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ABSTRAK 

Serlia Laila Rosyanti (1702055028) 

“PENGARUH NILAI SAHAM JAKARTA ISLAMIC INDEX, TINGKAT 

INFLASI DAN NILAI TUKAR RUPIAH TERHADAP NILAI TRANSAKSI 

SUKUK NEGARA SERI PROJECT BASED SUKUK” 

 

Skripsi. Program Strata Satu Program studi Ekonomi Islam. Fakultas Ekonomi 

dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta 

 

Kata kunci:Sukuk Negara Seri Project Based Sukuk, Nilai Saham Jakarta Islamic 

Index, Tingkat Inflasi, Nilai Tukar Rupiah,  

 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh nilai saham Jakarta 

Islamic Index (JII), tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap nilai transaksi 

sukuk negara seri Project Based Sukuk (PBS) periode Januari 2016-Oktober 2020. 

 Penelitian ini menggunakan metode data kuantitatif. Populasi dalam 

penelitian ini adalah semua laporan bulanan yang terkait dengan variabel 

penelitian, sampel pada penelitian ini adalah laporan perkembangan indeks JII 

perbulannya, laporan perbulan tingkat inflasi, nilai tukar rupiah/dollar Amerika 

dan volume nilai transaksi sukuk PBS khususnya PBS011 periode Januari 2016-

Oktober 2020 dengan jumlah 58 data yang diperoleh dari telaah dokumen masing-

masing variabel, penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linier 

berganda  dan koefisien korelasi yang diolah dengan menggunakan SPSS versi 25.  

   Berdasarkan analisis persamaan regresi linier berganda semua variabel 

bebas yaitu nilai saham JII, tingkat inflasi, dan nilai tukar rupiah semuanya 

berbanding lurus terhadap nilai transaksi sukuk. Yakni ketika nilai saham JII, 

tingkat inflasi, dan nilai tukar rupiah meningkat (rupiah melemah) maka nilai 

transaksi sukuk meningkat. 

Hasil analisis koefisien determinasi menunjukkan bahwa variabel 

independen mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 8,8 % dan sisanya 
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sebesar 91,2% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukan dalam model 

penelitian ini. Sementara itu, koefisien korelasi berganda di dapat 0,369 yang 

menunjukan bahwa korelasi variabel bebas terhadap variabel terikat memiliki 

kriteria lemah. 

Hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa secara parsial nilai saham JII 

dan tingkat inflasi masing-masing tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

transaksi sukuk. Sedangkan nilai tukar rupiah secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai transaksi sukuk. Kemudian, hasil uji simultan 

menunjukan bahwa nilai saham JII, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah 

berpengaruh signifikan terhadap nilai transaksi sukuk. 

Oleh sebab itu, disarankan kepada pemerintah dan otoritas moneter untuk 

memperhatikan kestabilan ekonomi agar penyerapan dan pergerakan sukuk negara 

dapat terkendali dengan baik. 
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ABSTRACT 

Serlia Laila Rosyanti (1702055028) 

"THE INFLUENCE OF SHARE VALUE JAKARTA ISLAMIC INDEX, 

INFLATION LEVELS AND RUPIAH EXCHANGE VALUE TO 

TRANSACTION VALUE SUKUK STATE SERIES PROJECT BASED 

SUKUK" 

Essay. Undergraduate Program in Islamic Economics Study Program. Faculty of 

Economics and Business Prof. Muhammadiyah University. DR. HAMKA. 2020. 

