R

PENGARUH VOLUME
PERDAGANGAN, KURS DAN

SIKO PASAR TERHA

RETURN SAHAM PA

DAP

DA

PERUSAHAAN LQ-45 DI BURSA
EFEK INDONESIA TAHUN 201 8-

aaaaaaaaaaaaaa

2020

by Lppm Bbg

111111



JIMAT (Jurnal Ilmiah Mahasiswa Akuntansi) Universitas Pendidikan Ganesha, Vol : 13 No : 01
Tahun 2022 e- ISSN: 2614 — 1930

PENGARUH VOLUME PERDAGARMSAN, KURS DAN RISIKO PASAR
TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN LQ-45 DI
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2018-2020

Bernike Bilha Damaris.M, 'Rr. Tjahjaning Poerwati

Jurusan Akuntansi
Universitas Stikubank (UNISBANK)
Semarang, Indonesia

e-mail: {bollu.nike @gmail.com, tjahjaning.poerwati@edu.unisbank.ac.id} @undiksha.ac.id

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan pengaruh volume perdagangan, kurs, dan
risiko pasar terhadap return saham perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2020. Jenis pgfRlitian yang dilakukan adalah penelitian
asosiatif kausal. Populasi penelitian meliputi perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode 2018-2020 sebanyak 36 perusahaan. Teknik
pengambilan sampel menggunakan purposive sampling sehingga diperoleh 108
sampel. Metode analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda.
Berdasarkan hasil penelitian volume perdagangan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham dibuktikan dengan nilai beta coefficient sebesar 6,120E'mpada
nilai signifikansi 0,006. Kurs tidak berpengaruh terhadap return saham dibuktikan
dengan nilai beta coefficient sebesar 9,937E'5pada nilai signifikansi 0,072. Risiko pasar
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham dibuktikan dengan nilai beta
coefficient sebesar 0,041 pada nilai signifikansi 0,000. Persamaan regresi linear
berganda pada penelitian yaitu, Y = (-1,484) + 6,120E™"° Volume + 9,937E° Kurs +
0,041 Beta + e

Kata kunci: Volume Perdagangan, Kurs, Risiko Pasar, Return Saham

Abstract
This study aims to prove the effect of trading volume, exchange rate, and market risk
on stock returns of LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for
the 2018-2020 period. The type of research conducted is causal associative research.
The research population includes LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) during the 2018-2020 period as many as 36 companies. [he sampling
technique used purposive sampling in order to obtain 108 samples. The data analysis
method used is multiple linear regression. Based on the results of the research, trading
volume has a positive and significant effect on stock returns, as evidenced by the beta
coefficient value of 6,120E"° at a significance value of 0.006. Exchange rate does not
affect the return of shares is evidenced by the value of the beta coefficient of 9,937E 5
the significant value of 0.072. Market risk has a positive and significant effect on stock
returns as evidenced by the beta coefficient value of 0.041 at a significance value of
0.000. The multiple linear regression equation in this study is Y = (-1.484) + 6,120E 10

Volume + 9,937E° Exchange Rate + 0.041 Beta + e

Keywords: Trading Volume Activity, Exchange Rate, Stock Returns
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PENDAHULUAN

Investasi merupakan suatu kegiatan
yang dilakukan oleh investor dalam
menanamkan modal nya, baik secara
langsung maupun tidak langsung. Investasi
menjadi salah satu upaya yang dapat
dipilih oleh investor untuk menciptakan
kekayaan (wealth creating). Menurut
Hartono (2017) investasi merupakan
penundaan konsumsi aktiva produktif di
masa sekarang selama periode waktu
tertentu. Pada dasarnya investasi
merupakan suatu kegiatan transaksi jual
beli oleh investor sebagai simpanan yang
dapat berguna di masa yang akan datang.

Tujuan investor saat melakukan
investasi saham adalah untuk
mendapatkan keuntungan, vyaitu capital
gain atau dividen. Investor dapat
memperkirakan seberapa besar
keuntungan yang diharapkan (expected
return) dan seberapa jauh kemungkinan
dari hasil yang akan diperoleh menyimpang
dari expected return. Salah satu faktor
yang dapat memotivasi investor untuk
berinvestasi dan berani mengambil risiko
adalah return yang akan diperoleh.
Investasi dengan tingkat risiko yang tinggi
mengisyaratkan refurn yang tinggi pula.

