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ABSTRACT (Bahasa Inggris)

This study aims to determine the effect of trading frequency, stok trading volume, and
market capitalization on stock returns of companies listed on the Jakarta Islamic Index (JII) in
2020 - 2022. The nature of this research is quantitative. The population and research sample
are 12 companies listed on the Jakarta Islamic Index (JII) in 2020 - 2022. Data obtained as
secondary data obtained through annual financial reports 2020 - 2022. Based on the trading
frequency test, stock trading volume and market capitalization have no significant effect on
stock return of companies listed on the Jakarta Islamic Index (JII) in 2020 to 2022. The R
Square value of 0.018 indicates a relationship of 1,8% between trading frequency, stok trading
volume, and market capitalization while the remaining 98,2% is influenced by other variables
outside the regression model.

Keywords : Trading Frequency; Trading Volume; Market Capitalization; Stock
Return

ABSTRAK (Bahasa Indonesia)

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh frekuensi perdagangan, volume
perdagangan saham, dan kapitalisasi pasar terhadap return saham perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2020 — 2022. Sifat penelitian ini adalah kuantitatif.
Populasinya dan sampel penelitian adalah 12 perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic
Index (JII) tahun 2020 — 2022. Data diperoleh sebagai data sekunder yang diperoleh melalui
laporan keuangan tahunan 2020 — 2022. Berdasarkan uji frekuensi perdagangan, volume
perdagangan saham dan kapitalisasi pasar tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap
return saham perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2020 - 2022. Nilai
R Square sebesar 0,018 menunjukkan adanya hubungan sebesar 1,8% antara frekuensi
perdagangan, volume perdagangan saham, dan kapitalisasi pasar sedangkan sisanya sebesar
98,2% dipengaruhi oleh variabel lain diluar model regresi.

Kata Kunci : Frekuensi Perdagangan; Volume Perdagangan; Kapitalisasi Pasar; Return
Saham
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PENDAHULUAN
Pasar modal adalah pilihan investasi

lain yang menawarkan tingkat pengembalian
terbaik kepada investor. Pasar modal ini
disebut bursa efek dan hanya ada satu bursa
efek indonesia yaitu Bursa Efek Indonesia
(BEI). Salah satu pasar modal yang paling
populer bagi investor saat ini adalah saham.
Bursa Efek Indonesia (BEI) mempunyai
beberapa kelompok saham yang diwakili oleh
indeks saham, antara lain IHSG, LQ45,
IDX30, ISSI, JII dan lainnya.

Jakarta Islamic Index (JII) menyusun
daftar indeks dalam hitungan rata — rata
indeks sebanyak 30 saham dengan memenuhi
standar syariah dan memiliki kapitalisasi
pasar terbesar serta likuiditas yang tinggi.
Saham syariah mengatur saham supaya tidak
bertentangan dengan prinsip syariah yang
merupakan prinsip hukum islam saat
melaksanakan aktivitas sebuah usaha di pasar
modal (Prasetia, 2018). Resiko investasi
diperhitungkan seperti memperhitungkan
fluktuasi  pertumbuhan laba, mencegah
investor yang berinvestasi di saham syariah
terlibat dalam tindakan spekulatif yang dapat
mengarahkan pada perjudian (Yanti, 2012).

Pertimbangan  dalam  berinvestasi
merupakan hal utama dimana dengan
berinvestasi, investor mendapatkan
keuntungan (return) saham. Tingginya
tingkat pengembalian saham telah menarik
investor untuk memasukkan dana mereka ke
pasar modal (Limto & Firdausy, 2020).
Pengembalian  return saham  dilakukan
melalui perbandingan selisih antara harga
saham dengan harga penutupan sebelumnya
(Handayani dkk., 2022). Informasi tentang
return saham erat kaitannya terhadap
informasi dalam laporan keuangan dimana
return saham yang realisasi dan ekspektasinya
dapat dihitung dengan sebuah harga saham

dan dividen dimana informasi yang dapat
diketahui  melalui  laporan  keuangan
(Setyawati & Irwanto, 2020).

