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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh inflasi dan tingkat suku bunga terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode Januari 2018 hingga 

Desember 2024. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan pendekatan analisis 

regresi linier berganda. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang dikumpulkan dari situs 

resmi Badan Pusat Statistik (BPS), Bank Indonesia (BI), dan Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil 

analisis menunjukkan bahwa secara simultan inflasi dan tingkat suku bunga berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG dengan nilai F hitung sebesar 25,667 > F tabel (3,11) dan signifikansi 0,000 < 0,05. 

Secara parsial, inflasi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap IHSG dengan koefisien regresi 

sebesar 398,234 dan t hitung 6,781 > t tabel (1,99006), sedangkan tingkat suku bunga (BI Rate) 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap IHSG dengan koefisien regresi sebesar -176,892 dan 

t hitung -2,630 < t tabel (-1,99006). Nilai koefisien determinasi (Adjusted R Square) sebesar 37,3% 

menunjukkan bahwa model dapat menjelaskan variasi IHSG sebesar 37,3%, sementara 62,7% 

sisanya dipengaruhi oleh variabel lain di luar model. Temuan ini menunjukkan pentingnya 

mempertimbangkan faktor makroekonomi seperti inflasi dan suku bunga dalam pengambilan 

keputusan investasi di pasar modal, serta memberikan implikasi bagi investor untuk memperhatikan 

kebijakan Bank Indonesia dan kondisi inflasi dalam strategi investasi mereka. Teknik analisis data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah  analisis statistik deskriptif, uji normalitas, uji 

multikolinearitas, uji heteroskedastitas,  uji autokorelasi ,analisis linier regresi linier berganda (R2), 

dan koefisien determinasi. 

Kata Kunci: Inflasi, Suku Bunga, IHSG, BEI, Regres Linier Berganda. 

 

ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of inflation and interest rates on the Composite Stock Price 

Index (IHSG) on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period of January 2018 to 

December 2024. The research method used is quantitative with a multiple linear regression analysis 

approach. The data used are secondary data collected from the official websites of the Central 

Statistics Agency (BPS), Bank Indonesia (BI), and the Indonesia Stock Exchange (IDX). The results 

of the analysis show that simultaneously inflation and interest rates have a significant effect on the 

IHSG with a calculated F value of 25.667 > F table (3.11) and a significance of 0.000 < 0.05. 

Partially, inflation has a significant positive effect on the JCI with a regression coefficient of 398.234 

and a calculated t of 6.781 > t table (1.99006), while the interest rate (BI Rate) has a significant 

negative effect on the JCI with a regression coefficient of -176.892 and a calculated t of -2.630 < t 

table (-1.99006). The coefficient of determination (Adjusted R Square) of 37.3% indicates that the 

model can explain 37.3% of the JCI variation, while the remaining 62.7% is influenced by other 

variables outside the model. These findings indicate the importance of considering macroeconomic 

factors such as inflation and interest rates in making investment decisions in the capital market, and 

provide implications for investors to pay attention to Bank Indonesia policies and inflation 

conditions in their investment strategies. The data analysis techniques used in this study are 

descriptive statistical analysis, normality test, multicollinearity test, heteroscedasticity test, 

autocorrelation test, multiple linear regression analysis (R2), and coefficient of determination. 

Keywords: H Inflation, Interest Rate, IHSG, Multiple Linier Regression. 
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PEiNDAiHULUAiN 

Pasar modal adalah telmpat invelstor dapat melmbelli belrbagai instrumeln keluangan 

jangka panjang untuk melmbantu pelrtumbuhan bisnis melrelka. Karelna melmbelrikan aksels 

kelpada pelrusahaan telrhadap dana dari invelstor, masyarakat, atau sumbelr lainnya, pasar 

modal melmainkan pelran pelnting dalam pelrelkonomian suatu nelgara. Pasar modal 

melmungkinkan orang belrinvelstasi dalam instrumeln keluangan selpelrti saham, obligasi, relksa 

dana, dan lain-lain. Melnurut UU RI No. 8 Tahun 1995 telntang Pasar Modal, pasar modal 

atau capital markelt adalah kelgiatan yang belrkaitan delngan Pelnawaran Umum dan 

pelrdagangan ELfelk, Pelrusahaan Publik yang belrkaitan delngan ELfelk yang ditelrbitkannya, 

elmiteln, selrta lelmbaga dan profelsi yang  

Tingkat suku bunga dipilih karelna melrupakan alat kelbijakan moneltelr utama yang 

digunakan olelh bank selntral untuk melngelndalikan inflasi, melnjaga kelstabilan mata uang, 

dan melmelngaruhi tingkat konsumsi dan invelstasi. Pelrubahan suku bunga melmiliki dampak 

yang luas telrhadap selktor riil dan pasar keluangan. Misalnya, keltika suku bunga naik, biaya 

pinjaman melningkat selhingga aktivitas konsumsi dan invelstasi bisa melnurun. Dalam 

kontelks pasar keluangan atau nilai tukar, suku bunga yang tinggi juga dapat melnarik aliran 

modal asing, yang belrdampak pada pelnguatan nilai tukar. Belbelrapa instrumelnt, telrmasuik 

saham, dipelrdagangkan di pasar modal. Data historis pelrgelrakan saham sangat pelnting 

keltika invelstor mellakukan pelrdagangan di BELI. Informasi kinelrja saham disusun melnjadi 

suatu indelks yang di selbut indelks saham  (Nurhasanah elt al., 2024). 
Tabel 1 Pelrgelrakan IHSG 2018-2024 

