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ABSTRAK

ALIVIA WIDIAWATI, Pengaruh Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, Harga
Emas Dunia, dan Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) Terhadap
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Tahun 2020-2024

Pasar saham memiliki peran strategis dalam perkembangan perekonomian
suatu negara di era globalisasi, diantaranya pasar saham syariah. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis hubungan dan pengaruh Bl 7 Day Repo Rate, FED
Rate, Harga Emas Dunia, dan Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS)
terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Tahun Tahun 2020-2024.

Jenis Penelitian ini adalah Kuantitatif. Sumber data yang digunakan adalah
data sekunder berbentuk data bulanan yang diambil periode Januari 2020-
Desember 2024. Penelitian ini menerapkan metode analisis data uji Error
Corection Model (ECM) denagn bantuan eviews 12.

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa dalam dalam jangka panjang
variabel Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, Harga Emas Dunia, dan Indeks Saham
Syariah Dow Jones (DJIMUS) memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI). Sedangkan dalam jangka pendek hanya variabel FED Rate dan
Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) yang memiliki pengaruh terhadap
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2020-2024.

Kata kunci : Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, Harga Emas Dunia, Indeks Saham
Syariah Dow Jones DJIMUS

vii



ABSTRACT

ALIVIA WIDIAWATI, The Influence of Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate,
World Gold Price, and Dow Jones Islamic Market Index (DJIMUS) on the
Indonesian Islamic Stock Index (ISSI) in 2020-2024

The stock market plays a strategic role in the economic development of a
country in the era of globalization, including the Islamic stock market. This study
aims to analyze the relationship and influence of the Bl 7 Day Repo Rate, FED
Rate, World Gold Price, and Dow Jones Islamic Stock Index (DJIMUS) on the
Indonesian Islamic Stock Index (ISSI) from 2020-2024.

This research is quantitative in nature. The data source used is secondary
data in the form of monthly data collected from January 2020 to December 2024.
This research applies the Error Correction Model (ECM) data analysis method
with the assistance of Eviews 12.

The results of this study indicate that in the long term, the Bl 7 Day Repo
Rate, FED Rate, World Gold Price, and Dow Jones Islamic Stock Index
(DJIMUS) variables have an influence on the Indonesian Islamic Stock Index
(ISSI). Meanwhile, in the short term, only the FED Rate and the Dow Jones
Islamic Stock Index (DJIMUS) have an impact on the Indonesian Islamic Stock
Index (I1SSI) for the period 2020-2024.

Keywords: Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, World Gold Price, Dow Jones
DJIMUS Sharia Stock Index
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad yang satu

ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah penyalinan huruf-huruf

Arab dengan huruf-huruf Latin beserta perangkatnya.

A. Konsonan

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan transliterasinya dengan

huruf latin :
Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
; : Tidak . i
| Alif dilamBangka Tidak dilambangkan
- Ba B Be
O Ta T Te
l Sa $ es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
ha (dengan titik di
C Gk b bawah)
é Kha Kh ka dan ha
J Dal D De
3 Zal Z Zet (dengan titik di atas)
D Ra R er
B Zai z zet
B Sin S es
g Syin Sy es dan ye
es (dengan titik di
o= Sad 3 bawah)
. de (dengan titik di
o= Dad d bawah)
1 Ta ¢ te (dengan titik di
: ' bawah)
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1 7a , zet (dengan titik di
i : bawah)

& "ain ) koma terbalik (di atas)
o Gain G Ge
s Fa F Ef

g Qaf Q Ki

&l Kaf K Ka

J Lam L El

e Mim M Em

) Nun N En

$ Wau w We

A Ha H Ha

3 Hamzah ‘ Apostrof

S Ya Y Ye

B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal
tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
1. Vokal Tunggal

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harakat

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
Z Fathah A A
- Kasrah | I
2 Dammah U U




2. Vokal Rangkap

Vokal rangkap dilambangkan dengan gabungan antara harakat dan huruf

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
..Cs Fathah dan ya Ai adanu
) Fathah dan wau Au adanu
C. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
.. Fathah d;g alif atau A a dan garis di atas
T Kasrah dan ya I i dan garis di atas
s Dammah dan wau U u dan garis di atas

D. Ta’ Marbutah
1. Ta’ Marbutah hidup
Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah, dan
dammah, transliterasinya adalah “t”.
2. Ta’ Marbutah mati
Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya
adalah “h”.
3. Jika pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka
ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.

