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ABSTRAKSI 

 Untuk berinvestasi di pasar modal, masyarakat sering terkendala pada nilai 
investasi dan resiko yang cukup tinggi. Keberadaaan reksa dana di dunia investasi 
diharapkan dapat memberikan kesempatan bagi investor yang memiliki jumlah uang 
dan informasi investasi terbatas di pasar finansial. Bagi para investor yang memiliki 
pertimbangan nilai ethic, reksa dana syariah dapat menjadi pilihan investasi dengan 
tetap mempertimbangkan risiko dan tingkat pengembalian.    

Industri reksa dana di indonesia mengalami perkembangan yang terus 
meningkat baik dalam jumlah reksa dana, unit penyertaan, maupun Nilai Aktiva 
Bersih. Reksa dana syariah juga ikut mengalami peningkatan dengan banyaknya 
manajer investasi yang mengeluarkan produk-produk investasi berbasis nilai-nilai 
syariah. Namun demikian total investasi atau kontribusinya terhadap kegiatan 
ekonomi investasi masih lebih rendah dalam industri reksa dana secara keseluruhan. 

Tujuan penilitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Sertifikat Wadiah 
Bank Indonesia (SWBI), Jakarta Islamic Indeks (JII), dan inflasi terhadap Nilai 
Aktiva Bersih reksa dana syariah baik secara parsial maupun simultan. Penelitian ini 
termasuk dalam jenis penelitian terapan berdasarkan tujuannya. Populasi sekaligus 
sampel dalam penelitian ini adalah reksa dana Danareksa Syariah Berimbang yang di 
kelola oleh PT Danareksa Investment Management. Penelitian ini menggunakan data 
kuantitatif yaitu data yang diukur dengan skala numerik (angka). Data penelitian ini 
data sekunder yang berjumlah 46 data, yang diperoleh dari data pasar bulanan PT 
Danareksa Investment Management 2005-2008, Badan Pengawas Pasar Modal-
Lembaga Keuangan (Bapepam-LK), Direktorat Perbankan Syariah (DPS) BI Adapun 
variabel independen dalam penelitian ini adalah Sertifikat Wadiah Bank Indonesia 
(SWBI), Jakarta Islamic Indeks (JII), dan inflasi. Sedangkan Nilai Aktiva Bersih 
reksa dana syariah adalah sebagai variable dependen. Untuk menjelaskan pengaruh 
variable tersebut, data yang diperoleh dalam penelitian ini dianalisis menggunakan 
model regresi linier berganda. 

Berdasarkan hasil pengujian statistik dan analisis pembahasan, Sertifikat 
Wadiah Bank Indonesia (SWBI), Jakarta Islamic Indeks (JII), dan inflasi terbukti 
secara simultan berpengaruh simultan atau bersama-sama secara signifikan terhadap 
Nilai Aktiva Bersih reksa dana syariah. Gabungan variabel independen penelitian ini 
dapat menjelaskan variabilitas Nilai Aktiva Bersih sebesar 72,7%. Secara parsial 
SWBI dan  Jakarta Islamic Indeks (JII) berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai 
Aktiva Bersih reksa dana syariah, sedangkan inflasi berpengaruh  negatif dan 
signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih reksa dana syariah. 

 
 

Kata kunci : Nilai aktiva Bersih (NAB), Sertifikat Wadiah Bank Indonesia (SWBI), 
Jakarta Islamic Index (JII), Inflasi. 
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B. Konsonan Rangkap Karena Syaddah ditulis Rangkap 
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 ditulis ‘iddah �ّ�ة

 

C. Ta’ marbutah di Akhir Kata  

1. Bila dimatikan ditulis h 
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MOTTOMOTTOMOTTOMOTTO    

 

 

 

How Shall T Talk of The Sea To The Frog 

If He Has Never Left His Pond ? 

How Shall I Talk Of Frost To The Bird Of The Summerland  

If He Has Never Lift The land Of His Birth? 