Jakarta 

Keywords:Sukuk State Series Project Based Sukuk,Stock Value Jakarta Islamic 

Index, Inflation Rate, Rupiah Exchange Rate, 

 This study aims to determine the effect of the stock value of the Jakarta 

Islamic Index (JII), the inflation rate and the rupiah exchange rate on the 

transaction value of the Project Based Sukuk series (PBS) for the period January 

2016-October 2020. This study uses quantitative data methods. The population in 

this study are all monthly reports related to research variables, the samples in this 

study are the monthly JII index development reports, monthly reports on inflation 

rates, the rupiah/US dollar exchange rate and the volume of PBS sukuk 

transaction values, especially PBS011 for the period January 2016-October 2020 

with a total of 58 data obtained from the document review of each variable, this 

study uses the method of multiple linear regression analysis and the correlation 

coefficient is processed using SPSS version 25. 
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Based on the analysis of multiple linear regression equations, all 

independent variables, namely the value of JII shares, the inflation rate, and the 

rupiah exchange rate are all directly proportional to the value of the sukuk 

transaction. Namely, when the value of JII shares, the inflation rate, and the 

rupiah exchange rate increase (the rupiah weakens), the value of the sukuk 

transaction increases. 

The results of the analysis of the coefficient of determination show that the 

independent variable is able to explain the dependent variable of 8.8% and the 

remaining 91.2% is explained by other variables that are not included in this 

research model. Meanwhile, the multiple correlation coefficient is 0.369 which 

indicates that the correlation of the independent variable to the dependent variable 

has weak criteria. 

The results of hypothesis testing show that partially the value of JII's 

shares and the inflation rate have no significant effect on the value of sukuk 

transactions. While the rupiah exchange rate partially has a significant positive 

effect on the value of sukuk transactions. Then, the results of the simultaneous test 

show that the value of JII's shares, the inflation rate and the rupiah exchange rate 

have a significant effect on the value of the sukuk transaction. 

Therefore, it is recommended to the government and monetary authorities 

to pay attention to economic stability so that the absorption and movement of state 

sukuk can be well controlled. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Islamic stock exchange atau biasa disebut pasar modal syariah merupakan 

aktivitas jual beli surat berharga berbasis syariah, semua produk dan alurnya tidak 

bertentang dengan aturan syariah. Islamic stock excahnge menjadi pusat 

perdagangan yang harus sesuai dengan kriteria yang berbasis syariah. Islam tidak 

memperbolehkan menanamkan modal yang memiliki unsur yang merugikan dan 

melarang aturan syariah di dalamnya, seperti unsur judi (maysir), ketidakpastian 

(gharar), riba, samar-samar (syubhat) dan jual beli yang merugikan salah satu 

pihak. Bentuk produk dalam menanamkan modal yang sesuai dengan aturan 

syariah adalah sukuk atau biasa disebut dengan obligasi syariah.  

 Obligasi syariah atau sukuk bukan surat hutang yang berbunga, tetapi 

penyerta aset (investasi) berdasarkan pada asas imbal hasil antara kedua belah 

pihak jika transaksi tersebut menggunakan akad mudharabah (dua orang atau 

lebih yang bekerja sama sebagai pengelola dan pemilik dana dimana pemilik dana 

memberikan dananya kepada pengelola untuk ditanamkan dan dimanfaatkan 

untuk mendapat keuntungan dimana kesepakatan keuntungannya berada di awal 

melakukan perjanjian) dan akad kerjasama antara dua orang atau lebih yang 

mendonasikan dana dan tenaganya untuk mengelola usaha secara bersama-sama 

yang biasanya disebut akad musyarakah. 

 Sukuk diluncurkan oleh perusahaan (mudharib) dan diperjualbelikan kepada 

orang yang menanamkan modal (investor). Jika sukuk menggunakan perjanjian 

Serlia Laila Rosyanti, Pengaruh Nilai Saham, FEB UHAMKA 2021.



2 
 

 
 

jual beli antara bank dan nasabah (murabahah), salam (jual beli dalam bentuk 

memesan barang dengan pengiriman barang di hari selanjutnya) dan istishna (jual 

beli barang dalam bentuk memesan barang dengan kriteria tertentu yang 

disepakati oleh penjual dan pembeli) investor akan memberi hasil berupa 

keuntungan (margin) dan sukuk yang menggunakan perjanjian sewa menyewa 

(ijarah) maka akan memberikan return fee. 