Selain informasi mengenai kondisi
perusahaan, kondisi ekonomi suatu negara
juga perlu diperhatikan dalam pengambilan
keputusan berinvestasi. Pertumbuhan
ekonomi selalu dikaitkan dengan iklim
bisnis yang kompetitif, hal ini tidak lepas
dari peran investor yang membantu
memulihkan keadaan ekonomi di
Indonesia. Berdasarkan hal ini, maka
investor perlu memahami kondisi suatu
perusahaan dan kondisi ekonomi suatu
negara sebelum memutuskan untuk
berinvestasi.

Kegiatan investasi yang dilakukan
akan saling menguntungkan bagi pihak -
pihak yang terkait vyaitu negara,
perusahaan, maupun investor. Investasi
dapat memulihkan dan menumbuhkan
perekonomian suatu negara melewati
berbagai peristiwa yang dapat
mempengaruhi  pertumbuhan ekonomi.
Bagi perusahaan, investasi yang
ditanamkan investor dapat meningkatkan
aset perusahaan, membuka lapangan
pekerjaan dan melakukan ekspansi usaha

yang lebih luas. Perusahaan dapat tumbuh
dengan bak melalui investasi yang
diperoleh sehingga mampu memberikan
pajak yang lebih besar bagi negara.
Sedangkan investor akan menerima return
atas investasi yang telah dilakukan berupa
deviden.

Faktor — faktor yar{) mempengaruhi
return saham terdiri dari faktor makro dan
faktor mikro. Faktor mikro ekonomi adalah
faktor — faktor ekonomi yang berkaitan
dengan kondisi internal suatu perusahaan.
Sedangkan Faktor makro ekonomi adalah
faktor — faktor ekonomi yang berada di luar
(eksternal) perusahaan yang dapat
mempengaruhi naik turun nya kinerja
perusahaan (Winarto, Edi, 2020). Faktor
makro ekonomi diantaranya pertumbuhan
ekonomi, inflasi, suku bunga, nilai tukar,
dan pajak. Sedangkan Faktor mikro
ekonomi dapat dipengaruhi oleh kondisi
internal perusahaan seperti laba bersih,
nilai buku, dan rasio keuangan lainnya.

KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN
HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Menurut Brigham dan Houston (2001:
36), Signalling Theory (Teori Sinyal)
menunjukkan suatu tindakan bagaimana
manajemen memandang prospek
perusahaan di masa yang akan datang di
mana informasi tersebut diberikan oleh
manajemen perusahaan kepada para
pemegang saham perusahaan. Tindakan
tersebut dilakukan oleh perusahaan
supaya para investor dapat melihat
prospek perusahaan kedepannya
mengenai manajemen perusahaan yang
berkualitas baik atau buruk. Informasi yang
berkaitan dengan perusahaan dapat
mepertahankan dan meningkatkan minat
para investor.

Volume Perdagangan

Volume perdagangan saham adalah
keseluruhan nilai transaksi pembelian
maupun penjualan saham oleh investor.
Volume perda@ingan saham juga dapat
dilihat melalui jumlah lembar saham yang
@perdagangkan pada hari tertentu.
Perdagangan suatu saham perusahaan
yang aktif, dapat dilihat melalui volume
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perdagangan yang besar, hal ini
menunjukkan bahwa saham tersebut
diminati oleh para investor dan dapat
dengan cepafBtiperdagangkan. Volume
perdagangan yang sangat tinggi di bursa
dapat ditafsirkan sebagai tanda jika
keadaan pasar membaik.

Kurs

Nilai tukar atau kurs adalah
perbandingan antara nilai atau harga mata
(Bnhg Rupiah dengan mata uang asing.
Nilai tukar mata uang atau tingkat kurs
(exchange rate) menjadi salah satu
variabel ekonomi makro yang sangat
penting, karena pergerakan tingkat kurs
dapat mempengaruhi stabilitas dan
kegiatan ekonomi, khususnya transaksi
ekonomi secara internasional yang meliputi
perdagangan dan investasi (Mokodgjgan,
Zefanya Z.M, 2018). Kenaikan kurs disebut
depresiasi atau penurunan nilai mata uang
dalam negeri terhadap mata uang asing,
sedangkan penurunan kurs disebut
apresiasi, atau kenaikan dalam nilai mata
uang dalam negeri (lbnu, 2021).