And How Shall I Talk Of Life With The Sage 

If He Is A Prisoner Of His Doctine 

 

(Chung Tsu, 4th Century B.C.(in Fantini 2000)) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

 Pasar modal, seperti juga perbankan adalah media yang mampu 

menjadi jembatan bagi pihak yang kelebihan dan membutuhkan modal. Di 

dalamnya terhubungkan begitu banyak pelaku ekonomi tanpa batas negara. 

Jika pasar modal berfungsi dengan baik, maka pasar modal akan dapat 

berperan signifikan dalam pembangunan ekonomi. Namun disayangkan, 

akibat banyaknya pelaku dalam pasar ini, menyebabkan besarnya kerentanan, 

yang pada gilirannya membawa pengaruh buruk (contagion effect) yang 

sangat besar. Dalam tataran yang lebih luas (agregat), kondisi ini dapat 

menghantam perekonomian sebuah negara dan bahkan perekonomian dunia1. 

 Perkembangan investasi yang berdasarkan  prinsip syariah akhir-akhir 

ini dirasakan tidak hanya merambah sektor perbankan, namun juga investasi 

dalam arti yang lebih luas. Perkembangan ini sebenarnya suatu hal yang lazim 

dalam bisnis pada umumnya. Pad a dasarnya investasi dapat dikategorikan ke 

dalam dua hal, investasi langsung dan investasi portofolio. Perbedaan dari 

kedua jenis investasi ini hanya pada proses transaksinya, dalam investasi 

langsung, investor dapat secara langsung menanamkan modalnya ke dalam 

proyek-proyek yang diminati. Sedangkan investasi portofolio, investor hanya 

menanamkan modalnya pada lembaga-lembaga investasi, dan investor dapat 
                                                

1 Esta lestari,  “Perbandingan kinerja pasar modal syari’ah dan konvensional di Indonesia: 
pendekatan votalitas,”  dalam Jusmaliani (ed.), Investasi syariah Implementasi Konsep pada 
Kenyataan Empirik, (Yogyakarta: Kreasi Wacana, 2008), hlm 169 
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memperoleh bukti investasi seperti sertifikat, saham maupun bentuk-bentuk 

diversifikasi investasi lainnya. 

 Konsep investasi yang berprinsip nilai-nilai Islam dalam pasar modal 

juga sering disejajarkan dengan  konsep ethical investment. Crawton  

mendifinisikan ethical investment sebagai penggunaan nilai-nilai etika dan 

kriteria sosial dalam proses seleksi dan manajemen investasi portofolio. 

Ethical investor tidak hanya peduli pada keuntungan finansial tapi juga 

karakteristik dari perusahaan-perusahaan yang diinvestasikan. Hal ini meliputi 

bentuk barang dan jasa yang diproduksi, lokasi bisnis dan cara bagaimana 

kegiatan perusahaan dioperasikan2. 

 Dalam segi kinerja investasi, pasar modal yang berbasis nilai-nilai 

Islam telah banyak dijadikan sebagai objek studi terutama oleh sarjana 

ekonomi Islam baik dengan membandingkan dengan pasar modal 

konvensional maupun antar pasar modal berbasis islami sendiri dari berbagai 

macam pendekatan. Studi-studi tersebut menunjukkan trend yang 

menyimpulkan keuangan syariah lebih bagus dalam hal kemampuan stabilitas 

ekuitas dan efisiensinya. Perkembangan yang menunujukkan trend yang terus 

meningkat. 

 Investasi pada pasar modal merupakan salah satu cara bagi masyarakat 

pemodal untuk memperoleh keuntungan dengan cepat. Namun, investasi 

dalam efek di pasar modal mempunyai risiko yang lebih besar dibanding 

menempatkan dana dalam deposito. Untuk memperkecil risiko dalam efek, 

                                                
2Ibid. hlm. 180. 
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hendaknya dilakukan diversifikasi, artinya melakukan investasi tidak pada 

satu macam efek atau saham, tetapi pada berbagai macam efek. Investor yang 

memiliki modal terbatas tidak mungkin melakukan diversifikasi. Investor juga 

harus tetap mengikuti perkembangan pasar modal pada berbagai kesempatan. 

