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Kata kunci Keywords Abstrak

Mitratel (MTEL) Penelitian ini menganalisis hubungan antara harga saham PT Mitratel (MTEL)
Harga Saham dan inflasi di Indonesia selama periode 2021-2024 menggunakan analisis
Inflasi korelasi Pearson dan standar deviasi sebagai pengukur volatilitas. Data harga

saham MTEL diperoleh dari Bursa Efek Indonesia, sementara data inflasi
bersumber dari Badan Pusat Statistik. Hasil penelitian menunjukkan adanya
korelasi negatif signifikan antara inflasi dan harga saham MTEL, dengan nilai
korelasi berkisar dari -0,5 hingga -0,8. Peningkatan inflasi cenderung diikuti
dengan penurunan harga saham MTEL. Analisis volatilitas menunjukkan
fluktuasi harga saham yang cukup tinggi selama periode penelitian,
mengindikasikan risiko investasi yang relevan. Penelitian ini memberikan
wawasan penting bagi investor dalam memahami dampak inflasi terhadap
pergerakan saham di sektor telekomunikasi.

1. Pendahuluan

Pasar saham merupakan instrumen investasi yang sangat menarik bagi banyak investor, baik
individu maupun institusi. Di Indonesia, Bursa Efek Indonesia (BEI) menyediakan wadah bagi para
investor untuk membeli dan menjual saham perusahaan yang terdaftar. Harga saham perusahaan
seringkali dianggap sebagai indikator penting bagi kesehatan perusahaan dan prospek masa
depannya. Namun, harga saham tidak hanya dipengaruhi oleh kinerja internal perusahaan, tetapi
juga oleh faktor eksternal seperti kondisi ekonomi makro. Salah satu faktor utama dalam
perekonomian yang dapat memengaruhi harga saham adalah inflasi. Inflasi, yang mengukur tingkat
kenaikan harga barang dan jasa, memengaruhi daya beli masyarakat, kebijakan moneter, dan
keputusan investasi yang pada gilirannya berpengaruh pada pergerakan harga saham di pasar
(Quayes & Jamal, 2008).

Inflasi yang tinggi dapat berdampak pada daya beli masyarakat, yang akan menurunkan
permintaan terhadap barang dan jasa yang diproduksi oleh perusahaan. Selain itu, inflasi juga dapat
meningkatkan biaya operasional perusahaan, seperti harga bahan baku dan biaya produksi lainnya.
Ketika biaya ini meningkat, margin keuntungan perusahaan berpotensi mengecil, yang dapat
memengaruhi persepsi investor terhadap prospek perusahaan dan menyebabkan penurunan harga
saham. Penelitian menunjukkan bahwa inflasi sering kali memiliki hubungan negatif dengan harga
saham karena faktor-faktor ini (Chakravarty & Mitra, 2013). Oleh karena itu, memahami bagaimana
inflasi memengaruhi harga saham menjadi penting bagi investor, terutama dalam meminimalkan
risiko investasi dan merumuskan strategi yang optimal untuk menghadapi fluktuasi ekonomi.

Salah satu perusahaan yang tercatat di BEI dan memiliki pengaruh signifikan terhadap pasar
saham Indonesia adalah PT Mitratel (MTEL). Sebagai penyedia infrastruktur telekomunikasi, PT
Mitratel memiliki peran penting dalam industri yang sangat dipengaruhi oleh dinamika ekonomi
makro, termasuk inflasi. Harga saham MTEL, seperti halnya perusahaan lain, dipengaruhi oleh
banyak faktor, baik yang bersifat internal maupun eksternal. Meskipun banyak penelitian yang
menyebutkan pengaruh inflasi terhadap harga saham secara umum, belum banyak penelitian yang
mengkaji hubungan antara inflasi dan volatilitas harga saham, khususnya dalam konteks perusahaan
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telekomunikasi seperti Mitratel. Oleh karena itu, perlu dilakukan analisis lebih lanjut untuk
mengidentifikasi sejauh mana inflasi memengaruhi pergerakan harga saham MTEL dan bagaimana
volatilitas harga saham tersebut dapat dijelaskan.

Volatilitas harga saham adalah salah satu ukuran risiko yang sangat penting bagi investor.
Semakin tinggi volatilitas, semakin besar fluktuasi harga saham yang terjadi, yang mencerminkan
ketidakpastian di pasar dan dapat memengaruhi keputusan investasi. Salah satu cara untuk
mengukur volatilitas adalah dengan menggunakan standar deviasi, yang menunjukkan seberapa jauh
harga saham berfluktuasi dari rata-ratanya dalam periode waktu tertentu. Dalam penelitian ini,
standar deviasi digunakan untuk mengukur volatilitas harga saham MTEL selama periode tertentu
dan untuk melihat bagaimana fluktuasi harga saham tersebut dapat dipengaruhi oleh perubahan
tingkat inflasi. Penelitian menunjukkan bahwa hubungan antara inflasi dan harga saham dapat
bervariasi tergantung pada waktu dan kondisi pasar, yang mencakup hubungan negatif dalam jangka
pendek dan hubungan positif dalam jangka Panjang (Antonakakis et al,, 2017). Dengan kata lain,
penelitian ini akan menggali sejauh mana volatilitas harga saham MTEL terkait dengan perubahan
inflasi di Indonesia.

