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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh suku bunga dan nilai tukar 

terhadap harga saham PT Astra Internasional Tbk periode 2015–2024. Penelitian 

menggunakan metode kuantitatif asosiatif dengan data sekunder yang diperoleh 

dari laporan tahunan perusahaan, Bank Indonesia, dan Badan Pusat Statistik. 

Teknik analisis data meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear 

berganda, uji t, uji F, koefisien korelasi, dan koefisien determinasi. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa secara parsial suku bunga tidak berpengaruh 

terhadap harga saham, sedangkan nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham. 

Secara simultan, suku bunga dan nilai tukar tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Nilai koefisien determinasi menunjukkan bahwa variasi harga saham 

dapat dijelaskan oleh suku bunga dan nilai tukar sebesar 54,4%, sementara 

sisanya dipengaruhi oleh variabel lain di luar model penelitian. Penelitian ini 

memberikan implikasi bagi investor dalam mempertimbangkan faktor 

makroekonomi khususnya nilai tukar dalam pengambilan keputusan investasi 

saham. 

 

ABSTRACT 

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

stock price of PT Astra International Tbk during the 2015–2024 period. The 

research employs a quantitative associative approach using secondary data 

obtained from annual reports, Bank Indonesia, and other official sources. Data 

analysis techniques include descriptive statistics, classical assumption tests, 

multiple linear regression, t-test, F-test, correlation coefficient, and coefficient 

of determination. The results indicate that interest rates do not have a significant 

partial effect on stock prices, while exchange rates have a significant effect. 

Simultaneously, interest rates and exchange rates do not significantly affect stock 

prices. The coefficient of determination shows that 54.4% of stock price variation 

can be explained by interest rates and exchange rates, while the remaining 

percentage is influenced by other variables outside the model. These findings 

provide insights for investors to consider macroeconomic factors, particularly 

exchange rates, in investment decision-making. 

Keywords: 

Suku Bunga 

Nilai Tukar 

Harga Saham 

Keywords: 

Interest Rates 

Exchange Rates 

Stock Prices 

 

This is an open access article under the CC BY license. 

 

 

1. PENDAHULUAN 

 Pasar modal memiliki peranan penting dalam sistem perekonomian sebagai sarana 

penghimpunan dana jangka panjang yang mempertemukan pihak yang memiliki kelebihan dana 

dengan pihak yang membutuhkan dana. Melalui pasar modal, perusahaan memperoleh 

alternatif pendanaan untuk mendukung kegiatan operasional dan ekspansi usaha, sementara 
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investor memperoleh kesempatan untuk menanamkan modal dengan harapan mendapatkan 

keuntungan di masa mendatang. Salah satu instrumen yang paling diminati di pasar modal 

adalah saham, karena saham mencerminkan nilai dan kinerja suatu perusahaan serta 

memberikan potensi keuntungan berupa capital gain dan dividen. 

 Harga saham merupakan indikator yang sering digunakan oleh investor untuk menilai 

kondisi dan prospek perusahaan. Pergerakan harga saham bersifat dinamis dan dipengaruhi oleh 

berbagai faktor, baik yang berasal dari internal perusahaan maupun dari kondisi eksternal. 

Faktor internal berkaitan dengan kinerja keuangan, kebijakan manajemen, dan strategi 

perusahaan, sedangkan faktor eksternal umumnya berkaitan dengan kondisi makroekonomi 

yang berada di luar kendali perusahaan. Oleh karena itu, pemahaman terhadap faktor-faktor 

yang memengaruhi harga saham menjadi hal yang penting bagi investor dalam pengambilan 

keputusan investasi. 

 Kondisi makroekonomi memiliki peranan besar dalam memengaruhi aktivitas pasar 

modal. Variabel makroekonomi sering kali dijadikan acuan oleh investor untuk memprediksi 

arah pergerakan harga saham. Di antara berbagai indikator makroekonomi, dua variabel 

ekonomi makro yang dipercaya signifikan memengaruhi dinamika harga saham adalah suku 

bunga dan nilai tukar mata uang (Iradilah & Tanjung, 2022). Dua variabel tersebut merupakan 

variabel yang paling sering diperhatikan. Perubahan suku bunga dapat memengaruhi biaya 

modal perusahaan serta keputusan investor dalam mengalokasikan dananya, sedangkan 

fluktuasi nilai tukar dapat berdampak langsung terhadap kinerja perusahaan yang memiliki 

aktivitas impor, ekspor, atau kewajiban dalam mata uang asing. 

