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MOTTO 
“Anda mungkin bisa menunda, tapi waktu tidak akan menunggumu” 

 (Benjamin Franklin) 

“A good plan implemented today is better then a perfect plan implemented 

tomorrow” 

(George Patton) 

“Orang yang suka berkata jujur mendapatkan tiga hal; kepercayaan, cinta dan rasa 

hormat”  

(Ali bin Abi Thalib) 
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REPUBLIK INDONESIA 

 
Nomor : 158 Th.1987 

Nomor : 0543b/U/1987 
 
Pendahuluan 
  
 Penelitian Transeliterasi Arab-Latin merupakan salah satu program 

penelitian Puslitbang Lektur Agama, Badan Litbang Agama yang pelaksanaannya 

di mulai tahun anggaran 1983/1984. Untuk mencapai hasil rumusan yang lebih 

baik, hasil penelitian itu di bahas dalam pertemuan terbatas guna menampung 

pandangan dan pemikiran para ahli agar dapat dijadikan bahan telaah yang berharga 

bagi forum seminar yang sifatnya lebih luas dan nasional.  

 Transliterasi Arab-Latin memang dihajatkan oleh bangsa Indonesia karena 

huruf Arab dipergunakan untuk menuliskan kitab Agama Islam berikut 

penjelasannya (Al-Qur’an dan Hadist), sementara bangsa Indonesia 

mempergunakan huruf Latin untuk menuliskan bahasanya. Karena ketiadaan 

pedoman yang baku, yang dapat dipergunakan untuk umat Islam di Indonesia yang 

merupakan mayoritas bangsa Indonesia, transliterasi Arab-Latin yang terpakai 

dalam masyarakat banyak ragamnya.  Dalam menuju kearah pembakuan itulah 

Puslitbang Lektur Agama melalui penelitian dan seminar berusaha menyusun 

pedoman yang diharapkan dapat berlaku secara Nasional. 

 Dalam seminar yang diadkan tahun anggaran 1985/1986 telah di bahas 

beberapa makah yang disajikan oleh para Ahli, yang kesemuannya memberikan 

sumbangan yang besar bagi usaha kearah itu. Seminar tersebut juga membentuk tim 

yang bertugas merumuskan hasil seminar dan selanjutnya hasil tersebut dibahas lagi 

dalam seminar yang lebuh luas, Seminar Nasional Pembakuan Transliterasi Arab-

Latin Tahun 1985/1986. Tim tersebut terdiri dari 1) H. Sawabi Ihsan, M.A, 2) Ali 

Audah, 3) Prof. Gazali Dunai, 4) Prof. Dr. H. B. Jassin, dan 5) Drs. Sudarno, M.Ed. 
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 Dalam pidato pengarahan Tanggal 10 Maret 1986 pada seminar tersebut, 

Kepala Libatng Agama menjelaskan bahwa pertemuan itu mempunyai arti penting 

strategis karena: 

1. Pertemuan ilmiah ini menyangkut perkembangan ilmu pengetahuan, 

khususnya ilmu Pengetahuan Keislaman, sesuai dengan gerak majunya 

pembangunan yang semakin cepat.  

2. Pertemuan ini merupakan tanggapan langsung terhadap kebijaksanaan 

Menteri Agama Kabinet Pembangunan IV, tentang perlunya peningkatan 

pemahaman, penghayatan, dan pengalaman agama bagi setiap umat 

beragama, secara ilmiah dan rasional.  

Pedoman Transliterasi Arab-Latin yang baku telah lama di dambakan 

karena sangat membantu dalam pemahaman terhadap ajaran dan perkembangan 

Islam di Indonesia. Umat Islam di Indonesia tidak semuanya mengenal dan 

menguasai huruf Arab. Oleh karena itu, pertemuan ilmiah yang diadakan kali ini 

pada dasarnya juga merupakan upaya untuk pembinaan dan peningkatan kehidupan 

beragama, khusunya umat Islam di Indonesia.  

Badan Litbang Agama, dalam hal ini Puslitbang Lektur Agama, dan Instansi 

lain yang ada hubungannya dengan kelekturan, sangat memerlukan pedoman yang 

baku tentang Transliterasi Arab-Latin yang dapat dijadikan acuan dalam penelitian 

dan pengalih huruf an, dari Arab ke Latin dan sebaliknya.  

Dari hasil penelitian dan penyajian pendapat para ahli diketahui bahwa 

selama ini masyarakat masih mempergunakan transliterasi yang berbeda-beda. 

Usaha penyeragamannya sudah pernah dicoba baik oleh instansi maupun 

perorangan, namun hasilnya belum ada yang bersifat menyeluruh dipakai oleh 

seluruh umat Islam di Indonesia. Oleh karena itu dalam usaha mencapai 

keseragaman, seminar menyepakati adanya pedoman Transliterasi Arab-Latin baku 

yang dikuatkan dengan suatu Surat Keputusan Agama dan Menteri Pendidikan dan 

Kebudayaan untuk digunakan secara Nasional.  
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Pengertian Transliterasi 

 Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih huruf dari abjad yang satu ke 

abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin disini ialah huruf-huruf Arab dengan 

huruf-huruf Latin berserta perangkatnya.  

