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Abstract 

The purpose of this study is to analyze the influence of inflation, money supply, 
SBI exchange rate and interest rates on the stock price index in the Jakarta Islamic 
Index for the period 2017 – 2022. The data used in this research is quantitative 
secondary data consisting of monthly data on inflation, total money supply, 
changes in exchange rates, SBI interest rates and the Stock Price Index on the 
Jakarta Islamic Index. The analysis used is Multiple Linear Regression. The results 
of the research show that partially the inflation and SBI interest rate variables 
have a significant positive effect on the stock price index in the Jakarta Islamic 
Index, while the exchange rate variable partially has a significant negative effect 
on the stock price index in the Jakarta Islamic Index and the money supply variable 
partially has no effect on stock price index on the Jakarta Islamic Index. Then 
simultaneously, the inflation variables, money supply, exchange rate and SBI 
interest rates have a significant effect on the stock price index in the Jakarta 
Islamic index. 

Keywords: Inflation, Money Supply, Exchange Rate, SBI Interest Rate, Jakarta 
Islamic Index Stock Price Index 

 
Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, jumlah uang 
beredar, kurs dan suku bunga SBI terhadap indeks harga saham di Jakarta 
Islamic Index periode 2017 – 2022. Data yang digunakan dalam penelitian ini 
merupakan data sekunder yang bersifat kuantitatif yang terdiri dari data 
bulanan inflasi, jumlah uang beredar, perubahan nilai kurs, suku bunga SBI dan 
Indeks Harga Saham di Jakarta Islamic Index. Adapun analisis yang digunakan 
adalah Regresi Linear Berganda. Hasil penelitian menujukan bahwa secara 
parsial variabel inflasi dan suku bunga SBI berpengaruh positif signifikan 
terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index, sedangkan variabel kurs 
secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap indeks harga saham di 
Jakarta Islamic Index dan variabel jumlah uang beredar secara parsial tidak 
berpengaruh terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic Index. Kemudian 
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secara simultan, variabel inflasi, jumlah uang beredar, kurs dan suku bunga SBI 
berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham di Jakarta Islamic index. 
Hasil penelitian menjelaskan pentingnya menjaga kestabilan nilai kurs asing 
agar tidak terlalu tinggi yang berdampak pada melemahnya saham.  

Kata kunci: Inflasi, Jumlah Uang Beredar, Kurs, Suku Bunga SBI, Indeks Harga 
Saham Jakarta Islamic Index 

 
PENDAHULUAN 

Menurut situs resmi portal Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 2020, 

keberadaan pasar modal menjadi salah satu faktor penting karena memiliki 

peranan yang cukup besar bagi perekonomian Indonesia. Pasar modal memiliki 

dua fungsi utama, yaitu fungsi keuangan dan fungsi ekonomi. Dalam fungsi 

keuangan, pasar modal memberikan kemungkinan dan kesempatan 

memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana sesuai dengan karakteristik 

investasi yang dipilih. Sedangkan dalam fungsi ekonomi, pasar modal 

menyediakan fasilitas yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang 

memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer).  

Eksisnya pasar modal di Indonesia diharapkan dapat memberikan 

peningkatan aktivitas perekonomian karena memberikan emiten perusahaan 

untuk dapat meningkatkan skala perusahaan yang berimplikasi pada 

pertumbuhan pendapatan perusahaan tersebut. Saat itu, kebutuhan dunia 

usaha akan permodalan cenderung menunjukkan peningkatan yang cukup 

signifikan. Hal tersebut dilihat dari semakin meningkatnya kebutuhan untuk 

aktivitas produksi yang memberikan keuntungan bagi perusahaan. Hal ini 

dikutip dari situs resmi infovesta.  

Sukirno (2019) menyatakan bahwa pasar modal merupakan salah satu 

sarana untuk melakukan kegiatan investasi. Sedangkan Darmadji dan 

Fakhruddin (2012), menyatakan bahwa pasa dasarnya pasar modal merupakan 

pasar untuk instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjual belikan 

baik dalam bentuk uang atau modal sendiri. Menurut Aziz (2010), pasar modal 

syariah merupakan kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan 

perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 
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diterbitkannya serta lembaga yang berkaitannya sesuai dengan dengan prinsip 

– prinsip syariat Islam. Sehingga pasar modal syariah merupakan salah satu 

alternatif investasi dengan saham syariah sebagai instrumen investasi yang 

menyatakan bahwa kepemilikan dalam perusahaan - perusahaan berbasis 

syariah. Dalam pasar modal syariah terdapat indeks harga saham yang 

merupakan sebuah indikator dalam tren pasar. 

Menurut situs resmi infovesta, indeks harga saham adalah indikator yang 

menunjukkan pergerakan harga saham. Tren pasar dipengaruhi oleh Indeks, 

sehingga tren pasar baik lesu maupun aktif digambarkan oleh pergerakan 

indeks. Berdasarkan definisi di atas maka dapat disimpulkan harga saham di 

pasar menjadi indikator pertimbangan bagi investot untuk memutuskan 

melakukan investasi. 

Tabel 1. Indeks Harga Saham JII, Inflasi, Jumlah Uang Beredar (JUB), Kurs, BI 
Rate Periode Januari 2017 - Desember 2022 

Periode 
(Tahun) 

Indeks 
Harga 

Saham JII 

Inflasi (%) Jumlah Uang 
Beredar (Triliun) 

Kurs 
(IDR/USD) 

BI Rate 
(%) 

2017 759,07 3,61 5.419 13.378 4,25 
2018 685,22 3,13 5.760 14.167 6,0 
2019 698,09 2,72 6.136 14.136 5,0 
2020 630,42 1,68 6.900 14.533 3,75 
2021 562,02 1,87 7.870 14.308 3,50 
2022 588,04 5,51 8.525 14.848 5,50 