 Salah satu obligasi syariah yang diluncurkan di Indonesia adalah sukuk 

negara yang diluncurkan tahun 2009 di pasar modal berbasis syariah. Pada 

Undang-Undang Nomor 19 Tahun 2008 tentang SBSN (Surat Berharga Syariah 

Negara) biasa disebut dengan “Sukuk Negara” dijelaskan bahwa diluncurkannya 

sukuk negara dengan tujuan membiayai Anggaran Pembiayaan Belanja Negara 

(APBN) termasuk membiayai pembangunan infrastruktur negara. Sejak 

diluncurkannya peraturan pemerintah Nomor 56 Tahun 2011 tentang Pembiayaan 

Proyek melalui Penerbitan Surat Berharga Syariah Negara, tugas sukuk negara 

dalam membiayai kemajuan infrastruktur negara semakin meluas. 
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Gambar 1 

Grafik Pertumbuhan Sukuk Negara 

Sumber: Roadmap Pasar Modal Syariah 2020-2024 diakses 29/10/2020  

 

Pada gambar tersebut di simpulkan adanyan peningkatan dalam 

perkembangan sukuk negara. Jumlah outstanding sukuk negara pada akhir 

Desember 2019 mencapai 67 seri atau 34,18% dari total jumlah surat berharga 

negara. Dari sisi nominal, nilai outstanding sukuk negara mencapai Rp.740,62 

triliun atau 18,45% dari total nilai surat berharga negara. Selama kurun waktu 

lima tahun terakhir (2015-2019), pertumbuhan sukuk negara outstanding baik dari 

sisi jumlah maupun nilai mengalami peningkatan yang cukup signifikan. Dari sisi 

nilai sukuk negara outstanding mengalami peningkatan sebesar 148,88% 

sementara itu, dari sisi jumlah  sukuk negara outstanding mengalami peningkatan 

sebesar 39,58%  hal ini disebabkan investasi sukuk semakin memikat para 

investor untuk menabung asetnya karena mempunyai banyak keunggulan yang 

dimiliki oleh investasi sukuk.  

Sebagaimana tujuan diterbitkannya sukuk negara dalam pembiayaan 

infrastruktur milik pemerintah, maka implementasi hal tersebut adalah dengan 
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menerbitkan  project based sukuk dan sukuk ritel diluncurkan tahun 2012 yang 

digunakan dalam pembiayaan  infrastruktur. Atas dasar  latar belakang tersebut 

sukuk menjadi peran investasi para muslim untuk menabung dan dapat 

mendapatkan peluang yang cukup baik hasilnya karena dioperasikan oleh negara. 

faktor makroekonomi yang berpengaruh terhadap level permintaan sukuk 

negara mengalami pertumbuhan yang baik dalam pasar modal syariah. Jadi 

dengan asumsi kondisi ekonomi makro yang baik akan mempengaruhi aktivitas 

investasi dan sukuk negara harus fokus pada kondisi moneter termasuk kondisi 

ekonomi makro dalam negara supaya menciptkan kondisi ekonomi yang baik. 

Jakarta Islamic Index (JII) adalah produk lain pasar modal yang digunakan 

sebagai tolak ukur kinerja pasar modal syariah di Indonesia. Variabel JII 

menunjukan adanya pengaruh yang tidak signifikan dan negatif pada 

perkembangan penerbitan sukuk,  jadi mengandung makna ketika terjadi 

penurunan minat masyarakat terhadap saham maka secara bersamaan akan 

menciptakan peningkatan minat masyarakat dalam berinvestasi sukuk karena 

saham berfungsi sebagai substitusi sukuk (Cupian et al., 2020:61) Hal ini 

didukung oleh penelitian Ariyana et al., (2020:75)  bahwa variabel JII 

berpengaruh negatif terhadap volume perdagangan sukuk negara karena 

peningkatan kinerja saham dapat menyebabkan investor beralih dari sukuk ke 

saham sehingga berdampak negatif. 
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Tabel 1 

