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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh variabel 

makroekonomi, indeks saham asing, kondisi perdagangan serta indeks sukuk 

terhadap Jakarta Islamic Index (JII). Variabel makroekonomi diwakili oleh inflasi, 

jumlah uang beredar, kurs, harga emas dunia dan harga minyak dunia. Kondisi 

perdagangan diproksikan oleh frekuensi perdagangan, nilai saham dan volume 

perdagangan. Indeks saham asing menggunakan DJIM dan indeks Sukuk 

menggunakan ICSIX. Data penelitian ini berjenis time series bulanan dengan sampel 

sebanyak 72 dan dianalisis menggunakan metode vector error correction model. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada jangka pendek, hanya jumlah uang 

beredar yang berpengaruh signifikan terhadap JII. Hasil pengujian jangka panjang 

menunjukkan bahwa JII dipengaruhi secara signifikan oleh inflasi, jumlah uang 

beredar, kurs, frekuensi perdagangan, nilai saham, harga emas dunia, harga minyak 

dunia, dan ICSIX. Dua variabel lainnya yaitu  volume perdagangan, dan DJIM tidak 

mempengaruhi JII. 

 

Kata Kunci: Indeks saham syariah, makroekonomi, kondisi perdagangan, indeks 

Sukuk 
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ABSTRACT 

This study aims to examine and analyze the effect of macroeconomic variables, 

foreign stock indices, trading conditions, and the Sukuk index on the Jakarta Islamic 

Index (JII). Macroeconomic variables are represented by inflation, money supply, 

exchange rates, world gold prices, and world oil prices. Trading conditions are 

proxied by trading frequency, share value, and trading volume. The foreign stock 

index uses the DJIM, and the Sukuk index uses ICSIX. The data in this research are 

monthly time series with a sample of 72 and analyzed using the Vector Error 

Correction Model. The results showed that in the short term, only the money supply 

had a significant effect on JII. Long term test results show that JII is significantly 

affected by inflation, money supply, exchange rate, trading frequency, stock value, 

world gold prices, world oil prices, and ICSIX. The other two variables, namely 

trading volume, and DJIM do not affect JII. 

 

Keywords: Islamic stock index, macroeconomics, trading conditions, Sukuk index 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Investasi adalah sesuatu yang niscaya dilakukan saat ini. Investasi pada 

dasarnya adalah aktivitas manusia dalam bentuk menyisihkan uang tunai dan 

semacamnya guna disimpan untuk tujuan agar dapat dipergunakan pada masa 

mendatang. Dahulu, sebagian besar investasi yang populer di tengah masyarakat 

adalah investasi jangka pendek. Masyarakat umumnya mencadangkan uang 

tunai di bank dalam bentuk tabungan dan deposito. Seiring perkembangan 

zaman dan teknologi, pola pikir masyarakat mengalami perubahan termasuk cara 

mereka dalam mengelola kekayaan. Institusi keuangan juga mengalami 

perkembangan yang signifikan melalui hadirnya beragam produk keuangan dari 

institusi pasar modal. Hal ini berdampak pada investasi yang dilakukan oleh 

masyarakat tidak lagi terbatas pada pilihan investasi jangka pendek, melainkan 

juga mempunyai alternatif investasi jangka panjang di pasar modal. 

Pasar modal merupakan pasar yang menyediakan beragam instrumen 

keuangan yang bersifat jangka panjang seperti saham, surat utang, reksa dana, 

instrumen derivatif ataupun instrumen yang lain untuk dapat diperdagangkan. 

Pasar modal merupakan tempat yang memfasilitasi kegiatan ekonomi berupa 

transaksi aset antara penjual dan pembeli (Singh, 2014). Pada praktiknya, pasar 

modal dapat berfungsi untuk memfasilitasi perusahaan maupun institusi lain 

dalam hal pendanaan serta dapat bermanfaat sebagai alternatif instrumen 

investasi bagi masyarakat. Pasar modal di negara berkembang tidak hanya 
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memiliki makna mobilisasi domestik sumber daya untuk pembiayaan, tetapi juga 

menyediakan atau menarik investasi langsung asing. Pasar modal berkembang 

dengan dua sistem yaitu pasar modal konvensional dan pasar modal syariah.   