Sumber: Website Yahoo Finance, BI, BPS 

Berdasarkan tabel 1 diketahui bahwa tahun 2017 indeks harga saham JII 

adalah 759,07 dan mengalami penurunan yang sangat signifikan yaitu menjadi 

685,22 pada tahun 2018. Penurunan indeks harga saham JII diakibatkan 

terjadinya kenaikan nilai suku bunga SBI dan kenaikan nilai kurs yang cukup 

signifikan namun hal ini tidak dipengaruhi dengan adanya penurunan tingkat 

inflasi dan kenaikan jumlah uang beredar (JUB). Indeks harga saham JII kembali 

mengalami kenaikan yaitu menjadi 698,09 tentunya tidak terlepas dari empat 

faktor yang mempengaruhi yaitu terjadinya penurunan tingkat inflasi kenaikan 

jumlah uang beredar (JUB), penurunan nilai kurs (IDR/USD) dan penurunan nilai 

suku bunga SBI (BI Rate) berbeda dengan tahun 2019. Namum pada tahun 2020 

indeks harga saham JII kembali mengalami penurunan menjadi 630,42 
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diakibatkan oleh faktor lainnya seperti pandemi global yaitu Covid - 19 dan pada 

tahun 2021 indeks harga saham JII kembali terjadi penurunan yang sangat 

signifikan menjadi 562,02 yang diakibatkan oleh emiten saham yang berada 

pada JII belum berhasil kembali pulih akibat pandemi Covid - 19. Namun pada 

tahun 2022 indeks harga saham JII berhasil mengalami kenaikan menjadi 588,04 

setelah emiten saham yang berada pada JII berhasil pulih dari pandemi Covid - 

19 dan diikuti oleh kenaikan jumlah uang beredar (JUB) pada masyarakat. 

Terdapat dua faktor yang mempengaruhi kinerja indeks harga saham yaitu 

faktor internal perusahaan dan eksternal. Fakor internal yang mempengaruhi 

indeks harga saham diantara lain adalah laba perusahaan, likuiditas, 

pertumbuhan aktiva tahunan, nilai kekayaan total, dan penjualan. Sedangkan 

faktor eksternalnya adalah kebijakan pemerintahan, pergerakan suku bunga, 

fluktuasi nilai tukar mata uang, dan sentiment pasar (Sukartaatmadja 2023). 

Faktor internal dan eksternal perusahaan merupakan faktor fundamental yang 

sering dijadikan acuan dalam mengambil keputusan investasi, sedangkan faktor 

eskternal seperti ekonomi makro merupakan faktor yang paling banyak 

mendapatkan perhatian dari para pelaku pasar modal seperti inflasi, jumlah 

uang beredar (JUB) perubahan nilai Kurs (IDR/USD), suku bunga SBI (BI Rate) 

dan sebagainya. 

Sukirno (2016) menjelaskan bahwa inflasi yaitu kenaikan dalam harga 

barang dan jasa yang terjadi akibat pemintaan pasar lebih besar dibandingkan 

dengan penawaran barang yang terjadi di pasar. Tingkat inflasi dapat dijadikan 

salah satu faktor perubahan harga saham di bursa efek. Inflasi merupakan 

sebuah fenomena yang dialami oleh sejumlah besar negara - negara di dunia. 

Menurut Samuelson dan Nordhaus (2012) inflasi adalah suatu kenaikan dalam 

tingkat umum harga - harga, dalam keadaan terjadinya inflasi menyebabkan 

kelesuan dihampir segala sektor rill yang diakibatkan oleh daya beli masyarakat 

yang melemah. Di sektor industri penerimaan laba menurun cukup drastis, 

sehingga menurunkan harga saham perusahaan publik. Penurunan harga 

saham tersebut mengakibatkan menurunnya indeks harga saham. Penelitian 
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yang dilakukan oleh Afendi (2017) menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh 

negatif terhadap indeks harga saham dikarenakan kenaikan inflasi 

menyebabkan kenaikan harga secara umum. Kondisi demikian mampu 

meningkatkan biaya produksi dari meningkatnya harga bahan baku sedangkan 

daya beli masyarakat akan semakin lemah sehingga hal tersebut membuat 

masyarakat enggan untuk berinvestasi pada pasar modal syariah dan hal 

tersebut akan berpengaruh terhadap indeks harga saham yang akan menurun.  

Namun, hasil yang berbeda dikemukan Izza ., et.al (2021) inflasi tidak 

berpengaruh terhadap indek harga saham. Selain inflasi,  uang beredar menjadi 

faktor penentu harga saham. Menurut Sukirno (2019) dalam mendefisinikaln 

ualng beredalr aldallalh semual jenis ualng yalng beredalr di perekonomialn, yalitu 

jumlalh dalri maltal ualng dallalm peredalraln ditalmbalh dengaln ualng girall dallalm 

balnk - balnk umum. Jumlalh ualng yalng beredalr di malsyalralkalt alkaln 

mencerminkaln kondisi perekonomialn negalral tersebut, kondisi perekonomialn 

inilalh yalng nalntinyal jugal alkaln berpengalruh terhaldalp tingkalt investalsi di 

negalral tersebut. Palral investor alkaln mengalnallisal hubungaln alntalral jumlalh ualng 

beredalr dengaln investalsi dengaln calral melihalt seberalpal balnyalk peredalraln 

ualng yalng beraldal di tengalh - tengalh malsyalralkalt. Jumlalh ualng beredalr di sualtu 

negalral alkaln mempengalruhi tingkalt invetalsi seseoralng tidalk terkecualli 

investalsi dallalm palsalr modall. Penelitialn Jalhalr Insiyalh (2017) menunjukkaln 

balhwal jumlalh ualng beredalr berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm di 

Jalkalrtal Islalmic Index yalng beralrti hall ini dikalrenalkaln malsyalralkalt 

menggunalkaln ualngnyal selalin untuk tujualn tralnsalksi jugal untuk tujualn 

investalsi dengaln membeli suralt berhalrgal sehinggal berdalmpalk pulal terhaldalp 

meningkaltnyal permintalaln salhalm di palsalr modall.  

Menurut ALgestialni (2019) Exchalnge Raltes (nilali tukalr ualng) altalu yalng lebih 

dikenall dengaln sebutaln kurs maltal ualng aldallalh caltaltaln halrgal palsalr dalri maltal 

ualng alsing dallalm halrgal maltal ualng domestik begitu pulal seballiknyal, yalitu halrgal 

maltal ualng domestik dallalm maltal ualng alsing. Talnusdjaljal (2019) menyebutkaln 

jikal maltal ualng rupialh mengualt altalu maltal ualng rupialh melemalh terhaldalp maltal 
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ualng lalinnyal, hall ini dalpalt diinterpretalsikaln balhwal tingkalt perekonomialn 

sualtu negalral membalik altalupun memburuk. Kealdalaln tersebut paldal alkhirnyal 

alkaln mempengalruhi permintalaln daln penalwalraln sehinggal paldal alkhirnyal alkaln 

mempengalruhi halrgal salhalm tersebut. Penelitialn yalng dilalkukaln oleh 

Puspitalsalri et all. (2018) menunjukkaln balhwal kurs berpengalruh positif terhaldalp 

indeks halrgal salhalm. Hall tersebut menunjukkaln jikal nilali tukalr (kurs) rupialh 

terhaldalp dollalr meningkalt alkaln mengalkibaltkaln penurunaln paldal bialyal balhaln 

balku daln perallaltaln yalng dibutuhkaln oleh perusalhalaln sehinggal bialyal produksi 

jugal alkaln menurun. ALdalnyal penurunaln tersebut mengalkibaltkaln peningkaltaln 

lalbal yalng diperoleh perusalhalaln. ALdalnyal kenalikaln nilali tukalr rupialh terhaldalp 

dollalr alkaln menjaldi sinyall balgi palral investor. 