Pertumbuhan Indeks Saham Syariah 

Sumber : Roadmap Pasar Modal Syariah 2020-2024 diakses 29/10/2020  

Berdasarkan data di atas menunjukan perkembangan yang baik sepanjang 

tahun 2015-2019 karena tahun 2019 Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)  

mempunyai nilai 187,73 jadi adanya peningkatan sebesar 29,42% dibandingkan 

tahun 2015. Sejak 5 tahun terakhir, adanya peningkatan yang dialami JII30 

dengan besar nilai 15,70% yaitu  603,35 poin. Adanya peningkatan yang dialami 

JII70 yang diterbitkan pada bulan Mei 2018 dengan besar nilai 2,56%. Dalam 

perkembangan JII dan sukuk negara yang mengalami kenaikan yang signifikan 

mengakibatkan adanya  perbedaan teori pada penelitian terdahulu. Namun, adanya 

kesamaan teori dalam penelitian Sakinah (2018:92) yang menunjukan JII 

berpengaruh siginifikan secara parsial dan positif pada Surat Berharga Syariah 

Negara (SBSN) karena semakin meningkatnya saham pada JII maka SBSN 

semakin meningkat. Hal ini diperkuat dengan penilitian Nida & Muhammad 

(2019:1752) ketika indeks mengalami peningkatan maka aset investor akan 

memilih saham syariah untuk berinvestasi. Jadi investasi pada instrumen yang 

dikeluarkan pemerintah terjadi kelemahan atau menurun dan harga sukuk akan 

cenderung menurun maka yield akan naik dan terbalik dengan harga sukuk. Yield 

Keterangan   
2015 2016 2017 2018 2019 

 2018 – 

2019 

Indeks 

Syariah  

JII 30 603,35 694,13 759,07 685,22 698,09 15,70% 

JII 

70” 
“ “ “ 227,55 233,38 2,56% 

ISSI 145,06 172,08 189,86 184 187,73 29,42% 
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sukuk berpengaruh positif terhadap nilai transaksi sukuk negara (Nurhayadi et al., 

2020:95).  

Inflasi yang meningkat akan melemahkan ekonomi secara menyeluruh 

yaitu dapat menghalangi pembangunan infrastruktur. Hal ini berdampak negatif 

pada investasi karena meningkatnya tingkat inflasi menunjukan bahwa konsumen 

memiliki daya beli yang rendah, dan hal tersebut akan menurunkan keinginan 

mereka untuk berinvestasi, termasuk di pasar obligasi syariah atau sukuk (Ariyana 

et al., 2020:74). Didukung oleh penelitian Cupian et al., (2020:63) bahwa ketika 

suatu negara tersebut mengalami inflasi, maka secara otomatis harga barang dan 

jasa menjadi sangat tinggi dan membuat masyarakat harus menyediakan lebih 

banyak uang untuk mendapatkan barang tersebut dan minat investor menurun.  

 

Gambar 2 

Grafik Pertumbuhan Inflasi 

Sumber : Roadmap Pasar Modal Syariah 2020-2024 diakses 29/10/2020  

 

Berdasarkan grafik di atas bahwa perkembangan tingkat inflasi dari tahun 

ke tahun mengalami fluktuasi. Pada bulan Oktober 2019-April 2020 tidak adanya 

fluktuasi yang dialami oleh tingkat inflasi di Indonesia. Sedangkan sukuk negara 

mengalami kenaikan secara signifikan, sehingga dalam penelitian Sakinah 

(2018:91) dan Agustina et al., (2019:85) menyatakan bahwa tidah berpengaruh 
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secara parsial variabel tingkat inflasi terhadap perkembangan sukuk negara karena 

kerugian akibat tingkat inflasi terukur kerugiannya kecil yang didapatkan oleh 

penanam modal, disebabkan nilai nominal dan bagi hasil mempunyai jaminan dari 

otoritas publik sampai dengan waktu yang ditentukan sebagaimana yang 

tercantum dalam Undang-Undang Nomor  9 Tahun 2008 tentang Sukuk Negara. 