Contoh :

XV




JakY) 4a%) raudah al-atfal/raudahtul atfal
i;}lﬂ\ 43034l al-madinah al-munawwarah/

al-madmmatul munawwarah

[ 23

ialk talhah

E. Syaddah (Tasydid)
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan
sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan dengan
huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh :

P

d nazzala
S al-birr
F. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu
J), namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas:
1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “1” diganti dengan huruf yang
langsung mengikuti kata sandang itu.
2. Kata sandang yang diikuti huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan
dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan

bunyinya
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3. Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun gamariyah, kata sandang ditulis

terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa

sempang.
Contoh :
33)5\ ar-rajulu
ém\ al-galamu
Ol asy-syamsu
PEl aljalale
G. Hamzah

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu hanya berlaku
bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara hamzah

yang terletak di awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa

alif.
Contoh :
242
Al ta’khuzu
Z,—)ﬁ‘ syai’un
éjﬂ\ an-nau’u
) inna

H. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim

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

XVii



maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang
mengikutinya.

Contoh :

L)ﬁs)\ﬁn BT P CJ\ K Wa innallaha lahuwa
khair ar-raziqin/

Wa innallaha lahuwa
khairurrazigin

Lls 5l saadl s Bismillahi  majreha
wa mursaha

Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital
seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital digunakan
untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana
nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf
kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
Contoh :
Gialladl &5y 4 222l Alhamdu illahi rabbi al-
alamin/
Alhamdu lillahi rabbil ‘alamin

egajl\ u-@j” Ar-rahmanir rahtm/
Ar-rahman arrahim

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila dalam
tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan
dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf

kapital tidak dipergunakan.
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Contoh :

3—'3) HRe ) Allaahu gafiirun rahTm
[EXPES ,})jj‘y\ 41‘ Lillahi al-amru jam1 an/

Lillahil-amru jami an
J. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan llmu Tajwid.
Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman

tajwid.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Di zaman ekonomi yang terus berkembang saat ini akan membuka pikiran
masyarakat ke arah modernisasi dalam hal mengalokasikan dana yang mereka
miliki, terutama dalam bentuk investasi. Masyarakat umum akan semakin
paham mengenai berbagai opsi investasi dan memperhitungkan risiko yang
mungkin akan ditimbulkan di kemudian hari (Nawindra & Wijayanto, 2020).
Investasi merupakan kegiatan menempatkan dana di masa sekarang, baik
secara langsung maupun tidak langsung, dengan harapan pemilik modal akan
memperoleh imbal hasil di masa yang akan datang.

Salah satu bentuk investasi yang berkontribusi dan berperan penting dalam
perekonomian suatu negara Yyaitu investasi di pasar modal, Pasar modal
berfungsi sebagai sarana untuk mendapatkan dana bagi perusahaan sekaligus
sebagai tempat untuk menanamkan modal bagi investor (www.idx.go.id).
Menurut Tandellin dalam (Tripuspitorini et al., 2021) Peran utama pasar
modal ialah sebagai lembaga yang menghubungkan kepentingan para investor
dengan pencari dana. Penyaluran dana dilakukan melalui kesepakatan kedua
pihak untuk efisiensi dan peluang investasi yang optimal. Terdapat dua Jenis
Pasar modal yaitu Pasar modal konvensional dan Pasar Modal Syariah. Sesuai
namanya, Pasar modal syariah merupakan pasar modal yang beroperasi

berdasarkan prinsip syariah, termasuk seluruh transaksi yang melibatkan



sekuritas dipasar modal harus dilakukan sesuai dengan ketentuan syariah. Di
Indonesia yang mayoritas penduduknya muslim yaitu sekitar 87% , tidak
hanya terdapat pasar modal konvensional saja, tetapi juga terdapat pasar
modal syariah (Rudiawarni et al., 2022). Selain itu Produk pasar modal
syariah sangat beragam, seperti sukuk, reksadana syariah, islamic exchange
traded fund, saham syariah dan lain sebagainya yang sangat diminati oleh
masyarakat. Saham syariah juga menjadi produk problem solver untuk
investor muslim karena sebelumnya hanya ada saham konvensional yang
penuh dengan spekulasi, riba, dan penipuan di dalamnya (Chotib & Huda,
2019).

