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ABSTRAK 

 

Rojihan 2025, 211895. Pengaruh Inflasi, Suku Bunga Dan Nilai Tukar Terhadap 

Harga Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Indeks 

(JII), STAIN Sultan Abdurrahman Kepulauan Riau. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga, dan 

nilai tukar ( terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu sektor investasi yang terus 

berkembang, namun pergerakan harga sahamnya tidak terlepas dari pengaruh 

kondisi makroekonomi. 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan manufaktur yang konsisten terdaftar di JII selama periode 2020-

2024. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive sampling, sehingga 

diperoleh sampel sebanyak 10 perusahaan. Jenis data yang digunakan adalah data 

sekunder kuantitatif yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), 

Bank Indonesia (BI), dan Badan Pusat Statistik (BPS). Teknik analisis yang 

digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan bantuan program SPSS. 

Hasil pengujian hipotesis (uji t) secara parsial menunjukkan bahwa variabel 

inflasi, suku bunga dan nilai tukar berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

harga saham. Hasil uji F menunjukkan bahwa secara simultan, variabel inflasi, suku 

bunga, dan nilai tukar secara bersama-sama memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham perusahaan manufaktur di JII. 

Kata Kunci: Harga Saham, Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar, Jakarta Islamic Index. 
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ABSTRACT 

 

Rojihan. 2025. 211895. The Effect of Inflation, Interest Rates, and The Exchange 

Rate on the Stock Prices of Manufacturing Companies Listed on the Jakarta Islamic 

Indeks (JII). STAIN Sultan Abdurrahman Riau Islands. 

This study aims to analyze the effect of inflation, interest rates, and exchange 

rates on the stock prices of manufacturing companies listed on the Jakarta Islamic 

Index (JII). The JII represents one of the continuously growing investment sectors, 

yet its stock price movements are inseparable from the influence of macroeconomic 

conditions. 

This research employs a quantitative method. The population in this study 

consists of manufacturing companies consistently listed on the JII during the 2020-

2024 period. The sample selection used a purposive sampling method, resulting in 

a sample of 10 companies. The type of data used is quantitative secondary data 

obtained from the official websites of the Indonesia Stock Exchange (IDX), Bank 

Indonesia (BI), and Statistics Indonesia (BPS). The analysis technique used is 

multiple linear regression analysis with the assistance of the SPSS program. 

The results of the partial hypothesis testing (t-test) indicate that the variables 

of inflation, interest rates, and exchange rates have a negative and significant effect 

on stock prices. The F-test results show that simultaneously, the variables of 

inflation, interest rates, and exchange rates collectively have a significant influence 

on the stock prices of manufacturing companies on the Jii. 
Keywords: Stock Price, Inflation, Interest Rate, Exchange Rate, Jakarta Islamic Indeks. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Perkembangan globalisasi dimasa sekarang banyak membawa 

perubahan fluktasi dibidang ekonomi. Banyak negara memperhatikan keadaan 

pasar modal yang berperan penting terhadap perkembangan ekonomi. Sebagian 

beberapa negara di dunia masih mengalami tahap pemulihan dan masih 

berjuang dari kertepurukan ekonomi dampak Covid-19. Hal ini semakin 

diperkeruh dengan adanya ketegangan Rusia- Ukraina yang tidak hanya 

berdampak pada kedua negara yang berperang saja tetapi juga berdampak ke 

negara lain, karena kedua negara ini merupakan eksportir penting bagi 

beberapa komoditas bahan baku beberapa negara.1 

Indonesia juga merasakan dampak dari perang Rusia-Ukraina pada 

berbagai sektor ekonomi salah satunya harga saham di pasar modal, kondisi ini 

membuat harga saham sebagian perusahaan mengalami penurunan.2 Bagi 

perusahaan manufaktur kondisi ini menyebabkan gangguan terhambatnya 

pasokan bahan baku, karna konflik ini menggangu jalur perdagangan 

internasional. Pemerintah Indonesia dan sektor perusahaan perlu 

 
1 Rexford David Nugroho Jhon Maxwell Yosua Pattinussa, Roy Vincentius Pratikno, 

‘Dampak Perang Rusia Ukraina Terhadap Peningkatan Inflasi Negara-Negara Baltik’, Verity: Jurnal 