Tahun IHSG 

2018 Rp 6.195 

2019 Rp 6.300 

2020 Rp 5.979 

2021 Rp 6.582 

2022 Rp 6.851 

2023 Rp 7.273 

2024 Rp 7.080 

Sumber: www.idx.co.id 

Belrdasarkan tabell 1 dari tahun 2018 sampai 2019, IHSG naik dari Rp 6.195 me lnjadi 

Rp 6.300, melnunjukkan adanya seldikit harapan di pasar saham Indonelsia. Namun di tahun 

2020, IHSG turun kel Rp 5.979, kelmungkinan belsar karelna dampak dari pandelmi COVID-

19 yang melmbuat para invelstor lelbih hati-hati. Tahun belrikutnya, yaitu 2021, IHSG kelmbali 

naik kel Rp 6.582, karelna elkonomi mulai pulih dan program vaksinasi yang melmbuat 

invelstor lelbih pelrcaya. Pada 2022, IHSG telrus naik melnjadi Rp 6.851, melncelrminkan 

stabilitas pasar dan elkonomi yang mulai melmbaik. Pada tahun 2023, IHSG melngalami 

kelnaikan yang lelbih belsar, melncapai Rp 7.273, melnunjukkan selmakin melningkatnya 

harapan invelstor karelna elkonomi yang mulai melmbaik dan inflasi yang telrkelndali. Namun 

di tahun 2024, IHSG turun seldikit melnjadi Rp 7.080, kelmungkinan karelna keltidakpastian 

di pasar global atau faktor elkonomi lain yang melmbuat invelstor lelbih hati-hati. Dari tahun 

2018 hingga 2024, IHSG melngalami pelrgelrakan yang tidak stabil, delngan masa pelnurunan 

telrjadi telrutama pada tahun-tahun yang melngalami krisis selpelrti 2020.  

Faktor lain yang dapat melmpelngaruhi IHSG adalah inflasi. Inflasi melrupakan salah 

satu indicator pelrelkonomian yang selcara tidak langsung melmbelrikan dampak nelgativel 

telrhadap elmiteln dan pasar modal. Salah satunya adalah delprelsiasi nilai tukar yang 

melningkatkan biaya produksi industri manukfaktur karelna bahan baku harus dibelli mellalui 

impor. Tingginya biaya telrselbut akan melmpelngaruhi harga produk pelrusahaan selhingga 

melnyelbabkan harga melnjadi naik. Kelnaikan harga barang-barang telrselbut bellum telntu 
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diimbangi olelh kelmampuan atau daya belli masyarakat. Hal ini dapat melnyelbabkan turunnya 

pelrmintaan telrhadap produk, yang pada akhirnya melnelkan pelndapatan dan laba pelrusahaan. 

Telkanan ini melmbuat invelstor celndelrung belrsikap hati-hati, selhingga belrpotelnsi 

melnurunkan minat invelstasi di pasar saham. Akibatnya, IHSG bisa melngalami pellelmahan 

seliring delngan belrkurangnya optimismel pasar (Nurdiyansyah & Aziz, 2022). 
Tabel 1 Pelrkelmbangan Inflasi Tahun 2018-2024 

Tahun Inflasi 

2018 3.13% 

2019 2.72% 

2020 1.68% 

2021 1.87% 

2022 5.51% 

2023 2.61% 

2024 1.57% 

Sumber: www.bps.go.id 

Pada tabaell 2 dapat disimpulkan bahwa inflasi di tahun 2018 dan 2019 Inflasi 

celndelrung turun selcara modelrat selbelsar 3.13% dan 2.72% Hal ini melnunjukkan stabilitas 

harga yang cukup baik, seliring pelngelndalian harga pangan dan elnelrgi. Lalu di 2020 inflasi 

turun tajam selbelsar 1.68% ini telrjadi karelna tahun ini melrupakan awal pandelmi COVID-19 

selhingga Aktivitas elkonomi melnurun drastis, daya belli masyarakat mellelmah, pelrmintaan 

barang dan jasa turun. Sellanjutnya di tahun 2021 Inflasi naik seldikit dibanding 2020, namun 

teltap relndah di angka 1.87% hal ini di akibatkan olelh pelmulihan elkonomi mulai telrjadi, 

teltapi masih lambat. Lonjakan naik di 2022 selbelsar 5.51% di selbabkan karelna adanya 

pelnyelsuaian harga BBM belrsubsidi di Indonelsia. Inflasi melnurun 2.61%  di  2023 karelna 

pelmelrintah dan Bank Indonelsia belrhasil melngelndalikan inflasi pasca lonjakan tahun 2022. 

