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ABSTRACT 
The purpose of study is to determine how much the effect of price earning ratio, book value per share and debt to 
asset ratio on stock price volatility with return on asset ratio and return on equity ratio as control variables. 
Sample data of this study were 127 data from 26 companies listed in the LQ45 index with the study period from 
2012 until 2016. The analysis model uses multiple linear regression with a significance level of 5%. The results 
explain that price earnings ratio has a negative and significant effect on stock price volatility, book value per share 
has a negative and significant effect on stock price volatility while the debt to asset ratio does not affect stock 
price volatility.  
 
ABSTRAK 
Tujuan penelitian ini untuk menguji seberapa besar pengaruh price earning ratio, book value per share dan debt 
to asset ratio terhadap volatilitas harga saham dengan return on asset ratio dan return on equity ratio sebagai 
variabel kontrol. Data sampel penelitian ini sebanyak 127 data dari 26 perusahaan yang terdaftar dalam indeks 
LQ45 dengan periode waktu penelitian dari tahun 2012-2016. Model analisis menggunakan regresi linear 
berganda dengan tingkat signifikansi sebesar 5%. Hasil penelitian menjelaskan price earning ratio berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham, book value per share berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap volatilitas harga saham sedang debt to asset ratio tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. 
 
Keywords : Stock Price Volatility, price earning ratio, book value, debt to asset ratio, return on asset ratio, return 
on equity ratio 
 
 
PENDAHULUAN 

 
Saat ini di Indonesia industri pasar modal sudah menjadi salah satu tujuan investasi yang menarik bagi 

investor, baik investor lokal maupun investor asing. Pasar modal Indonesia juga telah berkembang menjadi salah 
satu ‘Source of Longterm Financing’ yaitu sumber pendanaan jangka panjang yang dibutuhkan bagi dunia usaha 
dan pemerintah untuk membiayai berbagai program pembangunan nasional. Semua pembangunan itu 
membutuhkan dana yang tidak sedikit. Salah satu strategi yang dapat di pilih adalah dengan pemanfaatan 
berbagai instrumen pembiayaan di sektor pasar modal mulai dari instrumen konvensional seperti saham dan 
obligasi juga instrumen investasi turunannya (Wicaksono, 2017).  

Investasi merupakan penanaman modal pada satu atau lebih aktiva yang dimiliki untuk mendapatkan 
keuntungan (return) pada masa yang akan datang. Salah satu bentuk investasi dalam aktiva keuangan yang 
dilakukan di pasar modal adalah saham (Waluyo, 2016). Saham merupakan tanda bukti kepemilikan suatu 
perusahaan, dengan membeli saham suatu perusahaan berarti investor telah ikut menyertakan modal di 
perusahaan tersebut. Investor membeli saham berharap mendapatkan keuntungan berupa deviden (pembagian 
keuntungan dari perusahaan kepada pemegang saham) dan capital gain (selisih harga beli dan harga jual efek, 
harga jual lebih besar dari harga beli) nantinya. Adapun resiko yang akan dihadapi investor berupa capital loss 
(merupakan kebalikan dari capital gain, harga jual lebih kecil dari harga beli) dan resiko likuidasi (resiko yang 
timbul karena perusahaan mengalami kebangkrutan atau dibubarkan). 

Kondisi pasar modal yang selalu berubah dengan cepat akan memberi pengaruh besar bagi investor 
dalam mengambil keputusannya melakukan investasi. Sebelum investor membeli saham, investor akan 
melakukan analisa mengenai potensi saham yang akan di beli baik potensi keuntungan yang akan diperoleh 
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maupun potensi kerugian yang akan dialami. Agar investor tidak mengalami kerugian, investor harus memantau 
fluktuasi (pergerakan naik atau turunnya) harga saham dan faktor-faktor yang mempengaruhinya agar dapat 
mengambil keputusan kapan akan membeli atau menjual sahamnya. Faktor-faktor yang mempengaruhinya 
mengakibatkan harga saham bergerak sangat fluktuatif. 