Ilmiah Hubungan Internasional (International Relations Journal), 14.28 SE-Article (2022), pp. 13–

22 <https://ojs.uph.edu/index.php/JHIV/article/view/6570>. 
2 Christian Krisna Yonathan Huka and Lusianus Heronimus Sinyo Kelen, ‘Dampak Invasi 

Rusia Ke Ukraina Terhadap Average Abnormal Return Perusahaan Industri Energi Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia’, Juremi: Jurnal Riset Ekonomi, 2.1 (2022), pp. 73–82, 

doi:10.53625/juremi.v2i1.2234. 
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menyesuaikan strategi dalam menghadapi tantangan ekonomi global demi 

menjaga kestabilan dan pertumbuhan ekonomi nasional. 

Perekonomian Indonesia masih dalam proses perkembangan yang tidak 

bisa diprediksi dari berbagai faktor ekonomi saja tetapi juga perlu 

memperhatikan faktor lain seperti sosial, politik, demografi, keamanan dan luar 

negeri.3 Dalam membangun perekonomian yang maju pasar modal memiliki 

peran penting karna berfungsi sebagai sumber alternatif bagi pihak swasta 

maupun pemerintah dalam informasi pendanaan. Pasar modal dimanfaatkan 

pemerintah  maupun swasta sebagai tempat atau platfom dalam melakukan 

transaksi penjualan dan pembelian. 

Pasar modal sendiri merupakan tempat instrumen keuangan diperjual 

belikan seperti saham, obligasi, reksa dana dan berbagai instrumen lainnya.  

Perbedaan pasar modal dengan pasar lainnya terletak pada aset yang 

diperdagangkan. Pasar modal memiliki dua fungsi yaitu sebagai sarana untuk 

mendapatkan modal dan sebagai sarana bagi masyarakat yang hendak 

melakukan investasi.4 Pasar modal memberikan informasi baik berupa saham, 

obligasi maupun instrumen keuangan lainnya. Bagi perusahaan pasar modal 

dapat dijadikan sebagai sarana dalam menarik investor untuk melakuan 

investasi berupa suntikan dana dalam mendapatkan modal. 

 
3 Agus Bagianto, Wandy, and Zulkarnaen, ‘Faktor Faktor Yang Mempengaruhi Pembangunan 

Ekonomi’, Jurnal Ilmiah Mea, 4.1 (2020), pp. 1–17 

<www.journal.stiemb.ac.id/index.php/mea/article/view/263>. 
4 Naila Putri Inayah dkk, ‘Peranan Pasar Modal Dalam Perekonomian Negara Di Indonesia’, 

OPTIMAL Jurnal Ekonomi Dan Manajemen, 4.2 (2024), pp. 144–51, 

doi:10.55606/optimal.v4i2.3416. 
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Sebelum berinvestasi investor perlu memperhatikan pergerakan harga 

saham apakah memiliki nilai yang baik atau buruk. Harga saham cenderung 

mengalami naik turun karena dipengaruhi banyak faktor salah satunya tingkat 

inflasi, suku bunga dan nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing. Harga 

saham juga dipengaruhi oleh kekuatan penawaran dan permintaan saham itu 

sendiri, semakin banyak permintaan maka harga saham cenderung naik 

sebaliknya semakin banyak penawaran maka harga saham tersebut relatif 

turun.5 Perusahaan yang baik memiliki nilai saham yang stabil dan terus 

meningkat. Namun nilai saham saat ini cenderung mengalami perubahan. 

Ketidakstabilan pasar internasional menjadi salah satu pengaruh terhadap 

harga saham. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
5 Ni Komang Triyanti and Gede Putu Agus Jana Susila, ‘Pengaruh NPM, ROA, Dan EPS 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Perbankan Di BEI’, Jimat: Jurnal Ilmiah 

Mahasiswa Akuntansi, 12.2 (2021), pp. 635–46. 

Gambar 1.1 Grafik IHSG 2019-2024 
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Gambar di atas menunjukkan nilai rata-rata pergerakan harga saham 

pada tahun 2019-2024. Setelah pasca pandemi 2022 memperlihatkan 

pergerakan harga saham di Indonesia mulai mengalami peningkatan. Namun 

memasuki tahun 2023 menunjukkan saham kembali mengalami penurunan. Hal 

ini bisa terjadi karena faktor global seperti perang yang membuat terhambatnya 

perdagangan internasional sehingga sulitnya perusahaan mendapatkan bahan 

baku dan berdampak secara lansung.6 Keadaan ini menggangu perusahaan 

manufaktur yang mengandalkan bahan baku impor. Faktor makro ekonomi 

seperti inflasi, suku bunga dan nilai tukar juga ikut serta dalam memperngaruhi 

harga saham. 