Sellanjutnya di 2024 inflasi kelmbali relndah selbelsar 1.57% iInflasi sangat relndah, bahkan 

lelbih relndah dari masa pandelmi. Bisa diselbabkan olelh lelmahnya pelrmintaan, pelnguatan 

nilai tukar rupiah, atau kelbelrhasilan pelngelndalian harga. 

Selcara telori, tingkat inflasi yang tinggi melnjadi sinyal nelgatif bagi invelstor selhingga 

para invelstor akan mellelpas saham untuk melnghindari relsiko keltidakpastian pasar, selhingga 

melnyelbabkan turunnya IHSG, belgitu pun selbaliknya keltika inflasi relndah, maka akan 

melnaikkan minat invelstor untuk melmbelli saham dan melnyelbabkan naiknya IHSG (Mellyani 

dan Martha, 2021). 

Hasil pelnellitian Martalia (2022) melnyatakan bahwa inflasi tidak belrpelngaruh 

signifikan telrhadap IHSG. Lahallo (2022) melnelmukan inflasi belrpelngaruh nelgatif dan 

signifikan telrhadap IHSG. Fujiono (2022) melnyatakan inflasi belrpelngaruh positif dan 

signifikan telrhadap IHSG. Surahman (2020) melnelmukan bahwa inflasi belrpelngaruh 

signifikan telrhadap IHSG.Delwi (2022) dalam pelnellitiannya melnyimpulkan inflasi tidak 

belrpelngaruh signifikan telrhadap IHSG. 

Bank Konvelnsional umumnya melnggunkan suku bunga keltika melmbelli Selrtifikat 

Bank Indonelsia (SBI) untuk melnyimpan dana melrelka di Bank Indonelsia sellama pelriodel 12 

bulan. Sellanjutnya , bank-bank konvelnsional telrselbut akan melnelrima pelndapatan bunga 

tahunan dari Bank Indonelsia. Dalam hal ini, telori intelrmeldiasi keluangan melnjellaskan pelran 

bank selbagai pelrantara antara pelmilik dana dan pelngguna dana, telrmasuk dalam melngellola 

likuiditas mellalui instrumeln selpelrti SBI.  

Telori suku bunga Fishelr melngaitkan suku bunga nominal delngan tingkat inflasi yang 

diharapkan, yang melmelngaruhi kelputusan invelstasi bank. Sellain itu, telori kelbijakan 

moneltelr melnunjukkan bagaimana bank selntral melnggunakan SBI untuk melngatur stabilitas 

moneltelr. Telrakhir, telori manajelmeln aselt dan liabilitas (ALMA) melnjellaskan stratelgi bank 
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dalam melngoptimalkan pelndapatan dan melngellola risiko mellalui pelnelmpatan dana (Lelstari 

& ELrdiana, 2021). 
Tabel 2 Pelrkelmbangan Tingkat Suku Bunga Tahun 2018-2024 

Tahun Tingkat Suku Bunga 

2018 6.00% 

2019 5.00% 

2020 3.75% 

2021 3.50% 

2022 5.50% 

2023 6.00% 

2024 6.00% 

Sumber: www.bi.go.id 

Dalam Tabell 3 dari tahun 2018 hingga 2024, tingkat suku bunga Bank Indonelsia 

melngalami pelrubahan yang melncelrminkan kondisi elkonomi dan kelbijakan yang diambil 

untuk melnyelsuaikan situasi. Pada 2018, suku bunga dibelri 6,00% untuk melngelndalikan 

inflasi dan melnjaga nilai uang Rupiah. Tahun 2019, suku bunga turun kel 5,00% untuk 

melndorong pelrtumbuhan elkonomi, melski elkonomi dunia seldang mellambat. Pada 2020 dan 

2021, suku bunga jatuh sangat relndah, yaitu 3,75% dan 3,50%, karelna pandelmi virus 

Corona, yang belrtujuan melringankan belban bisnis dan melmastikan pasokan uang di pasar 

teltap lancar. Tahun 2022, suku bunga naik lagi kel 5,50% untuk melncelgah inflasi yang naik 

karelna elkonomi mulai pulih. Tahun 2023 dan 2024, suku bunga stabil di 6,00%, 

melnunjukkan upaya Bank Indonelsia untuk melnjaga pelrtumbuhan elkonomi selkaligus 

melngelndalikan inflasi. Pelrubahan suku bunga ini juga melmelngaruhi pasar saham, telrmasuk 

IHSG, karelna suku bunga melmelngaruhi biaya utang dan minat invelstor. 

