
 
Jurnal Riset Manajemen 

Vol. 2 No. 3 September 2024 
e-ISSN: 2985-7627, p-ISSN: 2985-6221, Hal 158-167 

DOI: https://doi.org/10.54066/jurma.v2i3.2246                  
Available Online at: https://jurnal.itbsemarang.ac.id/index.php/jurma  

 

Received Juni 16, 2024; Revised Juli 11, 2024; Accepted Juli 27, 2024; Online Available Juli 31, 2024 
 

 

 

 

  

Pengaruh Inflasi, Kurs dan BI Rate terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) Periode 2015-2022 
 

Fakih Yudhistira1*, Dorothea Ririn Indriastuti2 

1,2Universitas Slamet Riyadi Surakarta, Indonesia 
*Korespondensi penulis: fakihyudhistira21@gmail.com  

 

 
Abstract. This research uses qualitative data consisting of inflation, exchange rate, BI rate and Composite Stock 

Price Index sourced from www.idx.com, www.ojk.go.id, and www.bps.go.id. The data collection technique in this 

research uses secondary data. The sample in this research was 32. The data analysis technique used descriptive 

analysis, namely in the form of multiple linear regression analysis, t test, F test, and coefficient of determination 

test. The results of the t test show that inflation has a significant effect on the stock price index because it has a 

significance value of 0.027 < 0.05, the BI rate has a significant effect on the stock price index because it has a 

significance value of 0.027 < 0.05, and the exchange rate has a significant effect on the stock price index because 

it has a value significance 0.001 <0.05. The results of the F test show a significance value of 0.000 < 0.05, 

meaning that the model remains in predicting the influence of the independent variables, namely inflation, BI rate 

and exchange rate on the dependent variable, namely the stock price index. The result of the coefficient of 

determination is 46.3%, meaning that the influence given by the independent variables, namely inflation, BI rate 

and exchange rate, has on the dependent variable, namely the stock price index. The remaining 53.7% is 

influenced by other factors outside the variables studied. 
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Abstrak. Penelitian ini menggunakan data kualitatif yang terdiri dari inflasi,  kurs, BI rate dan Indeks Harga 

Saham Gabungan yang bersumber dari www.idx.com, www.ojk.go.id, dan www.bps.go.id. Teknik pengumpulan 

data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 32. Teknik analisis 

data menggunakan analisis deskriptif yaitu berupa analisis regresi linear berganda, uji t, uji F, dan uji koefisien 

determinasi. Hasil uji t menunjukkan inflasi berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham karena memiliki 

nilai signifikansi 0,027 < 0,05, BI rate berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham karena memiliki nilai 

signifikansi 0,027 < 0,05, dan kurs berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham karena memiliki nilai 

signifikansi 0,001 <0,05. Hasil uji F menunjukan dengan nilai signifikasi sebesar 0,000 < 0,05, artinya model 

tetap dalam memprediksi pengaruh variabel bebas yaitu inflasi, BI rate, dan kurs terhadap variabel terikat yaitu 

indeks harga saham. Hasil koefisien determinasi sebesar 46,3 %, artinya pengaruh yang diberikan variabel bebas 

yaitu inflasi, BI rate, dan kurs terhadap variabel terikat yaitu indeks harga saham, Sisanya 53,7 % dipengaruhi 

oleh faktor-faktor lain diluar variabel yang diteliti. 

 

Kata kunci: inflasi, kurs, BI rate, indeks harga saham gabungan. 

 

 

1. LATAR BELAKANG 

IHSG adalah gambaran dari suatu proses kegiatan yang berada di dalam pasar modal 

secara umum. IHSG menggambarkan suatu rangkaian dari sebuah informasi atau data-data 

historis mengenai suatu pergerakan IHSG, sampai pada tanggal tertentu yang sudah di tentukan 

didalam Bursa Efek, biasanya pergerakan IHSG selalu disajikan setiap hari berdasarkan harga 

saham penutupan didalam Bursa Efek pada hari tersebut. IHSG selalu disajikan dalam periode 

tertentu. IHSG selalu mencerminkan dalam suatu gambaran dari suatu nilai yang bertujuan 

untuk sebagai pengukuran kinerja yang ada di dalam suatu saham gabungan di dalam Bursa 

Efek, maksud dari hasil gabungan saham itu sendiri adalah suatu kinerja saham yang akan 
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dimasukan kedalam perhitungan lebih dari satu, bahkan seluruh saham yang tercatat di dalam 

Bursa Efek. 

