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ABSTRAK

Penelitian ini merupakan studi untuk mengetahui pengaruh variabel
makroekonomi terhadap Jakarta Islamic Index (JII). Variabel makroekonomi
yang digunakan dalam penelitian ini diantaranya inflasi, Sertifikat Bank Indonesia
(SBI), Sertifikat Bank indonesia Syariah (SBIS), nilai tukar dan pertumbuhan
ekonomi. Metode yang digunakan adalah analisis Vector Error Correction Model
(VECM) dengan data time series dari bulan April 2008 sampai Maret 2015.

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa variabel inflasi
berpengaruh negatif dengan kontribusi sebesar 35,15% , Sertifikat Bank Indonesia
(SBI) berpengaruh negatif dengan kontribusi sebesar 0,61 dan pertumbuhan
ekonomi berpengaruh negatif dengan kontribusi sebesar 34,53% terhadap indeks
Jakarta Islamic Index (JII). Sementara variabel nilai tukar dan Sertifikat Bank
Indonesia Syariah (SBIS) berpengaruh positif dengan kontribusi masing-masing
sebesar 12,1% dan 3,93% terhadap Jakarta Islamic Index (JI1).

Kata Kunci : Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia
Syariah (SBIS), nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, Jakarta Islamic
Index (JI1), Vector Error Correction Model.
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ABSTRACT

This research is study to know the impact marcoeconomy variable Jakarta
Islamic Index (JI1). Macroeconomy variable in this research including inflation,
Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS),
exchange and economy growth. The methods to analysis is Vector Error
Correction Model (VECM) with time series data from April 2008 until March
2015.

Based on the anylisis result that concluded the variable of inflation is
negative effect with contribution amount 35,15%, SBI is negative effect with
contribution amount 0,61 and economy growth has a negative effect amount
34,53% towards JII. Meanwhile exchange variable and SBIS has positive effect
with each contribution amount 12,1% and 3,93% to JII.

Keyword : Inflation, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia
Syariah (SBIS), exchange, economy growth, JII, Vector Error
Correction Model.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Investasi memiliki peranan penting bagi perekonomian suatu negara.
investasi dapat meningkatkan pertumbuhan dan stabilitas ekonomi dengan
memberikan sarana bagi pihak yang memiliki dana lebih dengan pihak yang
memerlukan dana jangka panjang. Investasi dapat diartikan sebagai suatu kegiatan
menempatkan dana pada satu atau lebih dari satu aset selama periode tertentu
dengan harapan dapat memperoleh penghasilan dan atau peningkatan nilai
invetasi (Husnan, 2009). Pada umumnya investasi digolongkan menjadi dua
bentuk yaitu real asssets dan financial assets. Real assets merupakan cara
investasi dengan barang-barang berwujud seperti emas, tanah rumah dan
sebagainya. Sedangkan financial assets merupakan investasi dengan cara
memperjual belikan dana yang dimiliki dengan surat-surat berharga seperti surat
kepemilikan modal (saham), surat utang (obligasi) dan lain sebagainya.

Pasar modal merupakan sarana alternatif untuk investasi financial assets
bagi pemegang dana untuk menyalurkan dananya sehingga mendapatkan hasil
atau return. Menurut Kamarudin (2004: 18) pasar modal merupakan sarana
pembentukan modal dan akumulusi dana yang diarahkan untuk meningkatkan
partisipasi masyarakat dalam mengarahkan dana guna menunjang pembiayaan
pembangunan nasional. Dalam perkembangannya, pasar modal di Indonesia

menawarkan berbagai macam instrumen dengan tingkat risiko dan keuntungan



yang berbeda-beda. Salah satu instrumen yang cukup diminati oleh masyarakat
umum di pasar modal adalah saham.

Saham merupakan tanda bukti memiliki perusahaan dimana pemiliknya
disebut pemegang saham. Daya tarik yang ditawarkan oleh saham dibandingkan
dengan produk investasi lain adalah tingkat keuntungan yang diperoleh lebih
tinggi dibandingkan dengan instrumen lain. Keuntungan yang diperoleh dari
saham adalah selisih antara nilai beli saham dengan nilai jual saham (capital gain)
dan laba hasil usaha yang dibagikan kepada pemegang saham (dividen). Tingkat
keuntungan saham dapat direfleksikan dari fluktuasi harga saham yang menjadi
cerminan penting sebagai indikator return market. Apabila harga saham sedang
bullish atau peningkatan akan memberikan daya tarik kepada masyarakat untuk
melakukan investasi dan sebaliknya apabila harga saham mengalami penurunan
atau mengalami kondisi bearish maka investor cenderung untuk menarik dananya.
Perubahan-perubahan harga saham disebabkan oleh berbagai macam faktor
penyebab seperti kondisi ekonomi, kondisi sosial dan politik (Widoatmodjo,
2005).

Kondisi ekonomi disuatu negara menjadi penilaian penting bagi investor
untuk digunakan sebagai pertimbangan untuk menentukan investasi. Menurut
Sunariyah (2004: 20) perubahan dan perkembangan yang terjadi pada berbagai
variabel ekonomi suatu negara akan memberikan pengaruh terhadap pasar modal.
Apabila perekonomian suatu negara tumbuh baik yang dilihat dari variabel-
variabel makro seperti inflasi yang terkendali dan situasi moneter yang menarik

maka investor akan tertarik untuk menanamkan dananya di bursa efek tersebut.



Demikian sebaliknya, apabila perekonomian suatu negara mengalami penurunan
kinerja, maka investor akan menarik dana yang ditanamkan di bursa tersebut.
Menurut Syahrir (1995: 58) Variabel ekonomi yang paling berpengaruh terhadap
harga saham di indonesia adalah tingkat suku bunga domestik yang diwakili oleh
SBI, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap dollar amerika. Sedangkan
menurut Kodrat dan Kurniawan (2010: 206) variabel ekonomi yang dapat
mempengaruhi indeks harga saham yaitu tingkat inflasi, tingkat suku bunga dan
perubahan pertumbuhan ekonomi.

Pergerakan harga saham dipengaruhi oleh kondisi makro ekonomi suatu
negara diantaranya inflasi. Tingkat inflasi yang tinggi selalu dikaitkan dengan
kondisi ekonomi yang tidak stabil menyebabkan kenaikan biaya produksi
perusahaan dan penurunan daya beli dari masyarakat yang diakibatkan oleh
kenaikan harga barang dan jasa. Hal ini menjadikan penurunan volume penjualan
dan berkurangnya keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan. Pada akhirnya
menjadi anggapan pesimis investor mengenai prospek perusahaan dan cenderung
menarik dananya dari saham yang mengakibatkan perubahan harga saham.

