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BAB I~ 

PE~NDAHU ~LU~AN 

 

1.1 Latar Be~lakang 

Pasar modal me~ru~pakan salah satu~ pi~lar u~tama dalam si~ste ~m ke~u~angan 

mode~rn yang be ~rfu~ngsi~ se~bagai~ sarana alokasi~ dana dari ~ pi~hak yang me~mi~li~ki~ 

ke~le~bi ~han dana ke~pada pi~hak yang me ~mbu~tu~hkan dana u ~ntu ~k me ~mbi~ayai~ i ~nve~stasi~ 

produ~kti~f (Su~pu~tra e~t al., 2023). Di~ I~ndone ~si~a, pasar modal me ~mi~li ~ki~ pe~ranan 

strate~gi ~s dalam me ~ndu ~ku~ng pe~re~konomi ~an nasi ~onal kare~na be~rfu~ngsi ~ se~bagai~ 

i ~nstru~me~n pe~nti~ng bagi ~ pe ~ru ~sahaan dalam me ~mpe~role~h pe ~ndanaan jangka panjang, 

se~kali~gu ~s se~bagai~ wadah i ~nve~stasi~ bagi~ masyarakat. Me ~lalu~i~ pe~ne~rbi ~tan saham, 

obli~gasi~, dan re~ksa dana, pe ~ru ~sahaan dapat me~nghi ~mpu~n dana u~ntu~k 

pe~nge~mbangan u ~saha dan i~novasi~. Bagi~ i~nve~stor, pasar modal me ~nye~di~akan 

alte ~rnati ~f i ~nve~stasi~ yang me~mu~ngki~nkan pe~role ~han i~mbal hasi~l yang se~padan 

de~ngan ti~ngkat ri~si~ko yang di ~tanggu~ng (Pu~tu~ e~t al., 2025). 

Dalam konte ~ks pasar modal, harga saham me ~me~gang pe~ranan pe~nti~ng 

kare~na me~nce~rmi~nkan pe~ni ~lai~an i~nve~stor te~rhadap ni~lai~ dan prospe~k su~atu~ 

pe~ru ~sahaan. Harga saham yang be ~rku ~ali ~tas bu ~kan se~mata-mata di ~tu~nju~kkan ole~h 

ti~ngkat harga yang ti ~nggi~, me~lai ~nkan ole~h ke~mampu ~an harga te~rse~bu~t 

me~nce ~rmi~nkan kondi ~si ~ fu~ndame ~ntal pe~ru ~sahaan se~cara wajar dan be~rge ~rak se~cara 

rasi ~onal se~su ~ai~ de ~ngan i~nformasi~ yang te~rse~di~a di~ pasar. Pe~rge ~rakan harga saham 

yang stabi ~l dan i ~nformati~f me ~nu~nju~kkan bahwa me~kani ~sme~ pasar be ~rjalan se~cara 

e~fi~si ~e~n, se ~dangkan pe~rge ~rakan harga yang be ~rflu~ktu~asi~ tajam dalam jangka pe ~nde~k 

dapat me~nce~rmi ~nkan ti~nggi~nya ke~ti ~dakpasti ~an se~rta ri~si~ko yang di~hadapi~ i~nve~stor. 
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Dalam me~ne~ntu~kan ke ~pu~tu~san i~nve ~stasi~, i~nve~stor pada u~mu~mnya 

me~mpe~rti ~mbangkan du ~a faktor pokok, yai ~tu~ pote~nsi~ i~mbal hasi~l (re~tu~rn) yang dapat 

di ~pe~role~h dan ti~ngkat ri~si~ko (ri~sk) yang haru~s di ~tanggu~ng. Ke~du ~a faktor te~rse~bu~t 

te~rce~rmi~n dalam pe~rge ~rakan harga saham yang di ~pe~ngaru ~hi ~ ole ~h ki~ne~rja 

pe~ru ~sahaan se~rta pe~ni ~lai~an i ~nve~stor te ~rhadap prospe~k pe~ru~sahaan di ~ masa 

me~ndatang (Yu~li~ana, 2023). Apabi ~la pe~ru~sahaan mampu ~ me~nu ~nju~kkan ki~ne~rja 

yang bai~k dan prospe ~k pe~rtu~mbu~han yang posi ~ti~f, ke~pe ~rcayaan i ~nve~stor ce~nde~ru ~ng 

me~ni~ngkat se ~hi~ngga pe~rmi~ntaan te~rhadap saham pe ~ru~sahaan te~rse~bu~t i~ku~t 

be~rtambah dan me ~ndorong ke~nai~kan harga saham. Se ~bali~knya, i~nformasi ~ yang 

be~rsi ~fat ne ~gati~f mau~pu ~n me ~ni~ngkatnya ke ~ti ~dakpasti~an kondi ~si ~ e~konomi~ dapat 

me~ngu~rangi~ ke~yaki ~nan i ~nve~stor te~rhadap prospe~k pe~ru ~sahaan. Kondi ~si~ te~rse~bu~t 

me~ndorong i ~nve~stor u~ntu ~k me~nju~al ke ~pe~mi~li~kan sahamnya, se ~hi ~ngga te~kanan ju ~al 

me~ni~ngkat dan harga saham ce ~nde~ru~ng me ~ngalami ~ pe~nu~ru~nan. 

Pe ~ru~bahan harga saham yang te ~rjadi~ se~bagai~ aki~bat dari~ pe~rbe~daan 

e~kspe ~ktasi~, strate~gi~ i ~nve~stasi~, dan re ~spons i~nve~stor te~rhadap be~rbagai ~ i ~nformasi~ 

yang be ~re~dar di ~ pasar di~ke~nal se ~bagai ~ volati ~li~tas harga saham. Volati ~li ~tas 

me~nggambarkan ti~ngkat ke~ti ~dakpasti ~an se~kali ~gu ~s ri ~si~ko yang me ~le~kat pada su ~atu~ 

saham, di~ mana ti~ngkat volati~li~tas yang ti~nggi~ me~nu~nju~kkan bahwa harga saham 

dapat me ~ngalami~ pe~ru~bahan yang cu~ku ~p be ~sar dalam pe ~ri~ode~ te~rte~ntu ~. Ole~h kare~na 

i ~tu~, volati~li~tas harga saham me ~mi~li ~ki ~ pe ~ran pe~nti ~ng se~bagai ~ i~ndi~kator dalam 

me~nge~valu~asi ~ ri ~si~ko i~nve~stasi ~ bagi ~ i~nve~stor. Se ~lai~n i~tu~, u~ku~ran i~ni~ ju~ga 

di ~manfaatkan ole~h pe~ne~li~ti ~ dan pe~mbu ~at ke~bi~jakan u~ntu~k me~ni ~lai~ ku~ali ~tas 

pe~rge~rakan harga saham se~rta me ~ngamati~ ti~ngkat stabi ~li~tas pasar modal se~cara 

ke~se ~lu~ru ~han. 
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Volati~li~tas harga saham di ~ I~ndone~si ~a dalam be~be~rapa tahu~n te~rakhi~r 

me~nu~nju~kkan flu~ktu~asi ~ yang cu~ku~p tajam, me~nce~rmi~nkan ti ~nggi~nya ke~ti~dakpasti ~an 

pasar. Be~rdasarkan data Bu ~rsa E~fe~k I~ndone ~si ~a (BE ~I~), I~nde~ks Harga Saham 

Gabu ~ngan (I~HSG) me ~ngalami~ pe ~nu~ru ~nan tajam se~be ~sar −5,09% pada tahu ~n 2020 

aki~bat pande~mi ~ COVI~D-19, ke ~mu~di ~an me ~lonjak +10,08% pada 2021 se ~i~ri~ng 

pe~mu~li~han e~konomi~, nai~k lagi ~ +6,16% pada 2023, namu ~n te~rkore~ksi~ −2,65% pada 

2024 (I~DX, 2025). Pe ~ru~bahan te ~rse~bu ~t me~nce~rmi~nkan bahwa pasar modal 

I~ndone ~si~a masi~h sangat se~nsi ~ti~f te~rhadap di~nami~ka global se~pe~rti~ ge ~jolak e~konomi~, 

ke~bi~jakan su~ku~ bu ~nga, hi ~ngga ke ~te~gangan ge~opoli~ti ~k. 