Pasar modal (capital market) memiliki fungsi yang krusial serta merupakan tolak ukur 

kemajuan perekonomian pada suatu negara. Pasar modal dijadikan sebagai sarana bagi pemilik 

modal dalam berinvestasi jangka panjang serta melakukan upaya diversifikasi, penyebaran 

kepemilikan  perusahaan,  juga mewujudkan iklim usaha yang sehat melalui keterbukaan 

informasi. IHSG merupakan gambaran secara umum tentang kegiatan pasar modal di 

Indonesia. IHSG memberikan informasi historis kepada investor mengenai pergerakan harga 

saham dalam satu periode tertentu. 

Perusahaan dalam mengukur nilai perusahaan nilai perusahaan dapat menggunakan 

indikator Price to Book Value. Price to Book value adalah rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan menciptakan nilai perusahaan dalam bentuk harga saham terhadap modal yang 

tersedia. Karena Price to Book Value dapat menggambarkan besarnya pasar perusahaan 

melalui nilai buku saham suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan 

prospek perusahaan tersebut (Sudaryo, 2020). Banyak faktor yang dapat mempengaruhi indeks 

saham, antara lain perubahan tingkat suku bunga acuan, keadaan ekonomi global, tingkat harga 

ekonomi dunia, kesetabilan politik atau negara dan lain – lain.  

IHSG pertama kali dikenalkan pada tanggal 1 april 1983 sebagai indikator pergerakan 

harga semua saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia baik saham biasa maupun saham 

preferen. IHSG sebenarnya merupakan angka indeks harga saham yang sudah di hitung dan 

disusun sehingga menghasilkan trend, dimana angka indeks adalah angka yang diolah 

sedemikian rupa sehingga dapat digunakan untuk membandingkan perubahan harga saham dari 

waktu ke waktu.  

Pergerakan IHSG dipengaruhi oleh beberapa faktor, faktor yang berasal dari dalam negeri 

(internal) maupun faktor yang berasal dari luar negeri (eksternal). Faktor yang berasal dari 

dalam negeri (internal) bisa datang dari fluktuasi nilai tukar mata uang di suatu negara terhadap 

negara lain, tingkat inflasi, BI rate dan suku bunga di negara tersebut, pertumbuhan ekonomi, 

kondisi sosial, politik dan keamanan suatu negara, dan lain sebagainya. Sedangkan faktor yang 

berasal dari luar negeri (eksternal) adalah dari bursa saham yang memiliki pengaruh kuat 

terhadap bursa saham negara lainnya adalah bursa saham yang tergolong dari negara-negara 

maju seperti Amerika, Jepang, Cina, Inggris dan lain sebagainya, selain itu, perilaku investor 

juga mempengaruhi kinerja dari IHSG. 

Dapat disimpulkan bahwa inflasi mengalami perubahan yang fluktuatif selama 8 tahun 

terakhir yaitu dari tahun 2015 sampai dengan 2022. Sedangkan BI rate cenderung mengalami 
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perubahan yang fluktuatif juga namun pada tahun 2015 BI Rate mencapai angka tertinggi yakni 

sebesar 7.50% dan pada tahun 2021 di tetapkan dengan angka terendah yakni sebesar 3.50%. 

Pada sisi kurs dari tahun 2015 sampai tahun 2022 lebih cenderung mengalami peningkatan dari 

tahun ke tahun yakni tahun 2015 sampai tahun 2022 dimana pada tahun 2015 sebesar Rp. 

13.084 perdollar dan pada tahun 2022 menjadi Rp. 15.731 perdollar. Adanya perubahan 

fluktuatif dan peningkatan menunjukkan adanya berbagai fenomena perekonomian yang ada 

di Indonesia. 

 

2. KAJIAN TEORITIS 

Manajemen Keuangan 

Pengertian Manajemen keuangan 

Manajemen Keuangan adalah manajemen terhadap fungsi-fungsi keuangan yaitu 

bagaimana mendapatkan dana (rising of funds) dan bagaimana menggunakan dana (allocation 

of funds).  