Di Indonesia pasar modal syariah makin populer dengan diterbitkanya
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tanggal 12 Mei 2011 oleh
Bapepam LK dan Dewan Syariah Nasonal Majelis Ulama Indonesia (DSN-
MUI). Perkembangan saham syariah yang tergabung di ISSI menunjukan
kecenderungan yang positif. Setiap tahun, perrkembangan saham syariah
selalu mengalami pertumbuhan bervariasi. Dilihat dari sisi kapitalisasi

berdasarkan informasi data dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 2024.



Grafik 1.1 Perkembangan Kapitalisasi ISSI (USD)
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Sumber : Otoritas Jasa Keuangan (OJK), data diolah 2025

Grafik 1.1 diatas memperlihatkan pada 5 tahun terakhir kapitalisasi ISSI
berturut-turut sebesar 238,09 dolar pada tahun 2020, 279,21 dolar pada tahun
2021, 307,44 dolar pada tahun 2022, 399,17 dolar pada tahun 2023, dan 423,01
dolar pada tahun 2024.. Kapitalisasi pasar dari 1SSI selalu menunjukan nilai
yang tinggi setiap tahunnya serta memberikan kontribusi yang cukup besar.
Kenaikan yang terjadi pada ISSI ini menandakan adanya berbagai faktor sensitif
yang dapat mempengaruhi perubahan pergerakannya.

Faktor - faktor makro ekonomi memainkan peran penting dalam
pertumbuhan pasar modal syariah. Investor  percaya bahwa aktivitas
makroekonomi dapat mempengaruhi volatilitas harga saham. investor akan
mempertimbangkan dampak positif dan negatif dari perubahan kondisi
makroekonomi suatu negara sebelum memutuskan untuk membeli atau menjual
sahamnya. Faktor makro ekonomi tersebut seperti nilai tukar rupiah, fluktuasi
Suku bunga, pertumbuhan pdb dan inflasi (Nawindra & Wijayanto, 2020).

Selain faktor makro ekonomi, terdapat faktor lain yang dapat mempengaruhi



pergerakan indeks saham yaitu faktor internal dan eksternal. Faktor internal
meliputi keamanan negara, kondisi perekonomian nasional, kebijakan
pemerintah dan situasi politik. Sedangkan faktor eksternal meliputi kondisi
perekonomian dunia, suku bunga acuan bank sentral, kestabilan politik dan
harga energi dunia (Dwi et al., 2024).

Bl 7 Day Repo Rate (BI7DRR) adalah salah satu instrumen makro
ekonomi domestik yang dapat berpengaruh pergerakan Indeks Saham syariah
Indonesia. Bank Indonesia menerapkan kebijakan dalam menetapkan BI7DRR.
Kenaikan suku bunga akan berbanding lurus dengan peningkatan suku bunga
pinjaman. Ketika suku bunga pinjaman bertambah, biaya yang ditanggung
perusahaan akan meningkat, yang mengakibatkan perusahaan cenderung
enggan untuk mengambil pinjaman dari bank. Penurunan jumlah dana pinjaman
yang diperoleh oleh emiten akan berpengaruh negatif terhadap penjualan.
Dengan turunnya penjualan, laba perusahaan akan mengalami penurunan, yang
pada gilirannya akan menyebabkan harga saham jatuh, dan hal ini berimplikasi
pada berkurangnya imbal hasil yang diterima oleh investor (Dwi et al., 2024).

Grafik 1.2 Perkembangan BI7DRR Tahun 2020-2024 (Persen)
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Grafik 1.2 diatas menunjukan suku bunga acuan terendah diposisi pertama
terjadi di tahun 2021 sebesar 3,5 %, kemudian pada posisi terendah ke 2 terjadi
di tahun 2020 sebesar 3,75% .Suku bunga acuan kembali meningkat di tahun
2022 sebesar 5,5%, dan puncak kenaikan suku bunga tertinggi terjadi di tahun
2023 dan 2024 sebesar 6 %. Kenaikan BI7DRR akan berpengaruh pada
meningkatnya biaya modal untuk proyek investasi. Akibatnya, banyak investor
kemungkinan akan lebih memilih untuk menanamkan dana mereka pada
instrumen lainnya seperti deposito, sukuk, dan obligasi. Hal ini dapat
menyebabkan penurunan pada saham syariah (Puspa Mawarni & Widiasmara,
2018).

