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RETURN SAHAM (Studi pada Perusahaan Properties dan Real Estate yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023)

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas pasar dan
profitabilitas terhadap return saham pada perusahaan sektor properties dan real
estate yang terdaftar 2020-2023. Desain penelitian yang digunakan adalah
penelitian desktriptif dengan metode purposive sampling dan dihasilkan sebanyak
70 perusahaan. Penelitian ini menggunakan regresi data panel dengan aplikasi
EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas pasar dan profitabilitas
memiliki pengaruh yang signikan terhadap return saham.

Kata Kunci: Likuiditas Pasar, Profitabilitas, Return Saham

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of market liquidity and profitability on
stock returns in properties and real estate sector companies listed 2020-2023. The
research design used is descriptive research with purposive sampling method and
resulted in 70 companies. This study uses panel data regression with the EViews
12 application. The results showed that market liquidity and profitability have a
significant effect on stock returns.

Keywords: Market Liqudity, Profitability, Stock Return
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang

Return saham pada sektor properties dan real estate menunjukkan
peningkatan optimisme pasar pada tahun 2024 (Alghofar, 2024).
Meskipun mengalami penurunan pada tahun 2023, di mana sektor ini
tercatat turun 12,3% year on year, ada beberapa faktor positif yang dapat
mendorong pertumbuhan di tahun mendatang (Purwowidhu, 2024).
Pertumbuhan yang positif di sektor ini berpotensi memengaruhi return
saham perusahaan-perusahaan yang beroperasi di bidang ini (I. E. Team,
2024). Beberapa faktor yang saling berinteraksi turut berkontribusi
langsung pada harga saham, salah satunya adalah keberadaan emiten
besar seperti PT Bumi Serpong Damai Thk (BSDE) dan PT Pakuwon Jati
Tbk (PWON) yang mendukung pertumbuhan sektor properties dan real
estate di Indonesia (Bareksa, 2024).

Pada tahun 2024, harga saham PT Bumi Serpong Damai Tbk
(BSDE) menunjukkan tren yang beragam (Asmaaysi, 2024). BSDE
mencatatkan peningkatan laba bersih sebesar 62,55% pada kuartal |
2024, mencapai Rp1,44 triliun, yang berkontribusi pada kenaikan harga
saham mereka (Malik, 2024). PT Pakuwon Jati Tbk (PWON)
menunjukkan performa yang cukup solid pada tahun 2024. Pakuwon Jati
mencatatkan laba bersih sebesar Rp 1,85 triliun. Dalam konteks ini,
return saham mengalami tren kenaikan yang signifikan, didorong oleh
kondisi pasar yang positif (Group, 2024). Hal ini menjadi peluang bagi
investor untuk memperoleh keuntungan yang lebih baik, terutama dalam
menghadapi proyeksi pertumbuhan yang menguntungkan di masa depan
(Cruz, 2020).



Menurut Zhang (2021), salah satu faktor yang memengaruhi return
saham adalah likuiditas pasar. Likuiditas pasar berperan sangat penting
dalam menentukan tingkat return yang dapat diperoleh oleh investor
(Chikwira & Mohammed, 2023). Likuiditas pasar yang tinggi tidak
hanya mengurangi biaya transaksi, tetapi juga memberikan fleksibilitas
bagi investor untuk menyesuaikan posisi mereka sesuai dengan kondisi
pasar yang berubah (Hayes, 2024). Saat pasar mengalami fluktuasi,
investor yang memiliki akses ke sekuritas yang likuid dapat merespons
dengan cepat terhadap perubahan harga, sehingga mereka dapat
mengoptimalkan keuntungan atau mengurangi kerugian (Hu et al., 2019).

Sebaliknya, likuiditas pasar yang rendah dapat menciptakan
tantangan signifikan bagi investor (T. I. Team, 2020). Ketika investor
ingin menjual saham di pasar yang kurang likuid, mereka mungkin harus
menerima harga yang lebih rendah dari yang diharapkan, sehingga
mengurangi potensi return yang dapat diperoleh (McCoy, 2023). Selain
itu, dalam situasi likuiditas pasar yang rendah, volatilitas harga dapat
meningkat, yang dapat menambah risiko investasi (Avdjiev et al., 2023).

