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ABSTRAK 

Studi ini mengeksplorasi dan mengivestigasi hubungan antara inflasi, kurs, BI rate, 

dan ekspor terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Desain kuantitatif 

berupa data time series dari januari 2012 sampai desember 2020. Dengan ini 

peneliti menggunakan alat metode regresi Autoregresisive Distributed Lag 

(ARDL), Hasil penelitian menunjukkan bahwa untuk inflasi jangka pendek, nilai 

tukar (kurs) dan ekspor berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI), sedangkan variabel suku bunga (BI Rate) berpengaruh 

positif signifikan terhadap ISSI. Ditinjau dari hasil inflasi jangka panjang, nilai 

tukar (kurs) dan ekspor berpengaruh positif dan signifikan terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI), sedangkan variabel suku bunga berpengaruh negatif 

signifikan terhadap indeks saham ISSI. 

Kata kunci: ISSI, Inflasi, Kurs, BI Rate dan Ekspor 
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ABSTRACT 

This study explores and investigates the relationship between inflation, exchange 

rates, BI rate, and exports of the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI). The 

quantitative design is in the form of time series data from January 2012 to 

December 2020. With this, the researcher uses the Autoregressive Distributed Lag 

(ARDL) regression method, while the results show that for the short term inflation, 

exchange rates and exports have a negative and significant effect on the Indonesian 

Sharia Stock Index (ISSI), while for BI rate variable has a significant positive effect 

on ISSI. As for the long-term results of inflation, the exchange rate and exports have 

a positive and significant effect on the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) while 

the interest rate variable has a significant negative effect on the ISSI stock index. 

Keywords: ISSI, inflation, exchange rate, BI rate and exports 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Dewasa ini maraknya pasar modal telah memiliki peran penting dalam 

perekonomian global. Sebagai negara berkembang dengan sektor keuangan 

yang berkembang pesat, Pasar modal di Indonesia telah berkembang penting 

sebagai tempat penggalangan dana, peluang investasi melalui penjualan saham 

dan obligasi, dan tolok ukur stabilitas makroekonomi (Irfan, 2014). Pasar 

modal syariah saat ini telah dijalankan oleh beberapa kalangan akhir pekan ini, 

tentunya pasar modal syariah tidak lagi menjadikan tren diantara negara-negara 

muslim saja, tetapi menjadikannya sebagai industri keuangan syariah diseluruh 

dunia untuk membangkitkan daya tarik untuk membuka modal mereka dari 

segi layanan pasar di negara-negara kapitalis dan liberal. 

Pasar saham sering digunakan sebagai pasar utama indikator dalam 

kemajuan perekonomian suatu negara (Bayraktar, 2014). Pasar modal juga 

merupakan pokok utama dalam indikator pertumbuhan ekonomi di suatu 

negara. Sehingga menjadi penting sebagai alat investasi dan menjadikan nilai 

harga saham menjadi sangat penting untuk dipertimbangkan (Antonio, 

Hafidhoh, & Fauzi, 2013) Ada beberapa peran kunci yang mempengaruhi 

geografi sektor keuangan. Produk dan layanan pasar modal telah dianggap 

dapat dikonversi menjadi produk dan layanan pasar modal syariah, dan ini akan 

menjadi sumber utama pertumbuhan pasar modal syariah. 
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Pasar modal dari segi perkembangannya tentu terdiri dari individu, 

perusahaan dan publik yang harus memiliki langkah dalam menentukan pilihan 

mereka dalam berinvestasi. Beberapa pertimbangan dalam menentukan 

peluang dalam berinvestasi dipasar modal tidak bisa dipisahkan dari keadaan 

perekonomian suatu negara (Rodriguez-Fernandez, 2016). Pasar modal 

syariah, yang memiliki kondisi pasar modal dengan segala proses kegiatannya 

sesuai dengan prinsip syariah, khususnya bagi emiten, jenis surat berharga 

yang dipertukarkan, dan cara perdagangannya. Fungsinya sebagai salah satu 

instrumen di pasar modal syariah (surat berharga) adalah saham Syariah 

(Usnan, 2016). 