Tingkat  return  saham  mampu
dipengaruhi oleh banyak faktor, seperti faktor
eksternal serta internal perusahaan. Return
saham dipengaruhi dari faktor eksternal
seperti  frekuensi perdagangan, volume
perdagangan, nilai pasar, kapitalisasi pasar
dan lainnya, kemudian refurn saham
dipengaruhi dari faktor internal seperti rasio
keuangan perusahaan (Nidianti, 2013).
Dalam bursa efek aktivitas frekuensi
perdagangan dan volume perdagangan
menggambarkan salah satu faktor ketika
mengukur reaksi pasar terhadap informasi
yang masuk ke pasar modal (Khoirayanti &
Sulistiyo, 2020).

Saham diperhatikan aktif ketika angka
yang teridentifikasi dalam sebuah data
frekuensi perdagangan pada saham yang
tinggi, disebabkan tingginya tingkat perhatian
investor terjadi kenaikan permintaan saham
dapat menambah frekuensi perdagangan.
Frekuensi perdagangan pada sebuah saham
menggambarkan beberapa kali transaksi
dalam memperdagangkan saham yang
berkaitan pada periode tertentu (Windiana
dkk., 2022). Sebuah saham dianggap likuid
ketika frekuensi perdagangan saham tersebut
tinggi, selama periode yang sama saham
tersebut dipandang tidak likuid atau tidak
menarik bagi investor jika frekuensi
perdagangan pada saham tersebut rendah
(Ramadhani & Sadikin, 2023).

Investor merupakan pihak yang
mempunyai kekuatan dalam melaksanakan
penawaran dan permintaan saham dapat
menggambarkan sebuah volume perdagangan
(Putri & Syaichu, tt. 2023) Volume
perdagangan pada saham mencerminkan
jumlah saham yang dapat didistribusikan
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dalam satu hari perdagangan (Jati dkk., t.t.).
Apabila kuantitas transaksi saham pada
periode tertentu dapat meningkat selama
transaksi, hal tersebut menandakan bahwa
saham tersebut telah menarik banyak minat
dari investor sehingga akan meningkat kinerja
saham tersebut (Rahmanissa &
Isynuwardhana, t.t.).

Umumnya, saham berkapitalisasi besar
merupakan target investasi jangka panjang
bagi para investor. Kapitalisasi pasar
merupakan penilaian suatu pasar yang
diterbitkan oleh emiten (Niawaradila dkk.,
2021). Semakin tinggi kapitalisasi pasar,
investor akan mempertahankan sahamnya
karena percaya bahwasanya perusahaan besar
dapat lebih stabil secara finansial, memiliki
risiko yang semakin rendah dan mempunyai
prospek jangka panjang yang baik serta
prospek return saham yang tinggi sehingga
investor menganggap lebih aman investasinya
(Mufreni & Amanah, 2015).

Penelitian sebelumnya menunjukkan
bahwa kapitalisasi pasar berpengaruh positif
terhadap return saham, karena saham dan
kapitalisasi pasar yang kuat kebanyakan
menjadi tujuan investasi jangka lama investor
dan menjadi potensi pertumbuhan perusahaan
(Ruswandi dkk., 2022). Perihal tersebut
bertentangan dengan penelitian Taslim &
Wijayanto (2016) pada Kkapitalisasi pasar
berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap return saham, sedangkan (Sa’diyah
& Amboningtyas, t.t.) mengungkapkan
kapitalisasi pasar  berpengaruh  negatif
terhadap return saham.

Hasil penelitian yang dilangsungkan
oleh Permatasari & Yanti (2022) menyatakan
volume perdagangan mempengaruhi return
saham secara positif. Penelitian yang
dilangsungkan oleh Indriastuti & Nafiah
(2017) menyatakan variabel pada volume
perdagangan menunjukkan hasil positif
namun tidak signifikan terhadap return saham

sedangkan Maysie, (2021) menyatakan pada
volume perdagangan serta kapitalisasi pasar
berpengaruh negatif dengan signifikan pada
return saham.

(Ruswandi dkk., 2022) dan (Yusra,
2019) melaksanakan penelitian dengan
membuahkan kesimpulan frekuensi
perdagangan tidak berpengaruh terhadap
return saham, sedangkan (Cahyawulan, t.t.)
menghasilkan kesimpulan frekuensi
perdagangan berpengaruh negatif serta tidak
signifikan terhadap return saham. Hal ini
berlawanan dari penelitian yang dilakukan
Maysie (2021) dan (Windiana dkk., 2022)
yang berkesimpulan bahwasanya frekuensi
perdagangan mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap return saham.