Indonesia merupakan negara yang mengoperasikan pasar modal sebagai 

bagian dari industri keuangannya. Pertumbuhan pasar modal syariah di 

Indonesia tergolong signifikan. Hal ini dibuktikan dengan bertambahnya total 

investor syariah sebanyak 68.599 investor pada tahun 2019, meningkat 54% dari 

tahun 2018. Hingga Desember 2019, terdapat 445 saham syariah dengan 

pertumbuhan 63% (Otoritas Jasa Keuangan, 2020). Indonesia mempunyai dua 

indeks acuan yakni Jakarta Islamic Index (JII) dan Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). JII ialah indeks saham syariah dengan jumlah konstituen 

sebanyak 30 dan 70 saham syariah yang menunjukkan likuiditas yang tinggi. 

Sedangkan  ISSI adalah indeks yang menjadi tolok ukur atas kinerja pasar 

dengan konstituen seluruh saham syariah yang terdaftar di BEI tanpa diseleksi 

sebelumnya. JII dan ISSI bergerak secara fluktuatif sebagaimana terlihat dalam 

grafik berikut: 

Gambar 1.1 

Pergerakan JII dan ISSI

 
Sumber Data:  www.idx.co.id   
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Gambar 1.1 menunjukkan pergerakan JII dan ISSI tidak stabil. Ketiga 

indeks tersebut mengalami kenaikan dan penurunan di setiap periode. 

Berdasarkan pada historical price di atas, dapat diketahui bahwa pergerakan 

harga JII-30 bergerak fluktuatif dan mengalami kenaikan yang lebih signifikan 

dibanding dengan ISSI dan JII-70. Hal ini mengindikasikan bahwa pergerakan 

tersebut tentu tidak terlepas dari pengaruh faktor-faktor lain.  

Teori pergerakan harga saham menyebutkan bahwa indeks saham bergerak 

fluktuatif mengikuti pola Elliot akibat faktor internal dan faktor eksternal. Faktor 

internal berasal dari lingkungan mikro. Sedangkan  faktor eksternal berasal dari 

lingkungan makroekonomi (Sudirman, 2015). Salah satu faktor internal yang 

mampu mempengaruhi harga saham yaitu kondisi perdagangan. Kondisi 

perdagangan yang efisien dapat berdampak pada pasar yang semakin kuat. Di 

samping itu, kondisi perdagangan dapat berpengaruh pada meningkatnya return  

perusahaan. Return  yang tinggi akan membuat harga saham semakin naik 

sehingga naiknya harga saham tersebut akan berdampak pada naiknya indeks 

harga saham. Kondisi perdagangan dapat diproksikan dengan frekuensi dan 

volume perdagangan. Penelitian Samman & Al-Jafari (2015), Taslim & 

Wijayanto (2016) mengungkapkan jika frekuensi perdagangan dan volume 

perdagangan dapat berpengaruh positif terhadap return saham. Sedangkan 

penelitian lainnya menyebutkan jika volume perdagangan mempengaruhi return 

saham secara negatif (Barus & Christina, 2014; Chebbi & Jebnoun, 2016). 

Kondisi makroekonomi juga dapat mempengaruhi pergerakan harga 

saham. Indikator makroekonomi dapat dilihat dari inflasi, jumlah uang beredar, 
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kurs, emas dunia, minyak dunia dan sebagainya. Beberapa penelitian 

menyimpulkan jika saham syariah dapat dipengaruhi oleh fluktuasi minyak 

dunia secara positif (Ghorbel & Boujelbene, 2013; Salgado et al., 2017). Hal ini 

bertentangan dengan penelitian (Köse & Ünal, 2020; Nasyatia & Arif, 2019) 

yang menyebutkan jika harga saham tidak dapat dipengaruhi oleh minyak dunia. 

Selanjutnya indeks harga saham dapat dipengaruhi oleh emas dunia (Agestiani 

& Sutanto, 2019). Lain halnya dengan penelitian Al-Ameer et al. (2018), Janitra 

(2014), dan Tursoy & Faisal (2018) yang menyebutkan jika indeks saham 

mempunyai hubungan negatif. Inflasi dapat mempengaruhi indeks saham secara 

positif (Nurdiana, 2016). Sedangkan penelitian Nugraha et al. (2020) 

menyimpulkan inflasi berpengaruh negatif terhadap indeks saham. Selanjutnya 

indeks saham dapat dipengaruhi oleh jumlah uang beredar (Kumar & Sahu, 

2017). Sedangkan Ash-Shidiq & Setiawan (2020) menyebutkan jika uang yang 

beredar berpengaruh negatif terhadap indeks saham. 

