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ABSTRAK 

Kondisi ekonomi Indonesia mengalami beberapa kali gejolak pada periode 

2020-2022. Pada tahun 2020 Indonesia mengalami resesi ekonomi yang salah satu 

penyebabnya adanya covid-19, namun berlanjut positif pada tahun 2021 dan 2022. 

Hal tersebut mengakibatkan terjadinya perubahan ekonomi makro seperti 

melemahnya nilai tukar, inflasi yang tinggi, serta kenaikan tingkat suku bunga Bank 

Indonesia yang berdampak pula terhadap kondisi pasar modal khususnya saham. 

Perubahan atas harga saham akan mempengaruhi tingkat return yang didapatkan 

oleh investor. Selain faktor eksternal, return saham dapat dipengaruhi oleh faktor 

internal salah satunya dividen yang akan didapatkan oleh investor. Perubahan nilai 

tukar dan tingkat suku bunga yang signifikan akan mempengaruhi kinerja 

perbankan seperti penurunan permintaan kredit yang berdampak pada penurunan 

laba perusahaan. Banyak perusahaan perbankan yang telah listing di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) terdapat dalam indeks LQ45. Penelitian ini bertujuan untuk 

menguji pengaruh nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan dividen secara 

parsial maupun simultan terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-

2022. 

Terdapat 47 perusahaan sebagai populasi. Teknik pengambilan sampel 

diperoleh dengan purposive sampling dengan beberapa kriteria, sehingga 

menghasilkan 17 sampel. Analisis data dalam penelitian ini terdiri dari analisis 

statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis dengan menggunakan 

aplikasi IBM SPSS Statistik Versi 26.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial nilai tukar berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap return saham, tingkat suku bunga berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap return saham, kebijakan dividen tidak berpengaruh 

signifikan terhadap return saham. Nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan 

dividen berpengaruh signifikan terhadap return saham subsektor perbankan tahun 

2020-2022 secara simultan. 

 

Kata kunci: nilai tukar, suku bunga, kebijakan dividen 
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ABSTRACT 

The condition of Indonesia’s economic experienced several times of 

fluctuation in 2020-2022. In 2020, Indonesia had an economic recession which was 

one of the causes of Covid-19, but continued to be positive in 2021 and 2022. This 

resulted in macroeconomic change such as weakening exchanges rate, high 

inflation, and an increase interest rate of Bank Indonesia which also had an impact 

on capital market conditions, especially stock. Changes of stock prices will effect 

the rate of return obtained by investors. In addition to external factors, stock returns 

can be influenced by internal factors, one of which is dividends that will be obtained 

by investors. The significant changes in exchange rate and interest rate will affect 

of bank performances like a decrease in kredit demand which has an impact on 

decreasing company profits. Many banking companies that have been listed on 

Indonesia Stock Exchange (IDX) are included in the LQ45 index. This study aims 

to examine the effect of exchange rate, interest rate, and dividend policy as partially 

and simultaneously on stock return of banking subsector stocks in 2020-2022. 

There are 47 companies as population. The sampling technique was obtained 

by using purposive sampling with several criteria, resulting 17 samples. Data 

analysis in this study consists of descriptive statistics analysis, classical assumption 

test, and hypothesis test using the IBM SPSS Statistics Version 26 application.  

The results showed that partially the exchange rate had a positive and 

significant effect on stock returns, interest rate had a negative and significant effect 

on stock returns, dividend policy didn’t had a significant effect on stock returns. 

Exchange rate, interest rate, and dividend policy had a significant effect on stock 

return of the banking subsector in 2020-2022 simultaneously. 

 

Keywords: exchange rate, interest rate, and dividend policy 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Kondisi pertumbuhan ekonomi Indonesia pada umumnya berada dalam 

keadaan stabil. Munculnya Corona Virus Disease 19 (Covid-19) yang 

menimbulkan pandemi secara global memaksa masyarakat untuk mengurangi 

mobilitas mengakibatkan pertumbuhan ekonomi Indonesia mengalami kontraksi 

hingga berada dalam resesi ekonomi. Hal tersebut dibuktikan dengan tingkat 

pertumbuhan ekonomi pada tahun 2020 sebesar -2,07% dan dalam dua (2) kuartal 

berturut-turut masih dalam kontraksi. Pada tahun 2021 pertumbuhan ekonomi 

mengalami peningkatan sebesar 3,69% dan berlanjut positif pada tahun 2022 

sebesar 5,31%. Walaupun pertumbuhan ekonomi pada 2022 dalam keadaan baik, 

akan tetapi pada akhir 2022 terdapat beberapa gejolak ekonomi seperti kenaikan 

suku bunga acuan Bank Indonesia (BI), inflasi yang tinggi, serta isu resesi ekonomi 

pada 2023 yang berdampak pula pada kondisi pasar modal Indonesia. 