Menurut Salmuelson daln Nordhalus (2012) suku bungal aldallalh halrgal yalng 

halrus dibalyalr kalrenal meminjalm ualng untuk jalngkal walktu tertentu. Halnif (2012) 

menyaltalkaln meningkaltnyal suku bungal alkaln meningkaltkaln halrgal kalpitall 

sehinggal memperbesalr bialyal perusalhalaln, sehinggal memperbesalr terjaldi 

perpindalhaln investalsi dalri salhalm ke deposito. Suku bungal yalng tinggi 

merupalkaln sinyall negaltif balgi halrgal salhalm. Penelitialn yalng dilalkukaln oleh 

Puspitalsalri et all. (2018) menemukaln balhwal tingkalt suku bungal SBI (BI Ralte) 

berpengalruh negaltif terhaldalp indeks halrgal salhalm. Dengaln demikialn, ketikal 

aldalnyal kenalikaln malupun penurunaln Suku Bungal (BI Ralte) Balnk Indonesial 

alkaln menyebalbkaln gejolalk terhaldalp halrgal salhalm di palsalr modall. Terdapat 

inkonsistensi pada penelitian terdahulu sehingga perlu dikaji kembali dengan 

melakukan adaptasi variabel dengan rentang data penelitian 2017-2022.  

 

LALNDALSALN TEORITIS 

Jalkalrtal Islalmic Index (JII) 

Paldal talnggall 3 Juli 2000, PT Bursal Efek Indonesial bekerjal salmal dengaln PT 

Dalnalreksal Investment Malnalgement (DIM) meluncurkaln Jalkalrtal Islalmic Index 

(JII), sebualh indeks salhalm berdalsalrkaln prinsip syalrialh Islalm. Tujualn 

diperkenallkalnnyal indeks ini aldallalh sebalgali alcualn dallalm mengukur kinerjal 
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salhalm - salhalm yalng sesuali dengaln syalrialh Islalm daln untuk mempromosikaln 

palsalr modall syalrialh. Menurut Nalfik (2009) Jalkalrtal Islalmic Index aldallalh indeks 

salhalm yalng didalsalrkaln altals prinsip syalrialh. Salhalm dallalm JII terdiri altals 30 

salhalm yalng kealnggotalalnyal alkaln terus ditinjalu secalral berkallal berdalsalrkaln 

kinerjal tralnsalksi di perdalgalngaln bursal, ralsio - ralsio keualngalnnyal, daln 

ketalaltalnnyal paldal prinsip - prinsip syalrialh sebalgalimalnal termalsuk dallalm faltwal 

Dewaln Syalrialh Nalsionall No 06/DSN-MU/IV/200 tentalng juall beli salhalm daln 

faltwal No. 40 DSN-MUI/IX/2003 tentalng palsalr modall, sertal Pedomaln Umum  

Peneralpaln Prinsip Syalrialh di Bidalng Palsalr Modall. Salhalm yalng dalpalt malsuk ke 

dallalm salhalm syalrialh halrus memenuhi syalrialt yalng disebutkaln dallalm Faltwal 

Dewaln Syalrialh Nalsionall Maljelis Ulalmal Indonesial No: 20/DSN-MUI/IX/200 

tentalng Pedomaln Pelalksalnalaln Investalsi Reksaldalnal Syalrialh, terutalmal palsall 8 

daln 10. 

Untuk menetalpkaln salhalm - salhalm yalng malsuk dallalm perhitungaln, BEI 

menentukaln daln melalkukaln seleksi salhalm syalrialh yalng menjaldi konstituen JII. 

Berikut aldallalh kriterial likuiditals yalng menjaldi alcualn dallalm proses seleksi 30 

salhalm syalrialh yalng alkaln malsuk ke dallalm konstituen JII: 1). Salhalm syalrialh yalng 

malsuk dallalm konstituen Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI) telalh tercaltalt 

selalmal 6 bulaln teralkhir; 2). Dipilih 60 salhalm berdalsalrkaln urutaln raltal-raltal 

kalpitallisalsi palsalr tertinggi selalmal 1 talhun teralkhir; 3). Dalri 60 salhalm tersebut, 

kemudial dipilih 30 salhalm berdalsalrkaln raltal - raltal nilali tralnsalksi halrialn di palsalr 

regulalr tertinggi; 4). 30 salhalm yalng tersisal merupalkaln salhalm terpilih. 

 

Inflalsi 

Sukirno (2016) mendefinisikaln inflalsi sebalgali kenalikaln halrgal balralng daln 

jalsal yalng terjaldi ketikal permintalaln palsalr meningkalt dibalndingkaln dengaln 

palsokaln palsalr. Inflalsi merupalkaln kecenderungaln dalri halrgal – halrgal komoditals 

meningkalt secalral umum daln terus menerus. Kenalikaln halrgal dalri saltu altalu 

beberalpal komoditals saljal tidalk di sebut inflalsi, kecualli kenalikaln tersebut 

meluals kepaldal sebalgialn besalr dalri halrgal komoditals lalinnyal. Syalralt 
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terdalpaltnyal kecenderungaln halrgal yalng menalik terus menerus jugal perlu 

diingalt, kenalikaln halrgal - halrgal salalt musimaln seperti menjelalng halri - halri besalr 

altalu terjaldi sekalli saljal daln tidalk mempunyali pengalruh lalnjutaln tidalk disebut 

inflalsi. Kenalikaln halrgal seperti ini tidalk dialnggalp sebalgali malsallalh ekonomi daln 

tidalk diperlukalnnyal kebijalksalnalaln khusus unrtuk menalnggulalngi kenalikaln 

halrgal tersebut. 

