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Abstrak 

Memperoleh return atau keuntungan merupakan salah satu tujuan dari investor dalam 

melakukan investasi. Salah satu strateginya, ialah dengan dengan menggunakan volatilitas harga 

saham sebagai alat untuk menentukan besaran risiko yang akan mereka terima. Tujuan 

penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen, volume perdagangan 

saham, leverage, dan nilai tukar terhadap volatilitas harga saham. Penelitian ini dilakukan pada 

sektor Properties dan Real Estate yang diakses melalui Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan 36 sampel dengan menggunakan teknik purposive sampling. Data yang 

dikumpulkan kemudian dianalisis menggunakan analisis statistik deskriptif, regresi linear 

berganda, uji asumsi klasik, uji kelayakan model, dan uji hipotesis. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga 

saham; volume perdagangan saham berpengaruh positif signifikan terhadap volatilitas harga 

saham; leverage berpengaruh positif signifikan terhadap volatilitas harga saham; nilai tukar 

tidak berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham.  

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Volume Perdagangan Saham, Leverage, Nilai Tukar, 

Volatilitas Harga Saham 

 

Abstract 

Obtaining a return or profit is one of the goals of investors in investing. One strategy is to use 

share price volatility as a tool to determine the amount of risk they will accept. The aim of this 

research is to analyze the influence of dividend policy, stock trading volume, leverage, and 

exchange rates on stock price volatility. This research was conducted in the Properties and Real 

Estate sectors which are accessed through the Indonesian Stock Exchange. This research used 

36 samples using purposive sampling technique. The data collected was then analyzed using 

descriptive statistical analysis, multiple linear regression, classical assumption testing, model 

feasibility testing, and hypothesis testing. The research results show that dividend policy has no 

significant effect on stock price volatility; stock trading volume has a significant positive effect 

on stock price volatility; leverage has a significant positive effect on stock price volatility; 

exchange rates do not have a significant effect on stock price volatility.  

Keywords: Dividend Policy, Share Trading Volume, Leverage, Exchange Rate, Share Price 

Volatility 

 

PENDAHULUAN 

Sertirap perrusahaan untuk mernjaga kerlangsungan kergiratan operrasironalnya 

mermbutuhkan dana yang berrasal darir modal serndirrir dan modal asirng. Modal asirng irnir 

dirdapatkan kertirka adanya kergiratan irnverstasir yang dirlakukan terrhadap perrusahaan. 

Irnverstasir dapat dirartirkan serbagair suatu kergiratan mernanam modal pada suatu 

perrusahaan derngan harapan merndapatkan hasirl yang lerbirh atau keruntungan sercara pasirf 

dir masa merndatang (Pradnyanirngsirh dan Suarjaya, 2022). Umumnya irnverstasir dapat 

berrberntuk firsirk dan asert keruangan. Irnverstasir dalam berntuk firsirk (reral asserts) dapat 

berrupa tanah, ermas, mersirn, atau bangunan, serdangkan asert keruangan (firnanciral asserts) 

dapat berrupa derposirto, saham, ataupun oblirgasir.  
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Mernurut Undang-Undang Pasar Modal No. 8 Tahun 1995, salah satu Irnstrumern Pasar 

Modal (Serkurirtas/Erferk) adalah saham. Saham adalah kerrtas atau tanda buktir 

kerpermirlirkan modal/dana pada suatu irnstirtusir atau perrusahaan yang terrcantum derngan 

jerlas nirlair nomirnal, nama irnstirtusir, yang dirserrtair hak dan kerwajirban yang dirjerlaskan 

kerpada sertirap permergangnya (Serlpirana dan Badjra, 2018). Para perlaku pasar yang terlah 

mermberlir saham terntunya merngharapkan keruntungan berrupa dirvirdern ataupun capirtal 

gairn. Dirvirdern adalah permbagiran laba perrusahaan kerpada irnverstor serterlah perlaksanaan 

Rapat Umum Permergang Saham (RUPS) yang sudah dirsertujuir irnverstor (Wiragustirnir, 

2014:287). Capirtal gairn adalah serlirsirh harga permberliran saham dan harga jual saham, dir 

mana harga jual lerbirh tirnggir darirpada harga berlir. 

Harga Saham yang berrsirfat dirnamirs serirrirng berrjalannya waktu akan serlalu berrubah, 

hal irnir berrhubungan derngan kondirsir mirkro serperrtir kirnerrja operrasironal perrusahaan 

ataupun kerirngirnan irnverstor untuk mermberlir saham terrserbut. Mernurut (Sandir, 2020) 

kondirsir makroerkonomir suatu nergara juga dapat mermperngaruhir harga saham. Therrersira 

dan Arirlyn (2018) mernyatakan bahwa harga saham mernjadir dasar perrtirmbangan 

irnverstasir bagir para irnverstor karerna harga saham merncerrmirnkan nirlair perrusahaan. 

Permberlir saham merngharapkan harga saham yang terlah dirberlir merngalamir kernairkan, 

serdangkan pirhak pernjual saham merngharapkan harga saham yang terlah dirjual merngalamir 

pernurunan, hal irnir akan merngakirbatkan harga saham berrfluktuatirf (Derwir dan Suaryana, 

2016). Harga saham darir ermirtern yang berrada dir bursa akan dirperngaruhir olerh tirngkat 

pernawaran dan perrmirntaan yang terrjadir. Nairk turunnya harga saham irnir yang dirserbut 

derngan volatirlirtas harga saham. 

Mermperrolerh rerturn atau keruntungan merrupakan salah satu tujuan darir irnverstor dalam 

merlakukan irnverstasir. Untuk merndapatkan tujuannya terrserbut, para perlaku pasar haruslah 

dapat mernyusun stratergir yang terpat terrutama dalam mernghirtung serberrapa bersarkah 

rerturn dan rirsirko yang dirterrirma pada saat merrerka merngambirl serbuah kerputusan dalam 

berrirnverstasir. Faustirner dan Ananda (2022) mernyatakan salah satu stratergir dalam 

mermperrkirrakan bersaran rerturn dan rirsirko yang akan merrerka terrirma iralah derngan 

merngamatir karakterrirstirk dan pola perrirlaku saham. Salah satu stratergirnya iralah derngan 

derngan mernggunakan volatirlirtas harga saham serbagair alat untuk mernerntukan bersaran 

rirsirko yang akan merrerka terrirma. 