Tingkat suku bunga yang tinggi membuat laba yang diterima 

perusahaan semakin rendah, karna bertambahnya beban untuk bayar bunga 

yang membuat pendapatan menjadi terpotong sehingga sebagian produk 

menaikan harga jualnya.7 Suku bunga yang tinggi memungkinkan para 

investor menarik dana yang telah diinvestasikan pada saham dan 

memindahkan modalnya ke bentuk tabungan deposito. Akibatnya pendapatan 

akan menurun dan menekan harga saham. Sebaliknya semakin rendah suku 

bunga akan membuat saham yang didapatkan menjadi lebih banyak karna 

kondisi ini bisa membuat investor lebih memilih investasi saham dari pada 

 
6 Yosep Yudianto, Didit Supriyadi, and Kosasih Kosasih, ‘Dampak Perselisihan Ukraina-

Rusia 2022 Terhadap Perekonomian, Inflasi, Perdagangan Internasional Di Asia Tenggara’, 

Coopetition : Jurnal Ilmiah Manajemen, 14.2 (2023), pp. 293–306, 

doi:10.32670/coopetition.v14i2.3347. 
7 Shabran Jamil Ahmad and Juarsa Badri, ‘Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2013-

2021’, Jurnal Economina, 1.3 (2022), pp. 679–89, doi:10.55681/economina.v1i3.160. 
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menabung. Suku bunga menjadi faktor tingkat inflasi karena mengendalikan 

uang yang beredar.8 

Selain itu inflasi yang tinggi memberikan dampak negatif bagi 

perusahaan dan menganggu keadaan saham di pasar modal. Inflasi merupakan 

keadaan harga barang/jasa mengalami kenaikan dalam waktu yang lama secara 

terus menerus.9 Kenaikan harga memberikan efek negatif disektor 

perdagangan. Kenaikan harga membuat  barang-barang di suatu negara kurang 

mampu untuk bersaing di pasaran internasional. Tingkat inflasi yang tinggi 

akan membuat suku bunga deposito juga ikut naik guna mengurangi uang yang 

beredar serta upaya menurunkan inflasi. Inflasi membuat keadaan penurunan 

daya beli masyarakat dan membuat pendapatan berkurang dan nilai saham jadi 

melemah. Keadaan ini membuat para investor lebih memilih berinvestasi 

dalam bentuk deposito dari pada saham. Hal ini membuat keadaan saham dijual 

dan penawaran meningkat yang membuat harga saham jadi menurun. 

Selain itu perusahaan perlu memperhatikan nilai tukar rupiah terhadap 

dollar Amerika yang biasa digunakan perusahaan dalam melakukan pembayaran 

bahan baku luar dan transaksi bisnis lainnya. Begitu juga dengan nilai mata uang 

lainnya juga berpengaruh terhadap laba untuk perusahaan yang mengandalkan 

bahan baku ekspor.10 Jika nilai rupiah terhadap mata uang lainnya menurun, 

maka nilai tukar akan sangat berpengaruh bagi perusahaan yang ingin 

 
8 Beureukat Beureukat, ‘Pengaruh Suku Bunga Terhadap Inflasi Di Indonesia’, Oikonomia: 

Jurnal Manajemen, 18.1 (2022), p. 39, doi:10.47313/oikonomia.v18i1.1546. 
9 Arko Pujadi, ‘Inflasi: Teori Dan Kebijakan’, Jurnal Manajemen Diversitas, 2.2 (2022), pp. 

73–77. 
10 Agnes Sediana Milasari, ‘Pengaruh Perubahan Nilai Tukar Terhadap Harga Barang Impor 

Dan Inflasi Dalam Negeri Di Beberapa Negara Industri’, Jurnal Ekonomi, 2020, pp. 14–35. 
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berinvestasi.  Jika valuta asing lebih tinggi dari rupiah akan membuat investor 

pasar modal lebih memilih berinvestasi di pasar valuta asing yang lebih 

mengutungkan. Hal ini membuat pengaruh harga saham dipasar negeri. 