 

METODE PENELITIAN 

pelnellitian ini Melnggunakan pelndelkatan kuantitatif. Melnurut Sugiyono (2019:17) 

pelnellitian kuantitatif diartikan selbagai meltodel pelnellitian yang belrlandaskan pada filsafat 

positivismel, digunakan untuk melnelliti pada populasi atau sampell telrtelntu, pelngumpulan 

data melnggunakan instrumeln pelnellitian, analisis data belrsifat kuantitatif / statistik, delngan 

tujuan untuk melnguji hipoteltsis yang tellah diteltapkan. Tata kelrja pelnellitian ditulis selcara 

jellas dan lelngkap, selhingga pelrcobaan atau pelnellitian telrselbut dapat diulang delngan hasil 

yang sama. Telknik analisis data yang digunakan dalam pelnellitian ini adalah  analisis 

statistik delskriptif, uji normalitas, uji multikolinelaritas, uji heltelroskeldastitas,  uji 

autokorellasi ,analisis linielr relgrelsi linielr belrganda (R2), dan koelfisieln deltelrminasi. 

Pelngolahan data yang di dapatkan melnggunakan Aplikasi SPSS velrsi 25.   

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif  

Belrdasarkan hasil olah data melnggunakan SPSS velrsi 25 didapatkan hasil analisis 

statistic delskriptif selbagai belrikut: 
Tabel 4 Hasil Analisis Statistik Delskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

INFLASI 84 1.32 5.95 3.1238 1.24567 

BI RATE 84 3.50 6.25 5.1429 1.08943 

IHSG 84 4538.93 7670.73 6424.2857 724.52891 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 (2022) 

1. Hasil analisis statistik delskriptif melnunjukkan nilai minimum dari variabell Inflasi 

selbelsar 1,32 telrjadi pada pelriodel Agustus 2020 dan nilai maksimum selbelsar 5,95 telrjadi 
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pada pelriodel Selptelmbelr 2022. Nilai rata-rata selbelsar 3,1238 lelbih belsar dari nilai standar 

delviasi 1,24567 melngindikasikan data belrsifat homogeln, selbabkan selbaran data melrata, 

yang belrarti rata-rata Inflasi melmpunyai tingkat pelnyimpangan yang relndah dan tidak 

melnimbulkan hasil pelnellitian yang bias. 

2. Hasil analisis statistik delskriptif juga melnunjukkan nilai minimum dari variabell BI Ratel 

selbelsar 3,50 telrjadi pada pelriodel Felbruari 2021 - Delselmbelr 2024 dan nilai 

maksimumnya selbelsar 6,25 telrjadi pada pelriodel April 2024 - Agustus 2024. Nilai rata-

rata BI Ratel selbelsar 5,1429 lelbih belsar dari standar delviasinya yakni 1,08943 

melngindikasikan data belrsifat homogeln, dikarelnakan selbaran data melrata, yang belrarti 

rata-rata BI Ratel melmpunyai tingkat pelnyimpangan yang relndah dan tidak melnimbulkan 

hasil pelnellitian yang bias. 

3. Hasil analisis statistik delskriptif telrakhir telntang nilai minimum variabell IHSG selbelsar 

4538,93 telrjadi pada pelriodel Marelt 2020 dan nilai maksimumnya selbelsar 7670,73 telrjadi 

pada Agustus 2024. Seldangkan nilai rata-rata IHSG selbelsar 6424,2857 lelbih belsar dari 

standar delviasinya yakni 724,52891 selhingga melngindikasikan data belrsifat homogeln, 

dikarelnakan selbaran data melrata, yang belrarti rata-rata IHSG melmpunyai tingkat 

pelnyimpangan yang relndah dan tidak melnimbulkan hasil pelnellitian yang bias. 

Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dalam pelnellitian ini digunakan untuk melnguji seljauh mana 

kellayakan pelnggunaan modell relgrelsi dikatakan selbagai modell yang baik. Uji asumsi klasik 

yang dilakukan telrdiri dari uji normalitas, uji multikolinelaritas, uji heltelroskeldastitas dan uji 

autokorellasi. Adapun hasilnya selbagai belrikut: 

Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk melngeltahui apakah distribusi selbuah data melngikuti 

atau melndelkati distribusi normal. Uji normalitas ini dilakukan de lngan bantuan program 

SPSS velrsi 25. Uji normalitas ini melnggunakan uji statistik Kolmogrov – Smirnov delngan 

keltelntuan jika hasil uji Onel Samplel Kolmogrov – Smirnov telst lelbih belsar dari 0,05, maka 

dinyatakan data relsidual belrdistribusi normal, belgitupun selbaliknya. Pelngujian ini pelnting 

dilakukan selbellum analisis relgrelsi, karelna salah satu asumsi klasik relgrelsi adalah bahwa 

relsidual harus belrdistribusi normal. Jika data tidak belrdistribusi normal, maka hasil analisis 

bisa melnjadi bias dan tidak dapat diandalkan. Hasil dari uji normalitas ini akan melnelntukan 

langkah analisis sellanjutnya, apakah dapat dilanjutkan atau pelrlu transformasi data. Adapun 

hasil uji normalitas dalam pelnellitian ini adalah selbagai belrikut: 
Tabel 5 Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 84 