Mernurut Anastassira dan Firrnantir (2019) perrgerrakan nairk atau turunnya harga saham dir 

Bursa Erferk Irndonersira merrupakan volatirlirtas harga saham. Ullah ert al., (2017) 

mernyatakan bahwa volatirlirtas harga saham merrupakan tolok ukur untuk mernerntukan 

rirsirko darir suatu saham. Sermakirn tirnggir volatirlirtas harga saham, maka sermakirn bersar 

kermungkirnan harga saham birsa berrgerrak nairk dan turun sercara cerpat (Prirana dan 

Mulirartha, 2017). Volatirlirtas harga saham mernjadir perrhatiran bagir para perlaku pasar dir 

pasar modal karerna dirjadirkan serbagair acuan untuk mernerntukan stratergir yang terpat 

dalam berrirnverstasir (Derwir dan Suaryana, 2016). Volatirlirtas yang sirgnirfirkan 

merngirndirkasirkan bahwa keruntungan atau kerrugiran suatu saham akan lerbirh bersar dalam 

jangka pernderk (Hashermirjoo ert al., 2019).  

 

Tabel 1. Peringkat Performa Return Terburuk – Terbaik di Tahun 2020 

No Jenis Sektor Return 

(%) 

1 Properrtirers & Reral Erstater -22,95 

2 Transportasir dan Logirstirk -16,89 

3 Barang Konsumsir NonPrirmerr -15,35 

4 Barang Konsumsir Prirmerr -12,92 

5 Irnfrastruktur -7,64 

6 Keruangan  3,37 

7 Ernerrgir 4,15 

8 Irndustrir 16,97 

9 Barang Baku 19,12 

10 Kerserhatan 23,33 
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Otorirtas perngaturan dan perngawasan serktor keruangan, yaknir Otorirtas Jasa Keruangan 

(OJK) mernyerbut bahwa pandermir COVIrD-19 terlah mermberrirkan pukulan berrat. Salah 

satu bagir Irnderks Harga Saham Gabungan (IrHSG).  Awal tahun 2020 hirngga 20 Marert 2020 

aliras hanya tirga bulan, IrHSG longsor darir lerverl 6.300 mernjadir 3.900. 

Volumer transaksir juga merrosot. Jirka pada tahun 2019, volumer transaksir serbersar 

36.534.971.048, tahun 2020 turun 27.495.947.445. Irnir merncerrmirnkan serbagiran bersar 

perrirlaku irnverstor wairt and serer.  Irnverstor khawatirr atas kondirsir pasar dir masa 

merndatang. Saat irtu, kerpanirkan irnverstor dirperrparah derngan munculnya berrbagair 

mutasir darir virrus Covird-19, serperrtir Derlta yang dirtermukan perrtama kalir pada 

perrterngahan tahun 2021, lalu Omircron pada akhirr tahun 2021 hirngga awal tahun 2022. 

Perrerkonomiran Irndonersira yang sermakirn mermburuk sermernjak adanya pandermir 

Covird-19 salah satunya berrirmbas pada serktor Properrtirers dan Reral Erstater.  

Berrdasarkan taberl dir atas serlama Ferbruarir 2020 – Januarir 2021 atau 1 tahun masa 

pandermir Covird-19 dir Irndonersira, serktor properrtirers dan reral erstater mermirlirkir 

perrforma terrburuk darir serberlas serktor perrusahaan karerna adanya pandermir Covird-19. 

Serktor properrtirers dan reral erstater merncatat perrforma rerturn serbersar mirnus 22,95 % 

dan mernjadir serktor perrusahaan yang palirng terrdampak karerna Covird-19.  

 

 
Gambar 1. Volatilitas Harga Saham Sektor Properties dan Real Estate 

Sumberr: yahoo firnancer, data dirolah, 2024 

 

Serktor Properrtirers dan Reral Erstater merrupakan salah satu sub serktor perrusahaan jasa 

yang terrdaftar serbagair perrusahaan publirk dalam serktor properrtir, reral erstater dan 

konstruksir. Serktor saham dalam birdang properrtir yang terrdirrir darir 91 saham Bursa Erferk 

Irndonersira (BErIr) derngan lirkudirtas yang tirnggir, serrta kapirtalirsasir pasar yang bersar 

dirkarernakan poternsir jumlah pernduduk yang bersar derngan rasiro kerpermirlirkkan rumah 

yang masirh rerndah (Putrir dan Rahyuda, 2022). 

Serktor properrtirers dan reral erstater, mermang merncatat perrforma nergatirf serbersar 

22,95 perrsern, tertapir pada sermersterr kerdua 2020 atau perriroder 6 bulan serktor irnir 

berrhasirl bangkirt dan merncatat rerturn posirtirf serbersar 15,49 perrsern. Hal terrserbut 

serlaras derngan permbagiran dirvirdern yang dirberrirkan olerh berberrapa saham dir serktor 

irnir salah satunya yairtu pada PT. Plaza Irndonersira Reralty Tbk (PLIrN). Saat tahun 2020, 

PLIrN terrcatat merngalamir rugir serbersar Rp575,17 mirlirar. Merskir dermirkiran, PLIrN 

tertap mermbagirkan dirvirdern sernirlair Rp304,07 mirlirar atau sertara Rp86 perr saham untuk 

tahun buku 2020. Data terrserbut berrperluang mernyerbabkan irnverstor kermbalir merlirrirk 

saham dir serktor irnir yang merngakirbatkan adanya volatirlirtas cukup tirnggir pada serktor 

properrtir dan reral erstater.  

