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ARTICLE INFO ABSTRACT

This study aims to determine the effect of macroeconomic factors
including the Exchange Rate and Money Supply, and
microeconomic factors including Cash Dividend Rate, Stock
Trading Volume, and Earning Per Share on stock price
fluctuations in Financial sector companies in the banking sub-
sector listed on the Indonesia Stock Exchange. This study uses a
panel data model analysis with a time period used of 2019-2023.
The population in this study were 21 banking sub-sector companies
which are conventional banks and have made cash dividend
payments during the study period. The research sample used was 6
banking sub-sector companies that had met the criteria set in this
study. This study uses the Common Effect Models (CEM) panel
data model. The results of this study indicate that the exchange rate
and earning per share variables affect stock price fluctuations, while
the money supply, cash dividend rate, and stock trading volume
variables do not affect stock price fluctuations. Meanwhile, the
exchange rate and earning per share variables affect stock price
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PENDAHULUAN

Pasar modal sangat berperan penting
bagi perekonomian di suatu negara,
karena pasar modal berfungsi sebagai
mengatur perekonomian dan mengatur
keuangan. @ Pasar modal  sendiri
dikatakan mempunyai fungsi ekonomi
di mana pasar ini mempertemukan dua
pihak antara seseorang yang memiliki

kelebihan dana dan seseorang yang
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memerlukan dana. Dengan adanya pasar
di
seseorang yang memiliki dana dapat

modal Indonesia,  diharapkan
menginvestasikan dana tersebut dengan
tujuan memperoleh imbalan. Hal ini
selaras  dengan  penelitian = yang
dilakukan oleh (Kusuma dkk., 2024)
pasar modal sering dikatakan memiliki
fungsi

penting terhadap keuangan,

karena pasar modal memberikan
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jaminan dan  kesempatan  untuk
memperoleh imbalan keuntungan bagi
pemilik dana, sesuai dengan kriteria

investasi yang telah dipilih.

Pasar modal memiliki
perkembangan yang sensitif terhadap
situasi perekonomian baik pada situasi
makro ekonomi secara umum maupun
terhadap perekonomian dunia. Dampak
yang diberikan tidak

mempengaruhi kinerja suatu perusahaan

pun

secara langsung namun tejadi dalam
jangka waktu yang lama. Di sisi lain,
perubahan makroekonomi
mempengaruhi secara langsung harga
saham, sehingga investor dapat bereaksi
lebih cepat. Saat terjadi perubahan
makroekonomi, seorang investor akan
mempertimbangkan dampak positif

maupun negatif terhadap kinerja
perusahaan sehingga keputusan ingin

membeli, menjual, atau menahan saham

dapat dipikirkan dengan matang
(Setyagustina dkk., 2023)
Bagi seorang investor, mengkaji

semua informasi dari perusahaan baik

informasi internal maupun informasi

eksternal menjadi salah satu
pertimbangan penting dengan
mencermati  tren  harga  saham

perusahaan. Hal ini sebagai salah satu
cara untuk menilai kinerja perusahaan.
Hal ini karena harga saham akan
mencerminkan bagaimana ekspetasi
pelaku pasar

(market value) perusahaan (PW & Lako,

terhadap nilai pasar
2018). Dengan membeli saham, maka
pendapatan yang diperoleh berupa
depidend dan capital gain. Depidend
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merupakan bagian dari laba perusahaan
yang diperutukan bagi pemegang
saham, sedangkan capital gain adalah
selisih harga saham pada waktu dibeli
dengan waktu penjualan kembali saham-

saham yang dimiliki (Karya, 2019).

Untuk melihat tingkat keberhasilan
yang telah dicapai suatu perusahaan
adalah dengan melihat pergerakan harga
sahamnya. Jika harga saham perusahaan
mengalami peningkatan maka kinerja
perusahaan tersebut dapat dikatakan
baik (Fabozzi & Peterson, 2003). Hal ini
pun berlaku dengan hal sebaliknya.
Kinerja saham dapat diukur dengan
menggunakan return saham, dimana
return saham merupakan tingkat

oleh
investor yang telah berinvestasi (Corrado

& Jordan, 2000).

pengembalian yang diterima

Sebagai salah satu instrumen penting
dalam ekonomi, fluktuasi harga saham
di efek
dipengaruhi oleh berbagai faktor baik

suatu  bursa umumnya
faktor internal maupun eksternal (Lako,
2004). Faktor internal mengkaji melalui
yang
memfokuskan pada perilaku produsen

variabel-variabel mikroekonomi

atau perusahaan dalam mengambil

keputusan untuk  mengoptimalkan
penggunaan sumber daya agar dapat
mengefisiensikan  produksi maupun
pemasaran. Dalam pengertian ini faktor-
faktor internal perusahaan akan dikaji
untuk melihat pengaruhnya terhadap
fluktuasi harga saham. Variabel-variabel
yang mewakili faktor mikroekonomi
diantaranya Tingkat Dividen Tunai,
dan

Volume Perdagangan Saham,
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Earning Per Share (EPS).