Faktor lainnya yang dapat mempengaruhi harga saham yaitu pasar saham 

lainnya. Teori ini dikenal dengan istilah contagion effect theory, artinya teori 

indeks saham yang lebih besar akan mempengaruhi indeks saham lain (Ranpura 

et al., 2011). Salah satu indeks saham syariah yang populer di dunia yaitu Dow 

Jones Islamic Market Index (DJIM). Beberapa penelitian menyebutkan jika 

DJIM baik DJIM US, Malaysia, Eropa dan Jepang mempengaruhi indeks saham 

syariah di Indonesia secara positif (Ho & Huang, 2014; Janitra, 2014; 

Kurniawan et al., 2019; Nezky, 2013; Samsul Anwar et al., 2018; Vartanian, 

2012). Hal ini bertentangan dengan penelitian Oktaviani (2017) yang 
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menunjukkan bahwa DJIM US berpengaruh negatif terhadap indeks saham 

syariah di Indonesia. 

Selanjutnya Indonesia Corporate Sukuk Index (ICSIX) merupakan indeks 

yang mencerminkan kinerja sukuk korporasi di Indonesia. Indeks ini 

diluncurkan oleh PT. Penilai Harga Efek Indonesia. Nilai ICSIX yang tinggi 

dapat menggambarkan kinerja sukuk yang baik dan mengindikasikan 

keuntungan yang tinggi. Melalui ICSIX, investor akan mempertimbangkan 

keputusannya untuk berinvestasi di sukuk korporasi dibandingkan dengan 

produk lainnya di pasar modal. Qoyum et al. (2019) menemukan bahwa IHSG 

berpengaruh negatif terhadap penerbitan sukuk. Penelitian lainnya oleh 

Hardianti & Widarjono (2020) mengungkapkan jika penerbitan Sukuk tidak 

berpengaruh terhadap abnormal return saham. Hal ini berbeda dengan penelitian 

dari Iskandar & Ridwan (2019) yang menemukan bahwa nilai penerbitan sukuk 

direspon positif oleh return saham.  

Uraian di atas membuktikan bahwa terdapat research gap pada penelitian  

yang telah dilakukan sebelumnya. Pada faktor makroekonomi indeks saham 

asing, terdapat ketidaksesuaian antara temuan penelitian dengan teori pergerakan 

harga saham dan contagion effect theory. Demikian pula pada indikator kondisi 

perdagangan terhadap return saham. Penelitian ini menarik untuk dikaji karena 

karena tiga alasan. Pertama, terdapat empirical gap antar penelitian yang telah 

dilakukan sebelumnya. Kedua, penelitian yang menggunakan kondisi 

perdagangan sebagai variabel independen masih terbatas pada pengujian 

terhadap return saham. Ketiga, konstruksi model penelitian yang menggunakan 
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indeks Sukuk sebagai variabel independen dan indeks harga saham sebagai 

variabel dependen tidak pernah diteliti sebelumnya.  

Berdasarkan argumentasi tersebut, penulis tertarik untuk meneliti lebih 

lanjut mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan indeks JII-

30 dengan memadukan empat indikator sebagai variabel independen. Empat 

indikator tersebut adalah kondisi perdagangan mewakili faktor internal, serta 

indikator makroekonomi, indeks saham asing dan indeks Sukuk yang mewakili 

faktor eksternal. Dengan demikian penelitian ini diberi judul “Pengaruh 

Makroekonomi, Kondisi Perdagangan, Indeks Saham Asing, dan Indeks 

Sukuk Terhadap Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2020” 

B. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah ini dibuat berlandaskan pada latar belakang dengan 

susunan berikut : 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index ? 

2. Apakah jumlah uang beredar berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index? 

3. Apakah kurs berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index ? 

4. Apakah frekuensi perdagangan berpengaruh terhadap Jakarta Islamic 

Index? 

5. Apakah nilai saham berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index? 

6. Apakah volume perdagangan berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index? 

7. Apakah harga emas dunia berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index? 

8. Apakah harga minyak dunia berpengaruh terhadap Jakarta Islamic Index? 
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9. Apakah Dow Jones Islamic Market Index berpengaruh terhadap Jakarta 

Islamic Index? 

10. Apakah Indonesia Sukuk Index berpengaruh terhadap Jakarta Islamic 

Index? 