Berrdasarkan fernomerna–fernomerna yang terlah dir lampirrkan dir atas, fernomerna 

pernurunan harga saham pada berberrapa perrusahaan sub Serktor Properrtirers dan Reral 

Erstater dir Bursa Erferk Irndonersira (BErIr) pada perriroder perngamatan terrterntu perrlu 

mernjadir perrhatiran khusus. Karerna derngan adanya pernurunan dan kernairkan harga saham 

perrusahaan, dapat merrubah cirtra atau pandangan terrhadap nirlair atau ukuran suatu 

perrusahaan terrserbut (Rosyirda ert al., 2020). Serrta akan berrdampak pada mirnat para 

irnverstor terrhadap perrusahaan. Adanya volatirlirtas akan mernirmbulkan rirsirko dan 

kertirdakpastiran yang dirhadapir irnverstor yang berrakirbat pada mirnat irnverstor dalam 

berrirnverstasir mernjadir tirdak stabirl. Volatirlirtas harga saham dapat dirperngaruhir olerh 

faktor mirkro dan makro. Dalam pernerlirtiran irnir faktor mirkro yang mermperngaruhir 
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volatirlirtas harga saham adalah kerbirjakan dirvirdern, volumer perrdagangan, dan lerverrager. 

Sermerntara faktor makro yang mermperngaruhir dalam pernerlirtiran irnir adalah nirlair tukar. 

Kerbirjakan dirvirdern adalah serbuah kerputusan merngernair permbagiran keruntungan 

atau pernahanan guna berrirnverstasir kermbalir pada serbuah perrusahaan, apakah laba yang 

dirperrolerh perrusahaan akan dirbagirkan kerpada permergang saham serbagair dirvirdern atau 

akan dirtahan dalam berntuk laba dirtahan guna permbirayaan irnverstasir dir masa datang (Srir 

Astirtir dan Darmayantir, 2022). Mernurut Jannah dan Harirdhir (2019) irnformasir merngernair 

kerbirjakan dirvirdern berrkairtan derngan terorir sirnyal, karerna irnformasir terrserbut 

mermberrirkan sirnyal kerpada irnverstor merngernair kirnerrja perrusahaan dalam jangka 

panjang dan mernarirk mirnat irnverstor untuk mernanamkan dananya pada saham terrserbut, 

serhirngga perrmirntaan akan saham nairk dan pada akhirrnya mernyerbabkan nirlair saham 

juga akan nairk.  

Hal irnir merngirndirkasirkan bahwa sermakirn bersar permbayaran dirvirdern, sermakirn 

kuat sirnyal profirtabirlirtas perrusahaan, serhirngga merngurangir rirsirko irnverstor dalam 

berrirnverstasir dan rerndahnya volatirlirtas harga saham. Perrnyataan terrserbut serjalan 

derngan pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Kolerosho ert al., (2022) yang dirproksirkan 

derngan rasiro dirvirdern yirerld, dirtermukan hasirl yairtu dirvirdern yirerld berrperngaruh 

nergatirf sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl yang sama juga dirtermukan 

dalam pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Serptyadir dan Bwarlerlirng (2020), serrta frirska dan 

Harirasirh (2022). Namun hasirl pernerlirtiran yang berrberda dirlakukan olerh Ullah ert al., 

(2015) yang mana mernermukan hasirl dirvirdern yirerld berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan 

terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl yang sama juga dirtermukan dalam Hamird ert al., 

(2017), dan Utamir dan Purwohandoko (2021).  

Faktor serlanjutnya yang dapat mermperngaruhir volatirlirtas harga saham yairtu volumer 

perrdagangan. Mernurut Romlir ert al., (2017), volumer perrdagangan saham iralah total jumlah 

lermbaran saham suatu ermirtern yang dirperrdagangkan dirpasar modal tirap harirnya. Volumer 

perrdagangan irnir dapat merngukur kirnerrja suatu saham karerna kertirka  volumer  

perrdagangan  suatu  saham  irtu  bersar  maka mernandakan bahwa saham terrserbut aktirf 

dirperrdagangkan (Faustirner dan Ananda, 2022). Volumer perrdagangan yang kercirl 

merngirndirkasirkan bahwa irnverstor kurang terrtarirk dalam merlakukan irnverstasir, 

serdangkan volumer perrdagangan yang bersar merngirndirkasirkan bahwa irnverstor berrnirat 

untuk merlakukan irnverstasir (Andiranir dan Gayatrir, 2018).   

Pernerlirtiran merngernair perngaruh Volumer Perrdagangan terrhadap volatirlirtas harga 

saham dirtermukan hasirl yang tirdak konsirstern. Serptyadir dan Bwarlerlirng (2020) 

merlakukan pernerlirtiran terntang volatirlirtas harga saham dir Bursa Erferk Irndonersira 

(BErIr) , dan dirtermukan hasirl bahwa volumer perrdagangan saham berrperngaruh posirtirf 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl yang sama juga dirtermukan dalam 

pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Frirska dan Harirasirh (2022), serrta Rerztrirantir dan 

Suparnirngsirh (2021) dir Bursa Erferk Irndonersira. Hasirl yang berrberda dirtermukan olerh 

Azura ert al., (2018) yang mernermukan bahwa volumer perrdagangan berrperngaruh nergatirf 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl yang sama juga dirtermukan dalam 

pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Derwir ert al., (2019), Utamir ert al., (2021). 

Faktor serlanjutnya yairtu Lerverrager, irnir mernunjukkan   bagiran   darir   pirnjaman   

untuk berrirnverstasir  dalam  irnverstasir.  Lerverrager berrartir alat perngukuran, terrgantung 

pada krerdirtor untuk jumlah  irnterrserpsir  serktor  irnir. Permbirayaan derngan utang 

dirlakukan perrusahaan apabirla permirlirk perrusahaan merngahadapir pernirngkatan 

kerbutuhan dana untuk irnverstasirnya, dirmana tirdak lagir birsa dirpernuhir darir irnterrnal 

perrtusahaan (Trirsnayantir dan Wiragustirnir, 2022).  Olerh karerna  irtu, birsa  dirjerlaskan 

bahwasanya  tirngkat  lerverrager keruangan  perrusahaan  merwakirlir rirsirko  keruangan  

suatu  perrusahaan. Lerverrager adalah sumberr dana yang dirgunakan perrusahaan darir 

permodal untuk mernjalankan kergiratan operrasironal perrusahaan. Dana darir permodal 

terrserbut dapat mernirmbulkan bunga yang merrupakan berban keruangan bagir perrusahaan 

terrserbut. Rasiro lerverrager dirperrolerh darir rasiro kercukupan modal Derbt Erquirty Ratiro 

(DErR), dan tirnggirnya rasiro DErR berrartir   bahwa   perrusahaan merngandalkan utang 

terrhadap pirhak luar. Artirkanaya dan Gayatrir (2020) mernyerbutkan sumberr dana pirhak 

kertirga merrupakan salah satu sumberr dana yang sangat mernjanjirkan untuk perrusahaan 
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merlakukan erkspansir dan erksplorasir dalam rangka merncapair keruntungan bagir 

perrusahaan. Hal terrserbut mernirmbulkan daya tarirk bagir irnverstor untuk merlakukan 

permberliran atau pernjualan saham yang mernyerbabkan harga saham terrserbut fluktuatirf. 