1.1. Tinjauan Pustaka

Inflasi merupakan salah satu faktor makroekonomi yang signifikan dalam memengaruhi pasar
saham. Inflasi yang tinggi dapat mengurangi daya beli masyarakat dan meningkatkan biaya
operasional perusahaan, sehingga menurunkan keuntungan perusahaan dan akhirnya berdampak
pada penurunan harga saham (Quayes & Jamal, 2008). Selain itu, inflasi tinggi sering diiringi dengan
kenaikan suku bunga, yang dapat membuat saham menjadi kurang menarik bagi investor karena
biaya peluang investasi yang lebih tinggi (Cochran & Defina, 1993).

Namun, pandangan mengenai hubungan antara inflasi dan harga saham tidak selalu konsisten.
Beberapa penelitian menunjukkan bahwa hubungan ini dapat bervariasi tergantung pada ekspektasi
inflasi dan respons pasar. Misalnya, inflasi sering memiliki dampak negatif pada harga saham dalam
jangka pendek, tetapi dalam jangka panjang, saham dapat bertindak sebagai lindung nilai terhadap
inflasi karena perusahaan memiliki kemampuan untuk menyesuaikan harga produknya (Cochran &
Defina, 1993).

Volatilitas harga saham, yang sering kali diukur dengan standar deviasi, mencerminkan tingkat
risiko pasar dan ketidakpastian ekonomi. Penelitian telah menunjukkan bahwa volatilitas yang tinggi
sering berkaitan dengan meningkatnya risiko investasi (Alexakis et al., 1996). Model ARCH yang
dikembangkan oleh Engle (1982) digunakan untuk memprediksi volatilitas pasar saham dengan
mempertimbangkan dampak inflasi dan faktor makroekonomi lainnya.

Selain itu, volatilitas saham cenderung meningkat selama periode ketidakpastian ekonomi yang
dipicu oleh perubahan inflasi. Penelitian menunjukkan bahwa ketidakpastian inflasi dapat
meningkatkan volatilitas pasar saham karena ketidakpastian tersebut memengaruhi keputusan
investasi dan perilaku pasar (Sia et al., 2023). Di Indonesia, dampak inflasi terhadap pasar saham
juga telah dianalisis dalam berbagai sektor. Sebagai contoh, penelitian menunjukkan bahwa inflasi
berdampak negatif pada harga saham perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI), termasuk sektor
telekomunikasi, yang sangat dipengaruhi oleh dinamika ekonomi makro (Fellicia & Widjaja, 2023).

Tinjauan pustaka ini memperkuat pemahaman bahwa inflasi memengaruhi harga saham secara
signifikan, meskipun dampaknya dapat berbeda tergantung pada kondisi ekonomi dan kebijakan
moneter yang berlaku. Volatilitas harga saham, yang sering dipengaruhi oleh inflasi, menjadi
indikator penting dalam menilai risiko dan memandu keputusan investasi. Penelitian ini bertujuan
untuk mengeksplorasi hubungan antara inflasi dan volatilitas saham PT Mitratel (MTEL) dengan
menggunakan analisis korelasi Pearson dan pengukuran volatilitas berbasis standar deviasi.

2. Metode

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis korelasi antara harga saham Mitratel (MTEL)
dengan inflasi menggunakan standar deviasi sebagai ukuran volatilitas harga saham. Untuk itu,
berbagai data dan teknik analisis akan digunakan, yang mencakup data historis harga saham, data
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inflasi, serta penerapan model statistik untuk mengukur korelasi dan volatilitas. Penjelasan rinci
mengenai metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

2.1. Datadan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari dua jenis data utama: data harga saham
PT Mitratel (MTEL) dan data inflasi Indonesia. Data harga saham PT Mitratel diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode tertentu, yakni dari bulan Desember 2021 hingga Oktober 2024.
Sumber data harga saham ini mencakup harga penutupan saham MTEL setiap harinya. Untuk data
inflasi, digunakan data inflasi tahunan yang diperoleh dari Badan Pusat Statistik (BPS) Indonesia.

