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MOTTO 

 

Kejar dan raih mimpimu... 

Karena hanya kamu yang dapat mewujudkannya. 

Semua butuh usaha dan ketekunan. 
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ABSTRAK 

Harga saham tidak hanya ditentukan oleh keuntungan yang diperoleh 

perusahaan tetapi juga dipengaruhi oleh faktor ekonomi, politik, dan keuangan 

negara. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji adanya pengaruh variabel 

makro ekonomi, yaitu Inflasi, Serifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan 

Isu Politik terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam jangka panjang 

dan jangka pendek pada periode September 2015 – Agustus 2019.Penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh antara inflasi, Sertifikat 

Bank Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan Isu Poitik terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). Populasi dari penelitian ini adalah Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) dengan sampel data penelitian dari Indeks Saham 

Syariah Indonesia periode 2015-2019. Metode analisis menggunakan model 

koreksi kesalahan (ECM). Hasil analisis menunjukkan bahwa Inflasi tidak 

berpengaruh dalam jagka panjang tetapi berpengaruh pada jangka pendek, 

variabel SBIS berpengaruh negatif dalam jangka panjang maupun jangka pendek, 

sedangkan variabel Kurs berpengaruh positif dalam jangka pendek dan 

berpengaruh negatif pada jangka panjang dan variabel Isu Politik tidak 

berpengaruh dalam jangka panjang maupun jangka pendek terhadap ISSI. 

Kata Kunci: Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), Inflasi, Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS), Kurs, dan Isu Politik. 
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ABSTRACT 

 The share price is not only determined by the profits derived by the 

company but also influenced by economic, political, and state financial factors. 

The purpose of this study is to examine the influence of macroeconomic variables, 

namely inflation, Bank Indonesia Sharia Certificates (SBIS), Exchange Rates and 

Political Issues on the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) in the long term and 

short term in the period September 2015 - August 2019.This study aims to 

determine whether there is an influence of  inflation, Bank Indonesia Sharia 

Certificates (SBIS), Exchange Rates and Political Issues on the Indonesian Sharia 

Stock Index (ISSI). The population of this study is the Indonesian Sharia Stock 

Index (ISSI) with a sample of research data from the Indonesian Sharia Stock 

Index for the 2015-2019 period. The analytical method uses the error correction 

model (ECM). The analysis shows that Inflation and Political Issues have no 

effect in the long term or short term against ISSI. SBIS has a negative effect in the 

long term, has no effect in the short term. Exchange rates have a negative effect 

on the long term and short term. 

 

Keywords: Indonesian Syariah Stock Index (ISSI), Inflation, Sharia Bank 

Indonesia Certificate (SBIS), Exchange Rate, and Political Issues
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BAB I 

 PENDAHULUAN  

A. Latar Belakang 

Pasar modal merupakan sarana bagi pihak yang membutuhkan 

modal untuk mendapatkan modal jangka panjang. Di negara yang maju, 

pasar modal menjadi sarana utama dalam pembangunan perekonomiannya. 

Dana yang didapat dari pasar modal digunakan dalam melakukan 

pengembangan usaha, penambahan modal kerja, ekspensi bisnis, dan lain-

lain(Samsul, 2015).Jadi pasar modal merupakan sarana untuk 

memperbaiki struktur permodalan perusahaan. 

Undang-undang Pasar Modal nomor 8 tahun 1995 mendefinisikan 

pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum 

dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 

diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek 

(Sutedi, 2011). Pasar modal juga memberikan sarana bagi masyarakat 

dalam berinvestasi pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, 

reksadana dan lain-lain dengan berinvestasi dipasar modal maka investor 

akan memperoleh keuntungan sesuai dengan karakteristik investai yang 

dipilih(Samsul, 2015). 