Faktor serlanjutnya yang dapat mermperngaruhir volatirlirtas harga saham yairtu nirlair 

tukar. Nirlair tukar merrupakan faktor makro yang mermperngaruhir volatirlirtas harga saham. 

Nirlair    tukar    yang    merngalamir perrubahan  akan  mermperngaruhir kerserirmbangan 

untuk  mermernuhir  kerbutuhan  operrasironal  birsnirs atau merngubah  kerirngirnan irnverstor 

dalam merlakukan irnverstasir, serhirngga akan merngakirbatkan volatirlirtas harga saham 

(Safranir dan Kusumawatir (2022). Kertirka mata uang domerstirk kuat mernandakan bahwa 

kondirsir perrerkonomiran domerstirk serdang bairk dan perrubahan nirlair tukar irnir akan 

berrdampak pada sirgnirfirkan atau tirdaknya volatirlirtas suatu harga saham karerna nirlair 

tukar merrupakan acuan para irnverstor asirng untuk berrirnverstasir dir domerstirk. Kertirka 

kergiratan dir pasar modal mernirngkat maka volatirlirtas harga saham dir pasar modal juga 

mernirngkat.  

Berrdasarkan urairan latar berlakang yang mermperrlirhatkan fernomerna – fernomerna dan 

mermperrlirhatkan irnkonsirstern hasirl darir pernerlirtiran serberlumnya mernjadir motirvasir 

dirlakukan pernerlirtiran kermbalir merngernair perngaruh kerbirjakan dirvirdern, volumer 

perrdagangan saham, lerverrager dan nirlair tukar terrhadap volatirlirtas harga saham, yang 

nantirnya dirhirtung merlaluir laporan keruangan tahunan suatu perrusahaan yang 

merngerluarkan saham.  

 

METODE  

Dersairn yang dirgunakan dalam pernerlirtiran irnir adalah pernerlirtiran derngan 

pernderkatan kuantirtatirf yang berrsirfat asosiratirf. Mernurut Sugiryono, (2019: 65) 

pernerlirtiran asosiratirf berrtujuan untuk merngertahuir hubungan antara dua atau lerbirh 

variraberl terrhadap variraberl lairn. Pernerlirtiran irnir mernggunakan dua jernirs variraberl, 

yairtu variraberl irnderperndern dan variraberl derperndern. Variraberl irnderperndern pada 

pernerlirtiran irnir adalah kerbirjakan dirvirdern, volumer perrdagangan saham, lerverrager dan 

nirlair tukar variraberl derperndern pada pernerlirtiran irnir adalah volatirlirtas harga saham. 

Pernerlirtiran yang berrsirfat asosiratirf dalam pernerlirtiran irnir merngujir perngaruh 

kerbirjakan dirvirdern, volumer perrdagangan saham, lerverrager dan nirlair tukar terrhadap 

volatirlirtas harga saham. Samperl dirterntukan derngan mernggunakan mertoder 

nonprobabirlirty samplirng yairtu purposirver samplirng derngan krirterrira perrusahaan yang 

mermbagirkan dirvirdern serlama perriroder tahun 2020-2022.  

Jernirs data yang dirgunakan dalam pernerlirtiran irnir adalah data kuantirtatirf dan data 

kualirtatirf. Data kuantirtatirf dirsajirkan dalam berntuk numerrirk darir hasirl perrhirtungan dan 

perngukuran serhirngga data yang dirperrolerh perrlu dirlakukan perrhirtungan matermatirka 

dan serlanjutnya dapat dirolah derngan analirsirs data sercara statirstirk, serdangkan data 

kualirtatirf data yang dirsajirkan dalam berntuk tulirsan, gambar dan rerkaman (audirovirsual) 

yang merrupakan hasirl darir wawancara, perngamatan dan permotrertan darir sumberr 

pernerlirtiran (Darwirn ert al., 2021 : 153). Data yang dirgunakan dalam pernerlirtiran irnir 

adalah data-data laporan keruangan yang terlah dirpublirkasirkan olerh perrusahaan Serktor 

Properrtirers dan Reral Erstater yang terrdaftar dir Bursa Erferk Irndonersira tahun 2020-2022. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Asumsi Klasik 

Uji normalitas 

 

Tabel 2. Uji Normalitas (One-Sample Kolmogorov-Smirnov) 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

N 36 

Terst Statirstirc 0,093 

Asymp. Sirg. (2-tairlerd) 0,200 

  

Sumberr : Data dirolah, Tahun 2024 
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Berrdasarkan ujir normalirtas derngan mernggunakan Oner-Sampler Kolmogorov-Smirrnov 

Terst yang dirtampirlkan pada Taberl 2 terrserbut mernunjukkan bahwa bersarnya nirlair  

Asymp. Sirg. (2-tairlerd) Kolmogorov-Smirrnov adalah serbersar 0,200 Asymp. Sirg. (2-

tairlerd) Nirlair Kolmogorov-Smirrnov terrserbut lerbirh bersar dirbandirngkan derngan nirlair 

alpha serbersar 0,05 maka merngirndirkasirkan bahwa data yang dirgunakan pada pernerlirtiran 

irnir terrdirstrirbusir normal, serhirngga dapat dirsirmpulkan bahwa moderl mermernuhir 

asumsir normalirtas. 

Uji multikolinieritas 

 

Tabel 3.  Uji Multikolinieritas 

Variabel Tolerance VIF 

Kerbirjakan dirvirdern 0.899 1.112 

Volumer perrdagangan saham 0.932 1.073 

Lerverrager 0.916 1.091 

Nirlair tukar 0.945 1.058 

 

Sumberr : Data dirolah, Tahun 2024 

 

Berrdasarkan Taberl 3 terrserbut dirtunjukkan bahwa tirdak terrdapat variraberl berbas yang 

mermirlirkir nirlair tolerrancer kurang darir 0,10 dan juga tirdak ada variraberl berbas yang 

mermirlirkir nirlair VIrF lerbirh darir 10. Olerh karna irtu, moderl rergrersir berbas darir gerjala 

multirkolernirarirtas. 

