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Abstrak 

 

Wanda Peta Faozia (1702055073) 

PENGARUH KURS IDR/USD, BI RATE, DAN HARGA EMAS DUNIA 

TERHADAP INDEKS SAHAM SYARIAH INDONESIA (Studi Kasus Pada 

Bursa Efek Indonesia) 

Skripsi Strata Satu Program Studi Ekonomi Islam, Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. Dr. HAMKA. 2021. Jakarta. 

Kata Kunci: Indeks Saham Syariah Indonesia, Kurs IDR/USD, BI Rate, Harga 

Emas Dunia 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kurs IDR/USD, BI 

Rate, Harga Emas Dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Dalam 

penelitian terdiri dari satu variabel dependen yaitu ISSI dan tiga variabel 

independen yaitu  Kurs IDR/USD, BI Rate, dan Harga Emas Dunia. Metode yang 

digunakan adalah metode kuantitatif dengan persamaan regresi linier berganda 

dan menggunakan data sekunder yang diolah dengan software IBM SPSS 24. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel Kurs IDR/USD 

berpengaruh negatif signifikan terhadap ISSI, variabel BI Rate berpengaruh 

positif signifikan terhadap ISSI, dan variabel Harga Emas Dunia berpengaruh 

negatif signifikan terhadap ISSI. Adapun, secara simultan Kurs IDR/USD, BI 

Rate, dan Harga Emas Dunia berpengaruh signifikan terhadap ISSI. 
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ABSTRACT 

 

Wanda Peta Faozia (1702055073) 

THE EFFECT OF IDR/USD EXCHANGE RATE, BI RATE, AND WORLD 

GOLD PRICE ON INDONESIA SHARIA STOCK INDEX (CASE STUDY 

ON INDONESIA STOCK EXCHANGE) 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Islamic Economics Major. Economical 

and Business Faculty of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA University. 2021. 

Jakarta  

Keyword:  Indonesia Stock Exchange, IDR/USD Exchange Rate, BI Rate, World 

Gold Price. 

This research aims to knowing the effect of IDR / USD Exchange Rate, BI Rate, 

World Gold Price on The Indonesian Sharia Stock Index (ISSI). In the study 

consisted of one dependent variable namely ISSI and three independent variables 

namely IDR / USD Exchange Rate, BI Rate, and World Gold Price. The method 

used is a quantitative method with multiple linear regression equations and uses 

secondary data processed with IBM SPSS 24 software. The results showed that 

partially the IDR /USD Exchange Rate variable had a significant negative effect 

on ISSI, the BI Rate variable had a significant positive effect on ISSI, and the 

World Gold Price variable had a significant negative effect on ISSI. Meanwhile, 

simultaneously the IDR / USD Exchange Rate, BI Rate, and World Gold Price 

have a significant effect on ISSI. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Dalam Islam kegiatan investasi dipandang penting sebagai bekal di dunia dan 

akhirat, selama investasi tersebut terhindar dari unsur  maysir (perjudian), gharar 

(penipuan), dan riba’ (penambahan). Adapun investasi yang dilakukan berupa 

usaha dan bekerja dengan halal untuk mendapat rezeki dunia. Oleh sebab itu Islam 

sangat menganjurkan investasi bagi setiap muslim(Huda & Nasution, 2008). Hal 

ini juga dijelaskan dalam QS. Al Hasyr ayat 18 yang berbunyi:  

 

Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan 

hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok 

(akhirat); dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya Allah Maha Mengetahui 

apa yang kamu kerjakan.” 

Adanya pasar modal pada suatu negara amatlah penting, karena pasar modal 

merupakan penggerak perekonomian nasional yang memberikan fasilitas bagi 

perusahaan dan emiten dalam hal mempermudah mendapatkan dana (Rachmawati 

& Laila,2015). Dana yang diperoleh tersebut digunakan untuk mengembangkan 

usaha, menambah modal kerja, dan lainnya. Bagi sektor korporasi pasar modal 

merupakan saluran penting dalam meningkatkan modal yang dibutuhkan untuk 
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investasi dan kegiatan bisnis (Shin & Thaker, 2017). Selain itu, menurut Yuliani 

(2010) pasar modal juga memberikan sarana berinvestasi bagi masyarakat pada 

instrument keuangan, seperti obligasi, saham, reksadana, dan lainnya. Aktivitas 

yang terjadi pada pasar modal adalah aktivitas permintaan dan penawaran antara 

investor pemilik dana berlebih dan perusahaan yang memerlukan dana (Utama & 

Puryandani, 2020). 

Menurut undang-undang No. 8 Tahun 1995 pasal 1 ayat 13 pasar modal 

merupakan suatu kegiatan penawaran umum  dan perdagangan efek, perusahaan 

publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkan , serta lembaga dan profesi 

yang berkaitan dengan efek. Pasar modal adalah pasar perdagangan saham 

perusahaan-perusahaan yang dipegang umum dengan instrumen finansial yang 

berhubungan (termasuk opsi saham, perdagangan dan prakiraan indeks saham). 