Seiring dengan maraknya kondisi pasar modal yang ada di Indonesia 

ditambah dengan adanya indeks saham yang diterbitkan pertama kali oleh 

Bapepam-LK dan Dewan Ulama Syariah Indonesia (DSN-MUI) yaitu Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada 12 Mei 2011. Saham yang terdaftar 

dalam Daftar Efek Syariah (DES) (Aisiyah & Khoiroh, 2015). Saham Syariah 

ini sebelumnya sudah mengalami peningkatan dua kali lipat setiap tahunnya 

(Beik & Fatmawati, 2014).  

Saham Syariah ISSI Disetujui DSN-MUI sesuai Fatwa No. 05 Tahun 

2000 tentang Jual Beli Saham dan Fatwa No. 40 tentang Pasar Modal dan 

Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Sektor Pasar Modal diterbitkan 

tahun 2003, dan diperkuat dengan Fatwa No. 40 tentang Pasar Modal dan 

Pedoman Umum sebagai Penerapan Prinsip Syariah di bidang pasar modal 

(Ardana, 2016). 
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Beriringan dengan berkembangnya Indeks Saham yang ada dipasar 

modal para investor harus mengetahui bahwa selain mendapatkan keuntungan, 

tetapi tidak di pungkiri juga akan mengalami kerugian. Tentu hal ini perlu 

diperhatikan oleh investor diantaranya dalam pergerakan ekonomi makro. 

Antonakakis et al., (2017) mengemukakan bahwa harga saham dianggap 

sebagai indikator utama dalam kegiatan ekonomi dikarenakan dalam 

menentukan faktor-faktor dan sangat mendorong pasar yang sangat penting, 

sementara harga saham dipengaruhi oleh variabel keuangan dan variabel 

ekonomi makro. 

Perkembangan indeks syariah memiliki peran utama baik kepada para 

pelaku investor yang menanamkan modal sahamnya di bursa efek terkhususnya 

pada saham syariah. Ada beberapa determinan dari indeks saham syariah 

Indonesia salah satunya yaitu variabel makro ekonomi. Bahloul et al., (2017) 

mengkaji tentang pengaruh saham yang diharapkan dapat mengembalikan 

volatilitas dengan beberapa variabel makroekonomi seperti inflasi, kurs, dan bi 

rate untuk mengembalikan saham Islam di negara-negara maju dan 

berkembang. Hasil penelitiannya bahwa dari return pasar saham syariah baik 

negara maju dan berkembang dipengaruhi oleh stock yang diharapkan dapat 

mengembalikan jumlah uang beredar, tapi tidak dengan variabel makro 

lainnya. Penelitian ini dapat melihat pengaruh dari beberapa variabel 

makroekonomi terhadap pengembalian saham syariah.  

Variabel yang terlibat diyakini dapat mempengaruhi naik turunnya 

suatu saham baik jangka pendek maupun jangka panjang (Yahya, 2020). Inflasi 
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merupakan bagian dari variabel makroekonomi dengan pengaruh besar baik 

secara riil dan sektor saham. Di tengah laju inflasi Indonesia yang selalu 

fluktuatif, investasi di pasar modal, khususnya sektor indeks saham ISSI, akan 

terkena imbasnya. Prospek dampak besaran investasi di pasar modal Indonesia, 

khususnya Indeks Saham Syariah Indonesia, tidak tertutupi oleh inflasi 

Indonesia yang biasanya fluktuatif (ISSI). Menurut (Aisiyah & Khoiroh, 2015) 

inflasi memiliki pengaruh negatif dan signifikan berdampak pada Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Akan tetapi penelitian Wiyanti, (2018), Danur 

(2020) dan Nawindra & Wijayanto (2020) menyatakan bahwa inflasi 

berpengaruh positif dan signifikan dengan harga saham. 