Tabe~l 1. 1 Pe ~rge~rakan I~nde~ks Saham Gabu~ngan Tahu~n 2020-2024 

Tahu~n Harga Saham Pe~ru~bahan (%) 

2020 5.979,07 -5,09 % 
2021 6.581,48 +10,08 % 
2022 6.850,62 +4,09 % 
2023 7.272,80 +6,16 % 
2024 7.079,90 -2,65 % 

  Su~mbe~r: i ~dx.co.i ~d (2025) 

Be~rdasarkan Tabe~l 1.1, te~rli ~hat bahwa pe~rge~rakan I~HSG me~ngalami~ 

flu ~ktu~asi~ yang cu~ku ~p si ~gni~fi~kan dalam li ~ma tahu~n te~rakhi~r. Hal i ~ni~ me~nu~nju~kkan 

ti~nggi~nya ti ~ngkat volati ~li ~tas harga saham di~ pasar modal I~ndone ~si ~a yang masi ~h 

di ~pe~ngaru~hi~ ole~h faktor e~kste~rnal se ~pe~rti~ kondi~si~ e~konomi~ global dan ke~bi~jakan 

mone~te~r. Fe ~nome~na i~ni ~ me~njadi~ salah satu~ alasan pe~nti ~ngnya pe ~ne~li~ti~an me~nge ~nai~ 

faktor-faktor yang me ~me~ngaru~hi ~ volati~li~tas harga saham di ~ I~ndone~si ~a. 

Volati~li~tas harga saham me~njadi~ i ~su~ yang kru~si ~al kare~na me ~mi~li ~ki ~ dampak 

si~ste ~mi~k te~rhadap stabi~li~tas pasar dan ke ~pe ~rcayaan i ~nve~stor. Volati ~li ~tas yang ti~nggi~ 

me~ni~ngkatkan ke ~ti~dakpasti ~an di~ pasar modal, me~mpe~rbe~sar ri~si~ko ke~ru~gi~an bagi ~ 

i ~nve~stor, se ~rta dapat me~ndorong te ~rjadi~nya capi~tal fli~ght dari~ pasar dome ~sti~k ke~ 
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pasar yang le~bi ~h stabi~l (Rosi ~han e~t al., 2022). Bagi ~ pe~ru~sahaan e~mi ~te~n, volati~li ~tas 

harga saham yang e~kstre ~m me ~nu~ru~nkan ni~lai~ pasar dan me~nyu ~li~tkan pe ~re ~ncanaan 

ke~u~angan jangka panjang, te ~ru ~tama dalam me ~njaga cost of e ~qu~i~ty dan me~nari~k 

modal e~kste~rnal (Gu~pta e~t al., 2024). Se~me~ntara i~tu~, bagi~ pe~me~ri ~ntah dan otori ~tas 

ke~u~angan, volati~li~tas yang ti ~dak te~rke~ndali ~ dapat me~ngganggu ~ stabi~li ~tas si~ste ~m 

ke~u~angan dan me~ngu ~rangi~ e~fe~kti ~vi ~tas ke ~bi~jakan mone ~te~r (Bank I~ndone ~si~a, 2023). 

Faktor-faktor yang me ~me~ngaru~hi ~ volati ~li~tas harga saham me ~njadi ~ sangat pe ~nti~ng 

u~ntu~k di~pahami~ bagi~ se ~mu~a pe~mangku ~ ke~pe ~nti~ngan bai~k i ~nve~stor, manaje ~me~n 

pe~ru ~sahaan, mau~pu ~n re~gu~lator. 

Se ~ktor pe ~rbankan me ~njadi~ foku~s u~tama dalam konte~ks i~ni~ kare~na me~mi~li~ki~ 

kontri~bu~si ~ be~sar te~rhadap kapi ~tali ~sasi~ pasar di~ Bu~rsa E~fe~k I ~ndone ~si~a (BE ~I~) se~rta 

be~rpe~ran se~bagai ~ jangkar stabi~li ~tas si ~ste~m ke~u~angan nasi~onal. Pe~rbankan 

me~ru~pakan se~ktor yang sangat se ~nsi ~ti~f te~rhadap pe~ru~bahan kondi ~si~ makroe~konomi ~, 

se~pe ~rti ~ ti ~ngkat su ~ku~ bu~nga, i~nflasi~, dan ke ~bi~jakan mone~te~r. Ke ~ti~ka te~rjadi ~ 

pe~ru ~bahan ke ~bi~jakan su~ku~ bu~nga, mi ~salnya, harga saham bank se~ri~ng kali~ be~re~aksi~ 

se~cara ce~pat kare~na e~kspe~ktasi ~ pasar te ~rhadap margi ~n bu ~nga be~rsi~h dan 

profi ~tabi ~li~tas (Ananda & Santoso, 2022). Pe ~rge~rakan harga saham pe~rbankan ti ~dak 

hanya me~me~ngaru~hi~ ni~lai ~ pe ~ru~sahaan i~tu~ se~ndi ~ri~, te~tapi~ ju~ga be~rdampak si~gni ~fi ~kan 

te~rhadap pe ~rge ~rakan I ~nde~ks Harga Saham Gabu ~ngan (I~HSG) se~cara ke~se ~lu~ru~han. 
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Tabe~l 1. 2 Kapi~tali~sasi ~ Pasar Bu~rsa E ~fe~k I~ndone~si~a Me~nu ~ru~t Se~ktor (2022) 

Su ~mbe~r: Bu~rsa E~fe~k I ~ndone~si~a (I~DX), data kapi ~tali~sasi~ pasar me~nu ~ru~t se~ktor 
(di ~olah, 2026). 

Be~rdasarkan Tabe~l 1.2, se~ktor ke~u~angan yang di~domi ~nasi~ ole ~h i~ndu ~stri~ 

pe~rbankan me~ru~pakan se~ktor de ~ngan kapi~tali~sasi~ pasar te~rbe~sar di~ Bu~rsa E~fe~k 

I~ndone ~si~a, yai ~tu~ se ~be~sar Rp3.390 tri ~li~u~n atau~ 35,7% dari~ total kapi~tali~sasi~ pasar. 

Ni~lai~ i~ni~ jau~h me~lampau~i ~ se~ktor lai~n se~pe~rti ~ se ~ktor e~ne~rgi~ yang hanya me ~nyu~mbang 

15,0%, se~rta se~ktor consu~me~r non-cycli~cals se~be~sar 12,1%. Se~li~si ~h yang si ~gni ~fi ~kan 

te~rse~bu~t me~nu ~nju~kkan bahwa kapi ~tali~sasi~ pasar se ~ktor pe ~rbankan hampi~r du~a kali~ 

le~bi~h be ~sar di~bandi~ngkan se ~ktor te ~rbe~sar ke~du~a. Se~cara e ~mpi~ri~s dapat di~te~gaskan 

bahwa se~ktor pe~rbankan me~mi~li ~ki~ posi~si~ domi ~nan dalam stru~ktu~r kapi~tali~sasi~ pasar 

modal I~ndone ~si~a. 