Untuk itu, investor memerlukan sarana untuk dapat menyalurkan dananya 

dengan tujuan mendapatkan keuntungan yang tinggi dari suatu investasi.3 

 Reksa dana merupakan salah satu bentuk investasi dengan penempatan 

bentuk investasi yang cukup baik. Reksa dana adalah bentuk investasi kolektif 

yang memungkinkan bagi investor yang memiliki tujuan investasi sejenis 

untuk mengumpulkan dananya agar dapat diinvestasikan dalam bentuk 

portofolio yang dikelola menajer investasi4. Melalui reksa dana, modal dari 

para investor dihimpun untuk selanjutnya dialokasikan dalam bentuk efek oleh 

manajer investasi. Reksa dana dapat dikategorikan sebagai sarana investasi 

tidak langsung, karena investor memberikan dana investasinya kepada 

manajer investasi sebagai pihak yang mengelola investasi berbentuk portofolio 

dan kemudian di investasikan ke dalam pasar modal dan pasar uang. Manajer 

investasi sebagai pihak yang mengelola dana harus mendapatkan izin dari 

Bapepam. Sedangkan dalam mengelola masalah administrasinya manajer 

investasi dibantu oleh bank kustodian.5 

                                                
3 Bahtiar Usman dan Indri Ratnasari, “Evaluasi Kinerja reksa dana Berdasarkan Metode 

Sharpe, Treynor, Jensen, dan M2,” Media Riset Bisnis dan Manajemen,Vol. 4, No. 2, (Agustus 
2004), hlm. 166. 

 
4 Ibid 
 
5 Alwin Satria, “Analisis Perbandingan Kinerja Reksa Dana Saham dengan Kinerja 

Pasar,” Skripsi UMY (2004), hlm. 2. 
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 Sebagaimana sarana dan instrumen investasi lainnya, perkembangan 

reksa dana ini selanjutnya tidak akan terlepas dari berbagai kebijakan ekonomi 

dan investasi serta berbagai gejolak yang terjadi. Salah satu indikator utama 

untuk menilai kinerja reksa dana adalah dengan melihat Nilai Aktiva Bersih 

(NAB) per unit penyertaan. Dalam reksa dana dikenal dengan istilah NAB 

(Nilai Aktiva Bersih) dan NAB/unit. Nilai Aktiva Bersih (Net Asset Value) 

merupakan salah satu indikator utama untuk menilai portofolio reksa dana. 

NAB dihitung dari total nilai investasi dan kas yang dipegang (tidak 

diinvestasikan) dikurangi dengan biaya-biaya hutang dari kegiatan operasional 

yang harus dibayarkan. NAB per unit adalah harga wajar dari portofolio reksa 

dana setelah dikurangi biaya operasional kemudian dibagi jumlah unit 

penyertaan yang dimiliki pemodal yang telah beredar. NAB reksa dana dapat 

meningkatkan dan juga dapat menurun nilainya. 

 Reksa dana syariah tidak jauh berbeda dengan reksa dana 

konvensional. Perbedaannya terutama sekali pada ketiadaan unsur riba dalam 

portofolionya. Dewan Syariah Nasional melalui Fatwa DSN MUI 

No.20/DSN-MUI/IX/2000 mendifinisikan reksa dana syariah sebagai reksa 

dana yang beroperasi menurut ketentuan dan prinsip syariah Islam, baik dalam 

bentuk akad antara pemodal sebagai pemilik harta (shabib al-mal/rabb al-mal) 

dengan manajer investasi sebagai wakil shahib al-mal, maupun antara manajer 

investasi sebagai wakil shahib al-mal dengan pengguna investasi6.  