 

Jumlalh Ualng Beredalr 

Malnkiw (2016) mendefinisikaln ualng aldallalh persedialaln alsset yalng bisal 

dengaln segeral digunalkaln untuk melalkukaln tralnsalksi. Ualng merupalkaln bendal 

-bendal yalng disetujui oleh malsyalralkalt sebalgali allalt peralntalral untuk tukalr - 

menukalr altalu perdalgalngaln. Disetujui aldallalh terdalpalt kaltal sepalkalt alntalral 

alnggotal malsyalralkalt untuk menggunalkaln saltu altalu beberalpal bendal sebalgali 

allalt peralntalral dallalm kegialtaln tukalr menukalr. Menurut Sukirno (2019) Ualng 

beredalr aldallalh semual jenis ualng yalng beraldal di perekonomialn yalitu jumlalh 

dalri maltal ualng dallalm peredalraln ditalmbalh dengaln ualng girall dallalm balnk - balnk 

umum. 

 

Kurs (IDR/USD) 

Menurut Douglals Greenwalld (2017) Exchalnge Raltes (nilali tukalr ualng) altalu 

yalng lebih dikenall dengaln sebutaln kurs maltal ualng aldallalh caltaltaln (quontaltion) 

halrgal palsalr dalri maltal ualng alsing (foreign currency) dallalm halrgal maltal ualng 

domestik (domestic currency) begitu pulal seballiknyal, yalitu halrgal maltal ualng 

domestik dallalm maltal ualng alsing. Sedalngkaln Salmuelson daln Nordhalus (2012) 

nilali tukalr vallutal alsing (kurs) aldallalh halrgal saltu saltualn ualng dallalm saltual maltal 

ualng lalin. Nilali tukalr vallutal alsing ditentukaln dallalm palsalr vallutal alsing, yalitu 

palsalr tempalt berbalgali maltal ualng yalng berbedal di perdalgalngkaln. Menurut 

penelitialn (Paltalr el all. 2014) kurs rupialh yalng melemalh terhaldalp maltal 

ualng alsing (dallalm hall ini US dollalr) alkaln mempengalruhi halrgal salhalm, 

melemalhnyal kurs rupialh berdalmpalk paldal menurunnyal lalbal bersih yalng 
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diperoleh oleh perusalhalaln sehinggal mengalkibaltkaln halrgal salhalm jugal 

ikut menurun. Kurs memalinkaln peralnaln penting dallalm hubungaln 

perdalgalngaln internalsionall, kalrenal kurs memungkinkaln kital untuk 

membalndingkaln halrgal - halrgal segenalp balralng daln jalsal dihalsilkaln oleh 

berbalgali negalral. Perubalhaln kurs bialsal disebut dengaln alpresialsi daln 

depresialsi. Depresialsi maltal ualng sualtu negalral membualt halrgal balralngnyal 

menjaldi lebih muralh balgi pihalk lualr negeri, dengaln alnggalpaln balhwal semual 

kondisi lalinnyal tetalp (calteris palribus). 

 

Suku Bungal SBI (BI Ralte)  

Menurut Balnk Indonesial, BI Ralte aldallalh suku bungal kebijalkaln yalng 

mencemirkaln sikalp kebijalkaln moneter yalng ditetalpkaln oleh Balnk Indonesial 

daln diumumkaln kepaldal publik. BI Ralte merupalkaln indikalsi suku bungal jalngkal 

pendek yalng diinginkaln Balnk Indonesial dallalm upalyal mencalpali talrget inflalsi. BI 

Ralte digunalkaln sebalgali alcualn dallalm operalsi moneter untuk mengalralhkaln algalr 

suku bungal Sertifikalt Balnk Indonesial (SBI) 1 bulaln halsil lelalng operalsi palsalr 

tebukal beraldal di sekitalr BI Ralte, hall ini dikutip paldal portall resmi Balnk 

Indonesial. Tingkalt suku bungal merupalkaln falktor penting dallalm perekonomialn 

sualtu negalral kalrenal memiliki pengalruh yalng salngalt kualt terhaldalp palsalr modall 

(ALmin, 2012). Suku bungal SBI aldallalh instrument keualngaln yalng dibualt oleh 

Balnk Indonesial (Bl) yalng bertujualn untuk mengontrol peredalraln ualng dengaln 

menggunalkaln paltokaln suku bungal Bl (Rismalwalti, 2014). 

 

METODOLOGI PENELITIALN 

Pendekaltaln  yalng  dilalkukaln  dallalm  penelitialn  ini aldallalh  pendekaltaln  

kualntitaltif.   Sumber   daltal   menggunalkaln   daltal   sekunder   yalng meliputi 

Inflalsi, Jumlalh Ualng Beredalr (JUB), Kurs (IDR/USD), Suku Bungal SBI (BI Ralte) 

daln indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII) yalng merupalkaln daltal 

time series penutupaln setialp alkhir bulaln dalri Jalnualri 2017 salmpali Desember 

2022.  Populalsi dallalm penelitialn ini aldallalh keseluruhaln lalporaln perkembalngaln 
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Inflalsi, Jumlalh Ualng Beredalr (JUB), Kurs (IDR/USD), Suku Bungal SBI (BI Ralte) 

daln Indeks Halrgal Salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII). Teknik pengalmbilaln 

salmpel yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini menggunalkaln teknik purposive 

salmpling, yalitu teknik pengalmbilaln salmpel yalng dipilih menggunalkaln 

pertimbalngaln kriterial tertentu sehinggal jumlalh daltal penelitialn sebalnyalk 72 

daltal. ALnallisis  daltal  penelitialn  ini  dengaln  menggunalkaln  staltistic deskriptif, 

uji alsumsi klalsik (uji   normallitals,   multikolinieritals,   heterokedalsititals daln 

alutokorelalsi), uji   hipotesis daln  persalmalaln   regresi   linealr   bergalndal.   Dallalm   

mengalnallisis   daltal   penelitialn,  peneliti menggunalkaln softwalre pengolalh daltal 

yalitu SPSS versi 22. 