Be~sarnya kontri~bu~si~ se~ktor pe ~rbankan te ~rhadap kapi~tali~sasi~ pasar 

me~nu~nju~kkan bahwa se~ti~ap pe ~ru~bahan harga saham pada se~ktor i ~ni~ dapat 

me~mbe~ri ~kan pe~ngaru~h yang be~sar te~rhadap kondi ~si ~ pasar modal se~cara 

ke~se ~lu~ru ~han. Me ~ngi~ngat se~ktor pe ~rbankan me~mi ~li~ki~ porsi ~ yang domi~nan dalam 

pe~mbe~ntu ~kan I~nde~ks Harga Saham Gabu~ngan (I~HSG), flu~ktu~asi~ harga sahamnya 

No Se~ktor Kapi ~tali~sasi~ Pasar 
(Rp Tri~li~u~n) 

Pe~rse~ntase~ 
(%) 

1 Ke~u~angan / Pe~rbankan 3.390 35,7  
2 E~ne~rgi~ 1.424 15,0 
3 Barang Konsu~me~n Pri~me~r 1.153 12,1  
4 Bahan Baku~ 928 9,8 
5 I~nfrastru~ktu~r 829 8,7 
6 Bahan Konsu~me~n Nonpri~me~r 356 3,7 
7 Te~knologi~ 404 4,3 
8 I~ndu~stri~ 414 4,4 
9 Ke~se~hatan 296 3,1 
10 Prope~rti~ dan Re~al E~stat 250 2,6 
11 Transportasi~ dan Logi~sti~k 54 0,6 

Total  9.449 100 
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be~rpote ~nsi~ me ~ni ~ngkatkan volati ~li ~tas pasar. De~ngan de~mi~ki ~an, i~de~nti~fi~kasi~ faktor-

faktor yang me~me~ngaru ~hi~ volati ~li~tas harga saham pada pe ~ru~sahaan pe~rbankan 

me~njadi~ pe~nti~ng u~ntu~k di ~laku~kan, te~ru ~tama yang be ~rkai~tan de ~ngan pe~ne~rapan tata 

ke~lola pe~ru~sahaan se ~rta ku~ali~tas i ~nformasi ~ yang di~u~ngkapkan ke ~pada i~nve~stor 

se~bagai~ dasar dalam pe ~ngambi ~lan ke ~pu~tu~san i~nve~stasi ~ (Pri ~hantono & Rahayu ~, 

2024).  

Di ~ sampi~ng me~njadi ~ se ~ktor de~ngan kapi ~tali ~sasi~ pasar te ~rbe~sar, i~ndu~stri ~ 

pe~rbankan ju ~ga di ~ke~nal se~bagai~ salah satu~ se~ktor yang be~rada di~ bawah 

pe~ngawasan dan re~gu~lasi ~ pali~ng ke~tat di~bandi~ngkan se~ktor u~saha lai~nnya. Pe ~ran 

pe~rbankan se ~bagai ~ le~mbaga i ~nte~rme ~di~asi~ ke~u~angan yang me~nghi ~mpu~n dana dari~ 

masyarakat dan me~nyalu~rkannya ke~mbali ~ dalam be~ntu~k pe ~mbi~ayaan 

me~ngharu ~skan se~ti~ap bank me~ne~rapkan pri~nsi~p ke~hati ~-hati ~an (pru~de~nti~al banki ~ng). 

Pe~ne~rapan pri~nsi ~p te~rse~bu~t di~wu ~ju~dkan me~lalu ~i~ pe~laksanaan tata ke ~lola pe ~ru~sahaan 

yang bai ~k, pe ~nge~lolaan ri ~si ~ko yang e ~fe~kti~f, se~rta ke~patu ~han te~rhadap be~rbagai~ 

re~gu ~lasi~ yang di~te~tapkan ole~h Otori~tas Jasa Ke ~u ~angan (OJK) dan Bank I ~ndone~si~a. 

Ke~rangka re~gu~lasi ~ yang ke~tat te~rse~bu ~t di~rancang u~ntu~k me~njaga stabi ~li~tas si~ste ~m 

pe~rbankan, me~li~ndu ~ngi~ ke~pe~nti~ngan dana masyarakat, se ~kali~gu ~s me~mpe~rku ~at 

ke~pe~rcayaan i ~nve~stor te~rhadap ki~ne~rja dan ke~be~rlangsu ~ngan pe~ru~sahaan 

pe~rbankan. 

Dalam be~be~rapa tahu ~n te ~rakhi~r, pe~rhati ~an te ~rhadap pe~ne~rapan Gove~rnance~, 

Ri~sk, and Compli~ance~ (GRC) pada i ~ndu ~stri~ pe ~rbankan se ~maki ~n me ~ni ~ngkat. Hal i~ni~ 

di ~tu~nju~kkan ole~h se~maki~n lu~asnya pe~ngu ~ngkapan i~nformasi ~ me~nge~nai~ tata ke~lola 

pe~ru ~sahaan, pe ~nge ~lolaan ri ~si ~ko, dan ke~patu~han dalam laporan tahu ~nan mau ~pu~n 

laporan ke~be~rlanju~tan se ~bagai~ be ~ntu~k transparansi~ ke~pada i~nve~stor dan re~gu~lator. 
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Me~ski~pu~n ke~ti~ga aspe~k te~rse~bu~t me~ru~pakan satu~ ke~satu~an dalam ke~rangka GRC, 

masi~ng-masi ~ng me~mi~li~ki ~ fu~ngsi ~ yang be~rbe~da. Gove~rnance~ be~rpe~ran me~masti ~kan 

e~fe~kti~vi ~tas stru~ktu~r tata ke~lola dan me~kani~sme~ pe~ngawasan pe ~ru ~sahaan, ri~sk 

be~rfoku ~s pada ke~mampu ~an pe ~ru~sahaan dalam me~ngi ~de ~nti~fi~kasi ~, me~nge ~lola, dan 

me~mi ~ti~gasi~ be~rbagai~ ri ~si ~ko u~saha, se~dangkan compli ~ance~ me ~ni~ti ~kbe ~ratkan pada 

ke~patu~han pe ~ru ~sahaan te~rhadap re~gu ~lasi ~, standar, dan ke~bi~jakan yang be~rlaku ~. 

Pe~rbe ~daan karakte~ri ~sti ~k te~rse~bu~t me~mu ~ngki~nkan se~ti ~ap aspe~k GRC me~mbe~ri ~kan 

re~spons yang be~rbe~da te~rhadap pe ~rse~psi ~ i~nve~stor se~hi~ngga pe~ngaru ~hnya te~rhadap 

volati ~li~tas harga saham pe~rlu~ di ~u~ji~ se~cara te ~rpi ~sah. 

Dalam u~paya me ~mahami~ de~te ~rmi~nan volati ~li ~tas harga saham, salah satu ~ 

faktor i~nte ~rnal yang se~maki~n me ~ndapat pe~rhati~an adalah pe ~ngu~ngkapan 

Gove~rnance~, Ri ~sk, and Compli~ance~ (GRC). Konse~p GRC me ~ru~pakan i~nte~grasi ~ dari ~ 

ti~ga kompone~n pe ~nti~ng dalam pe~nge~lolaan pe~ru ~sahaan, yai ~tu~ gove~rnance~ (tata 

ke~lola), ri~sk manage~me~nt (manaje~me ~n ri ~si ~ko), dan compli ~ance~ (ke~patu~han 

te~rhadap re ~gu ~lasi~). Ke~ti~ga aspe~k i~ni~ di~rancang u~ntu~k me~masti~kan bahwa 

pe~ru ~sahaan be~rope~rasi~ se~cara e ~ti~s, e~fi ~si~e~n, dan se ~su~ai~ pe~ratu~ran, se~kali~gu~s mampu~ 

me~nge~lola ri ~si ~ko yang mu~ncu~l dalam akti ~vi~tas bi ~sni ~snya (Marpau ~ng & Fathonah, 

2024) 

Hu~bu~ngan antara Gove~rnance~, Ri~sk, and Compli ~ance~ (GRC) de ~ngan 

volati ~li~tas harga saham dapat di ~pahami~ me ~lalu~i ~ te~ori~ si~nyal (si~gnali ~ng the~ory) yang 

di ~pe~rke~nalkan ole~h Spe~nce~ (1973). Be~rdasarkan te~ori~ te ~rse ~bu~t, i~nformasi~ yang 

di ~u~ngkapkan pe~ru~sahaan me~nge~nai~ pe ~ne ~rapan GRC me~ru~pakan si~nyal posi~ti~f yang 

me~nu~nju~kkan bahwa pe ~ru~sahaan te~lah me~ne~rapkan tata ke ~lola, manaje ~me~n ri~si ~ko, 

dan ke ~patu~han se ~cara me~madai~. Pe~nyampai ~an i ~nformasi~ te~rse~bu~t dapat 
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me~ngu~rangi~ ke~se~njangan i~nformasi~ antara pi~hak manaje ~me~n dan i~nve~stor, 

se~hi ~ngga ti ~ngkat ke~pe~rcayaan i~nve~stor te ~rhadap kondi~si~ se~rta prospe ~k pe ~ru~sahaan 

me~njadi~ le ~bi~h ti ~nggi~. Me~ni ~ngkatnya ke~pe ~rcayaan te ~rse~bu ~t be~rpote ~nsi ~ me~ne ~kan 

akti~vi ~tas pe ~rdagangan yang be ~rsi~fat spe ~ku~lati~f, se~hi~ngga flu~ktu ~asi ~ harga saham 

me~njadi~ le~bi~h te~rke ~ndali ~ dan ti~ngkat volati~li ~tasnya ce~nde~ru ~ng me ~nu~ru ~n (Nyoman 

e~t al., 2022).  