 Suku bunga mencerminkan harga dari penggunaan dana dalam jangka waktu tertentu dan 

menjadi salah satu instrumen utama kebijakan moneter. Ketika suku bunga mengalami 

kenaikan, investor cenderung mengalihkan dananya ke instrumen keuangan yang berisiko lebih 

rendah, seperti deposito atau obligasi, sehingga dapat menurunkan minat terhadap saham. 

Sebaliknya, penurunan suku bunga berpotensi mendorong investor untuk berinvestasi di pasar 

saham karena tingkat pengembalian instrumen lain menjadi relatif lebih rendah. Dengan 

demikian, perubahan suku bunga diduga memiliki keterkaitan dengan pergerakan harga saham 

di pasar modal. Menurut Mayasari (2019) menyatakan bahwa tingkat suku bunga adalah 

persentase pendapatan yang diterima oleh kreditur dari pihak debitur selama interval waktu 

tertentu.  

 Selain suku bunga, nilai tukar juga menjadi indikator penting yang memengaruhi kinerja 

perusahaan dan pasar modal. Nilai tukar menunjukkan perbandingan nilai mata uang suatu 

negara terhadap mata uang negara lain dan mencerminkan kondisi perekonomian suatu negara. 

Fluktuasi nilai tukar dapat memengaruhi biaya produksi, pendapatan, serta laba perusahaan, 

khususnya perusahaan yang memiliki keterkaitan dengan aktivitas perdagangan internasional. 

Pelemahan atau penguatan nilai tukar dapat menimbulkan persepsi tertentu di kalangan investor 

yang pada akhirnya berdampak pada pergerakan harga saham. 

 PT Astra Internasional Tbk merupakan salah satu perusahaan besar di Indonesia yang 

bergerak di berbagai sektor usaha, antara lain otomotif, jasa keuangan, agribisnis, alat berat, 

serta infrastruktur. Dengan skala usaha yang luas dan keterkaitan dengan aktivitas ekonomi 

nasional maupun global, kinerja PT Astra Internasional Tbk diduga sensitif terhadap perubahan 

kondisi makroekonomi, khususnya suku bunga dan nilai tukar. Fluktuasi kedua variabel 
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tersebut berpotensi memengaruhi kinerja keuangan perusahaan dan persepsi investor terhadap 

nilai saham perusahaan. 

 Berdasarkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa suku bunga dan nilai tukar 

merupakan faktor eksternal yang berpotensi memengaruhi harga saham PT Astra Internasional 

Tbk. Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh suku bunga dan 

nilai tukar terhadap harga saham PT Astra Internasional Tbk selama periode 2015–2024. 

 

2. METODE  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif. Dalam 

pendekatan kuantitatif penelitian mengandalkan pengumpulan dan analisis data numerik untuk 

menguji hipotesis serta menjelaskan hubungan antarvariabel. Penelitian ini menggunakan 

teknik statistik untuk mengungkap pola dan hubungan yang terjadi dalam data (Abdullah dkk., 

2022). Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan kausal antarvariabel, di mana 

terdapat variabel bebas dan variabel terikat sehingga menggunakan pendekatan kuantitatif 

asosiatif.  

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang terdiri atas data suku bunga, nilai tukar, 

dan harga saham PT Astra Internasional Tbk selama periode 2015–2024. Data suku bunga 

diperoleh dari publikasi resmi Badan Pusat Statistik (BPS), data nilai tukar bersumber dari Bank 

Indonesia (BI), sedangkan data harga saham PT Astra Internasional Tbk diperoleh dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan. Seluruh data tersebut digunakan sebagai dasar analisis untuk 

menguji pengaruh variabel makroekonomi terhadap harga saham. 

Teknik analisis data meliputi uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik (normalitas, 

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi), analisis regresi linear berganda, uji t, 

uji F, koefisien korelasi, dan koefisien determinasi. 

 

Operasional Variabel Penelitian 

Suku Bunga 

Suku bunga diukur menggunakan BI 7-Day Reverse Repo Rate, yaitu suku bunga 

kebijakan yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan digunakan sebagai acuan dalam penentuan 

suku bunga pinjaman maupun simpanan pada perbankan dan lembaga keuangan di Indonesia. 