Variabel faktor
mikroekonomi tersebut dipilih karena

perwakilan

memiliki hubungan yang diduga positif
dengan pergerakan harga saham suatu
perusahaan. Earning Per Share atau EPS
menjadi rasio penting yang sangat
dperhatikan oleh seorang seorang calon
investor karena dianggap menjadi
informasi paling dasar yang dapat
menggambarkan kinerja perusahaan
masa depan (Yusdianto, 2022). Dalam
suatu

manajemen perusahaan,

pemegang saham biasa dan calon
pemegang saham tertarik dengan EPS
karena setiap lembar saham biasa akan
memperoleh jumlah rupiah sehingga
memberikan gambaran kepada seorang
investor bagaimana memandang
propsek perusahaan (Lukman, 2016). Hal
ini pun juga berlaku pada tingkat
dividen tunai dan volume perdagangan
saham. Semakin tinggi jumlah dividen
yang dibagikan suatu perusahaan
kepada pemegang saham, maka akan
memberi anggapan pada publik bahwa
perusahaan tersebut berprospek baik
lebih

perusahaan

dan membuat calon investor
mudah untuk menilai
tersebut dan dapat memutuskan untuk
berinvestasi atau tidak (Lintong &
Wokas, 2022). Pembagian

memiliki kandungan informasi yang

dividen

sangat besar dalam mengevaluasi saham
karena dengan pembagian dividen ini
membuat sentimen positif bagi para
investor sehingga akan berdampak pada
perubahan harga saham. Selanjutnya,
volume perdagangan saham adalah hal
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yang penting untuk investor karena

menggambarkan kondisi efek yang
diperjualbelikan di pasar modal.
Sebelum melakukan investasi atau

penanaman modal, hal penting yang
perlu diperhatikan oleh seorang investor
adalah tingkat likiuditas suatu efek
(Wiyani & Wijayanto, 2010). Selain faktor
internal, terdapat faktor eksternal yang
dapat mempengaruhi pergerakan harga
saham.

Faktor eksternal mengkaji melalui
faktor-faktor yang
membahas komponen-komponen

makroekonomi

ekonomi secara agregat atau
keseluruhan dengan fokus pada gejala-
gejala ekonomi di suatu negara pada

suatu kesatuan dari keseluruhan

kegiatan perekonomian. Makroekonomi
menjelaskan

berbagai  keputusan-

keputusan mikroekonomi yang pada
oleh
makroekonomi

gilirannya dipengaruhi berat
komponen-komponen
(Karya, 2019). Dalam pengertian ini,
faktor-faktor eksternal perusahaan akan
dikaji
terhadap

untuk melihat pengaruhnya

fluktuasi harga saham.
Variabel-variabel yang mewakili faktor
makroekonomi diantaranya Nilai Tukar

dan Jumlah Uang Beredar.

Pemilihan variabel-variabel yang
mewakili faktor makroekonomi tersebut
dipilih karena variabel-variabel tersebut
menjadi komponen penting dalam
pertimbangan seorang investor dalam
mengambil keputusan investasi. Selain
itu, variabel-variabel tersebut
merupakan elemen penting yang perlu
moneter

dijaga  untuk kestabilan
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sehingga resiko pasar semakin kecil.
Kestabilan ini dapat dilihat dari peran-
peran variabel makroekonomi seperti
nilai  tukar

yang perlu dipantau

pergerakannya dan memahami

dampaknya terhadap investasi.