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) merupakan salah satu variabel yang dapat
mempengaruhi pergerakan harga saham. SBI merupakan instrumen moneter yang
dikeluarkan oleh pemerintah. Suku bunga SBI merupakan bunga acuan bagi
perbankan dalam penentuan bunga giro, tabungan, deposito dan kredit. Secara
umum, apabila suku bunga SBI mengalami kenaikan maka akan mempengaruhi
terhadap suku bunga tabungan, deposito dan lain sebagainya. Apabila suku bunga

deposito dan tabungan lebih tinggi daripada return pada saham maka investor



akan lebih senang mendepositokannya daripada menanamkan modal di pasar
modal (Novita dan Nachrowi, 2006). Selain itu perubahan suku bunga SBI akan
mempengaruhi suku bunga kredit perbankan. Perubahan suku bunga kredit akan
menambah beban perusahaan emiten yang mempunyai pinjaman terhadap
perbankan sehingga mempengaruhi terhadap tingkat keuntungan perusahaan.

Selain Sertifikat Bank Indonesia (SBI), pemerintah melalui bank indonesia
mengeluarkan instrumen moneter lain yang berbasis syariah yaitu Sertifikat Bank
Indonesia Syariah (SBIS). SBIS vyaitu surat berharga yang berjangka waktu
pendek dalam mata uang rupiah dengan menggunakan mekanisme lelang yang
diperuntukan bagi Bank Umum Syariah (BUS) dan Unit Usaha Syariah (UUS)
dengan menggunakan akad ju’alah (DSN-MUI, 2008). SBIS dapat berpengaruh
terhadap nisbah bagi hasil tabungan, deposito di bank syariah atau unit usaha
syariah. besarnya nisbah yang didapatkan di BUS dan UUS akan mempengaruhi
keputusan investor antara menyimpan dana di BUS dan UUS atau
menginvestasikan di saham.

Sensitifitas indeks harga saham terhadap gejolak ekonomi juga tampak
ketika perubahan nilai tukar rupiah terhadap dollar amerika. Nilai tukar
mencerminkan keseimbangan permintaan dan penawaran terhadap mata uang
domestik maupun mata uang asing. Penurunan nilai tukar rupiah menggambarkan
menurunnya permintaan masyarakat internasional terhadap mata uang rupiah yang
diakibatkan olen menurunnya kinerja perekonomian nasional atau meningkatnya
permintaan mata uang asing. Pergerakan mata uang akan berdampak pada

perdagangan ekspor impor barang dan jasa yang berkaitan dengan perusahaan



keputusan berinvestasi karena berdampak pada ketidakseimbangan antara tingkat
return yang diharapkan dengan tingkat risiko yang harus ditanggung. Kondisi-
kondisi tersebut pada akhirnya mempengaruhi terhadap indeks harga saham.
selain itu, nilai tukar merupakan informasi penting lain bagi pelaku bisnis asing,
hal ini berkaitan dengan penghasilan yang didapatkan dalam valuta asing (Noor,
2009: 262).

Fluktuasi harga saham juga dapat dipengaruhi oleh pertumbuhan ekonomi.
Menurut Mamduh (2003) Pertumbuhan ekonomi yang baik dari suatu negara akan
menarik modal asing masuk lebih banyak dan akan semakin banyak investor yang
berusaha membeli instrumen keuangan negara tersebut. Tingkat pertumbuhan
yang terus meningkat akan memberikan dampak positif bagi dunia industri
melalui peningkatan nilai ekspor impor dan perkembangan perusahaan yang pada
akhirnya berdampak pada tingkat keuntungan perusahaan. Biasanya semakin
tinggi tingkat keuntungan perusahaan memberikan daya tarik yang lebih tinggi
bagi investor untuk menanamkan modalnya. Salah satu indeks yang dapat
digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan ekonomi adalah indeks Produksi
Industri (IPI).

Perubahan-perubahan harga saham suatu perusahaan dapat dilihat secara
umum melalui indeks harga saham. Indeks harga saham merupakan catatan
terhadap perubahan-perubahan maupun pergerakan harga saham sejak mulai
pertama kali beredar sampai pada suatu masa tertentu (Sunariyah, 2004: 138).

Terdapat banyak jenis indeks harga saham yang terdapat di Bursa Efek Indonesia



(BEI), salah satunya adalah Jakarta Islamic Index (JII) yang merupakan salah
satu parameter perkembangan saham syariah di indonesia. JII merupakan indeks
yang terdiri dari 30 perusahaan yang menerbitkan saham dengan ketentuan-
ketentuan tertentu dan sesuai dengan syariah berdasarkan rujukan yang digunakan
adalah fatwa yang dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional (DSN).

Tabel 1.1
Perkembangan Inflasi, SBI, SBIS, Nilai Tukar, IPI,

dan Jakarta Islamic Index (JII)

Pertode | inflasi | o | o> | Nilai | indeks|
Tahun | Kuartal | (%) Igup:i:;lr) F(Qup;ilaa;lr) Tukar IPI
2010 | K1 3,7 | 679450 10155 9272 98,4 | 4284
K2 4.4 | 278727 2299 9092 | 102,4| 459,9
K3 6,2 | 198834 755 8972 98,1 4945
K4 6,3 | 231436 2997 8955 | 101,1| 527,3
2011 | K1 6,8 | 129039 1955 8863 | 101,9| 5025
K?2 5,9 50703 1087 8569 | 105,0 | 532,1
K3 4,7 19000 822 8636 | 105,6 | 529,5
K4 4,1 50074 1567 9024 | 103,9| 529,2
2012 | K1 3,7 25423 1178 9088 | 103,6 | 571,1
K2 4,5 14237 370 9412 | 107,2 | 548,1
K3 4,5 28529 947 9544 | 107,3| 5815
K4 4.4 36107 2138 9630 | 115,5| 600,9
2013 | K1 53 27364 1770 9695 | 112,9| 636,7
K2 5,6 18448 715 9818 | 1144 | 673,1
K3 8,6 19161 1125 | 10938 | 115,0| 600,4
K4 8,4 54592 2872 | 11800 | 117,2| 593,6
2014 | K1 7,8 30566 1380 | 11755 | 116,9 | 6234
K2 7,1 25608 2540 | 11704 | 119,2 653,2
K3 4.4 23000 2000 | 11840 | 121,6| 689,7
K4 6,5 40290 3020 | 12239 | 123,7| 6815

Sumber : Badan Pusat Statistik (BPS), Bank indonesia (Bl), Dunia Investasi.
(Data diolah)



Pada tahun 2010, pergerakan inflasi mengalami kenaikan dan nilai tukar
rupiah mengalami penguatan secara terus menerus dari kuartal pertama sampai
kuartal keempat. Kenaikan inflasi dan penguatan nilai tukar selama satu tahun
diikuti oleh kenaikan JII. Namun keterkaitan variabel-variabel tersebut tidak
berbanding lurus pada tahun 2011.