Mawardi et al., (2019) menilai dampak makroekonomi terhadap harga 

saham syariah di Indonesia yang berdampak cukup besar terhadap variabel 

inflasi, indeks output industri, dan suku bunga, guna mendorong terciptanya 

pasar modal syariah di Indonesia. Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh 

Sri Herianingrum (2020) dan Rahmawati & Baini (2020) Suku bunga memiliki 

dampak negatif terhadap harga saham syariah, tetapi inflasi dan nilai tukar 

memiliki dampak yang kecil.  

Nilai tukar mata uang memiliki efek yang menguntungkan pada 

pengembalian saham di Turki, menurut Ozbay (2009). Berbeda dengan 

penelitian sebelumnya, Nilai tukar Ringgit Malaysia terhadap Dolar Amerika 

Serikat (MYR) terbukti negatif oleh Ardana (2016) dan Audzei & Brázdik 

(2018). Hussin et al., (2012) menemukan bahwa nilai tukar Ringgit ke Dolar 

Amerika Serikat (MYR) Malaysia negatif. Nilai tukar rupiah sekarang ini terus 
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mengalami perlemahan sehingga akan sangat mempengaruhi kondisi harga 

saham.  

Faktor variabel lain seperti BI Rate menurut penelitian Yunita & 

Robiyanto (2018) yang menyatakan bahwa BI Rate tidak berpengaruh 

signifikan mengenai indeks harga saham. berbeda dengan penelitian Wiyanti 

(2018) dan Muttaqin  (2017) bahwa BI Rate mengenai indeks harga saham 

berpengaruh positif terhadap indeks harga saham. Nawindra & Wijayanto 

(2020) juga menyatakan bahwa BI Rate tidak berpengaruh siginifikan 

mengenai Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Ditambah dengan faktor makro lainya seperti nilai ekspor di mana 

kondisi pertumbuhan nilai ekspor ini adanya penyebab ketika perekonomian 

negara maju  dengan cepat serta harga barang meningkatkan secara relatif 

maka, akan menyebabkan ekspor cendrung lebih lambat dibanding dengan 

impor. Mengakibatkan hasil keputusan besar kearah defisit pada ekspor netto 

riil (Samuelson, 1997).  

Mudara & Fitrie Ariantie, SE., (2009) Total nilai ekspor yang terus 

meningkat diyakini akan mengalami kenaikan serta diikuti dengan peningkatan 

jumlah FDI yang masuk ke perekonomian negara. Tentu akan meningkatkan 

persentase dari indeks saham itu sendiri. Hasil dari penelitian Wardhani & 

Suharyono (2017) dan Ekasari & Baskara (2018) nilai total ekspor berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan penelitian Silim (2013) 

menyatakan nilai ekspor berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. 
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Berdasarkan penjelasan di atas, dapat kita lihat bahwa terdapat 

beberapa peneltian yang hasilnya tidak konsisten, sehingga peneliti mencoba 

untuk mengulas kembali. Dengan penambahan variabel independen yaitu nilai 

ekspor, peneliti berharap dapat mengungkap hubungan diantara masing-

masing variabel independen terhadap dependen yaitu ISSI. Nilai ekspor dirasa 

perlu untuk peneliti angkat, karena ekspor dapat mempengaruhi harga saham 

(Candy & Winardy, 2018). Peningkatan ekspor akan mempengaruhi neraca 

pembayaran, kemudia dari neraca pembayaran ini akan memberikan informasi 

mengenai nilai dan perkembangan ekspor yang dapat dilihat dari neraca 

pembayaran. Affandi (2015) menjelaskan jika neraca pembayaran yang baik 

akan menciptakan kondisi perekonomian dalam negeri yang semakin 

meningkat pula. Perekonomian yang meningkat ini merupakan faktor penting 

dalam menarik minat investor untuk menanamkan modalnya di dalam negeri.  

Peneliti juga ingin menganalisis faktor-faktor mengkondisikan Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) baik dalam jangka pendek maupun jangka 

panjangnya serta seberapa besar kontribusi dari faktor-faktor tersebut. 