Berdasarkan dari beberapa temuan
pada penelitian terdahulu masih menunjukan
beragam hasil yang diperoleh perihal variabel
yang berpengaruh terhadap return saham,
maka perlu diuji kembali pengaruh dari
frekuensi perdagangan, volume perdagangan
saham, dan kapitalisasi pasar terhadap return
saham di perusahaan yang terdaftar dalam
Jakarta Islamic Index (JII) selama periode
2020 —2022.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini mengadopsi pendekatan
kuantitatif. Menurut Salim (2020), penelitian
kuantitatif adalah penelitian yang
menggunakan data yang dihitung dalam skala
numerik atau angka. Jenis data digunakan
peneliti pada penelitian merupakan data
sekunder diperoleh secara tidak langsung
dengan mengunduh data berbentuk laporan
keuangan yang diterbitkan setiap tahunnya di
situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI)
www.idx.co.id, kemudian data  yang
diperoleh diolah dan menganalisis.

Populasi dan sampel yang digunakan
merupakan sebuah perusahaan yang terdaftar
pada Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun
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2020 — 2022. Teknik pengambilan sampel
melalui  metode  purposive  sampling
merupakan mengambil sampel berlandaskan
pada kriteria tertentu supaya mendapatkan
sampel yang sinkron dengan tujuan
penelitian. Sampel penelitian ini
menggunakan 12 perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index (JII) selama tahun 2020
— 2022. Alat analisis yang diaplikasikan
adalah program SPSS 26. Teknik analisis data
membentuk analisis linear berganda yang
bertujuan dapat mengidentifikasi pengaruh
variabel independen terhadap  variabel
dependen. Adapun rumus yang digunakan
dalam persamaan regresi berganda:

Y =a+b1X1+b2X2+b3X3+e

Keterangan:

Y : Return Saham

a : konstanta

b : koefisien regresi

X, : Frekuensi Perdagangan

X, : Volume Perdagangan

X5 : Kapitalisasi Pasar

e : Error term
Definisi operasional variabel

Variabel yang digunakan dalam
penelitian  ini frekuensi
perdagangan, volume perdagangan saham,

merupakan

kapitalisasi pasar dan return saham.
peningkatan ~ permintaan  saham  yang
menyebabkan  peningkatan  peningkatan
frekuensi  perdagangan (Yuana 2022).
Frekuensi perdagangan semakin tinggi pada
suatu saham tersebut bertambah aktif
diperdagangkan.

Volume perdagangan saham
menggambarkan banyaknya jumlah lembar
pada saham yang diperdagangkan dalam
periode waktu terbatas (Jati dkk., t.t.).
Kenaikan pada volume perdagangan saham
dalam bursa efek merupakan peningkatan
pada aktivitas pembelian atau penjualan

saham oleh para investor. Peningkatan
volume perdagangan saham terus memberi
investor informasi yang berguna sclama
periode perdagangan.

jumlah saham perusahaan i yang
VAit = diperdagangkan pada periode t
It = jumlah saham perusahaani yang
beredar pada periode ke t

Kapitalisasi pasar merupakan sebuah
spekulasi  entitas yang berkaitan pada
perhitungan komponen biaya atas jumlah para
penawar yang diumumkan sedemikian rupa
sehingga semakin tinggi biaya saham dalam
entitas yang diatur, semakin menonjol jumlah
masalah yang diatur yang beredar, semakin
signifikan pasar entitas tersebut (Sa’diyah &
Amboningtyas, t.t.). Menunjukkan pada
kapitalisasi pasar adalah nilai sejumlah saham
tertentu yang diterbitkan dari suatu entitas
selama rentang waktu tertentu.

Vg = Pg x Sg
Keterangan:
Vs = Kapitalisasi pasar
Pg = Harga pasar
Ss = Jumlah saham yang di terbitkan

Return saham merupakan reward
bagi investor karena mereka bersedia
mengambil  resiko  ketika  berinvestasi
(Aquino & Utari, 2021). Menunjukkan
sebuah return saham berbanding lurus dan
berbanding terbalik terhadap risiko, bahkan
besar keuntungan yang diperoleh, begitu juga
sebaliknya.