Selain penurunan harga yang mungkin diterima saat menjual saham,
likuiditas pasar yang rendah juga dapat menghambat kemampuan
investor untuk melakukan transaksi dengan cepat (Bukhdir, 2024). Di
pasar yang kurang likuid, jumlah pembeli dan penjual biasanya terbatas,
sehingga sulit untuk melakukan transaksi tanpa mengubah harga pasar
secara besar (Sekhon, 2020). Hal ini dapat menyebabkan hilangnya
kesempatan untuk mendapatkan return (Berk & DeMarzo, 2017).

Menurut Bechtel et al. (2023) faktor-faktor seperti spread bid-ask, ,
dan turnover ratio, zero return days sangat memengaruhi likuiditas pasar.
Saham dari perusahaan besar yang aktif diperdagangkan cenderung
menawarkan likuiditas pasar yang lebih baik, yang memungkinkan
investor untuk meraih return yang lebih tinggi (Castaing et al., 2020).

Sebaliknya, saham perusahaan kecil atau yang kurang transparan



mungkin memiliki likuiditas pasar yang rendah, sehingga sulit bagi
investor untuk mengakses return yang optimal (Inc., 2023).

Penelitian tentang pengaruh likuiditas pasar terhadap return saham
menjadi relevan karena likuiditas pasar dapat memengaruhi tingkat risiko
yang dihadapi oleh investor. Menurut Amihud & Levi (2023), saham
dengan likuiditas yang lebih rendah cenderung menawarkan return yang
lebih tinggi sebagai kompensasi atas risiko likuiditas yang dihadapi oleh
investor. Dengan kata lain, investor mungkin menuntut premium
likuiditas, yang merupakan return tambahan untuk mengimbangi risiko
kesulitan dalam menjual atau membeli saham pada harga yang
diinginkan.

Selain likuiditas pasar, profitabilitas menjadi faktor penting yang
memengaruhi return saham (Chin & Setiawan, 2024). Rasio
profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return on
Assets (ROA). ROA menunjukkan seberapa baik perusahaan
memanfaatkan aset yang dimilikinya untuk menghasilkan keuntungan
(Rachmawati & Suhermin, 2017). Semakin tinggi ROA, semakin efisien
perusahaan dalam mengelola asetnya untuk meraih laba. Hal ini dapat
menarik perhatian investor untuk membeli saham perusahaan, yang pada
akhirnya dapat mendorong kenaikan harga saham dan memberikan
tingkat return yang tinggi (Chen et al., 2022).

Menurut Abdullahi & Fakunmoju (2019), likuiditas pasar memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan
penelitian yang telah dilakukan oleh Cakici & Zaremba (2021) likuiditas
pasar memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap return
saham. Pengaruh likuiditas pasar terhadap return saham ditemukan
menunjukkan bahwa efek likuiditas hanya muncul pada saham yang
berkapitalisasi mikro, yang signifikansi ekonominya tergolong kecil.

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Nandyayani &
Suarjaya (2021) terdapat pengaruh positif antara profitabilitas dan return
saham. Menurut Harlan & Wijaya (2022) terdapat pengaruh positif dan



signifkan profitabilitas terhadap return saham. Sedangkan menurut
Saragih (2018), terdapat pengaruh negatif dan signifikan profitabilitas
terhadap return saham. Menurut Salim et al. (2023), tidak terdapat
pengaruh signifkan antara profitabilitas dengan return saham.

Penelitian ini bertujuan untuk melihat bagaimana likuiditas pasar dan
profitabilitas memengaruhi return saham dengan menggunakan data dari
pasar saham Indonesia. Studi ini akan memberikan wawasan mengenai
seberapa besar pengaruh likuiditas pasar dan profitabilitas terhadap
return saham. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan memberikan
kontribusi terhadap literatur yang ada terkait hubungan antara likuiditas
pasar dan return saham, khususnya dalam konteks pasar berkembang
seperti Indonesia. Berdasarkan uraian permasalahan di atas, dilakukan
penelitian “Pengaruh Likuiditas Pasar dan Profitabilitas Terhadap Return
Saham (Studi pada Perusahaan Properties dan Real Estate yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023)”.

