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RINGKASAN

Nurhayati (1702055006)

PENGARUH NILAI TUKAR RUPIAH DAN BI-7 DAY REVERSE REPO
RATE TERHADAP JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11),

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Ekonomi Islam. Fakultas Ekonomi
dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta.

Kata Kunci : Nilai Tukar Rupiah, BI-7 Day Reverse Repo Rate, Jakarta Islamic
Index

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh nilai tukar rupiah
dan BI-7 day reverse repo rate terhadap Jakarta Islamic Index (JI1).

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai tukar
rupiah dan BI-7 day reverse repo rate. Sedangkan variabel dependen yang diteliti
adalah Jakarta Islamic Index (JII). Data yang digunakan dalam penelitian ini
merupakan data sekunder yang bersifat kuantitatif yang terdiri dari data bulanan
nilai tukar rupiah (X;), BI-7 day reverse repo rate (X;) dan Jakarta Islamic Index
(Y) dengan periode penelitian selama 10 tahun (Januari 2010 - Desember 2019).
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan metode
analisis regresi linear berganda dengan menggunakan software EViews.12.

Hasil penelitian diperoleh persamaan regresi Y = 419,685 + 0,028X; -
19,735X,. Hasil pengujian hipotesis secara parsial menunjukkan bahwa terdapat
pengaruh positif signifikan antara nilai tukar rupiah terhadap Jakarta Islamic
Index dengan nilai thiwng > taver (12,011 > 1,9804) dan nilai signifikan 0,000.
Secara parsial ada pengaruh negatif signifikan antara BI-7 day reverse repo rate
terhadap Jakarta Islamic Index dengan nilai thiwung < -taner (-4,099 < -1,9804) dan
nilai signifikan 0,000. Adapun pengujian hipotesis secara simultan menunjukkan
bahwa nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse repo rate berpengaruh terhadap

Jakarta Islamic Index dengan nilai Fpjyng > Franer (96,886 > 3,073) dan nilai
signifikan 0,000. Kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen dilihat pada nilai R? (R Square) sebesar 62,3%. Sedangkan sisanya
37,7% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
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Disarankan kepada calon investor dan investor sebaiknya terlebih dahulu
mempelajari dan memahami saham syariah yang diterbitkan oleh pasar modal
syariah karena dapat memberikan gambaran dan tuntunan dalam memilih
perusahaan yang tepat sesuai dengan prinsip syariah. Sehingga tidak menjurus
kepada prinsip-prinsip yang tidak dibenarkan dalam islam. Dan bagi penelitian
selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel yang dapat mempengaruhi

Jakarta Islamic Index agar memperoleh hasil penelitian yang lebih baik.
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ABSTRACT

Nurhayati (1702055006)

THE INFLUENCE OF RUPIAH EXCHAGE RATE AND BI-7 DAY
REVERSE REPO RATE ON THE JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11),

The Thesis of Bachelor Degree Program. In Islamic Economics Major.
Economical and Business Faculty of Muhammadiyah University Prof. DR.
HAMKA. 2021. Jakarta.

Keyword: Rupiah Exchange Rate, BI-7 Day Reverse Repo Rate, Jakarta Islamic
Index

This research is aimed to at knowing the influence of rupiah exchange rate and
Bl-7 Day Reverse Repo Rate on the Jakarta Islamic Index (JI1).

The Independent variables used in this study are the rupiah exchange rate
and the BI-7 day reverse repo rate. While the dependent variable studied is the
Jakarta Islamic Index (JI1). The data used in this study is secondary data that is
quantitative in nature consisting of monthly data on the rupiah exchange rate
(X41), BI-7 day reverse repo rate (X2) and the Jakarta Islamic Index (Y) with a
research period of 10 years (January 2010 - December 2019). The method of
analysis used in this research is multiple linear regression analysis using
EViews.12 software.

The results showed that the regression equation Y = 419,685 + 0,028X; -
19,735X,. The results of partial hypothesis testing indicate that there is a
significant positive effect between the rupiah exchange rate on the Jakarta Islamic
Index with a value of teount > twaple (12,011 > 1,9804) and a significant value of
0,000. Partially there is a significant negative effect between the BI-7 day reverse
repo rate on the Jakarta Islamic Index with a teount < -ttapie (-4,099 < -1,9804) and
a significant value of 0,000. The simultaneous hypothesis testing shows that the
rupiah exchange rate and the BI-7 day reverse repo rate have an effect on the
Jakarta Islamic Index with a value of Feount > Frane (96,886 > 3,073) and a

significant value of 0,000. The ability of the independent variable in explaining
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the dependent variable is seen in the R? (R Square) value of 62,3%. While the
remaining 37,7% is explained by other factors not examined in this study.