Investasi di pasar modal merupakan salah satu investasi yang 

berkembang dimasyarakat. Selaian sebagai wadah yang mempertemukan 

pihak-pihak yang membutuhkan dana (emiten) dengan pihak-pihak yang 

kelebihan dana (investor).  
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Pada prinsipnya, invesatasi dipasar modal syariah tidak terlalu 

berbeda dengan investasi keuangan konvensional. Namun, terdapat 

beberapa perbedaan tersebut. Investasi dipasar modal syariah harus 

didasarkan pada 3 prinsip utama syariah yaitu riba (bunga), gharar 

(ketidakpastian), dan maysir (judi). Sedemikian penting prinsip ini 

sehingga dibutuhkan suatu mekanisme proses screening atau filterasi atas 

instrumen investasi (Najib, 2008). 

Pasar modal tidak terlepas dari berbagai pengaruh lingkungan, 

terutama lingkungan ekonomi dan politik. Meskipun tidak berkaitan secara 

langsung dengan dinamika yang terjadi di pasar modal, namun pengaruh 

politik tidak dapat dipisahkan dari aktivitas bursa saham. Peristiwa politik 

seringkali menjadi faktor utama pemicu naik turunnya harga saham di 

bursa efek seluruh dunia, seperti pemilihan umum, pergantian kepala 

negara dan berbagai kerusuhan politik yang cenderung mendapatkan 

respon negatif dari para pelaku pasar modal. Semakain pentingnya peran 

bursa saham dalam kegiatan ekonomi membuat bursa semakin sensitive 

terhadap berbagai peristiwa disekitarnya (Nopiyanto, 2007). 

Saham merupakan surat berharga keuangan yang diterbitkan oleh 

suatu perusahaan saham patungan sebagai suatu alat untuk meningkatkan 

modal jangka panjang. Para pembeli saham membayarkan uang pada 

perusahaan dan mereka menerima sebuah sertifikat saham sebagai tanda 

bukti kepemilikan mereka atas asaham- saham dan kepemilikan mereka 

dicatat dalam daftar saham perusahaan. Para pemegang saham dari sebuah 
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perusahaan merupakan pemilik-pemilik yang disahkan secara hukum dan 

berhak untuk mendapatkan bagian dari laba yang diperoleh oleh 

perusahaan dalam bentuk deviden (Manan, 2012). 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan indeks saham 

yang mencerminkan keseluruhan saham syariah yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. Konstituen ISSI direview setiap enam bulan sekali Mei 

dan November dan dipublikasi pada awal bulan berikutnya. Konsistuen 

ISSI juga melakukan penyesuaian apabila ada saham syariah yang baru 

tercatat atau dihapuskan dari Daftar Efek Syariah (DES). Metode 

perhitungan indeks ISSI menggunakan rata-rata tertimbang dari 

kapitalisasi pasar. Tahun dasar yang digunakan dalam perhitungan ISSI 

adalah awal penerbitan Daftar Efek Syariah (DES) yaitu  2007. ISSI 

diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011. Terdapat 421 saham syariah dalam 

ISSI update 2019.
1
 Perkembangan pasar modal akan mendorong kemajuan 

ekonomi suatu negara. Saham sebagai salah satu surat berharga yang 

ditransaksikan dipasar modal, yang nilainya selalu mengalami fluktuasi 

dari waktu ke waktu. 

                                                           
1
Bursa Efek Indonesia, http://www.Idx.co.id. (diakses 30 November 2018) 
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Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Indonesa, http://www.ojk.go.id 

Gambar 1.1 Perkembangan Indeks Saham Syariah 

Di Indonesia terdapat dua jenis Indeks Saham Syariah yaitu Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan Jakarta Islamic Indeks (JII). JII 

muncul pada tahun 2000 sedangkan ISSI muncul pada tahun 2011 masih 

tergolong baru namun dilihat dari grafik diatas ISSI mengalami kenaikan 

setiap tahunnya, itu menunjukkan bahwa ISSI mendapat respon yang baik 

dari Investor.  

