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ABSTRAK

Penelitian ini mengeksplorasi pengaruh kurs rupiah, inflasi, dan harga
minyak dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode
Januari 2012 hingga Juni 2024 menggunakan teknik analisis linier berganda. Hasil
analisis menunjukkan bahwa kurs rupiah memiliki pengaruh signifikan dan positif
terhadap ISSI dengan koefisien 0.733667, kurs rupiah berdampak positif pada
ISSI. Sebaliknya, inflasi berpengaruh signifikan negatif dengan koefisien -
0.009188, yang berarti setiap kenaikan inflasi sebesar 1% dapat menurunkan ISSI.
Selain itu, harga minyak dunia berpengaruh positif secara signifikan terhadap ISSI
dengan koefisien 0.207653, menunjukkan bahwa kenaikan harga minyak dunia
dapat meningkatkan ISSI. Temuan ini memberikan wawasan mengenai
bagaimana variabel makroekonomi dan pasar global mempengaruhi kinerja indeks
saham syariah di Indonesia.

Kata Kunci : Kurs Rupiah, Inflasi, harga minyak dunia, Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI).

XV



ABSTRACT

This study explores the impact of the exchange rate, inflation, and world
oil prices on the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) for the period from January
2012 to June 2024 using multiple linear regression analysis. The results indicate
that the exchange rate has a significant positive effect on ISSI with a coefficient of
0.733667, suggesting that an appreciation of the exchange rate positively impacts
ISSI. Conversely, inflation has a significant negative effect with a coefficient of -
0.009188, meaning that a 1% increase in inflation can decrease ISSI.
Additionally, world oil prices also have a significant positive effect on ISSI with a
coefficient of 0.207653, indicating that an increase in world oil prices can raise
ISSI. These findings provide insights into how macroeconomic variables and
global market conditions influence the performance of the Sharia stock index in
Indonesia.

Keywords: Exchange Rate, Inflation, World Oil Prices, Indonesian Sharia Stock
Index.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Perkembangan Ekonomi dengan penerapan prinsip syariat Islam di
Indonesia mengalami perkembangan yang cukup signifikan. Hal tersebut
dapat dilihat dari suksesnya bank yang tumbuh dengan penerapan prinsip
syariah. Kesuksesan itu pun turut diikuti oleh beberapa sektor keuangan
lainnya, termasuk pasar modal syariah. Berbagai produk keuangan dalam
pasar modal syariah saat ini ditawarkan dalam pasar modal, sejumlah
produk investasi yang ditawarkan oleh pasar modal syariah diantaranya
Saham Syariah, Sukuk, Reksadana Syariah, dan Surat Berharga Syariah
Negara (Martien Rachmawati & Nisful Laila, 2015).

Salah satu instrumen yang terdapat dalam pasar modal adalah
saham. Permintaan atas saham berbasis syariah yang diinginkan investor
muslim dalam melakukan kegiatan investasi pada pasar modal. Semua
saham yang mengatasnamakan syariah tidak dapat diklasifikasikan
sepenuhnya sebagai saham syariah, karena tidak semua perusahaan telah
menjalankan perintah sesuai dengan syariat Islam. Bagi pihak yang
melakukan penawaran dana melalui pasar modal, pasar modal merupakan
pilihan pembiayaan yang tepat. Salah satunya yaitu Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) yang diluncurkan pada 12 Mei 2011 berjumlah sebanyak

214 saham syariah (Tasha Baskara, 2023).



Keterkaitan Akuntansi terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) dalam penentuan judul dalam penelitian ini berbasis akuntansi
keuangan, dalam proses pencatatan, pelaporan, dan analisis transaksi
keuangan entitas untuk tujuan eksternal, seperti pemegang saham,
kreditor, pemerintah, dan publik (Kumala & Ahya, 2020). Tujuannya
adalah menyediakan informasi finansial yang relevan, dapat diandalkan,
dan berguna bagi pihak eksternal dalam pengambilan keputusan.
Akuntansi dalam konteks ini menyediakan data keuangan yang penting
bagi analisis pasar. Laporan keuangan yang disusun oleh perusahaan
mencatat aspek pendapatan, biaya, laba, aset dan kewajiban. Analisis
terhadap laporan keuangan ini membantu para investor dan analisis untuk
memahami Kinerja perusahaan, termasuk perusahaan yang terdaftar dalam
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) (Tasha Baskara 2023).

