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ABSTRAK

NURHALIMAH,Pengaruh likuiditas dan profitabilitas  dalam menetukan
volatilitas harga saham pada perusahaan sektor energi periode 2020-2024

dibimbing oleh Sri Utami Permata dan Nur Fitriani

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas dan
profitabilitas dalam menentukan volatilitas harga saham pada perusahaan sektor
energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024. Variabel yang
digunakan dalam penelitian ini meliputi likuiditas yang diukur dengan Current
Ratio (CR), profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity (ROE), serta
volatilitas harga saham yang dihitung menggunakan SPV.Metode yang digunakan
adalah regresi data panel dengan tahapan pemilihan model melalui uji Chow, uji
Hausman, dan uji Lagrange Multiplier, yang secara keseluruhan menunjukkan

bahwa model paling tepat untuk digunakan adalah Common Effect Model (CEM).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap volatilitas harga saham, sedangkan profitabilitas berpengaruh
positif namun tidak signifikan. Secara simultan, kedua variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham berdasarkan nilai F-
statistic. Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0,2326 mengindikasikan bahwa
variabel likuiditas dan profitabilitas mampu menjelaskan 23,26% variasi
volatilitas harga saham, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar
model penelitian. Temuan ini menegaskan bahwa kondisi keuangan internal
perusahaan, khususnya likuiditas, memiliki peran penting dalam menentukan

tingkat volatilitas harga saham pada sektor energi.

Kata Kunci: Likuiditas, Profitabilitas, Volatilitas Harga Saham, Data Panel,

Sektor Energi.



ABSTRACT

NURHALIMAMH, The Effect of Liquidity and Profitability in Determining Stock
Price Volatility in Energy Sector Companies for the 2020-2024 Period,
supervised by Sri Utami Permata and Nur Fitriani

This study aims to analyze the influence of liquidity and profitability in
determining stock price volatility among energy sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange during the 2020-2024 period. The variables used in
this research consist of liquidity measured by the Current Ratio (CR), profitability
measured by Return on Equity (ROE), and stock price volatility. The analytical
method employed is panel data regression, preceded by model selection through
the Chow test, Hausman test, and Lagrange Multiplier test, all of which indicate
that the Common Effect Model (CEM) is the most appropriate model for this
study. The results reveal that liquidity has a positive and significant effect on
stock price volatility, while profitability shows a positive but insignificant effect.
Simultaneously, both independent variables significantly influence stock price
volatility, as indicated by the F-statistic. The coefficient of determination (R?) of
0.2326 indicates that liquidity and profitability jointly explain 23,26% of the
variation in stock price volatility, while the remaining percentage is influenced by
factors outside the model. These findings highlight that internal financial
conditions, particularly liquidity, play an important role in determining the level

of stock price volatility in the energy sector.

Keywords: Liquidity, Profitability, Stock Price Volatility, Panel Data, Energy Sect



BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal memiliki peran penting sebagai tempat pihak yang
membutuhkan dana dan pihak yang memiliki kelebihan dana. Keberadaan pasar
modal turut mendukung pertumbuhan ekonomi suatu negara karena membantu
terciptanya alokasi modal yang efisien (Nabella dkk., 2022). Salah satu bentuk
investasi yang banayak diminati masyarakat saat ini adalah investasi di pasar
modal. Banyak investor di Indonesia tertarik berinvestasi di pasar modal karena
dianggap dapat memberikan keuntungan besar dalam waktu yang relatif singkat.
Namun, agar tidak mengalami kerugian, investor perlu memahami dan mampu
membaca pergerakan harga saham dengan baik (Elizabeth Sugiarto Dermawan,
2019). Hal ini menunjukkan bahwa pengetahuan investor terhadap dinamika pasar
menjadi dasar penting dalam memahami pergerakan harga saham yang sering
berfluktuasi dan dipengaruhi berbagai faktor.