Nilai tukar adalah harga di dalam
pertukaran dua macam mata uang yang
berbeda, akan terdapat perbandingan
nilai atau harga antara kedua mata uang
tertentu, perbandingan nilai inilah yang
disebut exchange rate (Nopirin, 2012).
Bank Indonesia terus mendorong agar
nilai tukar mengalami kestabilan
terhadap harga-harga barang dan jasa
yang tercermin dalam inflasi. Nilai tukar

(exchange rate) atau kurs merupakan

ndust makro ekonomi yang
mempengaruhi  pergerakan  harga
saham. Menguatnya nilai rupiah

terhadap mata uang asing merupakan
sinyal yang positif bagi investor. Ketika
kurs rupiah terhadap mata uang asing
maka akan

mengalami  penguatan

banyak investor berinvestasi pada
saham, hal ini karena menguatnya nilai
tukar mengindikasikan bahwa kondisi
ekonomi dalam keadaan bagus. Ketika
nilai tukar rupiah melemah yang berarti
mata uang asing mengalami penguatan,
hal ini mengindikasikan bahwa kondisi
ekonomi dalam keadaan yang kurang
baik, sehingga investor tidak berminat
berinvestasi pada saham, terkait dengan
keuntungan atau return yang akan
mereka

dapatkan. Menurunnya

permintaan  pada  saham = akan

menyebabkan harga saham menjadi
2021).  Faktor

turun  (Dwijayanti,
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makroekonomi juga diwakilkan melalui
variabel jumlah wuang beredar yang
memiliki peran penting dalam  pasar
modal.

Jumlah uang beredar adalah uang
yang berada di tangan masyarakat.
Pengertian paling sempit dikenal dengan
istilah narrow money adalah daya beli
yang langsung bisa digunakan untuk
pembayaran atau dapat diperluas
mencakup alat-alat pembayaran yang
mendekati “uang” (deposito berjangka
dan  tabungan). @ Narrow  money
disimbolkan dengan M1 terdiri dari uang
tunai/kartal dan wuang giral (Karya,
2019). Permintaan terhadap uang naik
seiring dengan naiknya pendapatan dan
turun seiring dengan meningkatnya
suku bunga. Jika jumlah uang yang
beredar semakin menurun tiap tahunnya
maka membuat para investor menjadi
ragu untuk membeli atau menjual saham
2022). Jika

beredar meningkat, maka harga saham

(Priyanto, jumlah uang

akan naik sehingga pasar menjadi
bullish. Sebaliknya, jika jumlah uang
beredar menurun maka harga saham
akan turun dan pasar modal akan bearish
(Saputri, 2022). Harga saham menjadi
menarik untuk diteliti karena dengan
menganalisis harga saham, seorang
investor dapat meningkatkan peluang
keberhasilan di pasar modal untuk
memprediksi pergerakan harga di masa
depan. Sehingga pentingnya
mempelajari pergerakan harga saham di
satu  pasar atau sektor dapat
mempengaruhi pasar dan pergerakan

saham secara agregat sering digunakan
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sebagai indikator ekonomi utama untuk
memprediksi kondisi ekonomi di masa
depan. Salah satu prospek saham yang
menarik adalah pada sektor perbankan
yang penulis pilih untuk menjadi objek
dalam penelitian ini.

Objek dalam penelitian ini adalah
perusahaan perbankan yang terdaftar di
Efek

subsektor perbankan merupakan bagian

Bursa Indonesia. Perusahaan
dari sektor finance yang terdapat di
Bursa Efek Indonesia (Syafiqa, 2021).
Bank merupakan lembaga keuangan
yang tujuan utamanya adalah mencari
keuntungan melalui pengumpulan dana,
pembiayaan, peningkatan faedah dari
dana masyarakat (dengan memindahkan
dari pihak yang kelebihan dana, yang
mungkin kurang berfaedah, kepada
pihak yang membutuhkan), serta
penanggungan risiko (E. M. Nopirin,
1992).

Alasan pemilihan pada subsektor ini
karena sektor perbankan saat ini menjadi
perusahaan yang tergolong memiliki
prospek masa depan yang cerah karena
kegiatan masyarakat saat ini yang terus
memanfaatkan jasa perbankan dalam
keseharian. Perusahaan perbankan juga
merupakan perusahaan dengan
kontrbusi yang cukup besar terhadap
pendapatan negara. Dalam
perkembangannya juga, stabilitas sistem
perbankan dapat dikatakan berada pada
garis yang nornal sehingga dapat

ketika

pada

menjadi  perhitungan ingin

melakukan investasi sektor

perbankan karena peluang untuk

mendapatkan keuntungan yang besar
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dan resiko yang cukup stabil. Dalam
melakukan kegiatan investasi, investor
tentu mengharapkan kegiatan investasi
dapat memberikan tingkat keuntungan,
return dapat berasal dari dividen yang
yang
menerbitkan saham tersebut (emiten)

dibagikan oleh perusahaan
atau dapat juga berupa selisih positif
harga saham antara harga saham pada
saat saham itu dibeli dan harga pada saat
saham tersebut dijual (Syafiqa, 2021).
Pergerakan harga saham memerlukan
kajian yang lebih dalam dengan
memperhatikan dan membandingkan

dengan penelitian-penelitian terdahulu.

Penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Yudha
Kusuma, menunjukan bahwa

(Muhammad Pratama
2022),
variabel makroekonomi seperti nilai
tukar tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap fluktuasi harga
variabel
makroekonomi berupa Bursa Efek
Shangai Stock Exchange (SSE) memiliki

pengaruh positif dan signifikan terhadap

saham, sebaliknya

fluktuasi harga saham. Pada variabel
mikroekonomi, volume perdagangan

saham tidak berpengaruh namun
Earning Per Share (EPS) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap fluktuasi
harga saham. Penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Suhendra & Airawaty, n.d.) yang juga

pada hasilnya menunjukan bahwa nilai

tukar tidak memberikan pengaruh
terhadap  fluktuasi harga saham.
Sebaliknya, menurut penelitian

(Anggraini & Suhermin, 2018), nilai tukar
memiliki pengaruh yang positif dan
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signifikan terhadap perubahan harga
saham serta volume perdagangan saham
yang juga memiliki pengaruh vyang
positif terhadap harga saham.

Berbagai penelitian telah dilakukan
untuk mengevaluasi berbagai faktor
yang mempengaruhi fluktuasi harga
saham, namun data yang dihasilkan
selalu berbeda dan tidak konsisten.
Penelitian ini menjadi menarik karena
menganalisis pada dua variabel penting
yaitu makroekonomi dan mikroekonomi
analisis  variabel

dimana dengan

ekonomi dapat meningkatkan efektivitas

keputusan dengan memberikan
gambaran  untuk  menilai secara
sistematis suatu konsekuensi untuk

mengambil suatu keputusan investasi.
Oleh karena itu, adanya keterbatasan
dalam upaya memahami faktor-faktor
juga
menggunakan data terbaru sehingga

yang diteliti. Penelitian ini
adanya perspektif baru yang dapat
dibandingkan
terdahulu.

dinamika pasar saham pada sektor

dengan penelitian

Dengan  memperhatikan
perbankan serta adanya inkonsistensi
data
terdahulu, maka akan dilakukan studi

pada penelitian-penelitian
lebih mendalam untuk menganalisis
kondisi ekonomi negara yang cukup
dipengaruhi oleh pergerakan pasar
modal sehingga penulis tertarik untuk
melihat lebih dalam dan mengkaji faktor
makroekonomi diantaranya nilai tukar,
suku bunga, jumlah uang beredar, dan
inflasi. Serta faktor mikroekonomi yang
meliputi Tingkat dividen tunai, volume

perdagangan saham, dan Earning Per
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Share (EPS) dengan studi kasus pada
berbagai perusahaan ndust perbankan.

METODE PENELITIAN
Metode yang digunakan adalah
metode deskriptif kuantitatif. Dalam
penelitian ini juga menggunakan
pendekatan komparatif dimana
pendekatan ini merupakan metode

rumusan masalah yang membandingkan
satu atau lebih variabel dan pada dua
atau lebih sampel
(Sugiyono, 2013).
Populasi dalam penelitian ini adalah

yang berbeda

21 perusahaan yang merupakan anggota
Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam
menggunakan 7
perseroan  perbankan yang secara
konsisten terdaftar di Indeks Bursa Efek
Indonesia.

riset ini sampel

Teknik pengumpulan data adalah

metode pengumpulan data dengan
teknik atau cara-cara yang dapat
digunakan  oleh  peneliti =~ untuk

mengumpulkan data (Riduwan, 2010).
Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yang
merupakan data yang diperoleh dari
pihak lain. Dengan demikian, data yang
diperoleh dari penelitian ini adalah
berasal dari dokumentasi yaitu suatu cara
yang digunakan untuk memperoleh data
dan informasi dalam bentuk buku, arsip,
dokumen, angka, tulisan angka, dan
gambar yang berupa laporan serta
keterangan yang dapat mendukung
penelitian (Danial & Wasriah, 2009).
Penelitian ini menggunakan teknik

analisis data berupa metode analisis
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regresi data panel. Pengamatan terhadap
perlakuan dalam bidang pendidikan
maupun bidang lainnya, tidak cukup jika
diamati hanya pada waktu bersamaan
saja, melainkan perlu diamati pada
beberapa periode waktu. Untuk itu,
diperlukan data yang merupakan data
gabungan antara data cross section dan
time series yang disebut data panel.
Variabel respond dan variabel bebas pada
data cross section dan unit time series
dihubungkan dengan metode regresi.
Regresi dengan menggunakan data panel
disebut regresi panel. Terdapat tiga
pendekatan yang dapat digunakan pada
regresi data panel diantaranya Common
Effect Model (CEM), Fixed Effect Model
(FEM), dan Random Effect Model (REM).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Bursa Efek Indonesia adalah salah
yang
investasi