Pada tahun 2011, pergerakan inflasi mengalami penurunan secara terus
menerus dari kuartal pertama hingga kuartal keempat yaitu 6,8,%, 5,9%, 4,7% dan
4,1%. Berbeda dengan inflasi, Pergerakan SBI dan SBIS mengalami penurunan
pada kuartal pertama sampai kuartal ketiga namun mengalami kenaikan pada
kuartal keempat. Namun pergerakan SBI dan SBIS berbalik terbalik dengan
pergerakan IPI yang mengalami kenaikan dari kuartal pertama 101,9, kuartal
kedua 105,0 sampai kuartal ketiga 105,6 namun mengalami penurunan pada
kuartal keempat menjadi 103,9. Nilai tukar rupiah melemah pada kuartal pertama
dan kedua menguat dari kuartal sebelumnya tetapi nilai tukar mengalami
penurunan pada kuartal ketiga dan keempat. Sementara pergerakan JII mengalami
penurunan pada kuartal pertama dari kuartal sebelumnya, dan kuartal kedua
mengalami kenaikan dari kuartal pertama namun tidak diikuti oleh kuartal ketiga
dan keempat yang mengalami penurunan.

Penelitian yang dilakukan oleh mulyani (2014) menunjukan bahwa inflasi
dan pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif terhadap JII. Kemudian suku
bunga dan nilai tukar rupiah berpengaruh negatif terhadap JII. Secara simultan

semua variabel bebas berpengaruh terhadap JII.



Penelitian lain yang dilakukan oleh Fauzi (2014) menyatakan bahwa inflasi
dan Bi-rate tidak berpengaruh terhadap Jakarta Islamis Index (JII). Sedangkan
nilai tukar berpengaruh negatif signifikan terhadap Jakarta Islamis Index (JII).

Berdasarkan uraian perjelasan di atas, maka penelitian ini bertujuan untuk
mengukur dan menjelaskan pengaruh variabel makro ekonomi yang terdiri dari
inflasi, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS),
nilai tukar rupiah terhadap dollar amerika dan pertumbuhan ekonomi terhadap
indeks harga saham dengan melakukan studi pada Jakarta Islamic Index (JII)
yang mengukur pergerakan rata-rata saham berbasis syariah.

. Rumusan Masalah
Penelitian ini membahas tentang pengaruh variabel makro ekonomi yaitu
inflasi, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS),
nilai tukar dan pertumbuhan ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index (JII).
Berikut rumusan masalah dalam penelitian ini :
1. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap Jakarta Islamic Index (JI1)?
2. Bagaimana pengaruh Sertifikat bank Indonesia (SBI) terhadap Jakarta Islamic
Index (JI)?
3. Bagaimana pengaruh Sertifikat bank Indonesia Syariah (SBIS) terhadap
Jakarta Islamic Index (JI1)?
4. Bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap Jakarta Islamic Index (JI1)?
5. Bagaimana pengaruh pertumbuhan ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index

J11)?



C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Berdasarkan rumusan diatas, maka tujuan dari analisis pengaruh inflasi,

nilai tukar, suku bunga SBI, SBIS dan pertumbuhan ekonomi terhadap indeks

harga saham di JII sebagai berikut:

1.

2.

Menjelaskan pengaruh inflasi terhadap Jakarta Islamic Index (JII).
Menjelaskan pengaruh Sertifikat bank Indonesia (SBI) terhadap indeks
Jakarta Islamic Index (JII).
Menjelaskan pengaruh Sertifikat bank Indonesia Syariah (SBIS) terhadap
Jakarta Islamic Index (JII).
Menjelaskan pengaruh nilai tukar terhadap Jakarta Islamic Index (JII).
Menjelaskan pengaruh pertumbuhan ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index
an.

Adapun kegunaan penelitian ini adalah
Mengetahui peran masing-masing variabel yaitu inflasi, SBI, SBIS, nilai tukar

dan pertumbuhan ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index (JII).

. Bagi Penyusun : memberikan kontribusi sebagai mahasiswa bidang ekonomi

syariah untuk memberikan pandangan lebih jauh mengenai pengaruh variabel

makro ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index (JII).

. Bagi Akademisi : memberikan wadah kepada para akademisi untuk

mengembangkan riset dari penelitian ini dan merealisasikan hasil riset dalam

keilmuan.
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4. Bagi Pemerintah : memberikan rekomendasi agar dapat memperhatikan
investasi dalam upaya peningkatan indeks harga saham melalui pencegahan
pengaruh negatif yang diakibatkan oleh variabel makro ekonomi.

5. Bagi pemegang saham : memberikan rekomendasi agar dapat mengetahui
pengaruh variabel makro ekonomi terhadap Jakarta Islamic Index (JII)
sehingga dapat meminimalkan resiko investasi.

D. Sistematika Pembahasan
Sistematika pembahasan merupakan gambaran dari alur pemikiran
penyusun dari awal hingga akhir penulisan. Kajian dalam penulisan ini antar bab
secara kesuluruhan mempunyai keterkaitan satu sama lain. Berikut penjabaran
sistematika penulisan :

BAB | Pendahuluan berisikan latar belakang mengenai topik yang akan diteliti,

rumusan masalah berupa pertanyaan-pertanyaan yang penelitian apa yang akan

diteliti, tujuan penelitian berisi hal-hal yang ingin dicapai, kegunaan penelitian
berisi manfaat yang didapat atau diberikan oleh peneliti untuk pihak-pihak terkait.

Dan terakhir sistematika pembahasan berisi tentang uraian singkat dari

pembahasan setiap bab dalam penelitian ini.

BAB Il Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis. Bab kedua membahas

tentang teori-teori yang relevan dengan penelitian ini yaitu pasar modal, indeks

harga saham, inflasi, SBI, SBIS,nilai tukar dan pertumbuhan ekonomi. Bab ini
juga menguraikan penelitian-penelitian terdahulu yang berkaitan dengan tema

penelitian ini. Berdasarkan teori-teori dan penelitian terdahulu maka
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pengembangan hipotesis dan kerangka teori yang menjadi landasan dalam
penelitian ini.

BAB 11l Metode Penelitian membahas tentang variabel penelitian dan definisi
operasional dari masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian ini.
Kemudian objek penelitian berisi tentang jenis penelitian, sumber data, serta
teknik analisis data yang digunakan sebagai alat analisis dalam penelitian ini.
BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan memuat dan menguraikan hasil dari
penelitian berupa analisis deskriptif serta interpretasi dari hasil data yang diolah.
Penjelasan dalam bab ini merupakan jawaban dari pertanyaan yang muncul dalam
rumusan masalah.

