
Indonesian Journal of Accounting and Governance ISSN : 2579-7573
Vol. 6, No. 1, June 2022 E-ISSN : 2715-5102
https://doi.org/10.36766/ijag.v6i1.259

Chyntia Augustia Virginia, Iwan Lesmana dan Safrida Rumondang 1
Faktor-Faktor yang mempengaruhi…

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PERTUMBUHAN
VOLUME TRANSAKSI SAHAM

Chyntia Augustia Virginia1, Iwan Lesmana2, Safrida Rumondang3

1,2,3Universitas Agung Podomoro

Corresponding Author: iwan.lesmana@podomorouniversity.ac.id

Abstract

This research aims to analyze factors that affect the growth in share transaction volume. The
variables in this study are share price growth, earning per share (EPS), return on equity (ROE), and
debt to equity ratio (DER). The sample used in this research is secondary data of trading volume stock
in Indonesia Stock Exchange on the period from 2016 to 2019. Using SPSS (statistical package for the
social sciences), methods of analysis used in this study include tolerance and VIF test, Kolmogorov-
Smirnov test, multivariate cointegration tests: Test, SRESID and ZPRED estimation, Pearson
Correlation Product Moment, t- statistical tests, F-statistical test, and coefficient of determination (R2).
The result of this research show that earning per share (EPS), return on equity (ROE), have significant
influence on the growth in share transaction volume, but price growth and debt to equity ratio (DER)
have no significant influence on the growth in share transaction volume. All the independent variables
simultaneously from a good model to explain the growth in stock transaction volume since the
magnitude of the effect value is 99.1%, while 0.9% is explained by other variables besides the growth
of stock prices, earnings per share (EPS), return on equity (ROE), and debt to equity ratio. (DER).

Keywords: Growth in Share Transaction, Share Price Growth, Earning per Share (EPS), Return on
Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER)

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan
volume transaksi saham. Variabel dalam penelitian ini adalah pertumbuhan harga saham, earning per
share (EPS), return on equity (ROE), dan debt to equity ratio (DER). Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder volume perdagangan saham di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019. Dengan menggunakan SPSS (paket statistik untuk ilmu-ilmu sosial), metode analisis yang
digunakan dalam penelitian ini meliputi toleransi dan uji VIF, Uji Kolmogorov-Smirnov, uji
kointegrasi multivariat: Uji, estimasi SRESID dan ZPRED, uji t-statistik, uji F-statistik, koefisien
determinasi (R2), dan Korelasi Pearson Product Moment. Hasil penelitian menunjukkan earning per
share (EPS), return on equity (ROE), berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan volume transaksi
saham, namun pertumbuhan harga dan debt to equity ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan volume transaksi saham. Semua variabel independen secara simultan dari
model yang baik menjelaskan pertumbuhan volume transaksi saham karena besarnya nilai efek adalah
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99,1%, sedangkan 0,9% dijelaskan oleh variabel lain selain pertumbuhan harga saham, laba per saham
(EPS), return on equity (ROE), dan rasio utang terhadap ekuitas. (DER).

Kata kunci: Pertumbuhan Transaksi Saham, Pertumbuhan Harga Saham, Earning per Share (EPS),
Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER).

1. Pendahuluan

Investasi saham di Indonesia

semakin berkembang. Tari, Nicken

(2020) menyatakan, bahwa jumlah

investor di Bursa Efek Indonesia (BEI)

meningkat 82.4% dari 65.000 investor

yang tercatat pada awal tahun 2020,

menjadi 93.000 investor di bulan Juli

2020. Aktivitas perdagangan di Bursa

Efek Indonesia (BEI) juga meningkat,

tercatat rata-rata nilai transaksi harian

(RNTH) menyentuh Rp 7,67 triliun per

hari sampai dengan kurun waktu Juli

2020, dengan total average frequency

dan volume transaksi perniagaan

masing-masing menyentuh 537.000 kali

dan 7,91 miliar saham. Sektor investasi

saham salah satunya yang memiliki nilai

transaksi terbesar adalah perbankan.