Pergerakan naik turunnya harga saham dapat di lihat dengan volatilitas yang merupakan pengukuran 
resiko dari suatu saham. Bagi investor volatilitas merupakan suatu resiko. Volatilitas yang tinggi menunjukkan 
kemungkinan terjadinya keuntungan atau kerugian yang lebih besar dalam jangka pendek. Pada saham seperti 
ini berlaku High Risk High Return yaitu resiko yang tinggi mendapatkan keuntungan atau kerugian yang besar 
juga. 

  
 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
Signalling Theory 

Menurut Godfrey et al. dalam Anastasia dan Firnanti (2014), Signalling Theory menjelaskan kesediaan 
manajer menyajikan informasi bagi investor. Informasi dalam laporan akuntansi berguna untuk memantau 
peristiwa ekonomi dan transaksi-transaksi yang terjadi. Perubahan metode akuntansi yang terjadi di dalam 
perusahaan menunjukkan bahwa informasi yang ada telah berubah dan investor harus merubah keputusan 
investasi yang telah dibuatnya.  

Variabel price earning ratio, book value per share, debt to asset ratio, return on asset ratio dan return on 
equity ratio merupakan hasil dari laporan keuangan yang dilaporkan ke pasar modal dan memberikan sinyal 
kepada investor agar dapat menganalisis sehingga investor dapat mengambil keputusan investasinya. 
 
Shareholder Theory 

Sutedi (2011) menjelaskan tanggung jawab yang paling mendasar dari direksi adalah bertindak untuk 
kepentingan meningkatkan nilai (value) dari pemegang saham. Jika perusahaan memperhatikan kepentingan 
pemasok, pelanggan, karyawan dan lingkungannya, maka value yang didapatkan oleh pemegang saham 
semakin sedikit, sehingga berjalannya pengurusan oleh direksi harus mempertimbangkan kepentingan 
pemegang sahamnya untuk memastikan kesehatan perusahaan dalam jangka panjang, termasuk peningkatan 
value pemegang saham. 
 
Volatilitas Harga Saham 

Volatilitas Harga Saham adalah ukuran statistik untuk fluktuasi harga saham selama periode tertentu 
menurut Firman dalam Waluyo (2016). Volatilitas merupakan pengukuran kecepatan perubahan harga suatu 
saham. Semakin tinggi pergerakan volatilitas menunjukkan naik atau turunnya harga saham semakin besar 
menurut Parkinson dalam Hugida (2011). 
 
Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio merupakan pengukuran rasio pasar yang membandingkan antara harga pasar suatu 
saham dengan earning per share/EPS (laba bersih per lembar saham) dari saham tersebut yang digunakan 
untuk menghitung harga wajar (murah/tidak) nya harga saham suatu perusahaan menurut Hartono (2010). 
 
Book Value 

Book Value adalah perbandingan antara nilai buku modal sendiri dengan jumlah lembar saham yang 
beredar atau menurut Darmadji dan Fakhrudin dalam Anastasia dan Firnanti (2014) nilai buku per saham 
merupakan nilai saham yang dibukukan berdasarkan biaya atau harga historis. 
 
Debt to Asset Ratio 

Debt to asset ratio adalah tingkat hutang suatu perusahaan atau bagaimana perusahaan membayar 
hutangnya dengan aset yang dimilikinya menurut Zakaria et al. (2012) dalam Anastasia dan Firnanti (2014). 
 
Return on Asset Ratio 
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Return on Asset Ratio adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba/keuntungan dari aset 
yang digunakan oleh perusahaan. Return on Asset Ratio mengukur perhitungan pengembalian atas total aset 
sesudah bunga dan pajak. 
 
Return on Equity Ratio 

Return on Equity Ratio merupakan rasio untuk mengukur seberapa besar perusahaan memperoleh 
keuntungan dengan menggunakan ekuitas yang dimiliki perusahaan. 
 