BAB V Penutup yang berisi kesimpulan dari jawaban rumusan masalah dalam
penelitian ini. Bab ini juga berisi terkait saran dan masukan yang disampaikan
kepada pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian ini. Selain itu, peneliti
juga menyampaikan kekurangan yang ada dalam penelitian ini sebagai bahan

analisis lebih lanjut di masa yang akan datang.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil estimasi dan analisis yang dilakukan dengan model

Vector Error Correction Model (VECM) serta pembahasan yang telah dilakukan

pada bab IV melalui beberapa variabel yaitu indeks Jakarta Islamic Index (JII),

inflasi, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS),
nilai tukar dan pertumbuhan ekonomi dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai
berikut:

1. Variabel inflasi, Sertifikat Bank Indonesia (SBI), dan pertumbuhan ekonomi
berpengaruh negatif terhadap Jakarta Islamic Index (JI1).

2. Variabel Nilai tukar dan Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS)
berpengaruh positif terhadap Jakarta Islamic Index (JII).

3. Inflasi memberikan kontribusi paling besar yaitu sebesar 35,15% kemudian
diikuti oleh pertumbuhan ekonomi sebesar 34,53%. Nilai tukar dan SBIS
memberikan kontribusi masing-masing sebesar 12,1% dagn 3,93%. Sementara
SBI memberikan kontribusi paling kecil yaitu sebesar 0,61%.

B. Implikasi
Berdasarkan kesimpulan yang telah dijelaskan di atas, penelitian ini
memberikan beberapa saran yang perlu diperhatikan:

1. Bagi pemerintah sebagai pembuat kebijakan diharapkan untuk
mempertimbangkan banyak hal terutama yang berkaitan langsung dengan

kondisi perekonomian di indonesia dengan melakukan intervensi atau
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kebijakan yang mampu mendorong kestabilan perekonomian yang berdampak
pada pasar modal.

2. Bagi pemegang saham sebagi pemegang dana, penelitian diharapkan mampu
memberikan salah satu pertimbangan dalam melakukan transaksi jual beli
saham, sehingga mampu mendapatkan keuntungan semaksimal mungkin dan
tingkat resiko yang rendah.

C. Saran
Pada penelitian ini ditemui beberapa keterbatasan diantaranya adalah bahwa
data Sertifikat Bank Indonesia dari bulan april — agustus 2015 tidak
dipublikasikan oleh Bank Indonesia (Bl) sehingga data yang digunakan tahun

2015 hanya bulan januari februari dan maret.

Penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel lain yang dianggap
mempengaruhi pergerakan indeks harga saham terutama variabel internal

perusahaan-perusahaan, sehingga hasil yang didapatkan lebih menyeluruh.
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LAMPIRAN

Lampiran 1 : Data Penelitian

Tahun | Inflasi| SBI | SBIS T'\llj'gr PI |
2008M4 8,96 | 113123 1698 9234 | 124,83 | 428,09
2008M5 | 10,38 | 151959 2100 9318 | 127,22 | 441,66
2008M6 | 11,03 | 219688 2040 9225 | 128,10 | 430,29
2008M7 | 11,90 | 198530 1810 9118 | 131,36 | 387,81
2008M8 | 11,85 | 114450 450 9153 | 131,83 | 356,10
2008M9 | 12,14 72530 410 9378 | 129,55 | 286,39
2008M10 | 11,77 59291 410 10995 | 127,05 | 193,68
2008M11 | 11,68 | 143930 1080 12151 | 127,54 | 195,69
2008M12 | 11,06 | 185990 3170 10950 | 125,34 | 216,19
2009M1 9,17 | 165300 4200 11355 | 124,17 | 213,63
2009M2 8,60 | 130640 3730 11980 | 124,38 | 214,12
2009M3 7,92 | 104620 3250 11575 | 125,13 | 236,79
2009M4 7,31 | 132860 3010 10713 | 126,36 | 279,87
2009M5 6,04 81000 3390 10340 | 127,41 | 307,14
2009M6 3,65 94950 3000 10225 | 128,82 | 321,46
2009M7 2,71 | 147300 3050 9920 | 131,05 | 385,22
2009M8 2,75 | 110781 2484 10060 | 132,72 | 380,66
2009M9 2,83 | 152783 3970 9681 | 129,32 | 401,53
2009M10 2,57 | 149925 3713 9545 | 133,03 | 383,67
2009M11 2,41 | 181710 3165 9480 | 132,39 | 397,89
2009M12 2,78 | 242457 5094 9400 | 131,44 | 417,18
2010M1 3,72 | 232795 4113 9365 | 96,59 | 427,68
2010M2 3,81 | 221428 3272 9335 | 97,28 | 413,73
2010M3 3,43 | 225227 2770 9115 | 101,37 | 443,67
2010M4 391 | 108974 854 9012 | 101,44 | 474,80
2010M5 4,16 78287 1375 9180 | 100,90 | 444,60
2010M6 5,05 91466 70 9083 | 104,72 | 460,26
2010M7 6,22 61048 555 8952 | 100,93 | 483,32
2010M8 6,44 73625 160 9041 | 101,12 | 473,79
2010M9 5,80 64161 40 8924 | 92,32 | 526,52
2010M10 5,67 36449 1576 8924 | 100,77 | 540,29
2010M11 6,33 | 109364 785 8928 | 101,72 | 508,78
2010M12 6,96 85623 636 9013 | 100,83 | 532,90




Nilai

Tahun | Inflasi SBI SBIS Tukar IPI Jn
2011M1 7,02 25000 1875 9057 | 101,66 | 477,51
2011M2 6,84 14000 30 8823 | 98,06 | 514,92
2011M3 6,65 45525 50 8709 | 105,86 | 514,92
2011M4 6,16 23422 325 8574 | 102,19 | 528,76
2011M5 5,98 12281 355 8537 | 105,63 | 531,38
2011M6 5,54 15000 407 8597 | 107,23 | 536,04
2011Mm7 4,61 4000 437 8508 | 109,45 | 567,12
2011M8 4,79 7000 215 8578 | 103,10 | 529,16
2011M9 4,61 8000 170 8823 | 104,12 | 492,30
2011M10 4,42 13841 585 8835 | 107,59 | 530,19
2011M11 4,15 8941 600 9170 | 101,35 | 520,49
2011M12 3,79 27292 382 9068 | 102,89 | 537,03
2012M1 3,65 10000 648 9000 | 102,76 | 562,54
2012M2 3,56 5000 363 9085 | 105,63 | 566,75
2012M3 3,97 10423 168 9180 | 102,46 | 584,06
2012M4 4,50 5000 25 9190 | 103,38 | 575,09
2012M5 4,45 7167 220 9565 | 108,31 | 525,05
2012M6 4,53 2070 125 9480 | 109,79 | 544,19
2012Mm7 4,56 6286 132 9485 | 111,41 | 573,73
2012M8 4,58 8240 310 9560 | 100,78 | 569,94
2012M9 4,31 14003 505 9588 | 109,61 | 600,84
2012M10 4,61 11371 535 9615 | 118,17 | 619,27
2012M11 4,32 11245 743 9605 | 114,13 | 588,78
2012M12 4,30 13491 860 9670 | 114,12 | 594,79
2013M1 4,57 10399 540 9698 | 113,91 | 604,61
2013Mm2 5,31 10965 845 9667 | 112,31 | 645,22
2013M3 5,90 6000 385 9719 | 112,58 | 660,34
2013Mm4 5,57 9665 235 9722 | 114,12 | 682,69
2013M5 5,47 7590 400 9802 | 115,78 | 676,58
2013M6 5,90 1193 80 9929 | 113,34 | 660,17
2013Mm7 8,61 3552 335 10278 | 115,28 | 623,75
2013M8 8,79 3223 168 10924 | 113,37 | 592,00
2013M9 8,40 12386 622 11613 | 116,36 | 585,59
2013M10 8,32 30685 1402 11234 | 118,05 | 615,71
2013M11 8,37 11000 840 11977 | 116,20 | 579,87
2013M12 8,38 8907 630 12189 | 117,36 | 585,11