Volume transaksi saham perbankan

pada akhir Desember 2019

dibandingkan dengan posisi pada akhir

Desember 2020 mengalami

pertumbuhan sebesar 199,4%

(IDX,2020). Pertumbuhan volume

transaksi saham merupakan salah satu

analisis yang penting untuk dipahami

investor. Indrawati dan Dambo (2021)

menyatakan, bahwa analisa terhadap

laporan keuangan perusahaan sangat

penting, karena analisis ini menyangkut

penilaian keadaan perusahaan yang

dapat terlihat di dalam pendapatan

ataupun laba yang diperoleh perusahaan.

Tujuan investor dalam

berinvestasi adalah untuk memperoleh

tingkat pengembalian (return) setinggi-

tingginya di masa yang akan datang.

Investasi dalam pasar modal

membutuhkan pertimbangan-

pertimbangan yang mendalam untuk

menjamin keuntungan yang nantinya

mungkin didapat saat berinvestasi.

Investor perlu mempertimbangkan

faktor-faktor apa saja yang akan

berpengaruh terhadap risiko yang akan

diterima supaya dapat membuat

keputusan yang bijak dan sesuai risk

appetite (toleransi risiko) yang dapat

ditanggungnya dalam berinvestasi. Para
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investor biasanya mengamati fluktuasi

pergerakan saham dari berbagai

perusahaan pada periode tertentu yang

akan dijadikan sebagai sampel untuk

mengambil kebijakan salah satunya

adalah harga saham atau harga

penutupan saham (Agustina, 2014).

Return didefinisikan sebagai

salah satu aspek yang memicu investor

untuk berinteraksi dalam berinvestasi

(Tandelilin, 2001). Setiap investor

mengharapkan keuntungan dari modal

yang ditanamkan pada sebuah investasi

termasuk investasi saham. Banyak

investor yang belum mengetahui secara

pasti cara melihat pergerakan pasar,

sehingga berdampak kepada return yang

akan didapatkan oleh investor. Aspek

ketidak pastian ini dalam melihat

pertumbuhan volume transaksi saham

menjadi permasalahan penting bagi para

investor. Investor harus mengetahui apa

saja yang menggerakan pertumbuhan

volume transaksi pada saham agar dapat

mengurangi risiko-risiko yang akan

terjadi.

Investor membutuhkan

indikator-indikator untuk dapat

meramalkan pergerakan volume

transaksi saham. Analisis laporan

keuangan nantinya diharapkan bisa

memberi informasi yang akan

diperlukan investor melalui perhitungan

rasio-rasio keuangan untuk memprediksi

pergerakan volume transaksi saham.

2. Landasan Teori

2.1 Akuntansi Manajemen

Management Accounting yang

juga dikenal sebagai Akuntansi

Manajemen merupakan proses

pengidentifikasian, pengukuran,

akumulasi, analisa, penyiapan,

penafsiran, dan komunikasi informasi

yang dapat membantu manajer untuk

memenuhi tujuannya (Horngren, 2017).

Teori akuntansi ini biasanya digunakan

oleh manajer (pimpinan perusahaan)

untuk melaksanakan perencanaan,

pengendalian, pengambilan keputusan,

dan menilai kapasitas perusahaan.

National Associations of Accountants

(NAA) menyatakan, bahwa akuntansi

manajemen memiliki tujuan yang

meliputi 2 (dua) hal berikut (Supriyono,

1997):

1. Menyediakan informasi yang

dibutuhkan sebagai alat
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perencanaan rancangan,

pengevaluasian, dan pengendalian

operasi, pengamanan aktiva

organisasi, dan alat komunikasi

dengan individu maupun kelompok

luar yang memiliki kepentingan,

2. Berpartisipasi dalam determinasi

strategi, taktik, pembuatan

keputusan pengoperasian, dan

mengkoordinasikan pengaruh-

pengaruh terhadap perusahaan.

