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ARTICLE INFO ABSTRACT
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan aset, earning volatility,
dan debt to equity ratio (DER) terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan sub sektor
otomotif dan komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019—

Kata kunci: 2023. Metode yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif asosiatif dengan menggunakan
Volatilitas Harga Saham, data sekunder dari lima perusahaan yang dipilih melalui teknik purposive sampling
Pertumbuhan Aset, berdasarkan ketersediaan data dan konsistensi pelaporan keuangan. Analisis data dilakukan
Earning Volatility, menggunakan uji asumsi klasik dan regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan
Debt to Equity Ratio, bahwa secara parsial, pertumbuhan aset dan earning volatility tidak berpengaruh signifikan
Sub Sektor Otomotif, terhadap volatilitas harga saham, sedangkan DER berpengaruh signifikan secara positif.
Komponen Secara simultan, ketiga variabel tersebut berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga

saham. Temuan ini memberikan implikasi bahwa struktur pendanaan perusahaan, khususnya
tingkat utang, memainkan peran penting dalam fluktuasi harga saham dan perlu menjadi
perhatian investor dalam pengambilan keputusan investasi.

This study aims to analyze the effect of asset growth, earning volatility, and debt to equity
ratio (DER) on stock price volatility in automotive and component sub-sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2019-2023 period. The method
used is an associative quantitative approach using secondary data from five selected
companies through purposive sampling techniques based on data availability and consistency
of financial reporting. Data analysis was carried out using classical assumption tests and
multiple linear regression. The results show that partially, asset growth and earning volatility
do not have a significant effect on stock price volatility, while DER has a significant positive
effect. Simultaneously, these three variables have a significant effect on stock price volatility.
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Component These findings imply that a company's funding structure, particularly debt levels, plays an
important role in stock price fluctuations and needs to be an investor concern in investment
decision-making.
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PENDAHULUAN

Pasar modal memiliki peran penting dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara. Investasi di pasar
modal dapat menjadi alternatif bagi masyarakat untuk memperoleh keuntungan. Salah satu sektor yang
menarik minat investor adalah sektor otomotif dan komponen. Industri otomotif dan komponen di Indonesia
merupakan salah satu sektor manufaktur yang mengalami perkembangan cukup pesat (Wicaksono et al.,
2020). Hal ini didukung oleh pertumbuhan ekonomi, peningkatan daya beli masyarakat, serta kebijakan
pemerintah yang mendorong industri otomotif dalam negeri (Ummah, 2019). Selain itu, perkembangan
teknologi dalam industri otomotif, seperti kendaraan listrik dan otomasi produksi, turut mempercepat
pertumbuhan sektor ini (Suryadi & Nugroho, 2021). Permintaan kendaraan yang terus meningkat, baik untuk
kebutuhan pribadi maupun komersial, juga menjadi faktor pendorong utama dalam industri otomotif (Putra
et al., 2022). Industri ini memberikan kontribusi besar terhadap penciptaan lapangan kerja dan pendapatan
negara melalui pajak serta ekspor kendaraan (Yusuf & Rahayu, 2020). Para investor melihat sektor ini
sebagai peluang investasi yang menjanjikan karena potensi pertumbuhannya yang berkelanjutan (Darmawan,
2021). Dengan dukungan dari berbagai faktor tersebut, industri otomotif di Indonesia diprediksi akan terus
berkembang dan menarik lebih banyak investor di masa depan (Rahmawati & Prasetyo, 2023).

Meskipun memiliki prospek pertumbuhan yang menjanjikan, industri otomotif dan komponen juga
menghadapi berbagai tantangan dan risiko yang dapat mempengaruhi investasi di sektor ini. Salah satu risiko
utama adalah volatilitas harga saham perusahaan-perusahaan di industri ini yang cenderung fluktuatif akibat
berbagai faktor, baik internal maupun eksternal (Tasman et al., 2020). Faktor-faktor yang mempengaruhi
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volatilitas harga saham di antaranya adalah dividend yield, dividend payout ratio, ukuran perusahaan,
volatilitas laba (earning volatility), debt to asset ratio, pertumbuhan aktiva, dan nilai buku per saham (Hasan,
et al., 2022). Selain faktor internal perusahaan, kondisi ekonomi seperti inflasi, suku bunga, dan nilai tukar
juga turut berkontribusi terhadap pergerakan harga saham di sektor otomotif.

