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ABSTRAK

Cici Sapira / 212019362 / 2023/ Pengaruh Inflasi dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham
Syariah di Asia Pasifik dengan Indeks Saham Syariah Global sebagai Moderator

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis Pengaruh Inflasi dan Nilai Tukar
Terhadap Indeks Saham Syariah di Asia Pasifik dengan mempertimbangkan faktor makroekonomi
dan peran moderasinya. Indeks Saham Syaiah Global dalam penelitian ini menggunakan Indeks
Saham Syariah Dow Jones. Peran moderasinya diproksikan dengan Dow Jones Islamic Market
World (DJIMI). Penelitian ini termasuk jenis penelitian asosiatif. Data dalam penelitian ini adalah
data sekunder sedangkan teknik pengumpulan data menggunakan data dokumentasi. teknik
analisis data penelitian ini menggunakan analisis regresi linear dan Uji interaksi atau analisis
regresi moderasi MRA. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Inflasi tidak berpengaruh terhadap
indeks saham syariah di Asia Pasifik. Sedangkan Nilai tukar berpengaruh signifikan terhadap
indek saham syariah di Asia Pasifik. Saat variabel Inflasi berinteraksi dengan variabel moderasi
hasil menunjukan terdapat pengaruh. Artiny interaksi moderasi dengan Inflasi akan memperkuat
pengaruhnya terhadap Indeks Saham Syariah di Asia Pasifik. Nilai tukar yang berinteraksi dengan
variabel moderasi hasil menunjukan tidak terdapat pengaruh. Artinya interaksi moderasi dengan
Nilai tukar memperlemah pengaruhnya terhadap Indeks Saham Syariah di Asia Pasifik.

Kata Kunci : Inflasi, Nilai tukar, Indeks Saham Syariah, Indeks Saham Syariah Global (DJIMI)
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ABSTRACK

Cici Sapira / 212019362 / 2023 / The Effects of Inflation and Exchange Rates on Sharia Stock
Index in Asia Pacific with Global Islamic Stock Index as Moderator

This study aims to determine and analyze teh effect of inflation and exchange rates on islamic
stock index in Asia Pacific by considering macroeconomic factors and their moderating role. The
Global Sharia Stock Index in this study uses the Dow Jones Sharia Stock Index. Its moderating
role is proxied by the Dow Jones Islamic Market World (DJIMI). This research includes the type
of associative research. The data in this study is secondary data while data collection techniques
use documentation data. Data analysis techniques in this stdudy used linear regression analysis
and interaction test or MRA moderation regression analysis. The results of this study indicate that
inflation has no effect on the islamic stock index in Asia Pacific. While the exchange rate has a
significant effect on the sharia stock index in Asia Pacific. When the inflation variable interacts
with the moderating variable, the results show that there is an influence. This means that the
interaction of moderation wiht inflation will strengthen its influence on the Sharia Stock Index In
Asia Pacific. The exchange rate that interacts with the yield moderating variable shows no effect.
This means that the interaction of moderation with the exchange rate weakens its influence on the
sharia stock index in Asia Pacific.

Key Words: Inflation, Exchange Rate, Sharia Stock Index, Global Sharia Stock Index (DJIMI)
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal merupakan sarana atau wadah untuk
mempertemukan antara penjual dan pembeli. Penjual (emiten) dalam pasar
modal merupakan perusahaan yang membutuhkan modal, sedangkan
pembeli (investor) adalah pihak yang ingin membeli modal di perusahaan
yang menurut mereka menguntungkan. Pasar modal memiliki peran
penting dalam kehidupan ekonomi suatu negara yaitu berperan sebagai
penghubung antara penabung dengan investor. Modal yang
diperdagangkan dalam pasar modal merupakan modal yang bila diukur
dari waktunya merupakan modal kerja jangka panjang. Hal itu sangat
menguntungkan bagi emiten mengingat masa pengembaliannya relatif
panjang, baik yang bersifat kepemilikan maupun yang bersifat hutang.
Khusus modal yang bersifat kepemilikan, jangka waktunya lebih panjang
jika dibandingkan dengan yang bersifat utang. Pasar modal berperan
sebagai wadah untuk perdagangan surat berharga. Dengan adanya pasar
modal diharapkan aktivitas perekonomian bisa menjadi meningkat karena
pasar modal merupakan suatu alternatif pendanaan bagi perusahaan,
sehingga perusahaan dapat beroperasi dengan skala yang lebih besar dan

pada gilirannya akan meningatkan pendapatan



perusahaan dan kemakmuran untuk masyarakat luas. Mengingat petingnya
peran pasar modal, pasar modal tersebut harus fair, liquid, efisien dan
transparan, Untuk mencapai pasar modal yang seperti apa yang diimpikan
oleh semua pasar modal didunia, harus ada tindakan-tindakan kongkret

yang harus dilakukan oleh pihak-pihak yang terkait dengan pasar modal.