Risiko Pasar

Risiko pasar merupakan suatu risiko
fluktuasi atau naik turun nya Nilai Aktiva
Bersih (NAB) vyang disebabkan oleh
perubahan sentimen pasar keuangan
karena pergerakan pada faktor — faktor
pasar. Terdapat empat faktor standar risiko
pasar yang dapat timbul, vyaitu: risiko
modal, risiko suku bunga, risiko mata uang,
dan risiko komoditas. Risiko ini juga sering
disebut dengan risiko sistematik
(systematic risk) yang berarti risiko ini tidak
dapat dihindari dan akan selalu dialami
oleh investor.

Pengaifh Volume Perdagangan Terhadap
RelumSaham

Volume  perdagangan  diartikan
sebagai jumlah lembar saham yang
diperdagangkan pada hari tertentu (Abdul
dan Nasuhi, 2000). Perdagangan suatu
saham yang aktf dengan volume
perdagangan yang besar, menunjukkan
bahwa saham tersebut diminati oleh para
investor. Ada kemungkinkan dealer akan
mengubah posisi kepemilikan sahamnya
pada saat perdagangan saham semakin

tinggi. Volume perdagangan saham
merupakan suatu instrument yang dapat
digunakan untuk mengukur sejauh mana
pasar bereaksi dan merespon suatu
nformasi melalui parameter volume
perdagangan, hal ini disebabkan karena
nilai Trading Volume Activity (TVA)
berbafling lurus dengan likuiditas saham.
Penelitian yang dilakukan oleh Latif
Zubaidah Nasution (2016) menyatakan
bahwa volume perdagandn saham secara
parsial berpengaruh terhadap retumn
saham. Namun, bertentangan dengan hasil
penelitian oleh Ariyani Indriastuti, Zumrotun
Nafiah (2017) dan Gresna Buana, Mulyo
Haryanto (2016) yang memperoleh [Esil
bahwa volume perdagangan tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap
return saham. Melalui uraian di atas dapat
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H1: Volume perdagangan berpengaruh
positif terhadap return saham.

Pengaruh Kurs Terhadap Return Saham

Nilai kurs yang menguat
menandakan perekonomian yang
berkembang dan menarik untuk kegiatan
investasi. Apabila IDR  mengalami
apresiasi, maka minat investor untuk
berinvestasi dalam pasar modal juga akan
mengalami peningkatan (Sunariyah, 2003).
Hal ini akan berdampak terhadap kenaikan
harga saham, yang berarti jika seseorang
menginvestasikan dananya di pasar
saham, maka return saham yang diperoleh
atas saham tersebut juga akan tinggi. Nilai
kurs akan selalu mengalami penyesuaian
harga terutama dengan kurs dolar Amerika
(Hamid, 2008).

Penelitian yang dilakukan oleh Rini
Novianti, Masdar Mas@, Lukman Chalid
(2021) menyatakan bahwa nilai tukar
rupiah memiliki pengaruh signifikan dan
negatif terhadap return saham. Hasil
penelitian yang sama juga didapatkan oleh
Edward Gagah dan Purwa Taunay (2015)
yang memperoleh hasil bahwa kurs
berpengaruh terhadap return saham.
Melalui uraian di atas dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H2: Kurs berpengaruh positif terhadap
return saham.
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Pengaruh Risiko Pasar Terhadap Refurn
Saham

Risiko sistematis akan selalu ada dan
tidak dapat dihilangkan dengan
diversifikasi, risiko ini tidak dapat dikontrol
karena dipengaruhi oleh risiko pasar
(Myers, 2008). Capital Asset Pricing Model
(CAPM) merupakan bagian penting dalam
bidang keuangan yang digunakan dalam
memprediksi hubungan antara expected
return dan risiko suatu aset. Sebagai tolak
ukur (benchmark) dalam mengevaluasi
tingkat pengembalian suatu investasi.
Semakin tinggi beta atau risiko investasi
dalam suatu perusahaan maka kualitas
laba yang diproksikan dalam return saham
menjadi semakin rendah (Mulyani dkk,
2007).