Volatilitas harga saham adalah fluktuasi dari saham, return-return suatu sekuritas atau portofolio
dalam suatu periode tertentu (Hartono, 2017). Volatilitas yang tinggi menunjukkan perubahan harga yang
besar, sedangkan volatilitas yang rendah mencerminkan pergerakan harga yang lebih stabil. Dalam konteks
industri otomotif, volatilitas ini bisa dipicu oleh perubahan regulasi, faktor ekonomi seperti inflasi dan suku
bunga, serta sentimen pasar terhadap prospek industri. Berita terkini di pasar atau bursa juga dapat memicu
volatilitas, menyebabkan pelaku pasar melakukan revaluasi terhadap aset yang diperdagangkan oleh
perusahaan (Devid et al., 2022). Oleh karena itu, dalam penelitian ini, volatilitas harga saham diukur melalui
tiga faktor utama, yaitu pertumbuhan aset, earning volatility, dan debt to equity ratio (DER), yang berperan
dalam menentukan tingkat fluktuasi harga saham suatu perusahaan.

Pertumbuhan aset artinya peristiwa perubahan yang terjadi pada aset sebuah perusahaan. Semakin
besar aset maka diharapkan semakin besar pula hasil operasional yang dihasilkan oleh suatu perusahaan
(Rowena & Hendra, 2017). Semakin besar hasil operasional perusahaan diharapkan dapat meningkatkan
return bagi investor. Tingkat pengembalian (return) yang besar bagi investor akan ikut meningkat
selanjutnya akan berdampak pada tingginya volatilitas harga sahamnya (Dinata, 2023).

Earning volatility adalah indikator yang mengukur seberapa stabil laba yang di peroleh perusahaan
setiap tahun. Ketika earning volatility mengalami fluktuasi signifikan, investor akan memandang perusahaan
sebagai entitas berisiko, yang selanjutnya berdampak langsung pada pergerakan harga saham (Safrani &
Kusumawati, 2022). Fluktuasi laba yang tidak konsisten mengirimkan sinyal negatif ke pasar, menurunkan
kepercayaan investor, dan mendorong terjadinya tekanan jual yang pada akhirnya meningkatkan volatilitas
harga saham (Abqari & Hartono, 2020).

Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio keuangan fundamental yang mengukur perbandingan
antara total hutang perusahaan dengan total ekuitas pemegang saham, digunakan untuk mengevaluasi
struktur modal dan risiko keuangan perusahaan. Perusahaan dengan DER yang tinggi mencerminkan risiko
keuangan yang dimiliki relatif tinggi karena perusahaan cenderung tergantung pada utang yang
menyebabkan laba perusahaan berkurang karena kewajiban membayar utang beserta bunganya, dimana hal
ini berdampak pada resiko investasi yang lebih tinggi (Rosyida et al., 2020). Semakin tinggi DER volatilitas
harga saham akan meningkat karena perusahaan diasumsikan memiliki risiko yang tinggi terhadap likuiditas
perusahaannya (Sari & Hidayat, 2022).