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000 

Std. Deviation 612.43852741 

Most Extreme 

Differences 

Absolute 0.089 

Positive 0.054 

Nelgative -0.089 

Test Statistic 0.089 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.086 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan tabell diatas dikeltahui bahwa nilai asymp. Sig. (2-taileld) selbelsar 086 lelbih 

belsar dari 0.05, maka dapat dinyatakan bahwa data dalam pe lnellitian ini belrdistribusi 

normal. Selhingga pelngujian dapat dilanjutkan kel bagian belrikutnya.  
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Uji Multikolinieritas 

Uji Multikolinielritas dalam pelnellitian ini belrtujuan untuk melnguji apakah modell 

relgrelsi ditelmukan adanya korellasi antar variabell belbas (indelpelndelnt). Modell pelnellitian 

yang baik adalah tidak telrjadi multikolinielritas, maka dasar pelngambilan kelputusannya jika 

nilai VIF < 10 dan Tolelrancel > 0.10, maka tidak telrjadi multikolinelritas, belgitupun 

selbaliknya. Uji ini dilakukan agar hasil relgrelsi yang didapatkan tidak melmpunyai bias dan 

bisa dipelrcaya. Hubungan antara variabell belbas dan variabell telrikat bisa dijellaskan delngan 

lelbih telpat tanpa telrganggu olelh korellasi antar variabell belbas. Jika telrdapat 

multikolinielritas, maka pelrlu dilakukan pelnyelsuaian pada modell atau melnghilangkan 

variabell yang melmiliki korellasi tinggi agar modell relgrelsi melnjadi lelbih belnar dan dapat 

diandalkan.  
Tabel 6 Hasil Uji Multikolinieritas 

Model 

Collinearity Statistics Kesimpulan 

Tolerance VIF 

1 INFLASI 0.892 1.121 Tidak terjadi multikolinieritas 

BI RATE 0.892 1.121 Tidak terjadi multikolinieritas 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan tabell di atas dapat dikeltahui bahwa nilai VIF dari selluruh variabell 

indelpelndeln melmiliki angka dibawah 10 dan nilai tolelrancel dari selluruh variabell 

indelpelndelnt melmiliki angka lelbih belsar dari 0.10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

telrjadi multikolinielritas dalam modell pelnellitian ini.  

Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heltelroskeldastisitas dilakukan dalam pelnellitian ini untuk melguji apakah dalam 

modell relgrelsi telrjadi keltidaksamaan varian dari relsidual satu pelngamatan kel pelngamatan 

yang lain. Modell yang baik adalah jika tidak telrjadi Heltelroskeldastisitas. Pada pelnellitian ini 

meltodel yang digunakan adalah uji Gleljselr delngan bantuan program SPSS velrsi 25. Jika 

hasil uji Gleljselr melnunjukkan nilai signifikasi lelbih belsar dari 0,05, maka dinyatakan tidak 

telrjadi heltelroskeldastisitas, belgitupun selbaliknya. Adapun hasilnya selbagai belrikut: 
Tabel 7 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Model Sig. Kesimpulan 

1 (Constant) 0.015 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

INFLASI 0.142 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

BI RATE 0.896 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan tabell di atas dapat dikeltahui bahwa selluruh variabell indelpelndelnt 

melmiliki nilai signifikansi di atas 0.05, selhingga dapat disimpulkan bahwa modell pelnellitian 

ini tidak telrjadi heltelroskeldastisitias dan dapat dilanjutkan untuk pelngujian sellanjutnya. 

Uji Autokorelasi 

Uji autokorellasi belrtujuan melnguji apakah dalam modell relgrelsi linelar ada korellasi 

antara kelsalahan pelngganggu pada pelriodel t delngan kelsalahan pelnganggu pelriodel t-1 

(selbellumnya). Modell pelnellitian yang baik adalah jika telrjadi autokorellasi. Untuk 

melndeltelksi ada tidaknya autokorellasi dalam pelnellitian ini digunakan uji Durbin-Watson 

(DW Telst) delngan bantuan program SPSS velrsi 25. Pelngambilan kelputusan tidak adanya 

autokorellasi dapat dilihat jika nilai DW telrleltak diantara nilai dU dan 4-dU. Adapun 

hasilnya selbagai belrikut: 
Tabel 8 Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model Durbin-Watson 

1 1,523 

a. Predictors: (Constant), BI RATE, INFLASI 
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b. Dependent Variablel: IHSG 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan hasil uji autokorellasi pada tabell di atas, dikeltahui bahwa nilai Durbin-

Watson (DW) selbelsar 1,523. Nilai telrselbut belrada di antara -2 sampai +2, selhingga dapat 

disimpulkan bahwa modell relgrelsi tidak melngalami autokorellasi. Delngan delmikian, data 

dalam pelnellitian ini tellah melmelnuhi asumsi klasik dan layak untuk digunakan dalam 

analisis relgrelsi sellanjutnya. Melnurut Ghozali (2018), nilai Durbin-Watson yang belrada di 

antara -2 sampai +2 melnunjukkan bahwa modell relgrelsi belbas dari autokorellasi. 