 

Prinsip Pembakuan  

 Pembakuan pedoman Transliterasi Arab-Latin ini disusun dengan prinsip 

sebagai berikut: 

1. Sejalan dengan Ejaan Yang Disempurnakan (EYD) 

2. Huruf Arab yang belum ada pedanannya dalam huruf Latin dicarikan padanan 

dengan cara memberi tambahan tanda diakritik, dengan dasar “satu fenom satu 

lambing” 

3. Pedoman Transliterasi ini diperuntukkan bagi masyarakat umum. 

 

Rumusan Pedoman Transliterasi Arab-Latin 

 Hal-hal yang dirumuskan secara kongkrit dalam pedoman Transliterasi 

Arab-Latin ini meliputi : 

1. Konsonan 

 Fonemkonsonan Bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab di 

lambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan 

huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi dengan guruf 

dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf Arab dan transliterasinya denga huruf 

Latin: 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 Ṡa ṡ Es (dengan titik diatas) ث

 Jim J Je ج

 Ḥa ḥ Ha (dengan titik dibawah) ح
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 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal D De د

 Żal Ż Zet (dengan titik di atas) ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س

 Syin Sy es dan ye ش

 Ṣad ṣ es (dengan titik di bawah) ص

  Ḍad ḍ de (dengan titik di bawah) ض

 Ẓa ẓ zet (dengan titik di bawah) ط

 Ṭa ṭ Te (dengan titik di bawah) ظ

 ain ‘ Komaterbalik (di atas)‘ ع

 Gain G Ge غ

 Fa F Ef ف

 Qaf Q Ki ق

 Kaf K Ka ك

 Lam L El ل

 Mim M Em م

 Nun N En ن

 Wau W We و

 Ha H Ha ه

 Hamzah ' Apostrof ء

 Ya Y Ye ى

 

2. Vokal (tunggal dan rangkap) 

 Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia terdiri dari vokal tunggal 

atau monoflog dan vokal rangkap atau diftong. 

1) Vokal Tunggal 

 Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harkat, 

transliterasinya sebagai berikut: 
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Tanda Nama Huruf Latin Nama 

 َ◌ Fathah A A 

 ِ◌ Kasrah I I 

 ُ◌ Dhammah U U 

 

2) Vocal Rangkap 

 Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan 

antara harkat dan huruf, yaitu: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan ya Ai a dan i يْ◌َ …

 Fathah dan wu Au a dan u وْ◌َ …

 

Contoh : 

 kataba - كَتبََ 

 fa’ala - فعََلَ 

 żukira - ذُ كِرَ 

بُ هَيَذْ   - yażhabu 

 su’ila - سُئِلَ 

 kaifa - كَيْفَ 

وْلَ هَ  - haula 

 

3. Maddah 

 Maddah atau vocal panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf, 

transliterasi berupa huruf dan tanda, yaitu: 

Harkat dan Huruf Nama Huruf 

dan tanda 

Nama 

 Fathah dan alif atau ya A a dan garis diatas ا…ىَ َ …

 Kasrah dan ya I i dan garis di atas ىِ …

 Hammah dan wau U u dan garis di atas وُ …
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Contoh: 

 qāla - قَالَ 

 ramā - رَمىَ 

 qĭla - قيِْلَ 

 

4. Ta’ marbutah 

 Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua: 

1) Ta’marbutah hidup 

 Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harkat fathah, kasrah dan dammah, 

transliterasinya adalah “t”. 

2) Ta’marbutah mati 

 Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah “h” 

3) Kalau pada kata terakhir dengan ta’marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah maka 

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h). 

 Contoh: 

 rauḍah al-aṭfāl - رَوْضَةُ الأَ طْفالَُ 

 - rauḍatulaṭfāl 

 al- Madĭnah al-Munawwarah - المَدِ ينَةُ المُنوََّ رَةٌ 

 - al-Madĭnatul- Munawwarah 

 talḥah - طَلْحَةْ 

 

5. Syaddah 

 Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan sebuah 

tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah tersebut 

dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda 

syaddahitu.  

 Contoh : 

 rabbanā - رَبَّناَ 

لَ   nazzala - نَزَّ
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 al-birr - البِرّ 

 al-hajj - الحَجّ 

 

6. Kata sandang (di depan huruf Syamsiyah dan Qomariyah) 

 Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu ال 

namun dalam transilterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata sandang yang 

diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf qamariyah.  

1) Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah 

 Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah transliterasikan dengan 

bunyinya, yaitu huruf/1/diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang 

langsung mengikuti kata sandang itu.  

2) Kata sandang yang diikuti oleh qamariyah 

 Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditransliterasikan sesuai 

aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.  

3) Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf qamariyah, kata sandang ditulis 

terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda sempang.  

 Contoh : 

 ar-rajulu - الرَّ جُلُ 

يِّدُ   as-sayyidu - السَّ

 as-syamsu - الشَّمسُ 

 al-qalamu - القَلمَُ 

 al-badĭ’u - البَدِ يْحُ 

 al-jalālu - الجَلالَُ 

 

7. Hamzah 

 Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu 

hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Bila hamzah 

itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa alif. 

 Contoh : 

 ta'khużūna - تأْ خُذُ وْنَ 

 'an-nau - الَّنوْءُ 
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 syai'un - شًيْئٌ 

 inna - إنَّ 

 umirtu - أمُِرْتُ 

 akala - أكََلَ 

 

8. Penulisan Kata 

 Pada dasarnya setiap kata, baikfi’il, isim maupun harf ditulis terpisah. 

Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim 

dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang dihilangkan maka 

transliterasi ini, penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang 

mengikutinya.  

 Contoh : 

ازِقيِْنَ   Wainnallāhalahuwakhairar-rāziqĭn وَإِنَّ اللهَ لهَُو خَيرُ الرَّ

 Wainnallāhalahuwakhairarrāziqĭn 

 Wa auf al-kaila wa-almĭzān وأوَْفوُا الْكَيْلَ وَالْمِيزَانَ 

 Wa auf al-kaila wal mĭzān 

 Ibrāhĭm al-Khalĭl إبِرَاهِيْمُ الْخَلِيْل

 Ibrāhĭmul-Khalĭl 

 Bismillāhimajrehāwamursahā بسِْمِ اللهِ مَجْرَاهَا وَمُرْسَا هَا

 Walillāhi ‘alan-nāsi hijju al-baiti وَللهِ عَلىَ النَّاسِ حِجُّ الْبيْتِ مَنِ اسْتطََاعَ إِليَْهِ سَبيِْلاً 

manistatā’a ilaihi sabĭlā 

 Walillāhi ‘alan-nāsi hijjul-baiti 

manistatā’a ilaihi sabĭlā 

 