Penelitian terdahulu yang di lakukan oleh Mustika (2018) dan (Anastassia & Firnanti, 2019)
menyatakan pertumbuhan aset berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Bertentangan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Widiarti (2018) yang menyatakan bahwa pertumbuhan aset tidak berpengaruh
terhadap volatilitas harga saham. Menurut (Jannah & Haridhi, 2016) dan (Lubis, 2019), menyatakan earning
volatility berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham. Sedangkan hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Putri, 2020) dan (Nafisa et al., 2024) menyatakan earning volatility tidak berpengaruh
terhadap volatilitas harga saham. Selanjutnya, menurut penelitian (Jannah & Haridhi, 2016) dan (Lubis,
2019), menyatakan debt to equity rasio berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Sedangkan menurut
(Mustika, 2018), (Nafisa et al., 2024), dan (Dewi & Paramita, 2019) menyatakan debt to equity rasio tidak
berpengaruh terhadap volatilitas harga saham.

Oleh karena itu, untuk menjawab ketidakpastian hasil penelitian sebelumnya serta memberikan
pemahaman yang lebih dalam terhadap faktor-faktor yang memengaruhi fluktuasi harga saham di sektor
otomotif dan komponen, penelitian ini difokuskan untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan aset, earning
volatility, dan debt to equity ratio terhadap volatilitas harga saham selama periode 2019-2023.

METODE
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif yang bertujuan
untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan aset (X1), earning volatility (X2), dan debt to equity ratio (X3)
terhadap volatilitas harga saham (Y) pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen di BEI selama
periode 2019-2023. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan
tahunan perusahaan.
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Sampel penelitian berjumlah lima perusahaan yang dipilih melalui teknik purposive sampling dengan
kriteria:
terdaftar di BEI sebelum 2018,
memiliki laporan keuangan lengkap selama periode penelitian,
menunjukkan fluktuasi laba, dan
mengalami penurunan harga saham dalam beberapa periode.
Sehingga dari total populasi 12 perusahaan sub sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI,
diperoleh sampel sebanyak 5 perusahaan yaitu PT Astra Internasional Tbk, PT Astra Otoparts Tbk, PT Gajah
Tunggal Tbk, PT Garuda Metalindo Tbk, PT Indomobil Sukses Internasional Tbk.

Teknik analisis yang digunakan mencakup uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas,
autokorelasi, dan heteroskedastisitas), regresi linier berganda, uji T dan F, koefisien determinasi (Adjusted
R?), dan koefisien korelasi (R). Pengolahan data dilakukan dengan bantuan software statistik SPSS.

ao o

HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Uji asumsi klasik
1. Uji Normalitas

Tabel 1. Hasil Uji kolmogorov-smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 25
Normal Mean ,0000000
Parameters®P Std. Deviation ,51613227
Most Extreme Absolute ,162
Differences Positive ,162

Negative -,150
Test Statistic ,162
Asymp. Sig. (2-tailed) ,090¢

Berdasarkan tabel 1 diatas One-Sampel Kolmogorov-Smirnov Test di atas, dapat diketahui bahwa
pertumbuhan asset (X1),earning volatility (X2),dan debt to equity rasio (X3) terhadap volatilitas harga

saham (Y) dengan nilai signifikan sebesar 0.090 memenuhi syarat distribusi normal > 0,05. Artinya asumsi
normal terpenuhi.

2. Uji Multikolinearitas

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®

Unstandardized Standardized Collinearity

Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) ,813 272 2,983 ,007

Pertumbuhan aset ,756 ,540 ,193 1,400 ,176 ,895 1,117
Earning volatility -1,570 3,318 -,073  -473 ,641 ,711 1,400
Debt to Equity Ratio  -,006 ,001 -, 772 -5,108 ,000 , 746 1,340

a. Dependent Variable: Volatilitas harga saham

Berdasarkan Tabel 2 diatas menunjukan nilai Tolerance variabel pertumbuhan asset (X1), earning
volatility (X2), dan debt to equity rasio (X3) adalah 0,746 lebih besar dari 0,10. Nilai VIF yang diperoleh
untuk pertumbuhan asset (X1), earning volatility (X2), dan debt to equity rasio (X3) adalah 1,340 masing-
masing < 10 maka tidak terjadi multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi tersebut.
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3. Uji Heterokedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Volatilitas harga saham
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Gambar 1. Hasil Uji Heterokedastisitas

Berdasarkan gambar 1, di atas, dapat dilihat bahwa titik-titik plot tidak membentuk pola tertentu dan
cenderung menyebar disekitar sumbu Y=0. Maka dapat disimpulkan tidak terjadi heterokedastisitas.