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang identik 

menggunakan mesin, peralatan tenaga kerja dalan proses mengubah barang 

mentah menjadi barang setengah jadi atau barang jadi.11 Dalam pendanaan 

perusahaan manufaktur juga melibatkan investor didalamnya karena 

membutuhkan modal yang besar sehingga membuat perusahaan ini menjaga 

dan meningkatkan kinerja keuangan agar menarik investor untuk berinvestasi. 

Perusahaan manufaktur merupakan salah satu pengerak ekonomi nasional 

dalam membantu mengurangi jumlah pengangguran. 

Perkembangan perusahaan manufaktur di Indonesia terus meningkat 

hal ini dibuktikan dengan banyaknya perusahaan manufaktur yang terdapat di 

pasar modal. Pasar modal mempunyai peran penting yang menghubungkan 

antara pembeli dan penjual saham. Pergerakan harga saham dapat dilihat 

melalui indeks saham yang terdapat di Bursa Efek Indonesia(BEI) salah 

satunya Jakarta Islamic Index(JII). Indeks saham tersebut diperlihatkan dan 

disebarkan agar menjadi pedoman investor sebelum melakukan investasi. 

JII merupakan indeks saham syariah pertama yang ada pada pasar 

modal di Indonesia yang diluncurkan pada tahun 2000 yang saat ini memiliki 

 
11 Indah Sulistiyani and Retno Muslinawati, ‘Pengaruh Penggunaan Kredit Perbankan Dan 

Pertumbuhan Industri Manufaktur Terhadap Pertumbuhan Ekonomi Indonesia’, Ekonomi, 

Keuangan, Investasi Dan Syariah (EKUITAS), 4.3 (2023), pp. 843–49, 

doi:10.47065/ekuitas.v4i3.2708. 
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30 saham syariah yang paling likuid yang terdaftar di BEI.12  Perusahaan 

manufaktur yang terdafttar di JII memiliki nilai saham yang termasuk kriteria 

saham yang halal yang tidak mengandung riba , artinya saham yang sehat bagi 

umat muslim untuk melakukan investasi saham. Fokus pada JII memberikan 

nilai tambah bagi penelitian ini karena saham-saham syariah memiliki 

karakteristik khusus, seperti tingkat utang yang lebih rendah dan struktur 

keuangan yang berbeda dari perusahaan konvensional, yang mungkin 

menyebabkan sensitivitas yang berbeda terhadap perubahan variabel makro 

ekonomi. 

Bedasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa variabel makro 

ekonomi berpotensi memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 

pergerakan harga saham, khususnya sektor manufaktur yang memiliki 

sensitivitas lebih tinggi. Mengingat sektor manufaktur terkait erat dengan harga 

produksi bahan baku,inflasi memiliki dampak langsung terhadap harga 

penjualan. Selain itu, ketergantungan pada bahan baku impor dan orientasi 

pasar ekspor membuat sektor ini sangat terekspos pada risiko nilai tukar. 

Depresiasi mata uang dapat meningkatkan biaya input secara drastis dan dapat 

menurunkan daya saing produk di pasar global. Maka dilakukan penelitian ini 

untuk melihat pengaruh ketiga variabel makroekonomi tersebut terhadap harga 

saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII. 

 

 
12 Rika Kurani, Masdar Mas’ud, and Sanusi Hamid, ‘Pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar, Dan 

Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic 

Index (JII)’, Innovative: Journal Of Social Science Research, 3.4 SE-Articles (2023), pp. 2022–34 

<https://j-innovative.org/index.php/Innovative/article/view/3696>. 
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B. Rumusan Masalah 

Bedasarkan uraian dari latar belakang yang  telah dijelaskan diatas, 

maka rumusan masalah dari penelitian ini adalah: 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di JII? 

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di JII? 