9. Huruf Kapital 

 Meskipun dakan sistem tulisan Arab huruf capital tidak dikenal, dalam 

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti apa 

yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital digunakan untuk menuliskan 

huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Apabila nama diri itu didahului oleh 

kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf capital tetap huruf awal nama diri 

tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. 
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 Contoh :  

دٌ إلاَِّرَسُولٌ   Wa mā Muhammadun illā rasl وَمَ مُحَمَّ

لَ بيْتٍ وُضِحَ لِلنَّاسِ لَلَّذِ ى ببِكََّةَ  إِنَّ أوََّ

 مُبَارَكاً 

Inna 

awwalabaitinwudi’alinnāsilallaẓibibakkatamubārakan 

نَ الَّذِى أنُْزِلَ فيِْهِ الْقرُُانُ  شَهْرُ رَ مَضَا  Syahru Ramadān al-lāżĭ unzila fih al- Qur’ānu 

 Syahru Ramadān al-lażĭ unzila fihil Qur’anu 

 Walaqadra’āhubil-ufuq al- mubĭn وَلقََذْ رَاهٌ باِلأفُقُِ الْمُبيِْنِ 

 Walaqadra’ āhubil-ufuqil-mubĭn 

رَبِّ الْعَا لمَِيْنِ الْحَمْذُ اللهِ   Alhamdulillāhirabbil al-‘ālamĭn 

 Alhamdulillāhirabbilil ‘ālamĭn 

 

  Penggunaan huruf awal capital hanya untuk Allah bila dalam tulisan 

Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan kata 

lainnya sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf capital tidak 

digunakan.  

 Contoh: 

نَ اللهِ وَفتَحٌْ قَرِيْبٌ   Naṣrunminallāhiwafathunqarĭb نَصْرٌ مِّ

 ً  Lillāhi al-amrujamĭ’an للهِ الأمَْرُ جَمِيْعا

 Lillāhil-amrujamĭ’an 

 Wallāhabikullisyai’in ‘alĭm وَاللهَ بكُِلِّ شَيْئٍ عَلِيْمُ 

 

10. Tajwid  

 Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman 

transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid. 

Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu di sertai dengan pedoman 

Tajwid. 
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KATA PENGANTAR 
 بسم اللّه الر حمن الر حيم

 الحمداللّه رب العلمين. الصلاة و السلام على الاشرف الانبيأ و المر سلين. أشهد أن لا اله اللّه 

  و أشهد ان محمد ر سو ل اللّه اما بعد

Puji syukur kehadirat Allah SWT, yang telah melimpahkan rahmat dan 

karunia-Nya kepada peneliti, dan senantiasa membimbing peneliti dalam 

melaksanakan berbagai kegiatan, salah satunya dapat menyusun tesis yang berjudul 

“Pengaruh Inflasi, BI 7 Day Repo Rate, ISSI (Indeks Saham Syariah Indonesia), 

SBSN (Surat Berharga Syariah Negara), dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap 

Reksadana Syariah Campuran Tahun 2016-2020”. Shalawat serta salam 

senantiasa tercurahkan kepada Nabi Muhammad SAW yang telah menuntun 

manusia menuju jalan yang penuh kebahagiaan iman dan Islam untuk menuju 

kehidupan akhirat.  

Peneliti menyadari bahwa tesis ini jauh dari kesempurnaan. Peneliti 

berhadap tesis ini dapat memberikan manfaat bagi pembaca. Dalam penelitian tesis 

ini, peneliti bermaksud untuk mengucapkan terimakasih yang sebesar-besarnya 

kepada: 

1. Bapak Prof. Dr. Phil. Al Makin, S.Ag., M.A. selaku Rektor UIN Sunan 

Kalijaga Yogyakarta. 

2. Bapak Dr. Afdawaiza, M.Ag. selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Islam UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta. 

3. Bapak Dr. M Ghafur Wibowo, S.E., M.Sc selaku Ketua Program Studi 

Magister Ekonomi Syariah UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta.   
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yang senantiasa memberikan arahan, nasihat, masukan, saran serta 

motivasi dalam menyelesaikan tugas akhir ini. 

5. Segenap Dosen Jurusan Magister Ekonomi Syariah yang telah 

memberikan ilmunya dari awal perkuliahan sampai akhir. 

6. Seluruh Staff Tata Usaha (TU) Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN 

Sunan Kalijaga Yogyakarta yang telah membantu secara administrasi 

dalam penyelesaian tesis ini.  

7. Segenap Staff Perpustakaan UIN Sunan Kalijaga yang telah membantu 

peneliti dalam menyelesaikan tesis ini 

8. Kedua orang tua saya Bapak Ariyanto dan Ibu Sunarsih yang selalu 

memberikan dukungan kasih sayang, semangat, doa serta mencurahkan 

segalanya hingga tesis ini dapat terselesaikan. Adik Perempuan saya 

Qorir Yunia Sari dan Ulin Amrina Rosada.  

9. Keluarga Hasanahmart Bapak Ir. Sushardi,SKh, MP, Ibu Nur Fitri 

Riyadiningsih dan teman kerja Iswatin Nur Fatimah. 

10. Sahabat-sahabat perjuangan Desi Wahyuni, Inas Khairunnisa, Intan Ayu 

N, Resty Wulandari, Tuti Nadhifa, Riyan Dwi Permana, Muhammad 

Saifidin, Abdul Roni, Ahmad Naufal, Syamsul Khaidir, Imam Anendra 

yang selalu memberikan masukan-masukan terhadap tesis ini dan dengan 

iklas mendukungku hingga kini. Semoga persahabatan kita tetap terjalin 

hingga nanti.  
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11. Sahabat yang selalu mendukungku Darania Anisa, Atiqotul Maula, Mita 

Ariandi, Aisyah Nurul, Atifa Hanum. 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inflasi, BI 7 Day Repo 
Rate, ISSI, SBSN, dan Nilai Tukar tehadap Net Asset Value Reksadana Syariah 
Campuran tahun 2016-2020. Hal tersebut dilakukan berdasarkan pada tahun 2019 
Indonesia telah menempati 3% Asset under Management, membuktikan bahwa 
masih tertinggal jauh dengan Malaysia dan Saudi Arabia yang berada diposisi 34%.  