Penelitian yang dilakukan oleh
Dheny Wahyu Fuadi (2007) memperoleh
hasil bahwa variabel nilai tukar mata uang
berpengaruh  negatif dan signifikan
terhadap return saham. Sedangkan Putu
Ayu Rusmala Dewi, lda Bagus Panji
Sedana, dan Luh Gede Sri Artini (2016)
memperEeh hasil penelitian bahwa risiko
pasar berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap return saham. Hasil
yang berbeda juga diperoleh oleh
penelitian Ramadhan Alfi Syahrin, dan Ari
Darmawan [Z918) di mana risiko pasar
saham aktif berpengaruh secara signifikan
terhadap required return saham aktif.
Melalui uraian di atas dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H3: Risiko pasar berpengaruh positif
terhadap return saham.

METODE

Subjek yang digunakan pada
penelitian ini adalah perusahaan LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode 2018-2020. Objek pada
penelitian ini yaitu volume perdagangan
(X1), kurs (X;), dan risiko pasar (X3)
sebagai variabel bebas, sedangkan retum
saham (Y) sebaffl variabel terikat.
Populasi penelitian pada perusahaan LQ-
45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode 2018-2020 sebanyak
36 perusahaan.

Teknik sampling yang digunakan
pada penelitan ini adalah purposive
sampling yang membatasi penilaian

sampel berdasarkan kriteria tertentu.
Kriteria untuk memilih sampel dalam
penelitian ini, yaitu: (1) perusahaan LQ-45
yang sahamnya terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2020. (2)
saham perusahaan yang terdaftar secara
konsisten masuk sebagai anggota indeks
LQ-45 selama periode 2018-2020. (3)
menyajikan data harga saham yang
diperlukan lengkap dengan variabel yang
akan diteliti. Melalui kriteria tersebut maka
diperoleh 108 sampel.

Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder adalah data yang diperoleh dari
sumber resmi yang telah di publikasikan
oleh Bursa Efek Indonesia, yahoo finance,
dan literatur lain yang membahas
mengenai materi penelitian.

Definisi Operasional Variabel
Return Saham

Return merupakan tingkat
pengembalian yang terdiri atas total
keuntungan atau kerugian yang dialami
investor dalam suatu periode tertentu.
Dengan kata lain, return adalah tingkat
keuntungan yang diterima investor atas
investasi yang telah dilakukan. Return
saham dapat dihitung dengan
menggunakan rumus sebagai berikut
(Jogiyanto, 2008):

_ Pit-pjp
T Pi
Volume Perdaga n
Aktivitas nEIume perdagangan
saham dapat dihitung dengan

membandingkan jumlah saham yang
diperdagangkan (tradeable shares) dengan
jumlah saham yang beredar (listed shares).
Mencari nilai TVA dapat menggunakan
rumus persamaan oleh Foster (1986)
sebagai berikut:

TVAit= Jml saham i yg pd waktut

Jml saham i yg beredar pd waktut

Kurs

Pada umumnya Bank Indonesia
menggunakan metode perhitungan kurs
tengah dengan menjumlahkan kurs jual
dan kurs beli kemudian dibagi dua. Rumus
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perhitungan kurs tengah menurut Hady
(2016:75) sebagai berikut:

Kurs Jual + Kurs Beli
2

Kurs Tengah =

Risiko Pasar

Risiko saham diukur EkBngan
menggunakan beta (B), sesuai dengan
teori portofolio yang menyatakan bahwa
apabila pemodal melakukan diversifikasi
dengan baik, maka pengukur risiko adalah
sumbangan risiko dari tambahan saham ke
dalam portofolio.  Apabila  pemodal
memegang portofolio pasar, maka
sumbangan risiko ini tidak lain adalah beta
(Husnan, 2009 : 177). Beta dapat dihitung
menggunakan rumus sebagai berikut:

HASILEFENEL ITIAN DAN PEMBAHASAN

Teknik analisis data menggunakan
analisis regresi linier berganda dengan uji
asumsi klasik yang terdiri dari uji
normalitas, uji multikolinearitas,  uji
heteroskedastisitas dan uji autokorelasi.
Statistika Deskriptif

Hasil dari penelitian yang telah
dilakukan diuraikan menggunakan statistik
deskriptif untuk memberikan penjabaran
dan mendeskripsikan data untuk
mengetahui nilai minimum, nilai
maksimum, nilai rata — rata (mean), dan
standar Eleviasi. Return saham menjadi
variabel dependen yang digunakan dalam
penelitian  ini, sedangkan  variabel
independen yang digunakan yaitu volume

Oim perdagangan, nilai tukar (kurs), dan risiko
Br = o?M pasar. Hasil analisis data statistik deskriptif
masing — masing variabel disajikan melalui
tabel berikut:
Tabel 1. Hasil Statistika Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std. deviation
Volume 108 791.181 201.347.893 40.604.810,48 46.152.842,76
Kurs 108 14.646,33 15.072,26 14.821,6733 182,69
Beta 108 -0,72 7,17 1,6466 1,21678
Return Saham 108 -0,13 0,69 0,0819 0,11794
Valid N (listwise) | 108

Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)

Volume perdagangan, memiliki
rentang nilai minimum sebesar 791.181
dan nilai maksimum sebesar 201.347.893.
Nilai minimum sebesar 791.181 dimiliki
oleh PT GGRM pada tahun 2018,
sedangkan nilai maksimum dimiliki oleh PT
BBRI sebesar 201.347.893 pada tahun
2020. Nilai rata — rata (mean) variabel
volume perdagangan sebesar
40.604.810,48 dengan standar deviasi
sebesar 46.152.842,76.

Nilai tukar (kurs), memiliki rentang
nilai minimum sebesar 14.646,33 dan nilai
maksimum sebesar 15.072,26. Nilai
minimum variabel kurs yaitu pada tahun
2019 sebesar 14.646,33 sedangkan nilai
maksimum variabel kurs pada tahun 2020
yaitu sebesar 15.072,26. Nilai rata — rata
(mean) variabel kurs sebesar 14.821,6733
dengan standar deviasi sebesar 182,69.

Risiko pasar (beta), memiliki
rentang nilai minimum sebesar -0,72 dan
nilai maksimum sebesar 7,17. Nilai
minimum sebesar -0,72 dimiliki oleh PT
BRPT pada tahun 2019, sedangkan nilai
maksimum dimiliki oleh PT ERAA pada
tahun 2019 yaitu sebsar 7,17. Nilai rata —
rata (mean) varig@| risiko pasar sebesar
1,6466 dengan standar deviasi sebesar
1,21678.

Return saham, memiliki rentang nilai
minimum  sebesar -0,13 dan nilai
maksimum sebesar 0,69. Nilai minimum
variabel return saham sebesar -0,13
dimiliki oleh PT MNCN pada tahun 2018
sedangkan nilai maksimum sebesar 0,69
ERmiliki oleh PT ANTM pada tahun 2020.
Nilai rata — rata (mean) variabel return
saham sebesar 0,0819 dengan standar
deviasi sebesar 0,11794.
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Uji Normalitas

Uji normalitas diperlukan untuk
menguji apakah data masing — masing
variabel telah terdistribusi normal. Uji
normalitas yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan uji statistik non
parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S) test.
Berikut merupakan hasil uji normalitas
Ko,‘mogora Smirnov.

Tabel 2. Uji Normalitas

Tabel 3. Uji Multikolinearitas
Coefficients?

Unstandardized
Residual
g 108
Normal
Parameterss ~ Mean 0,0000000
Std.
Deviation 0,09985593
Most
Extreme Absolute 0,088
Differences
Positive 0,088
Negative -0,054
Kolmogorov-
Smirnov Z 0.918
Asymp. Sig.
(2-tailed) 0,368

Sumber: Output SF&S, Data diolah (2021)

Berdasarkan hasil uji normalitas pada
tabel 2, diperoleh nilai Kolmogorov-
Smirnov sebesar 0,918 dengan
probabilitas sebesar 0,368. Data dapat
dikatakan  terdistribusi  normal jika
probability value (P-value) lebih besar dari
0,05 atau 5%. NilaiBig. yang diperoleh
yaitu sebesar 0,368 (lebih besar dari 0,05)
maka dapat disimpulkan jika data
penelitian tersebut telah terdistribusi
secara normal.