4. Uji Autokorelasi
Tabel 3. Hasil Uji autokorelasi

Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 ,801° ,642 ,591 ,55177 1,580

a. Predictors: (Constant), Debt to Equity Ratio , Pertumbuhan aset, Earning volatility
b. Dependent Variable: Volatilitas harga saham

Berdasarkan tabel 3 di atas, Hasil uji autokolerasi diatas menunjukkan nilai statistik Durbin Watson
sebesar 1,580. Untuk n = 25 dan k = 3, dimana n adalah jumlah sampel dan k adalah jumlah variabel
independen dengan nilai dU sebesar 1,654, du < dw <4 - dU, atau 1,654 > 1,580 < 2.346. maka disimpulkan
bahwa terjadi autokolerasi. Untuk itu digunakan pengujian Runs Test sebagai pengujian autokorelasi.

Tabel 4. Hasil Uji Runs Test

Runs Test

Unstandardized Residual
Test Value® -,06923
Cases < Test Value 12
Cases >= Test Value 13
Total Cases 25
Number of Runs 9
Z -1,629
Asymp. Sig. (2-tailed) ,103
a. Median

Berdasarkan tabel 4 di atas , hasil uji Runs Test di atas, terlihat nilai Asymp. Sig. (2-tailed) memiliki
nilai > 0.05 yaitu sebesar 0, 103. Nilai tersebut menunjukkan data yang digunakan dalam penelitian tidak

terjadi kendala autokorelasi.

B. Uji Regresi Linier Berganda

Berdasarkan tabel 2 di atas, hasil uji spss pada tabel di atas, berikut persamaan regresi linear

bergandanya :
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Y =0,813 + 0, 756X1 - 1,1570X2 - 0,006X3

1. Nilai konstanta (a) memiliki nilai positif sebesar 0,813 Yang artinya jika nilai semua variabel
independen = 0 maka nilai volatilitas harga saham adalah 0,813.

2. Variabel pertumbuhan aset memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,756. Artinya jika pertumbuhan
aset naik satu satuan, maka volatilitas harga saham akan naik sebesar 0,756 dengan kondisi semua
variabel lain konstan.

3. Variabel earning volatility memiliki nilai koefisien regresi sebesar - 1,570. Artinya jika earning
volatility naik satu satuan, maka volatilitas harga saham akan menurun sebesar 1,570 dengan kondisi
semua variabel konstan.

4. Variabel debt to equity ratio (DER) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,006. Artinya jika debt to
equity ratio naik satu satuan, maka volatilitas harga saham akan menurun sebesar 0,006 dengan kondisi
semua variabel konstan.

C. Koefisien Korelasi

Berdasarkan tabel 3 di atas, hasil pengolahan data diperoleh nilai koefisien korelasi sebesar 0,801
Hasil tersebut menjelaskan bahwa terdapat hubungan antara pertumbuhan aset, earning volatility, dan debt to
equity rasio terhadap volatilitas harga saham adalah positif sebesar 80,1%. Berdasarkan tabel 4 di atas maka
hubungan antara aset, earning volatility, dan debt to equity rasio terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaaan sub sektor otomotif dan komponen adalah sebesar sebesar 0,801 sehingga berada pada interval
0,80 — 1,000 dengan tingkat pengaruh sangat kuat.