Se ~ju~mlah pe~ne~li~ti~an te ~rdahu~lu~ te~lah me~ngkaji~ hu~bu~ngan antara pe~ne~rapan 

GRC dan pe ~rge~rakan harga saham, namu ~n me~nghasi~lkan te ~mu~an yang be ~ragam. 

Pe~ne~li~ti ~an yang di~laku~kan ole~h Gagnon e~t al., (2019) me~nu~nju~kkan bahwa 

pe~ne~rapan tata ke~lola pe~ru ~sahaan dan manaje ~me~n ri~si ~ko yang e ~fe ~kti~f mampu~ 

me~ngu~rangi~ flu~ktu ~asi ~ harga saham se ~cara si ~gni~fi ~kan pada pe~ru ~sahaan di~ se~ktor 

ke~u~angan. Te~mu~an te~rse~bu~t se~jalan de~ngan hasi ~l pe~ne~li~ti~an (She~ri ~f e ~t al., 2024) 

yang me~nyatakan bahwa pe~ru ~sahaan de ~ngan ti~ngkat ke~patu ~han yang le ~bi~h bai~k 

te~rhadap pri~nsi~p-pri ~nsi~p GRC ce~nde~ru ~ng me~mi ~li~ki~ ti~ngkat ri ~si~ko pasar yang le ~bi~h 

re~ndah. Di~ si~si~ lai~n, (Sari~ & Zai ~tu~l, 2024) me~mpe~role~h hasi ~l yang be ~rbe~da de~ngan 

me~nu~nju~kkan bahwa pe ~ngu~ngkapan GRC ti ~dak me~mbe~ri~kan pe~ngaru~h yang 

si~gni ~fi ~kan te~rhadap ni~lai~ pe~ru ~sahaan. Pe ~rbe~daan hasi~l pe~ne~li~ti~an te~rse~bu~t 

me~ngi~ndi~kasi ~kan bahwa pe~ngaru~h GRC te ~rhadap volati ~li ~tas harga saham masi~h 

be~lu~m me ~nu~nju~kkan ke~si~mpu~lan yang konsi~ste ~n. Ole~h kare~na i~tu~, di~pe~rlu ~kan 

pe~ne~li~ti~an le~bi~h lanju ~t pada konte~ks yang le ~bi ~h spe~si~fi~k, se~pe~rti ~ se~ktor pe ~rbankan, 

yang me~mi~li~ki~ karakte~ri ~sti~k be~ru ~pa ti~ngkat re~gu ~lasi~ yang ti~nggi~ se~rta e~ksposu~r 

ri ~si ~ko yang re~lati~f be ~sar. 

Faktor lai~n yang ju~ga be~rpote ~nsi~ me~me~ngaru ~hi~ volati~li~tas harga saham 

adalah ke ~bi~jakan di~vi ~de~n. Ke~bi~jakan di ~vi ~de~n me~ru ~pakan salah satu~ ke~pu~tu~san 
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ke~u~angan strate ~gi~s pe~ru~sahaan yang me~nce~rmi~nkan bagai~mana manaje ~me~n 

me~nye~i ~mbangkan ke ~pe ~nti~ngan antara re ~i~nve~stasi~ laba dan di ~stri~bu ~si ~ ke ~u~ntu~ngan 

ke~pada pe~me ~gang saham. Dalam prakti ~knya, ke~bi~jakan di~vi~de~n ti~dak se~lalu~ 

be~rsi ~fat stabi ~l, me ~lai~nkan dapat me~ngalami ~ flu~ktu~asi~ dari~ waktu~ ke~ waktu~, bai~k 

dalam be~ntu~k pe~ru ~bahan be~saran di ~vi ~de~n yang di ~bagi~kan mau~pu~n rasi~o pe ~mbagi ~an 

laba ke~pada pe~me~gang saham.  

Fe ~nome~na flu ~ktu~asi~ ke~bi~jakan di ~vi~de~n i~ni~ banyak di~ju~mpai~ pada 

pe~ru ~sahaan se~ktor pe~rbankan di ~ I~ndone ~si~a, di~ mana pe~ru~bahan kondi~si~ 

makroe~konomi~, ki~ne~rja ke~u~angan, se~rta ke~bi ~jakan i~nte~rnal pe~ru ~sahaan dapat 

me~me~ngaru~hi ~ ke~pu ~tu~san manaje~me~n dalam me~ne~tapkan di~vi~de ~nd payou~t rati~o 

se~ti~ap tahu~nnya. Me ~ski ~pu~n pe~ru~sahaan se ~cara konsi ~ste ~n me ~mbagi~kan di~vi~de~n, 

be~saran di ~vi~de~n yang di ~bayarkan ti ~dak se~lalu~ me ~nu~nju~kkan pola yang stabi ~l. 

Dalam pe~rspe~kti~f te~ori ~ si~yal, ke ~bi ~jakan pe ~mbagi ~an di~vi~de~n di~pandang 

se~bagai~ si~nyal yang me~nce~rmi~nkan prospe~k ki~ne~rja pe~ru~sahaan se ~rta kondi~si~ 

ke~u~angannya pada masa yang akan datang (Al-Hi ~yari ~ e~t al., 2024). Pe ~mbayaran 

di ~vi~de~n dalam ju~mlah yang re~lati~f ti~nggi ~ se~ri ~ng kali~ di~i~nte~rpre~tasi~kan ole~h i ~nve~stor 

se~bagai~ i~ndi~kasi ~ bahwa pe~ru ~sahaan me~mi~li~ki ~ aru~s kas yang ku~at, kondi ~si ~ ke ~u~angan 

yang se ~hat, se~rta manaje ~me~n yang mampu ~ me~njaga ke~be ~rlanju ~tan ki~ne~rja 

pe~ru ~sahaan (Wahyu~ni ~ & Artati~, 2023). Si ~nyal posi~ti~f te~rse~bu~t be~rkontri ~bu ~si~ dalam 

me~ni~ngkatkan ke~yaki ~nan i~nve~stor se ~kali~gu~s me ~ngu~rangi~ ke~ti ~dakpasti~an te~rhadap 

ni ~lai~ pe ~ru~sahaan. Aki~batnya, se ~maki ~n be ~sar di ~vi~de~n yang di~bagi ~kan, se~maki~n 

re~ndah ti~ngkat ke~ti ~dakpasti~an yang di ~rasakan i~nve~stor, se~hi ~ngga flu ~ktu~asi~ atau~ 

volati ~li~tas harga saham ce~nde~ru~ng me~nu~ru~n. 



10 
 

 
 

Hasi~l pe ~ne~li ~ti~an te ~rdahu~lu~ me~nge~nai ~ hu ~bu~ngan antara ke ~bi ~jakan di ~vi~de~n 

dan volati~li ~tas harga saham masi~h me~nu~nju~kkan te~mu~an yang be~ragam. 