Uji Multikolinearitas

Uji multikolineriatas bertujuan untuk
menentukan apakah dalam model regresi
ditemukan adanya hubungan kolerasi
antara variabel independen. Ada tidaknya
mulitikolinearitas daldif model regresi
dapat dilihat melalui nilai tolerance dan
Variance Inlaction Factor (VIF). Batas nilai
yang digunakan untuk menunjukkan
adanya multikolinearitas yaitu jika nilai
tolerance < 0,10 dan nilai VIF > 10. Hasil
pengujian multikolineartitas dapat dilihat
melalui tabel 3 berikut ini:

Collinearity Statistics
Mol Tolerance VIF
1 Volume 0,961 ] 1,040
Kurs 0,962 ] 1,040
Beta 0,987 ] 1,013
Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)
Berdasarkan hasil uji

multikolinearitas pada tabel 3, nilai
tolerance yang diperoleh dari variabel
volume (0,961), kurs (0,962), dan beta
(0,987) menunjukkan bahwa tidak ada nilai
tolerance yang lebih kecil dari 0,10. Melalui
hasil uji dapat dikatakan jika tidak ada
kolerasi antar variabel independen yang
nilainya lebih besar dari 0,10.

Sedangkan melalui hasil perhitungan
nilai VIF, masing — masing variabel
independen tidak memiliki nilai VIF > 10.
Nilai VIF variabel volume sebesar 1,040,
variabel nilai tukar (kurs) sebesar 1,040,
EAn variabel beta sebesar 1,013. Maka,
dapat disimpulkan jika tidak ada
multikolinearitas antar variabel
independen.

Uji Autokolerasi

Uji autokolerasi bertujuan untuk
menguiji ada@illaknya kolerasi pada model
regresi linier antara kesalahan pengganggu
pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1. Autokolerasi
dapat muncul akibat observasi berurutan
yang saling berkaitan sepafflng waktu.
Pengujian autokolerasi pada penelitian ini
menggunakan uji Durbin-Watson (DW
Test), yang dapat dilihat melalui tabel
berikut:

Tabel 4. Uji Autokolerasi
Model Durbin-Watson
1 2,229

Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)

Berdasarkan hasil uji Durbin-Watson
pada tabel 4, diperoleh nilai DW sebesar
@229. Hasil yang diperoleh kemudian
dibandingkan dengan nilai tabel Durbin
Watson d Statistic: Significance Point For
d; and d,, AT 0,05. Jumlah sampel pada
penelitian sebanyak 108 dengan 3 variabel
independen (k=3). Pengambilan keputusan
dilakukan dengan melihat apakah nilai
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Durbin Watson terletak diantara d,, sampai
dengan 4-d,,.

Melalui flbel Durbin Watson maka
dapat diketahui nilai batas bawah (d; ) yaitu
1,6297 dan nilai batas atas (d,) vyaitu
1,7437. Jika dilihat dari pengambilan
keputusan sehingga didapatkan hasil
d,(1,7437) < DW (2,229) < 4-df[i2,2563),
maka dapat dikatakan jika tidak ada
autokolerasi antar variabel independen
sehingga model regresi layak digunakan.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan
untuk menguiji ketidaksamaan variance dari
nilai residual model regresi. Model regresi
yang baik yaitu ketika tidak ada gejala
heteroskedastisitas pada nilai signifikansi.
Penelitian ini menggunakan uji park,
dimana variabel dependen (return saham)

diganti dengan log residual’. Hasil uji park
dapat dilihat melalui tabel berikut:

Tabel 5. Uji Heteroskedastisitas

Model Sig.
1 (Constant) 0,036
Volume 0,075
Kurs 0,086
Beta 0,254

Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)

Melalui tabel 5 pengujian
heteroskedastisitas menggunakan uji park,
hasil nilai sig. yang diperoleh masing —
masing variabel lebih besar dari tingkat
signifikansi.