C. Tujuan Penelitian  

1. Untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap Jakarta Islamic Index. 

2. Untuk menganalisis pengaruh jumlah uang beredar terhadap Jakarta Islamic 

Index. 

3. Untuk menganalisis pengaruh kurs terhadap Jakarta Islamic Index. 

4. Untuk menganalisis pengaruh frekuensi perdagangan terhadap Jakarta 

Islamic Index. 

5. Untuk menganalisis pengaruh nilai saham terhadap Jakarta Islamic Index. 

6. Untuk menganalisis pengaruh volume perdagangan terhadap Jakarta 

Islamic Index. 

7. Untuk menganalisis pengaruh harga emas terhadap Jakarta Islamic Index. 

8. Untuk menganalisis pengaruh harga minyak dunia terhadap Jakarta Islamic 

Index. 

9. Untuk menganalisis pengaruh Dow Jones Islamic Market Index terhadap 

Jakarta Islamic Index. 

10. Untuk menganalisis pengaruh Indonesia Sukuk Index terhadap Jakarta 

Islamic Index 
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D. Manfaat Penelitian 

Manfaat penelitian dikategorikan menjadi dua macam, yakni manfaat dari 

segi teoritis dan manfaat dari segi praktis. Dilihat dari segi teoritis, penelitian ini 

bisa memberikan kontribusi positif guna menambah literasi dan informasi 

tentang pergerakan indeks saham syariah di Indonesia serta faktor penentu yang 

mempengaruhinya. Penelitian ini diharapkan mampu membuktikan hubungan 

antara kondisi perdagangan, makroekonomi, indeks sukuk serta indeks saham 

syariah asing terhadap indeks saham syariah Indonesia. Jika terbukti 

berpengaruh, maka hasil penelitian akan menguatkan penelitian sebelumnya 

dengan hasil yang sama. Apabila terdapat hasil yang berbeda, maka dapat 

digunakan sebagai pengembangan asumsi baru sehingga memberikan pengayaan 

bagi khazanah keilmuan 

Sedangkan secara praktis, penelitian ini bermanfaat bagi dua pihak. 

Pertama bagi investor, hasil penelitian bisa menunjukkan gambaran mengenai 

keadaan indeks saham syariah khususnya tentang dampak yang diberikan akibat 

fluktuasi variabel kondisi perdagangan, makroekonomi, indeks sukuk dan indeks 

saham syariah lainnya sehingga menjadi pertimbangan bagi dalam 

melaksanakan suatu strategi perdagangan dan menentukan keputusan 

berinvestasi. Kedua bagi pemerintah, penelitian ini dapat menjadi sumber 

evaluasi sekaligus rujukan bagi pemerintah dan instansi terkait dalam fungsi 

pengambilan kebijakan yang akan ditempuh guna menarik minat investor dan 

mewujudkan iklim investasi yang baik.  

 



9 

 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Laporan hasil penelitian akan disusun secara sistematis melalui penyajian 

lima bab pembahasan. Sistematika pembahasan dalam hal ini digunakan untuk 

memberikan gambaran dan logika berpikir pada penelitian dengan penjelasan 

berikut: 

Bab Pertama, adalah pendahuluan. Bagian ini adalah langkah awal yang 

memuat gambaran umum dan landasan yang menjadi faktor penting 

dilakukannya penelitian dan pengujian. Bagian ini membahas mengenai latar 

belakang penelitian, rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian serta sistematika pembahasan pada 

penyusunan laporan hasil penelitian. 

Bab Kedua, adalah landasan teori. Bab ini menguraikan tentang teori yang 

menjadi rujukan dari masalah yang ingin diteliti. Landasan teori disusun dengan 

empat sub pembahasan yaitu kajian pustaka, telaah penelitian terdahulu, 

pengembangan hipotesis dan kerangka pemikiran. 

Bab Ketiga, adalah metode penelitian. Bagian ini menyajikan rencana 

untuk mekanisme pengolahan data. Metode penelitian berisi desain penelitian, 

definisi operasional dari variabel, sampel dan populasi, jenis data, sumber data, 

teknik pengumpulan data, alat analisis untuk pengujian hipotesis. 