Jadi jika adanya penurunan atau kenaikan tidak akan berdampak pada kemajuan 

sukuk negara. Pada bulan April 2020-Juli 2020 tingkat inflasi menurun dan sukuk 

negara mengalami kenaikan hal ini sejalan dengan penelitian Ariyana et 

al.,(2020:74) dan Cupian et al.,(2020:61). Namun dalam penelitian Zanudin et 

al.,(2019:06) bahwa tingkat inflasi berpengaruh positif terhadap perkembangan 

pasar sukuk karena inflasi akan menyebabkan kenaikan pasar sukuk. Sehingga 

akan menarik lebih banyak investor untuk berinvestasi di negara yang memiliki 

nilai harga lebih tinggi dan memperoleh keuntungan lebih. Hal ini didukung oleh 

penelitian Nurhayadi et al.,(2020:97) bahwa adanya pengaruh yang positif 

signifikan antara tingkat inflasi dengan volume perdagangan sukuk ritel seri 

SR007. 

Nilai tukar adalah harga dari satu mata uang dengan mata uang lain dan 

bertujuan untuk transaksi jual beli baik secara  perdagangan internasional mapun 

aliran uang antar negara dalam waktu yang pendek. (Karim, 2014:157). Menurut 

Suriani et al., (2018:14) nilai tukar sebagai penentu penting pasar sukuk. Selain 

itu, penelitian ini juga menemukan hubungan kausal yang berjalan dari pasar 

obligasi dan bunga ke nilai tukar. Temuan empiris ini berkontribusi bagi 

pemerintah Indonesia dalam meningkatkan pasar melalui penunjukan kebijakan 
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makroekonomi yang tepat. Mengelola stabilitas nilai tukar Indonesia dipandang 

sebagai kebijakan ekonomi yang penting untuk mempromosikan pasar sukuk. 

Sehingga nilai tukar berdampat negatif signifikan terhadap sukuk negara. Hal ini 

didukung oleh penelitian Nurhayadi et al.,(2020:97) bahwa adanya pengaruh 

negatif signifikan antara nilai tukar dengan volume perdagangan sukuk negara 

ritel seri SR007.  

 

Gambar 3 

Grafik pertumbuhan Nilai Tukar 

Sumber: kursdollar.net diakses 29/10/2020  

Pada gambar di atas terdiri 5 tahun terakhir dari Oktober 2015-Oktober 

2020, disimpulkan bergerak secara naik turun, seperti di Oktober 2015-Januari 

2020 bergerak naik turun dan mengalami peningkatan di Oktober 2018. Namun 

meningkat melonjak tinggi  di Maret 2020.  Pada bulan Oktober 2018 saat nilai 

tukar mengalami kenaikan, di satu sisi sukuk negara mengalami kenaikan di tahun 

tersebut. Hal ini tidak sejalan dengan teori adanya pengaruh negatif dengan sukuk 

negara, tetapi sejalan dengan penelitian Muhrahmawati (2019:67) dan Fauzi 

(2018:74) adanya dampak negatif antara nilia tukar rupiah dengan sukuk negara 

Serlia Laila Rosyanti, Pengaruh Nilai Saham, FEB UHAMKA 2021.



9 
 

 
 

didukung oleh penelitian Cipto (2018:16) hal ini dikarenakan bahwa orang yang 

menanamkan modalnya bukan hanya berasal dari dalam negara tetapi terdapat 

penanam modal dari warga asing dan aliran modal banyak masuk ke Indonesia 

sehingga dapat meningkatkan nilai transaksi sukuk negara. Sedangkan menurut 

penelitian Zuraida (2018:66) bahwa adanya pengaruh yang signifikan antara nilai 

kurs dengan perkembangan surat berharga syariah negara karena variabel kurs 

memiliki signifikansi 0.082 > 0.05. 