Seiring meningkatnya aktivitas investasi, para investor dan pemegang
saham semakin memperhatikan kinerja serta prospek suatu perusahaan sebelum
mengambil keputusan investasi. Pihak manajemen berupaya menunjukkan tata
kelola yang baik untuk membangun kepercayaan investor terhadap kemampuan
perusahaan memenuhi kewajibannya (Adiputra & Hermawan, 2020). Pasar modal
sangat sensitif terhadap perubahan ekonomi global, kebijakan pemerintah,
maupun kondisi domestik. Oleh karena itu, fluktuasi harga saham menjadi
indikator penting bagi investor dalam menilai risiko dan potensi keuntungan

investasi (Nurhayati dkk., 2023). Kondisi tersebut menegaskan pentingnya



memahami faktor-faktor yang berpengaruh terhadap pergerakan harga saham agar
investor dapat mengambil keputusan dengan lebih tepat.

Fluktuasi harga saham sering disebut dengan istilah volatilitas, yaitu
ukuran statistik yang menggambarkan seberapa besar perubahan harga suatu
sekuritas pada periode tertentu. Semakin tinggi volatilitas, semakin besar pula
risiko yang dihadapi investor karena harga saham bergerak secara tidak stabil
(Ridho, 2024). Volatilitas mencerminkan tingkat ketidakpastian pasar yang dapat
dipengaruhi oleh berbagai faktor internal maupun eksternal perusahaan.
Guncangan negatif sering kali menyebabkan volatilitas meningkat karena
menimbulkan reaksi berlebihan dari investor (Ridha & Wibowo, 2020). Oleh
karena itu, penting untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang berpengaruh
terhadap volatilitas harga saham guna menjaga kestabilan pasar dan mengurangi
risiko investasi.

Salah satu faktor yang dapat memengaruhi volatilitas harga saham adalah
likuiditas. Likuiditas menunjukkan seberapa mudah suatu saham diperjual belikan
tanpa menimbulkan perubahan harga yang berarti. Likuiditas juga
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya (Taufiqurrahman & Sudaryati, 2024). Dengan demikian, likuiditas
memiliki pengaruh penting terhadap volatilitas harga saham karena tingkat
kelancaran perdagangan dan arus kas dapat menentukan kestabilan nilai pasar
perusahaan,selain likuiditas profitbilitas juga menjadi faktor penting.

Profitabilitas juga menjadi faktor yang berpengaruh terhadap volatilitas

harga saham. Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan



menghasilkan laba dari sumber daya yang dimilikinya (Nadella dkk., 2022).
Perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi biasanya dianggap stabil dan
memiliki risiko yang lebih rendah, sehingga harga sahamnya cenderung lebih
tenang. Sebaliknya, penurunan profitabilitas dapat memunculkan ketidakpastian
dan meningkatkan reaksi investor terhadap perubahan harga saham (Fitriana &
Exchange, 2024). Artinya, profitabilitas berpengaruh terhadap volatilitas harga
saham karena besarnya laba dapat memengaruhi kepercayaan investor terhadap
prospek perusahaan.

Keterkaitan antara likuiditas, profitabilitas, dan volatilitas harga saham
semakin menarik untuk dikaji pada sektor energi. Sektor ini memiliki peran vital
dalam perekonomian karena menyediakan kebutuhan energi bagi masyarakat dan
industri, seperti bahan bakar minyak, LPG, avtur, dan minyak pelumas
(Rahmayanti dkk., 2021). Perusahaan energi menjadi perhatian utama investor
dan pemerintah karena kontribusinya terhadap pembangunan ekonomi dan
ketahanan energi nasional. Kinerja keuangan perusahaan energi sangat
dipengaruhi oleh harga minyak dunia, kebijakan energi, serta kondisi ekonomi
global (Kusuma, 2025). Dengan adanya dinamika tersebut, penting untuk meneliti
pengaruh likuiditas dan profitabilitas terhadap volatilitas harga saham pada sektor
energi.