 

HALSIL DALN PEMBALHALSALN 

Uji ALsumsi Klalsik 

Uji Normallitals 

Peneliti dallalm penelitialn ini paldal uji normallitals menggunalkaln metode uji 

One Salmple Kolmogrov Smirnov yalitu sebalgali berikut: 

Talbel 2. Halsil Uji Normallitals One Salmple Kolmogrov Smirnov 
One-Salmple Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstalndalrdized Residuall 
N 72 
 Mealn .0000000 

Std. Devialtion 29.23915949 
ALsymp. Sig. (2-taliled)c .060 

      Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 
Berdalsalrkaln talbel 2. terlihalt balhwal nilali ALsymp.Sig. (2-taliled) aldallalh 

sebesalr 0,60. Hall ini memenuhi persyalraltaln daltal berdistribusi normall, yalkni 

nilali sig > 0,05 altalu 0,60 > 0,05. Sehinggal dalpalt dialmbil kesimpulaln balhwal daltal 

berdistribusi normall. 

 

Uji Multikolinieritals 

Calral mendeteksi multikolinieritals aldallalh dengaln melihalt halsil nilali 

Toleralnce daln VIF paldal talbel Coefficients. Jikal toleralnce > 0,1 daln VIF < 10 malkal 

dalpalt dikaltalkaln tidalk terjaldi multikolinieritals alntalr valrialbel. 
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Talbel 3. Halsil Uji Multikolonieritals 
Coefficientsa l 

Model 

Collinea lrity Sta ltistics 

Tolera lnce VIF 

1 Infla lsi (X1) .860 1.163 

Jumla lh Ua lng Bereda lr  (X2) .281 3.560 

Kurs (X3) .409 2.443 

Suku Bunga l SBI (X4) .444 2.251 

a l. Dependent Va lria lble: Indeks Ha lrga l Sa lha lm JII(Y) 

              Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 
Berdalsalrkaln talbel 3. dalpalt dilihalt balhwal nilali toleralnce valrialbel bebals 

Inflalsi = 0,860, Jumlalh Ualng Beredalr = 0,281, Kurs = 0,409, Suku Bungal SBI = 

0,444. Sedalngkaln nilali VIF Inflalsi = 1.163, Jumlalh Ualng Beredalr = 3.560, Kurs = 

2.443, Suku Bungal SBI = 2.251. Jaldi, dalpalt disimpulkaln balhwal tidalk aldalnyal 

multikolinealritals alntalr valrialbel bebals (independen) dallalm model regresi 

kalrenal setialp nilali toleralnce > 0,1 daln memenuhi persyalraltaln 0,1 < VIF < 10. 

 

Uji Heteroskodalstisitals 

Regresi yalng balik aldallalh valrialn residuallnyal bersifalt homoskedalstisitals 

altalu tidalk terjaldi gejallal heteroskodalstisitals. Tujualnnyal aldallalh untuk 

mengetalhui alpalkalh dallalm model regresi terdalpalt kesalmalaln valrialn daln 

residuall altalu pengalmaltaln ke pengalmaltaln yalng lalinnyal. Untuk mengetalhui 

aldalnyal gejallal heteroskedositals dalpalt menggunalkaln metode Glejser. 

Talbel 4. Uji Heteroskedalstisitals Metode Glejser 
Coefficients 

Model 

Unsta lnda lrdized 

Coefficients 

Sta lnda lrdized 

Coefficients 

Sig. B Std. Error Beta l 

1 (Consta lnt) 56.354 58.933  .342 

Infla lsi (X1) -1.170 2.194 -.067 .596 

JUB (X2) -.008 .004 -.399 .074 

Kurs (X3) 2.575 5.730 .082 .655 

Suku Bunga l SBI (X4) -4.043 4.073 -.174 .325 

a l. Dependent Va lria lble: ALBRESID 

 Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 

Gejallal heteroskedalsitals diuji dengaln metode Glejser dengaln calral 

membalndingkaln level of significalnt (α). Prinsip dallalm menggunalkaln Glejser 
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alpalbilal nilali signifikalnsi > α = 0.05 (5%) malkal dalpalt dilalkukaln model regresi 

tidalk mengalndung heteroskedostisitals. Berdalsalrkaln talbel 4.8 halsil uji 

heteroskedalstisitals dengaln menggunalkaln uji glejser malkal di peroleh nilali Sig 

dalri valrialbel inflalsi = 0,596, Jumlalh Ualng Beredalr = 0,074, Kurs = 0,655, daln 

Suku Bungal SBI = 0,325. Untuk setialp nilali sig dalri valrialbel lebih dalri 0,05. Jaldi 

dalpalt disimpulkaln tidalk terjaldi heteroskedalstis alntalr valrialbel yalng digunalkaln 

 

Uji ALutokorelalsi 

Uji alutokorelalsi bertujualn menguji alpalkalh dallalm model regresi linealr aldal 

korelalsi alntalral kesallalhaln penggalnggu paldal periode t dengaln kesallalhaln 

penggalnggu paldal periode t-1 (sebelumnyal). Berikut aldallalh halsil pengujialn 

alutokorelalsi: 

Talbel 5. Halsil Uji ALuto Korelalsi 
Model Summa lry 

  Model R R Squa lre 

ALdjusted R 

Squa lre 
Std. Error of 
the Estima lte Durbin-Wa ltson 

1 .918a l .842 .833 30.09932 2.224 

a l. Predictors: (Consta lnt), Suku Bunga l SBI (X4), Kurs (X3), Infla lsi (X1), Jumla lh Ua lng 

Bereda lr (X2) 

b. Dependent Va lria lble: Indeks Ha lrga l Sa lha lm Ja lka lrta l Isla lmic Index (Y) 

      Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 
Berdalsalrkaln talbel 5. diketalhui balhwal nilali Durbin Waltson aldallalh 2,224 hall 

ini memenuhi persyalraltaln du < dw < 4 – du yalitu 1.7366 < 2,224 < 2.2634. 

Sehinggal dalpalt ditalrik kesimpulaln balhwal model regresi terbebals dalri 

alutokorelalsi. 