Uji Regresi Linier Berganda

Pada penelitian ini, uji regresi linier
digunakan untuk mengetahui pengaruh
variabel volume perdagangan, nilai tukar
(kurs), dan risiko pasar terhadap variabel
return saham. Hasil yang diperoleh akan
diuji modelnya secara parsial dengan
memperhatikan koefisien regresi melalui
unstandardized coefficient. Return = (-

1,484) + 6,120E"° Volume + 9,937E° Kurs
+ 0,041 Beta + e

Tabel 6. Uji Regresi Linear Berganda

Model Unstandardized Coefficients Sig
B Std. Error i
1 (Constant) -1,484 0,810 0,070
Volume 6,120E7"° 0,000 0,006
Kurs 9,937 0,000 0,072
Beta 0,041 0,008 0,000

Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)

Uji Hipotesis

Hasil Uji t Parsial variabel volume
perdagangan memperoleh hasil sebesar
6,120E"° dengan nilai siginifikansi 0,0086.
[Ehka, variabel volume perdagangan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham dimana 0,006 < 0,05.
Hipotesis pertama  yang diajukan
dinyatakan diterima.

Variabel kurs memperoleh nilai
unstandardized beta coefficient sebesar
9,937E'5 dengan nilai signifikansi 0,072.
Melalui hasil tersebut maka dEdat
dikatakan jika variabel kurs tidak
berpengaruh terhadap return saham pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa
Efek Inonesia periode 2018 - 2020.
Hipotesis kedua yang diajukan ditolak.

Selanjutnya, variabel risiko pasar
memperoleh nilai unstandardized beta
coefficient sebesar 0,041 dengan nilai
signifikansi 0,000. Melalui hasil yang
diperaleh mak§E)dapat dikatakan jika
variabel beta berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham dimana
0,000 < 0,05. Hipotesis ketiga yang
diajukan dinyatakan diterima.

Hasil Uji F Simultan, menghasilkan
nilai signifikansi 0,000 atau < 0,05 yang
menunjukkan bahwa variabel independen
yaitu volume pergdagangan, nilai tukar
Brs), dan risiko pasar secara simultan
berpengaruh terhadap variabel dependen
return saham. fllelalui hasil signifikansi
maka hipotesis diterima.
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Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi digunakan
untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan
variasi variabel bebas secara statistik
(Ghozali, 2009). Nilai koefisien determinasi
pada penelitian ini dapat dilihat melalui
tabel berikut:

Tabel 7. Uji Koefisien Determinasi
Model Sig.
1 | R Square 0282

Sumber: Output SPSS, Data diolah (2021)
Berdasarkan tabel 7 uji koefisien

determinasi, diperoleh nilai R? pada hasil
regresi sebesar 0,282. Melalui hasil
signifikansi tersebut menunjukkan bahwa
sebesar 28,2% variasi returmn saham dapat
dijelaskan oleh variasi dari variabel
independen volume perdagangan, nilai
tukar (kurs), dan risiko pasar. Sedangkan
sisanya sebesar 71,8% dijelaskan oleh
variabel lain di luar model.

Pengaruh Volume Perdagangan Terhadap
Return'Saham

Hasil analisis statistik uji t variabel
volume perdagangan diketahui bahwa nilai
unstandardized beta coefficient sebesar
6,120E"° dengan nilai signifikansi 0,0086.
Hasil tersebut menunjukkan jika nilai sig.
volume perdagangan (0,006) lebih kecil
@i taraf signifikansi yang diharapkan
(0,05). Hal ini menunjukkan bahwa variabel
volume perdagangan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI
pada periode 2018-2020. Maka hipotesis
pertama vyang diajukan dinyatakan
diterima.

HagE) dari penelitian yang telah
dilakukan sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Nasution, Latif Zubaidah
(2016) yang menyatakan bahwa variabel
volume perdagangan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap retrun saham.
Pernyataan tersebut didasarkan pada
perolehan nilai koefisien regresi variabel
volume perdagangan sebesar 1.451
dengan nilai signifikansi sebesar 0,036.
Melalui hasil uji, dapat dikatakan jika
volume perdagangan dapat dijadikan
acuan bagi investor untuk memperoleh

informasi dan memberikan penilaian dalam
pengambilan keputusan.