Munculnya globalisasi dan keterhubungan global dalam investasi,
menyebabkan adanya aktivitas investasi di sebuah negara tidak hanya
terpengaruh dari faktor-faktor domestik saja namun juga dapat terpengaruh dari
keadaan dan kondisi negara lain, terutama negara-negara maju. Sejalan dengan
teori efek penularan yang menyatakan bahwa perubahan yang signifikan di
pasar modal yang lebih besar akan berdampak tejadinya perubahan di pasar
modal yang lebih kecil di negara lain (Chevallier et al., 2018). Sebagai Negara
super power yang memiliki perekonomian tinggi di dunia, krisis ekonomi di
Amerika Serikat tentu dapat menghantam ekonomi di berbagai negara di
kawasan Asia, seperti Indonesia. Informasi perekonomian Amerika Serikat
sering menjadi dasar keputusan para investor dalam berinvestasi, salah satunya

adalah FED Rate atau suku bunga The Fed. Federal Reserve atau dengan



sebutan The Fed adalah Bank Sentral Di Amerika Serikat (Rahmawati & Baini,

2020).

Grafik 1.3 Perkembangan FED Rate periode 2020-2024 (Persen)
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Grafik 1.3 diatas menunjukan tingkat bunga acuan terendah terjadi di
tahun 2020 sampai dengan tahun 2021 yaitu sebesar 0,25 % dan tingkat suku
bunga acuan kembali meningkat dimulai tahun 2022 sebesar 4,5%, berlanjut di
tahun 2023 sebesar 5,5%, dan kembali mengalami penurunan ditahun 2024
yaitu sebesar 4,5%. Ketika FED Rate mengalami kenaikan, dikhawatirkan dana
investor asing akan keluar dari Indonesia . Jika dana dari investor asing keluar
dari bursa saham Indonesia, maka harga saham Indonesia akan menurun
termasuk 1SSI. ISSI akan mengalami penekanan minimal dalam jangka pendek
sebagai akibat dari pengaruh kenaikan FED Rate. Artinya, FED Rate memiliki
pengaruh terhadap ISSI (Monica & Fitanto, 2024).

Faktor yang dapat mepengaruhi ISSI selanjutnya yaitu harga komoditas
dunia. Emas merupakan salah satu harga komoditas dunia yang diakui secara

internasional (Afendi, 2017). Emas merupakan sarana investasi yang tergolong



memiliki resiko rendah namun dapat memberikan keuntungan melalui kenaikan
harganya. Dikhawatirkan ketika harga emas mengalami kenaikan, akan menarik
lebih banyak investor untuk mengalihkan investasinya yang semula dari saham
berpindah pada emas. Apabila banyak investor yang mengalihkan investasi
mereka ke emas , hal ini akan berimbas pada penurunan indeks harga saham di

negara yang terkait (Ulum & Syaputri, 2022).

Grafik 1.4 Perkembangan Harga Emas Dunia periode 2020-2024 (USD)
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Gafik 1.4 diatas menunjukan sejak 5 tahun terakhir harga emas global
berfluktuasi setiap periodenya. Di tahun 2020 per desember mencapai 1895,1
dolar per ounce, lebih tinggi jika dibandingkan dengan harga emas global di
tahun 2021 per desember sebesar 1828,6 dolar per ounce. Hal ini disebabkan
oleh pandemi covid-19 di tahun 2020 sehingga masyarakat memilih investasi
dengan resiko yang lebih minim seperti emas. Harga emas global kembali
mengalami tren positif di tahun 2022 sampai 2024. Tahun 2022 harga emas

global sebesar 1842,2 dolar per ounce, tahun 2023 sebesar 2071,8 dolar per



ounce, dan tahun 2024 sebesar 2641 dolar per ounce. Hal ini disebabkan adanya
beberapa faktor seperti kebijakan moneter, geopolitik dan inflasi.