Namun, reksadana syariah dalam negeri optimis mampu mengejar ketertinggalan 
tersebut. Terlihat dengan peningkatan cukup bagus dari tahun 2016 reksadana 
syariah sejumlah 136 dengan net asset value 14.914 dan mengalami kenaikan 284 
dengan net asset value 71.649 pada tahun 2020.  

Teknik pengambilan sampel purposive sampling, jenis data kuantitatif dan 
pengujian regresi data panel dengan menggunakan Eviews 9. Hasil penelitian yaitu 
variabel independen berpengaruh terhadap dependen secara simultan dengan Prob. 
F-statistic 0,00000 < 5% (0,05). Inflasi dan BI 7 Day Repo Rate tidak berpengaruh 
negatif terhadap NAV reksadana campuran syariah. ISSI berpengaruh positif, 
SBSN tidak berpengaruh positif dan Nilai Tukar Rupiah berpengaruh negatif 
terhadap NAV reksadana syariah campuran tahun 2016-2020.  

 

Kata Kunci : Reksadana Syariah, Net Asset Value  
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ABSTRACT. 

This study aims to determine the effect of inflation, BI 7 Day Repo Rate, 
ISSI, SBSN, and Exchange Rates on the Net Asset Value of Mixed Sharia Mutual 
Funds in 2016-2020. Indonesia has occupied 3% of Asset under Management, 
proving that it is still far behind Malaysia and Saudi Arabia which are at 34%.  

Domestic Islamic mutual funds are optimistic that they will be able to catch up. It 
can be seen that the increase is quite good from 2016, 136 Islamic mutual funds 
with a net asset value of 14,914 and an increase of 284 with a net asset value of 
71,649 in 2020. 

The sampling technique was purposive sampling, types of quantitative data and 
panel data regression testing using Eviews 9.The result of the research is that the 
independent variables simultaneously influence the dependent with Prob. F-statistic 
0.00000 <5% (0.05). Inflation and BI 7 Day Repo Rate did not have a negative 
effect on the NAV of Islamic mixed mutual funds. ISSI has a positive effect, SBSN 
has no positive effect and the Rupiah Exchange Rate has a negative effect on the 
NAV of mixed sharia mutual funds in 2016-2020. 

Keywords: Syariah Mutual Funds, Net Asset Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Reksadana syariah merupakan investasi pasar modal yang masih menjadi 

perhatian dan diminati masyarakat. Hal tersebut dibuktikan dengan pertumbuhan 

investor reksadana syariah tahun 2016 sampai dengan tahun 2020 telah 

mengalami peningkatan yang cukup signifikan. Tahun 2016 sejumlah 444.945 

dan hingga tahun 2020 naik menjadi 2.315.635 investor. Berikut tabel kenaikan 

investor reksadana syariah : 

Tabel 1.1 
Jumlah investor reksadana syariah 

 
No Tahun Jumlah 
1 2016 444.945 
2 2017 622.545 
3 2018 995.510 
4 2019 1.774.493 
5 Juli 2020 2.315.635 

Sumber: Laporan kinerja KSEI 2016-2019  

Reksadana  tumbuh menggembirakan tidak terlepas dari kebijakan 

strategis lembaga keuangan terhadap perluasan akses investasi pasar modal 

syariah dengan menambah berbagai produk. Pada tahun 2014 telah direvisi 

Peraturan No. IX.A.13 tentang penerbitan Efek Syariah dengan dimunculkan 

produk reksadana syariah baru yaitu reksadana berbasis sukuk. Hal tersebut 

dilakukan dalam rangka meningkatkan jumlah investor ritel dan mendorong 

peningkatan penerbitan sukuk karena reksadana syariah diterbitkan bersamaan 
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dengan penerbitan sukuk korporasi atau sukuk negara yang akan menjadi basis 

portofolio reksadana sukuk (Roadmap Pasar Modal Syariah 2015-2019, h 52).   

Selain itu, Kebijakan strategi yang dilakukan yaitu salah satunya melalui 

pengembangan produk bagi generasi muda. Pada tahun 2018, Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) bersama-sama dengan Asosiasi Pengelola Reksa Dana 

Indonesia (APRDI) menerbitkan program SAKU (Reksa Dana Syariahku). 

Melalui program tersebut diharapkan pelajar/mahasiswa dapat memulai 

investasi sejak dini sehingga menjadikan mereka sebagai generasi yang 

mengatur keuangan pribadi dan merencanakan kemapanan keuangan dimasa 

depan (Laporan Perkembangan Keuangan Syariah Indonesia 2018, h 37). 

Kebijakan strategis tersebut telah mencapai target, dibuktikan dengan profil 

investor berdasarkan kelompok umur, jumlah investor sukuk negara tabungan 

pada tahun 2018 yaitu generasi milenial (18-38 tahun) sebesar 44,61% 

mengalami kenaikan tahun 2019 mencapai 51,42% (Laporan Perkembangan 

Keuangan Syariah Indonesia 2019, h 46). 

Reksadana dapat menjadi pilihan investor memiliki modal yang relatif 

kecil dengan minimal modal Rp 100.000. Investasi akan dikelola oleh manajer 

investasi secara profesional. Sehingga tidak perlu khawatir jika investor kurang 

dalam keahlian menganalisis hasil dan risiko atas investasi mereka (Fatihatus, 

2019, h 48). Selain itu, dengan reksadana dapat menjadi pilihan untuk 

melakukan strategi diversifikasi yaitu dengan diinvestasikan ke berbagai jenis 

surat berharga sesuai dengan tujuan dan motif investasi dari para investor 

(Agarwal, dkk 2016, h 417).  
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Grafik 1.1 
Perkembangan Reksadana Syariah Tahun 2016-2020 

 

 

Sumber : Statistik Reksadana Syariah, OJK. http://www.ojk.go.id/ 

Pada Grafik 1 di atas, menunjukkan perkembangan reksadana di 

Indonesia mulai tahun 2016 sejumlah 136 mengalami kenaikan hingga 284 di 

tahun 2020. Jumlah reksadana mengalami trend yang positif setiap tahunnya. 