Menurut KD Wilson (2020:1), menjelaskan pengertian manajemen keuangan terutama 

melibatkan penggalangan dana dan pemanfaatannya secara efektif dengan tujuan 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham. 

 

Indeks Harga Saham 

Menurut Samsul (2015:131), “Indeks saham adalah harga saham yang dinyatakan 

dalam angka indeks, untuk kepentingan analisis yang berkaitan dengan return saham”. Menurut 

Darmadji (2006:167), indeks harga saham adalah suatu indikator yang menunjukan pergerakan 

harga saham. Indeks berfungsi sebagai indikator tren pasar, artinya pergerakan indeks 

menggambarkan kondisi pasar pada saat pasar sedang aktif maupun sedang dalam kondisi lesu. 

 

Inflasi  

Inflasi adalah kebiasaan harga-harga untuk meingakat secara public dan terus menerus 

(Boediono, 2014). Kenaikan harga dari satu atau dua barang tidak dapat disebut inflasi. Syarat 

adanya kebiasaan menaik yang terus menerus juga perlu digaris bawahi. Kenaikan harga-harga 

karena, misalnya musiman, sebelum hari raya , dan sebagainya yang sifatnya hanya sementara 

tidak dapat disebut inflasi. Ada tiga faktor yang membentuk pengertian inflasi, faktor tersebut 

meliputi kenaikan harga, belaku secara umum, dan terjadi (berlangsung) secara terus menerus 

(Ambarini, 2015). 
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Kurs 

Kurs adalah harga mata uang Negara asing dalam satuan mata uang domestik 

(Samuelson & Nordhaus, 1992). Menurut Krugman dan Maurice, nilai tukar adalah harga 

sebuah mata uang dari suatu negara yang diukur atau dinyatakan dalam mata uang lainnya. 

Nilai tukar memainkan peran penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan, karena nilai 

tukar dapat membantu menerjemahkan harga-harga dari berbagai negara ke dalam satu bahasa 

yang sama. Jika seluruh kondisi lainnya dianggap tetap, depresiasi mata uang dari suatu Negara 

terhadap segenap mata uang lainnya akan berakibat semakin murah ekspor dan impor menjadi 

lebih mahal. 

 

BI Rate 

Menurut Raharjo dan Elida (2015:43) “BI rate adalah suku bunga kebijakan BI yang 

mencerminkan sikap (stance) kebijakan moneter yang ditetapkan oleh BI. BI Rate “dapat   

mempengaruhi   keputusan melakukan investasi yang pada akhirnya akan mempengaruhi 

tingkat pertumbuhan ekonomi yang menyebabkan para pemilik modal harus mengambil 

keputusan untuk menanamkan modalnya (Darmawi, 2006)”. Suku Bunga (interest rate) adalah 

biaya pinjaman atau harga yang dibayarkan untuk dana pinjaman tersebut. 

Skema dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

  

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 

3. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yang dilakukan pada Indeks 

Harga Saham Gabungan. Dalam penelitian ini data kuantitatif yang digunakan berupa data 

triwulanan Inflasi,Kurs,BI Rate dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) periode 2015 

sampai 2022. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah time series triwulan 

meliputi inflasi, kurs, BI rate, Indeks Harga Saham Gabungan pada periode 2015-2022 
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sebanyak 32. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu analisis deskriptif 

dan analisis induktif berupa analisis regresi linear berganda, uji t, uji F (ketepatan model), dan 

uji koefisien determinasi. 

 

4. HASIL  

Uji Asumsi Klasik 

Hasil uji asumsi klasik dapat dilihat pada tabel 1: 

Tabel 1. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji Asumsi Klasik Hasil 

Uji 

Kesimpulan 

Uji 

multikolinearit

as 

tolerance value (0,970; 0,899; 

0,924) > 0,10 

VIF (1,009; 1,087; 1,080) < 10 

Tidak terjadi 

multikolinearit

as 

Uji autokorelasi Runs Test (0, 241<0,05) Tidak terjadi 

autokorelasi 

Uji heteroskedastisitas p-value (0,439; 0,350; 0,787) > 

0,05 

Tidak terjadi 

heteroskedastisitas 

Uji normalitas p-value (0.095) > 0,05 Residual berdistribusi 

normal 

Sumber: Data primer yang diolah, 2023  

 