Melalui dua tujuan akuntansi

manajemen dapat disimpulkan,

akuntansi manajemen dapat

menunjukkan informasi yang berguna

untuk manajemen dalam mengambil

keputusan perencanaan ekonomi demi

menjalankan fungsi manajemen dan

bertujuan menyediakan/ mengutarakan

informasi keuangan untuk pihak luar di

dalam sebuah perusahaan atau

organisasi. Akuntansi Manajemen lebih

mengutamakan nilai perusahaan. Nilai

perusahaan mencerminkan derajat

kepercayaan masyarakat terhadap

sebuah perusahaan, oleh karenanya nilai

perusahaan dikatakan baik termasuk

dalam salah satu wujud tanggung jawab

seorang manajer (pimpinan perusahaan)

untuk mendapatkan profit yang

maksimal bagi perusahaan. Salah satu

hal yang mendorong peningkatan profit

adalah nilai harga saham yang

meningkat, di mana hal itu dapat dicapai

dengan tingkat pertumbuhan transaksi

volume saham yang tinggi

2.2 Volume Transaksi Saham

Volume transaksi saham adalah

jumlah keseluruhan saham yang

diperjual- belikan dalam periode tertentu

di bursa (Lestari, 2014). Volume

transaksi saham biasa dipergunakan

dengan tujuan mengamati reaksi pasar

terhadap informasi dengan

menggunakan parameter volume saham

yang dijual di dalam pasar modal

(Shobrianti, Darminta & Endang, 2013).

Volume transaksi saham merupakan

sebuah faktor yang bisa mempengaruhi

minat investor dalam melakukan

investasi.

Semakin besar volume transaksi

saham, akan berdampak juga pada

besarnya minat investor untuk

mengambil risiko investasi dalam

perusahaan tersebut. Minat investor saat
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terjadinya transaksi jual beli saham

dipengaruhi tinggi rendahnya derajat

rasio profitabilitas sebuah perusahaan.

Rumus yang digunakan dalam

menghitung pertumbuhan volume

transaksi saham sebagai berikut:

2.3 Harga (Price)

Ayu dan Handoyo (2009)

mengatakan, harga saham adalah harga

yang terkandung dalam surat

kepemilikan bagian modal berdasarkan

penilaian pasar yang dipengaruhi oleh

permintaan dan penawaran di bursa efek.

Ketika terjadi permintaan yang berlebih

akan mengakibatkan harga saham yang

memiliki kecenderungan naik,

sedangkan ketika penawaran yang

berlebih mengakibatkan harga saham

yang memiliki kecenderungan turun.

Raharjo (2004) menyatakan, harga

saham memiliki pengaruh dengan

volume transaksi saham, karena dengan

adanya kenaikan pada harga saham,

mengakibatkan terjadinya capital gain

yang akan menaikkan return saham,

sehingga ketika return yang didapatkan

investor naik, maka dengan otomatis

volume transaksi saham juga akan naik.

rumus yang digunakan dalam

menghitung pertumbuhan harga saham

sebagai berikut:

2.4 Net Profit Margin (NPM)

Meylina dan Witono (2022)

menyatakan, bahwa net profit margin

merupakan hasil perbandingan antara

laba bersih dengan penjualan, sehingga

semakin besar nilai net profit margin

yang ditunjukan dalam suatu perusahaan

akan menambah kepercayaan investor

dalam melakukan investasi, karena

dianggap kinerja perusahaan sangat

produktif.

Perusahaan mempunyai tujuan

utama yaitu untuk mendapatkan dan

mengumpulkan keuntungan. Secara

teoritis untuk mendapatkan dan

mengumpulkan keuntungan dibutuhkan

penjualan yang lebih tinggi

dibandingkan biaya produksi.
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Perusahaan akan merencanakan sesuatu

untuk mencapai keuntungan lebih besar

di masa yang akan datang. Rasio net

profit margin dapat menunjukkan

seberapa besar keuntungan yang akan

didapatkan melalui penjualan. Nilai

rasio net profit margin semakin besar

berarti semakin dinilai baik kredibilitas

perusahaan dalam mencapai keuntungan.