Sehingga teknik analisis yang tepat untuk penelitian ini ialah autoregressive 

distributed lag (ARDL). Pemilihan ISSI sebagai variabel dependen karena ISSI 

sendiri merupakan indeks saham yang mencerminkan keseluruhan saham 

syariah  pada Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Mengacu pada latar belakang masalah diatas, mendorong peneliti untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut tentang pengaruh inflasi, kurs, BI rate, dan 

ekspor terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dapat dirumuskan 

beberapa masalah sebagai berikut: 

1. Apakah inflasi memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI)? 

2. Apakah kurs memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI)? 

3. Apakah BI rate memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI)? 

4. Apakah nilai ekspor memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI)? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk menjelaskan apakah inflasi memiliki pengaruh terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

b. Untuk menjelaskan apakah kurs memiliki pengaruh terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

c. Untuk menjelaskan apakah BI rate memiliki pengaruh terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

d. Untuk menjelaskan apakah nilai ekspor memiliki pengaruh terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Manfaat penelitian  

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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a. Bagi bidang akademisi, penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

sumbangan yang mampu pengembangan ilmu ekonomi syariah, dan 

berguna dalam penelitian yang berkaitan dengan penyelidikan ini 

sebagai bahan pertimbangan dan informasi. Hasil penelitian ini juga 

dapat menjadi bahan referensi dan perbandingan untuk penelitian-

penelitian selanjutnya.  

b. Bagi Pemerintah, penelitian ini diantisipasi akan diperhitungkan ketika 

merumuskan kebijakan untuk membangun iklim investasi yang 

menarik investor, tentunya pada pasar modal yang berbadan hukum 

syariah nya.  

c. Bagi Masyarakat, penelitian ini diharapkan memberikan wawasan dan 

informasi kepada masyarakat mengenai pasar modal serta instrumen-

instrumen syariah yang ada didalamnya dan mengajarkan bagaimana 

cara berinvestasi dengan baik.  

D. Sistematika Pembahasan 

Penyusunan tesis ini disediakan dalam bentuk penyusunan dan 

pembahasan sistematis lima bab. Setiap bab dibagi menjadi beberapa sub-bab, 

yang tercantum di bawah ini: 

Bab pertama terdiri dari pendahuluan yang berisikan latar belakang, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 

penulisan. Latar belakang masalah dalam penelitian ini ditulis untuk memenuhi 

alasan tentang perkembangan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) mulai 
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dari tahun 2013 sampai tahun 2020 serta faktor-faktor lain yang mempengaruhi 

pada makroekonomi yang ada di Indonesia. 

Bab kedua merupakan bagian dari kajian pustaka dan penyajian 

kerangka teoritik serta pengembangan hipotesis. Pengembangan hipotesis ini 

merupakan sebuah karakteristik penting dalam penelitian kualitatif, akan tetapi 

sebelumnya harus melakukan pengembangan hipotesis terlebih dahulu, 

sehingga referensi pada penelitian-penelitian terdahulu sangat dibutuhkan dan 

melihat sejauh mana logika hipotesis yang dikembangkan.  

Bab ketiga berisikan tentang metode penelitian. Dalam hal metode 

penelitian ini akan dijelaskan mengenai jenis pendekatan, definisi operasional 

variabel, populasi dan sampel, sumber dan teknik pengumpulan data, serta alat 

analisis yang akan digunakan dalam menganalisis data. 

Bab keempat merupakan hasil dari penelitian dan pembahasan. 

Sebelumnya akan menyajikan analisis utama dari uji yang telah kita lakukan, 

sebelumnya telah melakukan penyajian hasil statistik deskriptif, dengan tujuan 

untuk memberikan gambaran mengenai data-data yang telah kita olah. 

Penyajian selanjutnya adalah hasil dari uji dari model yang telah kita buat serta 

meliputi temuan secara mendalam dan menyajikan hasil dari argumen-

argumen pendukung. 

Bab kelima merupakan penutup yang berisikan tentang kesimpulan 

hasil penelitian, implikasi penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran-saran 

yang dapat dilakukan untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menjelaskan hubungan 

antara variabel bebas seperti inflasi, nilai tukar (kurs), suku bunga (BI rate) dan 

nilai ekspor terhadap variabel terikat yaitu Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) dengan menggunakan pendekatan alat analisis Autoregressive 

Distributed Lag (ARDL) periode Januari 2013 sampai Desember 2020. 