Daftatr Efek Syariah (DES) merupakan kumpulan dari saham yang 

sesuai dengan prinsip syariah yang dikeluarkan oleh Badan Pengawas 

Pasar Modal dan Lembaga Keuangan, yang dijadikan acuan bagi para 

Investor yang akan menanamkan modalnya pada portofolio efek syariah. 

Perkembangan efek syariah diIndonesia sudah cukup signifikan, 

terbukti dari jumlah saham syariah yang terdaftar di DES (Daftar Efek 

Syariah) tahun 2019 sejumlah 421 dan pada tahun 2018 sejumlah 407, 

tahun 2016 sejumlah 321 dan pada tahun 2015 sejumlah 310 menunjukkan 

kenaikan setiap tahunnya. 
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Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Indonesa, http://www.ojk.go.id 

Gambar 1.2 Perkembangan Kapitalisasi Pasar Saham Syariah 

Dilihat dari Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang megalami 

perkembangan signifikan tentu hal tersebut dipengaruhi berbagai faktor. 

Terdapat beberapa faktor-faktor penting yang mampu mempengaruhi 

perkembangan saham yaitu dari kondisi mikro dan makro ekonomi seperti 

Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah,dan Kurs, dan lain-lain. 

Sedangkan faktor internal yang mempu mempengaruhi adalah seperti 

kondisi ekonomi nasional, keamanan, kondisi politik, kebijakan 

pemerintah dan lain-lain. 

Menurut Sinungan (1992), Inflasi erat kaitannya dengan 

kecenderungan dari harga-harga untuk menaik secara terus menerus. 

Inflasi yang naik akan menyebabkan peningkatan investasi naik karena 

harga yang naik terus menerus cenderung menarik investor 

menginvestasikan modalnya di perusahaan. 

Kurs adalah harga valuta asing. Jadi kurs menunjukkan beberapa 

rupiah yang harus dibayarkan untuk satu-satuan uang asing, dan beberapa 

rupiah yang akan diterima kalau seseorang menjual uang asing. (Gilarso, 

0

100

200

300

400

500

2015 2016 2017 2018 2019

ISSI 

ISSI

http://www.ojk.go.id/


6 

 
 

2004). Kurs merupakan salah satu pengendalian perekonomian Indonesia 

dalam sistem moneter. Selain itu juga kurs sangat berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan yang melakukan ekspor atau impor dan memiliki utang 

dengan mata uang dollar. 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu, mengindikasikan adanya 

research gap dari empat variabel independen Inflasi, Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan Isu Politik yang mempengaruhi 

pergerakan saham. 

Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia, 

berdasarkan penelitian yang dlakukan oleh  Neny Mulyani (2014) dan, 

Ayus Ahmad Yusuf (2013) terdapat pengaruh positif antara Inflasi 

terhadap Indeks Harga Saham, sedangkan dari hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Oktavia Setyani (2017) dan Bagus Ananto (2012), bahwa 

Inflasi tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham. 

Pengaruh Sertifikat Bank Indonesia Syariah terhadap Indeks Harga 

Saham Syariah, berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Yudhistira 

Ardana (2016) dan Dimas Prabowo (2013), terdapat pengaruh antara 

Sertifikat Bank Indonesia Syariah terhadap Indeks Harga Saham, 

sedangkan dari hasil penelitian Regra Saputra (2017), Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS) tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga 

Saham. 

Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Syariah Indonesia. 

Hasil penelitian Vitra Islami (2018) dan Rega Saputra (2017), terdapat 
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pengaruh antara Nilai Tukar Rupiah terhadap Indeks Harga Saham, 

sedangkan menurut hasil penelitian Siska Ulfia (2016), Nilai tukar Rupiah 

tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham. Sedangkan variabel Isu 

Politik salah satu variabel yang masih jarang digunakan oleh peneliti-

peneliti sebelumya oleh karena itu saya tertarik untuk menelitinya. 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka penulis tertarik 

untuk menganalisis lebih lanjut mengenai Indeks Saham Syariah Indonesia 

dan faktor-faktor yang mempengaruhi yakni Inflasi, Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan Isu Politik, dengan judul “Analisis 

Pengaruh Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), kurs dan 

Isu Politik terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

Pendkatan Error Correction Model (ECM)” 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap ISSI periode September 2015 

sampai Agustus 2019? 