Selain dari jumlah reksadana yang selalu mengalami kenaikan setiap tahunnya, 

kinerja reksadana juga dapat dilihat dari Net Asset Value (NAV). Net Asset Value 

(NAV) merupakan nilai pasar wajar (fair market value) suatu efek dan kekayaan 

dari reksadana dikurangi dengan kewajiban. NAV ini merupakan salah satu tolak 

ukur dalam memantau hasil dari suatu reksadana (Elis, 2016, h 1079). Aktiva 

atau kekayaan dapat berupa kas, deposito, surat berharga, saham, obligasi. 

Sementara kewajiban reksadana dapat berupa fee manajer, fee bank custodian, 

fee broker dan biaya pajak (Sudarso, 2008, h 201). 

Perkembangan reksadana juga dirasakan oleh negara lain seperti Timur 

Tengah dan Malaysia. Selain itu reksadana juga dapat diterapkan di negara yang 

masyarakatnya non muslim seperti Jerman dan Inggris. Keumunculan reksadana 
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syariah di Indonesia pada tahun 1997 menjadi awal yang bersejarah, namun jika 

dibandingkan kemunculan di negara lain Indonesia cukup mengalami 

keterlambatan. Reksadana syariah Malaysia muncul pada tahun 1959 dengan 

nama Malayan Unit Trust Ltd (Ripain dan Wahji, 2018, h118) dan  Saudi Arabia 

pada tahun 1979 dengan nama National Commericial Bank (Al-Ahli) mutual 

fund instrument (Albassam,dkk, 2017, h 9). Sehingga berakibat Indonesia 

memiliki dengan Asset Under Management (AUM) masih rendah dibandingkan 

dengan negara lainnya.  

Pada Gambar 1.1 Global Islamic Fund AuM didominasi oleh Malaysia 

dan Saudi Arabia masing-masing sebesar 34%, Jersey 13%, Luxembourg 5%, 

Indonesia 3% dan 11% di tempati oleh beberapa negara. Namun, hal tersebut 

tidak menjadi hambatan karena Indonesia masih memiliki demografi penduduk 

mayoritas Muslim yang potensial untuk menjadi investor. 

Gambar 1.1 
Prosentase AuM berdasarkan Negara Tahun 2019 

 

 

Sumber: www.mifc.com 
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Tahun 2019, Indonesia yang menjadi negara peringkat teratas dalam hal 

kepemimpinan dan potensi di global IBF (Islamic Banking and Finance). 

Indonesia telah meraih slot diperingkat pertama, dengan skor 81,93 menyalip 

Malaysia yang telah mendominasi indeks sejak 2011 (Islamic Finance Country 

Index, 2019). Penempatan Indonesia sebagai peringkat pertama GIFR 2019 

dapat memberikan motivasi kedepannya untuk mengambil peluang dan 

menjawab tantangan yang dihadapi dalam pengembangan ekonomi terutama 

reksadana syariah Indonesia. 

Perkembangan reksadana syariah tidak terlepas dan selalu berkaitan 

dengan berbagai kemunculan faktor internal dan eksternal. Faktor eksternal 

dalam masyarakat datang dalam bentuk kondisi ekonomi makro suatu negara, 

seperti perubahan tingkat inflasi. Inflasi adalah kenaikan harga barang secara 

keseluruhan yang berakibat menurunnya daya beli masyarakat karena secara riil 

tingkat pendapatan mengalami penurunan (Putong, 2002, h 185). Ketika tingkat 

inflasi tinggi, Bank Indonesia akan meningkatkan suku bunga. Kenaikan BI Rate 

menyebabkan investor akan memilih simpanan alternatif dengan pendapatan 

yang lebih tinggi. Sehingga keuntungan reksadana saham juga mengalami 

penurunan berdampak pada net asset value  juga menurun (Ibrahim dan Ajeng, 

2019, h 43). 

Dalam konsep syariah, sesungguhnya return ditentukan oleh Allah SWT 

sedangkan manusia hanya wajib berikhtiar dan berdo’a. Berikhtiar yang 

dimaksud yaitu dengan melakukan perhitungan return harapan dan  return aktual 

dari dana yang diinvestasikan, menganalisis serta mengelola risiko 
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(Mardhiyah,2017, h 15) . Tahun 2016 merupakan tahun yang cukup baik bagi 

industri reksadana dimana semua jenis reksadana secara rata-rata membukukan 

kinerja positif. Kinerja reksadana campuran memberikan kinerja tertinggi 

sebesar 9,29% di atas rat-rata reksadana saham yang memberikan kinerja 7,7% 

(Hendrayana dalam Itsna, 2017, h 8). Kelebihan sistem dari reksadana campuran 

syariah adalah kemampuan manajer investasi dalam membaca situasi pasar dan 

memilih sekuritas sehingga manajer dapat mengalokasikan portofolio ke sektor-

sektor yang mampu memberikan keuntungan dengan tingkat pengembalian yang 

diharapkan oleh investor (Samsidar, 2106, h 23). Tujuan investasi umumnya 

memperoleh keuntungan, keamanan dana investasi, dan pertumbuhan akan suatu 

investasi. Maka dari itu penting bagi investor untuk melakukan analisis tentang 

faktor – faktor eksternal maupun internal yang dapat mempengaruhi kondisi 

emiten (Hilmy dan Noval, 2018).  