Kerangka Pemikiran 
 
Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham 

Price earning ratio tinggi berarti pendapatan laba rendah sehingga investor tidak tertarik untuk membeli 
saham perusahaan tersebut. Sebaliknya, semakin rendah nilai PER berarti harga saham perusahaan semakin 
murah. Jika PER perusahaan rendah dan memiliki prospek pertumbuhan yang baik kemungkinan harga saham 
dimasa mendatang akan naik dan ini akan menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. 
Penelitian terdahulu yang mendukung hal ini adalah Peneliti Mobarak & Kholiq (2017) yang menyatakan hasil 
variabel price earning ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham.  
 
Pengaruh Book Value Terhadap Volatilitas Harga Saham 

Nilai buku per lembar saham menunjukkan jumlah dari aktiva bersih setiap lembar saham yang dimiliki 
oleh setiap pemegang saham perusahaan (investor). Semakin besar nilai buku saham suatu perusahaan berarti 
kekayaaan perusahaan tersebut semakin banyak. Book value yang tinggi akan menjamin keamanan investasi 
pada perusahaan, jika harga pasar saham lebih tinggi daripada book value, maka hal ini menunjukkan bahwa 
pasar percaya bila perusahaan tersebut akan menghasilkan nilai tambah, baik bagi investor maupun perusahaan 
menurut Syamsudin dalam Adi dkk (2012). Hal ini mendukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Anastasia 
dan Firnanti (2014) yang menunjukkan pengaruh book value per share (BVPS) terhadap volatilitas harga saham. 
Pada penelitiannya book value berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham.  
 
Pengaruh Debt to Asset Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham 

Debt to asset ratio merupakan tingkat hutang suatu perusahaan atau bagaimana perusahaan membayar 
hutangnya dengan aset yang dimiliki. Apabila total hutang perusahaan lebih besar dari pada total aset yang 
dimiliki perusahaan dapat dikatakan perusahaan tidak solvable. Semakin tinggi rasio hutang memperlihatkan 
semakin besarnya dana yang disediakan oleh kreditur dan semakin tinggi pula resiko investasinya. Semakin kecil 
rasio hutang maka semakin kecil resiko yang dihadapi perusahaan. Penelitian terdahulu yang mendukung hal ini 
dilakukan oleh Surahmat dkk (2017), hasil penelitian menunjukkan debt to asset ratio berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap volatilitas harga saham.  
 
Kerangka Teori 
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METODE PENELITIAN 
 
Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi penelitian dengan mengambil perusahaan yang memiliki kapabilitas pasar yang besar yang 
terdaftar pada LQ45 di Bursa Efek Indonesia dan Teknik sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive 
sampling yaitu penentuan sampel dengan pertimbangan khusus menurut Supriyadi (2014). 
 
Operasional Variabel 
 
Variabel Dependen 
Volatilitas Harga Saham 
Pengukuran Volatilitas Harga Saham dalam penelitian ini menggunakan jenis historical volatility yang 
pengukurannya dengan rumus Parkinson dalam Hugida (2011) berikut :  
 

σPV  =  √
 

  
1

𝑛
 ∑ 𝑙𝑛 ( 

𝐻𝑡

𝐿𝑡
 ) ²    

 
Keterangan :  
σPV =  Volatilitas Harga Saham 
ln =  Logaritma natural 
Ht =  Harga saham tertinggi pada periode t 
Lt =  Harga saham terendah pada periode t 
n =  Jumlah observasi 
 
Variabel Independen 
Price Earning Ratio  
Perhitungan PER menggunakan rumus menurut Hartono (2010) sebagai berikut :  
 

PER  =  
    𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐏𝐚𝐬𝐚𝐫 𝐏𝐞𝐫 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐢𝐚𝐬𝐚   

𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 𝐏𝐞𝐫 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦
 