Pasar modal dapat diartikan sebagai tempat bertemunya antara penjual yaitu 

perusahaan atau pihak yang membutuhkan modal dengan pembeli yaitu investor 

atau pihak yang ingin menanamkan modalnya. Perusahaan yang mendapatkan 

modal dari investor akan menggunakan dengan baik agar perusahaan dapat 

berkembang dan tentunya investor akan mengalami keuntungan atau return. Salah 

satu alasan pasar modal sangat berperan dalam perekonomian Indonesia karena 

pasar modal memiliki dua (2) fungsi, yaitu sebagai sarana bagi perusahaan untuk 

menghimpun dana dari investor yang akan dijadikan sumber untuk 
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mengembangkan perusahaan serta menciptakan lapangan kerja dan yang kedua 

dijadikan alat bagi masyarakat untuk berinvestasi baik berupa saham, obligasi, 

maupun instrumen lainnya. 

Berdasarkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) perkembangan pasar 

modal di Indonesia cenderung mengalami peningkatan, akan tetapi dengan adanya 

kontraksi pada tahun 2020 kondisi pasar modal juga mengalami penurunan dari 

tahun sebelumnya yang dapat dilihat dari IHSG yang ditutup pada angka 5.979,07 

dari 6.299,53 pada tahun 2019. Dengan penurunan IHSG harga saham cenderung 

mengalami penurunan, karena IHSG merupakan cerminan pergerakan keseluruhan 

saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada bulan Maret 2020 harga 

saham Bank Central Asia (BBCA) yang sebelumnya sempat berada pada angka 

6.850 turun hingga 4.430. Pertumbuhan ekonomi yang membaik pada 2021 dan 

2022 berdampak pula dengan membaiknya kondisi pasar modal Indonesia. Hal 

tersebut dilihat dari IHSG ditutup pada 6.581,4 di 2021 dan 6.850,6 di 2022. 

Perubahan harga saham akan mempengaruhi tingkat keuntungan atau return 

yang didapatkan. Hal tersebut menjadi penting karena setiap orang yang melakukan 

investasi berkeinginan untuk mendapatkan keuntungan, sehingga return akan 

menjadi salah satu faktor agar investor tertarik menanamkan modalnya di pasar 

modal (Wijayanti dan Sishadiyati, 2020). Return saham merupakan keuntungan 

dari selisih harga saham pada saat penjualan dan pembelian. Semakin tinggi harga 

saham pada saat penjualan, semakin tinggi return yang didapatkan. Adanya 

penurunan harga saham di semua sektor secara drastis pada tahun 2020 berdampak 

pula terhadap return yang didapatkan oleh investor. Perubahan harga saham 



3 
 

 
 

disebabkan oleh dua (2) faktor, yaitu faktor internal seperti kondisi fundamental 

perusahaan serta kinerja perusahaan. Sementara pada faktor eksternal meliputi 

kondisi ekonomi makro seperti perubahan suku bunga, inflasi, kurs mata uang, dan 

kebijakan pemerintah. 

Nilai tukar adalah nilai suatu mata uang terhadap mata uang asing. Nilai tukar 

akan berfluktuasi sesuai dengan permintaan dan penawaran begitu pula dengan 

kondisi ekonomi. Bilamana nilai tukar dalam keadaan buruk, maka kemungkinan 

besar harga saham cenderung akan mengalami penurunan (Andriana, 2015). 

Apalagi dengan melemahnya nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat 

yang sebagian besar dijadikan sebagai alat tukar mata uang dalam melakukan 

transaksi lintas negara akan berdampak secara signifikan terhadap keuangan 

perusahaan. Hal tersebut terjadi bilamana perusahaan melakukan transaksi 

menggunakan mata uang asing contohnya perusahaan yang memiliki utang luar 

negeri. Dengan kurs rupiah yang melemah nilai dari utang luar negeri yang harus 

dibayarkan akan menjadi besar, sehingga adanya kemungkinan bahwa perusahaan 

akan kesulitan untuk membayar dan akan mempengaruhi kinerja keuangan. Kinerja 

keuangan yang buruk akan berdampak pada penurunan terhadap laba yang 

dihasilkan (Paradiba dan Nainggolan, 2015). Dengan penurunan laba akan 

cenderung menyebabkan harga saham turun dan berdampak pula pada penurunan 

return saham.  

Nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat pada tahun 2020-2022 

dapat ditunjukkan pada tabel berikut ini (dalam Rupiah): 
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Tabel 1. 1 

Nilai Tukar Rupiah Terhadap Dolar Amerika Serikat 

Bulan 
Tahun 

2020 2021 2022 

Januari 13.622 14.084 14.381 

Februari 14.234 14.229 14.371 

Maret 16.367 14.572 14.349 

April 15.157 14.468 14.418 

Mei 14.733 14.310 14.544 

Juni 14.302 14.496 14.848 

Juli 14.653 14.491 14.958 

Agustus 14.554 14.374 14.875 

September 14.918 14.307 15.247 

Oktober 14.690 14.199 15.542 

November 14.128 14.340 15.737 

Desember 14.105 14.269 15.731 

Sumber Data: Data Sekunder Kementerian Perdagangan 

Berdasarkan tabel tersebut, pada tahun 2020 nilai tukar Rupiah melemah terhadap 

Dolar Amerika Serikat, dilanjutkan dengan Rupiah menguat pada 2021 sampai 

pertengahan 2022, dan kembali melemah pada akhir 2022. Dengan melemahnya 

nilai tukar Rupiah terhadap mata uang asing khususnya Dolar Amerika Serikat 

seperti pada tahun 2020 dan 2022 dapat berdampak pada permintaan kredit dari 

debitur bilamana terjadi dengan jangka waktu lama, sehingga pendapatan 

perbankan akan mengalami penurunan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Sudarsono dan Sudiyatno, (2016) menyatakan 

bahwa nilai tukar berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Hal 

tersebut mengindikasikan bahwa bilamana nilai tukar Rupiah mengalami 
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peningkatan tidak menyebabkan penurunan minat untuk berinvestasi. Akan tetapi 

terdapat sedikit perbedaan hasil penelitian yang dilakukan oleh Amri dan Ramdani, 

(2020) yaitu nilai tukar berpengaruh negatif terhadap return saham yang terdaftar 

di Jakarta Islamic Indeks (JII).  

Tingkat suku bunga merupakan nilai dari suatu pemakaian dana yang 

digunakan untuk berinvestasi. Dengan adanya tingkat suku bunga yang tinggi 

berdampak bagi perusahaan untuk membayarkan kewajibannya. Oleh karena itu 

akan menimbulkan beban bunga yang tinggi dan dapat menyebabkan perusahaan 

kesulitan membayarkan kewajibannya. Sementara pada hal lain, perusahaan yang 

meminjamkan dananya seperti perbankan akan mendapatkan pendapatan bunga 

yang tinggi dari peminjamnya (debitur). Perbedaan tingkat suku bunga cenderung 

akan berpengaruh dalam sektor perbankan, seperti tingkat kredit atau hal lainnya. 

Sehingga perubahan harga saham yang berimplikasi pada tingkat return yang 

didapatkan dari perusahaan perbankan cenderung dapat dipengaruhi oleh tingkat 

suku bunga. Penelitian yang dilakukan oleh Sebo dan Nafi, (2021) menyatakan 

harga saham di sektor makanan dan minuman pada masa pandemi akan semakin 

tinggi bilamana terjadi kenaikan tingkat suku bunga, begitu pula sebaliknya.  

Penelitian yang dilakukan oleh Suriyani dan Sudiartha, (2018) menyatakan 

bahwa tingkat suku bunga berpengaruh positif dan tidak signifikan pada return 

saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wiratno et al., (2018) memiliki sedikit 

perbedaan yaitu tingkat suku bunga berpengaruh negatif secara langsung terhadap 

return saham. Akan tetapi hasil penelitian berbeda didapatkan dari penelitian 

Wijayanti dan Sishadiyati, (2020) yang menyatakan bahwa suku bunga tidak 
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berpengaruh terhadap return saham blue chip sektor perbankan tahun 2014-2018. 