Analisis akuntansi dapat membantu dalam mengidentifikasi risiko
variabel kurs rupiah, inflasi dan harga minyak dunia, serta Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI) yang ada dalam laporan keuangan, sehingga
investor dapat memperhitungkan portofolio yang akan terjadi terhadap
kinerja perusahaan, berimbas pada harga saham yang beredar di pasar
modal (Safany et al., 2021).

Perkembangan pasar modal syariah Indonesia mengalami
kemajuan dengan adanya Bursa Efek Indonesia (BEI). Bentuk eksistensi
yang dihasilkan Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam melakukan inovasi

ditandai dengan berdirinya Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada



12 Mei 2011, semua saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
diterbitkan Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) mampu berkembang setiap tahunnya, ditandai munculnya
produk-produk halal di pasar modal. Keadaan tersebut memberikan sinyal
langsung terhadap pasar modal syariah Indonesia (Andri Soemitra, 2014).
Keadaan Pasar modal Indonesia yang masih dalam tahapan
berkembang, membuat kondisi ini rentan akan imbas terjadinya perubahan
pada ekonomi makro nasional yang mengacu pada pasar modal dunia.
Perubahan yang terjadi atas dasar faktor ekonomi makro mempengaruhi
harga saham yang beredar di pasar modal, keadaan tersebut menjadi bahan
pertimbangan investor dalam melihat dampak positif dan negatif kinerja
perusahaan, serta pengambilan keputusan, penjualan, pembelian atau
penambahan penanaman saham (Muklis 2016). Saham yang tercatat dalam
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan saham yang telah
memenuhi Kriteria serta telah memenuhi prinsip syariah yang berlaku

(Fauzan Fahmi et al., 2017).



Gambar 1.1
Harga Saham pada Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)
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Pada Gambar 1.1 sepanjang Januari 2012 — Juni 2024 terjadi
perubahan naik turun harga saham pada Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI). Naik turun harga saham pada setiap akhir bulan selama periode
penelitian merupakan akibat dari beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi, faktor utamanya merupakan ekonomi makro. Prasetyo,
(2019) Faktor pertimbangan investor dalam memutuskan investasi
merupakan risiko yang akan diterima jika salah perhitungan. Investor
harus memiliki kemampuan dalam menganalisa, membaca ekonomi makro
untuk mendapatkan keuntungan (Ahmad Sipa, 2018).

Pada penelitian (Jubaedah, 2020) Variabel Kurs Rupiah/Dolar
USD berpengaruh terhadap perkembangan saham yang beredar di pasar
modal. Adanya permasalahan pada kurs terjadi akibat dari permintaan dan
penawaran di pasar valuta asing, kurs terhadap valuta asing penting

dipahami dilakukan oleh para investor. Kurs rupiah berpengaruh terhadap
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jumlah biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk operasional untuk
keberlangsungan perusahaan hingga terjadinya kenaikan harga jual akibat
dari kenaikan biaya produksi dan operasional yang dikeluarkan
perusahaan, membuat harga saham, surat berharga yang beredar di pasar
modal mengalami tingkat naik dan turun (Fauzan Fahmi, 2017).

Kurs rupiah memiliki dampak langsung dan tidak langsung dalam
kenaikan harga barang, juga tingkat inflasi. Lemah dan kuatnya kurs
rupiah berpengaruh terhadap pendapatan yang disertai dengan inflasi
sekaligus berimbas pada indeks harga saham (Prasetyo, 2019). Keadaan
menguatnya kurs rupiah, memberikan dampak murahnya harga barang,
keadaan ini selaras dengan keinginan investor dalam pengambilan
keputusan investasi berdasarkan penentuan portofolio dan teori sinyal
(Rachmawati Martien, 2015).

Ketidakstabilan akan kurs rupiah berdampak pada tingkat
kepercayaan investor asing terhadap perekonomian Indonesia. Dampak
negatif yang terjadi berupa terjadinya penarikan saham pada pasar modal
Indonesia. Berimbas pada ketakutan Investor asing akan risiko yang ada
akibat fluktuasi kurs yang tidak stabil hingga terjadinya Capital of Flow
penurunan harga saham yang beredar dalam jangka Panjang (Marfudin,
2015). Penentuan kurs terhadap nilai valuta asing sangat penting bagi para
investor dalam penentuan portofolio sebelum memutuskan investasi pada

perusahaan di pasar modal Indonesia maupun internasional.