Berdasarkan dengan pendekatan ARDL telah hasil yang diperoleh 

menunjukkan bahwa variabel yang digunakan memiliki hubungan dengan 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Variabel dalam penelitian ini memiliki 

kointegrasi jangka panjang atau bergerak bersama serta kecepatan penyesuaian 

keseimbangan dalam jangka pendek sebesar 75% perbulan-nya. Sehingga 

dapat peneliti jelaskan pengaruh dari masing-masing variabel terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) dengan uraian sebagai berikut: 

1. Variabel inflasi dalam jangka pendeknya memiliki pengaruh negatif 

signifikan terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan berbeda 

dengan nilai jangka panjangnya yang memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Variabel nilai tukar memiliki dampak negatif yang besar terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam waktu dekat, tetapi nilai jangka 

panjang memiliki dampak positif yang signifikan terhadap ISSI (ISSI). 
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3. Suku bunga variabel (BI rates) memberikan dampak negatif yang cukup 

besar terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam jangka 

panjang, sementara mereka memiliki dampak menguntungkan yang 

signifikan terhadap perekonomian Indonesia, yaitu pada saham ISSI, dalam 

jangka pendek. 

4. Variabel keempat adalah nilai ekspor berpengaruh negatif cukup besar 

terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam jangka pendek dan 

berdampak positif besar terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

dalam jangka panjang. 

B. Implikasi Penelitian 

Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dipaparkan 

diatas menjelaskan bahwa variabel makroekonomi yang digunakan dalam 

penelitian ini seperti halnya nilai ekspor yang memiliki nilai negatif signifikan 

pada jangka pendeknya terhadap Indeks Saham Syariah. Hal itu perlunya lihat 

kembali dari segi kualitas ekspor nya dengan meningkatkan nilai ekspor akan 

mengalami pengaruh pada neraca pembayaran yaitu ketika saat ekspor 

mengalami peningkatan melebihi nilai total impor maka akan menyebabkan 

surplus neraca pembayaran. Hal ini akan memicu pada neraca pembayaran 

yang baik dan menciptakan kondisi perekonomian dalam negeri semakin 

meningkat pula. Dengan meningkatnya perekonomian tentu akan mendorong 

para minat investor untuk menanamkan modalnya didalam negeri. Dengan 

begitu sarana penanaman modal dipasar saham akan berdampak dan 

mengalami peningkatan pada harga saham.  
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Ditambah lagi dengan variabel yang memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap indeks saham syariah, seperti variabel inflasi yang berdampak kepada 

peningkatan dalam saham syariah. Peningkatan inflasi akan memicu nilai harga 

barang-barang umum terus menjadi meningkat dalam suatu periode tertentu. 

Dengan peningkatan barang ini maka akan menjadikan nilai mata uang kurang 

stabil. Sehingga menyebabkan buruknya perekonomian dan akan 

mengakibatkan penurunan harga saham.  

Selanjutnya nilai tukar (kurs) pada penelitian ini yang memiliki pengaruh 

negatif signifikan yang artinya dengan meningkatkan nilai tukar terhadap dolar 

maka harga saham akan mengalami penurunan. Sebaliknya, bila nilai tukar 

terhadap dolar mengalami penurunan maka harga saham akan mengalami 

peningkatan. Dengan begitu nilai tukar terhadap dollar sekarang dapat dapat 

menguat dimasa yang akan datang, dikarenakan para investor mengalihkan 

dananya untuk berinvestasi pada mata uang dollar. Dengan tingginya harga 

dollar dapat menurunkan keuntungan perusahaan dan kemudian bisa 

menurunkan minat investor dipasar saham. tentu sangat jelas akan menurunkan 

harga saham. 