2. Bagaimana pengaruh Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS) 

terhadap ISSI periode September 2015 sampai Agustus 2019? 

3. Bagaimana pengaruh Kurs terhadap ISSI periode September 2015 

sampai Agustus 2019? 

4. Bagaimana pengaruh Isu Politik terhadap ISSI periode September 

2015 sampai Agustus 2019? 
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5. Bagaimana pengaruh Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah 

(SBIS), Kurs dan Isu Politik terhadap harga ISSI periode September 

2015 sampai Agusutus 2019? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah, penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui: 

1. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh anatara variabel inflasi 

terhadap ISSI periode September 2015 sampai Agustus 2019? 

2. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh anatara variabel 

Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS) terhadap ISSI periode 

September 2015 sampai Agustus 2019? 

3. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh anatara variabel Kurs 

terhadap ISSI periode September 2015 sampai Agustus 2019? 

4. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh anatara variabel Isu 

Politik terhadap ISSI periode September 2015 sampai Agustus 2018? 

5. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Inflasi, Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan Isu Politik terhadap ISSI periode 

September 2015 sampai Agusutus 2019? 

D. Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat: 

1. Bagi Masyarakat 

Dapat memberikan rujukan atau informasi kepada masyarakat 

umum yang ingin berinvestasi menanamkan modalnya di saham 
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syariah, khususnya saham syariah yang masuk kedalam hitungan 

ISSI. 

2. Bagi Pemerintah 

Agar pemerintah dapat membuat kebijakan lain terkait saham 

syariah dan memberikan pilihan lain kepada para investor baik 

lokal maupun asing untuk menanamkan modalnya kepada saham 

syariah. 

3. Bagi Almamater 

Dapat memberikan ilmu pengetahuan yang lebih tentang pola 

hubungan antara Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), 

Kurs, dan Isu Politik terhadap saham syariah yang terdaftar di ISSI 

dan semoga menjadi acuan bagi penelitian-penelitian sejenis 

berikutnya. 

E. Sistematika penulisan  

Untuk mendapatkan gambaran yang jelas mengenai penelitian 

maka disusunlah sistematika penulisan yang berisi informasi mengenai 

materi yang disusun berdasarkan bab, demi bab. Adapun sistematika 

penulisan tersebut sebagai berikut: 

Bab I  : Pendahuluan  

Bab pendahuluan menguraikan tentang latar belakang masalah mengenai 

fenomena perkembangan indeks saham syariah dan pengaruhnya terhadap 

pergerakan pasar modal syariah, perumusan masalah, tujuan dan manfaat 

penelitian serta sistematika penulisan. 
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Bab II  : Landasan Teori  

Bab ini berisi tentang landasan teori dan penelitian terdahulu yang terkait 

dengan Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), Kurs dan Isu 

Politik terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 

September 2015 sampai Agustus 2019, telaah pustaka, hipotesis penelitian 

dan kerangka pemikiran teoritis. 

Bab III  : Metode Penelitian  

Metode penelitian membahas mengenai pengidentifikasian variabel 

penelitian serta penjelasan pemilihan variabel tersebut, metode 

pengumpulan sampel dari populasi yang digunakan dalam studi empiris, 

serta jenis dan sumber data. Selain itu juga pada bab ini akan dikemukakan 

teknik pengambilan data, metode analisis data, dan tahapan dalam 

pengolahan data. 

Bab IV  : Hasil dan pembahasan  

Bab ini berisiskan uraian tentang objek penelitian, analisis data dan 

pembahsan terhadap terhadap hasil penelitian yang sudah dilakukan. 