 
Book Value 
Perhitungan book value dalam Anastasia dan Firnanti (2014) dirumuskan sebagai berikut : 
 

BV  =  
    𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬   

𝐎𝐮𝐭𝐬𝐭𝐚𝐧𝐝𝐢𝐧𝐠 𝐒𝐡𝐚𝐫𝐞
 

 
Debt to Asset Ratio 
Rumus debt to asset ratio dalam Fajrihan (2010) sebagai berikut : 
 

DAR  =  
    𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐃𝐞𝐛𝐭   

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭
 

 
Variabel Kontrol 
Return on Asset Ratio 
Perhitungan return on asset ratio menggunakan rumus menurut Ilmiyono (2017) sebagai berikut :      
 

ROA  =  
    𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤  

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚
  

 
 
 
Return on Equity Ratio 
Rumus Return on equity ratio menurut Tandelilin dalam Manurung (2015) sebagai berikut :  
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ROE  =  
    𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 𝐒𝐞𝐭𝐞𝐥𝐚𝐡 𝐏𝐚𝐣𝐚𝐤  

𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬
  

 
Metode Statistik 
 
Analisis Regresi Berganda 

Model analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini adalah analisa regresi linier 
berganda. Model regresi linier berganda yang digunakan adalah : 
Y = α + β1X1 + β 2X2 + β 3X3 + e                                                                                    (1) 
 

Dalam penelitian ini memasukkan return on asset ratio dan return on equity sebagai variabel kontrol. 
Model regresi linier berganda yang digunakan adalah :  
Y = α + β1X1 + β 2X2 + β 3X3 + β 4X4 + β 5X5 + e                                                           (2) 
 
Keterangan : 
Y = Volatilitas Harga Saham 
α = Konstanta 
β = Koefisien Regresi 
X1 = Price Earning Ratio 
X2 = Book Value 
X3 = Debt to Asset Ratio 
X4 = Return on Asset Ratio 
X5 = Return on Equity Ratio 
e = error term 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
Statistik Deskriptif 
 
  Tabel 1  

Descriptive Statistics 

 N Min Max Mean Std. Deviation 

PV 127 .07459 .32716 .16104 .04873 

PER 127 5.12 48.24 18.45 8.55 

LNBV 127 5.20 9.93 7.61 1.07 

DAR 127 .13 .88 .49 .21 

ROA 127 1.41 53.96 10.99 9.15 

LNROE 127 1.50 5.09 2.89 .61 

Valid N (listwise) 127     

Sumber : data olah SPSS 23 
 

Volatilitas Harga Saham dengan nilai terendah 0.07 dimiliki oleh Bank Central Asia Tbk, tertinggi 0.32 
dimiliki oleh Alam Sutera Realty Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel penelitian ini berkisar antara 
0.07 sampai 0.32 dengan nilai rata-rata 0,1610 pada standar deviasi sebesar 0,04873.  

Price Earning Ratio dengan nilai terendah 5.12 dimiliki oleh Bukit Asam Tbk, nilai tertinggi 48.24 dimiliki 
oleh Unilever Indonesia Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel penelitian ini berkisar antara 5.12 
sampai 48.24 dengan nilai rata-rata 18.45 pada standar deviasi sebesar 8,55.  

Book Value dengan nilai terendah 5.20 dimiliki oleh Kalbe Farma Tbk, nilai tertinggi 9.93 dimiliki oleh 
Gudang Garam Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel penelitian ini berkisar antara 5.20 sampai 9.93 
dengan nilai rata-rata 7.61 pada standar deviasi sebesar 1.07.  
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Debt to Asset Ratio dengan nilai terendah 0.13 dimiliki oleh Indocement Tunggal Prakarsa Tbk, nilai 
tertinggi 0.88 dimiliki oleh PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel 
penelitian ini berkisar antara 0.13 sampai 0.88 dengan nilai rata-rata 0.49 pada standar deviasi sebesar 0,21.  