Pasar modal juga merupakan bagian yang tidak terpisahkan dari
kegiatan bursa global. Beberapa indeks seperti Indeks Dow Jones. Indeks
Dow Jones merupakan indeks di bursa saham Amerika Serikat yang
digunakan oleh hampir semua manajer keuangan atau dana di Asia Pasifik
sebagai standar perdagangan. Setiap perubahan yang terjadi pada indeks
Dow Jones khususnya Dow Jones Islamic Market (DJIM) akan
mempengaruhi harga saham suatu negara (Riantan, 2013). Investasi
syariah dalam pasar modal memiliki peran penting untuk
mengembangkan pangsa pasar keuangan syariah. Investasi pada pasar
modal syariah adalah salah satu kegiatan ekonomi yang sedang
berkembang di tatanan masyarakat. Mengingat saham syariah, obligasi
syariah dan reksa dana syariah menjadi instrumen pendanaan dan
pembiayaan yang lazim serta berkembang pesat saat ini. Adapun beberapa
yang menjadikan alasan mengapa seseorang melakukan investasi,
diantaranya adalah untuk mendapatkan kehidupan yang lebih layak di
masa yang akan datang, untuk mengurangi tekanan inflasi, dan dorongan

untuk menghemat pajak.



Berikut bisa di lihat Indeks Harga Saham Syariah di Australia
(AUDOWD), Bangladesh (DSES), China (DJICHKU),India (DJIMIND),
Indonesia (JKISSI), Jepang (DJIJP), Malaysia (DJMY25D), Taiwan

(FTTWSH), Pakistan (KMIAS), Dan Thailand (FTFSTSH).
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Gambar I.1.

Harga Saham Syariah di Asia Pasifik
Grafik di atas menunjukan bahwa nilai indeks harga saham

syariah negara di Asia Pasifik mengalami fluktuasi dari waktu ke waktu.
Dapat dilihat grafik diatas indeks harga saham tertinggi adalah negara
Pakistan yaitu sebesar 21.468,23/PKR, Negara Taiwan 11.207,00 dan
Negara India sebesar 4.389,00. Tingginya harga indeks harga saham
syariah negara di Asia Pasifik membuat pembelian terhadap saham syariah
menjadi menurun. Meningkatnya harga saham suatu negara tersebut
terjadi karena dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti kondisi ekonomi

makro (Kewal, 2012).



Faktor makroekonomi yang mempengaruhi indeks saham syariah
salah satunya yaitu inflasi (Kewal,2012). Inflasi merupakan kecendrungan
harga naik secara terus menerus atau dapat diartikan sebagai penurunan
nilai uang secara menyeluruh, makin tingggi kenaikan harga makin turun
nilai uang. Inflasi yang sangat tinggi dapat menggangu perekonomian
secara umum karena selain dapat menurunkan daya beli karena penurunan
nilai mata uang juga dapat menurunkan daya beli masyarakat, hal itu
disebabkan karena kenaikan harga, sebab inflasi dapat membuat harga
bahan baku menjadi lebih mahal sehingga dapat membuat harga bahan
produksi meningkat. Kenaikan harga yang tinggi akibat inflasi akan
menurunkan penjualan produk, kemudian Kinerja keuangan perusahaan
pun akan menjadi negatif dan memberikan dampak pada jatuhnya harga

saham perusahaan tersebut (Masrizal, dkk, 2019).
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Gambar 1.2.

Inflasi 2017-2021



Berdasarkan grafik di atas menunjukan tingkat inflasi mengalami
fluktuasi dari tahun 2017-2021. Salah satunya negara Bangladesh yaitu
dari tahun 2017-2018 mengalami penurunan dari 5,7% jadi 5,5% dan pada
tahun 2019-2020 meningkat 5,6% - 5,7% tetapi pada tahun 2021 tingkat
inflasi kembali turun 5,5%. Kazakstan dari tahun 2017 menunjukan
tingkat inflasi yang tinggi yaitu sebesar 7,4% akan tetapi pada tahun 2018-
2019Kazakstan mengalami penurunan sebesar (6,0%) (5,2%) kemudian
meningkat kembali pada tahun 2020 sebesar 6,7%.Selanjutnya negara
Korea Selatan yang mengalami penurunan tingkat inflasi dari tahun 2017-
2020 yaitu (1,9%) (1,5%) (0,4%) (0,5), yang kemudian meningkat pada
tahun 2021 sebesar 2,5%. Kemudian negara Pakistan menunjukan tingkat
inflasi meningkat pada tahun 2017-2019 (4,1%)(5,1%)(10,6%) namun
mengalami penurunan pada tahun 2020-2021 sebesar (9,7%) (9,5%).