Keseluruhan proses manajemen portofolionya mulai dari screening 

                                                
6 Fatwa DSN MUI NO: 20/DSN-MUI/IV/2001 

 



 5 

(penyaringan saham), valuation (penilaian), strategi hingga benchmarking 

harus sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Daya tarik reksa dana syariah 

adalah tantangan pengelolaan dananya yang tergolong unik dan menantang. Di 

samping itu, skala pemasarannya luas serta potensi pasar yang cukup 

menggiurkan serta faktor waktu (timing) yang tepat, terutama bagi investor 

muslim yang menginginkan alternatif investasi bebas riba. 

 Di Indonesia perkembangan reksa dana dimulai seiring 

diberlakukannya Undang-Undang no 8 tahun 1995 tentang pasar modal. PT 

BDNI Reksa Dana adalah bentuk reksa dana perseroan pertama yang 

diterbitkan pada tahun 1995. Selanjutnya pada tahun 1996 pemerintah melalui 

Badan Pengawas Pasar Modal mengeluarkan peraturan pelaksanaan tentang 

reksa dana berbentuk Kontrak Investasi Kolektif ( KIK ). Dengan peraturan 

tersebut membuka peluang lahirnya reksa dana berbentuk KIK sekaligus juga 

membuka kesempatan untuk berkembangnya reksa dana syariah. Pada tahun 

1998 PT Danareksa Investment Management meluncurkan reksa dana syariah 

pertama di Indonesia. Dari segi aset kelola, reksa dana di Indonesia 

mengalami peningkatan yang cukup signifikan, dengan aset sebesar Rp 2,8 

triliun pada tahun 1996 meningkat tajam pada tahun 1997 menjadi Rp 8 

triliun. Total aset kelola dengan jumlah reksa dana dari 25 reksa dana menjadi 

76 reksa dana pada Juli 1997. Krisis keuangan diakhir 1997 yang melanda asia 

tenggara memaksa pemerintah melakukan kebijakan menaikkan  tingkat suku 

bunga, menanggapi kebijakan tersebut masyarakat menarik dananya dari reksa 

dana dan mengalihkannya pada deposito sehingga membuat total NAB reksa 



 6 

dana turun menjadi Rp 4,9 triliun, total NAB ini terus tergerus sampai dengan 

Rp 3 triliun pada akhir 1998. 

 Kemudian pada akhir tahun 2001 reksa dana mengalami pertumbuhan 

yang normal dengan total NAB sebesar Rp 8 triliun pada akhir 2001 dengan 

jumlah reksa dana sebanyak 108 reksa dana. Peningkatan yang cukup tajam 

ditunjukkan pada akhir tahun 2002 dengan total NAB Rp 46,6 triliun dan 

jumlah reksa dana sebanyak 131 buah. Peningkatan ini diiringi oleh terjadinya 

penurunan tingkat suku bunga dari level 17,5 persen ke level 12 persen. 

Tingkat suku bunga terus mengalami penurunan membuat investor terus 

melakukan perubahan investasi sehingga total NAB reksa dana mengalami 

peningkatan sampai 104 triliun di akhir 2004. Pengambilan besar-besaran 

(redemption) pada awal tahun 2005 kembali menjatuhkan total NAB reksa 

dana sampai dengan Rp 29 triliun yang juga diikuti oleh kebijakan menaikkan 

tingkat suku bunga oleh pemerintah. Namun pada April 2007 NAB kembali 

mengalami kenaikan sehingga mencapai Rp 59 triliun yang juga diiringi 

penurunan tingkat bunga. 

 Berkembangnya industri keuangan dan investasi berbasis syariah baik 

secara global, regional maupun lokal menjadikan reksa dana syariah sebagai 

pilihan sarana berinvestasi yang terus berkembang. Reksa dana syariah 

diperkenalkan pertama kali pada tahun 1955 oleh National Commercial Bank 

di Saudi Arabia dengan nama Global Trade Equity dengan kapitalisasi sebesar 

U$ 150 juta. Sedangkan di Indonesia reksa dana syariah diperkenalkan 

pertama kali pada tahun 1998 oleh PT Danareksa Investment, dimana pada 
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saat itu PT Danareksa mengeluarkan produk reksa dana berdasarkan prinsip 

syariah berjenis reksa dana campuran yang dinamakan Danareksa Syariah 

Berimbang. 