Bab V  : Penutup  

Bab ini menguraikan kesimpulan dari penelitian yang diambil dari bab 4 

keterbatasan penelitian, dan saran-saran yang diberikan kepada para 

pengambil keputusan dan pembaca serta peneliti berikutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil estimasi dan analisis yang dilakukan dengan 

model Error Correction Model (ECM) serta pembahasan yang telah 

dilakukan pada bab IV melalui beberapa variabel yaitu Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI), Inflasi, Sertifikat Bank Indonesia Syariah, Kurs 

dan Isu politik dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Dalam jangka panjang variabel inflasi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) sedangkan dalam 

jangka pendek variabel Inflasi berpengaruh negatif signifikan terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia. 

2. Dalam jangka panjang maupun jangka pendek variabel Sertifikat Bank 

Indonesia Syariah (SBIS) berpengaruh signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

3. Dalam jangka pendek Kurs berpengaruh negatif signifikan terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), sedangkan dalam jangka 

panjang Kurs berpengarh positif signifikan terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). 

4. Variabel Isu Politik tidak berpengaruh signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam jangka panjang maupun jangka 

pendek. 
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B. Saran  

Berdasarkan kesimpulan yang didapatkan dari penelitian ini, maka 

saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Investor, dalam berinvestasi di saham perhatikan informasi 

terkait dengan kondisi perekonomian Indonesia, yang antara lain dapat 

dilihat dari kondisi ekonomi makronya seperti Inflasi, SBIS, Kurs dan 

Isu politik, diharap tetap berhati-hati dan teliti dalam menentukan 

faktor apasajakah yang dapat mempengaruhi ISSI untuk menganalisa 

investasinya mengingat adanya perbedaan dari penelitan-penelitian 

terdahulu. 

2. Diharap kedepannya pemerintah mampu secara lebih baik dalam 

mengendalikan aktivitas makro ekonomi dalam mengendalikan inflasi 

dan nilai tukar rupiah agar stabilitas ekonomi terjaga dalam sektor 

pasar modal kerja sama yang optimis antara bank Indonesia sebagai 

pengendali moneter di Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan sebagai 

pengawasan lembaga-lembaga syariah juga diharapkan mampu 

meningkatkan pertumbuhan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

3. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan 

penelitian ini dengan menambah variabel ekonomi lainnya baik dari 

makro maupun dari mikro ekonomi, msalnya PDB, Kebijakan Fiskal, 

faktor-faktor perekonomian lainnya, harga minyak dunia ataupun dari 

keadaan situasi politik dalam dan luar negeri.  
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LAMPIRAN 

Lampiran 1 : Data Statistik Saham  

Perkembangan indeks Saham Syariah 
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Lampiran 2 : Data Penelitian (Periode September 2015 sampai Agustus 2018) 