satu  bursa saham dapat

dan

upaya
mendukung pembangunan Ekonomi

memberikan peluang

sumber pembiayaan dalam
Nasional. Bursa efek berperan juga dalam
upaya pengembangan pemodal lokal

yang besar dan solid untuk menciptakan

pasar modal Indonesia yang stabil
(Setiawan, 2022).
Bursa Efek Indonesia menjadi

fasilitator dan regulator pasar modal di
Indonesia yang memiliki komitmen
untuk menjadi bursa yang kompetitif
dengan kredibilitas tingkat dunia, serta
Bursa Efek yang sehat dan berdaya saing
global. Dari segi perekonomian mikro,
bursa efek berfungsi untuk mendapatkan

modal yang dapat digunakan untuk
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melakukan ekspansi usaha bagi para
anggota bursa. Sementara dalam segi
ekonomi makro, bursa efek memiliki
peran yang penting dalam penggerakan
Jika

modal

dalam

yang
dilakukan di Bursa Efek menunjukkan

perekonomian  negara.

perdagangan di pasar
hasil positif, maka gambaran tersebut
dapat memberikan pengaruh terhadap
tercapainya kinerja yang positif dalam
perekonomian suata negara, demikian
pula jika hal yang sebaliknya terjadi.

Efek
menerapkan klasifikasi sektor industri

Bursa Indonesia  resmi
baru dengan IDX Industrial Classification
(IDX-IC). Berdasarkan klasifikasi IDX-IC,
BEI mengklasifikasi menjadi 11 sektor
dengan 35 sub sektor , 69 industri, dan
130 sub industri, sehingga cakupannya

lebih luas (Setiawan, 2022).

Harga Saham di Sub Sektor Perbankan
BEI

Harga saham bank sub sektor
perbankan yang memiliki pergerakan
yang stabil dan rata-rata mengalami
penurunan pada tahun 2020 karena
covid-19  dan
kembali mengalami kenaikan harga pada

tahun 2021 hingga 2022.

Nilai Tukar di Sub Sektor Perbankan
BEI

Nilai
terhadap Dollar AS setiap bank memiliki

terjadinya fenomena

tukar mata wuang Rupiah
penguatan pada periode waktu 2019
sampai tahun 2021 dan melemah di tahun
2022 dan 2023. Melemahnya nilai tukar
disebabkan oleh
fenomena global seperti perang antara

rupiah ini adanya
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Rusia dan Ukraina yang memicu
ketidakpastian global dan lonjakan harga
komiditas (terutama energi dan pangan).
Ketidakpastian ini mendorong investor

ke aset safe haven seperti Dollar AS.

Jumlah Uang Beredar di Sub Sektor
Perbankan BEI

Uang memiliki peredaran yang tiap
tahunnya mengalami peningkatan. Hal
ini seiring dengan pertumbuhan ekonomi
dimana kebutuhan akan uang untuk
transaksi barang dan jasa mengalami
peningkatan. Ketika aktivitas ekonomi
meningkat seperti peningkatan produksi
yang
bertambah, dan konsumsi masyarakat

barang dan jasa, investasi
yang naik cenderung lebih banyak
membutuhkan uang untuk menfasilitasi
pertukaran ini. Bank Indonesia sebagai
bank

mengakomodasikan pertumbuhan

sentral akan cenderung
ini
dengan meningkatkan jumlah uang
beredar agar tidak menghambat laju

perekonomian.

Tingkat Dividen Tunai di Sub Sektor
Perbankan BEI

Perkembangan tiap bank dalam
membayar dividen tunai setiap tahunnya
kepada para pemegang saham. Pada
grafik ditunjukkan bahwa seluruh bank
memiliki peningkatan pembayaran yang

cukup stabil tiap tahunnya dalam periode

tahun  2019-2023. Peningkatan ini
umumnya diakibatkan karena
konsistensi perusahaan yang

menghasilkan laba yang lebih tinggi dari
tahun ke tahun sehingga memberikan
kapasitas yang besar bagi manajemen
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untuk  meningkatkan =~ pembayaran
dividen.
Volume Perdagangan Saham di

Perusahaan Sub Sektor Perbankan BEI

Volume perdagangan saham
perusahaan perbankan memiliki volume
yang kecil terutama pada Bank Danamon
(BDMN) dan Bank CIMB Niaga (BNGA).
Terlihat pada grafik, kedua Bank tersebut
tidak yang

signifikan berbeda dengan bank-bank

mengalami  kenaikan
lainnya. Berbanding terbalik dengan
Bank BCA (BBCA) yang memiliki
lonjakan drastis di tahun 2021. Hal ini
oleh
kemampuan bank BCA dalam pemulihan

diperkirakan dipengaruhi
pasca Covid-19 yang ditanggani dengan
baik melalui prospek pertumbuhan
kredit yang membaik dan penurunan

risiko kredit macet menarik investor.