It is recommended that prospective investors and investors first study and
understand Islamic stocks issued by the Islamic capital market because they can
provide an overview and guidance in choosing the right company in accordance
with sharia principles. So that it does not lead to principles that are not justified
in Islam. And for further research, it is hoped that it can add variables that can

affect the Jakarta Islamic Index in order to obtain better research results.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam beberapa dekade ini hampir semua negara diseluruh dunia terus melakukan
peningkatan ekonomi, infrastruktur, pelayanan demi memajukan dan
mensejahterakan rakyat/masyarakatnya. Tidak ketinggalan Indonesia juga terus
melakukan peningkatan dan percepatan khususnya dibidang ekonomi dan
infrastruktur agar tidak tertinggal oleh negara lain. Untuk melakukan peningkatan
dan percepatan dibutuhkan dana yang sangat besar, Indonesia tidak bisa terus
menerus mengharapkan dari utang/pinjaman luar negeri. Demi mencari
kekurangan dana yang ada, Indonesia harus mencari beberapa alternatif sumber
dana yang tidak memberatkan pemerintah maupun masyarakat nantinya. Pasar
modal merupakan salah satu alternatif yang bisa dipilih oleh pemerintah (Munib,
2016).

Indonesia yang begitu luas dan masih banyak daerah tertinggal sehingga sulit
untuk berkembang secara optimal dengan potensi yang ada. Oleh karena itu,
pertumbuhan tersebut perlu didukung oleh kegiatan investasi, baik dari dalam
maupun luar negeri. Dengan demikian pertumbuhan ekonomi Indonesia akan
semakin meningkat juga diiringi dengan pertumbuhan pasar modal (Stefan &
Robiyanto, 2019).

Perkembangan kegiatan investasi telah mengalami kemajuan yang sangat
pesat, hal tersebut didukung dengan kemudahan untuk mendapatkan informasi
mengenai investasi dan deregulasi pemerintah sehingga meningkatkan
pengetahuan masyarakat tentang bagaimana praktek berinvestasi secara optimal.
Bentuk investasi yang sedang menarik perhatian para investor saat ini adalah
investasi dengan pembelian saham di pasar modal syariah. Salah satu dari indeks
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tersebut yang beroperasi sesuai dengan prinsip
syariah adalah Jakarta Islamic Index (JI1) (Utoyo & Riduwan, 2016).

1

Nurhayati, Pengaruh Nilai Tukar, FEB UHAMKA 2021.



Langkah awal perkembangan transaksi saham syariah pada pasar modal
Indonesia tercatat dengan hadirnya indeks syariah atau Jakarta Islamic Index (JII)
pada bulan Juli tahun 2000. Walaupun masih terbilang baru dalam industri pasar
modal Indonesia, namun sampai pada tahun 2017 kinerja Jakarta Islamic Index
cukup menjanjikan. JII menjadi jawaban atas keinginan investor yang ingin
berinvestasi sesuai syariah. Dengan kata lain, JII menjadi pemandu bagi investor
yang ingin menanamkan dananya secara syariah tanpa takut tercampur dengan
dana ribawi. Selain itu, JII menjadi tolak ukur kinerja dalam memilih portofolio

saham yang halal (Novitasari & Suhel, 2019).
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Gambar 1
Jakarta Islamic Index Tahun 2010-2019

Grafik di atas merupakan grafik perkembangan JII selama periode 2010
sampai 2019. Data ini disajikan dalam periode bulanan dan dibuat untuk
mengetahui perkembangan JII. Dari data tersebut dapat dilihat bahwa pergerakan
saham mengalami fluktuasi setiap bulannya dari tahun ke tahun dan mencapai titik
terendah pada bulan Februari 2010 dan mencapai titik tertinggi pada bulan Januari
2018.