Menurut Laksmiwati dalam (Wibowo, 2019) Pergerakan indeks bursa
saham dapat dipengaruhi oleh sejumlah faktor, baik yang bersumber dari
internal (dalam negeri) maupun faktor yang bersumber dari eksternal (luar
negeri). Faktor eksternal yang dapat berpengaruh terhadap indeks saham syariah
Indonesia berasal dari berbagai Indeks-indeks di seluruh dunia terutama berasal
dari bursa Negara-negara maju seperti Dow Jones Islamic Indeks dari Amerika.

Sebagai saham syariah pertama dan terbesar di dunia, Pergerakan Indeks
saham syariah Dow Jones dapat mempengaruhi berbagai indeks saham
diseluruh dunia termasuk indeks harga saham di Indonesia. Dow jones
menggambarkan kinerja saham di seluruh dunia berdasarkan prinsip syariah
(Midesia, 2022) . Pergerakan pasar saham syariah dapat dipengaruhi oleh
fluktuasi yang berlangsung di bursa saham internasional akibat dari adanya
integrasi bursa saham di seluruh dunia, indeks saham syariah Dow Jones dapat
digunakan sebagai alat untuk melihat bagaimana kinerja pasar modal syariah
(Rahmiyanti & Fianto, 2020). Menurut Gumampi dan Palupi dalam (Prayogi et
al., 2024) mengatakan Amerika Serikat, sebagai negara ekonomi paling kuat di
dunia, memiliki pengaruh terhadap negara lain, termasuk perusahaan dan
investor di dalamnya. Karena lebih dari 75% kebutuhan dalam negerinya
dipenuhi melalui impor barang dari negara lain, Amerika Serikat dianggap

sebagai mesin ekonomi global



Grafik 1.5 Perkembangan Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS)

periode 2020-2024 (USD)

DJIM

e 7.089
e 6.Ubs

| 5.447 : 4.832 )

2020 2021 2022 2023 2024

o N b O ©

Sumber : investing.com, data diolah 2025

Grafik 1.5 diatas menunjukan pergerakan indeks saham syariah Dow Jones
yang berfluktuasi setiap periodenya. Tahun 2020 inddeks harga saham sebesar
5447,13 dolar, lebih rendah jika dibandingkan dengan tahun 2021 yaitu sebesar
654,14 dolar. Indeks harga saham mengalami penurunan di tahun 2022 yaitu
sebesar 4832,37 dolar. Namun di tahun berikut pergerakan indeks harga saham
kembali meningkat , tahun 2023 sebesar 6068,07 dolar dan tahun 2024 sebesar
7089.69 dolar.

Dari uraian perkembangan Kapitalisasi ISSI, BITDRR, FED Rate, Harga
Emas Dunia dan DJIMUS diatas memperlihatkan tren yang terjadi sebagai

akibat dari terintegrasinya faktor-faktor tersebut terhadap kapitalisasi 1SSI.



10

Tabel 1.1 Tren BI7TDRR, FED Rate, Harga Emas Dunia, dan DJIMUS

terhadap 1SSl

I1SSI BI7DRR | FED Rate | Harga Emas | DJIMUS

No | Tahun
(USD) (%) (%) (USD) (USD)
1 2020 238,09 3,75 0,25 1.895 5.447
2 2021 279,21 3,5 0,25 1.828 6.454
3 2022 307,44 55 4,5 1.842 4.832
4 2023 399,17 6 55 2.071 6.068
5 2024 423,01 6 4,5 2.641 7.089

Sumber : Data diolah, 2025

Tabel 1.1 memperlihatkan adanya tren yang terjadi antara BI7TDRR dengan
ISSI. Ketika tingkat suku bunga tinggi, investor cenderung akan menyimpan
dana nya pada deposito daripada saham. Sebaliknya jika tingkat suku bunga
rendah, investor cenderung memilih membeli saham (Permaysinta & Sawitri,
2021). Berbeda dengan tren yang terjadi pada tahun 2022 suku bunga
mengalami kenaikan dari 3,5 % naik menjadi 5,5 %. Namun ISSI juga
mengalami kenaikan pada tahun 2022 yaitu dari 279,21 dolar naik menjadi
307,44 dolar. Hal yang sama juga terjadi pada tahun 2023 suku bunga
meningkat dari 5,5 % menjadi 6 %, diikuti kenaikan pada 1SSI dari 307,44 dolar
menjadi 399,17 dolar.