Gambar 1.2
Kurs Rupiah Periode Januari 2012 — Juni 2024
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Dilihat dari gambar 1.2 menggambarkan keadaan tingkat naik
turun kurs rupiah dari Januari 2012 sampai Juni 2024. Keadaan melemah
dan menguatnya nilai tukar rupiah ditentukan dengan tingkat suku bunga,
neraca perdagangan, aliran modal asing, dan tingkat inflasi. Keadaan
inflasi menurut Hafizh (2023), selalu menjadi mimpi buruk bagi setiap
pelaku ekonomi, kondisi inflasi memberikan keadaan buruk perekonomian
yang mempengaruhi perilaku dari masyarakat dalam kegiatan jual beli dan
investasi. Keadaan inflasi memberikan efek secara langsung maupun tidak
langsung, skala mikro ataupun makro bersifat negatif maupun positif.
Gangguan yang ditimbulkan dari inflasi ialah hilangnya fungsi dan nilai
mata uang, ketidakstabilan berimbas pada kesejahteraan masyarakat akibat
dari mahalnya harga barang yang diiringi dengan lemahnya nilai dari mata

uang (Dr Boediono, 2020).



Asfi Murni, (2017) inflasi menunjukkan kenaikan harga secara
masif dan terus menerus jangka Panjang, keadaan yang terjadi akibat dari
kenaikan harga barang secara umum yang menjangkau semua sektor
produk mengalami kenaikan harga. Kenaikan harga saat terjadinya inflasi
terjadi dengan memiliki jangka yang Panjang lebih dari satu bulan.

Gambar 1.3

Inflasi Periode Januari 2012 - Juni 2024
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Gambar 1.3 menggambarkan inflasi mengalami kenaikan dan
penurunan salah satunya penyebabnya merupakan bahan bakar minyak.
Harga minyak mentah dunia Crude Oil price ialah faktor penting
penunjang perekonomian setiap negara, perubahan harga minyak mentah
dunia menjadi sinyal langsung di pasar modal. Ketika sinyal yang
dihasilkan merupakan kenaikan harga dari minyak maka para pelaku
investasi akan menginvestasikan dana pada minyak dan pertambangan,
sebaliknya Ketika terjadinya penurunan pada harga minyak investor akan

melakukan penjualan kepemilikan saham yang dipunyai untuk



mendapatkan keuntungan dari selisih harga beli dan jual (Citra Puspa
Mawarni & Anny Widiasmara, 2018).

Harga minyak dunia mengacu pada harga spot per barel yaitu 159
liter. Harga minyak dunia berpengaruh signifikan terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI) (Mahendra, 2001). Naiknya minyak dunia sinyal
akan peningkatan permintaan menggambarkan membaiknya
perekonomian dunia, keadaan tersebut berbalik dengan harga energi yang
mengalami penurunan menggambarkan melemahnya perekonomian dunia.
Harga minyak mentah mengalami peningkatan merupakan indikasi
terhadap kinerja perusahan yang meningkat membuat harga saham akan
naik.

Menurut Hanoeboen (2017), harga minyak dunia memiliki
pengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG),
sebaliknya berbeda pada penelitian Citra Puspa Mawarni & Anny
Widiasmara (2018), yang memiliki hasil penelitian bahwa harga minyak
dunia tidak signifikan terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (I1SSI)
(ISSI). Harga Minyak Dunia variabel terpenting sektor rill dan fiskal.
Kenaikan yang terjadi dari harga mintak dunia akan beriringan dengan
meningkatnya harga dari komoditi diselurun negara yang mampu
meningkatkan tekanan inflasi, perdagangan saham menjadi mimpi buruk
bagi para investor yang membuat keadaan yang tidak kondusif dipasar

modal (Suciningtias & Khoiroh, 2020).



Gambar 1.4

Harga Minyak Dunia Periode Januari 2012 - Juni 2024
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Pada Gambar 1.4 menunjukkan pergerakan harga minyak dunia
yang menjadi komoditas utama dunia dalam aktivitas ekonomi. Keadaan
naik turunnya harga minyak dunia memberikan dampak pada harga saham
yang beredar di pasar modal. Pada penelitian Nawindra & Wijayanto
(2020), berjudul The Influence of Macroeconomic Variabel on Indonesian
Shariah Stock Index for the 2013-2019. Bl Rate, Kurs, inflasi, harga
minyak dunia, dan harga emas dunia tidak berpengaruh pada Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) (ISSI) dalam jangka pendek. Nilai tukar
rupiah, Bl rate, inflasi dan harga emas dunia berpengaruh signifikan
terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) (ISSI), harga minyak
dunia tidak memiliki pengaruh pada Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISS1) (ISSI).