Earning Per Share (EPS) di sub Sektor
Perbankan BEI

EPS tiap bank memiliki pergerakan
peningkatan yang signifikan dari tahun
ke tahun. EPS pada grafik menurun di
tahun 2020 karena dampak dari pandemi
Covid-19 yang melanda seluruh dunia
melemahkan sektor

dan berbagai

terutama sektor perbankan.

Berdasarkan pada hasil pengujian
statistik ~ yang
menjelaskan

dan  perhitungan
dilakukan,
pengaruh variabel makroekonomi dan

mampu
mikroekonomi yang mempengaruhi
fluktuasi harga saham. Setiap variabel
memiliki pengaruh yang berbeda-beda
terhadap pergerakan harga saham.

Pembahasan lebih lengkap dapat
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dijelaskan sebagai berikut;

Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Harga
Saham

hasil
menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki

Berdasarkan penelitian

pengaruh terhadap fluktuasi harga

saham. Hal ini dapat dipengaruhi
hubungan searah yang kompleks antara
nilai tukar dan harga saham. Penguatan
nilai tukar seringkali menjadi indikator
stabilitas ekonomi dan iklim investasi
yang menarik. Ketika investor asing
melihat mata uang domestik menguat,
mereka cenderung akan lebih percaya
diri untuk menanamkan modal di pasar
saham domestik, termaksud saham-
saham di perusahaan perbankan. Bank
menjadi salah satu perusahaan utama
yang mendorong ekonomi, sehingga
peningkatan arus modal masuk akan
bank

peningkatan simpanan, pinjaman, dan

menguntungkan melalui

transaksi valuta asing.

Nilai tukar yang stabil dan menguat

dapat menjadi cerminan dari
pertumbuhan ekonomi yang sehat.
Ekonomi yang tumbuh akan
meningkatkan permintaan kredit,
transaksi perbankan, dan aktivitas bisnis
secara  keseluruhan  yang  dapat

menguntungkan profitabilitas bank dan
harga sahamnya. Dalam penelitian yang
dilakukan oleh (Waryati & Solaiman,
2022) menyatakan bahwa nilai tukar
memiliki pengaruh pada harga saham.

Pada teori model portofolio balance,
mengasumsikan bahwa saham adalah
bagian dari kekayaan global yang dapat
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mempengaruhi perilaku nilai tukar.
Ketika harga saham domestik meningkat,
investor internasional didorong untuk
membeli lebih banyak aset domestik.
Peningkatan permintaan aset domestik
ini dapat menyebabkan apresiasi mata
uang domestik. Sebaliknya, penurunan
harga saham dapat menyebabkan arus
modal keluar dan depresiasi mata uang.
Model

portofolio di pasar keuangan global.

ini menekankan diversifikasi

Apresiasi mata wuang seringkali

mencerminkan kepercayaan investor
asing terhadap fundamental ekonomi
suatu negara (misalnya pertumbuhan
ekonomi yang kuat, inflasi yang rendah,
kebijakan fiskal yang sehat). Bagi investor
asing, mata

penguatan nilai uang

domestik berarti nilai pengembalian
invstasi pada investor akan lebih besar
ketika dikonversi kembali ke mata uang
asal investor asing tersebut. Sehingga
arus modal asing yeang deras akan
meningkatkan  permintaan  saham,
sehingga mendorong kenaikan harga

saham secara keseluruhan di pasar.

Pengaruh Jumlah Uang Beredar

Terhadap Harga Saham

Jumlah uang beredar tidak memiliki

pengaruh terhadap fluktuasi harga
saham. Jika jumlah uang beredar terjadi
berlebihan, hal

inflasi
terhadap
yang
sehingga nilai saham pun akan ikut

ini
yang
pendapatan

secara dapat

mengakibatkan akan
berdampak
akan

perusahaan menurun

menurun. Peningkatan jumlah wuang

beredar yang tidak diimbangi dengan
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pertumbuhan ekonomi yang sepadan
dapat dianggap sebagai peningkatan
inflasi ketidakstabilan
ekonomi. Hal ini dapat menyebabkan

resiko atau
investor menuntut premi risiko yang
lebih tinggi untuk pemegang saham,
sehingga menekan harga saham.