Tingkat suku bunga Bank Indonesia pada tahun 2020-2022 dapat ditunjukkan pada 

tabel berikut ini: 

Tabel 1. 2 

Tingkat Suku Bunga Bank Indonesia 

Bulan 
Tahun 

2020 2021 2022 

Januari 5,00 3,75 3,50 

Februari 4,75 3,50 3,50 

Maret 4,50 3,50 3,50 

April 4,50 3,50 3,50 

Mei 4,50 3,50 3,50 

Juni 4,25 3,50 3,50 

Juli 4,00 3,50 3,50 

Agustus 4,00 3,50 3,75 

September 4,00 3,50 4,25 

Oktober 4,00 3,50 4,75 

November 3,75 3,50 5,25 

Desember 3,75 3,50 5,50 

Sumber Data: Badan Pusat Statistika 

Berdasarkan tabel tersebut, suku bunga Bank Indonesia pada tahun 2021 lebih 

rendah dibandingkan dengan tahun 2020. Sementara pada tahun 2022, suku bunga 

Bank Indonesia mengalami peningkatan dari semester II.  Tingkat suku bunga yang 

tinggi tidak serta merta perusahaan perbankan mengalami keuntungan, akan tetapi 

dengan tingkat suku bunga yang tinggi para debitur kemungkinan tidak akan 

meminjam terlebih dahulu sampai tingkat suku bunga kembali dalam keadaan 

normal, sehingga pendapatan perbankan akan mengalami penurunan. Begitu pula 

dengan tingkat suku bunga yang rendah memungkinkan pendapatan  mengalami 
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penurunan. Dengan penurunan pendapatan akan berdampak pada penurunan laba 

perusahaan sehingga dividen yang dibagikan menjadi lebih kecil.  

Kondisi perekonomian yang mulai pulih dari resesi ekonomi pada tahun 2020 

membuat perusahaan akan lebih teliti dalam penggunaan keuangan. Dengan adanya  

penurunan laba atau mengalami kerugian pada 2020 berdampak pada pembagian 

dividen yang dilakukan oleh perusahaan. Oleh karena itu faktor eksternal seperti 

kondisi ekonomi akan mempengaruhi faktor internal perubahan harga saham yang 

ada di perusahaan. Sebelum tahun 2020, perusahaan yang memiliki laba yang tinggi 

cenderung akan membagikan dividen dua (2) kali dalam setahun atau dalam jumlah 

yang besar. Berbeda halnya pada tahun 2020, perusahaan yang mengalami laba 

akan membagikan dividen tetapi dengan jumlah yang kecil dibandingkan tahun 

sebelumnya. Akan tetapi dengan kondisi ekonomi yang membaik pada 2021 dan 

2022 nilai dari pembagian dividen juga mengalami kenaikan.  

Kebijakan dividen setiap perusahaan akan berbeda yang pada umumnya 

sesuai dengan kondisi fundamental perusahaan, seperti tingkat profitabilitas, 

likuiditas, tingkat pertumbuhan, dan ukuran perusahaan (Putri et al., 2018). 

Kebijakan dividen diukur dengan menggunakan persentase dividend payout ratio 

(DPR). Semakin tinggi DPR semakin tinggi pula pembagian dividen yang 

dibagikan oleh perusahaan terhadap labanya. Pada umumnya semakin tinggi DPR 

harga saham akan meningkat karena kondisi permintaan pembelian saham akan 

meningkat. Sehingga dengan harga saham yang meningkat, tingkat return saham 

dapat mengalami peningkatan. DPR yang terlalu tinggi dapat berdampak kurang 

baik terhadap perusahaan atau bahkan harga saham. Hal tersebut dikarenakan DPR 
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yang mencapai 100% menandakan bahwa seluruh laba yang dihasilkan dibagikan 

kepada pemegang saham, sehingga tidak adanya modal untuk mengembangkan 

perusahaan.  

Penelitian yang dilakukan oleh Sinaga et al., (2020) menyatakan bahwa DPR 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap return saham pada trade, service, dan 

investment yang tercatat di BEI periode 2016-2018. Sementara hasil peneltian yang 

dilakukan oleh Fitri, (2018) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham.  

Perbankan merupakan lembaga yang memiliki peran dalam menjaga 

stabilitas keuangan dan perekonomian negara. Hal tersebut dibuktikan dengan 

perusahaan perbankan di Indonesia harus mengikuti aturan yang dikeluarkan oleh 

Bank Indonesia (BI) dan telah diawasi oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). 