3. Apakah nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di JII? 

 

 

C.  Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Bedasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan di atas, maka tujuan 

dari penelitian ini ialah: 

a. Untuk mengetahui apakah inflasi berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII. 

b. Untuk mengetahui apakah suku bunga berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII. 

c. Untuk mengetahui apakah nilai tukar berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII. 
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2. Manfaat Penelitian 

Bedasarkan latar belakang, rumusan, dan tujuan yang telah dijelaskan, 

adapun manfaat penelitian ini adalah: 

a. Bagi akademis, penelitian ini semoga bisa memberikan teori yang dapat 

dipelajari dikelas dan berkonstribusi memberikan  pemaparan terkait 

inflasi, suku bunga dan nilai tukar dalam mempengaruhi harga saham. 

b. Bagi penulis, penelitian ini di harapakan dapat menambah wawasan dan 

meningkatkan kemampuan penulis dalam menganalisa permasalahan 

pada ruang lingkup yang di bahas. 

c. Bagi subjek penelitian, diharapakan dapat menjadi pandangan dalam 

memahami bagaimana inflasi,suku bunga dan nilai tukar bereaksi dalam 

mempengaruhi harga saham. Agar dapat menjaga kestabilan nilai saham 

perusahaan. 

 

D. Kajian Terdahulu 

Agar terhindar dari plagiasi dan duplikasi, penulis melakukan 

pengkajian dari penelitian-penelitian terdahulu yang bertujuan 

membandingkan temuan sebelumnya dan menjadi pembeda serta keterbaruan 

dari penelitian yang sedang dilakukan. Adapun kejadian terdahulu tersebut 

sebagai berikut: 
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Tabel 1 Kajian Terdahulu 

NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

1 Azizah Putri Az-

Zahra, Desy Nur 

Pratiwi, dan 

Wikan Budi 

Utami (Jurnal 

Ilmiah Akuntansi 

2024)13 

Pengaruh 

Inflasi, Suku 

Bunga, dan 

Nilai Tukar 

Terhadap 

Harga 

Saham 

Perusahaan 

Manufaktur 

Yang 

Terdapat di 

BEI Tahun 

2020-2022  

Penelitian ini 

lakukan di tahun 

yang berbeda. 

Sedangkan 

penelitian penulis 

memilih JII 

sebagai sampel 

untuk menyoroti 

perusahaan yang 

berbasis syariah 

Hasil penelitian 

menunjukkan 

bahwa inflasi 

tidak selalu 

berdampak buruk 

pada saham, 

sedangkan suku 

bunga 

berpengaruh 

terhadap harga 

saham dan nilai 

tukar berpengaruh 

signifikan 

terhadap harga 

saham. 

2 Fatin Hamamah 

(Management 

Studies and 

Pengaruh 

Inflasi Suku 

Bunga Dan 

Nilai Tukar 

Objek penelitian 

ini menggunakan 

saham  di Bursa 

Efek Indonesia 

Hasil penelitian 

disebutkan 

besarnya nilai 

adjusted R Square 

 
13 Irfan Zamzam, Suriana AR. Mahdi, and Resmiyati Ansar, ‘Jurnal Ilmiah Akuntansi 

Peradaban’, Jurnal Ilmiah Akuntansi Peradaban, VII.1 (2023), pp. 1–24. 
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NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

Entrepreneurship 

Journal 2024)14 

Rupiah 

Terhadap 

Harga 

Saham 

Perusahaan 

Di Sektor 

Manufaktur 

Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

yang ruang 

lingkupnya lebih 

besar. Sedangkan 

penelitian penulis 

memfokuskan ke 

perusahaan 

manufaktur JII 

yang berbasis 

syariah.  

sebesar 0.064 

artinya 

inflasi,suku bunga 

dan nilai tukar 

rupiah tersebut 

dapat 

mempengaruhi 

harga saham 

sebesar 6.4% 

sedangkan 

sisanya 

dipengaruhi oleh 

faktor lain yang 

tidak menjadi 

variabel 

independen. 

3 Fifi Armelia dan 

Lidya Martha 

(Jurnal of 

Inflasi dan 

Suku Bunga 

Pada Harga 

Penelitian ini 

dilakukan dengan 

perbedaan tahun 

Inflasi 

berpengaruh 

negatif dan 

 
14 Fatin Hamamah, ‘Pengaruh Inflasi, Suku Bunga Dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap Harga 

Saham Perusahaan Di Sektor Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia’, Management 

Studies and Entrepreneurship Journal, 5.1 (2024), pp. 3698–710 

<http://journal.yrpipku.com/index.php/msej>. 
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NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