Dalam teori ekonomi klasik, konsep
netralitas uang menyatakan bahwa
perubahan dalam jumlah uang beredar
hanya mempengaruhi variabel nominal
(seperti upah dan harga) dalam jangka
panjang, tanpa mempengaruhi variabel
rill (seperti output dan lapangan kerja).
Jika pasar saham dianggap sebagai
refleksi nilai rill perusahaan dalam jangka
panjang, maka perubahan jumlah uang
beredar seharusnya tidak mengubah nilai
intrinsik perusahaan dan oleh karena itu
tidak mempengaruhi harga saham secara
signifikan dalam jangka panjang. Hasil
penelitian ini sesuai dengan hasil
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
(Asriani dkk., 2020) dan (Jamaludin
Iskak, 2021) yang menyatakan bahwa
jumlah uang beredar tidak memiliki
pengaruh yang

signifikan terhadap

pergerakan harga saham.

Ketika terjadi penurunan permintaan
agregat yang signifikan akibat faktor-
faktor
perubahan preferensi konsumen jangka

seperti perubahan demografi,
panjang, atau disrupsi teknologi yang
besar, peningkatan jumlah uang beredar
melalui kebijakan moneter ekspansif
mungkin tidak secara efektif mendorong
investasi dan konsumsi. Dalam skenario
ini, meskipun ada lebih banyak uang
yang rill  tidak

tersedia, sektor
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menyerapnya secara signifikan, sehingga
dampaknya pada kinerja perusahaan dan
harga saham menjadi terbatas.

Meskipun jumlah wuang beredar
memainkan peran penting dalam kondisi
keuangan secara, dalam banyak kasus,
faktor-faktor

perusahaan, sentimen investor, peristiwa

lain  seperti  kinerja

geopolitik, inovasi teknologi, dan
dinamika pasar spesifik dapat menjadi
pendorong yang lebih dominan dan
langsung dari pergerakan harga saham

dalam jangka pendek hingga menengah.

Pengaruh Tingkat Dividen Tunai

Terhadap Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan jika
tingkat dividen tunai tidak memiliki
pengaruh fluktuasi

terhadap harga

saham. Dalam teori ketidakrelevan
dividen yang dikemukakan oleh Merton
Hiller

berpendapat bahwa dalam pasar modal

dan Franco Modigliani
yang efisien dan tanpa adanya pajak,
biaya transaski, dan informasi asimetris,
tidak

terhadap harga

kebijakan dividen perusahaan
memiliki pengaruh
saham perusahaan atau nilai perusahaan
tidak

bergantung pada dividen tunai untuk

secara keseluruhan. Investor

mendapatkan arus kas dari investasinya.

Hasil penelitian ini sesuai dengan
hasil  penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh (Lintong & Wokas, 2022)
yang menyatakan bahwa tingkat dividen
tunai tidak berpengaruh terhadap
fluktuasi harga saham. Hal ini berarti
baik besar maupun kecilnya dividen yang

dibagikan tidak akan mempengaruhi
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pergerakan naik turunnya harga saham.

Investor yang berorientasi pada
pertumbuhan mungkin lebih menyukai
perusahaan untuk menahan laba dan
kembali

ekspansi dan peningkatan nilai di masa

menginvestasikan untuk

depan, daripada mendistribusikannya
sebagai dividen. Dalam kasus ini, tingkat
dividen yang rendah atau bahkan tidak
ada dividen tidak akan dianggap negatif
dan tidak akan mempengaruhi harga
saham secara buruk, selama perusahaan
menunjukkan prospek pertumbuhan

yang kuat.
Pengaruh Volume Perdagangan Saham
Terhadap Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan jika
volume perdagangan saham tidak
memiliki pengaruh yang terhadap
pergerakan harga saham. Volume

perdagangan saham sering diartikan
sebagai jumlah lembar saham yang
diperdagangkan. Ini dapat dikatakan
sebagai keseluruhan nilai transaksi
pembelian maupun penjualan saham
oleh investor dalam mata uang. Volume
perdagangan saham menjadi perhatian
para pelaku pasar, apakah memiliki
volume atau tidak terhadap perubahan
harga yang ada di pasar modal. Ketika
volume perdagangan saham mengalami
diikuti
saham

peningkatan, akan dengan

kenaikan  harga karena
memberikan informasi jumlah transaksi
jual beli saham dalam satu periode

tertentu.