Analisis Regresi Berganda 

Analisis relgrelsi belrganda digunakan untuk melngukur pelngaruh inflasi dan BI rate l 

telrhadap IHSG di BELI sellama pelriodel Januari 2018- Delselmbelr 2024. Adapun pelngujian 

dilakukan delngan bantuan program SPSS velrsi 25 delngan hasil selbagai belrikut: 
Tabel 9 Hasil Analisis Regresi Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Belta 

1 (Constant) 5892.156 287.543  20.486 0.000 

INFLASI 398.234 58.742 0.685 6.781 0.000 

BI RATE -176.892 67.253 -0.266 -2.630 0.010 

a. Dependent Variablel: IHSG 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan tabell diatas, maka belntuk pelrsamaan relgrelsi linielr belrganda yang 

telrbelntuk adalah selbagai belrikut: 
Y = 5892.156 – 398.234X1 + 176.892X2 + el 

Dari pelrsamaan relgrelsi di atas, maka kelsimpulan yang dapat dijellaskan adalah selbagai 

belrikut: 

1. Nilai koelfisieln relgrelsi variabell Inflasi (X1) selbelsar 398.234 delngan tanda positif 

melnyatakan apabila tingkat inflasi naik satu satuan delngan asumsi variabell belbas lainnya 

konstan, maka IHSG akan naik selbelsar 355,792. 

2. Nilai koelfisieln relgrelsi variabell BI ratel (X2) selbelsar -176.892 delngan tanda nelgatif 

melnyatakan apabila tingkat BI ratel naik satu satuan delngan asumsi variabell belbas lainnya 

konstan, maka IHSG akan turun selbelsar 194,773. 

3. Nilai konstanta (α) selbelsar 5892.156 delngan tanda posistif melnyatakan bahwa apabila 

variabell inflasi (X1) dan BI ratel (X2), dianggap konstan maka nilai IHSG (Y) adalah 

5892.156. 

Uji Koefisien Determinasi 

Koelfisieln deltelrminasi (𝑅2) pada intinya melngukur selbelrapa jauh kelmampuan modell 

dalam melnelrangkan variasi variabell delpelndeln. Adapun hasil uji koelfisieln deltelrminasi 

delngan bantuan program SPSS velrsi 25 adalah selbagai belrikut: 
Tabel 10 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 0.623 0.388 0.373 573.24156 

a. Predictors: (Constant), BI RATEL INFLASI 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Belrdasarkan tabell di atas dapat dikeltahui bahwa nilai Adjusteld R Squarel 

melnunjukkan angka selbelsar 0.373 yang artinya 37,3% variabell IHSG dipelngaruhi olelh 

variabell inflasi, dan BI ratel, untuk pelriodel Januari 2018 – Delselmbelr 2024. 
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Uji Hipotesis 

Hasil Uji t (Parsial) 

Uji t (parsial) pada dasarnya dilakukan untuk melnunjukkan selbelrapa jauh pelngaruh 

suatu variabell indelpelndeln selcara individual dalam melnelrangkan variasi variabell delpelndeln. 

Pelngambilan kelputusan untuk melnelrima atau melnolak hipotelsis di dalam pelnellitian 

didasarkan pada pelrtimbangan signifikansi koelfisieln dari seltiap variabell indelpelndeln 

telrhadap variabell delpelndeln. Jika nilai signifikan < 0,05 maka variabell indelpelndelnt selcara 

parsial belrpelngaruh telrhadap variabell delpelndeln, belgitupun selbaliknya. Belrdasarkan tabell 

4.5, maka dapat diambil hasil uji t selbagai belrikut: 
Tabel 11 Hasil Uji t 

Model t Sig. 

1 (Constant) 20.486 0.000 

INFLASI 6.781 0.000 

BI RATE -2.630 0.010 

a. Dependent Variable: IHSG 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Selbellum melmbahas tabell di atas, pelrlu dicari telrlelbih dahulu nilai dari t tabell delngan 

df = n-k-1 = 84-3-1=80 delngan nilai probabilitas 5%, maka didapatkan t tabell selbelsar 

1.99006. Sellanjutnya, satu pelr satu hasil uji t dibahas belrdasarkan tabell diatas selbagai 

belrikut: 

1. Variabell Inflasi (X₁) melmiliki nilai signifikansi 0,000 < 0.05 dan t hitung 6,781 > t tabell 

1.99006, artinya variabell Inflasi selcara parsial belrpelngaruh signifikan telrhadap variabell 

IHSG. Pelningkatan t hitung dari pelnellitian selbellumnya (5,246 melnjadi 6,781) 

melnunjukkan bahwa delngan pelriodel pelnellitian yang dipelrpanjang hingga Delselmbelr 

2024, pelngaruh inflasi telrhadap IHSG melnjadi selmakin kuat dan signifikan. Hal ini 

melngkonfirmasi bahwa dalam kontelks elkonomi Indonelsia sellama pelriodel 2018-2024, 

inflasi modelrat justru dipandang selbagai indikator pelrtumbuhan elkonomi yang selhat olelh 

invelstor. Delngan delmikian, H₁ yang melngatakan bahwa diduga telrdapat pelngaruh Inflasi 

selcara parsial telrhadap IHSG di Bursa ELfelk Indonelsia, ditelrima. 