Hal ini sejalan dengan pendapat Octovian dan Mardianti (2021), yang menyatakan bahwa suku 

bunga acuan Bank Indonesia merupakan tingkat bunga yang ditetapkan sebagai patokan bagi 

seluruh bank di Indonesia dan mencerminkan  sikap Bank Indonesia terhadap kondisi ekonomi. 

Menurut Paryudi dkk. (2021), suku bunga Bank Indonesia memiliki peran penting dalam 

memengaruhi kondisi pasar keuangan, termasuk pergerakan harga saham. Data suku bunga 

dalam penelitian ini diperoleh dari Badan Pusat Statistik dan diukur menggunakan skala rasio. 

 

Nilai Tukar 

Nilai tukar didefinisikan sebagai harga mata uang suatu negara terhadap mata uang 

negara lain. Dalam penelitian ini, nilai tukar diukur menggunakan kurs tengah rupiah terhadap 

dolar Amerika Serikat. Menurut Numansyah (2023), nilai tukar mencerminkan kondisi 

perekonomian suatu negara dan dapat memengaruhi kinerja perusahaan serta keputusan 

investasi di pasar modal. Data nilai tukar diperoleh dari Bank Indonesia dan diukur 

menggunakan skala rasio. 
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Harga Saham 

Harga saham didefinisikan sebagai nilai saham yang terbentuk di pasar modal pada 

suatu waktu tertentu sebagai hasil interaksi antara permintaan dan penawaran investor. Harga 

saham dalam penelitian ini diukur menggunakan harga penutupan saham (closing price) PT 

Astra Internasional Tbk yang diperoleh dari annual report perusahaan. Menurut Putri dkk. 

(2023), harga saham mencerminkan persepsi investor terhadap nilai dan prospek perusahaan. 

Variabel harga saham diukur menggunakan skala rasio. 

 

3.  HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisis Statistik Deskriptif 

 Uji analisis deskriptif sebagai langkah awal sebelum masuk ke tahap pengujian statisik, 

karena melalui pola data time series tersebut peneliti dapat melihat indikasi awal mengenai 

kemungkinan adanya hubungan antara suku bunga dan nilai tukar terhadap harga saham. 

Berikut hasil dari uji analisis deskriptif yang dapat dilihat pada tabel 1. di bawah ini. 

 

Tabel 1. Hasil Uji Analisis Deskriptif 

 
            Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

 Berdasarkan hasil uji deskriptif di atas, dapat kita gambarkan distribusi data yang 

didapat oleh peneliti adalah: 

1. Variabel Suku Bunga (X1), dari data tersebut dapat dideskripsikan bahwa nilai minimum 

3,50 sedangkan nilai maksimum sebesar 7,50, nilai rata-rata Suku Bunga sebesar 5,2250 

dan standar deviasi dari Suku Bunga adalah 1,22162. 

2. Variabel Nilai Tukar (X2), dari data tersebut dapat dideskripsikan bahwa nilai minimum 

13.307 sedangkan nilai maksimum sebesar 15.846, nilai rata-rata Nilai Tukar sebesar 

14.333,60 dan standar deviasi dari Nilai Tukar adalah 841,293. 

3. Variabel Harga Saham (Y), dari data tersebut dapat dideskripsikan bahwa nilai minimum 

4.900 sedangkan nilai maksimum sebesar 8.300, nilai rata-rata Harga Saham sebesar 6.570 

dan standar deviasi dari Harga Saham adalah 1.270,870. 

 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Tabel 2. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov 
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                Sumber: Output SPSS Versi 27 

  

 Berdasarkan tabel 2. di atas, dapat disimpulkan bahwa nilai Test Statistic Kolmogrov-

Smirmov adalah 0,200. Jika dibandingkan dengan nilai 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa 

data dalam penelitian ini berdistribusi secara normal. 

 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
           Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Berdasarkan hail tabel 3. di atas, output Coefficients tersebut terlihat nilai VIF variabel 

Suku Bunga (X1) dan variabel Nilai Tukar (X2) adalah 1,011 < 10 dan nilai Tolerance Value 

0,989 > 0,1 maka data tersebut tidak terjadi multikoliniearitas. 

 

Uji Heteroskedastisitas 
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Gambar 1. Grafik Scatterplot 

  Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Hasil output tersebut menunjukkan tidak ada pola yang jelas, dan serta titik-titik 

menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi gejala 

heteroskedastisitas. 