Adapun secara umum pasar modal adalah tempat (pasar) yang memperjualbelikan 

produk berupa lembaran-lembaran surat berharga di bursa efek.   

Dengan mayoritas penduduknya adalah muslim, tentu saja Indonesia harus 

menyediakan berbagai fasilitas yang sesuai prinsip syariah. Terutama yang 

berkaitan dengan sistem keuangan untuk menunjang perekonomian. Dimana, 

masyarakat menilai bahwa ekonomi syariah berperan sangat penting dalam 

mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia (Novitasari & Khoiruddin, 2017). 

Oleh karena itu, hadirnya pasar modal syariah memberikan kesempatan bagi 

semua kalangan, terutama bagi kalangan muslim yang ingin berinvestasi sesuai 

dengan syariat Islam atas transaksi yang halal (Nazir, 2016). Pada dasarnya pasar 

modal syariah dan konvensional tidak jauh berbeda dimana, perbedaanya terletak 
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pada nilai indeks saham, instrument, dan mekanisme transaksi. Dalam pasar 

modal syariah perusahaan bergerak dalam sektor yang halal, bebas dari riba, dan 

transaksi sahamnya terhindar dari praktik spekulasi. 

Lahirnya Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan Jakarta Islamic Index 

70 (JII70) pada 2018 menjadikan perkembangan pasar modal syariah semakin 

meningkat. ISSI itu sendiri merupakan indeks saham syariah dengan anggota 

seluruh saham syariah yang dulu terdaftar di Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG)  dan tergabung pada Daftar Efek Syariah (DES). ISSI diterbitkan pada 12 

Mei 2011 oleh Bapepam-LK dan Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama 

Indonesia (DSN-MUI). Meskipun belum lama dibentuk namun, ISSI berkembang 

cukup signifikan setiap periodenya. Berikut perkembangan ISSI periode Juni 2016 

sampai dengan Desember 2020. 

 
Sumber: www.idx.co.id, data diolah 2021 

Grafik 1. Pergerakan ISSI Periode Juni 2016 – Desember 2020 

Pada grafik 1 menunjukan bahwa Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

periode Juni 2016 sampai Desember 2020 mengalami pergerakan yang fluktuatif 
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setiap tahunnya. Dimana, pertumbuhan tertinggi terjadi pada Januari 2018 sebesar 

197.464, dan mengalami penurunan tajam dari Januari-Maret 2020 yang 

kemudian kembali naik hingga Desember 2020 sebesar 177.483. 

Pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) di setiap tahunnya 

pastilah dipengaruhi oleh faktor-faktor tertentu. Sehingga banyak peneliti 

melakukan studi mengenai faktor yang dapat mempengaruhi harga saham.  

Dimana beberapa tahun terakhir penelitian terkait hubungan antara variabel 

makroekonomi dan harga saham menjadi subjek penelitian yang diminati para 

akademisi dan praktisi. Penelitian terkait hubungan variabel makroekonomi dan 

harga saham juga dilakukan di negara-negara berkembang, seperti penelitian yang 

dilakaukan Roubaud & Arouri (2018), Antonakakis, Gupta, & Tiwari (2017), 

Naifar (2016). Adapun lingkungan makroekonomi yang dimaksud adalah 

lingkungan yang berada diluar perusahan yang mempengaruhi kegiatan 

perusahaan setiap harinya (Andriyani & Armeren, 2016), seperti inflasi, nilai 

tukar mata uang, laju pergerakan suku bunga bank sentral, indeks saham di pasar 

dunia, keamanan, dan kondisi politik, serta harga energi dunia. Sedangkan faktor 

internal yang dapat mempengaruhi pertumbuhan indeks syariah yaitu, kondisi 

politik, kondisi ekonomi nasional, kebijakan pemerintah, keamanan, dan lain 

sebagainya. Masih banyak faktor lain yang dapat mempengaruhi indek saham 

yaitu keadaan ekonomi global, kesetabilan ekonomi dalam suatu negara, tingkat 

harga energi dunia, tingkat suku bunga bank sentral, dan beberapa variabel 

lainnya (Balanchard, 2018). Jika kondisi variabel-variabel makroekonomi suatu 

negara mengalami perubahan maka akan membuat investor berpikir apakah akan 
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membeli saham atau menjual saham tersebut dengan terlebih dahulu melihat 

dampaknya (positif atau negaif) (Sanjaya & Wijayanto, 2019). Dimana, hubungan 

anatar variabel makroekonomi dengan tingkat saham beberapa tahun terakhir 

menjadi sorotan para praktisi dan akademisi (Kumar & Sahu, 2017). 