 Perkembangan reksa dana syariah juga mengalami pertumbuhan yang 

cukup baik. Berdasarkan data Bapepam-LK, reksa dana syariah terus tumbuh 

sejak tahun 2003. Sampai dengan semester pertama 2007 ada  24 jumlah emisi 

dengan kelolaan NAB Rp 1,2 triliun, jauh meningkat dibandingkan tahun 

2003 yang masih mencatat NAB Rp 66,9 milyar. Peningkatan jumlah emisi 

sebanyak 14,29% dan NAB sebesar 75,11% terjadi mulai akhir tahun 2006 

sampai dengan Juli 2007 menunjukkan reksa dana syariah mulai mendapat 

porsi dalam perkembangan reksa dana di Indonesia. 

 Diantara pelopor pada reksa dana berbasis agama ini adalah 

“Danareksa Syariah Berimbang”. PT Danareksa Investment Management 

merupakan Manajer Investasi yang mengeluarkan produk investasi reksa dana 

syariah ini. Berdasarkan prospektus yang diterbitkan, produk tersebut 

merupakan reksa dana yang dikategorikan kepada reksa dana campuran 

dengan kebijakan investasi 50% pada efek ekuitas dan 50% pada efek 

pendapatan tetap dan pasar uang syariah. Tolak ukur kinerja yang digunakan 

Danareksa Syariah Berimbang adalah Jakarta Islamic Index (JII) dan Bonus 

Sertifikat Wadiah Bank Indonesia (SWBI)7. 

                                                
7 PT Danareksa Investment Management, Prospektus Reksa Dana Danareksa Syariah 

Berimbang (pembaharuan) (Jakarta: PT Danareksa IM, 2005), hlm, 5. 
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 Dari informasi yang diperoleh dari prospektus tersebut, penilitian ini 

mencoba untuk mengetahui bagaimana pengaruh Bonus Sertifikat Wadiah 

Bank Indonesia (SWBI) dan Jakarta Islamic Index (JII) terhadap Nilai Aktiva 

Bersih (NAB) reksa dana syariah, dalam hal ini adalah NAB Danareksa 

Syariah Berimbang dari PT. Danareksa Investment Management. Dalam 

penelitian ini juga akan digunakan inflasi sebagai faktor netral. Periode yang 

digunakan adalah Nilai Aktiva Bersih (NAB) bulanan dari bulan Januari 2005 

sampai dengan bulan Oktober  2008. 

 Secara umum investasi di pasar modal dipengaruhi oleh perkembangan 

keuntungan di pasar uang dan perbankan, begitu juga sebaliknya. Pada saat 

produk investasi perbankan memberikan tingkat pengembalian tinggi maka 

secara umum akan terjadi penurunan harga-harga instrumen investasi yang 

diperdagangkan di pasar modal. Investor cenderung akan memilih menyimpan 

dananya di bank dibandingkan di pasar modal dengan pertimbangan tingkat 

keuntungan yang lebih tinggi pada bank. Keterkaitan antar pasar nodal dan 

sektor perbankan tersebut sudah banyak diteliti, namum bagaimana hubungan 

tersebut dalam pasar modal dan pasar uang syariah?, hal inilah yang 

mendasari penelitian ini. 

 Pemilihan Danareksa Syariah Berimbang sebagai objek penelitian 

disebabkan karena kebijakan alokasi investasi yang dilakukan Manager 

Investasi berimbang antara alokasi efek ekuitas dan pendapatan tetap. 

Karakteristik pada suatu portofolio memerlukan tolak ukur (benchmark) 

kinerja dari suatu pasar yang sesuai, terlebih lagi pada jenis reksa dana 
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campuran, penentuan kriteria tolak ukur yang pasti menjadi penting.8. Tahun 

2005 merupakan masa sulit bagi industri reksa dana, penarikan dana secara 

massal (redemption) yang dipicu oleh naiknya tingkat suku bunga dan panic 

selling para investor pada saat itu membuat total NAB menurun cukup tajam 

dibandingkan trend beberapa tahun sebelumnya. 

