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Kata kunci Abstrak

Volatilitas saham Penelitian ini menyelidiki volatilitas saham dalam indeks LQ45 dengan
Indeks LQ45 menggunakan metode standar deviasi. Penelitian ini juga menyelidiki pengaruh
Standar deviasi faktor internal dan eksternal terhadap volatilitas tersebut. Penelitian ini berfokus

pada empat perusahaan terkenal,yaitu Astra International, Bank Rakyat Indonesia
(BRI), Gudang Garam, dan Sido Muncul. Ini menggunakan data harga penutupan
saham bulanan, indikator makroekonomi, dan kinerja perusahaan dari Agustus
2022 hingga Juli 2024. Hasil menunjukkan bahwa Gudang Garam mengalami
tingkat ketidakpastian tertinggi karena kebijakan pajak rokok dan perubahan
preferensi konsumen, sementara Sido Muncul mengalami tingkat ketidakpastian
terendah karena permintaan produk kesehatan yang stabil. BRI menunjukkan
volatilitas rendah karena stabilitas sektor perbankan, sedangkan Astra
International menunjukkan volatilitas sedang karena kebijakan otomotif dan
fluktuasi bahan baku global. Penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan
pemerintah, dinamika pasar global, dan kinerja perusahaan mempengaruhi
volatilitas saham, memberikan wawasan penting bagi investor untuk memahami
risiko dan peluang di pasar saham. Selain itu, penelitian ini merekomendasikan
peningkatan transparansi perusahaan, penguatan regulasi, dan pengembangan
instrumen keuangan untuk mengelola risiko volatilitas. Selain itu, penelitian lebih
lanjut diperlukan untuk mengidentifikasi faktor lain yang mempengaruhi volatilitas
saham.

Faktor internal
Faktor eksternal

1. Pendahuluan

Perekonomian Indonesia memiliki potensi yang sangat besar untuk tumbuh sebesar 8 persen
per tahun berkat berbagai sektor strategis, salah satunya adalah sektor keuangan, yang bertanggung
jawab atas dasar perekonomian negara. Namun, optimisme ini berhadapan dengan tantangan pasar
yang penuh dengan ketidakpastian dan volatilitas, terutama di era VUCA (Volatility, Uncertainty,
Complexity, and Ambiguity). Untuk mendapatkan pemahaman yang lebih baik tentang dinamika
pasar modal di Indonesia, indeks LQ45, yang terdiri dari saham-saham yang memiliki banyak uang
dan likuiditas di Bursa Efek Indonesia (BEI), sangat berguna. Analisis volatilitas indeks LQ45 juga
melihat bagaimana harga saham mengalami fluktuasi dari waktu ke waktu dan bagaimana pola
pergerakan ini dipengaruhi oleh berbagai faktor internal dan eksternal. Penelitian telah
menunjukkan bahwa faktor internal dan eksternal mempengaruhi perubahan ini. Ini termasuk
kebijakan ekonomi global dan regional (Situngkir et al., 2021).

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Andika et al. (2019), volatilitas saham LQ45 dapat
dipengaruhi oleh berita makroekonomi yang mengejutkan, seperti suku bunga Bank Indonesia.
Investor dapat melihat volatilitas ini sebagai indikasi untuk mengubah portofolio mereka sesuai
dengan profil risiko mereka (Andika et al., 2019). Selain itu, variabel seperti tingkat bunga, nilai
tukar, dan inflasi mempengaruhi volatilitas saham di indeks LQ45. Dewi et al. (2015) menemukan
bahwa suku bunga dan nilai tukar mempengaruhi volatilitas saham secara signifikan, sementara
suplai uang dan inflasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan (Dewi et al., 2015).
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Salah satu alat analisis utama dalam memahami volatilitas adalah standar deviasi, yang
digunakan untuk mengukur perubahan harga saham. Pankunni (2015) menunjukkan bahwa dalam
kondisi pasar yang tidak stabil, metode standar deviasi yang disesuaikan waktu dapat menghasilkan
hasil yang lebih representatif. Ini penting untuk pasar yang selalu berubah seperti indeks LQ45, yang
sering berubah karena faktor makroekonomi (Pankunni, 2015).

Meskipun demikian, penggunaan standar deviasi sebagai alat analisis memiliki beberapa
keterbatasan, terutama dalam pasar yang memiliki batasan harga. Menurut Errais dan Bahri (2016),
bias yang disebabkan oleh batasan harga dapat berdampak pada akurasi estimasi standar deviasi.
Mereka menyarankan koreksi bias untuk menghasilkan estimasi yang lebih akurat, yang dapat
diterapkan pada pasar dengan kondisi yang sebanding dengan Indonesia (Errais & Bahri, 2016).