Para investor perlu mengetahui rasio net

profit margin agar dapat melihat

kapabilitas perusahaan dalam

menghasilkan dan mengumpulkan

keuntungan. Investor dapat menilai

perusahaan salah satu caranya dengan

melihat rasio net profit margin.

Hasil dari perhitungan rasio net

profit margin menunjukkan apakah

perusahaan mempunyai performa yang

baik, sehingga akan meningkatkan daya

tarik investor untuk melakukan investasi.

Semakin banyak investor yang

melakukan investasi, pertumbuhan

volume transaksi saham akan ikut

meningkat. Rumus yang digunakan

dalam menghitung net profit margin

(NPM) sebagai

berikut:

2.5 Earning Per Share (EPS)

Earning per share adalah rasio

yang dapat memperkirakan

perbandingan antara laba bersih setelah

pajak dalam suatu periode buku dengan

jumlah saham yang diterbitkan. Nilai

rasio earning per share menggambarkan

kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba bersih dari setiap

lembar-lembar saham. Semakin tinggi

nilai earning per share, akan semakin

menarik minat investor untuk

melakukan investasi. Earning per share

menyajikan laba yang akan didapatkan

oleh pemilik saham atas satu lembar

saham yang dipegangnya. Rumus yang

digunakan dalam menghitung earning

per share (EPS) sebagai berikut:

2.6 Return on Equity (ROE)

Return on equity (ROE)

merupakan rasio yang dapat

memperkirakan efektivitas sebuah
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perusahaan dalam memperoleh

keuntungan melalui cara menggunakan

modal yang dipunyai oleh perusahaan.

Return on equity (ROE) dapat

menunjukkan keberhasilan manajemen

dalam mengoptimalkan tingkat return

(pengembalian) pada pemegang saham.

Semakin besar rasio return on equity

(ROE), akan semakin besar derajat

pengembalian kepada pemegang saham.

Rumus yang digunakan dalam

menghitung return on equity (ROE)

sebagai berikut:

2.7 Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to equity ratio (DER)

merupakan rasio yang dapat

dimanfaatkan untuk memperkirakan

derajat penggunaan hutang terhadap

ekuitas yang dipunyai oleh suatu

perusahaan. Hasil dari perhitungan rasio

tersebut akan menggambarkan

persentase pengadaan dana oleh

pemegang saham atas pemberi pinjaman.

Hasil rasio debt to equity ratio (DER)

yang semakin tinggi menunjukkan

semakin rendahnya pendanaan sebuah

perusahaan yang disediakan pemegang

saham. Rasio debt to equity ratio (DER),

menggambarkan seberapa baik

kapabilitas perusahaan dalam

membayarkan kewajiban jangka

panjang atau hutangnya. Rasio ini

dimanfaatkan oleh investor dengan

tujuan melihat hutang perusahaan lalu

membandingkannya dengan ekuitas

yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin

tinggi nilai yang ditunjukkan debt to

equity ratio (DER), maka akan semakin

tinggi risiko terhadap solvabilitas

perusahaan tersebut. Rumus yang

digunakan dalam menghitung debt to

equity ratio (DER) sebagai berikut:

2.8 Hipotesis Penelitian

Hipotesis penelitian yang

diperoleh dari penelaahan variabel di

atas adalah pertumbuhan harga saham,

EPS, NPM, ROE dan DER secara

simultan mempengaruhi pertumbuhan

volume transaksi saham.

3. Metode Penelitian

3.1 Populasi dan Sampel
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Penelitian ini dilakukan pada

perusahaan sektor perbankan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

dalam periode 2016-2019.

3.2 Metode Analisis Data

Dalam penelitian ini, metode

analisa data yang digunakan adalah

analisa regresi berganda.

4. Hasil dan Pembahasan

4.1 Hasil Analisis Regresi
Hasil analisis regresi linier berganda

antara variabel pertumbuhan harga saham,

net profit margin (NPM), earning per share

(EPS), return on equity (ROE), dan debt to

equity ratio (DER), dengan pertumbuhan

volume transaksi saham disajikan dalam

tabel 1.