Selain inflasi faktor makroekonomi yang mempengaruhi indeks
saham syariah selanjutnya adalah nilai tukar. Nilai tukar merupakan
perbandingan nilai suatu mata uang dengan mata uang lainnya. Kekuatan
nilai tukar dalam negeri terhadap mata uang asing menggambarkan
kondisi perekonomian suatu negara (Ash-shiddiqy, 2019). Penelitian
Jubaedah, dkk, (2019) mengatakan bahwa nilai tukar menjadi salah satu
faktor makroekonomi yang mempengaruhi perkembangan dan pergerakan
saham. Saat nilai tukar itu turun atau terdepresiasi akan mengancam
kenaikan harga bahan baku akibat adanya inflasi yang timbul akibat

pergeseran nilai tukar tersebut. Maka, dampaknya akan membuat biaya



dari suatu perusahaan akan bertambah dan mengeluarkan biaya lebih. Hal
ini membuat pendapatan perusahaan menjadi menurun. Kondisi seperti ini
akan mendorong investor untuk melepas sahamnya sehingga berdampak
pada penurunan harga saham yang kemudian akan tercermin pada indeks

harga saham.

Sumber : Investing (2022)
Grafik I. 3.
Nilai Tukar2017-2021

Dari grafik di atas dapat kita lihat bahwa perkembangan nilai
tukar mata uang negara di Asia Pasifik terhadap USD 2017-2021
mengalami depresiasi. Salah satunya negara Australia, pada 2017 nilai
tukar terhadap USD yaitu 0,7801/USD, sedangkan pada tahun 2018-2019
nilai tukar mengalami depresiasi yaitu 0,7049-0,7021/USD dan pada tahun
2020 nilai tukar menunjukan peningkatan sebesar 0,7694/USD namun

tahun 2021 kembali mengalami depresiasi sebesar 0,7260/USD. India

juga mengalami depresiasi yang drastis pada tahun 2017 niai tukar



terhadap USD adalah 0,01566/USD namun pada tahun 2018-2021 nilai
tukar melemah atau mengalami depresiasi sebesar 0,01434/USD,

0,01369/USD dan 0,01343/ USD.

Berdasarkan latar belakang dan ditunjang dengan adanya
fenomena tidak stabilnya kondisi makroekonomi yang di lihat dari faktor
eksternal yaitu inflasi dan nilai tukar berdampak buruk terhadap harga
saham, maka peneliti tertarik melakukan penelitian dengan judul
Pengaruh Inflasi dan Nilai Tukar terhadap Indeks Saham Syariah di
Asia Pasifik dengan Indeks Saham Syariah Global sebagai

Moderator.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka penulis dapat

merumuskan pokok masalahnya adalah sebagai berikut:

1. Adakah pengaruh inflasi terhadap indeks saham syariah di Asia
Pasifik?

2. Adakah pengaruh nilai tukar terhadap indeks saham syariah di Asia
Pasifik?

3. Adakah pengaruh inflasi terhadap indeks saham syariah di Asia Pasifik
dengan indeks saham syariah global sebagai moderasi?

4. Adakah pengaruh nilai tukar terhadap indeks saham syariah di Asia

Pasifik dengan indeks saham syariah global sebagai moderasi?



C. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis:

1. Pengaruh inflasi terhadap indeks saham syariah di Asia Pasifik.

2. Pengaruh nilai tukar terhadap indeks saham syariah di Asia Pasifik.

3. Pengaruh inflasi terhadap indeks saham syariah di Asia Pasifik dengan
indeks saham syariah global sebagai moderasi.

4. Pengaruh nilai tukar terhadap indeks saham syariah di Asia Pasifik

dengan indeks saham syariah global sebagai moderasi. F

D. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan diatas, maka penelitian ini diharapkan dapat

memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya sebagai berikut:

1. Bagi Penulis
Hasil penelitian ini untuk mengetahui pengaruh inflasi dan nilai tukar
terhadap indeks saham syariah.

2. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada
para investor yang berkaitan dengan indeks saham syariah dan hal-hal
yang mempengaruhinya dan untuk dijadikan sebagai bahan
pertimbangan dalam keputusan pada saat berinvestasi pada saham

syariah.



3. Bagi Almamater
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi tambahan,
menambah ilmu pengetahuan, serta dapat menjadi acuan atau kajian

bagi penulis yang akan datang.
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