Secara teoritis, likuiditas yang tinggi diharapkan menurunkan volatilitas
karena mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendek, sedangkan profitabilitas tinggi menunjukkan stabilitas perusahaan yang

seharusnya mengurangi risiko. Namun dalam praktiknya, penelitian terdahulu



menunjukkan hasil yang beragam. Cahyawati & Miftah (2022) menemukan
bahwa faktor keuangan berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham,
Dewi dkk,. (2025) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan
namun likuiditas tidak, Hal ini menegaskan adanya kesenjangan antara teori
keuangan dan bukti empiris.

Fenomena yang terjadi di Indonesia menunjukkan bahwa sektor energi
mengalami fluktuasi yang signifikan selama periode 2020-2024. Pandemi
COVID-19 pada tahun 2020 menurunkan permintaan energi nasional sehingga
menekan profitabilitas dan likuiditas perusahaan energi, yang berdampak pada
peningkatan volatilitas harga saham (BPS, 2021) dan menyebabkan penurunan
permintaan energi global dan membuat harga minyak turun tajam, yang
berdampak pada menurunnya profitabilitas serta meningkatnya volatilitas harga
saham perusahaan energi. Selanjutnya, pada tahun 2022, kebijakan pemerintah
terkait kenaikan harga bahan bakar minyak (BBM) meningkatkan ketidakpastian
pasar yang memicu fluktuasi harga saham (Kementerian ESDM, 2022). Selain itu,
transisi menuju energi baru terbarukan (EBT) memerlukan investasi besar, yang
berpotensi menekan likuiditas perusahaan dan meningkatkan risiko pasar.
Fenomena ini menunjukkan bahwa perubahan likuiditas dan profitabilitas
memiliki keterkaitan yang signifikan dengan volatilitas harga saham pada sektor

energi di Indonesia.



Kebijakan pemerintah dalam mendorong transisi energi baru terbarukan
(EBT) di era Society 5.0 juga memberikan tantangan bagi sektor energi.
Pengembangan energi hijau membutuhkan biaya besar dan memiliki risiko tinggi,
sehingga sebagian perusahaan menghadapi penurunan likuiditas akibat
berkurangnya minat investor terhadap energi fosil (Handayani, 2024; Permana,
2023). Kondisi tersebut menimbulkan ketidakpastian pasar dan meningkatkan
volatilitas harga saham, baik pada perusahaan energi konvensional maupun energi
terbarukan. Dengan demikian, analisis mengenai pengaruh likuiditas dan
profitabilitas terhadap volatilitas harga saham di sektor energi menjadi penting
untuk memahami stabilitas pasar di tengah perubahan arah kebijakan energi
nasional.

Sebagian besar penelitian terdahulu masih menggunakan harga saham
sebagai variabel dependen dan lebih banyak meneliti sektor manufaktur atau
indeks tertentu, sedangkan penelitian pada sektor energi dengan periode terbaru
2020-2024 masih sangat terbatas. Penelitian oleh Cahyawati & Miftah (2022),
menekankan pengaruh keuangan terhadap volatilitas, namun fokus pada sektor
selain energi dan periode sebelum pandemi. Hal ini menunjukkan adanya
kesenjangan penelitian  yang perlu diisi dengan penelitian yang mengkaji
pengaruh likuiditas dan profitabilitas terhadap volatilitas harga saham pada sektor
energi Indonesia selama periode 2020-2024.

Berdasarkan uraian tersebut, sektor energi di Indonesia memiliki
karakteristik yang kompleks dan rentan terhadap perubahan ekonomi global.

Fluktuasi likuiditas dan profitabilitas perusahaan di sektor ini secara langsung



memengaruhi volatilitas harga saham, terutama pada periode 2020-2024 yang
diwarnai pandemi, konflik, dan kebijakan transisi energi. Penelitian ini bertujuan
untuk menganalisis pengaruh likuiditas dan profitabilitas terhadap volatilitas
harga saham pada sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2024. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan pemahaman yang
lebih mendalam bagi investor, perusahaan, dan pembuat kebijakan dalam menilai
faktor-faktor yang berpengaruh terhadap kestabilan harga saham sektor energi di
Indonesia.
1.2 Rumusan Masalah
1. Apakah likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap volatilitas
harga saham pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia selama periode 2020-2024?