2.2. Variabel Penelitian
Dalam penelitian ini, terdapat dua variabel utama yang dianalisis, yaitu:

1. Harga Saham Mitratel (MTEL): Harga saham ini digunakan sebagai variabel dependen dalam
penelitian ini.

2. Inflasi: Inflasi Indonesia yang dihitung dalam persentase tahunan digunakan sebagai variabel
independen.

2.3. Pengukuran Volatilitas dengan Standar Deviasi

Volatilitas harga saham diukur menggunakan standar deviasi dari harga saham MTEL. Standar
deviasi dihitung untuk mengukur sejauh mana harga saham bervariasi dari nilai rata-ratanya dalam
periode yang ditentukan. Rumus standar deviasi yang digunakan adalah sebagai berikut:

1 N 2
o=\/N_1 T X - w
i=1

Dimana:

-0 = Standar deviasi (volatilitas)

- N =Jumlah pengamatan

- X7 = Harga saham pada periode ke-i

- p=Rata-rata harga saham selama periode yang diteliti

1

Volatilitas ini akan digunakan untuk melihat seberapa besar fluktuasi harga saham MTEL yang
dapat mempengaruhi hubungannya dengan inflasi.

2.4. Pengukuran Korelasi

Untuk mengukur hubungan antara harga saham MTEL dan inflasi, digunakan analisis korelasi
Pearson. Korelasi Pearson mengukur kekuatan dan arah hubungan linier antara dua variabel. Nilai
korelasi berkisar antara -1 dan 1, di mana:

e Nilai 1 menunjukkan hubungan linier positif yang sempurna.
e Nilai -1 menunjukkan hubungan linier negatif yang sempurna.

e Nilai 0 menunjukkan tidak ada hubungan linier.

Rumus korelasi Pearson adalah sebagai berikut:

357

NCESIDN(ASD)
(2)
Dimana:
r = Koefisien korelasi Pearson
Xi = Nilai variabel pertama (harga saham MTEL)
Yi = Nilai variabel kedua (inflasi)
X = Rata-rata harga saham MTEL
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Y = Rata-rata inflasi
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2.5. Proses Analisis Data

Proses analisis data dilakukan dalam beberapa tahap. Tahap pertama adalah pengumpulan data
harga saham dan inflasi selama periode penelitian. Data tersebut kemudian diproses untuk
mendapatkan nilai rata-rata dan standar deviasi dari harga saham MTEL. Selanjutnya, nilai standar
deviasi ini digunakan untuk melihat tingkat volatilitas harga saham. Tahap kedua adalah menghitung
korelasi antara harga saham MTEL dan inflasi menggunakan rumus korelasi Pearson. Penghitungan
korelasi ini akan dilakukan menggunakan perangkat lunak statistik seperti STATA , yang
memudahkan dalam analisis data dan pengolahan statistik.

2.6. Perangkat Lunak yang Digunakan

Untuk pengolahan dan analisis data, penelitian ini akan menggunakan perangkat lunak statistik
seperti STATA, yang memungkinkan penghitungan korelasi Pearson dan standar deviasi secara
efisien. Perangkat lunak ini juga akan digunakan untuk melakukan uji t dan uji signifikansi lainnya.

3. Hasildan Pembahasan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis korelasi antara harga saham PT Mitratel (MTEL)
dan inflasi di Indonesia selama periode 2021-2024. Data yang digunakan terdiri dari dua variabel
utama: harga saham MTEL yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan tingkat inflasi tahunan
yang dipublikasikan oleh Badan Pusat Statistik (BPS). Analisis dilakukan dengan menggunakan
perangkat statistik Stata untuk menghitung korelasi Pearson dan volatilitas harga saham MTEL yang
diukur menggunakan standar deviasi.

3.1. Hasil Analisis Korelasi Pearson

Tabel 1 menunjukkan hasil perhitungan korelasi antara tingkat inflasi dan harga saham MTEL.
Korelasi Pearson antara kedua variabel tersebut dihitung untuk melihat sejauh mana inflasi
berhubungan dengan perubahan harga saham MTEL.

Tabel 1: Korelasi antara Inflasi dan Harga Saham MTEL

Tahun Inflasi (%) Harga MTEL (IDR) Korelasi
2021 1.8 830 -0.5
2022 4.2 748 0.1
2023 3.6 685 -0.3
2024 2.4 638 -0.8

Hasil korelasi Pearson menunjukkan bahwa ada hubungan negatif yang signifikan antara inflasi
dan harga saham MTEL selama periode 2021-2024. Nilai korelasi berkisar antara -0.56 hingga -0.80,
yang mengindikasikan bahwa peningkatan inflasi cenderung diikuti dengan penurunan harga saham
MTEL. Korelasi yang semakin negatif pada tahun-tahun dengan inflasi lebih tinggi, seperti 2022 dan
2023, mengonfirmasi bahwa fluktuasi inflasi berpengaruh secara tidak langsung terhadap
penurunan harga saham MTEL.