Dengan menggunakan pasar modal sebagai alternatif diharapkan pemerintah
bisa mendapatkan solusi tentang masalah pendanaan, ini dikarenakan dari pasar
modal pemerintah bisa memanfaatkan sumber dana yang tidak terbatas yang

berasal dari masyarakat yang ada didalam negeri/luar negeri. Saat ini pasar modal
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mengalami perkembangan yang sangat pesat baik didalam maupun diluar negeri,
dikarenakan pasar modal mampu memberikan manfaat yang sangat banyak, baik
bagi investor ataupun emiten. Salah satu manfaat bagi investor adalah mereka bisa
mendapatkan keuntungan perusahaan yang mereka tanamkan modalnya dan juga
mempunyai hak untuk memberikan saran atau bahkan menentukan kebijakan
perusahaan kedepan sesuai dengan jumlah saham yang mereka miliki. Sedangkan
untuk emiten, lebih mudah memberikan penawaran penjualan karena kehadiran
pasar modal menjadi sarana atau yang memfasilitasi perusahaan untuk mencari
dana dengan menjual sahamnya ke investor. Dengan berkiprah di pasar modal,
emiten bisa lebih mudah melakukan penawaran kepada investor sehingga tujuan
dari emiten akan terwujud dengan mudah. Akan tetapi pasar modal juga rentan
mengalami perubahan karena banyak faktor yang bisa mempengaruhi pasar modal
(Munib, 2016).

Seorang investor dalam melakukan aktivitas perdagangan saham di suatu
negara harus memperhatikan situasi moneter dan pergerakan variabel makro
ekonomi seperti suku bunga dan nilai tukar. Keadaan ekonomi dan naik turunnya
variabel makro dalam suatu negara dapat mempengaruhi harga saham (Warapsari
et al., 2017). Menurut Surbakti et al., (2016) kemampuan investor untuk
memahami dan memperkirakan kondisi ekonomi makro masa depan akan sangat
berguna dalam melakukan investasi yang menguntungkan keputusan. Oleh karena
itu, seorang investor harus mempertimbangkan beberapa hal indikator
makroekonomi yang dapat membantu investor dalam membuat keputusan
berinvestasi.

Tingkat suku bunga BI-7 Day Reverse Repo Rate termasuk salah satu variabel
makroekonomi yang mempengaruhi JII. Tingkat suku bunga merupakan daya
tarik bagi investor untuk menanamkan investasi dalam bentuk deposito sehingga
investasi dalam bentuk saham akan tersaingi (Sartika, 2017). Menurut Surbakti et
al., (2016) ada dua penjelasan mengapa kenaikan suku bunga bisa mendorong
saham harga turun. Pertama, kenaikan suku bunga mengubah peta pengembalian
investasi. Kedua, kenaikan suku bunga akan memotong keuntungan perusahaan.

Kenaikan suku bunga akan menambah beban bunga emiten, sehingga labanya
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akan terpangkas. Selain itu, ketika suku bunga naik, biaya produksi akan naik dan
harga akan lebih mahal sehingga konsumen mungkin menunda pembelian mereka
dan menabung di bank. Akibatnya, penjualan perusahaan akan turun dan ini juga
akan menyebabkan penurunan laba yang akan menekan harga saham.

Apabila perekonomian sedang mengalami kelesuan, Bank Indonesia dapat
menggunakan kebijakan moneter melalui penurunan suku bunga untuk
mendorong aktifitas ekonomi. Menurut Sunardi et al., (2017) tingkat bunga yang
rendah dapat menurunkan biaya modal bagi kalangan bisnis, yang kemudian
mendorong investasi perusahaan dan akan merangsang belanja konsumen serta

pasar perumahan.
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Gambar 2
Perkembangan BI-7 Day Reverse Repo Rate dan Pergerakan Jl1
Tahun 2010-2019

Grafik diatas menunjukkan perkembangan suku bunga dan keterkaitannya
dengan pergerakan JIl tahun 2010-2019. Dari grafik di atas dapat dilihat bahwa
suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga saham. JII akan mengalami
kenaikan ketika suku bunga menurun dan sebaliknya akan mengalami penurunan

apabila suku bunga naik. Pada tahun 2010-2012 disaat suku bunga mengalami
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penurunan dari 6.50% menjadi 5.75%, dan JII mengalami kenaikan dari 532.90
menjadi 594.79.

Selain suku bunga, stabilitas nilai tukar juga sangat penting karena
mempengaruhi tingkat perekonomian negara. Perubahan nilai tukar dapat
mempengaruhi indeks di bursa efek secara berbeda karena perubahan tingkat
bunga mempengaruhi kinerja perusahaan. Depresiasi rupiah dapat meningkatkan
pendapatan perusahaan untuk perusahaan ekspor sehingga nilai indeks di bursa
efek semakin meningkat. Tapi depresiasi rupiah juga dapat menyebabkan
penurunan nilai indeks di bursa efek, untuk pasar uang bisa menghasilkan return
yang lebih tinggi, sehingga investor lebih tertarik menempatkan uang mereka di
pasar uang (Surbakti et al., 2016). Selain itu, fluktuasi nilai tukar yang tidak stabil
dapat mengurangi tingkat kepercayaan investor.