Reksadana syariah memberikan return yang kompetitif dengan 

pengembalian yang tinggi dibandingkan deposito. Hal tersebut ditujukan oleh 

beberapa penelitian bahwa rata-rata reksadana historis mempunyai kinerja yang 

baik (Sholahuddin, 2014, h 225). Tingkat pengembalian dan risiko reksadana 

campuran berada ditengah-tengah antara reksadana pendapatan tetap dan 

reksadana pendapatan saham. Sehingga, untuk investor yang kurang berani 

mengambil risiko yang tinggi, reksadana  campuran merupakan alternatif 

melakukan investasi (Atanka, 2013 h 25). Selain itu, pengembalian reksadana 

syariah bisa unggul karena tingkat risiko investasi dapat diminimalisir oleh 
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diversifikasi melalui pemilihan kombinasi jumlah aset dan kebijakan alokasi aset 

syariah (Yunita, 2018, h 20). 

Pergerakan indeks pasar menjadi acuan atau indikator penting bagi 

investor untuk menentukan sikap mereka terhadap tindakan untuk menjual, 

menahan, atau membeli banyak saham (Ibrahim dan Ajeng, 2019, h 43);. 

Bersumber dari data daftar Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat 36 jenis indeks 

saham yang memiliki kriteria berbeda-beda. Tujuan dari adanya indeks saham 

yaitu mengukur pengembalian dan risiko investasi. Indeks saham dengan prinsip 

syariah yaitu Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), Jakarta Islamic Index (JII), 

dan Jakarta Islamic Index 70 (JII70) untuk penelitian ini menggunakan ISSI 

karena salah satu indikator dari kinerja pasar keseluruhan saham syariah 

Indonesia yang tercatat di BEI.  

Indeks saham sering kali digunakan sebagai variabel penelitian seperti 

yang dilakukan oleh Robiyanto,dkk (2019, h 14) menunjukkan hasil bahwa jika 

indeks harga saham yang diukur dalam Jakarta Islamic Index (JII) maka 

reksadana secara tidak langsung memberikan nilai pengembalian komparatif 

yang lebih tinggi dan menunjukkan pergerakan kearah positif. Penelitian 

tersebut didukung oleh penelitian Apriliana (2014, h 104) hasil penelitian uji t 

bahwa secara individu JII berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap 

NAV reksadana Manulife Syariah Sektor Amanah.  

Berdasarkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) Nomor 

19/POJK.04/2015 BAB IV Pasal 22 menyatakan bahwa manajer investasi 



8 

 

profesional sebagai pengelola investasi reksadana syariah campuran  dapat 

menentukan lebih dari satu portofolio investasi  yaitu bisa di instrumen pasar 

uang, portofolio penadapatan tetap, dan ekuitas. Salah satu Efek Syariah 

Berpendapatan Tetap yang telah dilakukan dalam sebuah penelitian sebagai 

variabel yaitu SBSN (Surat Berharga Syariah Negara) biasa disebut sukuk 

negara atau obligasi syariah yang menghasilkan bahwa SBSN dapat berpengaruh 

positif terhadap NAV Reksadana Syariah (Junio Harka, 2018, h 80 ).  

Selain didukung oleh perkembangan investasi syariah lain yang 

meningkat, reksadana syariah juga dipengaruhi oleh risiko nilai kurs (nilai 

tukar). Berikut adalah grafik perubahan kurs rupiah di Indonesia : 

GRAFIK 1.2 
Grafik Perubahan Kurs Rupiah Tahun 2016-2020 

 

Sulitnya mengantisipasi gerak fluktuasi rupiah hingga mengalami 

pelemahan membuat investor bimbang, sehingga menarik dana investasi mereka 

dan menempatkan di negara lain yang memiliki nilai tukar lebih baik. Jumlah 

dana investasi menurun menyebabkan NAV perusahaan juga turun, sebab itu 
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investor perlu mengantisipasi tindakan jika terjadi risiko nilai tukar (Rahmah, 

2011).  

Selain pemodal dalam negeri, penanam modal asing (PMA) begitu 

penting untuk menjaga kestabilan kurs di Indonesia. Namun pada tahun 2020 

tercatat bahwa realisasi penanaman modal asing (PMA) mengalami penurunan 

hingga 5,1% sehingga menyebabkan nilai tukar mengalami pelemahan (Badan 

Koordinasi Penanaman Modal, 2019). Keadaan tersebut didukung oleh  

penelitian yang menghasilkan kesimpulan bahwa variabel kurs mata uang atau 

nilai tukar rupiah memberikan pengaruh negatif dan signifikan terhadap Net 

Asset Value (NAV) Dwi (2015, h 99); Rachman (2015), Nugraha (2020, h 73).  

Hasil uraian latar belakang dan saran dari penelitian sebelumnya, 

sehingga diharapkan mampu memberikan informasi lebih baik sesuai dengan 

kondisi dan kinerja yang terjadi dalam dunia perdagangan pasar modal syariah 

Indonesia saat ini. Berdasarkan hal tersebut peneliti melakukan penelitian 

dengan judul Pengaruh Inflasi, BI 7 Day Repo Rate, ISSI, SBSN, dan Nilai 

Tukar Terhadap Net Asset Value (NAV) Reksadana Syariah Campuran 

Tahun 2016- Agustus 2020.  
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B. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan di atas, maka susunan 

rumusan masalah untuk penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Apakah Inflasi menimbulkan pengaruh negatif terhadap Net Asset Value 

(NAV) Reksadana Syariah Campuran tahun 2016-2020? 

2. Apakah BI 7 Day Repo Rate menimbulkan pengaruh negatif terhadap Net 

Asset Value (NAV) Reksadana Syariah Campuran tahun 2016-2020? 

3. Apakah Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) menimbulkan pengaruh 

positif terhadap Net Asset Value (NAV) Reksadana Syariah Campuran tahun 

2016-2020? 

4. Apakah Surat Berharga Syariah Negara (SBSN) menimbulkan pengaruh 

positif terhadap Net Asset Value (NAV) Reksadana Syariah Campuran tahun 

2016-2020? 