Pembahasan pada bagian pendahuluan ini diketahui bahwa telah

banyak penelitian tentang ekonomi makro didalamnya variabel kurs
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rupiah, inflasi dan harga minyak dunia, namun adanya perbedaan pada
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terdapat perbedaan hasil
temuan yang terjadi memiliki keterbaruan temuan, implikasi, perbedaan
tahun yang diambil serta terbaru, dan urgensi dari penelitian yang
dilakukan. Latar belakang permasalahan yang terjadi dari uraian tersebut,
penulis dapat menarik kesimpulan dengan judul “Pengaruh Kurs
Rupiah, Inflasi, dan Harga Minyak Dunia terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI) Periode Januari 2012 — Juni 2024”.
. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang termuat. Penulis merumuskan

masalah sebagai berikut;
1. Bagaimana pengaruh kurs rupiah terhadap harga saham ISSI periode

Januari 2012 — Juni 2024?
2. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap harga saham ISSI Periode

Januari 2012 - Juni 2024?
3. Bagaimana pengaruh harga minyak dunia terhadap harga saham ISSI

Periode Januari 2012 - Juni 2024?
. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan penelitian ini sebagai bentuk mengetahui bagaimana

pengaruh dari kurs rupiah, inflasi, dan harga minyak dunia terhadap
pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Periode Januari 2012 -
Juni 2024. Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah, diharapkan

tujuan penelitian ini sebagai berikut:
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1. Manfaat Teoritis
Hasil dari penelitian ini diharapkan menjadi referensi tambahan
tentang pengaruh kurs rupiah, inflasi, dan harga minyak dunia terhadap
pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan dan Manajemen
Peneliti mengharapkan penelitian ini menjadi aspek
pertimbangan perusahaan dalam tindakan pengambilan keputusan
investasi dengan berbagai pertimbangan kurs rupiah, inflasi, dan
harga minyak dunia.
b. Bagi Penelitian Selanjutnya
Diharapkan hasil dari penelitian ini dapat dipergunakan
sebagai referensi untuk penelitian dengan penambahan
keterbaharuan dalam kepentingan pengambilan keputusan investasi
perusahaan.
D. Sistematika Pembahasan
1. Bagian Awal
Bagian awal penelitian ini mengandung beberapa aspek,
diantaranya: halaman Judul, lembar pengesahan, lembar persetujuan,
pernyataan keaslian skripsi, moto, persembahan, pedoman transliterasi
arab, kata pengantar, daftar isi, daftar gambar, daftar tabel, daftar

lampiran, serta abstrak.
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2. Bagian Isi
a. Bab | Pendahuluan
Berisi tentang pendahuluan bermuat latar belakang,
rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, sistemastikan
pembahasan. Latar belakang masalah menjelaskan berbagai
fenomena terjadi bersangkutan terhadap penelitian yang diangkat
oleh peneliti serta alasan dilakukannya penelitian ini. Rumusan
masalah menjabarkan pertanyaan terkait yang terkandung didalam
penelitian, tujuan dan manfaat bagian dari akibat terjadinya
penelitian in dan sistematika pembahasan.
b. Bab Il Tinjauan Pustaka
Landasan teori menjabarkan teori pada penelitian,
pengembangan hipotesis yang memuat rumusan hipotesis dengan
menggabungkan hipotesis, rumusan hipotesis menggabungkan
pandangan teori penelitian terdahulu, model penelitian meringkas
penurunan hipotesis variabel dalam penelitian.
c. Bab Il Metode Penelitian
Pembahasan metode dijadikan acuan penelitian sebagai
bentuk dari upaya menjawab hipotesis yang diangkat, terdapat
jenis penelitian, metode pengumpulan data, dan teknik pengujian