 Berdasarkan uraian permasalahan diatas, maka penelitian ini mencoba 

membahas mengenai: FAKTOR YANG MEMPENGARUHI NILAI AKTIVA 

BERSIH REKSA DANA DANAREKSA SYARIAH BERIMBANG PADA 

PT.DANAREKSA INVESTMENT MANAGEMENT. 

 

B. Pokok Masalah 

 Berdasarkan pemaparan latar belakang di atas, pokok permasalahan 

yang akan dibahas penulis sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh SWBI terhadap NAB reksa dana Danareksa Syariah 

Berimbang? 

2. Bagaimana pengaruh Jakarta Islamic Index (JII) terhadap NAB reksa dana 

Danareksa Syariah Berimbang? 

3. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap NAB reksa dana Danareksa Syariah 

Berimbang? 

 

 

 

                                                
8 Eko Priyo Pratomo dan Ubaidillah Nugraha, Reksa Dana, Solusi Perencanaan Investasi 

di Era Modern (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2002), hlm. 201-202 
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C. Tujuan Penelitian Manfaat Penelitian 

 Berdasarkan pokok masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

1. Menjelaskan pangaruh SWBI terhadap NAB reksa dana Danareksa 

Syariah Berimbang. 

2. Menjelaskan pangaruh Jakarta Islamic Index (JII) terhadap NAB reksa 

dana Danareksa Syariah Berimbang. 

3. Menjelaskan pangaruh tingkat inflasi terhadap NAB reksa dana Danareksa 

Syariah Berimbang. 

 Adapun manfaat dari penelitian ini adalah : 

1. Sebagai kesempatan bagi penulis untuk mengetahui dan memperdalam 

kajian tentang reksa dana syariah 

2. Sebagai bahan pertimbangan bagi para pemodal atau investor dalam 

menentukan strategi investasi khususnya dalam instrumen reksa dana 

syariah 

3. Sebagai bahan pertimbangan bagi Manajer Investasi untuk meningkatkan 

NAB reksa dana syariah dengan melihat faktor-faktor yang perlu 

diperhatikan serta menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan untuk kebijakan. 

4. Sebagai bahan pertimbangan bagi regulator dalam membuat peraturan dan 

perundang-undangan. 

5. Sebagai bahan referensi bagi pihak-pihak yang tertarik untuk melakukan 

penelitian tentang reksa dana syariah. 
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D. Sistematika Pembahasan 

Pembahasan skripsi ini dibagi dalam lima bab yang masih terbagi 

dalam beberapa sub bab: 

a. Bab I : Pendahuluan 

Pada bab ini akan dibahas beberapa sub bab yang terdiri dari latar 

belakang masalah, pokok masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, 

kegunaan penelitian, telaah pustaka, kerangka teori, hipotesis, metodologi 

penelitian, dan sistematika pembahasan. 

b. Bab II : Landasan Teori 

Pada bab ini akan dibahas landasan teori mengenai investasi, pasar 

modal, reksa dana konvensional dan syariah, termasuk didalamnya jenis, 

mekanisme beserta resiko pada reksa dana tersebut. Dalam bab ini juga 

akan dibahas teori mengenai kebijakan moneter bank indonesia khususnya 

pada Sertifikat Wadiah Bank Indonesia (SWBI). 

c. Bab III: Gambaran Umum dan Perkembangan reksa dana syariah di 

Indonesia 

Pada bab ini akan dipaparkan mengenai Profil PT. Dana reksa 

Investmen Management.perkembangan secara umum reksa dana berbasis 

syariah di indonesia dalam kurun waktu 2005-2008 dan berbagai korelasi 

kebijakan moneter dan investasi baik oleh regulator terhadap instrumen 

investasi reksa dana syariah. 
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d. Bab IV: Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Pada bab ini akan dibahas analisa data dan pembahasan dari data 

yang diperoleh dari sumber-sumber info keuangan dan moneter serta 

investasi yang dipublikasikan. 