Return on Asset Ratio dengan nilai terendah 1.41 dimiliki oleh Bank Mandiri (Persero) Tbk, nilai tertinggi 
53.96 dimiliki oleh Unilever Indonesia Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel penelitian ini berkisar 
antara 1.41 sampai 53.96 dengan nilai rata-rata 10,99 pada standar deviasi sebesar 9.15.  

Return on Equity Ratio dengan nilai terendah 1.50 dimiliki oleh Adaro Energy Tbk, nilai tertinggi 5.09 
dimiliki oleh Unilever Indonesia Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sampel penelitian ini berkisar antara 
1.50 sampai 5.09 dengan nilai rata-rata 2.89 pada standar deviasi sebesar 0,61. 
 
Analisis Regresi Linier Berganda Tanpa Variabel Kontrol 
 

Tabel  2 
Coefficientsa 

 Unstandardized Coeficients Standardized 

Coeficients 

  

Model B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .190 .019  10.258 .000 

 PER@ -.002 .000 -.313 -3.620 .000 

 LNBV@ -.014 .003 -.350 -4.075 .000 

 DAR@ -.050 .019 -.216 -2.658 .009 

a. Dependent Variable : PV@ 
 
Persamaan dari hasil perhitungan regresi berganda tanpa variabel kontrol sebagai berikut : 
PV = 0.190 - 0.002PER – 0.014LNBV – 0.050DAR + 0.019 

 
Variabel PER, dengan nilai signifikan sebesar 0.000 hasil tersebut dapat disimpulkan variabel PER 

signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima H1 yang menyatakan variabel 
independen PER secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham  dan menolak Ho 
dengan derajat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel LNBV, dengan nilai signifikan sebesar 0.000 hasil tersebut dapat disimpulkan variable LNBV 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima H2 yang menyatakan variabel 
independen LNBV secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham  dan menolak Ho 
dengan derajat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel DAR, dengan nilai signifikan sebesar 0.009, hasil tersebut dapat disimpulkan variable DAR 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima H3 yang menyatakan variabel 
independen DAR secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham dan menolak Ho 
dengan derejat kepercayaan sebesar 5%. 
Analisis Regresi Linier Berganda Dengan Variabel Kontrol 

Tabel 3. Coefficientsa 

 Unstandardized Coeficients Standardized 

Coeficients 

  

Model B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .263 .030  8.752 .000 

 PER@ -.001 .000 -.265 -2.835 .005 

 LNBV@ -.014 .003 -.358 -4.203 .000 

 DAR@ -.025 .024 -.108 -1.048 .297 

 ROA .001 .001 .237 1.288 .200 

 LNROE -.033 .013 -.434 -2.582 .011 

a. Dependent Variable : PV@ 
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Persamaan dari hasil perhitungan regresi berganda dengan variabel kontrol sebagai berikut : 
PV = 0.263 - 0.001PER – 0.014LNBV – 0.025DAR + 0.001ROA – 0.033LNROE + 0.030 
 

Variabel PER, dengan nilai signifikan sebesar 0.005 hasil tersebut dapat disimpulkan variabel PER 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima H1 yang menyatakan variabel 
independen PER secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham  dan menolak Ho 
dengan derajat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel LNBV, dengan nilai signifikan sebesar 0.000 hasil tersebut dapat disimpulkan variable LNBV 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima H2 yang menyatakan variabel 
independen LNBV secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham  dan menolak Ho 
dengan derajat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel DAR, dengan nilai signifikan sebesar 0.297, hasil tersebut dapat disimpulkan variable DAR tidak 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menolak H3 yang menyatakan variabel 
independen DAR secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham dan menerima Ho 
dengan derejat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel ROA, dengan nilai signifikan sebesar 0.200, hasil tersebut dapat disimpulkan variable ROA tidak 
signifikan  terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menolak Ha yang menyatakan variabel 
independen ROA secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham  dan menerima 
Ho dengan derejat kepercayaan sebesar 5%.  