Economics and 

Business 

Management 

2023)15 

Saham 

Perusahaan 

Yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

sampel dan 

populasi, serta 

penelitian penulis 

menambahkan 

variabel makro 

ekonomi yang lain 

yaitu nilai tukar 

signifikan 

terhadap harga 

saham 

Perusahaan, dan 

suku bunga 

berpengaruh 

negatif dan tidak 

signifikan 

terhadap harga 

saham, namun 

suku bunga pada 

tahun penelitian 

terbilang rendah 

sehingga investor 

menganggap 

bahwa investasi 

saham masih 

lebih 

menguntungkan 

 
15 Fifi Armelia, ‘Inflasi Dan Suku Bunga Pada Harga Saham Perusahaan Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia’, 2.3 (2023). 
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NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

dari pada deposito 

atau tabungan. 

4 Maria Ratna dan 

Marisa Ginting 

(Jurnal 2016)16 

Pengaruh 

Tingkat 

Suku 

Bunga, Nilai 

Tukar dan 

Inflasi 

Terhadap 

Harga 

Saham 

(studi pada 

subsektor 

perbankan 

di BEI 2011-

2015) 

Objek penelitian 

ini pada subsektor 

perbankan yang 

terdaftar di BEI. 

Sedangkan 

penelitian penulis 

berfokus ke sektor 

manufaktur dan  

lima tahun terbaru 

Hasil penelitian 

ini menunjukkan 

bahwa variabel BI 

Rate dan Inflasi 

tidak terdapat 

pengaruh yang 

signifikan secara 

parsial (sendiri-

sendiri) terhadap 

Harga Saham, 

sedangkan 

variabel Nilai 

Tukar terdapat 

pengaruh yang 

signifikan secara 

parsial terhadap 

Harga Saham. 

 
16 Ratna Maria and Marisa Ginting Fifi Armelia, ‘Inflasi Dan Suku Bunga Pada Harga Saham 

Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia’, 2.3 (2023). 



14 

 

 

 

NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

5 Shabran Jamil 

Ahmad dan 

Juarsa Badri 

(Jurnal 

Economina 

2022)17 

Pengaruh 

Inflasi dan 

Tingkat 

Suku Bunga 

Terhadap 

Indeks 

Harga 

Saham 

Gabungan 

Yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Pada Tahun 

2013-2021 

Penelitian ini di 

lakukan di tahun 

yang berbeda dan 

objek yang 

terdapat di BEI. 

Sedangkan 

penelitian penulis 

lebih memperkecil 

sampel dengan 

beralih ke JII. 

Inflasi dan suku 

bunga 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan 

terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan. 

Apabila tingkat 

suku bunga turun, 

maka Indeks 

Harga Saham 

Gabungan akan 

naik, dan 

sebaliknya 

apabila tingkat 

suku bunga naik 

maka Indeks 

Harga Saham 

 
17 Shabran Jamil Ahmad and Juarsa Badri, ‘Pengaruh Inflasi Dan Tingkat Suku Bunga 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2013-

2021’, Jurnal Economina, 1.3 (2022), pp. 679–89, doi:10.55681/economina.v1i3.160. 
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NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

Gabungan akan 

turun. 

6 Indra Heri 

Rukmana dan Fuji 

Pratiwi (Jurnal 

Ekonomi Tahun 

2024)18 

Pengaruh 

Suku Bunga 

dan Inflasi 

Terhadap 

Harga 

Saham Pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

Di Bursa 

Efek 

Indonesia 

Penelitian ini 

menggunakan 

sampel yang lebih 

sedikit dan objek 

penelitian ini di 

BEI 

Harga saham 

tidak di pengaruhi 

oleh tingkat 

inflasi dan suku 

bunga. Dan secara 

simultan kedua 

variabel tersebut 

tidak berpengaruh 

terhadap industri 

manufaktur 

7 Serena Sila Sebo, 

H. Moch. Nafi 

(Jurnal Tahun 

2020)19 

Pengaruh 

Inflasi, Nilai 

Tukar, Suku 

Bunga, Dan 

Volume 

Penelitian penulis  

berfokus terhadap 

harga saham 

perusahaan yang 

Hasil penelitian 

menunjukkan 

tidak ada 

pengaruh parsial 

yang berdampak 

 
18 Indra Heri Rukmana and Fuji Pratiwi, ‘Pengaruh Suku Bunga Dan Inflasi Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia’, EKOMA: Jurnal Ekonomi, 