Nilai

Tahun Inflasi SBI SBIS Tukar IPI JI
2014M1 8,22 9720 370 12226 | 117,32 | 602,87
2014M2 7,75 8000 790 11634 | 116,60 | 626,86
2014M3 7,32 12846 220 11404 | 116,80 | 640,41
2014M4 7,25 10609 935 11532 | 117,25 | 647,67
2014M5 7,32 7000 605 11611 | 120,16 | 656,83
2014M6 6,70 8000 1000 11969 | 120,22 | 655,00
2014M7 4,53 10000 500 11591 | 117,05 | 690,40
2014M8 3,99 8000 500 11717 | 120,13 | 691,13
2014M9 4,53 5000 1000 12212 | 127,74 | 687,62
2014M10 4,83 12275 560 12082 | 124,37 | 670,44
2014M11 6,23 8875 640 12196 | 121,73 | 683,02
2014M12 8,36 19140 1820 12440 | 124,94 | 691,04
2015M1 6,96 10000 855 12625 | 123,33 | 706,68
2015M2 6,29 5999 1595 12863 | 119,67 | 722,10
2015M3 6,38 8000 770 13084 | 125,46 | 728,20




Lampiran 2 : Daftar Saham yang masuk dalam Jakarta Islamic Index (JI1)

No. | Kode Nama perusahaan Keterangan
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk Tetap
2 ADR Adaro Energy Tbk. Tetap
3 AKRA AKR Corporindo Tbk. Tetap
4 ANTM | Aneka Tambang (Persero) Thk. Baru
5 ASTT Astra International Thk. Tetap
6 ASRI Alam Sutera Realty Tbk. Tetap
7 BMTR Global Mediacom Thbk. Tetap
8 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. Tetap
9 CPIN Charoen Pokphand indonesia Tbk. Tetap
10 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. Tetap
11 | INCO Vale Indonesia Thk. Tetap
12 | INDF Indofood Sukses Makinur Tbk. Tetap
13 | INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk. Tetap
14 | ITMG Indo Tambangraya Megah Thk. Tetap
15 | KLBF Kalbe Farma Thk. Tetap
16 | LPKR Lippo Karavgaci Thk. Tetap
17 | LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk. Tetap
18 | MNCN | Media Nusantara Citra Tbk. Tetap
19 | MPPA Matahari Putra Prima Thk. Tetap
20 | PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Tetap
21 | PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tetap
Thk.

22 | PTPP PP (Persero) Thk. Baru
23 | SILO Siloam International Hospitals Thk. Tetap
24 | SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk. Tetap
25 | SMRA Summarecon Agung Tbk. Tetap
26 | SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk. Baru
27 | TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. Tetap
28 | UNTR United Tractors Thk. Tetap
29 | UNVR Unilever Indonesia Tbk. Tetap
30 | W1IKA | Wijaya Karya (Persero) Thk. Tetap




Lampiran 3 : Pengumuman Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dan Sertifikat
Bank Indonesia Syariah (SBIS)

Operasi Moneter

Pengumuman Hasil Lelang Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dan Sertifikat Bank
Indonesia Syariah (SBIS) 16 Januari 2014

Departemen Pengelolaan Moneter (DPM)

Grup Operasi Moneter (BOpM) - DPM, Telepon No. 2981 8347, 2981 8350,
2981 8351, 2981 8377, 2981 8378 dan Fax No. 301-0347, 301-0355, dan

Contact Center BICARA: (kode area) 500 131, email: bicara@bi.go.id, Fax: (021)

Judul
Tanggal 16-01-2015
Sumber Data
Kontak
301-1552
386 4884
Hits 4506
Deskripsi
Lampiran

Pemenang lelang SBI dan SBIS ditetapkan sbb:

Tanggal Lelang 16 Januari 2015
Piranti SBI SBIS
Jangka Waktu 9 bulan (273 hari) 9 bulan (273 hari)

Tanggal Setelmen

16 Januari 2015

16 Januari 2015

Tanggal Jatuh Waktu

16 Oktober 2015

16 Oktober 2015

Target Indikatif (miliar) Rp10.000,00 Rp1.000,00
Nominal Penawaran (miliar) Rp15.527,00 Rp855,00
Kisaran Bid Rate 6,87%-7,00% -
Frekuensi Penawaran 108 7
Nominal Pemenang (miliar) Rp10.000,001 Rp855,00
Stop Out Rate (SOR) SBI 6,96% (propo 19,75%) -
Diskonto rrt SBI 5,93347% -
Tingkat Imbalan SBIS - 6,93347%

Jakarta, 16 Januari 2015
Grup Operasi Moneter
Departemen Pengelolaan Moneter




Lampiran 4 : Data Hasil Analisis menggunakan Eviews 8

Lampiran4.1  Uji ADF
a. Tingkat Level
1. Inflasi

Null Hypothesis: INFLASI has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.756422 0.0691
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
2. SBI
Null Hypothesis: LN_SBI has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.688023 0.4335
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
3. SBIS
Null Hypothesis: LN_SBIS has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.089980 0.0312
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Vi



4. Nilai tukar

Null Hypothesis: LN_NILAITUKAR has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.370691 0.9084
Test critical values: 1% level -3.511262
5% level -2.896779
10% level -2.585626
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
5. IPI
Null Hypothesis: LN_IPI has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.254814 0.1891
Test critical values: 1% level -3.511262
5% level -2.896779
10% level -2.585626
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
6. Jll
Null Hypothesis: LN_JII has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.729433 0.8329
Test critical values: 1% level -3.511262
5% level -2.896779
10% level -2.585626

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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b. First Difference

1.