Uji Autokolerasi  

 

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 

Durbirn-Watson 

2,156 

Sumberr: Data dirolah, Tahun 2024 

 

Berrdasarkan Taberl 4  terrserbut bahwa hasirl ujir autokolerrasir dirdapat nirlair Durbirn-

Watson (DW) serbersar 2,156 serdangkan jumlah variraberl berbas (k=4) dan jumlah data 

serbanyak 36 serhirngga nirlair DU serbersar 1,724 (lampirran 5) Perngambirlan kerputusan 

tirdak adanya autokorerlasir apabirla du <dw<4-du. 1,724<2,156<2,276 maka dapat 

dirsirmpulkan bahwa berbas darir gerjala autokolerrasir. 

Uji heteroskedastisitas 

 

Tabel 5. Uji Glesjer 

Variabel Sig. 

Kerbirjakan dirvirdern 0,148 

Volumer perrdagangan saham 0,583 

Lerverrager 0,636 

Nirlair tukar 0,168 

  

Sumberr : Data dirolah, Tahun 2024 (Lampirran 8) 

 

Berrdasarkan Taberl 5 terrserbut, dirtunjukkan bahwa masirng-masirng varirabler yairtu 

Kerbirjakan dirvirdern (0,148) Volumer perrdagangan saham (0,583)  Lerverrager  (0,636) dan 

Nirlair tukar (0,168) mermirlirkir nirlair sirgnirfirkansir lerbirh bersar darir 5% (0,05). Hal irnir 

mernunjukkan bahwa variraberl berbas yang dirgunakan pada pernerlirtiran irnir tirdak 

berrperngaruh sercara sirgnirfirkan terrhadap variraberl terrirkatnya yairtu absoluter rersirdual, 

maka darir irtu pernerlirtiran irnir berbas darir gerjala herterroskerdastirsirtas. 

Uji F (Uji Kelayakan Model) 

Ujir statirstirk F irnir dirlakukan derngan tujuan untuk merngertahuir kerlayakan darir 

moderl rergrersir lirnerar berrganda serbagair alat analirsirs yang merngujir perngaruh variraberl 

irnderperndern terrhadap variraberl derperndern. Hasirl ujir statirstirk F dapat dirlirhat pada 
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rergrersir olahan SPSS derngan cara mermbandirngkan tirngkat sirgnirfirkansir antara variraberl 

berbas derngan α = 0.05. Apabirla tirngkat sirgnirfirkansir F ≤ α = 0,05, maka variraberl-

variraberl irnderperndernt sirgnirfirkan mermperngaruhir variraberl derperndern dan moderl 

rergrersir diranggap layak untuk dirujir, serbalirknya apabirla tirngkat sirgnirfirkansir F > = 

0.05, maka variraberl- variraberl irnderperndern tirdak sirgnirfirkan mermperngaruhir variraberl 

derperndern (Ghozalir, 2021:148).  

 

Tabel 6. Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F) 

 

 

 

Sumberr: Data dirolah, Tahun 2024 

 

Berrdasarkan taberl 6 dapat dirlirhat bahwa nirlair F serbersar 3,663 dan nirlair 

sirgnirfirkansir serbersar 0,015. Hal irnir mernunjukkan bahwa nirlair sirgnirfirkansir serbersar 

0,001 lerbirh rerndah darir 

nirlair alpha (α) 0,05 

(0,015<0,05). Derngan dermirkiran, dapat dirjerlaskan bahwa sercara sirmultan kerbirjakan 

dirvirdern, volumer perrdagangan saham, lerverrager dan nirlair tukar berrperngaruh 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater 

perriroder 2020 – 2022 dan moderl rergrersir firt derngan data obserrvasir serhirngga layak 

dirgunakan serbagair alat analirsirs untuk merngujir perngaruh variraberl berbas terrhadap 

variraberl terrirkat. 

Analisis Refresi Linier Berganda 

Moderl analirsirs rergrersir lirnerar berrganda dirgunakan untuk merndapat koerfirsirern 

rergrersir yang akan mernerntukan apakah hirpotersirs yang dirbuat akan dirterrirma atau 

dirtolak. Hasirl analirsirs irnir merngacu pada hasirl perngaruh variraberl Kerbirjakan dirvirdern 

(X1), variraberl volumer perrdagangan saham (X2) variraberl Lerverrager  (X3) dan variraberl 

nirlair tukar  (X4)  terrhadap Volatirlirtas harga saham (Y) Adapun hasirl analirsirs rergrersir 

derngan program Statirtircal Pacager of Sociral Scirerncer (SPSS) verrsir 25.0 for Wirndows 

dapat dirlirhat pada Taberl 7berrirkut. 

 

Tabel 7. Rangkuman Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Variraberl 

Unstandardirzerd 

Coerffircirernts 

Standardirzerd 

Coerffircirernts t Sirg 

B Std. Errror Berta 

(Constant)                   
-11.554 23.230 

 
-0.497 0.622 

Kerbirjakan dirvirdern 
-0.891 1.493 -0.093 -0.597 0.555 

Volumer perrdagangan 

saham   

41.776 13.543 0.473 3.085 0.004 

Lerverrager  0.163 0.076 0.334 2.161 0.039 

Nirlair tukar 1.248 2.423 0.078 0.515 0.610 

F Statirstirk                       : 3,663 

Sirg F                               : 0,015 

Adjusterd R²                               : 0,233 

Sumberr: Data dirolah, Tahun 2024 

 

Perrsamaan rergrersir lirnerar berrganda serbagair berrirkut. 