hipotesis.
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d. Bab IV Hasil dan Pembahasan
Penjelasan mengenai hasil uji variabel objek penelitian,
hasil analisis penelitian serta pembahasan secara mendalam dan
lengkap hasil dari temuan pengolahan data dengan menggunakan
Eviews 12, pembahasan bab IV berfokus pada hasil pengujian
hipotesis yang diteliti.
e. Bab V Penutup
Pembahasan hasil penelitian, diskusi pen gujian hipotesis
hasil dari penelitian ini, membahas mengenai masalah yang
dihadapi oleh peneliti serta rekomendasi, sebagai bahan
pertimbangan untuk peneliti selanjutnya untuk kalangan
akademik.
3. Bagian Akhir
Bagian akhir memuat daftar pustaka, lampiran hasil dari pengujian
data yang menjadi penunjang penelitian serta lampiran data set excel

dalam penelitian ini.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang diuraikan
peneliti hasil analisis data dengan metode Teknik analisis linier berganda,
penelitian yang membahas pengaruh kurs rupiah, inflasi, harga minyak
dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) studi pada
perusahaan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Januari 2012 -

Juni 2024. Maka peneliti dapat menyimpulkan rumusan masalah atas hasil

dari penelitian ini:

1. Kurs Rupiah berpengaruh signifikan dan positif terhadap Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Januari 2012 - Juni 2024.
Besarnya kenaikan harga kurs rupiah berdampak pada kenaikan
terhadap ISSI 0.733667.

2. Inflasi berpengaruh signifikan secara parsial negatif terhadap Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Januari 2012 - Juni 2024. Jika,
tingkat inflasi meningkat 1% maka, akan mempengaruhi penurunan
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) sebesar -0.009188.

3. Harga Minyak dunia berpengaruh signifikan secara parsial positif
terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Januari 2012
- Juni 2024. Jika, tingkat Harga Minyak Dunia meningkat 1% maka,

mempengaruhi kenaikan dari ISSI 0.207653.

74
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B. Implikasi

Berdasarkan hasil dari penelitian yang telah dilakukan, penelitian
ini memberikan implikasi dalam pengembangan ilmu pengetahuan di
bidang manajemen investasi saham syariah. Dengan penggunaan teori
portofolio dan teori sinyal yang membuat keputusan investasi dengan
pertimbangan dari hasil olah data dapat meyakinkan pihak pengguna
informasi dalam berinvestasi. Temuan informasi pada penelitian ini
sekaligus berguna bagi pemerintah agar bisa memanajemen perekonomian
agar tetap selalu stabil. investor dalam pertimbangan pengambilan
keputusan investasi dengan penerapan teori sinyal serta teori portofolio
agar dapat mendapatkan return sesuai dengan yang diinginkan dan peneliti
selanjutnya dalam memilih indikator dari makro ekonomi yang

mempengaruhi indeks saham syariah.

C. Saran
1. Bagi Perusahaan

Hasil yang dari penelitian bisa dijadikan sebagai informasi
tambahan serta menjadi pertimbangan pengelola perusahaan dalam
kegiatan pengambil keputusan dan memutuskan kebijakan perusahaan
dapat dijadikan acuan dalam mengantisipasi terjadinya perubahan
ekonomi makro yang suatu waktu dapat terjadi, dapat melakukan
pencegahan dan mengatasi permasalahan demi menjaga kestabilan

perusahaan.
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2. Bagi Bursa
Promosi yang dilakukan oleh bursa efek harus lebih gencar lagi
demi mencapai semua kalangan dalam mengenal serta meningkatkan
tingkat investasi yang menjangkau semua kalangan baik investor
pemula, senior, individu, maupun perusahaan yang masih awam akan
adanya hadirnya bursa efek yang memegang prinsip syariah mengingat
Indonesia merupakan mayoritas muslim yang besar, guna memberikan
edukasi guna mengurangi masyarakat terjebak akan investasi yang
marak terjadi yaitu investasi bodong.
3. Praktisi
Hasil dari penelitian dapat diperhatikan sebagai pertimbangan
variabel ekonomi makro dan indeks luar negri dalam kebijakan
pengambilan keputusan dalam investasi. Suatu hal yang penting agar
bisa memilah yang tepat dan baik untuk menghindari risiko kerugian.
4. Akademisi
Peneliti  mengharapkan penelitian dapat menambah ilmu
pengetahuan dalam pasar modal syariah, investasi, dan ilmu ekonomi
agar dapat dipergunakan untuk bahan pertimbangan serta informasi
tambahan untuk penelitian yang akan datang. Bagi peneliti selanjutnya
diharapkan menambah jumlah variabel independen dan dapat
menambahkan periode penelitian dapat menghasilakn penelitian

terbaru.
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