Bilamana terjadi perubahan gejolak ekonomi makro seperti tingginya inflasi yang 

berdampak pada melemahnya nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing, Bank 

Indonesia selaku regulator dapat menentukan suku bunga acuan, sehingga 

perusahaan perbankan wajib mengikuti suku bunga acuan yang telah dikeluarkan. 

Perubahan atas kenaikan suku bunga akan berdampak pada permintaan kredit yang 

menjadi berkurang, sehingga berdampak pula terhadap pendapatan atas bunga 

kredit yang diedarkan. Selain itu dengan suku bunga yang tinggi, beban bunga atas 

tabungan deposito yang dimiliki oleh masyarakat akan menjadi lebih tinggi. 

Banyak perusahaan perbankan yang berasal dari Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN), Badan Usaha Milik Daerah (BUMD), dan swasta di Indonesia telah 

listing di BEI seperti Bank Mandiri (BMRI), Bank BCA (BBCA), Bank Jawa Timur 
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(BJTM), dan lain sebagainya. Perusahaan sektor perbankan menjadi salah satu 

sektor yang diminati oleh investor. Selain itu, indeks LQ45 atau yang dikenal 

dengan indeks saham blue chip juga banyak diisi oleh perusahaan sektor perbankan, 

salah satunya Bank Rakyat Indonesia dengan kode BBRI. Hal tersebut menjadi 

menarik apabila kondisi ekonomi makro yang terjadi dalam rentang 2020- 2022 

disandingkan dengan perusahaan perbankan yang listing di BEI. 

Nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan dividen merupakan hal yang 

saling berkaitan. Hal tersebut dikarenakan bilamana ada perubahan nilai tukar dan 

tingkat suku bunga yang berdampak pada laba perusahaan, maka perusahaan akan 

mempertimbangkan nilai dari pembagian dividen. Bilamana perusahaan tersebut 

telah listing di pasar modal, ketiga faktor tersebut dapat mempengaruhi harga 

saham perusahaan dan tentunya return yang akan didapatkan. Adanya kondisi 

ekonomi seperti resesi pada tahun 2020, masa pemulihan ekonomi pada tahun 2021, 

dan adanya isu resesi ekonomi global di 2023 pada tahun 2022 yang mengakibatkan 

perubahan atas harga saham dan penurunan tingkat return atau bahkan investor 

mengalami kerugian investasi. Berdasarkan uraian latar belakang, penelitian ini 

akan diteliti dengan judul pengaruh nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan 

dividen terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, adapun rumusan masalah dalam 

penelitian ini, yaitu: 

1. Bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap return saham subsektor 

perbankan tahun 2020-2022? 



10 
 

 
 

2. Bagaimana pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham 

subsektor perbankan tahun 2020-2022? 

3. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap return saham 

subsektor perbankan tahun 2020-2022? 

4. Bagaimana pengaruh nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan 

dividen terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022? 

C. Batasan Masalah 

Terdapat pembatasan masalah dalam hal subjek penelitian, yaitu nilai tukar 

yang digunakan adalah nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika Serikat dan 

tingkat suku bunga menggunakan suku bunga Bank Indonesia. Sementara objek 

penelitian yaitu perusahaan perbankan yang terdaftar pada BEI. 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, tujuan dari 

penelitian ini, yaitu: 

a. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap 

return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022. 

b. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh tingkat suku bunga 

terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022. 

c. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh kebijakan dividen 

terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022. 
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d. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh nilai tukar, tingkat suku 

bunga, dan kebijakan dividen terhadap return saham subsektor 

perbankan tahun 2020-2022. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan, 

mengaplikasikan ilmu pasar modal dan akuntansi keuangan, dijadikan 

sebagai salah satu referensi dalam media pembelajaran di Politeknik 

Negeri Bali, baik digunakan sebagai acuan pembuatan makalah atau 

penelitian lainnya seperti keterkaitan pasar modal dengan akuntansi 

keuangan. 

b. Manfaat Praktis  

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi bagi 

masyarakat khususnya investor yang ingin menanamkan dananya di 

sektor perbankan dengan melihat beberapa variabel yang digunakan 

untuk dapat menentukan kondisi yang tepat dalam membeli atau 

menjual sahamnya serta dalam memilih perusahaan sesuai dengan 

tingkat return yang diinginkan.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan 

Berdasarkan pembahasan hasil penelitian pada bab sebelumnya, dapat 

disimpulkan bahwa: 

1. Nilai tukar berpengaruh positif signifikan terhadap return saham subsektor 

perbankan tahun 2020-2022. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai tukar 

yang meningkat mengakibatkan return saham juga mengalami peningkatan. 