Tabel 1

Hasil Regresi Linier Berganda

Sumber: Hasil olah data sekunder menggunakan SPSS

(2021)

Hasil uji regresi linier berganda

yang di atas diperoleh telah menghapus

variabel NPM dikarenakan adanya

multikolinieritas, sehingga variabel NPM

dikeluarkan dari uji regresi linier berganda,

dengan demikian maka rumusannya

menjadi seperti berikut :

Pertumbuhan Volume Transaksi Saham
= 504,859 - 0,832 ��+ 1,036 ��- 7493,320
�� - 14,795 ��

Keterangan:

X1 = Pertumbuhan harga saham

X3 = Earning per share

X4 = Return on equity

X5 = Debt to equity ratio

Pertumbuhan harga saham tidak

memiliki pengaruh signifikan terhadap

pertumbuhan volume transaksi saham.

Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai

signifikansi 0,603 yang lebih besar dari

0,05 dan nilai �ℎ����� (0,523) < ������

(2.00100). Hal ini terjadi dikarenakan

harga yang diambil bukan harga yang

sebenarnya. Pada tahun 2017 Bank

Rakyat Indonesia melakukan stock split,

lalu pada 2015 Bank Woori Saudara

juga melakukan merger dengan Bank

Himpunan Saudara (Pranata, Chandra

Dwi, 2020). Kesimpulannya

pertumbuhan harga transaksi saham

tidak berpengaruh dengan pertumbuhan

volume transaksi saham.
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Earning per share (EPS)

berpengaruh signifikan dan searah

terhadap pertumbuhan volume transaksi

saham. Hal ini dapat dibuktikan dengan

nilai signifikansi senilai 0,000 yang

lebih kecil dari 0,05 dan nilai �ℎ�����

(5.796) > ������ (2.00100). Hal ini

dikarenakan earning per share (EPS)

membuktikan laba yang akan

didapatkan pemilik saham atas satu

lembar yang dipegangnya. Semakin

besar nilai earning per share (EPS) akan

semakin memperbesar keinginan

investor dalam melakukan investasi,

sehingga volume transaksi saham juga

akan meningkat karena investor

memiliki ketertarikan dengan

keuntungan yang bernilai besar. Hal ini

mendukung hipotesis yang menyatakan

earning per share (EPS) memiliki

pengaruh terhadap volume transaksi

saham.

Return on equity (ROE)

berpengaruh signifikan dan tidak searah

terhadap pertumbuhan volume transaksi

saham. Hal ini dapat ditunjukkan

dengan nilai signifikansi senilai 0,000

yang lebih kecil dari 0,05 dan nilai

�ℎ����� (76.395) > ������ (2.00100). Hal

ini dapat terjadi dikarenakan ketika laba

dari suatu perusahaan menurun, maka

return on equity juga turut menurun

yang umumnya, sehingga mendorong

harga saham turun. Ketika harga saham

menurun tetapi secara fundamental

masih baik, maka akan ada peralihan

dari risk averse kepada risk taker,

karena harga yang murah dan

probabilitas keuntungan tinggi, dengan

demikian pertumbuhan volume transaksi

saham juga akan meningkat.

Debt to equity ratio (DER) tidak

memiliki pengaruh signifikan terhadap

pertumbuhan volume transaksi saham.

Hal ini ditunjukkan melalui nilai

signifikansi 0,449 yang lebih besar dari

0,05 dengan nilai �ℎ����� (0,762) < ������

(2.00100). Hal ini disebabkan oleh

karena saat berlangsungnya periode

penelitian (tahun 2016-2019) tingkat

pertumbuhan ekonomi cukup baik.

Setiap bank telah memiliki dana

cadangan untuk mengurangi risiko

kerugian yang kemungkinan akan

dihadapi bank yang biasa disebut

dengan capital adequacy ratio (CAR),
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sehingga dalam keadaan ekonomi yang

baik, maka debt to equity ratio (DER)

tidak menjadi pertimbangan dalam

berinvestasi terutama bagi investasi di

sektor perbankan.