Penelitian ini memberikan perhatian khusus pada industri utama di indeks LQ45, seperti Astra
International, Bank Rakyat Indonesia (BRI), Gudang Garam, dan Industri Jamu dan Farmasi Sido
Muncul. Keempat bisnis ini dipilih karena mewakili sektor-sektor penting dalam ekonomi Indonesia,
seperti non perbankan, perbankan, rokok, dan farmasi. Persepsi tentang stabilitas sektor keuangan
secara keseluruhan sangat dipengaruhi oleh fluktuasi harga saham perusahaan-perusahaan ini.

Dengan volatilitas harga saham perusahaan besar seperti Astra International dan BRI, stabilitas
sektor keuangan, yang memainkan peran penting dalam memastikan keberlanjutan pertumbuhan
ekonomi, sangat penting untuk mencegah guncangan ekonomi yang lebih besar. Sebaliknya,
volatilitas yang tinggi pada saham-saham ini dapat menunjukkan ketidakpastian atau tekanan
ekonomi yang perlu diperhatikan.

Penelitian ini bertujuan untuk memahami bagaimana faktor internal dan eksternal
mempengaruhi dinamika pasar saham Indonesia dengan menganalisis volatilitas indeks LQ45
melalui penerapan alat analisis seperti standar deviasi, dengan penekanan khusus pada saham-
saham unggulan, seperti Astra International, Bank Rakyat Indonesia (BRI), Gudang Garam, dan Sido
Muncul. Penelitian ini akan memberikan wawasan penting tentang bagaimana sektor keuangan
dapat meningkatkan daya tahan perekonomian di tengah tantangan VUCA. Selain itu, penelitian ini
akan memeriksa tindakan strategis yang dapat diambil oleh pemerintah dan pelaku pasar untuk
memitigasi dampak negatif volatilitas dan memanfaatkan momentum optimisme ekonomi untuk
mendorong pertumbuhan yang berkelanjutan.

Diharapkan penelitian ini dapat membantu memberikan rekomendasi kebijakan bagi para
pembuat kebijakan, pelaku pasar, dan investor dengan memahami volatilitas pasar saham yang
dipengaruhi oleh faktor internal dan eksternal. Selain itu, memberikan perhatian khusus pada
perusahaan-perusahaan penting yang tergabung dalam indeks LQ45 seperti Astra International, BRI,
Gudang Garam, dan Sido Muncul memberikan gambaran praktis tentang keadaan pasar saham
Indonesia di tengah optimisme pertumbuhan ekonomi nasional.

2. Metode

Untuk memeriksa volatilitas saham dalam indeks LQ45, penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif. Standar deviasi saham dihitung berdasarkan data harga penutupan,
kemudian faktor internal dan eksternal dievaluasi untuk melihat bagaimana pengaruhnya terhadap
volatilitas tersebut. Fokus penelitian ini adalah empat perusahaan terkemuka yang berada di indeks
LQ45, seperti Astra International, Bank Rakyat Indonesia (BRI), Gudang Garam, dan Sido Muncul.

Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini mencakup informasi kinerja perusahaan,
indikator makroekonomi, dan harga penutupan saham bulanan. Data kinerja perusahaan diperoleh
dari laporan tahunan masing-masing perusahaan, data indikator makro ekonomi diperoleh dari
Badan Pusat Statistik (BPS), sedangkan data harga penutupan saham diperoleh dari Bursa Efek
Indonesia (BEI). Periode data yang digunakan adalah dari Agustus 2022 hingga Juli 2024 atau selama
dua tahun.

Data dikumpulkan dengan mendapatkan akses ke harga penutupan saham bulanan untuk setiap
perusahaan yang dipilih, yaitu Astra, BRI, Gudang Garam, dan Sido Muncul. Kemudian, menghitung
rata-rata dari harga saham tersebut, dan menghitung standar deviasinya untuk mengetahui seberapa
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jauh harga saham penutupan berbeda dari rata-ratanya. Tingkat volatilitas saham selama periode
penelitian diwakili oleh standar deviasi ini.

Dengan perangkat lunak Microsoft Excel, perhitungan standar deviasi untuk mengukur
volatilitas saham dapat dilakukan dengan mudah. Microsoft Excel menawarkan keunggulan dalam
kemudahan perhitungan dan visualisasi. Untuk memahami pola volatilitas, data harga saham dapat
dengan cepat dihitung dan divisualisasikan dalam bentuk grafik. Proses ini dapat diulangi untuk
beberapa saham, sehingga perangkat lunak tersebut yang sudah dikenal luas dapat digunakan untuk
melakukan analisis volatilitas saham indeks LQ45.

Untuk menunjukkan pola volatilitas saham di indeks LQ45, hasil penelitian disajikan dalam
bentuk tabel dan grafik. Menginterpretasikan hasil tersebut akan memberikan pemahaman yang
lebih mendalam tentang bagaimana faktor internal dan eksternal mempengaruhi volatilitas saham
di indeks LQ45.