Bab Keempat, adalah hasil serta pembahasan. Bagian ini mendeskripsikan 

hasil dari olah data penelitian disertai dengan interpretasi data dan penjelasan 

argumentasi yang logis dan kritis terkait hasil tersebut. 
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Bab Kelima, adalah penutup. Bagian ini memberikan penjelasan tentang 

hasil akhir berupa jawaban atas pokok masalah dalam penelitian. Penutup 

memuat isi yaitu kesimpulan dari pengujian hipotesis, implikasi penelitian, 

keterbatasan dan saran yang dapat diusulkan oleh peneliti untuk penelitian 

lanjutan.  
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan pada pengujian VECM ditemukan bahwa inflasi mampu 

mempengaruhi JII secara negatif signifikan dalam jangka panjang. Artinya, 

Kenaikan inflasi akan mengakibatkan menurunnya JII. Inflasi yang terjadi di 

Indonesia. Pengujian jangka pendek memberikan hasil yang berbeda, inflasi 

tidak mampu mempengaruhi JII. Artinya, perubahan yang terjadi pada inflasi 

tidak akan berdampak pada perubahan nilai JII.   

Jumlah uang beredar dinyatakan dapat mempengaruhi JII secara negatif 

signifikan dalam jangka panjang. Hasil uji ini menunjukkan setiap peningkatan 

pada jumlah beredar akan direspon negatif oleh JII. Peredaran uang yang 

terjadi dalam jumlah besar akan mengakibatkan inflasi, sehingga 

mempengaruhi investor dalam menentukan keputusan berinvestasi. Adapun 

dalam jangka pendek, jumlah uang beredar menunjukkan pengaruh positif 

signifikan terhadap JII. 

Variabel kurs dibuktikan menjadi tidak dapat menjadi faktor penentu 

yang mampu mempengaruhi pergerakan JII. Hasil ini dibuktikan dengan uji 

empiris yang memperoleh hasil t statistik lebih kecil dibanding t tabel baik 

pada uji statistik jangka panjang maupun jangka pendek. Hasil penelitian ini 

mendukung teori random walk  bahwa harga saham dapat bergerak secara 

bebas tanpa bergantung pada harga lainnya.  
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Mengacu pada hasil estimasi VECM jangka panjang, frekuensi 

perdagangan dinyatakan berpengaruh positif signifikan terhadap JII. 

Meningkatnya permintaan terhadap saham akan mengakibatkan naiknya harga 

saham. Harga saham yang meningkat akan tercermin pada peningkatan indeks 

saham. Estimasi VECM jangka pendek menunjukkan kesesuaian hasil uji dan 

teori random walk bahwa JII tidak dapat dipengaruhi oleh frekuensi 

perdagangan.  

Variabel kondisi perdagangan yang diproksikan oleh nilai saham tidak 

dapat mempengaruhi JII baik dalam jangka panjang maupun jangka pendek. 

Hasil pengujian ini dibuktikan dengan nilai t statistik lebih rendah dibanding t 

tabel baik dalam jangka panjang maupun jangka pendek. Dengan demikian, 

nilai saham bukan mejadi faktor yang perlu dipertimbangkan oleh investor 

dalam menentukan keputusan investasi.  

Volume perdagangan dinyatakan mampu mempengaruhi JII secara 

positif signifikan dalam jangka panjang. Artinya, apabila terjadi peningkatan 

pada volume perdagangan akan berdampak pada meningkatnya JII. Hasil ini 

mengkonfirmasi teori pergerakan saham elliot wave bahwa kondisi 

perdagangan dinilai menjadi salah satu faktor yang dapat mendorong terjadinya 

pergerakan pada indeks saham. Hasil berbeda ditunjukkan oleh pengujian 

jangka pendek yang menghasilkan volume perdagangan tidak berpengaruh 

terhadap pergerakan JII.  

VECM jangka panjang membuktikan jika harga emas dunia 

berpengaruh positif signifikan terhadap JII. Kenaikan harga emas akan memicu 



111 

 

 

naiknya minta investor sehingga mempengaruhi permintaan akan saham. Hal 

ini akan berdampak pada naiknya harga yang kemudian tercermin pada 

meningkatnya JII. Hasil VECM jangka pendek menyatakan hal sebaliknya, 

bahwa JII tidak dapat dipengaruhi oleh harga saham. 

Berdasarkan pada uji VECM jangka panjang, dibuktikan bahwa harga 

minyak dunia berpengaruh negatif signifikan terhadap perkembangan JII. 

Naiknya harga minyak dipercaya akan mendorong timbulnya inflasi. Inflasi 

yang tinggi akan menjadi pertimbangan bagi investor untuk melepaskan 

sahamnya. Pengujian VECM jangka pendek membuktikan teori random walk 

yaitu harga minyak tidak dapat berpengaruh terhadap pergerakan JII.  