Tahun  ISSI Inflasi (%) SBIS (%) Kurs Isu Politik 

Sep-15 2449104 6,86 7,15 14.396 1 

Okt-15 2576748 6,28 7,15 13.796 1 

Nop-15 2556257 4,92 7,15 13.672 1 

Des-15 2600851 3,38 7,15 13.855 1 

Jan-16 2598203 4,17 6,7 13.889 1 

Feb-16 2689933 4,45 6,65 13.516 0 

Mar-16 2796013 4,48 6,75 13.193 0 

Apr-16 2824409 3,63 6,75 13.180 1 

Mei-16 2804579 3,36 6,75 13.342 0 

Jun-16 3029644 3,48 6,5 13.355 1 

Jul-16 3172188 3,24 6,5 13.119 0 

Agust-16 3263157 2,82 6,5 13.165 0 

Sep-16 3256322 3,1 6,25 13.118 0 

Okt-16 3127302 3,34 6 13.017 0 

Nop-16 3291469 3,61 6 13.311 1 

Des-16 3175053 3,05 6 13.418 1 

Jan-17 3168780 3,52 6 13.359 1 

Feb-17 3214256 3,86 6 13.341 1 

Mar-17 3323611 3,64 6,04 13.346 0 

Apr-17 3402986 4,17 6,06 13.306 1 

Mei-17 3378520 4,36 6,07 13.323 1 

Jun-17 3491395 4,4 6,07 13.298 0 

Jul-17 3477373 3,92 6,02 13.342 1 

Agust-17 3506954 3,85 5,59 13.342 0 

Sep-17 3478918 3,75 5,25 13.303 1 

Okt-17 3526648 3,61 5,29 13.526 0 

Nop-17 3427607 3,33 5,26 13.527 0 

Des-17 3704543 3,64 5,27 13.556 1 

Jan-18 3854742 3,28 5,28 13.380 1 

Feb-18 3821641 3,21 5,27 13.590 1 

Mar-18 3584601 3,43 5,27 13.758 0 

Apr-18 3535242 3,44 5,27 13.803 1 

Mei-18 3481102 3,26 5,42 14.060 1 

Jun-18 3427582 3,15 5,96 14.036 1 

Jul-18 3518381 3,21 6,17 14.415 0 
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Agust-18 3555000 3,23 6,45 14.560 0 

Sep-18 3543321 2,91 6,66 14.869 0 

Okt-18 3477677 3,19 6,7 15.179 1 

Nop-18 3566557 3,26 6,93 14.697 0 

Des-18 3666688 3,16 6,94 14.497 1 

Jan-19 3861714 2,85 6,79 14.163 0 

Feb-19 3819322 2,6 6,77 14.035 0 

Mar-19 3798988 2,51 6,77 14.211 1 

Apr-19 3765833 2,86 6,62 14.143 1 

Mei-19 3626641 3,35 6,37 14.393 1 

Jun-19 3699473 3,31 6,54 14.227 1 

Jul-19 3741063 3,35 6,25 14.044 0 

Agust-19 3859325 3,52 5,68 14.242 1 
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Lampiran 3 : Daftar Saham yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) 
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Lampiran 4 : Data Hasil Analisis menggunakan eviews 9 

4.1 Statistik Deskriptif 

 

 ISSI INFLASI SBIS KURS ISU_POLITIK 

 Mean  3344119.  3.610417  6.228750  13.75444  0.583333 

 Median  3477525.  3.370000  6.250000  13.57300  1.000000 

 Maximum  3861714.  6.860000  7.150000  15.17900  1.000000 

 Minimum  2449104.  2.510000  5.250000  13.01700  0.000000 

 Std. Dev.  395169.0  0.800423  0.595546  0.525188  0.498224 

 Skewness -0.767352  2.223163 -0.288828  0.720667 -0.338062 

 Kurtosis  2.595187  9.077397  1.997163  2.661665  1.114286 

      

 Jarque-Bera  5.038376  113.4091  2.678734  4.383833  8.026122 

 Probability  0.080525  0.000000  0.262011  0.111702  0.018078 

      

 Sum  1.61790.8  173.3000  298.9800  660.2130  28.00000 

 Sum Sq. Dev.  7.34731.2  30.11179  16.66973  12.96364  11.66667 

      

 Observations  48  48  48  48  48 

 

4.2 Uji ADF 

A. Tingkat Level 

1. ISSI 

Null Hypothesis: LNISSI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.329093  0.1674 

Test critical values: 1% level  -3.577723  

 5% level  -2.925169  

 10% level  -2.600658  

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

Null Hypothesis: LNINFLASI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.023231  0.0029 

Test critical values: 1% level  -3.577723  

 5% level  -2.925169  

 10% level  -2.600658  

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

 

3. SBIS  

Null Hypothesis: LNSBIS has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.498711  0.1227 

Test critical values: 1% level  -3.588509  

 5% level  -2.929734  

 10% level  -2.603064  

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

 