3. Hasildan Pembahasan

Untuk mengetahui volatilitas saham dari masing-masing perusahaan yang tergabung dalam
indeks LQ45, yaitu Astra International (ASII), Bank Rakyat Indonesia (BBRI), Gudang Garam (GGRM),
dan Sido Muncul (SIDO), perhitungan standar deviasi telah digunakan. Perhitungan ini didasarkan
pada data yang dikumpulkan dari harga penutupan saham bulanan perusahaan-perusahaan
tersebut. Hasil perhitungan volatilitas saham yang dilakukan selama periode penelitian (Agustus
2022-Juli 2024) menunjukkan tingkat volatilitas yang berbeda antara perusahaan yang diteliti.

Tabel 1. Standar deviasi harga saham bulanan 4 perusahaan LQ45
Bulan-Tahun ASII  BBRI GGRM  SIDO

Agu-22 2344 157,8 282,58 443
Sep-22 161,4 1266 11573 4,38
Okt-22 166,6 9321 360,73 10,6
Nov-22 4149 244 5046 20

Des-22 31,49 3274 911,21 138
Jan-23 5004 1015 56,299 158
Feb-23 51,92 89,04 54839 398
Mar-23 31,07 7652 75691 37,7
Apr-23 187,5 0,626 12678 21,1
Mei-23 1249 99,67 96542 751
Jun-23 192,7 6839 10957 855
Jul-23 2083 1153 11583 10,2
Agu-23 1249 94,46 3503 14,4
Sep-23 77,98 2669 46499 20,6
Okt-23 1585 2857 188,71 37,3
Nov-23 94,04 37,12 2596 394
Des-23 41,91 1309 42641 34,2
Jan-24 151,4 1257 55673 373
Feb-24 1305 2144 42641 154
Mar-24 1462 1987 51503 144
Apr-24 1462 32,74 86429 855
Mei-24 3255 157,8 76525 4,38
Jun-24 290 1036 89036 17,9
Jul-24 2358 89,04 13804 7,51

Hasil perhitungan standar deviasi tersebut kemudian divisualisasikan dengan menggunakan
grafik yang ada pada gambar di bawah ini. Visualisasi grafik menunjukkan fluktuasi harga saham
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bulanan untuk masing-masing perusahaan, yaitu Astra International, Bank Rakyat Indonesia, Gudang
Garam, dan Sido Muncul.
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Gambar1. Volatilitas harga saham 4 perusahaan LQ45

4. Simpulan

Penelitian ini berfokus pada empat perusahaan utama, yaitu Astra International, Bank Rakyat
Indonesia (BRI), Gudang Garam, dan Sido Muncul. Penelitian ini menganalisis volatilitas saham di
indeks LQ45. Hasil penelitian menunjukkan bahwa setiap perusahaan memiliki tingkat volatilitas
yang berbeda, yang dipengaruhi oleh faktor internal, seperti kinerja perusahaan, dan faktor
eksternal, seperti perubahan kebijakan ekonomi dan kondisi pasar global. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Gudang Garam memiliki tingkat volatilitas tertinggi karena dampak kebijakan
pemerintah terkait pajak rokok, perubahan preferensi konsumen, dan persaingan dalam industri
rokok. Astra International, yang terpengaruh oleh fluktuasi harga bahan baku global dan kebijakan
otomotif, memiliki volatilitas yang lebih moderat. Sebagai perusahaan perbankan, BRI menunjukkan
volatilitas yang lebih rendah berkat stabilitas sektor perbankan dan diversifikasi portofolio
pinjaman. Karena permintaan yang konsisten untuk produk kesehatan dan herbal serta inovasi
produk baru, Sido Muncul mencatat volatilitas terendah. Secara umum, volatilitas saham
menunjukkan risiko pasar, tetapi juga memberi investor peluang untuk membuat keputusan yang
lebih strategis tentang pengelolaan portofolio mereka. Penelitian ini juga menekankan betapa
pentingnya melakukan analisis volatilitas untuk memahami bagaimana faktor internal dan eksternal
memengaruhi perubahan harga saham. Sebagai alat analisis utama, standar deviasi memungkinkan
pengukuran yang sederhana dan efektif terhadap volatilitas. Namun, telah terbukti bahwa faktor
eksternal seperti kebijakan pemerintah, situasi makroekonomi, dan dinamika pasar global memiliki
dampak yang signifikan terhadap pola volatilitas saham. Untuk mengurangi ketidakpastian di pasar,
perusahaan di indeks LQ45 disarankan untuk meningkatkan transparansi dalam komunikasi mereka
dengan pemangku kepentingan. Investor harus memperbarui pengetahuan mereka tentang variabel
makroekonomi yang memengaruhi volatilitas agar mereka dapat menghindari risiko dan
memanfaatkan peluang. Pemerintah juga disarankan untuk memperkuat regulasi dan pengawasan
pasar modal, termasuk pembuatan instrumen keuangan seperti opsi dan futures untuk membantu
investor mengelola risiko volatilitas. Penelitian lanjutan juga disarankan untuk mengeksplorasi
variabel lain yang mungkin memengaruhi volatilitas saham, sehingga dapat mendukung
pertumbuhan ekonomi yang lebih berkelanjutan.
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