Pt—Pi—

t-1
Keteranagan :
P, = harga saham pada periode t

P._; = harga saham pada sebelum t-1

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskripsi
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Tabel 1. Hasil Statistik Deskripsi
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Berdasarkan hasil uji  deskriptif
diatas menggambarkan distribusi data sebagai
berikut :

1. wvariabel frekuensi perdagangan (X1)
dari data tersebut nilai minimum
936547
maksimum

sedangkan pada  nilai
sebesar 8801270
kemudian terdapat rata — rata pada
frekuensi  perdagangan  sebesar
2273277,83 dan standar deviasi data
frekuensi
1522938,690

2. variabel volume perdagangan (X2)

perdagangan adalah

dari data tersebut nilai minimum
1110414 sedangkan pada nilai

maksimum sebesar 63397507
kemudian terdapat rata — rata pada
volume perdagangan sebesar

15461818,64 dan standar deviasi data
volume perdagangan adalah
1522938,690

3. variabel kapitalisasi pasar (X3) dari
data  tersebut nilai  minimum
31221000000 sedangkan pada nilai
maksimum sebesar 4,E+11 kemudian
terdapat rata — rata pada kapitalisasi
pasar sebesar 1,05E+11 dan standar
deviasi data kapitalisasi pasar adalah
9,378E+10

4. wvariabel return saham (Y) dari data
tersebut nilai  minimum -0,441
sedangkan pada nilai maksimum
sebesar 1,276 kemudian terdapat rata
— rata pada return saham sebesar
1,16683 dan standar deviasi data
return saham adalah 0,432430

Uji Autokorelasi

Tabel 2. UJi Autokorelasi
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Aduriad 3 S Fea v Luiar
LIFEF 1 T T8 SAprEy Bre Znlrmds Fdna

134" (& H [d ] LEELET 1251

i :-_.;::;._.:;l;-.u-.lm Bzl o P, WOk Puiddgal Liiy, - Hoamara
1 Cepmardut, babaid s Psda Sadian

Dari hasil pengujian di atas terlihat
nilai DW sebesar 1,250 dengan total k
(variabel bebas) berjumlah 3 dan jumlah pada
sampel 36, nilai dU 1.2953 dan dL 1.6539
dengan demikian nilai pada DW 1.860 lebih
besar dari dU serta kurang dari (4-dU)

sehingga tidak terjadi autokorelasi.

Uji Simultan (Uji F)
Tabel 3. Hasil Uji F
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Hasil dari SPSS diatas merupakan
nilai F hitung 0,195 serta diperoleh F tabel =
2,901 kemudian nilai F hitung < F tabel
(0,195 < 2,901) jika, F hitung lebih kecil dari
pada F tabel dan probabilitas lebih besar dari
tingkat signifikan, bahwa variabel independen
tidak  berpengaruh  signifikan terhadap
variabel dependen.

Uji Regresi Linier Berganda
Tabel 4. Uji Regresi Linier Berganda
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Berdasarkan pada hasil uji regresi
linier berganda, menunjukkan persamaan
sebagai berikut :
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Return Saham = 0,242 — 2,576E-8 + 2.681E-9
-5,497E-13 + ¢

Hasil pengolahan data  diatas
mengindikasikan koefisien regresi sebesar -
0,091 (negatif), nilai signifikansi sebesar
0.805 menunjukkan bahwa  frekuensi
perdagangan berpengaruh negatif serta
signifikan terhadap return saham. Koefisien
regresi kedua sebesar 0,094 (positif), nilai
signifikan sebesar 0,796 maka volume
perdagangan  berpengaruh  positif  tidak
signifikan terhadap return saham. Kemudian
koefisien regresi sebesar -0,119 (negatif)
dengan nilai signifikan sebesar 0,510
mengindikasi bahwa pengaruh kapitalisasi
pasar terhadap return saham berpengaruh
negatif serta tidak signifikan.

Uji Koefisien Determinasi (R)

Tabel 5. Hasil Uji R
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Hasil uji R menunjukkan nilai R
square sebesar 0,018 jadi, pada pengujian ini
variabel frekuensi perdagangan, volume
perdagangan saham, kapitalisasi pasar
berpengaruh terhadap return saham 1,8% dan
selebihnya 98,2% lainnya dipengaruhi oleh
variabel lain.

Uji t
Tabel 6. Uji t
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Hasil uji diatas menunjukkan bahwa
nilai  signifikansi  pengaruh  frekuensi
perdagangan terhadap return saham adalah
0,805 > 0,05 dan nilai thitung -0,249 < nilai t

tabel 2,036 maka tidak terdapat pengaruh
terhadap variabel X1 dan variabel Y.

