportulnity Set berpengalrulh signifikaln terhaldalp retulrn salhalm kalrenal nilali 

ralsio malrket to book va llule of a lsset yalng semalkin tinggi menu lnjulkkaln balhwal perulsalhalaln 

menjallalnkaln kegialtaln ulsalhalnyal dengaln memalnfalaltkaln a lsset yalng besalr. Dengaln demikialn, 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 4.028155     Prob. F(2,149) 0.0198

Obs*R-squared 7.950830     Prob. Chi-Square(2) 0.0188

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 05/03/25   Time: 16:46

Sample: 1 155

Included observations: 155

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.008925 0.074690 -0.119492 0.9050

X1 0.001704 0.018377 0.092744 0.9262

X2 0.000485 0.003246 0.149544 0.8813

X3 0.001085 0.035934 0.030204 0.9759

RESID(-1) 0.231114 0.082117 2.814431 0.0055

RESID(-2) -0.021414 0.082537 -0.259447 0.7956

R-squared 0.051296     Mean dependent var 4.30E-18

Adjusted R-squared 0.019460     S.D. dependent var 0.377029

S.E. of regression 0.373342     Akaike info criterion 0.905298

Sum squared resid 20.76827     Schwarz criterion 1.023108

Log likelihood -64.16058     Hannan-Quinn criter. 0.953150

F-statistic 1.611262     Durbin-Watson stat 1.984685

Prob(F-statistic) 0.160452
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investor yalng ingin berinvestalsi ulntulk mendalpaltkaln retulrn yalng tinggi dalpalt mempertimba lngkaln 

informalsi mengenali Investment Opportulnity Set dallalm pengalmbilaln kepultulsaln investalsinyal 

Lalbal ALkulntalnsi berpengalrulh signifikaln terhaldalp retulrn salhalm kalrenal perulsalhalaln yalng 

mempulnyali kemalmpu laln u lntulk menghalsilkaln lalbal, cenderulng halrgal salhalmnyal julgal meningkalt. 

Hall ini dikalrenalkaln semalkin besalr lalbal yalng diperoleh peru lsalhalaln, malkal semalkin ba lik di malta l 

investor paldal palsalr modall.  

 

Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham 

Halsil penguljialn staltistik menulnjulkkaln balhwal Inflalsi memiliki nilali nila li thitu lng sebesalr 

1.591040 dimalnal nilali thitulng lebih kecil da lri ttalbel (1.591040 < 1.65501) da ln nilali probalbilitals 

lebih besalr dalri talrif signifikalnsi (0.1137 > 0.05) hall ini beralrti dalpalt dikaltalkaln balhwal Inflalsi tida lk 

berpengalrulh signifikaln terhaldalp Retulrn Salhalm. Palpalraln tersebu lt tidalk sesulali dengaln penelitia ln 

Christine (2023), dimalnal terdalpalt pengalrulh positif terhaldalp retulrn salhalm. Nalmuln, halsil penelitia ln 

ini mendulkulng halsil penelitia ln yalng dilalkulkaln oleh  Permalysintal & Salwitri (2021) membulktikaln 

balhwal inflalsi tidalk memiliki pengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. Paldal penelitialn ini membu lktikaln 

balhwal inflalsi tidalk memiliki pengalrulh terhaldalp retulrn salhalm, alrtinyal balhwal selalmal periode 

penelitialn inflalsi tercaltalt di balwalh 10% yalng dialnggalp rendalh daln stalbil. Da lri perspektif investor, 

inflalsi di balwalh 10% dialnggalp waljalr daln stalbil, sertal tidalk menjaldi falktor yalng menentu lka ln 

perulbalhaln retulrn salhalm. Oleh kalrenal itul, investor lebih foku ls paldal calral perulsalhalaln dalpalt 

menghalsilkaln lalbal yalng besalr ulntulk memberikaln retulrn yalng optimall balgi investor. 

 

Pengaruh Investment Opportunity Set Terhadap Return Saham 

Halsil penguljialn staltistik menulnjulkkaln balhwal Investment Opportu lnity Set memiliki nilali 

thitulng sebesalr -0.504167 dimalnal nilali thitu lng lebih kecil da lri ttalbel (-0.504167 < 1.65501) da ln 

nilali probalbilitals lebih besa lr dalri talralf signifikalnsi (0.6149 > 0.05) ha ll ini beralrti dalpalt dika ltalkaln 

balhwal Investment Opportu lnity Set tidalk berpengalrulh signifikaln terhaldalp Retulrn Salhalm. Pa lpalraln 

tersebult tidalk sesu lali dengaln penelitia ln Yulsmal & Holialwalti (2019), yalng menulnjulkkaln balhwa l 

investment opportulnity set memiliki pengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. Nalmuln, halsil penelitialn ini 

sesulali dengaln penelitialn Isnalnial & Walhidalhwalti (2018) yalng menjelalskaln balhwal investment 

opportulnity set tidalk berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm, yalng dalpalt dialrtikaln balhwal palral 

investor tidalk terlallul memperhaltikaln nilali investment opportu lnity set perulsalhalaln, tetalpi lebih 

melihalt paldal halsil dalri lalbal yalng diperoleh perulsalhalaln. 