 Selanjutnya, dilakukan Uji Glejser dengan hasil yang dapat dilihat pada tabel 4. sebagai 

berikut. 

Tabel 4. Hasil Uji Glejser 

 
Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Berdasarkan hasil tabel 4. output di atas, digambarkan bahwa nilai sig. variabel Suku 

Bunga (X1) adalah 0,455 dan variabel Nilai Tukar (X2) adalah 0,140, kedua variabel tersebut 

lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas 

dalam model regresi. 
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Uji Autokorelasi 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

 
              Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Berdasarkan tabel 5. di atas, nilai Durbin Watson adalah 1,292. Nilai tabel yang 

digunakan dengan sampel 10 dan variabel independen atau K = 2 diperoleh nilai dU adalah 

1,6413 dan dL 0,6972 dan 4-du sebesar 2,3587. Hasil dari uji tersebut tidak dapat disimpulkan 

karena (dL ≤ d ≤ dU) yaitu (0,6972 ≤ 1,292 ≤ 1,6413). Oleh karena itu, perlu dilakukan tes 

lanjutan dengan Run Test, untuk mengetahui apakah ada atau tidaknya autokorelasi. 

 

Tabel 6. Hasil Uji Run Test 

 
                 Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Berdasarkan hasil tabel 6. olah data SPSS di atas, diketahui nilai Asymp. Sig (2-tailed) 

sebesar 0,737 atau lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa pada model regresi 

tidak terdapat gejala atau masalah autokorelasi. 
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Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 7. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

 
   Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Y = 22.713,718 – 111,116X1 – 1,086X2 

Interpretasi: 

1. Nilai konstanta a menunjukkan nilai sebesar 22.713,718, artinya jika suku bunga dan 

nilai tukar diasumsikan nol (tidak ada), maka harga saham diprediksi sebesar 22.713,718. 

2. Nilai koefisien regresi variabel Suku Bunga (X1) adalah –111,116, bernilai negatif, 

artinya setiap kenaikan 1 unit suku bunga akan menyebabkan penurunan harga saham 

sebesar 111,116, dengan asumsi variabel nilai tukar konstan. Tanda negatif menunjukkan 

hubungan berbanding terbalik. 

3. Nilai koefisien regresi variabel Nilai Tukar (X2) adalah –1,086, bernilai negatif, artinya 

setiap kenaikan 1 unit nilai tukar akan menyebabkan penurunan harga saham sebesar 1,086, 

dengan asumsi variabel suku bunga konstan. Tanda negatif menunjukkan hubungan 

berbanding terbalik. 

 

Uji Hipotesis 

Uji t (Parsial) 

Tabel 8. Hasil Uji t (Parsial) 

 
    Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Analisis ouput tersebut dilakukan dengan membandingkan nilai t hitung masing-masing 

variabel dengan nilai t tabel.  
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 t tabel adalah ᾳ/2 df(n-k-1) dan diketahui besarnya n = 10 dan k = 2 maka besarnya t 

tabel adalah : t tabel =0,05/2 df (10 - 2 - 1) = 0,025 df 7 maka t tabel = 2,364. 

Interpretasi: 

a. Pengaruh X1 Terhadap Y 

 Diketahui nilai t hitung 0,416 < 2,364 dan nilai sig. 0,690 > 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha ditolak yang berarti tidak terdapat pengaruh antara 

variabel X1 terhadap variabel Y. 

b. Pengaruh X2 Terhadap Y 

 Diketahui nilai t hitung 2,801 > 2,364 dan nilai sig. 0,026 < 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa H0 ditolak dan Ha diterima yang berarti terdapat pengaruh antara 

variabel X2 terhadap Y. 

 

Uji F (Simultan) 

Tabel 9. Hasil Uji F (Simultan) 

 
               Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Analisis output tersebut dilakukan dengan membandingkan nilai F hitung masing-

masing variabel dengan nilai F tabel. 

F tabel adalah k df(n – k) dan diketahui besarnya n = 10 dan k = 2 maka besarnya F tabel 

adalah : F tabel = 2 df (10 – 2) = 2 df 8 maka F tabel =  4,460. 

a. Pengaruh X1 dan X2 Terhadap Y 

 Diketahui nilai F hitung 4,174 < 4,460 dan nilai sig. 0,064 > 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha ditolak yang berarti tidak terdapat pengaruh variabel 

X1 dan X2 terhadap Y. 
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Analisis Koefisien Korelasi 

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Korelasi 

 
        Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Dari tabel 10. di atas, hasil uji koefisien korelasi yang diperoleh dari nilai R sebesar 

0,738. Sesuai dengan ketentuan intreval koefisien menurut Sugiyono (2018), hasil penelitian 

menunjukkan bahwa koefisien korelasi berada pada level 0,60-0,799 sehingga tingkat korelasi 

antar variabel diartikan kuat. 