Dalam teori likuiditas, memiliki

konsep bahwa volume perdagangan
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yang tinggi seringkali diartikan sebagai
likuiditas pasar yang tinggi untuk saham
Likuiditas ~ yang  tinggi
memudahkan investor untuk membeli

tersebut.

dsn menjual saham tanpa menyebabkan

yang
Sebaliknya, volume perdagangan yang

perubahan  harga signifikan.
rendah dapat mengindikasikan likuiditas
yang rendah, dimana transaksi besar
dapat lebih mudah menggerakkan harga.
Teori ini sesuai dengan beberapa situasi
nyata yang terjadi di masyarakat umum.
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
yang  dilakukan  oleh
(Muhammad Pratama Yudha Kusuma,
2022) (Di  dkk., 2022) vyang

menyatakan bahawa volume

penelitian
dan

perdagangan saham tidak berpengaruh
terhadap fluktuasi harga saham.

Ketika
mengumumkan pendapatan dan laba

suatu perusahaan mulai

kuartalan yang jauh di bawah perkiraan
analisis, umumnya akan terjadi aksi jual
saham

besar-besaran terhadap

perusahaan tersebut. Volume
perdagangan meningkat tajam karena
banyak investor kecewa dan ingin
melepaskan kepemilikan saham mereka.
Peningkatan penawaran yang tercemin

tinggi
penurunan harga saham yang signifikan.

dalam volume menyebabkan

Pengaruh Earnimg Per Share Terhadap
Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
earning per share memiliki dampak yang
signifikan terhadap pergerakan harga
signaling

menjelaskan bahwa pengumuman EPS

saham. Dalam teori
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mengandung informasi penting tentang
kinerja keuangan perusahaan. EPS yang
lebih tinggi dari ekspetasi pasar dapat
diartikan sebagai sinyal positif tentang
kesehatan dan prospek perusahaan.
Investor akan merespon sinyal positif ini
dengan  meningkatkan = permintaan
terhadap saham, yang pada akhirnya
mendorong  harga  saham  naik.
Sebaliknya, EPS yang lebih rendah dati
ekspetasi dapat diartikan sebagai sinyal
negatif dan mengakibatkan penurunan

harga saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan
yang  dilakukan  oleh
(Muhammad Pratama Yudha Kusuma,
2022) dan (Inami & Muttagqiin, 2024) yang
menyatakan bahwa Earning Per Share

penelitian

memiliki pengaruh yang positif terhadap
fluktuasi harga saham.

Earning Per Share secara langsung
menunjukkan berapa besar keuntungan
bersih yang dihasilkan perusahaan untuk
setiap lembar saham yang beredar.
tinggi EPS,
menguntungkan perusahaan per unit

Semakin semakin
kepemilikan saham. EPS yang meningkat
dari waktu ke waktu mengindikasikan
bahwa perusahaan semakin efisien dalam
menghasilkan keuntungan dari modal
yang diinvestaikan oleh pemegang
saham. Perusahaan dengan Earning Per
Share yang tinggi memiliki kemampuan
yang lebih besar
dividen yang menarik kepada pemegang
yang stabil
meningkat dapat meningkatkan daya

untuk membayar
saham. Dividen dan

tarik saham dan menopang harganya.
Hal ini sesuai dengan beberapa teori yang
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dikemukakan oleh para ahli.

SIMPULAN

Nilai tukar

terhadap pergerakan harga saham pada

memiliki pengaruh
perusahaan-perusahaan anggota Bursa
Efek Indonesia yang tergabung dalam
sub sektor perbankan. Jumlah wuang
beredar tidak memiliki pengaruh
terhadap pergerakan harga saham pada
perusahaan-perusahaan anggota Bursa
Efek Indonesia yang tergabung dalam
sub sektor perbankan. Tingkat dividen
tunai tidak memiliki pengaruh terhadap
pergerakan  harga  saham  pada
perusahaan-perusahaan anggota Bursa
Efek Indonesia yang tergabung dalam
sektor Volume

sub perbankan.

perdagangan saham tidak memiliki
pengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan-perusahaan anggota Bursa
Efek Indonesia yang tergabung dalam
anggota sub sektor perbankan. Earning
per
terhadap harga saham pada perusahaan-

Efek
Indonesia yang tergabung dalam anggota

share memiliki pengaruh yang

perusahaan  anggota  Bursa

sub sektor perbankan.
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