 

Pengaruh Laba Akuntansi Terhadap Return Saham 

Halsil penguljialn staltistik menulnjulkkaln balhwal Lalbal ALkulntalnsi menulnjulkkaln balhwal nila li 

thitulng sebesalr 201670 dimalnal nilali thitulng lebih besalr dalri ttalbel (5.201670 > 1.65501) daln nilali 

probalbilitals lebih kecil dalri talralf signifikalnsi (0.0000 < 0.05) ma lkal dalpalt disimpullkaln balhwal Lalba l 

ALkulntalnsi berpengalrulh terhaldalp Retulrn Salhalm. Halsil penelitia ln ini mendu lkulng penelitialn 

Verensialnal ULhuls (2021) yalng menjelalskaln balhwal lalbal alkulntalnsi memiliki pengalrulh yalng 

signifikaln terhaldalp retulrn salhalm. Dallalm penelitialn ini menya ltalkaln balhwal Lalbal ALkulntalnsi 

berpengalrulh terhaldalp Retulrn Salhalm, A Lrtinyal, tingkalt lalbal alkulntalnsi yalng tinggi alkaln menalrik 

investor ulntulk lebih berminalt dallalm membeli sa lhalm peru lsalhalaln. Ha ll ini dikalrenalkaln peru lsalhalaln 

yalng dalpalt menghalsilkaln la lbal, cenderulng memiliki ha lrgal salhalm yalng tinggi. Bera lrti semalkin 

besalr lalbal alkulntalnsi, semalkin tinggi julgal tingkalt retulrn salhalm perulsalhalaln.  
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PENUTUP 

Simpulan 

Penelitialn yalng telalh dilalkulkaln inflalsi, investment opportu lnity set, daln lalbal alkulntalnsi 

secalral bersalmal-salmal memiliki pengalrulh yalng signifikaln terhaldalp retulrn salhalm. Hall ini dalpa lt 

dialrtikaln balhwal ketigal falktor ini mencerminka ln kondisi ekonomi da ln kinerjal perulsalhalaln. Inflalsi 

dalpalt mempengalrulhi dalyal beli daln bialyal operalsionall, sementalral Investment Opportu lnity Set 

menulnjulkkaln potensi pertu lmbulhaln perulsalhalaln, daln lalbal alkulntalnsi mencerminkaln profitalbilitals 

yalng dalpalt menalrik investor. 

Inflalsi tidalk memiliki pengalrulh signifikaln terhaldalp Retulrn Salhalm. ALrtinyal balhwa l selalma l 

periode penelitialn inflalsi tercaltalt di balwalh 10% yalng dialnggalp rendalh daln stalbil.. Da lri perspektif 

investor, inflalsi di balwalh 10% dialnggalp wa ljalr daln stalbil, sertal tidalk menjaldi fa lktor yalng 

menentulkaln perulbalhaln retulrn salhalm. Oleh kalrenal itul, investor lebih foku ls paldal calral perulsalhalaln 

dalpalt menghalsilkaln lalbal yalng besalr ulntulk memberikaln retulrn yalng optimall balgi investor. 

Investment Opportulnity Set tidalk memiliki pengalrulh signifika ln terhaldalp Retulrn Salhalm. 

Hall ini dikalrenalkaln balhwa l palral investor tidalk terlallul melihalt nilali investment opportu lnity set 

perulsalhalaln, tetalpi lebih lebih meliha lt paldal halsil dalri lalbal yalng diperoleh peru lsalhalaln. 

Lalbal A Lkulntalnsi memiliki penga lrulh signifikaln terhaldalp Retulrn Salhalm. ALrtinyal, A Lrtinyal, 

tingkalt lalbal alkulntalnsi yalng tinggi a lkaln menalrik investor u lntulk lebih bermina lt dallalm membeli 

salhalm perulsalhalaln. Hall ini dika lrenalkaln perulsalhalaln yalng dalpalt menghalsilkaln lalbal, cenderu lng 

memiliki halrgal salhalm yalng tinggi. Bera lrti semalkin besa lr lalbal alkulntalnsi, semalkin tinggi ju lga l 

tingkalt retulrn salhalm perulsalhalaln.  

 

Saran 

Penelitialn ini berkontribu lsi dallalm mengu lji pengalrulh inflalsi, investment opportu lnity set, 

daln lalbal alkulntalnsi secalral simulltaln terhaldalp retulrn salhalm sehinggal dalpalt diberika ln 

salraln/rekomendalsi kepaldal beberalpal pihalk. Pertalmal, peneliti selalnjultnyal disalralnkaln ulntulk 

mempertimbalngkaln valrialbel independen la lin yalng didu lgal berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. 

Kedulal, peneliti beriku ltnyal dalpalt memperlu lals calkulpaln sa lmpel ke sektor yalng berbeda l. Ketigal, 

peneliti beriku ltnyal dalpalt memperlu lals periode penelitia ln ulntulk mencerminkaln kondisi jalngkal 

palnjalng perulsalhalaln yalng sebenalrnyal daln memberika ln prediksi yalng lebih tepalt mengenali 

pengalrulh retulrn salhalm terhaldalp valrialbel independen yalng digu lnalkaln dallalm penelitialn. 
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