Analisis Data Analisis Deskriptif 

Hasil analisis deskriptif variabel individu tingkat inflasi di Indeks Harga Saham 

Gabungan tahun 2015-2022  yang diteliti menunjukkan nilai minimum sebesar -0,32%, nilai 

maksimum sebesar 0,96% dan nilai rata-rata sebesar 0,3775%. Nilai rata-rata ini 

menggambarkan bahwa terjadi kenaikan harga barang-barang secara umum tetapi masih dalam 

batas kewajaran sehingga tidak berpengaruh terhadap penurunan daya beli masyarakat yang 

ditandai dengan tidak adanya penurunan permintaan terhadap produk barang dan jasa, sehingga 

performa keuangan perusahan masih tetap baik. Hasil analisis deskriptif variabel individu 

tingkat suku bunga BI di Indeks Harga Saham Gabungan tahun 2015-2022 yang diteliti 

menunjukkan nilai minimum sebesar 3,5 , nilai maksimum sebesar 7,5 dan nilai rata-rata 

sebesar 5,0547. Nilai rata-rata ini menggambarkan bahwa tingkat suku bunga BI/BI Rate ini 

mengalami kenaikan maka akan mempengaruhi bunga baik bunga simpanan maupun bunga 

pinjaman, ketika bunga pinjaman yang ditetapkan terlalu tinggi, maka perusahaan yang 

memiliki hutang akan terbebani dan akan memiliki laba yang lebih sedikit, perusahaan harus 

lebih berhati-hati dan lebih berusaha agar memiliki laba tinggi sehingga agar harga saham tidak 

turun. Hasil analisis deskriptif variabel karakteristik individu    nilai tukar rupiah di Indeks Harga 
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Saham Gabungan tahun 2015-2022 yang diteliti menunjukkan nilai minimum sebesar 12,998, 

nilai maksimum sebesar 16,367,00 dan nilai rata-rata sebesar 14,14128. Nilai rata-rata ini 

menunjukkan kurs rupiah terhadap dollar melemah (terdepresiasi) hal itu berdampak negatif 

terhadap pasar modal.  

 

Analisis Induktif 

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda, uji t, uji F dan koefisien 

determinasi yang dapat dilihat pada tabel sebagai berikut: 

a. Analisis Regresi Linear Berganda 

Hasil analisis regresi linier berganda dapat dilihat pada tabel 2 : 

Tabel 2. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Model Koefisien t Sig. 

(Constant) 1,932,799 .831 .413 

Inflasi 681.943 2.340 .027 

BI rate .366 2.347 .027 

Kurs -303.733 -3.685 .011 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2023 

 

Berdasarkan tabel di atas diperoleh Persamaan Regresi: 

Y = 1932,799 + 681,943 X1 + 0,366 X2  - 303,733 X3 + e 

Konstanta (a) = 1932,799 (positif) artinya jika inflasi (X1) = 0, BI rate (X2) 

= 0 dan kurs (X3) = 0 maka indeks harga saham gabunga (Y) adalah positif 

sebesar 1.932,799. 

1. b1= 681,943 (pengaruh positif), inflasi berpengaruh positif terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan. Artinya : jika inflasi meningkat  sebesar 1% maka Y (Indeks 

Harga Saham Gabungan) akan meningkat sebesar  681,943%, dengan asumsi 

variabel X2 (BI rate) dan X3 (Kurs) konstan/tetap. 

2. b2= 0,366 (pengaruh positif), kurs berpengaruh positif terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan. Artinya : jika kurs  meningkat sebesar 1% maka Y (Indeks 

Harga Saham Gabungan) akan meningkat sebesar 0,366%,  dengan asumsi variabel 

variabel X1 (Inflasi) dan X2 (BI Rate) konstan/tetap. 

3. b3= -303,733 (pengaruh negatif), BI Rate berpengaruh negatif terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan. Artinya : jika kurs meningkat sebesar Rp 1 maka Y 

(Indeks Harga Saham Gabungan) akan menurun sebesar -303,733%, dengan 

asumsi variabel variabel X1 (Inflasi) dan X2 (Kurs) konstan/tetap. 
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b. Uji t 

1. Hasil uji t variabel inflasi diperoleh ρ-value = 0,027 > 0,05 maka H0 diterima dan 

Ha ditolak, artinya ada pengaruh yang signifikan inflasi terhadap  Indeks Harga 

Saham Gabungan. Hipotesis pertama terbukti kebenarannya. 