Pengaruh  volume  perdagangan
terhadap return saham adalah 0,796 > 0,05
dan nilai thitung 0,261 < nilai t tabel 2,036
maka tidak terdapat pengaruh terhadap
variabel X2 dan variabel Y dan pengaruh
kapitalisasi pasar terhadap return saham
adalah 0,510 > 0,05 dan nilai thitung -0,667 <
nilai t tabel 2,036 maka tidak terdapat
pengaruh terhadap variabel X3 dan variabel
Y.

PEMBAHASAN / DISCUSSION
Pengaruh Frekuensi Perdagangan
terhadap Return saham

Pada penelitian dapat diketahui
variabel  Frekuensi  Perdagangan tidak
berpengaruh terhadap return saham dengan
nilai thitung -0,249 < nilai t tabel 2,036. Oleh
karena itu, hasil penelitian menunjukkan
bahwa terdapat pengaruh negatif yang tidak
signifikan terhadap return saham dengan
menunjukkan tidak signifikan 0,805 lebih
besar dari tingkat signifikan yang berjumlah
0,05.

Hasil penelitian ini  berkontribusi
dengan  (Cahyawulan, t.t.)  penelitian
sebelumnya yang menunjukkan frekuensi
perdagangan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap return saham, sementara
itu Ruswandi dkk. (2022) dan Yusra (2019)
menyimpulkan bahwa frekuensi perdagangan
tidak berpengaruh terhadap return saham.

Pengaruh Volume Perdagangan saham
terhadap Return Saham

Pada penelitian yang dilakukan terlihat
bahwa volume perdagangan berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap return saham,
nilai signifikan 0,796 lebih besar dari taraf
signifikan 0,05 serta pada nilai koefisien
0,261 bertanda positif.
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Hasil penelitian ini berkontribusi
penelitian sebelumnya oleh Indriastuti &
Nafiah, (2017)
perdagangan menerangkan hasil yang positif
namun tidak signifikan terhadap return
saham, sedangkan Maysie (2021)

bahwa variabel volume

membuktikan pada volume perdagangan
hasilnya negatif dan tidak signifikan terhadap
return saham.

Pengaruh Kapitalisasi Pasar terhadap
Return Saham

Penelitian yang  dilakukan
memperlihatkan bahwa hubungan antara
kapitalisasi pasar dan return saham tidak
signifikan dengan signifikansi 0,510 lebih
tinggi dari tingkat signifikan 0,05 serta nilai
koefisien sebesar -0,667 bertanda negatif.

Hasil penelitian ini berkontribusi
Taslim (2016)  sebelumnya  yang
memberitahukan hasil kapitalisasi pasar
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
return saham, sedangkan (Sa’diyah &
Amboningtyas, t.t.) mengungkapkan bahwa
hasil kapitalisasi pasar berpengaruh negatif
terhadap return saham.

KESIMPULAN

Berdasarkan  hasil penelitian  yang
dilakukan  dengan menggunakan frekuensi
perdagangan, volume perdagangan saham dan,
kapitalisasi pasar terhadap faktor teknikal refurn
saham perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta
Islamic Index (JII) tahun 2020 sampai dengan
tahun 2022, penulis dapat menyimpulkan bahwa
hasil pengujian memperoleh variabel frekuensi
perdagangan, volume perdagangan saham dan
kapitalisasi pasar membuktikan tidak berpengaruh
dan tidak signifikan terhadap return saham pada
beberapa perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JII) selama tahun 2020 — 2022.

Artinya peningkatan frekuensi
perdagangan, volume perdagangan saham serta
kapitalisasi pasar yang lebih besar bakal
menurunkan return saham terhadap perusahaan.
Frekuensi perdagangan, volume perdagangan

saham dan kapitalisasi pasar tidak berpengaruh
terhadap  return saham yang merupakan
pengembalian  investasi  yang  ditawarkan
perusahaan kepada investor dalam bentuk laba
saham. Dalam hal ini, perusahaan mendapatkan
keuntungan dari berbagai penjualan dan
pendapatan selain yang mepengaruhi faktor —
faktor seperti frekuensi perdagangan, volume
perdagangan saham dan kapitalisasi pasar.
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