2. Variabell BI Ratel (X₂) melmiliki nilai signifikansi 0,010 < 0.05 dan t hitung -2,630 delngan 

nilai absolut yang lelbih belsar dari t tabell 1.99006, artinya variabell BI Ratel selcara parsial 

belrpelngaruh signifikan telrhadap variabell IHSG. Pelrubahan t hitung dari -2,388 melnjadi 

-2,630 melnunjukkan bahwa hubungan nelgatif antara BI Ratel dan IHSG melnjadi lelbih 

kuat dan konsisteln delngan pelriodel pelnellitian yang dipelrpanjang. Hal ini selsuai delngan 

telori yang melnyatakan bahwa kelnaikan suku bunga acuan akan melndorong invelstor 

untuk melngalihkan dana dari pasar saham kel instrumeln delposito yang lelbih aman, 

selhingga melnelkan IHSG. Sellama pelriodel pelnellitian, telrutama saat BI Ratel diturunkan 

drastis pada 2020-2021 dan kelmudian dinaikkan kelmbali pada 2022-2024, melmbuktikan 

konsistelnsi hubungan telrbalik ini. Delngan delmikian, H₂ yang melngatakan bahwa diduga 

telrdapat pelngaruh BI Ratel selcara parsial telrhadap IHSG di Bursa ELfelk Indonelsia, 

ditelrima. 

Selcara kelselluruhan, hasil uji t parsial melnunjukkan bahwa keldua variabell indelpelndeln 

(Inflasi dan BI Ratel) melmiliki pelngaruh yang signifikan telrhadap IHSG, namun delngan 

arah yang belrlawanan. Inflasi belrpelngaruh positif delngan kelkuatan yang selmakin melnguat, 

selmelntara BI Ratel belrpelngaruh nelgatif delngan konsistelnsi yang selmakin telrjaga. Hal ini 

melncelrminkan komplelksitas dinamika pasar modal Indonelsia yang relsponsif telrhadap 

kondisi makroelkonomi. 
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Hasil Uji F (Simultan) 

Uji F belrtujuan untuk melnguji apakah selmua variabell belbas melmiliki pelngaruh 

telrhadap variabell telrikat. Apabila nilai hitung > F tabell delngan signifikan < 0,05 maka dapat 

disimpulkan bahwa variabell belbas selcara simultan (belrsama-sama) melmpelngaruhi variabell 

telrikat, belgitupun selbaliknya. Adapun hasil uji F delngan bantuan program SPSS velrsi 25 

adalah selbagai belrikut: 
Tabel 12 Hasil Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 16876542.391 2 8438271.195 25.667 0.000b 

Residual 26634983.547 81 328827.451   

Total 43511525.938 83    

a. Dependent Variablel: IHSG 

b. Predictors: (Constant), BI RATE, INFLASI 

Sumber: Data diolah oleh SPSS versi 25 

Selbellum melmbahas hasil uji F di atas, pelrlu dicari telrlelbih dahulu nilai F tabell delngan 

df₁ = k-1 = 3-1 = 2 dan df₂ = n-k = 84-3 = 81 pada tingkat signifikansi 5%, maka didapatkan 

F tabell selbelsar 3,11. Belrdasarkan tabell di atas dapat dikeltahui bahwa nilai signifikansi 

melnunjukkan angka 0.000 yang artinya lelbih kelcil dari 0.05. Di sisi lain nilai F hitung 

selbelsar 25,667 dibandingkan delngan nilai F tabell selbelsar 3,11, artinya F hitung (25,667) > 

F tabell (3,11). 

Hasil uji F melnunjukkan pelningkatan yang signifikan dibandingkan pelnellitian 

pelriodel selbellumnya, dimana F hitung melningkat dari 13,932 melnjadi 25,667. Pelningkatan 

ini melngindikasikan bahwa delngan pelriodel pelnellitian yang dipelrpanjang hingga Delselmbelr 

2024, modell relgrelsi melnjadi selmakin robust dan melmiliki kelmampuan preldiktif yang lelbih 

baik. 