Selain inflasi ada variabel lain juga yang mendukung pengaruh harga 

saham yaitu variabel suku bunga (BI Rate) yang memiliki pengaruh yang 

cukup baik untuk menstabilkan kondisi harga saham. Bila tingkat suku bunga 

naik maka perusahaan akan meningkatkan beban sehingga berdampak pada 

laba perusahaan dan berpengaruh kepada keputusan para investor untuk 

membeli saham yang ada diperusahaan. Dengan begitu dapat menambahkan 
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bahwa persepektif masa depan suatu negara memberikan kontribusi yang 

cukup baik terhadap pasar saham terkhusus pada Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). 

C. Keterbatasan Penelitian 

Peneliti menyadari penelitian ini masih memiliki banyak keterbatasan, 

diantaranya: 

1. Pertumbuhan ekonomi makro dipengaruhi oleh banyak faktor-faktor 

lainnya bukan hanya pada sektor ekonomi saja, sehingga bisa melibatkan 

faktor lain seperti sektor keuangan, sektor perdagangan dan lainnya. 

2. Variabel makro ekonomi yang digunakan masih berfokus pada inflasi, nilai 

tukar (kurs), suku bunga (BI Rate), dan nilai ekspor. Sedangkan masih 

banyak lagi faktor ekonomi yang mempengaruhi harga saham. 

3. Data yang digunakan dalam penelitian ini masih terbatas hanya delapan 

tahun mulai dari Januari 2013 sampai Desember 2020 dengan 

menggunakan data bulanan, penelitian tidak bisa dilakukan dengan periode 

mulai berdirinya ISSI sampai 2022. 

4. Pada variabel independen memasukkan variabel tentang ekonomi makro, 

tidak memasukkan variabel yang berkenaan mengenai kebijakan 

pemerintah, aksi korporasi perusahaan dan tingkat resiko dan pengambilan 

yang sama-sama mempengaruhi harga saham. 

5. Penelitian ini tidak membandingkan terhadap objek-objek penelitian lain 

seperti membandingkan saham ISSI dan IHSG atau JII dengan IHSG. 
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6. Peneliti hanya menelaah pada ruang lingkup saham syariah yang ada di 

Indonesia saja, tidak membandingkan dengan negara ASIAN lainnya. 

7. Penelitian juga tidak membandingkan sektor saham syariah dengan saham 

konvensional. 

D. Saran  

Melihat dari adanya berbagai keterbatasan dalam penyampaian 

penelitian ini, peneliti menyarankan beberapa hal bagi peneliti selanjutnya, 

yaitu: 

1. Peneliti selanjutnya bisa melanjutkan dengan meneliti tentang pengaruh 

variabel makro ekonomi terhadap indeks saham lainya, dikarenakan masih 

banyaknya indeks-indeks saham yang terdaftar di BEI. 

2. Peneliti dapat menambahkan variabel-variabel independen lainya dan tidak 

hanya menggunakan pada variabel makro ekonomi saja tetapi bisa 

menambahkan dengan variabel sektor keuangan, sosial ekonomi dan 

lainnya. 

3. Penelitian ini bisa dikembangkan dengan membandingkan dengan sistem 

ketahanan indeks saham syariah di Indonesia dengan indeks saham yang 

ada di negara-negara lainnya terhadap ekonomi makro. 

4. Penelitian selanjutnya bisa menambahkan variabel moderasi sehingga 

penelitian lebih menarik dan efisien. 

5. Dalam penelitian ini hanya menggunakan variabel makro yang diwakili 

oleh inflasi, nilai tukar, suku bunga dan ekspor. Sedangkan masih banyak 

variabel makro ekonomi yang ditidak ada dipenelitian ini seperti, GDP dan 
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nilai Emas. Sehingga masih bisa dilanjutkan dan masih banyak kesempatan 

untuk menambahkan variabel tersebut. 

6. Adapun mengenai periode dalam penelitian in hanya dari tahun 2013 

sampai 2020 saja, sedangkan untuk berdirinya ISSI sendiri mulai dari Mei 

2011 sehingga peneliti selanjutnya masih mampu melanjutkan penelitian 

ini sampai di tahun 2021. 
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