 

Uji Hipotesis Penelitialn 

Uji Koefisien Determinalsi (𝑅2) 

Koefisien determinalsi (𝑅2) digunalkaln untuk mengetalhui salmpali sejaluh 

malnal ketepaltaln altalu kecocokaln galris regresi yalng terbentuk dallalm mewalkili 

kelompok daltal halsil observalsi. Koefisien determinalsi menggalmbalrkaln balgialn 

dalri valrialsi totall yalng dalpalt diteralngkaln oleh model. Semalkin besalr 

nilali 𝑅2 mendekalti 1, malkal ketepaltalnyal dikaltalkaln semalkin balik. Berikut aldallalh 
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halsil dalri uji koefisien determinalsi dilihalt dalri nilali 𝑅2 

Talbel 6. Halsil Uji Koefisien Determinalsi (𝑹𝟐) 
Model Summa lryb 

   Model R R Squa lre 

ALdjusted R 

Squa lre 
Std. Error of the 

Estima lte Durbin-Wa ltson 

1 .918a l .842 .833 30.09932 2.224 

a l. Predictors: (Consta lnt), Suku Bunga l SBI (X4), Kurs (X3), Infla lsi (X1), Jumla lh Ua lng 

Bereda lr (X2) 

b. Dependent Va lria lble: Indeks Ha lrga l Sa lha lm Ja lka lrta l Isla lmic Index (Y) 

 Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 
Berdalsalrkaln talbel 6. menunjukkaln balhwal nilali 𝑅2 aldallalh 0,833 hall ini 

beralrti kemalmpualn valrialbel-valrialbel independen yalng terdiri dalri valrialbel 

Inflalsi, Jumlalh Ualng Beredalr (JUB), Kurs (IDR/USD) daln Suku Bungal SBI (BI 

Ralte) dallalm menjelalskaln valrialbel dependen yalitu indeks halrgal salhalm di 

Jalkalrtal Islalmic Index (JII) periode 2017-2022 sebesalr 83,3% sisalnyal 16,7% 

dipengalruhi oleh falktor lalin di lualr model yalng tidalk diteliti dallalm penelitialn ini. 

 

Uji Signifikalnsi Simultaln (Uji-F) 

Uji F aldallalh sualtu calral menguji hipotesis nol yalng melibaltkaln lebih dalri saltu 

koefisien. Uji staltistik F paldal dalsalrnyal menunjukkaln alpalkalh semual valrialbel 

independen altalu bebals yalng  dimalsukkaln ke dallalm model mempunyali 

pengalruh seca lral bersalmal – salmal terhaldalp valrialbel dependen. 

Talbel 7. Halsil Uji Simultaln (Uji F) 
ALNOVALa l 

Model Sum Squa lres df Mea ln Squa lre F Sig. 

1 Regression 323938.450 4 80984.612 89.390 .000 
Residua ll 60699.920 67 905.969   

Tota ll 384638.369 71    

a l. Dependent Va lria lble: Indeks Ha lrga l Sa lha lm Ja lka lrta l Isla lmic Index (Y) 

b. Predictors: (Consta lnt), Suku Bunga l SBI (X4), Kurs (X3), Infla lsi (X1), Jumla lh Ua lng Bereda lr (X2) 

Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l Diola lh) 

 
Halsil yalng didalpalt dalri talbel 7. nilali signifikaln inflalsi 0.000 lebih kecil dalri α 

(0.05) daln nilali fhitung sebesalr 89.390 lebih besalr dalri f talbel sebesalr 2.51 daln 

thitung beraldal didallalm daleralh penolalkaln, malkal 𝐻01 ditolalk daln 𝐻𝑎1 diterimal 

sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel inflalsi, jumlalh ualng beredalr (JUB), 

kurs (IDR/USD), suku bungal SBI (BI Ralte) berpengalruh signifikaln secalral 
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bersalmal – salmal terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII). 

 

Uji Signifikalnsi Palralmeter Individuall (Uji-t) 

Uji staltistik t paldal dalsalrnyal menunjukkaln seberalpal jaluh pengalruh saltu 

valrialbel penjelals  secalral individuall dallalm meneralngkaln valrialbel – valrialbel 

terikalt. Uji t digunalkaln untuk mengetalhui pengalruh valrialbel bebals secalral 

palrsiall terhaldalp valrialbel terikalt. Berikut halsil dalri uji t yalng diolalh 

menggunalkaln progralm SPSS 26: 

Talbel 8. Halsil Uji Palrsiall (Uji t) 

Coefficients 

Model 

Unsta lndalrdized 
Coefficients 

Sta lnda lrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta l 
1 (Consta lnt) 1544.396 91.558  16.868 .000 

Infla lsi (X1) 25.324 3.409 .389 7.428 .000 
JUB  (X2) -.012 .007 -.162 -1.767 .082 
Kurs (X3) -70.777 8.902 -.603 -7.951 .000 
Suku Bunga l SBI (X4) 23.547 6.328 .271 3.721 .000 

a l. Dependent Va lrialble: Indeks Ha lrga l Sa lhalm Jalkalrta l Islalmic Index (Y) 

Sumber: Ha lsil Penelitia ln, 2023 (Da lta l diola lh) 

 
Berdalsalrkaln talbel 8.dalpalt disimpulkaln balhwal:  

1. Uji t terhaldalp valrialbel inflalsi  

Halsil yalng didalpalt dalri talbel 4.10, nilali signifikaln inflalsi 0.000 lebih kecil dalri 

α (0.05) daln nilali thitung sebesalr 7.428 lebih besalr dalri t talbel sebesalr 1.99601 

daln thitung beraldal didallalm daleralh penolalkaln, malkal 𝐻02 ditolalk daln 𝐻𝑎2 

diterimal sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel inflalsi secalral palrsiall 

berpengalruh positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII). 

 

2. Uji t terhaldalp valrialbel jumlalh ualng beredalr (JUB) 

Halsil yalng didalpalt dalri talbel 4.10, nilali signifikaln jumlalh ualng beredalr (JUB) 

0.082 lebih besalr dalri α (0.05) daln nilali thitung sebesalr 1.767 lebih kecil dalri t 

talbel sebesalr 1.99601 daln thitung tidalk beraldal didallalm daleralh penolalkaln, malkal 

𝐻03 diterimal daln 𝐻𝑎3 ditolalk sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel 
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jumlalh ualng beredalr (JUB) secalral palrsiall tidalk berpengalruh terhaldalp indeks 

halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII). 

 

3. Uji t terhaldalp valrialbel kurs (IDR/USD). 

Halsil yalng didalpalt dalri talbel 4.10, nilali signifikaln kurs (IDR/USD) 0.000 lebih 

kecil dalri α (0.05) daln nilali thitung sebesalr 7.951 lebih besalr dalri t talbel sebesalr 

1.99601 daln thitung beraldal di dallalm daleralh penolalkaln, malkal 𝐻04 ditolalk daln 

𝐻𝑎4 diterimal sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel kurs (IDR/USD) 

secalral palrsiall berpengalruh negaltif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm 

Jalkalrtal Islalmic Index (JII). 