(Khai~ru ~ni ~sa & Nazi~r, 2022) me~laporkan bahwa di ~vi~de~nd payou~t rati ~o me~mi~li~ki~ 

pe~ngaru~h ne~gati~f dan si ~gni ~fi~kan te~rhadap volati~li~tas harga saham pada pe ~ru~sahaan 

manu~faktu ~r di~ I~ndone ~si~a. Te~mu~an te~rse~bu ~t me~ngi ~ndi~kasi ~kan bahwa se~maki~n be~sar 

di ~vi~de~n yang di~bagi~kan, se ~maki ~n re ~ndah ti~ngkat flu~ktu~asi ~ harga saham. Se ~me~ntara 

i ~tu~, pe~ne ~li~ti ~an (Cahyawati~ & Mi ~ftah, 2022) me~nu~nju~kkan bahwa di ~vi~de~nd yi ~e~ld 

be~rkontri~bu ~si~ posi ~ti~f te~rhadap stabi ~li~tas harga saham pada pe ~ru ~sahaan se ~ktor 

pe~rbankan, yang me~ngi ~syaratkan bahwa pe ~mbagi~an di ~vi ~de~n mampu ~ me ~ni~ngkatkan 

ke~pe~rcayaan i ~nve ~stor di~ i~ndu~stri~ ke~u~angan. Be ~rbe~da de~ngan ke~du ~a pe ~ne~li~ti ~an 

te~rse~bu~t, (Wahyu ~ni ~ & Artati ~, 2023) ti ~dak me~ne~mu~kan adanya pe ~ngaru~h yang 

si~gni ~fi ~kan antara ke~bi~jakan di ~vi ~de~n dan volati~li~tas harga saham. Hasi ~l te~rse~bu~t 

di ~je~laskan ole ~h ke~ce~nde~ru ~ngan i~nve~stor yang le~bi ~h me~ngu~tamakan prospe~k 

pe~rtu~mbu ~han pe~ru~sahaan dalam jangka panjang di ~bandi~ngkan manfaat yang 

di ~pe~role~h dari~ pe~mbagi~an di~vi~de~n tu ~nai~. 

Be~ragamnya te~mu~an pada pe~ne~li ~ti~an te~rdahu~lu~ me~ngi ~ndi~kasi ~kan bahwa 

pe~ngaru~h pe ~ngu~ngkapan GRC mau ~pu~n ke~bi ~jakan di ~vi~de~n te~rhadap volati~li ~tas 

harga saham ti ~dak se~lalu~ te~rjadi ~ se~cara langsu ~ng. Hu~bu~ngan te ~rse~bu~t di~du~ga 

di ~pe~ngaru~hi~ ole ~h ke ~be~radaan faktor lai~n yang dapat me ~mpe~rku~at atau~pu~n 

me~mpe~rle~mah ti~ngkat ke~pe~rcayaan i~nve~stor te~rhadap i~nformasi ~ yang 

di ~pu~bli~kasi~kan ole~h pe~ru~sahaan. Me~ski~pu ~n pe~ru~sahaan te ~lah me ~ngu~ngkapkan 

i ~nformasi~ me~nge~nai~ tata ke~lola, manaje ~me~n ri~si~ko, ke~patu~han, mau~pu~n ke~bi~jakan 

di ~vi~de~n, i~nve~stor be~lu~m te ~ntu~ me~mbe~ri ~kan re ~spons yang sama apabi ~la kre~di~bi~li ~tas 

i ~nformasi~ te~rse~bu ~t masi ~h di ~ragu ~kan. Ole ~h kare ~na i~tu~, di ~pe ~rlu~kan su~atu~ vari~abe ~l 
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yang mampu ~ me~nje~laskan kapan dan dalam kondi ~si~ se~pe~rti ~ apa pe~ngaru~h 

pe~ngu~ngkapan GRC dan ke~bi ~jakan di~vi ~de ~n te~rhadap volati~li~tas harga saham 

me~njadi~ le ~bi~h ku~at atau~ ju~stru~ me~le~mah. 

Dalam pe~ne~li~ti ~an i~ni ~, opi ~ni ~ au~di ~t di~pi ~li~h se ~bagai ~ vari~abe ~l mode ~rasi~ kare~na 

me~ru~pakan be ~ntu~k pe ~ni~lai ~an i~nde~pe~nde~n yang di~be~ri ~kan au~di ~tor atas ke~wajaran 

pe~nyaji ~an laporan ke~u ~angan pe ~ru~sahaan. Ke~be~radaan opi~ni~ au ~di~t di~harapkan 

mampu~ me ~ni ~ngkatkan kre~di ~bi ~li~tas i ~nformasi~ yang di ~pu~bli~kasi~kan pe ~ru~sahaan 

se~hi ~ngga si~nyal yang di ~sampai~kan me~lalu ~i~ pe~ngu ~ngkapan GRC mau ~pu~n ke~bi~jakan 

di ~vi~de~n me~njadi ~ le~bi ~h dapat di ~pe~rcaya ole~h i ~nve~stor. Opi~ni~ au~di ~t ti ~dak hanya 

be~rfu~ngsi~ se ~bagai ~ be~ntu~k ve~ri ~fi ~kasi~ atas laporan ke ~u~angan, te~tapi~ ju~ga be ~rpote~nsi~ 

me~mpe~rku~at atau~pu ~n me~mpe~rle ~mah pe ~ngaru~h pe~ngu~ngkapan GRC dan ke ~bi~jakan 

di ~vi~de~n te ~rhadap volati~li~tas harga saham. 

Laporan ke~u ~angan me~ru~pakan salah satu~ me~di ~a u~tama yang di ~gu~nakan 

pe~ru ~sahaan u~ntu~k me~nyampai ~kan i~nformasi ~ me~nge~nai~ kondi~si ~ ke~u~angan, ki ~ne~rja, 

dan prospe~k u~sahanya ke ~pada para pe ~mangku~ ke~pe~nti ~ngan. I~nformasi~ yang 

te~rkandu ~ng dalam laporan te ~rse~bu~t me~njadi~ dasar bagi ~ i~nve~stor dalam me ~ngambi ~l 

ke~pu~tu~san i~nve~stasi~, se~hi~ngga be ~rpote~nsi~ me~me~ngaru ~hi~ pe~rge~rakan mau ~pu~n 

volati ~li~tas harga saham. Me~nu~ru ~t si~gnali~ng the ~ory, se ~ti~ap i ~nformasi ~ yang 

di ~pu~bli~kasi~kan ole ~h pe~ru~sahaan akan di ~pe~rse~psi ~kan se~bagai~ si~nyal ole ~h pasar. 

Salah satu~ si ~nyal yang me~mi~li~ki~ pe~ran pe ~nti~ng adalah opi ~ni~ au~di~t, kare~na 

me~nce ~rmi~nkan pe~ni ~lai~an au~di~tor i~nde~pe ~nde~n te~rhadap ke~wajaran pe ~nyaji ~an 

laporan ke~u ~angan. Ke~be~radaan opi~ni~ au ~di ~t dapat me~ni~ngkatkan ke~yaki ~nan i ~nve~stor 

te~rhadap kre~di ~bi ~li~tas i ~nformasi~ yang di~sampai~kan pe~ru~sahaan se ~kali~gu~s 
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me~ngu~rangi~ ke~ragu~an me~nge~nai~ ti ~ngkat transparansi ~ pe~laporan ke ~u~angan (Artana 

e~t al., 2023). 

Au~di ~tor dalam me ~njalankan prose ~s au~di ~t be ~rfoku~s pada ke ~wajaran 

pe~nyaji ~an dan pe ~ngu~ngkapan laporan ke~u ~angan (Sanjaya e~t al., 2025). Dalam 

konte~ks i ~ni ~, pe~ngu ~ngkapan Gove~rnance~, Ri~sk, and Compli~ance~ (GRC) me~njadi~ 

re~le~van kare~na me~ne~kankan pada ke ~patu~han, tata ke~lola, se~rta manaje ~me~n ri ~si ~ko, 

yang ke ~mu ~di~an dapat di~kolaborasi ~kan de~ngan opi~ni ~ au ~di~t se~bagai~ pe~ni~lai~an 

i ~nde~pe~nde~n atas aspe ~k ke ~u~angan pe~ru~sahaan. Ke~hadi~ran opi ~ni~ au~di~t yang wajar 

dapat me ~mpe~rku~at kre~di~bi ~li~tas pe~ngu~ngkapan GRC de ~ngan me~masti~kan bahwa 

laporan ke~u ~angan yang me~njadi~ dasar pe~ngu ~ngkapan te~rse~bu~t di~saji ~kan se~cara 

aku~rat. Kombi ~nasi ~ pe ~ngu~ngkapan GRC yang bai ~k dan opi ~ni~ au ~di~t yang posi ~ti~f 

dapat me~mbe~ri~kan si ~nyal yang le~bi~h ku~at bagi~ i~nve~stor, se~hi~ngga volati ~li ~tas harga 

saham dapat di~te~kan. 