Variabel LNROE, dengan nilai signifikan sebesar 0.011, hasil tersebut dapat disimpulkan variable LNROE 
signifikan terhadap volatilitas harga saham. Dengan demikian menerima Ha yang menyatakan variabel 
independen LNROE secara individual mempengaruhi variabel dependen Volatilitas Harga Saham dan menolak 
Ho dengan derajat kepercayaan sebesar 5%. 
 
Pembahasan 
 
Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham. 

Price Earning Ratio merupakan pengukuran rasio pasar yang membandingkan antara harga pasar suatu 
saham dengan earning per share (laba bersih per lembar saham). Jika PER tinggi biasanya diikuti dengan 
pertumbuhan yang lambat pada harga saham. Price earning ratio tinggi juga berarti pendapatan laba rendah 
sehingga investor tidak tertarik untuk membeli saham perusahaan tersebut. Sebaliknya, jika PER perusahaan 
rendah dan memiliki prospek pertumbuhan yang baik kemungkinan harga saham dimasa mendatang akan naik 
dan ini akan menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. 

Hasil penelitian menunjukkan price earning ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas 
harga saham. Hasil penelitian ini menguatkan hasil penelitian dari Mobarak & Kholiq (2017) dan penelitian ini 
tidak mendukung hasil penelitian Dissanayake & Wickramasinghe (2016) dan Osundina et.al (2016) & Marinda 
(2017). 

Hasil penelitian dengan ROA dan ROE sebagai variabel kontrol menunjukkan price earning ratio 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham. Hasil penelitian ini menguatkan hasil 
penelitian dari Mobarak & Kholiq (2017) dan penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Dissanayake & 
Wickramasinghe (2016) dan Osundina et.al ( 2016 ) dan Marinda (2017). 
 
Pengaruh Book Value Terhadap Volatilitas Harga Saham. 

Nilai buku per lembar saham menunjukkan jumlah dari aktiva bersih setiap lembar saham yang dimiliki 
oleh setiap pemegang saham perusahaan (investor). Semakin besar nilai buku saham suatu perusahaan berarti 
kekayaaan perusahaan tersebut semakin banyak. Nilai Book Value yang tinggi akan menjamin keamanan 
investasi pada perusahaan, jika harga pasar saham lebih tinggi dari nilai book value, maka hal ini menunjukkan 
bahwa pasar percaya bila perusahaan tersebut akan menghasilkan nilai tambah, baik bagi investor maupun 
perusahaan menurut Syamsudin : Adi dkk (2012). 

Hasil penelitian menunjukkan book value mempengaruhi volatilitas harga saham. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian Osundina et.al (2016) dan Anastasia dan Firnanti (2014) dan penelitian ini tidak 
mendukung hasil penelitian Mobarak & Kholiq (2017). 
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Hasil penelitian dengan ROA dan ROE sebagai variabel kontrol menunjukkan book value 
mempengaruhi volatilitas harga saham. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Osundina et.al ( 2016 ) dan 
Anastasia dan Firnanti (2014) dan penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Mobarak & Kholiq (2017). 
 
Pengaruh Debt to Asset Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham. 

Debt to asset ratio merupakan tingkat hutang suatu perusahaan atau bagaimana perusahaan membayar 
hutangnya dengan aset yang dimiliki. Semakin kecil nilai persentase maka semakin kecil resiko yang dihadapi 
perusahaan. Investor ketika ingin membeli saham perusahaan tersebut juga melihat dari segi kemampuan 
perusahaan membayar utang. Para investor menginginkan leverage yang tinggi untuk meningkatkan investasinya 
sebaliknya pada kreditor (lender) menginginkan leverage yang rendah untuk meningkatkan keamanan pinjaman. 