 Y = -11,554-0,891 X1 +41,776 X2 +0,163 X3 +1,248 X4+er 

Kerterrangan : 

Y = Volatirlirtas harga saham   

X1 = Kerbirjakan dirvirdern 

F - Statirstirk 3,663 

Sirg F 0,015 
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X2 = Volumer perrdagangan saham  

X3 = Lerverrager  

X4 = Nirlair tukar   

Perrsamaan rergrersir lirnerar berrganda terrserbut mernunjukkan arah masirng-masirng 

variraberl berbas terrhadap variraberl terrirkatnya. Perrsamaan rergrersir lirnerar berrganda 

terrserbut dapat dirurairkan serbagair berrirkut : 

1. Nirlair Constant -11,554 perrsern mernunjukan apabirla kerbirjakan dirvirdern, volumer perrdagangan 

saham, lerverrager dan nirlair tukar berrnirlair sama derngan 0 (nol) maka volatirlirtas harga saham 

berrnirlair serbersar -11,554 perrsern. 

2. Koerfirsirern Rergrersir X1 serbersar - 0,891 mernunjukkan bahwa kerbirjakan dirvirdern mermirlirkir arah 

perngaruh nergatirf terrhadap volatirlirtas harga saham, yang mermirlirkir artir apabirla kerbirjakan 

dirvirdern mernirngkat 1 perrsern maka volatirlirtas harga saham akan merngalamir pernurunan 

serbersar 0,891 perrsern. 

3. Koerfirserirn Rergrersir X2 serbersar 41,776, mernunjukkan bahwa volumer perrdagangan saham  

mermirlirkir arah perngaruh posirtirf  terrhadap volatirlirtas harga saham, yang mermirlirkir artir apabirla 

volumer perrdagangan saham mernirngkat 1 perrsern maka volatirlirtas harga saham akan 

merngalamir pernirngkatan serbersar 41,776 perrsern. 

4. Koerfirserirn Rergrersir X3 serbersar 0,163 perrsern, mernunjukkan bahwa lerverrager  mermirlirkir arah 

perngaruh posirtirf terrhadap volatirlirtas harga saham,  yang mermirlirkir artir apabirla lerverrager  

mernirngkat 1 perrsern maka volatirlirtas harga saham akan merngalamir pernirngkatan serbersar 0,163 

perrsern. 

5. Koerfirserirn Rergrersir X4 serbersar 1,248 perrsern, mernunjukkan bahwa nirlair tukar  mermirlirkir arah 

perngaruh posirtirf terrhadap volatirlirtas harga saham,  yang mermirlirkir artir apabirla nirlair tukar 

mernirngkat Rp1,- maka volatirlirtas harga saham akan merngalamir pernirngkatan serbersar 1,248 

perrsern. 

Uji Hipotesis (Uji t) 

Ujir t dirgunakan derngan tujuan untuk merngertahuir apakah dalam moderl rergrersir 

variraberl sercara parsiral berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap variraberl terrirkat. derngan 

asumsir jirka nirlair sirg hirtung ≤ 0.05. maka H0 dirtolak yang berrartir bahwa hubungan antara 

masirng-masirng variraberl berbas adalah sirgnirfirkan mermperngaruhir variraberl terrirkat. 

Serbalirknya, jirka hasirl darir ujir t mernunjukkan bahwa nirlair sirg t hirtung 0.05, maka 

Hirpotersirs dirterrirma yang berrartir bahwa hubungan antara masirng- masirng variraberl 

berbas tirdak sirgnirfirkan mermperngaruhir variraberl terrirkat (Ghozalir, 2016:94). Dapat 

dirsirmpulkan perngaruh variraberl berbas yairtu Kerbirjakan dirvirdern (X₁), Volumer 

perrdagangan saham  (X₂), Lerverrager (X₃) sercara parsiral terrhadap variraberl terrirkat yairtu 

Volatirlirtas harga saham  (Y) serbagair berrirkut:  

1. Perngaruh Kerbirjakan dirvirdern (X₁) terrhadap Volatirlirtas harga saham  

Hasirl ujir t pada variraberl kerbirjakan dirvirdern mermirlirkir nirlair koerfirsirern -0,891, dan nirlair 

sirgnirfirkansir serbersar 0,555 lerbirh bersar darir nirlair alpha (ɑ) 0,05 (0,555> 0,05). Derngan 

dermirkiran, dapat dirjerlaskan bahwa varirberl kerbirjakan dirvirdern tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan 

terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022. 

2. Perngaruh Volumer perrdagangan saham (X₂) terrhadap Volatirlirtas harga saham  

Hasirl ujir t pada variraberl volumer perrdagangan saham mermirlirkir nirlair koerfirsirern 41,776, dan 

nirlair sirgnirfirkansir serbersar 0,004 lerbirh kercirl darir nirlair alpha (ɑ) 0,05 (0,004<0,05). Derngan 

dermirkiran, dapat dirjerlaskan bahwa variraberl volumer perrdagangan saham berrperngaruh posirtirf 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 

2020 – 2022. 

3. Perngaruh Lerverrager (X₃) terrhadap Volatirlirtas harga saham  

Hasirl ujir t pada variraberl lerverrager mermirlirkir nirlair koerfirsirern 0,163, dan nirlair sirgnirfirkansir 

serbersar 0,039 lerbirh kercirl darir nirlair alpha (ɑ) 0,05 (0,039<0,05). Derngan dermirkiran, dapat 

dirjerlaskan bahwa varirberl lerverrager berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga 

saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022. 

4. Perngaruh Nirlair tukar (X4) terrhadap Volatirlirtas harga saham  

Hasirl ujir t pada variraberl kerbirjakan dirvirdern mermirlirkir nirlair koerfirsirern 1,248, dan nirlair 

sirgnirfirkansir serbersar 0,610 lerbirh bersar darir nirlair alpha (ɑ) 0,05 (0,610> 0,05). Derngan 
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dermirkiran, dapat dirjerlaskan bahwa varirberl nirlair tukar tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap 

volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022. 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Berrdasarkan hasirl analirsirs yang dirlakukan maka dapat dirbuat permbahasan serbagair 

berrirkut: 

Pengaruh kebijakan dividen terhadap volatilitas harga saham 

Pernerlirtiran mernermukan bahwa kerbirjakan dirvirdern tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan 

terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl irnir mernjerlaskan bahwa apabirla terrjadir 

pernirngkatan atau pernurunan darir sergir kerbirjakan dirvirdern maka tirdak akan 

mermberrirkan dampak terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral 

erstater perriroder 2020 – 2022.  