Tabel 1.1 memperlihatkan adanya tren yang terjadi antara FED Rate
dengan ISSI. Ketika FED Rate mengalami kenaikan, dikhawatirkan dana
investor asing akan keluar dari Indonesia . Jika dana dari investor asing keluar
dari bursa saham Indonesia, maka harga saham Indonesia akan menurun
termasuk ISSI (Monica & Fitanto, 2024). Berbeda dengan tren yang terjadi

pada tahun 2022 FED Rate mengalami kenaikan dari 0,25 % naik menjadi 4,5
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%. Di tahun yang sama ISSI juga mengalami kenaikan dari 279,21 dolar naik
menjadi 307,44 dolar. Pada tahun 2023 FED Rate juga mengalami kenaikan
dari 4,5 % naik menjadi 5,5%. Di tahun yang sama ISSI juga mengalami
kenaikan dari 307,44 dolar naik menjadi 399,17 dolar.

Tabel 1.1 memperlihatkan tren yang terjadi antara harga emas dunia
dengan ISSI. Harga emas yang meningkat akan menarik lebih banyak investor
untuk mengalihkan investasinya ke emas, karena emas memiliki resiko yang
lebih kecil dan dapat memberikan keuntungan. Hal tersebut akan berakibat pada
turunya ISSI (Ulum & Syaputri, 2022). Berbeda dengan tren yang terjadi pada
tahun 2022, 2023 dan 2024 harga emas mengalami kenaikan dari 1.828 dolar
naik hingga di angka 2.641 dolar. Namun di tahun yang sama ISSI juga
mengalami kenaikan dari 279,21 dolar naik hingga diangka 423,01 dolar.

Tabel 1.1 memperlihatkan adanya tren yang terjadi antara DJIMUS
dengan ISSI. Dalam penelitian Prianto & Darwanto, 2021 mengatakan bahwa
DJIMUS berpengaruh negatif terhadap indeks saham. Berbeda dengan tren
yang terjadi pada tahun 2021 DJIMUS mengalami kenaikan dari 5.447 dolar
menjadi 6.454 dolar. Namun ditahun yang sama ISSI juga mengalami kenaikan
dari 238,09 dolar menjadi 279,21 dolar.

Beberapa penelitian sebelumnya mengenai BI7TDRR, FED Rate, Harga
Emas Dunia dan DJIM terhadap ISSI menunjukan hasil yang beragam. Menurut
penelitian dari Saputra et al (2021) menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif
antara suku bunga terhadap Indeks Saham, sedangkan menurut penelitian

Tripuspitorini (2021) & Kalam (2020) menyatakan bahwa terdapat pengaruh
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negatif antara Suku Bunga terhadap Indeks Saham, berbanding terbalik dengan
penelitian dari Puspa Mawarni & Widiasmara (2018) yang menyatakan bahwa
tidak terdapat pengaruh antara suku bunga terhadap Indeks Saham. Kemudian
Menurut penelitian dari Dedy et al (2020) & Bakhtiar & Purwani (2021)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara FED Rate terhadap
Indeks saham. Berbanding terbalik dengan hasil penilitian dari Suyono et al
(2022) yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh antara FED Rate
terhadap indeks saham. Kemudian hasil penelitian dari Andriyani & Budiman,
(2021) dan Fathimiyah & Fianto (2020) menyatakan bahwa terdapat pengaruh
antara harga emas dunia terhadap indeks saham. Berbanding terbalik dengan
hasil penelitian dari Nawindra & Wijayanto (2020) yang menyatakan bahwa
tidak terdapat pengaruh antara harga emas dunia terhadap Indeks Saham.
Selanjutnya hasil penelitian dari Wibowo (2019) dan Nasyatia & Arif (2019)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh antara Indeks Saham Syariah Dow Jones
(DJIMUS) terhadap Indeks Saham, berbanding terbalik dari hasil penelitian dari
Fathimiyah & Fianto (2020) yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh
antara Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) terhadap Indeks Saham .
Penelitian sebelumnya menjelaskan terdapat hubungan antara indeks dan
variabel independen, diperkirakan hal tersebut juga akan serupa mengenai
hubungan antara indeks saham syariah Indonesia dengan varaiabel independen
tersebut. Fakta dan data diatas menunjukan gejolak di pasar saham syariah

internasional juga memempengaruhi kinerja pasar saham syariah. Karena pasar
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saham saling terintegrasi secara global, sehingga gejolak di pasar saham suatu
negara dapat sangat mempengaruhi pasar saham negara lain.