Se ~lai~n i~tu~, ke ~bi~jakan di ~vi ~de~n yang konsi~ste ~n dan je~las ju~ga dapat di~pe~rku~at 

de~ngan adanya opi~ni~ au~di ~t. Di~vi~de ~n yang di ~bagi ~kan ke~pada i ~nve~stor me ~ru~pakan 

bagi~an dari~ i ~nformasi~ ke~u~angan yang di~u ~ji ~ ke~wajarannya ole ~h au ~di~tor. Ke~ti ~ka 

pe~ru ~sahaan me~mpe~role~h opi ~ni~ wajar tanpa pe ~nge~cu~ali~an, ke~pe~rcayaan i ~nve~stor 

te~rhadap vali ~di~tas laba yang di ~gu~nakan se~bagai ~ dasar pe ~mbagi~an di~vi ~de~n se~maki~n 

me~ni~ngkat. De~ngan kata lai~n, opi ~ni ~ au ~di ~t be ~rpe~ran se ~bagai ~ mode ~rator yang 

me~masti~kan bahwa ke ~bi~jakan di~vi ~de~n be ~nar-be~nar me~nce~rmi~nkan kondi~si~ 

ke~u~angan pe~ru~sahaan yang se~hat, se~hi~ngga mampu~ me~ngu~rangi~ volati~li~tas harga 

saham. 

Te ~mu~an pe~ne~li~ti ~an me~nge~nai~ pe~ngaru~h opi ~ni~ au~di~t te~rhadap harga saham 

masi~h me~nu~nju~kkan hasi~l yang be~ragam. Pe ~ne~li~ti~an yang di ~laku~kan ole~h (Be~li ~nda 
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& Lahaya, 2022) dan Sari ~, (2022) me~nu~nju ~kkan bahwa opi ~ni~ au ~di~t me~mi~li~ki~ 

pe~ngaru~h ne~gati~f dan si~gni ~fi ~kan te~rhadap harga saham. Se ~bali ~knya, (Abdu~rohman 

& I~ndra, 2024) me ~mpe~role ~h hasi~l yang be~rbe~da, yai ~tu~ bahwa opi~ni~ au~di ~t 

be~rpe~ngaru~h posi ~ti~f dan si~gni~fi ~kan te~rhadap harga saham. Pe~rbe~daan te ~mu~an 

te~rse~bu~t me ~ngi~ndi~kasi~kan bahwa re~spons pasar te ~rhadap opi~ni ~ au~di~t masi~h dapat 

be~rvari~asi ~ be~rgantu~ng pada karakte ~ri ~sti~k pe ~ru ~sahaan mau~pu~n konte ~ks pe~ne~li~ti ~an 

yang di ~gu~nakan. 

Be~rbagai~ pe ~ne~li ~ti~an te ~rdahu~lu~ te~lah me~mbahas pe~ngu~ngkapan Gove~rnance ~, 

Ri~sk, and Compli ~ance~ (GRC), namu ~n se ~bagi~an be~sar masi~h be~rfoku~s pada 

pe~ngaru~hnya te ~rhadap ni~lai ~ pe ~ru~sahaan mau ~pu~n ki~ne~rja ke~u~angan. Pe ~ne~li~ti ~an yang 

me~ngai~tkan pe~ngu ~ngkapan GRC de~ngan volati ~li~tas harga saham masi ~h re~lati~f 

te~rbatas. Se ~lai~n i~tu ~, kaji~an se~be~lu~mnya u ~mu~mnya me ~mpe~rlaku ~kan GRC se~bagai~ 

satu ~ ke~satu~an, se ~hi ~ngga be~lu~m banyak pe ~ne~li~ti~an yang me ~nganali ~si ~s pe~ngaru~h 

gove~rnance~ di~sclosu~re ~, ri ~sk di~sclosu~re~, dan compli~ance~ di ~sclosu~re ~ se~cara te~rpi~sah 

te~rhadap volati~li ~tas harga saham. Pe ~ne~li~ti~an i ~ni ~ me~nawarkan ke~baru~an de ~ngan 

me~ngu~ji~ masi~ng-masi ~ng kompone ~n GRC se~bagai ~ vari~abe~l i~nde~pe~nde~n yang 

be~rbe~da, se~hi~ngga pe~ngaru~h se~ti~ap di~me~nsi ~ te ~rhadap volati ~li ~tas harga saham dapat 

di ~i~de~nti ~fi ~kasi~ se ~cara le~bi~h spe~si ~fi~k. Pe ~ne~li~ti~an i ~ni~ ju~ga me ~ngi~nte~grasi ~kan ke~bi~jakan 

di ~vi~de~n ke~ dalam mode ~l pe~ne~li ~ti~an se~rta me ~nggu~nakan opi ~ni~ au~di~t se~bagai~ vari~abe ~l 

mode~rasi~ u~ntu~k me~ngu~ji ~ apakah kre ~di ~bi~li ~tas i~nformasi~ ke~u ~angan mampu~ 

me~mpe~rku~at atau ~ me~mpe~rle ~mah hu~bu~ngan antara se~ti~ap kompone~n GRC mau~pu~n 

ke~bi~jakan di ~vi ~de~n te ~rhadap volati~li~tas harga saham. 

Be~rdasarkan fe~nome ~na ti ~nggi ~nya volati ~li~tas harga saham pada pe ~ru ~sahaan 

se~ktor pe ~rbankan se ~rta masi~h te~rbatasnya pe~ne~li~ti~an yang me ~ngkaji~ hu ~bu~ngan 
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te~rse~bu~t, pe~ne~li~ti ~an i ~ni ~ di~pandang pe~nti~ng u~ntu~k me~mbe~ri ~kan bu~kti~ e~mpi~ri~s 

me~nge~nai~ faktor-faktor yang me ~me~ngaru~hi~ volati~li~tas harga saham pada se ~ktor 

pe~rbankan. Se~cara konse~ptu~al, gove~rnance~ di~sclosu~re~, ri~sk di~sclosu~re~, compli ~ance~ 

di ~sclosu ~re ~, dan ke~bi~jakan di~vi~de~n di~pe~rki ~rakan mampu~ me ~mbe~ntu~k pe~rse~psi~ 

i ~nve~stor me~lalu~i~ pe~ni~ngkatan transparansi ~, pe~nge~lolaan ri~si~ko, ke~patu ~han te~rhadap 

re~gu ~lasi~, se~rta pe~nyampai~an si~nyal me~nge~nai ~ prospe~k pe~ru ~sahaan. Pe~ngaru ~h 

te~rse~bu~t di~du~ga me ~njadi~ le~bi ~h ku~at apabi ~la di~du~ku ~ng ole~h opi ~ni~ au~di~t yang mampu ~ 

me~ni~ngkatkan kre~di ~bi ~li~tas i~nformasi ~ ke ~u ~angan yang di~pu~bli ~kasi ~kan pe~ru~sahaan. 

Pe~ne~li~ti ~an i~ni ~ be~rtu~ju~an me ~nganali ~si ~s pe ~ngaru~h gove~rnance~ di~sclosu~re~, ri~sk 

di ~sclosu ~re ~, compli ~ance~ di~sclosu~re~, dan ke~bi ~jakan di~vi~de~n te~rhadap volati ~li~tas harga 

saham de~ngan opi ~ni ~ au~di ~t se~bagai ~ vari ~abe~l mode~rasi~. Hasi~l pe~ne~li ~ti~an di ~harapkan 

dapat me~mpe~rkaya li ~te~ratu~r me~nge ~nai~ faktor-faktor yang me ~me~ngaru ~hi ~ volati~li ~tas 

harga saham se ~kali~gu~s me~mbe~ri ~kan masu~kan bagi~ pe ~ru~sahaan dalam 

me~ni~ngkatkan ku ~ali ~tas pe ~ngu ~ngkapan i~nformasi ~ se~rta bagi~ i ~nve~stor dalam 

me~ngambi~l ke~pu~tu~san i ~nve~stasi~ yang le~bi~h te ~pat. 