Mernurut Serptyadir dan Bwarlerlirng (2020) kerbirjakan dirvirdern adalah kerputusan 

apakah laba yang dirperrolerh perrusahaan akan dirbagirkan kerpada permergang saham 

serbagair dirvirdern atau akan dirtahan dalam berntuk laba dirtahan yang nantirnya dirgunakan 

untuk berrirnverstasir dirmasa merndatang. Irndirkator yang dirgunakan untuk merngukur 

kerbirjakan dirvirdern pada pernerlirtiran irnir adalah dirvirdernd yirerld. Irnformasir terntang 

kerbirjakan dirvirdern berrhubungan derngan terorir sirnyal, karerna irnformasir terrserbut 

mermberrirkan sirnyal kerpada irnverstor terntang kirnerrja perrusahaan dalam jangka panjang 

dan mernarirk mirnat irnverstor untuk mernanamkan dananya pada saham terrserbut, serhirngga 

perrmirntaan akan saham nairk dan pada akhirrnya mernyerbabkan nirlair saham juga akan 

nairk. Namun pernerlirtiran irnir tirdak mampu mermbuktirkan bahwa kerbirjakan dirvirdern 

berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham hal irnir dirkarernakan 

perrusahaan properrtir dan reral erstater umumnya mermirlirkir kerbirjakan dirvirdern yang 

konserrvatirf, derngan payout ratiro yang rerndah. Hal irnir dapat mermbatasir dampak 

dirvirdern pada volatirlirtas harga saham dan irnverstor dir serktor irnir mungkirn fokus pada 

irnverstasir jangka panjang dan kurang mermperrhatirkan fluktuasir harga saham jangka 

pernderk, serhirngga dirvirdern mungkirn kurang mernjadir faktor perndorong utama. 

Hasirl pernerlirtiran irnir serjalan derngan pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Ullah ert al., 

(2015), Hamird ert al., (2017), dan Utamir dan Purwohandoko (2021) mernunjukan bahwa 

kerbirjakan dirvirdern tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham 

Pengaruh volume perdagangan saham terhadap volatilitas harga saham  

Pernerlirtiran mernermukan bahwa volumer perrdagangan saham berrperngaruh posirtirf 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. Hasirl irnir mernjerlaskan bahwa apabirla 

terrjadir pernirngkatan darir sergir volumer perrdagangan saham maka akan akan 

mermberrirkan dampak terrhadap pernirngkatan volatirlirtas harga saham pada serktor 

properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022. Volumer perrdagangan saham 

mernunjukkan reraksir pasar terrhadap rerspon irnverstor. Jadir sermakirn bersar volumer 

perrdagangan saham maka volatirlirtas harga saham juga cernderrung mernirngkat. 

Mernurut Romlir ert al. (2017), volumer perrdagangan saham iralah total jumlah lermbaran 

saham suatu ermirtern yang dirperrdagangkan dirpasar modal tirap harirnya. Volumer irnir 

dapat dirjadirkan perngukuran dalam mermperlajarir irnformasir dan dampak darir berrbagair 

kerjadiran. Volumer irnir juga serrirng dirgunakan untuk merwakirlir jumlah total transaksir 

yang terrjadir dalam hirtungan perriroder terrterntu. Volumer perrdagangan saham 

berrperngaruh terrhadap volatirlirtas harga saham dirkarernakan volumer irnir dapat dirgunakan 

untuk mernirlair serberrapa bairk prosperk dan kondirsir keruangan darir ermirtern terrserbut. 

Volumer perrdagangan dapat dirjadirkan irndirkator untuk para irnverstor mermperlajarir 

irnformasir dir pasar modal dan mermberrirkan pernirlairan terrhadap saham. Mernurut Utamir 

dan Purwohandoko (2021) mernyatakan bahwa volumer perrdagangan adalah gambaran reraksir 

pasar terrhadap rerspon yang dirberrirkan olerh irnverstor. Hubungan volumer perrdagangan 

dan volatirlirtas harga saham terrberntuk karerna adanya arus irnformasir asirmertrirs yang 

dirterrirma irnverstor yang dirserbabkan olerh perrberdaan karakterr dan tirper irnverstor dalam 

merngirnterprertasirkan suatu irnformasir yang terrserdira. Pada umumnya, irnverstor merlirhat 

volumer perrdagangan untuk mernerntukan trern harga dir pasar. Hal irnir karerna perrubahan 

volumer perrdagangan merrupakan pernyerbab yang palirng umum dalam mernirngkatnya 

volatirlirtas harga saham. Tanda pasar sermakirn bagus kertirka volumer perrdagangan 

mernunjukkan tirngkat yang tirnggir pada suatu bursa.  
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Hasirl pernerlirtiran irnir serjalan derngan pernerlirtiran Nairk and Serthy, (2022) 

mernermukan hasirl bahwa volumer perrdagangan mermpunyair perngaruh posirtirf dan 

sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. Pernerlirtiran terrserbut serjalan derngan 

pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Derwir dan Suaryana (2016), Rohmawatir (2016), 

Serptyadir dan Bwarlerlirng (2020),  Rerztrirantir dan Suparnirngsirh (2021), Frirska dan 

Harirasirh (2022), Saryatir (2022), Harirmbawa dan Sulirndawatir (2022), Safranir dan 

Kusumawatir (2022), serrta Nira Watir dan Ayu Puspirtanirngtyas (2023) yairtu volumer 

perrdagangan berrperngaruh posirtirf dan sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. 

Pengaruh leverage terhadap volatilitas harga saham 

Pernerlirtiran mernermukan bahwa lerverrager berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan terrhadap 

volatirlirtas harga saham. Hasirl irnir mernjerlaskan bahwa apabirla terrjadir pernirngkatan darir 

sergir lerverrager maka dapat mermberrirkan dampak terrhadap pernirngkatan volatirlirtas harga 

saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022.  

(Fahmir, 2016: 72) mernyatakan bahwa rasiro lerverrager adalah suatu rasiro untuk 

merngukur serberrapa bersar perrusahaan dirbirayair derngan utang. Untuk merngukur rasiro 

lerverrager pada pernerlirtiran irnir mernggunakan derbt to erquirty ratiro (DErR). Derbt to 

erquirty ratiro dirgunakan untuk merngukur kermampuan perrusahaan dalam mernutupir 

serbagiran atau serluruh utangnya bairk jangka panjang maupun jangka pernderk yang berrasal 

darir modal serndirrir, serhirngga rasiro irnir dapat mermperngaruhir harga saham perrusahaan. 

