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PENGARUH BI REPO RATE, KURS DOLAR, HARGA EMAS DUNIA,
DAN DOW JONES ISLAMIC MARKET US TERHADAP INDEKS
SAHAM SYARIAH INDONESIA

Oleh :
Muhammad Rayhandany Mulya Pratama; Fera Widyanata

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh BI Repo Rate, Kurs Dollar,
harga emas dunia, dan Dow Jones Islamic Market US terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia. Metode analisis yang digunakan adalah metode analisis regresi
linear berganda. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
berupa data runtut bulanan dari tahun 2019-2022. Data tersebut diperoleh dari
berbagai sumber seperti Bank Indonesia, OJK, dan Investing.com. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa variabel BI Repo Rate dan Dow Jones Islamic
Market US berpengaruh signifikan terhadap Indeks saham Syariah Indonesia.
Sedangkan variabel Kurs Dollar dan harga emas dunia tidak berpengaruh
signifikan terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia.

Kata Kunci: Bl Repo Rate, Kurs Dollar, Harga emas dunia, Dow Jones Islamic
Market US, Indeks Saham Syariah Indonesia.

Mengetahui,
Ketua Jurusan Ekonomi Pembangunan Ketua
Dr. Mukhlis, S.E., M.Si. Fera Widyanata, S.E., M.Si.
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THE INFLUENCE OF BI REPO RATE, DOLLAR EXCHANGE RATE,
GLOBAL GOLD PRICES, AND DOW JONES ISLAMIC MARKET US ON
THE INDONESIA SHARIA STOCK INDEX

By:
Muhammad Rayhandany Mulya Pratama; Fera Widyanata

This research aims to determine the influence of BI Repo Rate, Dollar Exchange
Rate, global gold prices, and Dow Jones Islamic Market US on the Indonesia
Sharia Stock Index. The analytical method used is multiple linear regression
analysis. The data used in this study are secondary data in the form of monthly
time series data from 2019 to 2022. These data were obtained from various
sources such as Bank Indonesia, OJK (Financial Services Authority), and
Investing.com. The results of this study indicate that the BI Repo Rate and Dow
Jones Islamic Market US variables have a significant influence on the Indonesia
Sharia Stock Index. However, the Dollar Exchange Rate and global gold prices
variables do not have a significant influence on the Indonesia Sharia Stock Index.

Keywords: BI Repo Rate, Dollar Exchange Rate, Global Gold Prices, Dow Jones
Islamic Market US, Indonesia Sharia Stock Index.
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BAB 1

PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Indonesia merupakan pasar yang besar untuk mengembangkan industri
keuangan syariah, Pada Saat ini perkembangan pasar modal syariah di Indonesia
semakin semarak dengan munculnya indeks-indeks saham di Indonesia, maka dari
itu Indonesia mempunyai pasar modal syariah. Sistem pasar modal syariah secara
holistik tak jauh berbeda dengan pasar modal konvensional, hanya saja terdapat
beberapa karakteristik khusus dalam pasar modal syariah yaitu di prosedur serta
produk pada dalamnya yang tidak bertentangan menggunakan prinsip syariah dan
figh mu’amalah (Toha, Manaku and Zamroni, 2020).

Salah satu indeks saham syariah yang pertama kali diluncurkan pada pasar
modal Indonesia adalah Jakarta Islamic Index (JII) pada tanggal 3 Juli 2000,
konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham syariah paling likuid yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (Bursa Efek Indonesia). Selanjutnya, Otoritas Jasa
Keuangan meluncurkan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tanggal 12
Mei 2011. Indeks Saham Syariah Indonesia merupakan indeks saham syariah
yang beranggotakan semua perusahaan yang termasuk dalam saham syariah dan
tergabung dalam Daftar efek Syariah (DES). Walapun baru dibentuk pada
pertengahan Mei 2011, namun perkembangan saham syariah yang terdaftar
di Indeks Saham Syariah Indonesia menampakan trend positif (As Shadiqqy,
2020).

Berikut ini merupakan grafik pergerakan indeks saham syariah Indonesia

dalam periode januari 2017 sampai dengan maret 2023:
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Gambar 1.1Indeks Saham Syariah Indonesia

Sumber : Otoritas Jasa Keuangan

Pada Gambar 1.1 diatas dapat dilihat bahwa pergerakan indeks saham
syariah dari tahun 2017 sampai 2023 mengalami peningkatan yang cenderung
sedikit, dan menunjukkan trend yang positif. Adapun pada tahun 2022 merupakan
pergerakan Indeks Saham Syariah Indenesia. yang tertinggi yaitu sebesar
4,786,015 miliar rupiah. Dan pergerakan nilai terendah terjadi di tahun 2020 yaitu
sebesar 3,344,926 miliar rupiah pada saat terjadinya pandemic covid-19 yang
melanda dunia. Secara ekonomi makro, terdapat variable-variabel yang mampu
mempengaruhi pertumbuhan Indeks Saham Syariah Indonesia seperti inflasi,
tingkat suku bunga (BI rate) dan nilai tukar.(Feriyanto, 2018).