Pada tahun 2008, dimana terjadi krisis ekonomi global yang bermula pada
krisis Amerika Serikat yang terus menyebar ke negara-negara lain diseluruh dunia
termasuk Indonesia, krisis tersebut bermula dari propincity to consume.
Propincity to consume yaitu dorongan untuk mengkonsumsi segala sesuatunya
secara berlebihan di luar batas kemampuan pendapatan yang diterima. Masyarakat
hidup negatif yang akibatnya lembaga keuangan yang memberikan pinjaman
untuk pemenuhan keinginan mereka mengalami kebangkrutan karena kehilangan
likuiditasya. Runtuhnya perusahaan-perusahaan finansial mengakibatkan bursa
saham wall street menjadi tak berdaya. Krisis tersebut terus merambat ke sektor
riil dan non-keuangan di seluruh dunia, Indonesia menjadi negara yang masih
sangat bergantung dengan aliran dana dari para investor ikut terkena imbasnya.
Investor yang menanamkan modalnya di Indonesia secara otomatis menarik
dananya dari Indonesia, hal ini mengakibatkan nilai tukar mata uang rupiah turun.
Banyak perusahaan yang tak berdaya dengan situasi ini, sehingga perusahaan di
Indonesia maupun perusahaan asing mengalami financial distress (Mafiroh &
Triyono, 2018).

Yudiaatmaja (2018) menyatakan bahwa jika kondisi nilai tukar rupiah
mendatang diperkirakan buruk, maka kemungkinan besar refleksi indeks harga

saham menurun. Karena pelemahan kurs rupiah terhadap mata uang asing
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merupakan sinyal negatif bagi investor. Jika mata uang suatu negara terapresiasi
(rupiah menguat) atau terdepresiasi (rupiah melemah) terhadap mata uang lainnya,
oleh pasar hal ini dapat diinterpretasikan bahwa tingkat perekonomian suatu
negara membaik ataupun memburuk. Keadaan ini pada akhirnya akan
mempengaruhi permintaan dan penawaran sehingga akan mempengaruhi harga

saham tersebut.
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Gambar 3
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah dan Pergerakan JlI
Tahun 2010-2019

Grafik diatas menunjukkan perkembangan kurs rupiah dan keterkaitannya
dengan pergerakan JII tahun 2010-2019. Dari grafik di atas dapat dilihat bahwa
nilai tukar (kurs) berpengaruh terhadap indeks harga saham. Kurs mengalami
kenaikan dari tahun 2010 ke 2012 yang diikuti dengan naiknya indeks harga
saham JlI.

Berdasarkan perkembangan & pergerakan yang ditunjukkan pada gambar
grafik di atas, maka dibutuhkan research gap untuk mengetahui hasil dari

penelitian terdahulu yang telah dilakukan sebelumnya.
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Tabel 1
Research Gap Nilai Tukar Rupiah Terhadap Indeks Harga Saham

Peneliti Hasil Penelitian
Santosa & Wisnu | Terdapat pengaruh positif dan signifikan antara
(2018) nilai tukar rupiah terhadap indeks harga saham.

Sigit & Pratiwi Terdapat pengaruh negatif signifikan antara nilai
(2018) tukar rupiah terhadap indeks harga saham.

Sumber: Diolah oleh Peneliti, 2021

Nilai tukar rupiah terhadap indeks harga saham yang diteliti oleh Santosa dan
Wisnu berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga saham. Hal ini
bertentangan dengan hasil penelitian Sigit Sanjaya dan Nila Pratiwi yang
menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh negatif signifikan terhadap
indeks harga saham.

Tabel 2
Research Gap BI-7 Day Reverse Repo Rate Terhadap Indeks Harga Saham

Peneliti Hasil Penelitian
Nisa & Sukmana | Menunjukkan bahwa Bl rate positif dan signifikan
(2017) terhadap indeks harga saham.

Hakim (2020) Menunjukkan bahwa BI rate negatif dan signifikan
terhadap indeks harga saham.
Sumber: Diolah oleh Peneliti, 2021

Bl rate terhadap indeks harga saham yang diteliti oleh Nining Khoirun Nisa
dan Raditya Sukmana berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga
saham. Hal ini bertentangan dengan hasil penelitian Masagus Zahidal Hakim yang
menunjukkan bahwa Bl rate berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks
harga saham.