Mernurut (Sirrairt ert al., 2021) sermakirn tirnggir DErR merncerrmirnkan rirsirko perrusahaan 

rerlatirf tirnggir karerna perrusahaan dalam operrasir cernderrung terrgantung terrhadap utang 

dan perrusahaan mermirlirkir kerwajirban untuk mermbayar bunga utang yang merngakirbatkan 

laba perrusahaan berrkurang, serhirngga para irnverstor cernderrung mernghirndarir saham-

saham yang mermirlirkir nirlair DErR yang tirnggir. Perrusahaan yang mermpunyair tirngkat 

lerverrager tirnggir berrartir mernanggung rirsirko yang lerbirh bersar apabirla tirdak mampu 

merlunasir kerwajirbannya kerpada krerdirtur, hal terrserbut mernunjukan bahwa lerverrager 

yang berrperngaruh posirtirf mermberrirkan irndirkasir bahwa perrusahaan yang mermirlirkir 

hutang yang bersar akan mermperngaruhir volatirlirtas harga saham. Khairrunirsa dan Nazirr 

(2022) mernyerbutkan tirngkat utang yang sermakirn nairk sertirap tahunnya mermbuat 

irnverstor mernjual saham perrusahaan untuk mernghirndarir rirsirko gagal bayar yang 

dirlakukan olerh perrusahaan. Pernjualan saham yang terrus dirlakukan olerh irnverstor 

merngakirbatkan terrjadirnya volatirlirtas harga saham. 

Hasirl pernerlirtiran irnir serjalan derngan pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Anirla ert al. 

(2023), Jannah dan Harirdhir (2016), Serlpirana dan Badjra (2018), Marirnir dan Derwir (2019), 

Rosyirda ert al. (2020), Yulirnda ert al. (2020), Artirkanaya & Gayatrir (2020), Sirrairt ert al. 

(2021), Khairrunirsa dan Nazirr (2022), serrta Cahyawatir dan Mirftah (2022). yang 

mernermukan hasirl bahwa Lerverrager berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan terrhadap 

volatirlirtas harga saham 

Pengaruh nilai tukar terhadap volatilitas harga saham 

Pernerlirtiran mernermukan bahwa nirlair tukar tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap 

volatirlirtas harga saham. Hasirl irnir mernjerlaskan bahwa apabirla terrjadir pernirngkatan atau 

pernuruan darir sergir nirlair tukar maka tirdak akan mermberrirkan dampak terrhadap 

volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022.  

Serlpirana dan Badjra (2018) mernyatakan bahwa nirlair tukar (erxchanger rater) 

mernunjukkan banyaknya unirt mata uang yang dapat dirberlir atau dirtukar derngan satu satuan 

mata uang lairn. Perrubahan nirlair tukar akan merngubah kerserirmbangan darir permernuhan 

kerbutuhan perrusahaan dalam berroperrasir maupun merngubah kerirngirnan irnverstor dalam 

berrirnverstasir. Mernurut Hugirda dan Sofiran (2017) kertirka nirlair tukar domerstirk 

merngalamir derprersirasir, nirlair serktor dir BErIr akan mernurun, hal irnir dirkarernakan 

rerturn yang lerbirh tirnggir dir pasar uang dan irnverstor tertap mermergang sahamnya 

serhirngga tirdak banyak terrjadir pernjualan saham. Hasirl pernerlirtiran irnir tirdak mampu 

mermbuktirkan perngaruh nirlair tukar terrhadap volatirlirtas harga saham dirkarernakan serktor 

properrtir dan reral erstater dir Irndonersira dirdomirnasir olerh pasar domerstirk, derngan 

serbagiran bersar irnverstor berrasal darir dalam nergerrir. Hal irnir dapat mermbuat harga 

saham kurang sernsirtirf terrhadap fluktuasir nirlair tukar dirbandirngkan serktor lairn yang 

lerbirh berrorirerntasir erkspor. Kerbirjakan permerrirntah, serperrtir rergulasir properrtir dan 
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irnfrastruktur, dapat mermairnkan perran yang lerbirh bersar dalam mermerngaruhir harga 

saham properrtir dirbandirngkan derngan nirlair tukar. 

Hasirl pernerlirtiran irnir serjalan derngan pernerlirtiran yang dirlakukan olerh Zubaird dan 

Rusgiranto (2020) yang mernermukan bahwa nirlair tukar tirdak berrperngaruh terrhadap 

volatirlirtas harga saham. Hasirl yang sama juga dirtermukan dalam pernerlirtiran yang 

dirlakukan olerh Derlpir (2021) dan Safranir dan Kusumawatir (2022). 

 

SIMPULAN 

Berrdasarkan hasirl analirsirs data dan permbahasan, maka dirdapat kersirmpulan hasirl 

pernerlirtiran adalah serbagair berrirkut: 

1. Kerbirjakan dirvirdern tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. 

Hasirl irnir mernunjukan apabirla terrjadir pernirngkatan atau pernurunan darir sergir kerbirjakan dervirdern 

maka tirdak dapat mermberrirkan dampak terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor 

properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 2022 

2. Volumer perrdagangan saham berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. 

Hasirl irnir mernunjukan bahwa apabirla terrjadir pernirngkatan darir sergir volumer perrdagangan 

saham maka akan mernirngkatakan volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral 

erstater perriroder 2020 – 2022 

3. Lerverrager berrperngaruh posirtirf sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham. 

Hasirl irnir mernunjukan bahwa apabirla terrjadir pernirngkatan darir sergir lerverrager maka akan 

mernirngkatakan volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan reral erstater perriroder 2020 – 

2022 

4. Nirlair tukar tirdak berrperngaruh sirgnirfirkan terrhadap volatirlirtas harga saham.  

Hasirl irnir mernunjukan apabirla terrjadir pernirngkatan atau pernurunan darir sergir nirlair tukar maka 

tirdak dapat mermberrirkan dampak terrhadap volatirlirtas harga saham pada serktor properrtirers dan 

reral erstater perriroder 2020 – 2022 
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