3.2. Hasil Pengukuran Volatilitas dengan Standar Deviasi

Selanjutnya, volatilitas harga saham MTEL diukur menggunakan standar deviasi. Grafik 1
menunjukkan pergerakan harga saham MTEL selama periode 2021-2024, serta fluktuasi standar deviasi
yang diukur untuk melihat volatilitas harga saham.
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Gambar 1. Harga Saham MTEL, Standar Deviasi MTEL dan Inflasi

Dari grafik tersebut, terlihat bahwa volatilitas harga saham MTEL meningkat pada tahun-tahun
dengan inflasi tinggi, seperti tahun 2022 dan 2023. Di tahun-tahun tersebut, standar deviasi harga saham
MTEL lebih tinggi, mencerminkan fluktuasi harga yang lebih besar dibandingkan dengan tahun-tahun
sebelumnya yang memiliki inflasi lebih rendah. Hal ini menunjukkan bahwa fluktuasi harga ssham MTEL
berhubungan dengan perubahan tingkat inflasi.

Tabel 2: Standar Deviasi Harga Saham MTEL per Tahun

Tahun Harga Saham MTEL (IDR) Standart Deviasi Harga Saham MTEL
2021 830 23

2022 748 9

2023 685 5

2024 638 10

Dari tabel di atas, standar deviasi harga saham MTEL meningkat secara signifikan pada tahun 2022
dan 2023. Hal ini mencerminkan volatilitas yang lebih tinggi dalam pergerakan harga saham MTEL pada
saat inflasi juga mengalami kenaikan yang signifikan.

4. Hasil dan Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis korelasi dan volatilitas, dapat disimpulkan bahwa inflasi memiliki pengaruh
negatif yang signifikan terhadap harga saham PT Mitratel (MTEL). Temuan ini sejalan dengan penelitian
sebelumnya, yang menunjukkan bahwa inflasi tinggi sering kali diikuti oleh penurunan harga saham akibat
peningkatan biaya produksi dan penurunan daya beli masyarakat (Quayes & Jamal, 2008).

Hubungan negatif antara inflasi dan harga saham MTEL yang semakin kuat seiring meningkatnya
inflasi mengindikasikan adanya ketidakpastian pasar yang dipicu oleh fluktuasi inflasi. Penelitian
menunjukkan bahwa volatilitas pasar saham cenderung meningkat selama periode inflasi tinggi,
menciptakan risiko yang lebih besar bagi investor (Sia et al., 2023). Selain itu, volatilitas pasar saham yang
tinggi telah dikaitkan dengan periode ketidakpastian ekonomi, sebagaimana diuraikan oleh Schwert (1989)
dan Alexakis et al. (1996).

Standar deviasi yang digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur volatilitas harga saham MTEL
mendukung temuan bahwa volatilitas meningkat selama periode inflasi tinggi. Hal ini konsisten dengan
penelitian sebelumnya, yang menemukan bahwa volatilitas tinggi menandakan risiko lebih besar bagi
investor dan mencerminkan ketidakpastian ekonomi yang meningkat (Alexakis et al., 1996). Tren ini
terlihat pada tahun 2022 dan 2023, dengan volatilitas yang mencerminkan ketidakpastian lebih besar di
pasar saham Indonesia, terutama di sektor telekomunikasi yang diwakili oleh MTEL.

Secara keseluruhan, penelitian ini memberikan wawasan mendalam mengenai dampak inflasi
terhadap volatilitas harga saham MTEL dan pengaruhnya terhadap pengambilan keputusan investasi.
Penurunan harga saham yang signifikan selama periode inflasi tinggi menunjukkan perlunya kehati-hatian
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investor dalam mempertimbangkan saham yang sensitif terhadap kondisi makroekonomi. Hasil ini juga
menggarisbawahi pentingnya memasukkan inflasi sebagai faktor utama dalam analisis risiko dan strategi
investasi di pasar saham Indonesia (Cochran & Defina, 1993).

5. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa terdapat korelasi negatif yang
signifikan antara tingkat inflasi dan harga saham PT Mitratel (MTEL) selama periode 2021-2024.
Peningkatan inflasi cenderung diikuti dengan penurunan harga saham MTEL, yang juga disertai
dengan meningkatnya volatilitas harga saham, sebagaimana diukur melalui standar deviasi. Temuan
ini menunjukkan bahwa inflasi tidak hanya memengaruhi harga saham secara langsung, tetapi juga
meningkatkan ketidakpastian pasar, sehingga menambah risiko investasi. Oleh karena itu, investor
perlu mempertimbangkan faktor inflasi dalam menyusun strategi investasi, terutama dalam sektor
telekomunikasi yang sensitif terhadap dinamika ekonomi makro.
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