Hasil penelitian sebelumnya yang berhubungan dengan BI7DRR, FED
Rate, harga emas dunia, dan DJIMUS menunjukan hasil yang tidak konsisten.
Perbedaan hasil penelitian sebelumnya yang melatarbelakangi peneliti untuk
melakukan penelitian lanjutan dan bertujuan untuk mendukung penelitian
sebelumnya. Dalam penelitian ini nantinya akan menggunakan metode penlitian
ECM untuk menganalisis serta menjelaskan apakah terdapat pengaruh jangka
pendek maupun panjang antara variabel Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, Harga
Emas Dunia dan Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) terhadap Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI). Mengacu pada uraian sebelumya, peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Bl 7 Day Repo
Rate, FED Rate, Harga Emas Dunia, dan Indeks Saham Syariah Dow
Jones (DJIMUS) terhadap Indeks saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun
2020-2024".

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka dapat
dirumuskan inti dari permasalahan yang akan dianalisis dalam penelitian ini,
yaitu:
1. Apakah dalam jangka panjang dan pendek terdapat pengaruh antara
variabel Bl 7 Day Repo Rate terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia
(1SSI) ?

2. Apakah dalam jangka panjang dan pendek terdapat pengaruh antara
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variabel FED Rate terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) ?

3. Apakah dalam jangka panjang dan pendek terdapat pengaruh antara
Harga Emas Dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) ?

4. Apakah dalam jangka panjang dan pendek terdapat pengaruh antara
Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) terhadap Indeks Saham
Syariah Indoensia (ISSI) ?

C. Tujuan Penelitian
Dari uraian rumusan masalah yang telah disebutkan , maka dapat dirumuskan
tujuan penelitian ini yaitu:

1. Menganalisis pengaruh dalam jangka panjang dan pendek antara variabel
Bl 7 Day Repo Rate terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)

2. Menganalisis pengaruh dalam jangka panjang dan pendek antara
variabel FED Rate terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)

3. Menganalisis pengaruh dalam jangka panjang dan pendek antara
variabel Harga Emas Dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia
(1SSI)

4. Menganalisis pengaruh dalam jangka panjang dan pendek antara variabel
Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) terhadap Indeks Saham
Syariah Indoensia (ISSI)

D. Manfaat Penelitian

1. Bagi Penulis

Sebagai bahan kajian serta menambah wawasan keilmuan tentang

pengaruh Bl 7 Day Repo Rate, FED Rate, harga emas dunia dan indeks
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saham syariah Dow Jones (DJIMUS) terhadap Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) tahun 2020-2024

2. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan acuan dalam proses
evaluasi sebelum penentuan keputusan berinvestasi di mana terdapat
elemen-elemen makroekonomi yang dapat mempengaruhi pasar modal
syariah, khususnya bagi investor yang akan berinvestasi pada saham
syariah Indonesia.

3. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
dalam proses pengambilan kebijakan di Bursa Efek Indonesia, karena
kebijakan yaang diambil akan berdampak bagi ekonomi Indonesia secara
keseluruhan dan juga guna dalam pengembangan saham syariah yang
tergabung pada Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

E. Sistematika Pembahasan

BAB | PENDAHULUAN

Bab ini membahas latar belakang penelitian yang berisikan
permasalah mengenai pergerakan ISSI beserta faktor-faktor yang
dapat mempengaruhinya. Bab ini juga mencakup rumusan
masalah, tujuan penelitian, dan manfaat penelitian.

BAB I1 LANDASAN TEORI

Bab ini berisikan uraian tentang landasan teori yang berkaitan

dengan penelitian. Selain itu bab ini juga memuat penelitian
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terdahulu yang relevan dan hipotesis yang diajukan berdasarkan
landasan teori yang ada.