Sukuk negara adalah alternatif pemerintah dalam membiayai APBN, 

dialokasikan untuk mendanai proyek-proyek negara sehingga memiliki 

keunggulan dalam berinvestasi, nilai saham JII merupakan bentuk produk pasar 

modal syariah sebagai tolak ukur pedoman investasi syariah hal ini dapat 

berhubungan dengan bagaimana keputusan investor dalam menjalankan 

investasinya di pasar modal.  

Sukuk mengalami peningkatan yang signifikan tetapi tidak sejalan dengan 

peningkatan pada faktor tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah yang bergerak secara 

fluktuatif disebabkan karena masih minimnya pemahaman masyarakat mengenai 

pasar modal syariah dalam mengalokasikan dananya. Harapannya dalam 

berkembangnya pasar modal syariah berupa sukuk dan keunggulan yang 

ditawarkan dapat meningkatkan kesejateraan perekonomian dan merendahkan 

tingkat kejahatan dan sebagai alternatif penggerak perekonomian sesuai dengan 

prinsip syariah.  
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 Atas dasar pemaparan diatas mengenai bagaimana pentingnya investasi  

sukuk terhadap kondisi faktor ekonomi seiring dengan pertumbuhan ekonomi dan 

fenomena gap yang terjadi. Maka peneliti tertarik untuk menyusun skripsi yang 

berjudul “Pengaruh Nilai Saham Jakarta Islamic Index, Tingkat Inflasi dan Nilai 

Tukar Rupiah terhadap Nilai Transaksi Sukuk Negara Seri Project Based Sukuk” 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian singkat di atas maka penulis mengidentifikasikan 

masalah yang muncul di pasar modal syariah di Indonesia sebagai berikut: 

1. Adanya beberapa faktor makroekonomi yang mempengaruhi nilai transaksi 

sukuk negara termasuk jenis sukuk negara seri project based sukuk. 

2. Apakah  yield sukuk berpengaruh secara parsial terhadap nilai transaksi sukuk 

negara seri project based sukuk? 

3. Apakah harga sukuk negara berpengaruh secara parsial terhadap nilai transaksi 

sukuk negara seri project based sukuk?  

4. Apakah nilai saham jakarta islamic index berpengaruh secara parsial terhadap 

nilai transaksi sukuk negara seri project based sukuk? 

5. Apakah tingkat inflasi berpengaruh secara parsial terhadap nilai transaksi  

sukuk negara seri project based sukuk? 

6. Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh secara parsial terhadap nilai transaski 

sukuk negara seri project based sukuk? 
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7. Apakah nilai saham jakarta islamic index, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah  

berpengaruh secara simultan  terhadap nilai transaksi sukuk negara seri project 

based sukuk ? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Dari uraian tersebut mengenai pasar modal syariah, penulis memilih 

instrumen sukuk salah satu jenisnya adalah sukuk negara seri project based sukuk 

dan mengambil data nilai transaksi sukuk negara seri PBS011 dan tiga (3)  faktor 

variabel makro ekonomi yang mempengaruhi sukuk negara yaitu nilai saham 

jakarta islamic index, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah dan data yang diambil 

adalah data periode Januari 2016–Oktober 2020. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Dari identifikasi dan pembatasan masalah tersebut, dirumuskan masalah 

sebagai berikut: Bagaimanakah pengaruh  nilai saham jakarta islamic index, 

tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap nilai transaksi sukuk negara seri 

project based sukuk? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasakan rumusan masalah tujuan yang  dicapai yaitu sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial  nilai saham jakarta islamic index 

terhadap nilai transaksi sukuk negara seri project based sukuk. 

2. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial tingkat inflasi terhadap nilai 

transaksi sukuk negara seri project based sukuk. 

3. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial nilai tukar rupiah terhadap nilai 

transaksi sukuk negara seri project based sukuk. 
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4. Untuk mengetahui pengaruh secara simultan nilai saham jakarta islamic 

index, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap nilai transaksi sukuk 

negara seri project based sukuk. 

1.4 Manfaat penelitian 

Manfaat yang didapatkan dari penelitian yang dilakukan penulis adalah 

sebagai berikut: 

1. Bagi penulis, menambah wawasan pengetahuan terhadap faktor variabel 

makroekonomi terhadap sukuk negara. 

2. Bagi akademis, memperbanyak teori dan konsep yang mendukung tentang 

variabel makroekonomi yang mempengaruhi sukuk negara. 

3. Bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian tentang sukuk negara 

maka dapat dijadikan literatur review untuk penelitiannya.  

4. Bagi pemerintah  

Sebagai acuan mengenai peningakatan kulitas produk pasar modal syariah 

yang ditawarkan dan bagaimana mengembangkan produk terhadap masyarakat 

supaya menciptakan kesejahteraan negara. 

5. Bagi Investor 

Sebagai acuan dalam pengambilan keputusan untuk menanamkan modalanya 

dalam berinvestasi kedalam pasar modal syariah. 
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3) Koefisien regresi variabel tingkat inflasi (X2) sebesar 42860,253  artinya jika 

variabel nilai saham JII (X1) dan nilai tukar rupiah (X3) nilanya tetap dan 

tingkat inflasi (X2) mengalami kenaikan 1 persen per bulan (inflasi per bulan 

yang diperhitungkan tahunan), maka nilai transaksi sukuk negara seri PBS 

akan mengalami peningkatan sebesar 42.860,253 triliyun rupiah/bulan, dan 

sebaliknya. Koefisien bernilai positif artinya terjadi pengaruh positif antara 

tingkat inflasi (X2) dengan nilai transaksi sukuk negara seri PBS. Semakin 

tinggi tingkat inflasi (X2) maka semakin meningkat nilai transaksi sukuk 

negara seri PBS. 

4) Koefisien regresi variabel nilai tukar rupiah (X3) sebesar 0,980 artinya jika 

variabel nilai saham JII (X1) dan tingkat inflasi (X2) nilanya tetap dan nilai 

tukar rupiah (X3) mengalami kenaikan 1 rupiah per dolar (secara makna nilai 

rupiah turun atau melemah), maka nilai transaksi sukuk negara seri PBS akan 

mengalami peningkatan sebesar 0,980 triliun rupiah/bulan, dan sebaliknya. 

Koefisien bernilai positif artinya terjadi pengaruh positif antara nilai tukar 

rupiah (X3)  dengan nilai transaksi sukuk negara seri PBS. Semakin meningkat 

nilai tukar rupiah (X3)  maka semakin meningkat nilai transaksi sukuk negara 

seri PBS 

2. Hasil penelitian pada hipotesis pertama menunjukkan pengaruh nilai saham JII 

terhadap nilai transaksi sukuk negara seri PBS memiliki t hitung 0,638 dan t 

tabel sebesar = 2,005, maka -2,005  dan signifikansi 0,526 > 

0,05, maka H01 diterima dan H11 ditolak, dengan demikian secara parsial nilai 
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saham JII tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai transaksi sukuk negara 

seri PBS. 

3. Hasil penelitian pada hipotesis kedua menunjukkan Pengaruh tingkat inflasi 

terhadap nilai transaksi sukuk negara seri PBS memiliki t hitung sebesar 1,465 

dan t tabel sebesar = 2,005, maka  -2,005  dan signifikansi 0,149 

> 0,05, maka H02 diterima dan H12 ditolak, dengan demikian secara parsial 

tingkat inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai transaksi sukuk 

negara seri PBS. 