Adapun faktor makroekonomi yang secara umum sangat berdampak 

terhadap pasar saham adalah tingkat inflasi dan suku bunga (Eldomiaty et al., 

2020). Selain dua faktor yang sangat berpengaruh tersebut, Suciningtias & 

Khoiroh (2015) mengemukakan bahwa masih ada faktor penting lainnya yang 

mempengaruhi perkembangan indeks syariah diantaranya adalah variabel 

makroekonomi dan moneter, yaitu Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), 

inflasi, jumlah uang beredar, nilai tukar dan lainnya. Oleh krena itu, peneliti 

memilih untuk menggunakan variabel suku bunga bank sentaral (BI Rate), 

variabel nilai tukar (kurs), dan harga emas dunia sebagai variabel penelitian.  

Selain alasan diatas, pemilihan variabel makroekonomi sebagai penelitian 

adalah karena variabel makroekonomi lebih cepat beradaptasi dengan harga 

saham. Alasan lainnya karena dampak dari variabel makroekonomi berdampak 

keseluruh perusahaan yang ada di BEI dan tidak bisa dihindari. 

Tabel 1 

Nilai ISSI, Kurs IDR/USD, BI Rate, dan Harga Emas Dunia 

Bulan/Tahun 
ISSI          

 

Kurs IDR/USD 

(Rupiah) 

BI Rate  

(%) 

Harga Emas Dunia     

(Rp/gram) 

Des-16 172.007 13.436 4,75 497.768 

Des-17 189.860 13.548 4,25 567.454 
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Des-18 183.998 14.481 6 596.853 

Des-19 187.727 13.901 5 680.255 

Des-20 177.483 14.105 3,75 862.334 

Sumber: Data diolah 2021 

Tabel 1 menunjukkan pada periode Desember 2017 kurs IDR/USD lebih 

tinggi Rp. 933 dari periode  Desember 2016 yang artinya pada periode tersebut 

kurs rupiah sedang melemah. Akan tetapi pada periode Desember 2017 ISSI 

nilainya mencapai 189.860 lebih tinggi dari Desember 2016 yang hanya172.007. 

Dan menandakan hal ini tidak sama dengan teori, hubungan nilai kurs dengan 

indeks saham selalu negative. 

Tabel 1 menunjukkan pada periode Desember 2020 nilai BI Rate sebesar 

3,75% lebih rendah dari periode Desember 2019 yang mencapi angka 5%. Dan 

diikuti ISSI yang juga mengalami penurunan pada periode yang sama, dimana 

pada Desember 2019 sebesar 187.727 kemudian turun menjadi 177.483 pada 

Desember 2020. Hal ini bertolak belakang dengan teori, rendahnya tingkat suku 

bunga mendorong investor membeli saham. 

Pada tabel 1 menunjukkan bahwa pada periode Desember 2020 harga emas 

dunia sebesar 862.334/gram lebih tinggi dari Desember 2019 yang hanya 

680.255/gram. Namun, pada periode tersebut ISSI malah mengalami penurunan 

cukup besar yaitu mencapai 10.000 dari 187.727 menjadi 177.483. Secara teori, 

harga emas dunia yang tinggi akan menaikkan indeks saham, dan hal ini tidak 

sesuai dengan teori tersebut. 
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Dari penjelasan tabel 1 diatas maka dapat disimpulkan bahwa terjadi 

phenomena gap seperti apa yang sudah peneliti jelaskan tersebut. Dimana, 

phenomena gap tersebut sejalan dengan hasil penelitian yang telah dilakukan 

Widyasa & Worokinash (2018) dan Mashudi et al. (2019), penelitiannya 

menyatakan bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh negatif signifikan terhadap 

indeks saham. Sedangakn menurut penelitian Nasser et al. (2017) dan Bagh et al. 

(2017) nilai tukar rupiah berpengaruh positif signifikan terhadap indeks saham, 

begitu juga menurut Mushair et al. (2020) dalam penelitiannya yang menyatakan 

nilai tukar mata uang asing berpengaruh positif signifikan terhadap indeks saham. 

Phenomena gap yang terjadi pada BI Rate sama seperti penelitian Andani & 

Latief (2020) yang menyampaikan bahwa BI Rate berpengaruh negatif signifikan 

terhadap ISSI, hal ini juga sesuai dengan penelitian Mushair et al. (2020) yang 

menyampaikan bahwa suku bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap indeks 

saham. Berbeda dengan hasil penelitian Utama & Puryandani (2020) yang 

menyatakan bahwa BI Rate berpengaruh positif signifikan terhadap indeks saham 

Selanjutnya, phenomena gap pada harga emas dunia sejalan dengan 

penelitian Utama & Puryandani (2020) serta Mushair et al. (2020) yang 

menyatakan harga emas dunia tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks 

saham. Sedangkan menurut penelitian Ansari & Sensarma (2019) harga emas 

berpengaruh positif terhadap indeks saham, begitu juga dalam penelitian 

Purnamasari & Sukmana (2017)yang  menyatakan bahwa baik secara simultan 

maupun parsial harga emas dunia berpengaruh signifikan terhadap indeks saham. 