 

1.2 I~de~nti~fi~kasi ~ Masalah 

Be~rdasarkan pe~maparan pada bagi~an latar be ~lakang, dapat di~i~de~nti ~fi~kasi~ 

be~be~rapa pe~rmasalahan u~tama yang me ~njadi ~ dasar pe~laksanaan pe~ne~li~ti ~an i~ni~, yai~tu ~ 

se~bagai~ be~ri~ku ~t. 

1) Ti~ngkat volati ~li ~tas harga saham se~ktor pe~rbankan di ~ I~ndone ~si~a masi ~h 

te~rgolong ti ~nggi ~ dalam li~ma tahu~n te~rakhi~r, yang me~nu ~nju~kkan adanya 

ke~ti~dakstabi ~lan harga saham dan ke~ti~dakpasti ~an pasar. Kondi~si ~ i~ni~ 
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me~ni~mbu~lkan ri~si ~ko bagi ~ i~nve~stor se~rta me~me~ngaru~hi~ pe ~rse ~psi ~ stabi~li ~tas 

se~ktor ke ~u~angan nasi~onal. 

2) Be ~lu~m opti~malnya pe~ngu~ngkapan tata ke~lola, manaje~me~n ri ~si~ko, dan 

ke~patu~han (Gove~rnance~, Ri~sk, and Compli ~ance~ / GRC) ole~h be~be~rapa bank 

pu~bli ~k di~ I~ndone~si~a. Me ~ski ~pu~n GRC di ~yaki~ni~ dapat me~ni ~ngkatkan 

transparansi ~ dan me~ne~kan ri~si ~ko pasar, masi~h te~rdapat pe~ru ~sahaan yang 

be~lu~m se ~pe~nu ~hnya me ~ngi~nte~grasi ~kan ke ~ti~ga pi ~lar te~rse ~bu~t ke~ dalam si ~ste ~m 

pe~laporannya, se ~hi~ngga pote~nsi~ pe~ngaru~h GRC te~rhadap stabi~li~tas harga 

saham be ~lu ~m dapat di~amati~ se~cara maksi~mal. 

3) Ke~bi~jakan di ~vi~de~n yang di~te~rapkan ole~h pe~ru ~sahaan pe ~rbankan 

me~nu~nju~kkan pola yang be~ragam, bai~k dari ~ se ~gi~ be~saran mau ~pu ~n 

konsi ~ste~nsi~nya. Vari ~asi ~ i~ni ~ me ~ni~mbu ~lkan ke ~ti~dakpasti~an bagi ~ i~nve~stor dalam 

me~ni~lai~ prospe~k pe~ru~sahaan, yang be ~rpote ~nsi~ me~ndorong flu~ktu~asi~ harga 

saham. 

4) Kre~di ~bi ~li~tas i ~nformasi~ ke~u~angan yang di ~saji~kan pe~ru ~sahaan masi ~h me~njadi~ 

faktor pe ~nti~ng dalam ke ~pu~tu~san i~nve~stasi ~, se~hi ~ngga opi~ni ~ au~di ~t me ~mi~li~ki~ 

pe~ran strate ~gi~s se~bagai ~ be~ntu~k ve~ri~fi ~kasi ~ i~nde ~pe~nde~n te ~rhadap ke~wajaran 

laporan ke~u~angan. Namu~n, se ~jau ~h mana opi~ni~ au~di~t mampu~ me~mpe~rku ~at 

atau~ me~mpe~rle~mah pe ~ngaru~h pe~ngu~ngkapan GRC dan ke~bi~jakan di ~vi~de~n 

te~rhadap volati ~li~tas harga saham be ~lu~m banyak di~kaji~ se ~cara e~mpi~ri ~s di~ 

I~ndone ~si~a, khu ~su~snya pada se~ktor pe~rbankan. 
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1.3 Batasan Masalah 

Pe~ne~li ~ti~an i~ni~ di~batasi ~ hanya me ~mbahas me~nge~nai ~ re~aksi~ pasar saham 

de~ngan me ~ngkolaborasi ~kan pe~ngu~ngkapan GRC dan ke ~bi ~jakan di~vi~de ~n dan 

me~masu~kkan opi ~ni ~ au~di~t se~bagai~ pe~mode~rasi~. Hal i~ni~ di~laku~kan agar pe~ne~li ~ti~ 

dapat foku ~s pada satu~ pe~rmasalahan dan ju ~ga ke~te~rbatasan me ~tode~ yang 

di ~gu~nakan pada pe~ne~li~ti ~an i ~ni~ yang hanya me~nggu~nakan me~tode ~ ku~anti~tati~f dan 

jangka waktu~ pe ~ne~li~ti~an yang te~rbatas de~ngan ke ~bi~jakan data yang di ~mi~li ~ki~ ole~h 

pe~ru~sahaan. 

 

1.4 Ru ~mu~san Masalah 

Be~rdasarkan latar be~lakang dan i ~de~nti~fi ~kasi~ masalah, ru~mu ~san masalah 

dalam pe~ne~li~ti ~an i ~ni~ adalah: 

1. Bagai~manakah pe~ngaru~h gove~rnance~ di~sclosu~re~ te~rhadap volati ~li~tas harga 

saham pada se ~ktor pe ~rbankan di~ I~ndone~si~a? 

2. Bagai~manakah pe ~ngaru ~h ri~sk di~sclosu~re~ te ~rhadap volati ~li ~tas harga saham 

pada se ~ktor pe~rbankan di ~ I~ndone ~si~a? 

3. Bagai~manakah pe~ngaru~h compli~ance~ di ~sclosu ~re~ te ~rhadap volati ~li~tas harga 

saham pada se ~ktor pe ~rbankan di~ I~ndone~si~a? 

4. Bagai~manakah pe~ngaru ~h ke~bi~jakan di~vi~de~n te~rhadap volati ~li~tas harga saham 

pada se ~ktor pe~rbankan di ~ I~ndone ~si~a? 

5. Bagai~manakah pe ~ran opi~ni ~ au~di~t dalam me ~mode~rasi~ hu~bu ~ngan antara 

gove~rnance~ di ~sclosu ~re~ te ~rhadap volati ~li ~tas harga saham? 

6. Bagai~manakah pe~ran opi~ni~ au~di~t me~mode ~rasi ~ hu~bu~ngan antara ri~sk 

di~sclosu~re~ te ~rhadap volati ~li~tas harga saham? 
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7. Bagai~manakah pe ~ran opi~ni~ au~di~t me~mode~rasi ~ hu~bu~ngan antara compli ~ance~ 

di~sclosu~re~ te ~rhadap volati ~li~tas harga saham? 

8. Bagai~manakah pe ~ran opi~ni~ au~di ~t me~mode~rasi~ hu~bu~ngan antara ke~bi ~jakan 

di~vi ~de~n te ~rhadap volati ~li~tas harga saham? 

 

1.5 Tu~ju~an Pe~ne~li~ti ~an 

Be~rdasarkan ru~mu ~san masalah di ~ atas, adapu~n tu~ju~an yang i ~ngi ~n di~capai~ 

pada pe ~ne~li ~ti~an i~ni~ di ~antaranya: 

1. Me~nganali~si~s pe~ngaru ~h gove~rnance~ di~sclosu~re~ te~rhadap volati~li~tas harga 

saham pada pe ~ru~sahaan se~ktor pe~rbankan yang te~rdaftar di~ Bu~rsa E ~fe~k 

I~ndone ~si~a. 