Berfluktuasinya pergerakan indeks dalam pasar modal memang sudah
seharusnya ditanggapi dengan serius olah para investor. Dalam prakteknya di
lapangan, sudah menjadi kewajiban bagi para investor untuk memperhatikan
segala situasi yang akan terjadi, baik itu situasi yang pasti maupun situasi tidak
pasti. Khusus dalam keadaan tidak pasti, seorang investor dituntut untuk lebih

berhati-hati. Jika tidak berhati-hati, kemungkinan keuntungan yang diharapkan
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untuk diperoleh akan berubah menjadi kerugian atau jauh lebih kecil daripada
yang diharapkan.

Berdasarkan fenomena dan hasil penelitian diatas menunjukkan adanya
pengaruh yang berbeda dari variabel nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse repo
rate terhadap indeks saham, membuat penulis tertarik untuk melakukan penelitian
lebih lanjut guna mengetahui pengaruh nilai tukar rupiah (kurs) dan suku bunga
(BI-7 day reverse repo rate) terhadap Jakarta Islamic Index (JI1) yang dituangkan
dalam Judul “Pengaruh Nilai Tukar Rupiah dan BI-7 Day Reverse Repo Rate
Terhadap Jakarta Islamic Index (JII)”.

1.2 Permasalahan
1.2.1 ldentifikasi Masalah

Berdasarkan yang telah diuraikan diatas, maka muncul permasalahan yang
diidentifikasikan sebagai berikut :

1. Jumlah investor yang selalu meningkat setiap tahunnya dan prospek positif
dari saham-saham syariah Indonesia tidak menjanjikan kinerja indeks Jakarta
Islamic Index (JII) yang diharapkan akan mengalami kenaikan setiap
tahunnya.

2. Penelitian terdahulu masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda karena
terdapat penelitian yang hasilnya berpengaruh dan terdapat juga hasil yang
tidak berpengaruh.

1.2.2 Pembatasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah diatas, maka yang
menjadi batasan masalah dalam penelitian ini adalah indeks harga saham Jakarta
Islamic Index (JI1), nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse repo rate. Dan rentang
waktu dibatasi pada tahun 2010-2019.

1.2.3 Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian yang terdapat pada latar belakang permasalahan diatas,
maka dapat diuraikan beberapa rumusan masalah dari penelitian yang akan

dilakukan. Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:
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1.

Bagaimana pengaruh nilai tukar rupiah secara parsial terhadap Jakarta
Islamic Index (JI1) periode 2010-2019 ?

Bagaimana pengaruh BI-7 day reverse repo rate secara parsial terhadap
Jakarta Islamic Index (JI1) periode 2010-2019 ?

Bagaimana pengaruh nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse repo rate secara
simultan terhadap Jakarta Islamic Index (JII) periode 2010-2019 ?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan diatas, maka tujuan dari

penelitian ini adalah:

1.

Untuk menguji apakah berpengaruh nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse
repo rate terhadap Jakarta Islamic Index (JI1) periode 2010-2019.

Untuk mengetahui ada dan tidaknya pengaruh nilai tukar rupiah dan BI-7 day
reverse repo rate secara parsial terhadap Jakarta Islamic Index (JII) periode
2010-2019.

Untuk mengetahui ada dan tidaknya pengaruh nilai tukar rupiah dan BI-7 day
reverse repo rate secara simultan terhadap Jakarta Islamic Index (JII) periode
2010-20109.

1.4 Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian yang akan dilakukan di harapkan dapat memberikan

manfaat untuk:

1.

Secara Teoritis

Penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber pengetahuan atau kajian dalam

bidang ekonomi islam khususnya, mengenai faktor - faktor yang

mempengaruhi indeks harga saham Jakarta Islamic Index (JII).

Secara Praktis

1) Manfaat bagi dunia akademik: Hasil penelitian ini diharapkan dapat
dijadikan suatu kajian terkait pengaruh indikator makroekonomi terhadap
indeks harga saham.
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2) Manfaat bagi mahasiswa: Penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan
referensi ataupun bahan perbandingan dalam penelitian yang sejenis
penelitian ini dengan menambah variabel yang lebih bervariatif.

3) Manfaat bagi investor: Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan
untuk memberikan masukan kepada calon investor untuk menyikapi
permasalahan yang terkait dengan nilai tukar rupiah dan BI-7 day reverse
repo rate terhadap Jakarta Islamic Index (JII) dan diharapkan menjadi
dasar untuk membantu investor dalam mengambil keputusan berinvestasi
karena keadaan ekonomi makro juga mempengaruhi keberlangsungan

harga saham pada sebuah perusahaan.
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