4. Hasil penelitian pada hipotesis ketiga menunjukkan Pengaruh nilai tukar rupiah 

terhadap nilai transaksi sukuk negara seri PBS memiliki t hitung 2,664 dan t 

tabel sebesar = 2,005, maka 2,664 > 2,005 dan signifikansi 0,010 < 0,05, maka 

H03 ditolak dan H13 diterima, jadi secara parsial nilai tukar rupiah berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai transaksi sukuk negara seri PBS. 

5. Hasil uji F pada tabel di atas diperoleh Fhitung sebesar 2,834 > F 0,05 (3;54) = 2,776 

dan signifikansi 0,047 < 0,05, maka H04 ditolak dan H14 diterima yang artinya 

variabel bebas (nilai saham JII, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah) secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat (nilai transaksi sukuk 

negara seri PBS). 

6. Hasil analisis koefisien determinasi yang menunjukkan  nilai R-Square sebesar 

0,136 dan nilai Adjusted R Square sebesar 0,088. Hal ini menunjukkan bahwa 

variabel bebas (nilai saham JII, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah) secara 

simultan mampu menjelaskan variasi variabel terikat (nilai transaksi sukuk 
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negara seri PBS) sebesar 8,8 % dan sisanya sebesar 91,2% dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak dimasukan dalam model penelitian ini. 

7. Hasil analisis koefisien korelasi parsial menunjukkan bahwa nilai saham JII 

dengan nilai transaksi sukuk negara seri PBS diperoleh nilai koefisien sebesar 

0,086 dan signifikansi 0,526 > 0,05 terdapat hubungan positif sangat lemah dan 

tidak signifikan. 

8. Hasil analisis koefisien korelasi parsial menunjukkan bahwa tingkat inflasi 

dengan nilai transaksi sukuk negara seri PBS sebesar 0,196 dan signifikansi 

0,149 > 0,05 terdapat hubungan positif sangat lemah dan tidak signifikan.  

9. Hasil analisis koefisien korelasi parsial menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah 

dengan nilai transaksi sukuk negara seri PBS sebesar 0,341 dan signifikansi 

0,010 < 0,05 terdapat hubungan positif lemah dan signifikan.  

5.3 Saran-Saran 

 Dari hasil dan kesimpulan yang diberikan oleh peneliti, berikut saran yang 

diberikan peneliti kepada pihak-pihak yang terlibat dan semoga bisa memberikan 

manfaat dan masukan, sebagai berikut saran-sarannya:   

1. Bagi otoritas publik atau pemerintah  

a. Mengembangkan dan melakukan evaluasi terhadap sukuk negara yang 

memiliki berbagai jenis sukuk, baik sukuk ritel, sukuk PBS, sukuk dana 

haji, sukuk  valas dan lain-lain agar meningkat di Indonesia. 

b. Adanya pemahaman yang diberikan oleh otoritas publik mengenai 

investasi syariah. 
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c. Memperhatiakn atau memahami kestabilan ekonomi supaya pergerakan 

dan penyerapan terhadap sukuk negara dapat dikendalikan dengan baik 

dilihat dari varibel makroekonomi ada yang terbukti berpengaruh terhadap 

nilai transaksi sukuk negara seri PBS 

2. Bagi para investor 

a. Memperhatikan variabel makroekonomi dalam melakukan analisis 

fundamental untuk memprediksi sukuk negara. 

3. Bagi peneliti yang akan datang 

a. Diharapkan melaksanakan penelitian dengan data yamg banyak dengan 

penambahan variabel dan lebih luas. Berusaha menggunakan objek 

peneliti yang lain dan dapat mendapatkan hasil peneliti yang lebih akurat.  

4. Bagi akademik 

a. Diharapkan dengan adanya penelitian dapat dilanjutkan oleh peneliti lain 

dengan objek dan sudut pandang yang berbeda, sehingga dapat 

memeperkaya pengetahuan dan dapat dijadikan sebagai salah satu sumber 

referensi untuk penelitian berikutnya. 
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