e. Bab V: Penutup 

Bab ini berisi kesimpulan dan saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

1. Berdasarkan koefisien regresi Sertifikat Wadiah Bank Indonesia  (SWBI) 

yang dihasilkan, dapat disimpulkan bahwa secara parsial Sertifikat 

Wadiah Bank Indonesia  (SWBI) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap NAB Danareksa Syariah Berimbang, dengan demikian hasil ini 

tidak sesuai dengan hipotesis. Temuan ini menunjukkan bahwa investor 

yang memiliki preferensi pada reksa dana Danareksa Syariah Berimbang, 

tidak lagi terpengaruh oleh  turunnya SWBI yang menyebabkan turunnya 

equivalent rate nisbah simpanan dan deposito mudharabah, hal ini terbukti 

dengan naiknya NAB reksa dana Danareksa Syariah Berimbang 

senantiasa juga diikuti bonus Sertifikat Wadiah Bank Indonesia (SWBI).  

2. Berdasarkan koefisien regresi Jakarta Islamic Indeks (JII) yang 

dihasilkan, dapat disimpulkan  bahwa secara parsial Jakarta Islamic 

Indeks (JII) berpengaruh positif dan signifikan terhadap NAB Danareksa 

Syariah Berimbang. Dengan demikian, Ha menyatakan bahwa Jakarta 

Islamic Indeks (JII) berpengaruh positif dan signifikan terhadap NAB 

Danareksa Syariah Berimbang terbukti. 

3. Berdasarkan koefisien regresi inflasi yang dihasilkan, dapat disimpulkan 

bahwa secara parsial, inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

NAB Danareksa Syariah Berimbang. Dengan demikian, NAB Danareksa 
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Syariah Berimbang dipengaruhi oleh naik turunnya inflasi.  Untuk itu,  Ha 

menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

NAB Danareksa Syariah Berimbang terbukti. 

B. Keterbatasan 

Keterbatasan dalam penilitian ini  adalah Nilai Aktiva Bersih reksa dana 

hanya menggunakan satu manager investasi saja, hal ini tidak dapat mewakili 

Nilai Aktiva Bersih reksa dana syariah seluruh manajer investasi yang 

mengelola reksa dana berbasis syariah yang ada di Indonesia. 

Selain itu variabel independen yang digunakan hanya terbatas pada tiga 

variabel. Hal ini dimungkinkan variabel independen tidak dapat 

menggambarkan variasi variabel dependen dan mengakibatkan hasil penelitian 

ini tidak dapat digunakan sebagai dasar generalisasi. 

C. Saran  

1. Pada penilitian ini Nilai Aktiva Bersih reksa dana yang digunakan hanya 

satu Manager Investasi (MI), hal ini belum dapat mewakili Nilai Aktiva 

Bersih reksa dana syariah di Indonesia. Dengan keterbatasan penelitian ini 

diharapkan dapat disempurnakan dalam penilitian berikutnya dengan 

menggunakan semua manajer investasi syariah sehingga menghasilkan 

hasil yang lebih komprehensif sesuai dengan kondisi dan kinerja 

perdagangan instrumen pasar modal untuk unit syariah di Indonesia. 

2. Penggunaan variable independen lainnya yang mewakili pasar uang, pasar 

modal, dan keadaan makro ekonomi dapat terus dilakukan untuk untuk 
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mengetahui apakah bentuk-bentuk investasi syariah sudah mengikuti 

aktifitas pasar secara umum. 

3. Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia (PBI) No. 10/11/PBI/2008 tentang 

Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), Bank Indonesia mengeluarkan 

Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS) sebagai instrumen penyerap 

likuiditas perbankan syariah selain SWBI. Penelitian selanjutnya dapat 

mencoba menjadikan SBIS sebagai variabel penelitian yang  mempunyai 

karakteristik berbeda dengan SWBI. 
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