5. Apakah Nilai Tukar Rupiah menimbulkan pengaruh negatif terhadap Net 

Asset Value (NAV) Reksadana Syariah Campuran tahun 2016-2020? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berlandaskan rumusan masalah yang telah disebutkan di atas, telah 

ditetapkan beberapa tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Menganalisis  pengaruh inflasi pada Net Asset Value (NAV) reksadana 

syariah campuran tahun 2016-2020. 



11 

 

b. Menganalisis pengaruh BI 7 Day Repo Rate pada Net Asset Value (NAV) 

reksadana syariah campuran tahun 2016-2020. 

c. Menganalisis pengaruh Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada Net 

Asset Value (NAV) reksadana syariah campuran tahun 2016-2020. 

d. Menganalisis pengaruh Surat Berharga Syariah Negara (SBSN) pada Net 

Asset Value (NAV) reksadana syariah campuran tahun 2016-2020. 

e. Menganalisis pengaruh nilai tukar rupiah pada Net Asset Value (NAV) 

reksadana syariah campuran tahun 2016-2020.  

2. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang ingin dicapai dalam penelitian ini baik secara 

teoritis, praktis dan manfaat regulasi adalah sebagai berikut: 

a. Manfaat Teoritis. Hasil dari penelitian yang telah dilakukan diharapkan 

menjadi bermanfaat sebagai pengetahuan lebih mendalam tentang ilmu 

pengetahuan secara umum. Semakin terbukanya ilmu pengetahuan 

ekonomi syariah di perguruan tinggi (universitas) dan terlaksananya 

kemajuan perekonomian syariah serta memberikan kontribusi 

pembuktian secara ilmiah dan empiris terhadap hubungan antara variabel 

dependen dengan independen yaitu inflasi, BI 7 Day Repo Rate, Indeks 

Saham Sayariah Indonesia (ISSI), Surat Berharga Syariah Negara 

(SBSN), dan Nilai Tukar Rupiah terhadap Net Asset Value reksadana 

syariah campuran di Indonesia.  
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b. Manfaat Praktis. Hasil dari penelitian yang telah dilakukan diharapkan 

menjadi bermanfaat sebagai referensi dalam menginvestasikan dananya 

dalam reksadana syariah terkhusus salah satu perusahaan reksadana 

syariah campuran. Hingga investor dapat menetapkan keputusan dalam 

berinvetasi yang bersifat strategis dengan melakukan diversifikasi dan 

memutuskan reksadana seperti yang diharapkan baik risiko maupun 

return yang dihasilkan. Pihak lain seperti manajer investasi dapat 

mengoptimalkan hasil penelitian tentang risiko yang dihadapi selama 

periode penelitian sebagai acuan supaya dapat menempatkan alokasi aset 

secara tepat dan meminimalisir risiko yang terjadi ditahun berikutnya.  

c. Manfaat Regulasi. Hasil dari penelitian yang telah dilakukan diharapkan 

mampu menjadi bermanfaat sebagai tambahan referensi bagi lembaga-

lembaga keuangan syariah dalam meningkatkan promosi sektor 

keuangan syariah terutama di reksadana syariah campuran. Semakin 

masyarakat mengetahui dampak positif reksadana syariah bagi investor 

maupun untuk negara maka semakin banyak pula investor yang memulai 

untuk melakukan investasi di reksadana syariah. Sebagai negara dengan 

penduduk muslim terbanyak diharapkan lembaga-lembaga dapat 

menyerap dana masyarakat supaya dapat mengurangi tingkat 

ketergantungan negara terhadap sejumlah pinjaman suatu organisasi 

keuangan internasional.  
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D. Sistematika Penulisan 

Penyusunan sistematika penulisan menggambarkan alur pemikiran 

penulis dari awal Bab I hingga akhir Bab V sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan. Bab pendahuluan berisi tentang uraian tentang latar 

belakang masalah yang menjadi dasar pondasi dilakukannya penelitian. Latar 

belakang masalah memiliki garis besar uaraian tentang semakin berkembangnya 

dan kemudahan informasi yang tentang keuangan syariah saat ini diharapkan 

banyak menjaring investor yang berinvestasi di reksadana syariah. Industri pasar 

modal syariah Indonesia masih tertinggal dari negara lain di kawasan Asia 

Tenggara, bukan menjadi hambatan untuk selalu mengembangkan dimana 

Indonesia memiliki penduduk mayoritas Muslim yang potensial untuk menjadi 

investor. Jumlah reksadana syariah selalu meningkat setiap tahunnya, hingga 

Agustus 2020 jumlah total 336. Faktor eksternal maupun internal yang dapat 

mempengaruhi baik buruknya perkembangan reksadana syariah wajib dilakukan 

antisipasi seperti inflasi, suku bunga, nilai tukar, dan masih banyak lainnya yang 

dapat menimpa perusahaan. Tujuan penelitian meneliti pengaruh faktor 

eksternal terhadap reksadana syariah dengan menggunakan sampel reksadana 

syariah campuran yang diharapkan menghasilkan kesimpulan baik atau 

buruknya perkembangan atau kemampuan perusahaan mengelola baik kenaikan 

return maupun resiko yang dihadapi. Sehingga dapat bermanfaat untuk investor 

saat ingin memilih berinvestasi di perusahaan yang tepat.  

Bab II  Landasan Teori. Bab Landasan Teori memuat tentang penelitian 

sebelumnya yang telah banyak dilakukan baik mendukung maupun berbeda 
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hasil penelitian. Landasan teori yang berhubungan dengan tema penelitian yaitu 

Modern Portofolio Theory, Reksadana Syariah, Net Asset Value, Inflasi, BI 7 

Day Repo Rate, ISSI, SBSN, Nilai Tukar (Kurs), dan teori pendukung lainnya 

yang berkaitan dengan reksadana.  

BAB III Metode Penelitian. Bab Metode Penelitian berisi tentang ruang 

lingkup mengenai variabel penelitian. Menentukan populasi maupun sampel dari 

Variabel X terdiri Inflasi, BI 7 Day Repo Rate, ISSI, SBSN, Nilai Tukar dan 

variabel Y adalah Net Asset Value. Metode analisis yang digunakan adalah 

regresi data panel.  