Di Indonesia BI Repo Rate digunakan sebagai acuan pada penentuan taraf
suku bunga menggunakan instrumen yang dikenal sebagai SBI (Sertifikat Bank
Indonesia). Peningkatan suku Bunga mampu mempengaruhi aktivitas ekonomi
seperti nilai tukar dan harga saham syariah (Noval and Nadia, 2020). Berikut

adalah gambar yang menunjukkan perkembangan dari BI Repo Rate:
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Gambar 1.2 BI Repo Rate

Sumber : Bank Indonesia

Pada gambar 1.2 dapat dilihat bahwa Bi Repo Rate cenderung mengalami
perubahan yang datar yaitu tidak banyak berubah dari waktu ke waktu. Dengan
nilai yang tertinggi terdapat pada tahun 2018 yaitu sebesar 6 % dan nilai yang
terendah terdapat pada tahun 2021 dengan nilai sebesar 3,50%. Suku bunga
mempengaruhi investasi yang berbasis syariah karena investasi yang berbasis
syariah mengedepankan profit / loss sharing dimana keuntungan dan kerugian
akan ditanggung Bersama (Andani and Azhar, 2020).

Nilai tukar atau kurs merupakan pertukaran dari nilai mata uang yang
berbeda di berbagai negara. Faktor yang mempengaruhi perkembangan indeks
saham adalah nilai tukar dalam hal ini adalah nilai tukar rupiah terhadap Dollar
US (Tripuspitorini, 2021). Hal tersebut disebabkan oleh karena Dollar US
digunakan sebagai mata uang utama hampir di seluruh negara. Berikut ini adalah

grafik perkembangan dari nilai tukar:
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Gambar 1.3 ( Kurs Dollar US)

Sumber: Bank Indonesia

Pada gambar 1.3 dapat dilihat bahwa pergerakan nilai tukar rupiah terhadap
Dollar US mengalami perubahan yang perlahan meningkat. Dengan nilai tertinggi
terdapat di tahun 2022 dengan nilai 15,089 rupiah dan nilai terendah terdapat pada
tahun 2017 dengan nilai 13,616 rupiah. Perubahan nilai tukar rupiah yang tidak
stabil dapat mengurangi kepercayaan investor untuk berinvestasi. Peningkatan
nilai tukar Rupiah akan mendorong investasi di pasar modal karena akan
memberikan sentiment positif terhaadap pasar modal (Kamal ez al., 2021).

Faktor lain yang diperkirakan dapat berpengaruh terhadap pasar modal di
Indonesia yaitu adalah harga emas dunia(Rahmawati and Baini, 2020). Pada era
globalisasi banyak investor memilih untuk berinvestasi pada sektor pertambangan,
khususnya emas, Dikarenakan harga emas yang cenderung stabil. Berikut ini

merupakan grafik perkembangan harga emas dunia:
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Gambar 1.4( Harga Emas Dunia)

Sumber : Investing.com

Pada gambar 1.4 dapat dilihat bahwa pergerakan dari harga emas dunia
cenderung datar atau tidak banyak berubah dari tahun 2017-2023 . Dengan nilai
tertinggi pada tahun 2023 dengan nilai 1.983 Dollar per troy dan untuk nilai
terendah terdapat di tahun 2018 dengan nilai 1.287 Dolar per troy. Harga emas
dapat mempengaruhi indeks saham dikarenakan ketika harga emas
mengalami penurunan maka, banyak yang akan berinvestasi pada emas karena
risiko yang rendah dan kemungkinan mendapat keuntungan yang tinggi. (Putri
and Rizal, 2019)

Pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia tidak hanya dipengaruhi oleh
faktor makro ekonomi saja melainkan faktor global juga. Dari faktor global ada
beberapa yang bisa mempengaruhi pergerakan harga Indeks Saham Syariah
Indonesia dan indeks pasar global seperti indeks Dow Jones Islamic Market

berbagai negara, seperti Dow Jones Islamic Market Japan (DJIJP) dan Dow Jones



Islamic Market US (DJIMUS) (Ardana and Maya, 2019). Berikut ini adalah grafik

pergerakan dari Dow Jones Islamic Market US:

DJIMUS
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Gambar 1 5(Dow Jones Islamic Market USA)

Sumber : Investing.com

Pada gambar 1.5 dapat dilihat bahwa pergerakan DJIMUS terus
menunjukkan pergerakan yang meningkat secara bertahap dengan tren yang
positif. Dengan nilai tertinggi terdapat pada tahun 2021 dengan nilai 9857 dolar
sedangkan nilai yang terendah terdapat pada tahun 2018 dengan nilai 4557 dolar.
Performa pasar modal syariah suatu negara sangat terpengaruh oleh dinamika
pasar modal negara lain(M Sugeng Prianto, 2021)

Berdasarkan uraian penjelasan pada latar belakang, maka peneliti tertarik
melakukan penelitian dengan judul *“ Pengaruh BI Repo Rate, Kurs Dollar , Harga
Emas Dunia, Dan Dow Jones Islamic Market US Terhadap Indeks Saham Syariah

Indonesia”.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka rumusan masalah
dari penelitian ini yaitu:Bagaimana pengaruh BI Repo Rate, kurs Dollar, harga
emas dunia, dan Dow Jones Islamic Market US terhadap Indeks Saham Syariah

Indonesia.

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini
yaitu:Menganalisis pengaruh BI Repo Rate, kurs Dollar, harga emas dunia, dan

Dow Jones Islamic Market US terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia

1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai berikut:
1.  Manfaat Akademis.

Untuk peneliti sebagai penerapan dari teori dan ilmu yang diperoleh selama
ini. Bagi Masyarakat akademis dapat digunakan sebagai sumber inspirasi dan
bahan referensi bagi penelitian.

2. Manfaat Praktis

Bagi Masyarakat diharapkan dapat dimanfaatkan sebagai bahan masukan

dan referensi bagi para investor yang ingin berinvestasi terutama pada indeks

saham syariah
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