2. Apakah profitbilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap volatilitas
harga saham pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia selama periode 2020-20247

3. Apakah likuiditas dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap
positif dan signifikan volatilitas harga saham pada perusahaan sektor energi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2024?

1.3 Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan sektor konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama

periode 2020-2024.



2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap volatilitas harga saham
pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2020-2024.

3. Untuk mengidentifikasi pengaruh likuiditas dan profitabilitas secara bsimutan
dalam menentukan volatilitas harga saham pada perusahaan sektor energi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2024.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini akan memberikan kontribusi terhadap pengembangan ilmu
manajemen keuangan, khususnya terkait dengan pengaruh likuiditas dan
profitabilitas terhadap volatilitas harga saham. Hasil penelitian dapat
memperkaya kajian teori yang ada mengenai hubungan antara manajemen
keuangan dan kinerja pasar saham.

Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan pemahaman lebih
mendalam mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham
pada sektor energi di Indonesia, serta bagaimana kondisi likuiditas dan
profitabilitas perusahaan berperan dalam mengurangi atau meningkatkan

volatilitas tersebut.

2. Manfaat Praktis
Penelitian  ini  memberikan  wawasan  bagi  investor  untuk
mempertimbangkan faktor-faktor likuiditas dan profitabilitas dalam menilai
risiko investasi, serta dalam memilih saham yang memiliki potensi stabilitas

harga yang lebih tinggi di pasar modal, khususnya pada sektor energi. Hasil



penelitian ini dapat memberikan informasi yang berguna bagi perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, khususnya di sektor energi , dalam
merancang strategi manajemen keuangan yang efektif untuk meningkatkan
likuiditas dan profitabilitas guna mengurangi volatilitas harga saham dan
meningkatkan daya tarik investor. Selain itu, penelitian ini dapat memberikan
masukan bagi otoritas pasar modal dan regulator (seperti OJK) dalam
merancang kebijakan yang dapat menciptakan stabilitas pasar, serta
mendukung pengelolaan likuiditas dan profitabilitas perusahaan agar pasar

saham Indonesia lebih menarik dan aman bagi para investor.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis deskriptif serta regresi data panel menggunakan
Common Effect Model (CEM), Hasil penelitian yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa likuiditas dan profitabilitas memiliki peran dalam
memengaruhi volatilitas harga saham pada perusahaan sektor energi periode
2020-2024. Likuiditas yang diukur menggunakan current ratio terbukti
berpengaruh positif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan, maka
volatilitas harga saham cenderung meningkat, yang mengindikasikan adanya
respons aktif dari investor terhadap kondisi keuangan jangka pendek perusahaan.

Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE)
menunjukkan pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap volatilitas harga
saham. Temuan ini mengindikasikan bahwa meskipun profitabilitas memberikan
sinyal mengenai kinerja perusahaan, namun dalam konteks sektor energi, variabel
ini belum menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam merespons
pergerakan harga saham. Kondisi ini tidak terlepas dari karakteristik sektor energi
yang lebih sensitif terhadap faktor eksternal seperti fluktuasi harga komoditas,
kebijakan pemerintah, serta kondisi ekonomi global.

Secara simultan, likuiditas dan profitabilitas terbukti berpengaruh
signifikan terhadap volatilitas harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa

kombinasi kedua variabel tersebut mampu memberikan gambaran yang lebih
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komprehensif mengenai kondisi keuangan perusahaan, sehingga lebih relevan
dalam menjelaskan dinamika volatilitas harga saham dibandingkan jika dilihat
secara parsial. Investor cenderung mempertimbangkan berbagai indikator
keuangan secara bersama-sama dalam pengambilan keputusan investasi, yang
kemudian tercermin dalam aktivitas perdagangan saham di pasar. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa volatilitas harga saham pada perusahaan
sektor energi tidak hanya dipengaruhi oleh satu faktor, melainkan oleh kombinasi
berbagai indikator keuangan serta kondisi pasar yang lebih luas. Oleh karena itu,
pemahaman yang komprehensif terhadap kinerja keuangan perusahaan menjadi
penting bagi investor dalam menilai risiko dan mengambil keputusan investasi
secara lebih tepat.
5.2 Implikasi Penelitian
1. Implikasi bagi perusahaan sektor energi
Perusahaan perlu menjaga likuiditas agar tetap berada dalam kondisi