Pengaruh KursTerhadap Return Saham
Hasil analisis statistik uji t variabel
kurs memperoleh nilai unstandardized beta

coefficient sebesar 9,937E™ dengan nilai
signifikansi sebesar 0,072. Melalui hasil uji
yang telah dilakukan, niali signifikansi
variabel kurs sebesar 0,072 lebih besar
dari nilai taraf signifikansi yang diharapkan
yaitu sebesar 0,05. Melalui Ifg8il uji,
variabel kurs tidak berpengaruh terhadap
return saham perusahaan LQ-45 yang
terdaftar di BEI pada periode 2018-2020.
Maka hipotesis kedua yang diajukam
dinyatakan ditolak.

Hasil penelitian yang diperoleh
bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Indriastuti, Ariyani dan
Zumrotun Nafiah (2017). Nilai koefisien
regresi variabel kurs yang diperoleh yaitu
sebesar -2,96 dengan nilai signifikansi
sebesar 0,003. Maka, dapat dikatakan jika
ERriabel kurs berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Risiko Pasar Terhadap Refurn
Saham

Hasil analisis statistik uji t variabel
risko pasar diketahui bahw§B nilai
unstandardized beta coefficient sebesar
0,041 dengan nilai signifikansi sebesar
0,000 (tabel 4.6). Melalui hasil uji dapat
ditarik kesimpulan jika variabel risff# pasar
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham perusahaan LQ-45 yang
terdaftar di BEIl pada periode 2018-2020, di
mana nilai signifikansi 0,041 lebih kecil dari
0,05. Maka hipotesis ketiga yang diajukan
dinyatakan diterima.

Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Syahrin,
Ramadhan dan Ari Darmawan (2018) yang
menyatakan bahwa risiko pasar
berpengaruh  negatif dan signifikan
terhadap return saham. Variabel risiko
pasar dinyatakan signifikan melalui
perolehan nilai sig. sebesar 0,001 dimana
nilai tersebut lebih kecil dari taraf
signifikansi (0,05). Sedangkan hubungan
negatif dapat dilihat pada perolehan nilai
unstandardized beta coefficient sebesar -
3,5632.
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SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan
pembahasan, maka dapat disimpukan
bahwa: 1) Variabel volume perdagangan
berpengaruh positif dan signifikan terhgglap
return saham perusahaan LQ-45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periEp penelitian 2018 — 2020. 2)
Variabel nilai  tukar (kurs) tidak
berpengaruh terh@@lap return saham
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode
penelitian 2018 — 2020. 3) Variabel risiko
pasar berpengaruh positif dan signifikan
f@rhadap return saham perusahaan LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEl) selama periode penelitian 2018 —
2020. 4) Hasil uji koefisien determinasi
dalam penelitian ini memperoleh nilai

adjusted R? sebesar 0,282. Hasil
signifikansi tersebut menunjukkan bahwa
sebesar 28,2% variasi refurn saham dapat
dijelaskan oleh variasi dari volume
perdagangan, nikai tukar (kurs), dan risiko
pasar, sedangkan 71,8% dijelaskan oleh
taktor — faktor lain di luar model.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian, maka
saran yang dapat diberikan sebagai
berikut: 1) Investor diharapkan dapat
memperhatikan terlebih dahulu variabel
volume perdagangan, nilai tukar (kurs), dan
risiko pasar yang berpengaruh secara
signifikan terhadap return saham sebelum
mengambil keputusan untuk melakukan
investasi di pasar modal. 2) Peneliti
selanjutnya perlu melakukan penelitian
mengenai  faktor -  faktor yang
mempengaruhi  return saham selain
variabel volume perdagangan, nikai tukar
(kurs), dan risiko pasar yang berpotensi
dapat memberikan kontribusi terhadap
return saham seperti frekuensi
perdagangan, kapitalisasi pasar, laba, hari
perdagangan, dan faktor lain yang dapat
mempengaruhi variabel dependen return
saham. 3) Peneliti juga dapat menambah
rentang waktu penelitian untuk menambah
data yang diperlukan untuk penelitian.
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