Pergerakan JII dinyatakan dapat dipengaruhi oleh Indeks saham asing 

yang diwakili oleh DJIM secara positif signifikan. Artinya, setiap pergerakan 

pada bursa saham Amerika akan berdampak pada bergeraknya JII. Sesuai 

dengan teori contagion effect, Amerika merupakan yang mempunyai kekuatan 

ekonomi besar, sehingga dapat mempengaruhi kondisi ekonomi negara lainnya. 

Hasil VECM jangka pendek menyatakan DJIM tidak berpengaruh signifikan 

pada pergerakan JII sesuai dengan teori random walk. 

ICSIX merupakan variabel yang mewakili indeks Sukuk. Mengacu 

pada hasil pengujian jangka panjang, ICSIX dibuktikan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap pergerakan JII. Naiknya ICSIX mencerminkan jika 

penerbitan sukuk meningkat. Penerbitan sukuk dapat menyebabkan pemegang 

saham memindahkan risiko pada Sukuk, sehingga akan menurunkan harga 

saham. Sama dengan variabel lainnya, pengujian VECM jangka pendek 
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memberikan hasil bahwa ICSIX tidak berpengaruh signifikan terhadap 

pergerakan JII. 

B. Implikasi 

Berdasarkan hasil olah data beserta argumen-argumen yang mendukung, 

maka penelitian ini memiliki beberapa implikasi baik secara keilmuan maupun 

dalam dunia praktisi. Secara keilmuan, dalam jangka panjang temuan penelitian 

ini mengkonfirmasi teori pergerakan harga saham yaitu Elliot wave theory, 

arbitrage pricing theory, contagion effect theory, serta integrasi pasar modal. 

pada jangka pendek temuan ini cenderung mendukung teori random walk. 

Mengacu pada konstruksi model yang berbeda, maka temuan penelitian ini 

memberikan gambaran baru mengenai faktor penentu yang mampu mendorong 

terjadinya perubahan pada JII, khususnya pengaruh dari faktor kondisi 

perdagangan dan indeks sukuk.  

Secara praktis, temuan penelitian ini dapat memberikan deskripsi tentang 

sejauh mana variabel makroekonomi, kondisi perdagangan, indeks saham 

syariah asing, serta indeks sukuk dalam membentuk harga saham di JII. Di 

samping itu, temuan ini dapat menjadi sumber rujukan bagi pemerintah dan 

instansi terkait dalam fungsi pengambilan kebijakan yang akan ditempuh guna 

menarik minat investor dan mewujudkan iklim investasi yang baik. Selanjutnya, 

temuan penelitian ini juga dapat bermanfaat bagi investor guna memperbanyak 

sumber rujukan dalam menganalisis sebuah saham. Investor hendaknya 

memperhatikan variabel makroekonomi, indeks Sukuk, dan kondisi perdagangan 

sebelum akhirnya menentukan keputusan investasi. 
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C. Keterbatasan 

Penelitian ini tidak hanya memberikan gambaran mengenai faktor 

penentu yang bisa mempengaruhi JII, namun penelitian ini juga mempunyai 

keterbatasan dalam proses penyusunan. Pertama, ketersediaan data yang terbatas 

dan berbayar menjadi penghambat peneliti untuk menambah periode 

pengamatan sehingga sampel penelitian kurang dari 100. Kedua, minimnya 

penelitian mengenai korelasi antara kondisi perdagangan dan indeks sukuk 

dengan indeks saham syariah mengakibatkan peneliti terbatas dalam mencari 

argumen yang menguatkan hasil penelitian. 

D. Saran 

Berdasarkan pada temuan penelitian yang telah dijelaskan sebelumnya, 

peneliti mempunyai saran yaitu penelitian lanjutan dapat dirancang 

menggunakan konstruksi model dan metodologi yang berbeda dari penelitian ini. 

Peneliti selanjutnya dapat melakukan penelusuran terkait variabel lainnya yang 

berpotensi mempengaruhi indeks harga saham syariah. Selain itu, peneliti 

selanjutnya juga dapat menambah jangka waktu penelitian. Bertambahnya 

jangka waktu akan berdampak pada jumlah data yang diperoleh semakin besar, 

sehingga mampu menghasilkan generalisasi yang berlaku umum untuk seluruh 

kondisi. 
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