Hasil analisis regresi linier

berganda secara simultan antara variabel

pertumbuhan harga saham, earning per

share (EPS), return on equity (ROE),

dan debt to equity ratio (DER), terhadap

pertumbuhan volume transaksi saham

disajikan dalam tabel 2 di bawah ini.

Tabel 2

Hasil Regresi Linier Berganda

Sumber: Hasil olah data sekunder menggunakan

SPSS (2021)

Hasil regresi linier berganda

(simultan) seperti disajikan Tabel 2

diperoleh nilai signifikansi 0,000 < 0,05

sesuai dengan dasar pengambilan uji F,

maka dapat ditetapkan pertumbuhan

harga saham, earning per share (EPS),

return on equity (ROE), dan debt to

equity ratio (DER) memiliki pengaruh

secara simultan terhadap pertumbuhan

volume transaksi saham.

4.2 Koefisien Determinasi

Tujuan dari koefisien determinasi

( �2 ) adalah untuk menghitung seberapa

jauh kemampuan model untuk menjelaskan

variasi-variabel dependen.

Tabel 3

Koefisien Determinasi

Sumber: Hasil olah data sekunder menggunakan
SPSS (2021)

Tabel 3 di atas menunjukkan

perolehan nilai �2 sebesar 0,991. Hal ini

berarti persentase sumbangan pengaruh

variabel independen earning per share

(EPS), return on equity (ROE) terhadap

variabel dependen pertumbuhan volume

transaksi saham sebesar 99,1%,

sedangkan selebihnya terpengaruh oleh

variabel lain yang tidak disertakan di

dalam penelitian ini.
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5. Simpulan dan Saran

5.1 Simpulan

Hasil penelitian menunjukkan

bahwa, pertumbuhan harga saham,

earning per share (EPS), return on

equity (ROE), dan debt to equity ratio

(DER) secara bersamaan memiliki

pengaruh terhadap pertumbuhan

volume transaksi saham. Besarnya

nilai pengaruh dapat dilihat dari hasil

perhitungan koefisien determinasi

dengan hasil senilai 99,1%, sedangkan

0,9% dijelaskan oleh variabel lain

selain faktor pertumbuhan harga

saham, earning per share (EPS),

return on equity (ROE), dan debt to

equity ratio (DER), hal ini

menunjukkan bahwa model penelitian

dapat digunakan untuk menjelaskan

variabel dependen.

Hasil uji signifikan terhadap

variabel yang diuji menunjukkan,

bahwa dari berbagai variabel

independen, maka hanya earning per

share (EPS), return on equity (ROE)

menunjukkan pengaruh secara

signifikan terhadap pertumbuhan

volume transaksi saham, sedangkan

pertumbuhan harga saham dan debt to

equity ratio (DER) kurang

berpengaruh signifikan terhadap

pertumbuhan volume transaksi saham.

5.2 Saran

Berdasarkan kesimpulan diatas,

saran yang dapat diberikan untuk

pengembangan penelitian kedepannya

yaitu penentuan variabel independen

terutama faktor eksternal yang di

antaranya adalah ekonomi makro,

risiko dan faktor tidak terduga lainnya.

Selain itu rentang waktu penelitian

juga masih dapat diperluas agar

diperoleh tingkat sensitivitas yang

lebih baik.

Hasil penelitian memberikan

informasi, bahwa investor umumnya

memprioritaskan pembagian deviden

terhadap modal yang ditanamkan dan

juga tingkat pengembalian modalnya

dalam pertimbangannya berinvestasi

pada saham perbankan. Implikasi dari

regresi linier yang diperoleh di

antaranya dapat memberikan prediksi

besaran pertumbuhan volume transaksi

saham, sehingga dapat membantu bank

dalam memutuskan besaran deviden
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yang selayaknya diberikan kepada

investor untuk memperoleh volume

transaksi yang diinginkan.
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