D. Determinasi (R?)

Pada tabel 3 diatas, diketahui bahwa terdapat pengaruh antara pertumbuhan aset,earning volatility,dan
debt to equity rasio terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen
yang besarnya pengaruh ini dapat dinyatakan secara kuantitatif dengan pengujian koefisien determinasi lalu
diperoleh nilai Koefisien Determinasi (R Square) sebesar 0,642 atau 64,2%, sedangkan sisanya 35,8%
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

E. Pengujian Signifikan Secara Parsial (T)
1. Pengaruh Pertumbuhan Aset Terhadap Volatilitas Harga Saham

Dari tabel 2 diatas, diketahui nilai signifikansi variabel Pertumbuhan Aset yaitu 0.176 lebih besar dari
taraf signifikansi sebesar 0,05 atau 0.176 > 0,05. Nilai t hitung sebesar 1.400 dengan nilai t-tabel sebesar
2.060 atau 1.400 < 2.060, maka hipotesis pertama yang menyatakan bahwa “Pertumbuhan Aset berpengaruh
signifikan secara parsial terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan sub sektor otomotif dan
komponen” ditolak (H1 ditolak) artinya pertumbuhan asset secara signifikan tidak berpengaruh terhadap
volatilitas harga saham. Hal ini bisa terjadi karena variabel Pertumbuhan Aset mungkin tidak cukup kuat
dalam menjelaskan variasi pada volatilitas harga saham atau ada faktor lain yang lebih dominan
memengaruhi volatilitas harga saham pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Widiarti, 2018), (Nafisa et al., 2024), dan (Rowena &
Hendra, 2017) yang menyatakan bahwa pertumbuhan aset tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga
saham. Tidak adanya pengaruh pertumbuhan aset terhadap volatilitas harga saham bisa saja terjadi apabila
investor tidak menilai peluang keuntungan suatu saham melalui tingkat pertumbuhan asetnya dan fokus pada
peristiwa yang akan ataupun yang sedang di hadapi oleh perusahaan. Terlebih jika perusahaan masih
mempertahankan aset dan lebih memilih menambah utang di saat sulit maka untuk mempertibangkan
keputusan investasi, investor tidak akan menyadari kondisi perusahaan untuk memperhitungkan resiko
jika hanya melihat pertumbuhan aset.

2. Pengaruh Earning Volatilty Terhadap Volatilitas Harga Saham
Nilai Sig earning volatilty yaitu sebesar 0.641 lebih besar dari 0,05 (0, 641 > 0,05), nilai t-hitung
sebesar - 0,473 dengan nilai t-tabel sebesar 2.060 (- 0,473 < 2.060), maka hipotesis kedua yang menyatakan
bahwa “FEarning Volatilty berpengaruh signifikan secara parsial terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan sub sektor otomotif dan komponen” ditolak (H2 ditolak) artinya earning volatilty secara
signifikan tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Hal ini dikarenakan alasan lain yang mungkin
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mendasari hasil ini adalah bahwa faktor earning volatilty bukanlah indikator utama yang menentukan
volatilitas harga saham pada sektor ini, atau terdapat variabel lain yang lebih relevan dalam memengaruhi
volatilitas harga saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Ayuning Putri, 2020), (Utami & Purwohandoko, 2021),
dan (Dewi & Paramita, 2019) yang menyatakan bahwa earning volatility tidak berpengaruh terhadap
volatilitas harga saham

3. Pengaruh Debt To Equity Rasio Terhadap Volatilitas Harga Saham

Nilai Sig debt to equity rasio yaitu sebesar 0.00 lebih kecil dari 0,05 (0.00 < 0,05), nilai t-hitung
sebesar -5,108 dengan nilai t-tabel sebesar 2.060 (-5,108 < -2.060), maka hipotesis ketiga yang menyatakan
bahwa “Debt To Equity Rasio berpengaruh signifikan secara parsial terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan sub sektor otomotif dan komponen” diterima (H3 diterima) artinya debt to equity rasio secara
signifikan berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Hal ini dikarenakan nilai t-hitung lebih besar dari t-
tabel yang mendasari hasil ini adalah bahwa faktor debt to equity rasio indikator utama yang menentukan
volatilitas harga saham pada sektor ini.