Manajemen, Akuntansi, 3.5 (2024), pp. 610–16. 
19 Serena Sila Sebo and Moch Nafi, ‘Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga, Dan Volume 

Transaksi Terhadap Harga Saham Perusahaan Pada Kondisi Pandemi Covid-19’, Jurnal Akuntansi 

Dan Perpajakan, 6.2 (2021), pp. 113–26. 
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NO 
NAMA 

PENELITI 
JUDUL PERBEDAAAN 

HASIL 

PENELITIAN 

Transaksi 

Terhadap 

Harga 

Saham  Pada 

Kondisi 

Pandemi 

Covid-19 

bergerak dibidang 

manufaktur  

lansung terhadap 

harga saham dari 

variabel inflasi, 

nilai tukar dan 

suku bunga 

Sumber:Telah diolah penulis(2025) 

 

E. Kerangka Teori 

Teori Ekonomi Makro diperkenalkan oleh John Maynard Keynes 

melalui bukunya yang berjudul The General Theory of Employment, Interest 

and Money pada tahun 1936. Teori Ekonomi Makro teori memberikan 

penjelasan secara keseluruhan tentang perekonomian yang berfokus dalam 

menganalisis kinerja dan perilaku ekonomi nasional seperti inflasi, kebijakan 

moneter, pertumbuhan ekonomi dan lainnya.20 Dalam penelitian ini Teori 

Makro Ekonomi digunakan untuk menjelaskan pengaruh variabel ekonomi 

seperti inflasi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap harga saham. 

 

 
20 Meirizal, ‘Teori Ekonomi Keynesian Mengenai Inflasi Dan Pengaruhnya Terhadap 

Ekonomi Modern’, Innovative: Journal Of Social Science Research, 4.2 (2024), pp. 2433–45. 
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Dalam menganalisis pengaruh variabel ekonomi agregat terhadap pasar 

modal, teori makroekonomi menjadi kerangka dasar yang esensial. Teori ini 

menekankan bahwa keputusan investasi dan valuasi aset, termasuk harga 

saham perusahaan manufaktur, tidak hanya dipengaruhi oleh faktor internal 

perusahaan (mikro), tetapi juga oleh kondisi dan prospek perekonomian secara 

luas (makro). Faktor makroekonomi seperti inflasi, suku bunga dan nilai tukar 

dapat diantisipasi oleh pemerintah dalam berbagai cara termasuk melihat teori 

ekonomi makro dalam menerapi kebijakan moneter dan fisikal seperti yang 

telah dilakukan di beberapa negara luar.21 

Sebagai contoh, kenaikan suku bunga sebagai hasil kebijakan moneter 

makro secara umum akan meningkatkan biaya modal perusahaan dan tingkat 

diskonto yang digunakan dalam penilaian saham, yang secara teoritis akan 

menekan harga saham. Dengan demikian, kerangka ekonomi makro membantu 

menjelaskan mekanisme penularan (transmission mechanism) dari kondisi 

ekonomi nasional ke pasar saham, sehingga perubahan pada indikator agregat 

menjadi sinyal penting bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. 

Teori ini menjelaskan faktor makroekonomi dapat memiliki pengaruh 

positif maupun pengaruh negatif terhadap perekonomian khususnya 

perusahaan. Hal ini tergantung oleh kesiapan yang dilakukan oleh para pelaku 

ekonomi. Jika telah dilakukan persiapan dalam menghadapi faktor 

makroekonomi maka dampak negatif yang diterima bisa diatasi dengan baik, 

 
21 Felistina Hia, ‘Dinamika Pertumbuhan Ekonomi Dalam Perspektif Teori Klasik Dan 

Keynesian’, Jurnal Ekonomi (LIKUID), 1.1 (2025), pp. 1–4. 
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sebaliknya jika tidak ada persiapan dalam mempelajari faktor makroekonomi 

maka dampak yang dirasakan bisa berdampak negatif.22  

 
22 Rifki Dzikrulloh Rosul, ‘Pemikiran J.m. Keynes, Kritikan Keynes Pada Teori Klasik Dan 

Pentingnya Peran Pemerintah Pada Perekonomian’, Jurnal Ilmu Sosial Dan Politik, 8 (2024), pp. 

109–22. 
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