2. Me~nge~valu~asi~ pe~ngaru~h ri ~sk di~sclosu ~re~ te~rhadap volati ~li~tas harga saham 

pada pe ~ru~sahaan se ~ktor pe ~rbankan yang te ~rdaftar di~ Bu~rsa E ~fe~k I~ndone ~si ~a. 

3. Me~ngi~de ~nti~fi~kasi~ pe~ngaru~h compli~ance~ di~sclosu~re~ te ~rhadap volati ~li~tas harga 

saham pada pe ~ru~sahaan se~ktor pe~rbankan yang te~rdaftar di~ Bu~rsa E ~fe~k 

I~ndone ~si~a. 

4. Me~ngkaji~ pe~ngaru~h ke ~bi~jakan di ~vi ~de~n te~rhadap volati~li~tas harga saham pada 

pe~ru ~sahaan se~ktor pe~rbankan yang te~rdaftar di ~ Bu~rsa E ~fe~k I~ndone~si~a. 

5. Me~ngu~ji ~ ke~mampu~an opi ~ni~ au~di ~t dalam me~mode~rasi~ hu~bu~ngan antara 

gove~rnance~ di ~sclosu ~re~ dan volati~li ~tas harga saham. 

6. Me~nge~valu~asi~ pe~ran opi~ni~ au~di~t dalam me~mode~rasi~ hu~bu~ngan antara ri~sk 

di~sclosu~re~ dan volati~li ~tas harga saham. 

7. Me~nganali~si~s pe ~ran opi~ni~ au ~di~t dalam me ~mode~rasi~ hu~bu ~ngan antara 

compli~ance~ di~sclosu ~re~ dan volati~li~tas harga saham. 
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8. Me~ngu~ji ~ ke~mampu~an opi ~ni~ au~di ~t dalam me~mode~rasi~ hu~bu~ngan antara 

ke~bi ~jakan di~vi ~de ~n dan volati~li ~tas harga saham. 

 

1.6 Manfaat Pe~ne ~li~ti ~an  

Pe ~ne~li~ti~an i~ni ~ di~harapkan dapat me ~mbe~ri~kan manfaat bagi~ pi~hak-pi ~hak 

yang be ~rke~pe~nti~ngan, yai~tu~: 

1.6.1 Manfaat Te~ori~ti~s / Akade ~mi ~s 

Se ~cara te~ori ~ti~s, pe~ne~li~ti ~an i~ni ~ di~harapkan dapat me ~mbe~ri ~kan kontri~bu ~si~ 

dalam pe~nge~mbangan li~te~ratu~r me ~nge~nai~ stabi~li~tas harga saham de~ngan 

me~ngi~nte~grasi~kan vari ~abe~l pe ~ngu~ngkapan Gove~rnance~, Ri~sk, and Compli ~ance~ 

(GRC), ke~bi ~jakan di~vi~de~n, dan opi~ni ~ au ~di~t se~bagai ~ vari ~abe ~l mode ~rasi ~. Se~lama i~ni ~, 

pe~ne~li~ti~an me~nge~nai~ GRC le~bi~h banyak di~foku~skan pada pe ~ngaru ~hnya te~rhadap 

ni ~lai~ pe~ru~sahaan dan ki~ne~rja ke~u ~angan, se ~dangkan kaji~an yang se~cara e ~kspli~si ~t 

me~nghu~bu ~ngkan GRC de~ngan volati~li ~tas harga saham masi ~h te~rbatas. De ~ngan 

me~ngombi ~nasi ~kan GRC dan ke ~bi ~jakan di~vi~de~n, pe~ne~li~ti~an i~ni ~ me~mpe~rkaya 

khazanah akade ~mi~k de~ngan me~mbe~ri ~kan pe ~rspe ~kti~f baru~ me~nge~nai ~ bagai~mana 

faktor tata ke ~lola dan ke ~bi~jakan di~stri ~bu~si~ laba be~ri ~nte~raksi~ dalam me ~me~ngaru~hi~ 

stabi~li ~tas pasar modal. Pe ~ne~li~ti~an i~ni ~ ju~ga me~nawarkan ke~baru~an me~lalu~i~ 

pe~nggu~naan opi~ni~ au~di~t se~bagai ~ vari ~abe~l mode ~rasi ~ u~ntu~k me~ngu ~ji ~ pe~rannya dalam 

me~mpe~rku~at ke ~pe~rcayaan i ~nve~stor te~rhadap kre~di~bi~li~tas i~nformasi~ ke~u~angan yang 

di ~pu~bli~kasi~kan pe~ru~sahaan. Te~mu~an pe ~ne~li~ti~an di~harapkan dapat me~mbe~ri ~kan 

kontri~bu~si ~ te~rhadap pe ~nge~mbangan li~te ~ratu ~r se~rta me~njadi~ re~fe~re~nsi~ bagi ~ pe ~ne~li~ti ~an 

se~lanju~tnya yang me ~ngkaji ~ volati~li~tas harga saham di ~ pasar modal I ~ndone~si~a, 
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khu~su~snya pada se ~ktor pe~rbankan yang me~mi~li~ki~ pe~ran strate ~gi~s dalam 

pe~re~konomi~an nasi~onal. 

1.6.2 Manfaat Prakti~s 

Se ~cara prakti ~s, pe~ne~li ~ti~an i ~ni~ di~harapkan dapat me ~mbe~ri~kan manfaat bagi ~ 

be~rbagai~ pe~mangku~ ke~pe~nti ~ngan. Bagi ~ manaje~me~n pe~ru ~sahaan pe ~rbankan, hasi ~l 

pe~ne~li~ti~an di ~harapkan dapat me ~njadi~ bahan pe~rti~mbangan dalam me ~ni~ngkatkan 

ku~ali~tas gove~rnance~ di~sclosu~re ~, ri ~sk di~sclosu ~re~, compli~ance ~ di~sclosu~re~, se~rta 

me~ru~mu ~skan ke ~bi ~jakan di ~vi~de~n yang te~pat se~bagai ~ u~paya me ~ni~ngkatkan 

ke~pe~rcayaan i~nve~stor dan me ~njaga stabi~li ~tas harga saham. Bagi ~ i ~nve~stor, pe ~ne~li~ti ~an 

i ~ni~ di~harapkan dapat me ~njadi ~ su~mbe ~r i ~nformasi ~ e~mpi~ri ~s yang di ~gu~nakan se~bagai~ 

salah satu ~ dasar dalam pe~ngambi~lan ke~pu~tu~san i~nve~stasi~ de~ngan 

me~mpe~rti ~mbangkan pe ~ngaru~h pe~ngu ~ngkapan gove ~rnance ~ di~sclosu~re~, ri ~sk 

di ~sclosu ~re ~, compli ~ance ~ di~sclosu~re~, ke ~bi ~jakan di~vi ~de~n, dan opi~ni~ au~di ~t te~rhadap 

volati ~li~tas harga saham. Se~me~ntara i~tu~, bagi~ au~di ~tor, pe~ne~li~ti~an i~ni ~ di~harapkan 

dapat me~mbe ~ri~kan gambaran me~nge~nai ~ pe~nti~ngnya opi ~ni ~ au~di~t dalam 

me~ni~ngkatkan kre ~di~bi~li ~tas i ~nformasi ~ ke~u ~angan yang di~pu~bli~kasi~kan pe ~ru~sahaan 

se~hi ~ngga mampu ~ me ~mpe~rku ~at ke~pe~rcayaan i~nve~stor te ~rhadap i~nformasi~ yang 

di ~jadi ~kan dasar dalam pe~ngambi~lan ke~pu~tu~san. De~ngan de ~mi~ki~an, pe~ne~li~ti~an i~ni~ 

di ~harapkan dapat me ~mbe~ri~kan kontri~bu~si ~ bagi ~ pe ~ni~ngkatan ku ~ali~tas prakti~k tata 

ke~lola pe~ru ~sahaan, pe ~ngambi ~lan ke ~pu~tu~san i~nve~stasi ~ yang le~bi ~h rasi~onal, se~rta 

pe~laksanaan au~di~t yang be~rku ~ali~tas pada pe~ru ~sahaan se~ktor pe~rbankan di~ I ~ndone~si ~a 