4. Kurs  

Null Hypothesis: LNKURS has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.479263  0.5353 

Test critical values: 1% level  -3.577723  

 5% level  -2.925169  

 10% level  -2.600658  

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

1. ISSI  

Null Hypothesis: D(LNISSI) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.477298  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.581152  

 5% level  -2.926622  

 10% level  -2.601424  

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

     

 

2. Inflasi 

Null Hypothesis: D(LNINFLASI) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.174725  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.581152  

 5% level  -2.926622  

 10% level  -2.601424  

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

 

3. SBIS  

Null Hypothesis: D(LNSBIS) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.497154  0.0025 

Test critical values: 1% level  -3.581152  

 5% level  -2.926622  

 10% level  -2.601424  
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4. Kurs  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4.3 Uji Kointegrasi (Jangka Panjang) 

Dependent Variable: ISSI   

Method: Least Squares   

Date: 09/11/19   Time: 18:14   

Sample: 2015M09 2019M08   

Included observations: 48   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     INFLASI -230260.5 46185.22 -4.985588 0.0000 

SBIS -345503.2 63912.23 -5.405901 0.0000 

KURS 312564.7 71528.33 4.369803 0.0001 

ISU_POLITIK -24083.88 70611.78 -0.341074 0.7347 

C 2042406. 938090.8 2.177194 0.0350 

     
     R-squared 0.682645     Mean dependent var 3344119. 

Adjusted R-squared 0.653124     S.D. dependent var 395169.0 

S.E. of regression 232739.4     Akaike info criterion 27.65156 

Sum squared resid 2.33E+12     Schwarz criterion 27.84648 

Log likelihood -658.6374     Hannan-Quinn criter. 27.72522 

F-statistic 23.12379     Durbin-Watson stat 0.561113 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

 

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

Null Hypothesis: D(LNKURS) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.254294  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.581152  

 5% level  -2.926622  

 10% level  -2.601424  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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4.4 Hasil unit root test residual (level) 

Null Hypothesis: RES has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.474904  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.584743  

 5% level  -2.928142  

 10% level  -2.602225  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RES)   

Method: Least Squares   

Date: 09/11/19   Time: 18:24   

Sample (adjusted): 2015M12 2019M08  

Included observations: 45 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RES(-1) -1.001008 0.154598 -6.474904 0.0000 

C 7.76E-05 0.002062 0.037645 0.9701 

     
     R-squared 0.493667     Mean dependent var 0.000414 

Adjusted R-squared 0.481892     S.D. dependent var 0.019210 

S.E. of regression 0.013828     Akaike info criterion -5.680866 

Sum squared resid 0.008222     Schwarz criterion -5.600570 

Log likelihood 129.8195     Hannan-Quinn criter. -5.650933 

F-statistic 41.92438     Durbin-Watson stat 1.937417 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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4.5 Hasil Pengujian Jangka Pendek 

Dependent Variable: D(ISSI)   

Method: Least Squares   

Date: 09/11/19   Time: 18:21   

Sample (adjusted): 2015M10 2019M08  

Included observations: 47 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.008018 0.004757 2.019531 0.0498 

D(INFLASI) -1461.624 34129.46 0.042826 0.9660 

D(SBIS) -0238.592 76605.79 0.107545 0.0149 

D(KURS) -172271.8 70556.80 -2.441604 0.0189 

D(ISU_POLITIK) -16144.45 20602.35 0.783622 0.4377 

     
     R-squared 0.125932     Mean dependent var 30004.70 

Adjusted R-squared 0.242687     S.D. dependent var 99980.72 

S.E. of regression 97823.50     Akaike info criterion 25.92001 

Sum squared resid 4.020711     Schwarz criterion 26.11683 

Log likelihood -604.1201     Hannan-Quinn criter. 25.99407 

F-statistic 1.512791     Durbin-Watson stat 2.128513 

Prob(F-statistic) 0.002158    
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