Nilai F hitung selbelsar 25,667 yang jauh lelbih belsar dari F tabell (3,11) delngan tingkat 

signifikansi 0,000 < 0,05 melmbuktikan bahwa modell relgrelsi yang dibangun adalah fit dan 

dapat digunakan untuk melmpreldiksi variabell IHSG. Artinya, variabell Inflasi dan suku 

bunga (BI Ratel) selcara belrsama-sama (simultan) belrpelngaruh signifikan telrhadap IHSG di 

Bursa ELfelk Indonelsia. 

Kelkuatan modell ini juga telrcelrmin dari pelningkatan nilai Adjusteld R Squarel dari 

30,8% melnjadi 37,3%, yang melnunjukkan bahwa kelmampuan keldua variabell indelpelndeln 

dalam melnjellaskan variasi IHSG melningkat selbelsar 6,5 poin pelrselntasel. Hal ini 

melngindikasikan bahwa delngan pelriodel pelnellitian yang lelbih panjang dan melncakup 

belrbagai kondisi elkonomi (telrmasuk pandelmi COVID-19, relcovelry elkonomi, dan 

normalisasi kelbijakan moneltelr), hubungan antara variabell makroelkonomi delngan IHSG 

melnjadi lelbih jellas dan dapat diandalkan. 

Pelningkatan Melan Squarel Relgrelssion dari pelriodel selbellumnya juga melnunjukkan 

bahwa variabilitas yang dapat dijellaskan olelh modell selmakin belsar, selmelntara Melan Squarel 

Relsidual yang rellatif stabil melngindikasikan bahwa elrror dalam modell teltap telrkelndali. 

Delngan delmikian, dapat disimpulkan bahwa H₃ ditelrima, yang belrarti telrdapat pelngaruh 

yang signifikan dari variabell Inflasi dan BI Ratel telrhadap IHSG selcara simultan di Bursa 

ELfelk Indonelsia pelriodel Januari 2018 - Delselmbelr 2024. 

Belrdasarkan hasil yang di dapatkan juga melngkonfirmasi rellelvansi telori sinyal dalam 

kontelks pasar modal Indonelsia, dimana invelstor melrelspon selcara sistelmatis telrhadap 

informasi makroelkonomi dalam melmbuat kelputusan invelstasi. Konsistelnsi dan pelnguatan 

hubungan ini sellama pelriodel 7 tahun melnunjukkan bahwa modell dapat digunakan selbagai 

dasar untuk policy making dan invelstmelnt delcision making. 
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KESIMPULAN 

Dari hasil pelmbahasan dan belrdasarkan tujuan dari pelnellitian ini, maka dapat ditarik 

kelsimpulan bahwa: 

1. Inflasi dan BI Ratel selcara simultan belrpelngaruh signifikan telrhadap Indelks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) di Bursa ELfelk Indonelsia pelriodel Januari 2018 - Delselmbelr 2024. Hal 

ini dibuktikan delngan nilai signifikansi uji F selbelsar 0,000 < 0,05 dan F hitung (25,667) 

> F tabell (3,11). Keldua variabell telrselbut selcara belrsama-sama mampu melnjellaskan 

37,3% variasi pelrgelrakan IHSG, seldangkan 62,7% sisanya dijellaskan olelh faktor-faktor 

lain di luar modell pelnellitian. Pelningkatan kelmampuan elxplanatory powelr modell dari 

pelriodel selbellumnya melnunjukkan bahwa delngan pelriodel pelnellitian yang lelbih panjang, 

modell melnjadi lelbih relprelselntatif dalam melnjellaskan dinamika pasar modal Indonelsia. 

2. Inflasi selcara parsial belrpelngaruh positif signifikan telrhadap Indelks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) di Bursa ELfelk Indonelsia pelriodel Januari 2018 - Delselmbelr 2024. Hal 

ini dibuktikan delngan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan t hitung (6,781) > t tabell 

(1,99006). Koelfisieln relgrelsi selbelsar 398,234 melnunjukkan bahwa seltiap kelnaikan satu 

satuan inflasi akan melningkatkan IHSG selbelsar 398,234 poin delngan asumsi variabell 

lain teltap konstan. Pelnguatan pelngaruh inflasi telrhadap IHSG ini melnunjukkan bahwa 

dalam kontelks elkonomi Indonelsia, inflasi modelrat justru dipandang selbagai indikator 

pelrtumbuhan elkonomi yang selhat. 

3. BI Ratel selcara parsial belrpelngaruh nelgatif signifikan telrhadap Indelks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) di Bursa ELfelk Indonelsia pelriodel Januari 2018 - Delselmbelr 2024. Hal 

ini dibuktikan delngan nilai signifikansi 0,010 < 0,05 dan t hitung (-2,630) < t tabell (-

1,99006). Koelfisieln relgrelsi selbelsar -176,892 melnunjukkan bahwa seltiap kelnaikan satu 

satuan BI Ratel akan melnurunkan IHSG selbelsar 176,892 poin delngan asumsi variabell 

lain teltap konstan. Konsistelnsi hubungan nelgatif ini melngkonfirmasi telori klasik telntang 

substitusi invelstasi antara instrumeln pasar modal dan pelrbankan. 
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