Inflasi

Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.020627 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
SBI
Null Hypothesis: D(LN_SBI) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.01129 0.0001
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
SBIS
Null Hypothesis: D(LN_SBIS) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -13.47243 0.0001
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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4. Nilai Tukar

Null Hypothesis: D(LN_NILAITUKAR) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.642346 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
5. IPI
Null Hypothesis: D(LN_IPI) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.44155 0.0001
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
6. Jll
Null Hypothesis: D(LN_JII) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.623103 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.



Lampiran 4.2 Uji Lag Optimum

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: LN_IPI INFLASI LN_JII LN_NILAITUKAR LN_SBI LN_SBIS

Exogenous variables: C
Date: 02/10/17 Time: 09:23
Sample: 2008M04 2015M03
Included observations: 75

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -165.7307 NA 3.93e-06 4.579486 4.764885 4.653513
1 232.6374 722.3742* 2.50e-10* -5.083665 -3.785871* -4.565470*

2 255.8107 38.31310 3.59e-10 -4.741618 -2.331430 -3.779256

3 288.5481 48.88791 4.10e-10 -4.654616 -1.132034 -3.248088

4 325.3422 49.05875 4.40e-10 -4.675791 -0.040815 -2.825096

5 357.1004 37.26299 5.76e-10 -4.562678 1.184693 -2.267816

6 389.9345 33.27185 8.05e-10 -4.478253 2.381512 -1.739224

7 439.7599 42.51769 8.18e-10 -4.846930 3.125229 -1.663735

8 495.4172 38.58906 8.68e-10 -5.371125 3.713429 -1.743762

9 579.3386 44.75807 5.93e-10 -6.649028* 3.547919 -2.577499
Lampiran 4.3 UJI Kausalitas Granger
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/09/17 Time: 21:28
Sample: 2008M04 2015M03
Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
LN_JIl does not Granger Cause INFLASI 82 2.28244 0.1089
INFLASI does not Granger Cause LN_JII 5.10932 0.0082
LN_LQ45 does not Granger Cause INFLASI 82 2.19496 0.1183
INFLASI does not Granger Cause LN_LQ45 4.41755 0.0153
LN_JIl does not Granger Cause LN_IPI 82 0.00752 0.9925
LN_IPI does not Granger Cause LN_JII 1.07795 0.3454
LN_LQ45 does not Granger Cause LN_IPI 82 0.10693 0.8987
LN_IPI does not Granger Cause LN_LQ45 0.86537 0.4249
LN_NILAITUKAR does not Granger Cause LN_JII 82 4.37099 0.0159
LN_JII does not Granger Cause LN_NILAITUKAR 12.4543 2.E-05
LN_SBI does not Granger Cause LN_JII 82 1.99126 0.1435
LN_JII does not Granger Cause LN_SBI 3.75663 0.0278
LN_SBIS does not Granger Cause LN_JII 82 0.25232 0.7776
LN_JII does not Granger Cause LN_SBIS 4.95584 0.0094



Lampiran 4.4 Uji Kointegrasi

Date: 02/12/17 Time: 13:27

Sample (adjusted): 2008M06 2015M03

Included observations: 82 after adjustments

Trend assumption: No deterministic trend (restricted constant)
Series: LN_JII LN_IPI INFLASI LN_NILAITUKAR LN_SBI LN_SBIS
Lags interval (in first differences): 1to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.465724 128.8803 103.8473 0.0004
At most 1 * 0.272810 77.47919 76.97277 0.0457
At most 2 0.225454 51.35661 54.07904 0.0856
At most 3 0.154390 30.40744 35.19275 0.1498
At most 4 0.138437 16.65630 20.26184 0.1459
At most 5 0.052680 4.437701 9.164546 0.3508
Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.465724 51.40110 40.95680 0.0024
At most 1 0.272810 26.12257 34.80587 0.3699
At most 2 0.225454 20.94918 28.58808 0.3430
At most 3 0.154390 13.75114 22.29962 0.4850
At most 4 0.138437 12.21860 15.89210 0.1736
At most 5 0.052680 4.437701 9.164546 0.3508

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
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Lampiran 4.5 Uji Stabilitas VAR/VECM

Roots of Characteristic Polynomial

Endogenous variables: INFLASI LN_NILAITUKAR
LN_SBI LN_SBIS LN_JII LN_IPI

Exogenous variables:

Lag specification: 1 1

Date: 02/12/17 Time: 13:34

Root Modulus
1.000000 1.000000
1.000000 1.000000
1.000000 1.000000
1.000000 1.000000
0.720822 0.720822
-0.133306 - 0.418649i 0.439360
-0.133306 + 0.418649i 0.439360
0.430324 0.430324
-0.363751 0.363751
0.275014 - 0.122524i 0.301072
0.275014 + 0.122524i 0.301072

-0.122159 0.122159

VEC specification imposes 4 unit root(s).

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Lampiran 4.6 Uji Estimasi VECM

Vector Error Correction Estimates

Date: 02/12/17 Time: 13:44

Sample (adjusted): 2008M07 2015M03

Included observations: 81 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql CointEqg2
D_INFLASI(-1) 1.000000 0.000000
D_IPI(-1) 0.000000 1.000000
D_NILAITUKAR(-1) -23.41289 -0.081118
(4.98838) (0.13045)

[-4.69349] [-0.62181]

D_SBI(-1) -1.326896 0.092983
(0.71318) (0.01865)

[-1.86053] [ 4.98544]

D_SBIS(-1) 3.407142 -0.138425
(0.67867) (0.01775)

[ 5.02031] [-7.79930]

D_JI(-1) 4.217580 0.159614
(2.41530) (0.06316)

[ 1.74620] [ 2.52697]

C 174.5430 -5.049688
(52.49809) (1.37293)

[ 3.32470] [-3.67803]
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D(D_NILAITUK

Error Correction: D(D_INFLASI)  D(D_IPI) AR) D(D_SBI) D(D_SBIS) D(D_JII)
CointEql -0.024620 -0.002488 0.000215 -0.026060 -0.102645 -0.010008
(0.03485) (0.00240) (0.00157) (0.03020) (0.03917) (0.00291)
[-0.70645] [-1.03668] [ 0.13684] [-0.86280] [-2.62053] [-3.44187]
CointEq2 0.665907 -0.039109 0.030742 -0.634384 4.333005 -0.371538
(0.90719) (0.06247) (0.04081) (0.78623) (1.01962) (0.07569)
[ 0.73403] [-0.62601] [0.75334] [-0.80687] [ 4.24961] [-4.90840]
D(D_INFLASI(-1)) 0.430040 -0.003700 0.002282 0.047292 -0.123785 -0.009887
(0.11062) (0.00762) (0.00498) (0.09587) (0.12433) (0.00923)
[ 3.88753] [-0.48567] [ 0.45852] [ 0.49329] [-0.99561] [-1.07119]