 

Koefisien Determinasi 

Tabel 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 
       Sumber: Output SPSS Versi 27 

 

Diketahui nilai R Square 0,544 atau 54,4% yang menunjukkan bahwa pada variabel 

harga saham dapat dijelaskan oleh variabel suku bunga dan nilai tukar secara bersama-sama 

dalam model regresi ini. Sisanya 45,6% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti. 

 

Pembahasan Penelitian 

Pengaruh Suku Bunga Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan uji yang telah dilakukan sebelumnya dengan menggunakan SPSS versi 27 

membuktikan bahwa variabel Suku Bunga (X1) memiliki nilai t hitung 0,416 di bawah t tabel 

2,364, dan nilai signifikansi 0,690 > 0,05. Yang artinya dapat diambil kesimpulan bahwa Suku 

Bunga tidak berpengaruh terhadap Harga Saham pada PT Astra Internasional Tbk. 

Hal ini senada dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Reza Octavian dan Dijan 

Mardiati dengan judul Pengaruh Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai Tukar rupiah terhadap Harga 

Saham Di Sektor Telekomunikasi Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020 

menunjukkan bahwa Suku Bunga tidak memiliki pengaruh terhadap Harga Saham.  
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Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan uji yang telah dilakukan sebelumnya dengan menggunakan SPSS versi 27 

membuktikan bahwa variabel Nilai Tukar (X2) memiliki nilai t hitung 2,801 di atas t tabel 

2,364, dan nilai signifikansi 0,026 > 0,05. Yang artinya dapat diambil kesimpulan bahwa Nilai 

Tukar memiliki pengaruh terhadap Harga Saham pada PT Astra Internasional Tbk. 

Hal ini senada dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Nurlina dengan judul 

Pengaruh Nilai Tukar dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk 

Periode 2006-2015. Hasilnya menunjukkan bahwa Nilai Tukar memiliki pengaruh terhadap 

Harga Saham. 

 

Pengaruh  Suku Bunga dan Nilai Tukar Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan uji yang telah dilakukan sebelumnya dengan menggunakan SPSS versi 27 

membuktikan bahwa variabel Suku Bunga (X1) dan Nilai Tukar (X2)  memiliki nilai F hitung 

4,174 di bawah F tabel 4,460, dan nilai signifikansi 0,064 > 0,05. Yang artinya dapat diambil 

kesimpulan bahwa Suku Bunga dan Nilai Tukar tidak memiliki pengaruh terhadap Harga 

Saham pada PT Astra Internasional Tbk. 

Hal ini senada dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Riduan 

Nurmansyah dengan judul Pengaruh Suku Bunga dan Nilai Tukar terhadap Harga Saham (Studi 

Empiris Pada Perusahaan Sub-Sektor Properties and Real Estate yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2017-2021). Hasilnya menunjukkan bahwa Suku Bunga dan Nilai Tukar tidak 

memiliki pengaruh terhadap Harga Saham. 

 

4. KESIMPULAN   

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Suku Bunga dan Nilai Tukar 

terhadap Harga Saham pada PT. Astra Internasional Tbk. Periode 2015-2024. Berdasarkan hasil 

analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai 

berikut: 

1. Secara parsial, variabel suku bunga tidak berpengaruh terhadap harga saham PT Astra 

Internasional Tbk. periode 2015–2024. Dengan demikian, perubahan suku bunga tidak 

berdampak nyata terhadap fluktuasi harga saham perusahaan selama periode penelitian. 

2. Secara parsial, variabel nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham PT Astra 

Internasional Tbk. Artinya, pelemahan nilai tukar rupiah terhadap dolar AS cenderung 

menurunkan harga saham PT Astra Internasional Tbk. 

3. Secara simultan, variabel suku bunga dan nilai tukar tidak berpengaruh terhadap harga 

saham PT Astra Internasional Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa secara bersama-sama 

kedua variabel tersebut belum mampu menjelaskan perubahan harga saham secara 

signifikan. 
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