2. Tingkat suku bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham 

subsektor perbankan tahun 2020-2022. Hal tersebut menunjukkan bahwa 

tingkat suku yang meningkat mengakibatkan return saham mengalami 

penurunan. 

3. Kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 

subsektor perbankan tahun 2020-2022. Hal tersebut menunjukkan bahwa 

kebijakan dividen yang diukur dengan dividend payout ratio tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap return saham. 

4. Nilai tukar, tingkat suku bunga, dan kebijakan dividen secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap return saham subsektor perbankan tahun 

2020-2022. Hal tersebut menunjukkan bilamana ketiga variabel independen 

diuji secara bersama-sama memberikan pengaruh terhadap return saham. 

B. Implikasi 

Tidak diterimanya hipotesis ketiga mengenai pengaruh kebijakan dividen 

terhadap return saham subsektor perbankan tahun 2020-2022 mengimplikasikan 
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bahwa walaupun perusahaan membagikan dividen dengan jumlah tinggi atau 

rendah tidak memiliki pengaruh yang signifikan untuk mempengaruhi return yang 

akan didapatkan. Hal tersebut dikarenakan harga saham yang berfluktuasi dengan 

tinggi menyebabkan investor harus melihat faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

secara signifikan pergerakan harga saham baik dari segi fundamental ataupun 

teknikal. Sementara atas hasil pengujian hipotesis nilai tukar dan tingkat suku 

bunga yang memiliki pengaruh yang signifikan dapat dijadikan pertimbangan 

dalam menentukan jenis investasi sehingga investor akan mendapatkan tingkat 

return secara maksimal dengan kondisi perekonomian seperti tahun 2020-2022. 

Begitu pula hasil pengujian hipotesis secara simultan memiliki implikasi bahwa 

bilamana nilai tukar meningkat dibarengi dengan kenaikan tingkat suku bunga dan 

kebijakan dividen akan berdampak pada tingkat return yang didapatkan investor 

semakin tinggi. 

C. Saran 

1. Bagi Perusahaan 

Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

agar memperhatikan bagaimana dampak perubahan nilai tukar dan tingkat 

suku bunga acuan. Hal tersebut dikarenakan kedua variabel tersebut 

mempengaruhi tingkat return yang akan didapatkan oleh investor. Semakin 

tinggi return yang akan didapatkan, investor akan cenderung memilih 

investasi di perusahaan tersebut, sehingga perusahaan dapat tambahan modal 

dari investasi tersebut. Dalam hal kebijakan dividen pada periode 2020-2022, 

pembagian dividen tidak memiliki pengaruh yang signifikan sehingga 
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perusahaan dapat mengkaji kembali pembagian dividen di periode 

selanjutnya. 

2. Bagi Investor 

Dari hasil penelitian ini, investor dalam memilih dan menentukan 

waktu serta perusahaan untuk berinvestasi diharapkan lebih menggunakan 

faktor eksternal seperti perubahan nilai tukar dan tingkat suku bunga 

dibandingkan dengan faktor internal seperti kebijakan dividen pada saat 

kondisi perekonomian seperti tahun 2020-2022, walaupun bilamana diuji 

secara keseluruhan menghasilkan pengaruh yang signifikan pula. Selain itu 

investor juga diharapkan menggunakan faktor eksternal dan internal lainnya 

selain dari yang digunakan dalam penelitian ini. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Dikarenakan dalam penelitian ini memiliki koefisien determinasi 

sebesar 28,3%, penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel 

independen baik dari faktor eksternal seperti inflasi dan jumlah uang yang 

beredar dan dari faktor internal seperti tingkat likuiditas, solvabilitas, dan 

profitabilitas dari perusahaan perbankan. Selain itu periode pengamatan agar 

diperpanjang sesuai dengan fenomena yang akan diteliti dan dalam penentuan 

kriteria pengambilan sampel agar lebih teliti sehingga dalam pengujian 

asumsi klasik mendapatkan hasil yang sesuai dengan teori.
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