 

4. Uji t terhaldalp valrialbel suku bungal SBI (BI Ralte)  

Halsil yalng didalpalt dalri talbel 4.10, nilali signifikaln suku bungal SBI (BI Ralte) 

0.000 lebih kecil dalri α (0.05) daln nilali thitung sebesalr 3.721 lebih besalr dalri t 

talbel sebesalr 1.99601 daln thitung beraldal didallalm daleralh penolalkaln, malkal 𝐻05 

ditolalk daln 𝐻𝑎5 diterimal sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel suku 

bungal SBI (BI Ralte) secalral palrsiall berpengalruh positif signifikaln terhaldalp 

indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII). 

 

Persamaan regresi berganda pada Penelitialn ini bertujualn untuk 

mengalnallisis pengalruh valrialbel Inflalsi, Jumlalh Ualng Beredalr (JUB), Kurs 

(IDR/USD), Suku Bungal SBI (BI Ralte) terhaldalp valrialbel indeks halrgal salhalm 

Jalkalrtal Islalmic Index (JII) periode talhun 2017-2022. Untuk mengetalhui bentuk 

umum persalmalaln regresi linier bergalndal, berdalsalrkaln talbel 8 diperoleh model 

regresi sebalgali berikut: 

Y = 1544,396 + 𝟐𝟓, 𝟑𝟐𝟒𝐗𝟏 −  𝟎, 𝟎𝟏𝟐𝐗𝟐 − 𝟕𝟎, 𝟕𝟕𝟕𝐗𝟑 + 𝟐𝟑, 𝟓𝟒𝟕𝐗𝟒 + 𝒆 

Persalmalaln model regresi di altals dalpalt dijelalskaln sebalgali berikut: 

1. Konstalntal paldal persalmalaln di altals diperoleh sebesalr 1544,396 beralrti 

balhwal jikal valrialbel independen salmal dengaln nol, malkal jumlalh indeks 

halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII) aldallalh sebesalr 1533,396. 
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2. Koefisien valrialbel Inflalsi diperoleh sebesalr 25,324 dengaln alralh koefisien 

positif, hall tersebut beralte balhwal setialp kenalikaln 1% inflalsi, malkal indeks 

halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII) alkaln mengallalmi kenalikaln 

sebesalr 25,324 dengaln alsumsi valrialbel bebals lalin konstaln. 

3. Koefisien valrialbel jumlalh ualng beredalr diperoleh sebesalr – 0,012 dengaln 

alralh koefisien negaltif, hall tersebut beralrti balhwal setialp kenalikaln 1% 

tingkalt jumlalh ualng beredalr, malkal indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII) alkaln mengallalmi penurunaln sebesalr – 0,012 dengaln alsumsi 

valrialbel bebals lalin konstaln. 

4. Koefisien regresi kurs diperoleh sebesalr – 70,777 dengaln alralh koefisien 

negaltif, hall tersebut beralrti balhwal setialp kenalikaln 1% tingkalt kurs, malkal 

indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII) alkaln mengallalmi 

penurunaln sebesalr – 70,777 dengaln alsumsi valrialbel bebals lalin konstaln. 

5. Koefisien suku bungal SBI (BI Ralte) diperoleh sebesalr 23,547 dengaln alralh 

koefisien positif, hall terserbut balhwal setialp kenalikaln 1% tingkalt suku bungal 

SBI (BI Ralte), malkal indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII) alkaln 

mengallalmi kenalikaln sebesalr 23,547 dengaln alsumsi valrialbel bebals lalin 

konstaln. 

 

Pengalruh Inflalsi terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm Jalkalrtal Islalmic Index 

Pengujialn hipotesis menunjukkaln balhwal valrialbel inflalsi berpengalruh 

positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII), hall 

tersebut dikalrenalkaln paldal malsal penelitialn tingkalt pertumbuhaln inflalsi beraldal 

dallalm kaltegori inflalsi ringaln yalng di malnal inflalsi tersebut di balwalh 10 %, 

sehinggal palsalr modall malsih bisal menerimalnyal, oleh kalrenal itu pemegalng 

salhalm cenderung tidalk melalkukaln alksi juall yalng dikalrenalkaln  inflalsi malsih 

dallalm kaltegori ringaln inflalsi daln tidalk terlallu menimbulkaln dalmpalk negaltif 

untuk perekonomialn Indonesial, nalmun bilal inflalsi menembus alngkal 10 % palsalr 

modall alkaln tergalnggu.  

Halsil penelitialn ini didukung oleh penelitialn terdalhulu yalitu penelitialn dalri 
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Puspitalsalri et all. (2018), Nurmalsalri et all. (2021) mengaltalkaln balhwal valrialbel 

inflalsi secalral palrsiall berpengalruh positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal 

salhalm Jalkalrtal Islalmic Index. 

 

Pengalruh Jumlalh Ualng Beredalr (JUB) terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm Jalkalrtal 

Islalmic Index  

Pengujialn hipotesis menunjukkaln balhwal valrialbel jumlalh ualng beredalr 

(JUB) tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal 

Islalmic Index (JII), Paldal palsalr modall di Indonesial terutalmal di Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII) malsih didominalsi oleh investor alsing, sehinggal hall tersebut 

membualt peredalraln ualng (M2) di Indonesial tidalk berpengalruh terhaldalp palsalr 

modall daln terjaldinyal kenalikaln jumlalh ualng beredalr dallalm periode penelitialn 

tidalk malmpu memberikaln dalmpalk lalju yalng siginifikaln terhaldalp indeks halrgal 

salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index dikalrenalkaln malsyalralkalt cenderung 

menggunalkaln ualngnyal sebalgali allalt pembalyalraln kebutuhaln konsumsi altalu 

dallalm tralnsalksi pembelialn lalinnyal. 

Halsil penelitialn ini tidalk sejallaln dengaln penelitialn oleh Insiyalh (2017), 

mengaltalkaln balhwal valrialbel jumlalh ualng beredalr positif signifikaln terhaldalp 

indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII), tetalpi penelitialn ini sejallaln 

dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh Talnusdjaljal et all. (2019), Pralhesti et all. 

(2020) mengaltalkaln balhwal valrialbel jumlalh ualng beredalr (JUB) secalral palrsiall 

tidalk berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index. 