Wanda Peta Faozia, Pengaruh kurs idr/usd..., FEB UHAMKA, 2021.



8 
 

 
 

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, dan adanya phenomena gap 

yang timbul dari teori-teori yang ada membuat peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “PENGARUH KURS IDR/USD, BI RATE, DAN 

HARGA EMAS DUNIA TERHADAP INDEKS SAHAM SYARIAH 

INDONESIA (Studi Pada Bursa Efek Indonesia)” 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka dapat 

diidentifikasikan permasalahannya sebagai berikut: 

1. Nilai kurs rupiah meningkat begitu juga dengan Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) yang ikut meningkat pada periode Desember 2017 

2. Tingkat BI Rate menurun begitu juga dengan Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) yang ikut menurun pada periode Desember 2020 

3. Harga emas dunia meningkat akan tetapi Indeks Saham Syariah (ISSI) 

menurun pada periode Desember 2020  

4. Beasarkan data pada penelitian diatas menunjukkan ketidaksamaan 

dengan beberapa teori yang dikemukakan beberapa ahli sehingga 

menimbulkan gap research. 
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1.2.2 Pembatasan Masalah 

Untuk menghindari pembahasan yang terlalu luas dalam penelitian ini, maka 

penulis perlu membatasi masalahnya agar penelitian ini lebih fokus dan terarah. 

Adapun pembatasan masalah tersebut antaralain sebagai berikut: 

1. Penelitian berfokus pada “Pengaruh Kurs IDR/USD, Bi Rate, Dan Hara 

Emas Dunia Terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Periode 

Juni 2016-Desember 2020” 

2. Variabel dalam penelitian ini bersifat sekunder, dimana variabel 

independennya adalah kurs IDR/USD, Bi Rate, dan harga emas dunia. 

Adapun variabel dependennya adalah Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI). 

3. Fokus penelitian dilakukan pada periode Juni 2016 sampai Desember 

2020 

4. Sampel pada penelitian ini yaitu Indeks Saham Syariah yang terdaftar di 

BEI pada periode Juni 2016-Desember 2020, dimana hasil dari penelitian 

ini tidak dapat digeneralisasikan   

1.2.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas maka dapat dirumuskan masalahnya, yaitu 

sebagai berikut: 

1. Apakah Kurs IDR/USD secara parsial berpengaruh terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020? 
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2. Apakah Bi Rate secara parsial berpengaruh terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020? 

3. Apakah Harga Emas Dunia secara parsial berpengaruh terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020? 

4. Apakah Kurs IDR/USD, Bi Rate, dan Harga Emas Dunia secara simultan 

berpengaruh  terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 

Juni 2016-Desember 2020? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah tersebut maka secara khusus tujuan dari penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis dan menguji pengaruh Kurs IDR/USD terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020. 

2. Menganalisis dan menguji pengaruh Bi Rate terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020. 

3. Menganalisis dan menguji pengaruh Harga Emas Dunia terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 2016-Desember 2020. 

4. Menganalisis dan menguji pengaruh Kurs IDR/USD, Bi Rate, dan Harga 

Emas Dunia terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode Juni 

2016-Desember 2020. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Dari tujuan penelitian yang telah dijelaskan diatas diharapkan dapat memberi 

manfaat, sebagai berikut: 

1. Secara Teoritis 

Penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber pengetahuan maupun 

masukan dalam bidang ilmu ekonomi, terutama pada bidang ekonomi 

Islam yang berkaitan dengan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Secara Praktis 

a. Bagi Penulis 

Penulis mendapatkan pengetahuan baru mengenai Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) dan berbagai macam faktor yang dapat 

mempengaruhi pergerakan indeks saham yang ada di BEI. 

b. Bagi Investor 

Menjadi sumber informasi terkait saham syariah yang terdaftar di 

BEI dan sebagai acuan dalam memutuskan untuk berinvestasi pada 

saham syariah yang ada di Indonesia 

c. Bagi Akademisi 

Diharapkan dapat memberikan pengetahuan tambahan terkait 

perkembangan indeks saham syariah dan dapat menjadi sumber 

informasi serta referensi ataupun bahan pembanding untuk peneliti 

lainnya yang ingin meneliti terkait saham syariah. 

d. Bagi Pemerintah 
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Dapat menjadi sumber referensi, masukan, serta bahan 

pertimbangan dalam menentukan kebijakan dalam 

mengembangankan saham syariah di Indonesia. 
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