2. Hasil uji t variabel Kurs diperoleh ρ-value = 0,027 > 0,05 maka H0 diterima dan Ha 

ditolak, artinya ada pengaruh yang signifikan kurs terhadap  Indeks Harga Saham 

Gabungan. Hipotesis kedua terbukti kebenarannya. 

3. Hasil uji t variabel BI Rate diperoleh ρ-value = 0,001 < 0,05 maka H0 ditolak dan 

Ha diterima, artinya ada pengaruh yang signifikan BI Rate terhadap  Indeks Harga 

Saham Gabungan. Hipotesis ketiga terbukti kebenarannya. 

c. Uji F 

Berdasarkan hasil perhitungan menunjukkan bahwa model regresi ini memiliki 

nilai F hitung 9,348 dengan nilai signifikansi p- value sebesar 0,000 < 0,05. Maka Ho 

ditolak dan Ha diterima,  artinya model tepat dalam memprediksi pengaruh variabel X1 

(Inflasi),  X2 (Kurs) dan X3 (BI Rate) terhadap Y (Indeks Harga Saham Gabungan). 

d. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Berdasarkan perhitungan menunjukkan bahwa adjusted R Square untuk model 

ini adalah sebesar 0,463. Artinya besarnya sumbangan pengaruh variabel independen 

variabel X1 (Inflasi),  X2 (Kurs) dan X3 (BI Rate) terhadap Y (Indeks Harga Saham 

Gabungan) sebesar 46,3%. Sisanya (100% - 46,3%) = 53,7% variabel lain yang tidak 

diteliti dalam penelitian ini. 

 

5. PEMBAHASAN 

a) Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

Hasil pengujian hipotesis 1 (H1) telah membuktikan bahwa berpengaruh antara 

inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Berdasarkan uji t yang menghasilkan 

nilai signifikan inflasi (X1) sebesar = 0,027 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa 

inflasi (X1) berpengaruh terhadap indeks harga (Y). Menurut Tandelilin (2010:342), 

inflasi merupakan kecendrungan meningkatnya harga produk secara menyeluruh, yang 

mengakibatkan turunnya daya beli uang. Keadaan inflasi adalah meningkatnya harga 

secara menyeluruh dan berkelanjutan. Hasil ini sesuai dengan Penelitian Ahmad dan 

Badri (2022), Ervina (2021), Sari (2019) menunjukan hasil bahwa inflasi berpengaruh 

terhadap indeks harga. 
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b) Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham 

Hasil pengujian hipotesis 2 (H2) telah membuktikan bahwa terdapat pengaruh 

antara Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Hal ini berdasarkan uji t yang 

menghasilkan nilai signifikasi Diketahui nilai kurs (X2) sebesar = 0,027 <0,05 maka 

dapat disimpulkan bahwa kurs (X2) berpengaruh terhadap indeks harga (Y). Hasil ini 

sesuai dengan Penelitian Devi (2021) mengungkapkan kurs mempunyai pengaruh ke 

arah positif bagi indeks harga saham. 

c) Pengaruh Bi rate terhadap Indeks Harga Saham 

Hasil pengujian hipotesis 3 (H3) telah membuktikan bahwa tidak berpengaruh 

Bi rate terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Hal ini berdasarkan uji t yang 

menghasilkan Diketahui nilai signifikan BI rate (X3) sebesar = 0,001 < 0,05 maka 

dapat disimpulkan bahwa BI rate berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(Y).  Pengujian ini secara statistik membuktikan bahwa Bi rate berpengaruh terhadap 

indeks harga saham. Hasil ini sesuai dengan Penelitian Wulan, Nurpadilah, Pebrian 

(2023) menunjukan hasil bahwa Bi rate berpengaruh terhadap indeks harga saham. 

 

6. SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data yang telah dilakukan pada Indeks Harga 

Saham Gabungan, maka dapat disimpulkan bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan. Kurs berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. BI Rate berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 
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