D(D_IPI(-1)) 0.377470 -0.115651 -0.046668 -0.102642 -3.286663 0.279906
(1.78314) (0.12280) (0.08021) (1.54539) (2.00414) (0.14878)

[0.21169] [-0.94181] [-0.58182] [-0.06642] [-1.63994] [ 1.88132]

D(D_NILAITUKAR(-1)) 0.542028 -0.090093 -0.179976 3.382451 8.757348 0.193893
(3.43606) (0.23663) (0.15456) (2.97793) (3.86193) (0.28670)

[0.15775] [-0.38074] [-1.16443] [1.13584] [ 2.26761] [0.67630]

D(D_SBI(-1)) -0.251200 -0.007884 -0.006010 -0.253662 -0.033117 0.029542
(0.13969) (0.00962) (0.00628) (0.12107) (0.15700) (0.01166)

[-1.79827] [-0.81959] [-0.95644] [-2.09525] [-0.21093] [ 2.53458]
D(D_SBIS(-1)) -0.014221 -0.000969 0.000922 -0.049547 0.039826 -0.009416
(0.10125) (0.00697) (0.00455) (0.08775) (0.11380) (0.00845)
[-0.14045] [-0.13891] [ 0.20246] [-0.56462] [ 0.34996] [-1.11449]
D(D_JII(-1)) -0.166464 -0.046747 -0.233739 -0.101757 4.536608 0.185114
(1.57261) (0.10830) (0.07074) (1.36294) (1.76752) (0.13122)

[-0.10585] [-0.43165] [-3.30420] [-0.07466] [ 2.56665] [1.41076]

Xiv



R-squared 0.234982 0.065383 0.220766 0.142396 0.508131 0.445872
Adj. R-squared 0.161624 -0.024238 0.146045 0.060161 0.460965 0.392736
Sum sq. resids 35.13636 0.166632 0.071095 26.39151 44.38572 0.244617
S.E. equation 0.693772 0.047777 0.031207 0.601272 0.779759 0.057887
F-statistic 3.203223 0.729551 2.954534 1.731560 10.77334 8.391201
Log likelihood -81.10790 135.6159 170.1124 -69.51704 -90.57200 120.0676
Akaike AIC 2.200195 -3.151009 -4.002776 1.914001 2.433877 -2.767101
Schwarz SC 2.436684 -2.914520 -3.766287 2.150490 2.670365 -2.530612
Mean dependent -0.050494 -0.000755 0.003980 -0.039901 -0.003396 0.006069
S.D. dependent 0.757700 0.047208 0.033771 0.620217 1.062067 0.074284
Determinant resid covariance (dof adj.) 3.66E-10
Determinant resid covariance 1.96E-10
Log likelihood 215.6204
Akaike information criterion -3.793096
Schwarz criterion -1.960308
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Lampiran 4.7 UJI IRF

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D_Jll to D_INFLASI

Response of D_JlIl to D_IPI
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Period D_INFLASI D_IPl  D_NILAITUKAR D _SBI D_SBIS D_JIl
1 -0.003751  -0.002624  -0.038329 0.001427 0.001440 0.043090
2 -0.016980  -0.005778  -0.026392 0.008015 0.007259 0.046692
3 -0.029231  -0.022184  -0.007373 0.000449 0.016639 0.040033
4 -0.039203  -0.035160 0.004418  -0.001261 0.020389 0.035999
5 -0.046914  -0.043982 0.013240  -0.002812 0.020173 0.032321
6 -0.052440  -0.050444 0.019712  -0.004549 0.020107 0.028474
7 -0.056335  -0.055300 0.024179  -0.005867 0.020055 0.025882
8 -0.059138  -0.058701 0.027332  -0.006693 0.019829 0.024068
9 0061152 -0.061149 0.029641  -0.007353 0.019656 0.022689
10  -0.062597  -0.062935 0.031303  -0.007841 0.019554 0.021689
11  -0.063639  -0.064224 0.032499  -0.008185 0.019470 0.020978
12 -0.064392  -0.065153 0.033365  -0.008434 0.019405 0.020461
13 -0.064936  -0.065827 0.033993  -0.008617 0.019361 0.020084
14  -0.065329  -0.066314 0.034446  -0.008749 0.019328 0.019813
15  -0.065613  -0.066666 0.034773  -0.008844 0.019304 0.019617
16  -0.065819  -0.066921 0.035011  -0.008913 0.019287 0.019475
17  -0.065968  -0.067105 0.035182  -0.008963 0.019275 0.019372
18  -0.066075  -0.067238 0.035306  -0.009000 0.019266 0.019298
19  -0.066153  -0.067335 0.035396  -0.009026 0.019259 0.019244
20  -0.066209  -0.067405 0.035461  -0.009045 0.019254 0.019205
21  -0.066250  -0.067455 0.035508  -0.009058 0.019251 0.019177
22 -0.066279  -0.067492 0.035542  -0.009068 0.019248 0.019157
23 -0.066301  -0.067518 0.035567  -0.009075 0.019247 0.019142
24  -0.066316  -0.067537 0.035584  -0.009080 0.019245 0.019132
25  -0.066327  -0.067551 0.035597  -0.009084 0.019244 0.019124
26  -0.066335  -0.067561 0.035607  -0.009087 0.019244 0.019118
27  -0.066341  -0.067568 0.035613  -0.009089 0.019243 0.019114
28 -0.066345  -0.067574 0.035618  -0.009090 0.019243 0.019111
29  -0.066348  -0.067577 0.035622  -0.009091 0.019243 0.019109
30  -0.066351  -0.067580 0.035624  -0.009092 0.019243 0.019108
31  -0.066352  -0.067582 0.035626  -0.009093 0.019242 0.019107
32  -0.066353  -0.067583 0.035627  -0.009093 0.019242 0.019106
33  -0.066354  -0.067584 0.035628  -0.009093 0.019242 0.019105
34  -0.066355  -0.067585 0.035629  -0.009093 0.019242 0.019105
35  -0.066355  -0.067586 0.035630  -0.009094 0.019242 0.019104
36  -0.066356  -0.067586 0.035630  -0.009094 0.019242 0.019104
37  -0.066356  -0.067586 0.035630  -0.009094 0.019242 0.019104
38  -0.066356  -0.067587 0.035630  -0.009094 0.019242 0.019104
39  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
40  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
41 -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
42 -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
43 -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
44  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
45  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
46 -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
47  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
48  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
49  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104
50  -0.066356  -0.067587 0.035631  -0.009094 0.019242 0.019104

Cholesky Ordering: D_INFLASI D_IPI D_NILAITUKAR D_SBI D_SBIS D_JII

XVii



Lampiran 4.8 UJI FEVD

Percent D_JIl variance due to D_INFLASI
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Variance Decomposition of D_JII:

Period S.E. D_INFLASI D_IPI D_NILAITUKAR  D_SBI D_SBIS D_Ji
1 0.057887 0.419835 0.205420 43.84174 0.060745 0.061850 55.41041
2 0.081647 4.536241 0.604061 32.48644 0.994141 0.821538 60.55758
3 0.099734 11.63023 5.352316 22.31850 0.668290 3.334083 56.69658
4 0.120220 18.63839 12.23712 15.49548 0.470949 5.170940 47.98712
5 0.142207 24.20359 18.31103 11.94104 0.375667 5.707838 39.46083
6 0.164748 28.16558 23.01852 10.32868 0.356160 5.742368 32.38869
7 0.187255 30.85249 26.53874 9.662134 0.373852 5.591873 26.98090
8 0.209218 32.70504 29.13154 9.446709 0.401835 5.377763 22.93711
9 0.230401 34.01218 31.06487 9.444574 0.433193 5.162178 19.88300
10 0.250715 34.95756 32.53605 9.535017 0.463640 4.967827 17.53990
11 0.270139 35.66090 33.67764 9.660424 0.491159 4.798558 15.71131
12 0.288697 36.19841 34.58024 9.794053 0.515397 4.653279 14.25862
13 0.306437 36.61896 35.30676 9.923400 0.536531 4.529275 13.08507
14 0.323416 36.95511 35.90105 10.04313 0.554857 4.423343 12.12251
15 0.339695 37.22898 36.39420 10.15155 0.570742 4.332511 11.32201
16 0.355330 37.45586 36.80878 10.24864 0.584545 4.254244 10.64794
17 0.370377 37.64658 37.16136 10.33514 0.596582 4.186421 10.07392
18 0.384886 37.80899 37.46436 10.41210 0.607125 4.127297 9.580125
19 0.398902 37.94887 37.72720 10.48062 0.616404 4.075448 9.151456
20 0.412467 38.07057 37.95712 10.54175 0.624611 4.029713 8.776238
21 0.425617 38.17738 38.15979 10.59644 0.631908 3.989141 8.445341
22 0.438384 38.27187 38.33968 10.64553 0.638425 3.952957 8.151544
23 0.450799 38.35605 38.50035 10.68974 0.644275 3.920520 7.889069
24 0.462886 38.43152 38.64466 10.72972 0.649549 3.891301 7.653252
25 0.474670 38.49956 38.77497 10.76599 0.654324 3.864863 7.440291
26 0.486172 38.56122 38.89320 10.79902 0.658666 3.840838 7.247060
27 0.497409 38.61736 39.00092 10.82920 0.662629 3.818919 7.070969
28 0.508400 38.66869 39.09948 10.85687 0.666259 3.798847 6.909855
29 0.519159 38.71580 39.18998 10.88231 0.669595 3.780403 6.761900
30 0.529701 38.75920 39.27337 10.90579 0.672671 3.763399 6.625565
31 0.540037 38.79930 39.35046 10.92751 0.675516 3.747676 6.499541
32 0.550180 38.83647 39.42192 10.94766 0.678155 3.733094 6.382704
33 0.560139 38.87101 39.48835 10.96640 0.680609 3.719536 6.274090
34 0.569924 38.90320 39.55026 10.98387 0.682896 3.706899 6.172862
35 0.579545 38.93328 39.60810 11.00020 0.685033 3.695091 6.078293
36 0.589008 38.96143 39.66226 11.01549 0.687034 3.684034 5.989749
37 0.598322 38.98785 39.71307 11.02984 0.688912 3.673660 5.906672
38 0.607493 39.01268 39.76084 11.04333 0.690677 3.663906 5.828571
39 0.616527 39.03606 39.80582 11.05604 0.692340 3.654719 5.755014
40 0.625431 39.05813 39.84827 11.06803 0.693909 3.646052 5.685614
41 0.634211 39.07898 39.88838 11.07936 0.695392 3.637861 5.620030
42 0.642870 39.09871 39.92635 11.09009 0.696795 3.630108 5.557955
43 0.651414 39.11742 39.96233 11.10025 0.698125 3.622759 5.499116
44 0.659848 39.13517 39.99649 11.10990 0.699388 3.615783 5.443264
45 0.668175 39.15205 40.02896 11.11907 0.700588 3.609153 5.390180
46 0.676400 39.16811 40.05985 11.12780 0.701730 3.602843 5.339662
47 0.684525 39.18341 40.08929 11.13612 0.702819 3.596831 5.291528
48 0.692556 39.19801 40.11737 11.14405 0.703857 3.591096 5.245613
49 0.700494 39.21194 40.14419 11.15163 0.704848 3.585620 5.201768
50 0.708344 39.22527 40.16982 11.15887 0.705796 3.580385 5.159856

Cholesky Ordering: D_INFLASI D_IPI D_NILAITUKAR D_SBI D_SBIS D_JII
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Lampiran 5 : Curriculum Vitae (CV)

Nama
Tempat Tanggal Lahir

Alamat Asal

NIM
Jurusan
Fakultas
Universitas

No. HP/ Email

Riwayat Pendidikan
1999 - 2001
2001 - 2007
2007 — 2010
2010 — 2011
2011 — 2013

2013 — sekarang

: Muhammad Imron Rohmatul Insan
: Tasikmalaya, 31 Juli 1995

: Kp. Cintapada RT/RW 02/07, Kelurahan Setianagara,

Kecamatan Cibeureuem, Kota Tasikmalaya Provinsi

Jawa Barat

: 13810077

: Ekonomi Syariah

: Ekonomi dan Bisnis Islam

- Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta

: 085325000020/ imonk.ri31@gmail.com

: RA. Mathlaul Khaer Cintapada Kota Tasikmalaya
: MI Mathlaul Khaer Cintapada Kota Tasikmalaya

: MTS Mathlaul Khaer Cintapada Kota Tasikmalaya
: MA Baitul Hikmah Salopa Kab. Tasikmalaya

: MAN Cibeureum Kota tasikmalaya

: UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta


mailto:imonk.ri31@gmail.com

Pengalaman Organisasi

2008 — 2009 : Sekretaris Bidang Keagamaan MTs Mathlaul Khaer
2009 — 2010 : Ketua OSIS MTs Mathlaul Khaer
2011 - 2012 : Sekretaris Bidang Keagamaan MAN Cibeureum

Pengurus umum Paskibraka MAN Ciebureum
2012 — 2013 : Ketua OSIS MAN Ciebureum
Pengurus umum Paskibraka MAN Ciebureum

Pemangku adat Pramuka MAN Ciebureum

Pengalaman Pekerjaan

2012 - 2013 : Ustadz Pondok Pesantren Mathaul Khaer

2013 - 2015 : Ustadz TPA Masjid Nur Farhan Yogyakarta
Ustadz TPA Masjid Ar-rahman Yogyakarta

2015 — sekarang ; Pengurus Masjid Nurul Hijrah Yogyakarta
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