sehat serta mampu memenuhi kewajiban jangka pendek. Selain itu,

peningkatan profitabilitas menjadi kunci dalam menurunkan risiko

volatilitas harga saham. Investor cenderung merespons positif kinerja

keuangan yang stabil.

2. Implikasi bagi investor

Investor dapat menggunakan indikator likuiditas dan profitabilitas
sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi.
Saham dengan likuiditas dan profitabilitas yang lebih baik memiliki risiko

volatilitas yang lebih rendah.
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3. Implikasi bagi akademisi

Penelitian ini memperkuat bukti empiris bahwa faktor internal
perusahaan berperan dalam memengaruhi volatilitas harga saham,
khususnya di sektor energi yang sangat dipengaruhi oleh dinamika harga
global.

4. Implikasi bagi regulator pasar modal

Otoritas pasar modal dapat mempertimbangkan penguatan kebijakan

transparansi informasi keuangan agar investor memperoleh data yang

cukup dalam menilai stabilitas saham perusahaan energi.

5.3 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain:

1. Periode penelitian hanya mencakup tahun 2020-2024, sehingga belum
menggambarkan kondisi jangka panjang.

2. Variabel yang digunakan hanya likuiditas dan profitabilitas, sedangkan
volatilitas harga saham juga dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti suku
bunga, inflasi, nilai tukar, dan harga komoditas global.

3. Pengukuran volatilitas menggunakan spv tidak mempertimbangkan
volatilitas intraday atau data frekuensi tinggi.

4. Sampel terbatas pada perusahaan sektor energi tertentu sehingga hasil

tidak dapat digeneralisasi ke seluruh industri di BEI.
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5.4 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah diperoleh, maka saran

yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1.

Peneliti Selanjutnya

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel lain yang
berpotensi memengaruhi volatilitas harga saham, seperti faktor
makroekonomi, sentimen pasar, maupun variabel eksternal lainnya. Selain
itu, penelitian berikutnya dapat memperluas objek penelitian ke sektor lain
atau menggunakan periode pengamatan yang lebih panjang agar hasil
penelitian menjadi lebih komprehensif dan memiliki tingkat generalisasi
yang lebih tinggi.

Investor

Investor disarankan untuk tidak hanya berfokus pada satu indikator
keuangan dalam mengambil keputusan investasi, tetapi juga
mempertimbangkan secara simultan faktor likuiditas dan profitabilitas
serta kondisi pasar secara keseluruhan. Selain itu, investor perlu
memperhatikan faktor eksternal seperti kondisi ekonomi global, kebijakan
pemerintah, dan fluktuasi harga komoditas yang dapat memengaruhi
volatilitas harga saham, khususnya pada sektor energi.

Perusahaan

Perusahaan, khususnya di sektor energi, disarankan untuk mengelola
likuiditas secara optimal agar tidak terjadi kelebihan dana yang tidak

produktif, serta meningkatkan efisiensi dalam penggunaan aset untuk
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mendukung peningkatan profitabilitas. Pengelolaan kinerja keuangan yang
baik diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor serta menjaga
stabilitas harga saham di pasar.

Regulator Dan Otoritas Pasar Modal

Regulator dan otoritas pasar modal disarankan untuk terus meningkatkan
transparansi informasi dan pengawasan terhadap aktivitas pasar guna
menjaga stabilitas dan kepercayaan investor. Selain itu, diperlukan
kebijakan yang mendukung penguatan kinerja keuangan perusahaan serta
stabilitas sektor energi agar pasar modal Indonesia semakin kondusif dan

menarik bagi investor.
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