BAB IV Hasil dan Pembahasan. Bab Hasil dan Pembahasan memiliki 

beberapa point penting sebagai pembuktian secara teoritis dan ilmiah. 

Menentukan keputusan metode terbaik untuk regresi data panel dan memberikan 

informasi hasil akhir menerima atau menolak hipotesis penelitian.  

BAB V Penutup. Bab Penutup menjelaskan secara ringkas atau singkat 

yang mampu menampilkan gambaran keseluruhan dari awal hingga akhir tahap 

peneltian. Keterbatasan penelitian yang timbul akan disarankan penelitian 

selanjutnya supaya dengan harapan mampu memberikan kontribusi yang lebih 

baik.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 Peneliti memberikan kesimpulan dari berbagai rangkaian tahapan penelitian 

yang telah dilakukan adalah sebagai berikut: 

1. Berdasarkan koefisien regresi inflasi yang dihasilkan bahwa variabel inflasi tidak 

berpengaruh negatif terhadap NAV reksadana syariah campuran. Kejadian ini 

menunjukkan variabel inflasi pada periode 2016-2020 memiliki pengaruh yang 

sementara. Terlihat dengan diperlihatkannya inflasi telah mengalami penurunan 

beberapa di tahun 2020. Sehingga penuruan inflasi tidak berpengaruh negatif 

terhadap net asset value reksadana syariah. 

2. Berdasarkan koefisien BI 7 Day Repo Rate yang dihasilkan bahwa BI 7 Day Repo 

Rate tidak berpengaruh negatif terhadap NAV Reksadana  Syariah campuran. 

Rendahnya suku bunga membuat investasi reksadana syariah masih diminati para 

investor. Secara teoritis reksadana syariah memiliki kebijakan investasi dengan 

karakteristik instrumen investasi pada portofolio halal. Sehingga kinerja reksadana 

syariah akan tetap stabil karena tidak terpengaruh oleh bunga, return yang 

dihasilkan juga akan tetap stabil, sehingga Net Asset Value (NAV) reksadana 

syariah campuran juga cenderung stabil. 

3. Berdasarkan koefisien regresi ISSI yang dihasilkan bahwa variabel ISSI 

berpengaruh positif terhadap NAV Rekasadana syariah campuran. Kejadian ini 

menunjukkan minat investor dalam berinvestasi saham diperusahaan yang terdaftar 
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dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode 2016-2020 disimpulkan 

memberikan dampak positif terhadap net asset value reksadana syariah campuran.  

4.Berdasarkan koefisien regresi SBSN yang dihasilkan bahwa variabel SBSN 

berpengaruh tidak positif terhadap NAV reksadana syariah campuran.Temuan ini 

menunjukkan nilai outstanding SBSN yang terdiri dari jumlah kombinasi IFR, PBS 

dan SR masih belum mampu menimbulkan dampak pengaruh positif terhadap NAV 

reksadana syariah campuran.  

5. Berdasarkan koefisien regresi Nilai Tukar Rupiah (kurs) yang dihasilkan bahwa 

variabel penelitian nilai tukar rupiah berpengaruh negatif terhadap NAV reksadana 

syariah campuran. Temuan ini menunjukkan nilai tukar mengalami fluktuasi dari 

tahun 2016 hingga mengalami penurunan rupiah tajam pada tahun 2020. Investor 

banyak mengamankan dananya sehingga terjadi penurunan  penanam modal asing 

sebesar 5.1% yoy. Sehingga net asset value mengalami penurunan.  

B. Implikasi  

 Implikasi dari penelitian ini yaitu hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

perkembangan NAV reksadana syariah campuran dipengaruhi oleh berbagai faktor 

internal maupun eksternal. Faktor eksternal yang dialami masyarakat muncul dalam 

bentuk kondisi ekonomi makro suatu negara, seperti perubahan nilai inflasi yang 

tidak stabil, BI 7 Day Repo Rate, nilai tukar rupiah. Hasil penelitian ini diharapkan 

menjadi pedoman bagi pembaca saat ingin memulai berinvestasi. Investor masih 

membutuhkan berbagai informasi untuk menentukan penempatan terbaik 

investasinya. Dimana, sebuah investasi memiliki risiko dan return tertentu yang 
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harus diterima. Berbagai macam jenis reksdana syariah akan memudahkan investor 

untuk melakukan diversifikasi portofolio. Besar harapan, semoga penelitian ini 

menjadi bahan pertimbangan yang tepat untuk investor dalam melakukan investasi 

secara syariah.  

C. Saran 

 Adapun berbagai saran untuk penelitian selanjutnya sebagai berikut: 

1. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan beberapa variabel seperti 

sukuk korporasi, obyek, dan periode penelitian. Dengan bertambahnya 3 hal 

tersebut penelitian diharapkan dapat lebih memperkuat hasil penelitian sesuai 

dengan teori yang ada.  

2. Penelitian selanjutnya bisa menambahkan berbagai kewajiban saat berinvestasi 

di reksdana syariah campuran. Komposisi NAV sendiri berasal dari nilai 

keseluruhan portofolio reksadana yang dimiliki kemudian dikurangi kewajiban. 

Dalam penelitian ini menggunakan penjumlahan nilai beberapa portofolio yang 

terdiri dari sukuk (SBSN), saham (ISSI). Meneliti lebih lanjut menambahkan seri 

atau sukuk negara lain seperti SDHI (Sukuk Dana Haji Indonesia) atau mengganti 

variabel lain seperti sukuk korporasi. 

3. Hasil penelitian ini juga dapat menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan 

reksadana syariah yang masih mengalami penurunan disaat terjadi gejolak ekonomi 

global. Sehingga dengan belajar dari reksadana syariah campuran yang lain, 

diharapkan mampu untuk meningkatkan NAV maupun menghindari risiko 

ekonomi global. 
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