2. ldentifikasi Masalah

Menurut Ahmed & Tahat (2020), terdapat hubungan positif dan
signifikan antara return saham dan likuiditas, yang menunjukkan bahwa
investor cenderung untuk keluar atau tetap bertahan. Hasil penelitian ini
memberikan implikasi kebijakan bagi investor dan pembuat kebijakan,
mengindikasikan bahwa pandemi dapat secara signifikan memperburuk
kondisi ekonomi bisnis. Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Abdullahi & Fakunmoju (2019) bahwa dengan menggunakan
pengukuran turnover ratio, likuiditas pasar memiliki pengaruh positif dan
sisgnifikan terhadap return saham. Ketika turnover mengalami
peningkatan, hal ini umumnya diikuti oleh naiknya likuiditas pasar, yang
berpotensi menarik minat lebih banyak investor.

Sedangkan Cakici & Zaremba (2021) meneliti bahwa variabel
seperti turnover ratio dan bid-ask spread menunjukkan bahwa efek

likuiditas hanya muncul pada saham yang berkapitalisasi mikro, yang



signifikansi ekonominya tergolong kecil. Sebaliknya menurut Leirvik et
al. (2017), dengan menggunakan variabel bid-ask spread dan turnover
ratio sebagai pengukuran likuiditas pasar tidak memilki dampak
signifikan terhadap return saham.

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Nandyayani &
Suarjaya  (2021) profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham. Sejalan dengan penelitian, Harlan & Wijaya
(2022) terdapat pengaruh positif signifkan profitabilitas terhadap return
saham. Sedangkan menurut Saragih (2018), terdapat pengaruh negatif
dan signifikan profitabilitas terhadap return saham. Menurut penelitian
Salim et al. (2023), tidak terdapat pengaruh signifkan antara profitabilitas

dengan return saham.

3. Batasan Masalah
Berdasarkan penjelasan mengenai latar belakang dan identifikasi
masalah yang telah disampaikan, maka terdapat batasan dalam penelitian.
Batasan masalah pada penelitian ini yaitu hanya terbatas dimana variabel
independen yang digunakan dalam penelitian ini hanya terdapat empat
variabel, yaitu likuditas pasar(bid-spread ask, turnover ratio, dan zero
return days) dan profitabilitas. Sedangkan variabel dependen yang
digunakan yaitu return saham. Selain itu, penelitian ini difokuskan pada
perusahaan di sektor properties dan real estate yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia, dengan data yang diambil dari periode 2020 hingga
2023.
4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan masalah yang telah dijelaskan
sebelumnya, penelitian ini akan membahas pertanyaan berikut: (1)
Apakah likuiditas pasar(bid-spread ask, turnover ratio, dan zero return
days) berpengaruh terhadap return saham?; (2) Apakah profitabilitas
berpengaruh terhadap return saham?



B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan
Penelitian ini bertujuan untuk mencapai hal berikut: (1) Untuk
menganalisis dan mengetahui adanya pengaruh likuiditas pasar dan
profitabilitas terhadap return saham. (2) Untuk menganalisis dan

mengetahui adanya pengaruh profitabilitas terhadap return saham.

2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat berupa ulasan
terkait dengan pengaruh likuditas pasar dan profitabilitas terhadap return.
Manfaat dari penelitian ini adalah : (1) Bagi perusahaan, penelitian ini
dapat digunakan untuk meningkatkan stabilitas dan kredibilitas
perusahaan. (2) Bagi peneliti, hasil penelitian ini bisa dijadikan acuan
untuk penelitian selanjutnya sekaligus memperluas wawasan tentang
pengaruh likuiditas pasar terhadap return saham. (3) Bagi pembaca,
penelitian ini  dapat memberikan kontribusi dan meningkatkan

kompetensi di bidang yang berkaitan dengan penelitian yang ditulis.
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