METODE PENELITIAN

Bab ini membahas secara mendetail mengenai metode penelitian
yang dipilih oleh peneliti, lengkap dengan alasan atau penjelasan
mengapa metode tersebut dipakai. Metode penelitian yang
diterapkan mencakup jenis penelitian, pendekatan dalam
penelitian, populasi dan sampel yan terlibat, variabel yang
diteliti, sumber data yang digunakan, teknik dalam

mengumpulkan data, serta cara menganalisis data.

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan hasil analisis data yang diperoleh, termasuk
pengujian terhadap pengaruh BI7DRR, FED Rate, Harga Emas
Dunia, dan DJIMUS terhadap ISSI. Pembahasan bab ini juga
mencocokan temuan penelitian dengan teori yang telah diuraikan

sebelumnya serta membandingkan dengan penelitian terdahulu

PENUTUP

Bab ini menyajikan kesimpulan dari hasil penelitian mengenai
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan ISSI dalam
jangka panjang maupun pendek. Bab ini juga memberikan saran
untuk pengembangan penelitian ini dengan menambah variabel-

variabel lainnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan menggunakan metode Error

Corection Model (ECM) yang telah dijabarkan pada bab sebelumnya, maka

dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :

1.

Bl 7 Day Repo Rate dalam jangka pendek memiliki nilai signifikan lebih
dari 0,05 yang artinya tidak memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI). Sedangkan dalam jangka panjang memiliki nilai
t statistik sebesar -3,427412 dengan nilai signifikan kurang dari 0,05 yang
artinya memiliki pengaruh negatif terhadap Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI).

FED Rate dalam jangka pendek memiliki nilai t statistik sebesar 3,638116
dengan nilai signifikan kurang dari 0,05 yang artinya mmeiliki pengaruh
positif terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Kemudian dalam
jangka panjang memiliki nilai t sttaistik sebesar 8,781983 dengan nilai
signifikan kurang dari 0,05 yang artinya juga memiliki pengaruh positif
terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

Harga Emas Dunia dalam jangka pendek memiliki nilai signifikan lebih
dari 0,05 yang artinya tidak memiliki pengaruh terhadap Indeks Saham

Syariah Indonesia (ISSI). Sedangkan dalam jangka panjang memiliki nilai

t statistik sebesar 4,816245 dengan nilai signifikan kurang dari 0,05 yang

78



79

artinya memiliki pengaruh positif terhadap Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI).

4. Indeks Saham Syariah Dow Jones (DJIMUS) dalam jangka pendek
memiliki nilai t statistik sebesar 2.514340 dengan nilai signifikan kurang
dari 0,05 yang artinya memiliki pengaruh positif terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia (ISSI). Kemudian dalam jangka panjang memiliki nilai t
statistik sebesar 3,871195 dengan nilai signifikan kurang dari 0,05 yang
artinya juga memiliki pengaruh positif terhadap Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI).
B. Keterbatasan Penelitian

Berdasarkan penjabaran dari bab-bab sebelumnya, maka dalam hal ini
tentu saja masih banyak kekurangan dan keterbatasan dalam penelitian ini.

Keterbatasan tersebut antara lain sebagai berikut :

1. Cakupan data yang dianalisis masih terbatas yaitu Bl 7 Day Repo Rate,

FED Rate, Harga emas dunia dan indeks saham DJIMUS.

2. Penelitian ini hanya menggunakan periode tertentu yaitu dari tahun 2020 -
2024, sehingga hasil yang diperoleh mungkin tidak sepenuhnya

mencerminkan pola yang terjadi dalam jangka panjang.

3. Kaoefisien Determinasi dalam jangka pendek pada penelitian ini sebesar
41,4303 % dan sisanya yaitu 58,5697 % dijelaskan oleh variabel lain

diluar penelitian ini.

Dari keterbatasan tersebut, diharapkan peneliti selanjutnya dapat
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mengubah atau menambahkan variabel lainya yang dapat mempengaruhi
pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) seperti variabel
makroekonomi domestik selain Bi Rate dan Indeks saham DJIM dari
negara maju lainya. Selain itu, diharapkan peneliti selanjutnya dapat

menambahkan periode penelitian.
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