Hasil penelitian sejalan dengan (Marini & Dewi, 2019) dan (Oktavianti & Saryadi, 2020) yang
menyatakan bahwa debt to equity rasio berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham. Sedangkan
penelitian (Widiarti, 2018) dan (Nafisa et al., 2024) yang menyatakan bahwa debt fo equity rasio tidak
berpengaruh terhadap volatilitas harga saham.

F. Pengujian Signifikan Secara Simultan (F)

Uji F digunakan dalam penelitian ini dengan ketentuan seluruh variabel independen berpengaruh
signifikan secara simultan terhadap variabel dependen apabila hasil F hitung > F tabel serta nilai sig pada
Anova < 0,05.

Tabel 5.Uji F

ANOVA®*
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,468 3 3,823 12,556 ,000°
Residual 6,393 21 ,304
Total 17,862 24

a. Dependent Variable: Volatilitas harga saham
b. Predictors: (Constant), Debt to Equity Ratio , Pertumbuhan aset, Earning volatility

Pengaruh Pertumbuhan Aset, Earning Volatility, dan Debt To Equity Rasio Terhadap Volatilitas Harga
Saham

Dari hasil pengujian diperoleh nilai F-hitung sebesar 12.556 dengan nilai F-tabel sebesar 2.76 (12.556 >
2.76) dengan signifikansi sebesar 0.00 (0.00 < 0,05). Oleh karena nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (0.00
< 0,05), maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat yang menyatakan bahwa “Pengaruh Pertumbuhan
Aset, Earning Volatility, dan Debt To Equity Rasio Terhadap Volatilitas Harga Saham” diterima (H4
diterima).

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan aset, earning volatility, dan debt to equity
rasio berpengaruh signifikan secara bersama-sama (simultan) terhadap volatilitas harga saham. Sejalan
dengan penelitian terdahulu yang dilakukan (Setiawan & Hartono, 2020) dan (Rahmawati & Sudirman,
2021). Sedangkan menurut penelitian (Putri, 2020) dan (Wiranto & Sudirman, 2019) menyatakan tidak
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan aset, earning volatility, dan debt to equity rasio terhadap
volatilitas harga saham. Ketidakpastian kondisi pasar modal yang dipicu oleh fenomena global
mempengaruhi perilaku investor, yang cenderung fokus pada pergerakan tren dan perkembangan fenomena
global. Hal ini dapat memiliki dampak signifikan dalam jangka panjang terhadap harga saham dan peluang
keuntungan. Penelitian menunjukkan bahwa faktor-faktor seperti pertumbuhan aset, volatilitas pendapatan
(earning volatility), dan debt to equity rasio juga berkontribusi terhadap volatilitas harga saham. Dengan
demikian, pemahaman terhadap faktor-faktor eksternal ini penting dalam mempengaruhi keputusan investor
untuk membeli, menjual, atau mempertahankan saham mereka. Dengan adanya pengaruh faktor-faktor
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tersebut, investor harus mempertimbangkan dengan cermat kondisi eksternal dan internal perusahaan
sebelum membuat keputusan investasi yang strategis.

KESIMPULAN

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh
signifikan terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia, sedangkan pertumbuhan aset dan earning volatility tidak menunjukkan pengaruh
yang signifikan. Namun, secara simultan, ketiga variabel tersebut tidak berkontribusi signifikan terhadap
volatilitas harga saham. Temuan ini mengindikasikan bahwa risiko keuangan perusahaan yang tercermin dari
DER lebih dominan mempengaruhi fluktuasi harga saham dibandingkan dengan pertumbuhan aset dan
kestabilan laba. Penelitian ini menyarankan agar investor dan manajemen perusahaan lebih memperhatikan
struktur modal dalam mengambil keputusan investasi dan pengelolaan risiko. Penelitian selanjutnya
diharapkan dapat menambah variabel lain yang berpotensi mempengaruhi volatilitas harga saham untuk
memberikan gambaran yang lebih komprehensif.
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