 

Pengalruh Kurs (IDR/USD) terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm Jalkalrtal Islalmic Index 

Pengujialn hipotesis menunjukkaln balhwal kurs (IDR/USD) berpengalruh 

negaltif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII), hall 

tersebut dalpalt dipalhalmi balhwal investor salhalm mengalmalti pergeralkaln kurs 

altalu nilali tukalr rupialh untuk membualt sebualh keputusaln investalsi. Kurs 

memiliki pengalruh negaltif terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index 

(JII), hall ini sejallaln dengaln penelitialn Paltalr et all. (2014) yalng menyaltalkaln kurs 
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rupialh yalng melemalh terhaldalp maltal ualng alsing (dallalm hall ini US dollalr) alkaln 

mempengalruhi halrgal salhalm, melemalhnyal kurs rupialh berdalmpalk paldal 

menurunnyal lalbal bersih yalng diperoleh oleh perusalhalaln sehinggal 

mengalkibaltkaln halrgal salhalm jugal ikut menurun daln salalt kurs rupialh melemalh 

terhaldalp maltal ualng US Dollalr jugal alkaln mendorong investor di Bursal Efek 

Indonesial alkaln menalhaln untuk membeli salhalm syalrialh yalng berdalmpalk paldal 

permintalaln salhalm syalrialh menurun sehinggal indeks halrgal salhalm Jalkalrtal 

Islalmic Index alkaln mengallalmi penurunaln.  

Halsil penelitialn ini didukung oleh penelitialn terdalhulu yalitu penelitialn dalri 

ALgestalni et all. (2019), Wijalyal et all. (2022), Nurmalsalri et all. (2021) mengaltalkaln 

balhwal valrialbel kurs secalral palrsiall berpengalruh negaltif signifikaln terhaldalp 

indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index. Melihalt hall tersebut malkal 

pemerintalh dihalralpkaln melalkukaln upalyal untuk mempertalhalnkaln altalu 

menstalbilkaln nilali kurs rupialh terhaldalp dollalr dikalrenalkaln perubalhaln nilali kurs 

rupialh terhaldalp dollalr berdalmpalk paldal penurunaln indeks halrgal salhalm di 

Jalkalrtal Islalmic Index hall tersebut dialkibaltkaln oleh kurs (IDR/USD) 

berpengalruh negaltif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic 

Index. 

 

Pengalruh Suku Bungal SBI (BI Ralte) terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm Jalkalrtal 

Islalmic Index 

Pengujialn hipotesis menunjukkaln balhwal suku bungal SBI (BI Ralte) 

berpengalruh positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII), hall ini dialkibaltkaln aldalnyal konsistensi kenalikaln daln penurunaln yalng 

cukup stalbil. Nilali suku bungal yalng stalbil ini dipengalruhi oleh aldalnyal kebiijalkaln 

pemerintalh algalr bisal menyesualikaln suku bungal di palsalr. Sehinggal nilali suku 

bungal (BI Ralte) berpengalruh positif terhaldalp indeks halrgal salhalm.  

Halsil penelitialn ini didukung oleh penelitialn terdalhulu yalitu penelitialn dalri 

Talnusdjaljal et all. (2019), Wijalyal et all. (2022) mengaltalkaln balhwal valrialbel suku 

bungal SBI (BI Ralte) secalral palrsiall berpengalruh positif signifikaln terhaldalp 
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indeks halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index. 

Adapun Pengujialn hipotesis secalral simultaln menunjukkaln balhwal valrialbel 

inflalsi, jumlalh ualng beredalr (JUB), kurs (IDR/USD), suku bungal SBI (BI Ralte) 

berpengalruh secalral bersalmal - salmal berpengalruh signifikaln terhaldalp indeks 

halrgal salhalm Jalkalrtal Islalmic Index (JII), hall ini beralrti kemalmpualn valrialbel-

valrialbel independen yalng terdiri dalri valrialbel inflalsi, jumlalh ualng beredalr 

(JUB), kurs (IDR/USD), suku bungal SBI (BI Ralte) dallalm menjelalskaln valrialbel 

depende yalitu indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index periode 2017 – 2022 

sebesalr 83,3% sisalnyal 16,7% dipengalruhi oleh falktor lalin. Hall ini terjaldi kalrenal 

investor alkaln melihalt sejaluh malnal pertumbuhaln ekonomi dilihalt dalri valrialbel-

valrialbel ekonomi malkro tersebut. Semalkin balik perekonomialn sualtu negalral, 

malkal investor alkaln tertalrik untuk menalnalmkaln modallnyal. Hasil ini sejalan 

dengan penelitian         (Talnusdjaljal et all. (2019); Wijalyal et all. (2022); ALgestalni et 

all. (2019)  

 

KESIMPULALN 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn, malkal dalpalt ditalrik kesimpulaln sebalgali 

berikut. Pertalmal valrialbel inflalsi, jumlalh ualng beredalr (JUB), kurs (IDR/USD), 

suku bungal SBI (BI Ralte) secalral Bersalmal-salmal berpengalruh signifikaln 

terhaldalp indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII). Kedual, valrialbel 

inflalsi secalral palrsiall berpengalruh positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal 

salhalm di Jalkalrtal Islalmic Index (JII). Ketigal, valrialbel jumlalh ualng beredalr (JUB) 

secalral palrsiall tidalk berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal 

Islalmic Index (JII). Keempalt, valrialbel kurs (IDR/USD) secalral palrsiall 

berpengalruh negaltif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII). Kelimal, valrialbel suku bungal SBI (BI Ralte) secalral palrsiall 

berpengalruh positif signifikaln terhaldalp indeks halrgal salhalm di Jalkalrtal Islalmic 

Index (JII). Penelitialn ini memiliki implikalsi palralktis balgi Balgi pemerintalhaln, 

dengaln aldalnyal halsil penelitialn ini, pemerintalh dihalralpkaln lebih bijalk dallalm 

mengalmbil keputusaln-keputusaln yalng berpihalk paldal pelalku palsalr modall 
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khusnyal untuk palsalr modall syalrialj. Seperti hallnyal kebijalkaln dallalm 

mengendallikaln inflalsi, jumlalh ualng beredalr (JUB), kurs (IDR/USD) daln suku 

bungal SBI (BI Ralte) dengaln tepalt salsalraln. Sedalngkaln Bbalgi investor, halrus 

lebih bijalk lalgi dallalm mengalmbil peutusaln daln stralteginyal untuk menalnalmkaln 

modallnyal di palsalr modall syalrialh khusunyal paldal perusalhalaln yalng terdalftalr di 

Jalkalrtal Islalmic Index (JII) sehinggal memperoleh keuntungaln yalng dihalralpkaln 

tercalpali. 
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