Hasil penelitian menunjukkan debt to asset ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas 
harga saham. Hasil penelitian yang mendukung penelitian ini adalah Surahmat dkk (2017), sedang yang bertolak 
belakang dilakukan oleh peneliti Sova (2013), Anastasia dan Firnanti (2014) dan Mobarak & Kholiq (2017) dan 
Fajrihan (2010). 

Hasil penelitian dengan ROA dan ROE sebagai variabel kontrol menunjukkan debt to asset ratio tidak 
berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Hasil penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini adalah 
hasil penelitian Sova (2013), Anastasia dan Firnanti (2014) dan penelitian Fajrihan (2010), sedang penelitian ini 
bertolak belakang dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Mobarak & Kholiq (2017) dan Surahmat dkk 
(2017). 
 
Pengaruh Return on Asset Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham 

Return on Asset Ratio dalam penelitian ini sebagai variabel kontrol dan hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa return on asset ratio tidak mempengaruhi volatilitas harga saham. Hasil penelitian terdahulu yang 
mendukung penelitian ini adalah hasil penelitian Ilmiyono (2017) dan Marinda (2017), ini berarti bahwa 
pertumbuhan aset tidak menyebabkan peningkatan laba bersih, sehingga jika laba bersih tetap tidak berubah 
sedangkan aset meningkat, maka ROA menurun. 
 
Pengaruh Return on Equity Ratio Terhadap Volatilitas Harga Saham. 

Return on Equity Ratio dalam penelitian ini sebagai variabel kontrol dan hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa return on equity ratio berpengaruh negatif terhadap volatilitas harga saham. Berarti semakin tinggi return 
atau penghasilan yang diperoleh akan menurunkan volatilitas harga saham. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
 
Kesimpulan 
1. Price Earning Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham. Tinggi rendahnya 

pendapatan laba perusahaan menyebabkan price earning ratio perusahaan berbeda-beda sehingga 
mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi atau tidak yang akan mempengaruhi volatilitas harga 
saham.  

2. Book Value Per Share berpengaruh negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham. Besar kecilnya 
book value suatu perusahaan menggambarkan kekayaan perusahaan tersebut sehingga investor dapat 
menilai keamanan investasinya pada perusahaan tersebut yang akan mempengaruhi volatilitas harga saham.  

3. Debt To Asset Ratio tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Tingkat hutang tidak. Perusahaan 
dengan dengan tingkat hutang yang tinggi atau rendah tidak mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi 
sehingga tidak mempengaruhi volatilitas harga saham. 

 
Saran 
Bagi akademisi,  
1. Peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dan diharapkan untuk mempelajari lebih 

banyak lagi referensi tentang faktor-faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham, Penelitian ini memiliki 
keterbatasan karena hanya menggunakan lima variabel bebas dengan periode selama 5 tahun, sehingga 
penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel bebas lain, menambah jumlah sampel 
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perusahaan dan periode penelitian sehingga penelitian baru tersebut lebih mampu menjelaskan variabel yang 
mempengaruhi volatilitas harga saham.  

2. Bagi Praktisi 
Investor dan calon investor apabila ingin melakukan investasi dapat menggunakan rasio-rasio keuangan 

pada Laporan Keuangan perusahaan, khususnya untuk price earning ratio, book value per share,  dan return 
on equity,  karena berdasarkan hasil penelitian ini variabel-variabel tersebut berpengaruh terhadap volatilitas 
harga saham. Investor diharapkan lebih cermat dalam mempertimbangkan keputusan investasinya.  

Bagi perusahaan, sebelum melakukan kebijakan untuk menjual saham atau kebijakan operasional lainnya 
perusahaan dapat menggunakan informasi terkait price earning ratio, Book Value dan return on equity 
sebagai pertimbangan agar manajemen tidak salah menentukan kebijakan perusahaan dan dapat 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sehingga dapat menarik minat investor.  
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