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ABSTRAK 
 
Irni Sri Cahyanti, ”Pengaruh Suku Bunga, Inflasi, Kurs dan Harga Emas 
Terhadap Return Saham Syariah pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta 
Islamic Index ”.  
 

Dalam beberapa tahun terakhir ini banyak sekali korban kasus investasi ilegal, hal itu 
berawal dari tawaran imbal hasilnya yang tinggi. Sebagai investor muslim, tentunya ada hal 
yang harus diperhatikan dan dipertimbangkan dalam berinvestasi yakni tidak hanya imbal hasil 
(return) dalam bentuk materi saja, akan tetapi harus diperhatikan juga kesesuaian dengan 
prinsip syariah. Selain itu, ada hal lain juga yang melatarbelakangi penelitian ini, diantaranya 
dalam berinvestasi saham, Jakarta Islamic Index merupakan Index saham syariah yang paling 
likuid.  Namun  di sisi lain adanya fluktuasi makro ekonomi melalui suku bunga, inflasi, kurs 
dan harga emas yang diikuti dengan fluktuasi return saham syariah, tingginya tingkat indeks 
literasi dan inklusi keuangan namun masih rendahnya indeks literasi pasar modal dan keuangan 
syariah di Indonesia serta adanya perbedaan dengan hasil penelitian terdahulu.  

Penelitian ini bertujuan mendeskripsikan dan menganalisis:1) Pengaruh suku bunga 
terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index; 2) 
Pengaruh inflasi terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index; 3) Pengaruh kurs terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar 
di Jakarta Islamic Index; 4) Pengaruh harga emas terhadap return saham syariah pada 
Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index; dan 5) Pengaruh suku bunga, inflasi, kurs 
dan harga emas secara simultan terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar 
di Jakarta Islamic Index. 

Kerangka berpikir pada penelitian ini menggunakan 3 (tiga) teori sebagai alat analisis 
dalam pemecahan masalah ini. Teori pertama (Grand theory) yaitu teori Negara Kesejahteraan. 
Teori ke dua (middle theory) yaitu teori APT (The Arbitrage Pricing Theory) dan Signaling 
(Signaling Theory) dan ketiga (applied theory) dengan menggunakan teori Portofolio dan 
Maqashid Syariah. 

Penelitian ini merupakan jenis kuantitatif dengan metode deskriptif analisis dan 
pendekatan yuridis empiris. Sampel yang digunakan 8 perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index periode 2016-2022, diambil dengan teknik purposive sampling. Teknik 
pengumpulan data menggunakan dokumentasi melalui data sekunder dan metode analisis 
Regresi Data Panel (Panel Data Regression).  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa:1)  Suku bunga terbukti secara parsial 
berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index; 2) Inflasi secara parsial terbukti berpengaruh tidak signifikan terhadap 
return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index; 3) Kurs 
USD/IDR terbukti secara parsial berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah pada 
Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index; 4) Harga Emas terbukti secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah pada Perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index; 5) Secara simultan suku bunga, inflasi, kurs dan harga emas terbukti 
berpengaruh signifikan terhadap signifikan terhadap return saham syariah pada Perusahaan 
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. Hasil penelitian ini mendukung Grand Theory, Middle 
Theory dan Applied Theory yang digunakan. Penelitian ini menghasilkan sebuah gagasan yakni 
Model Islamic Investment Performance yang berorientasi pada ihsan. 
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Irni Sri Cahyanti, "The Effect of Interest Rates, Inflation, Exchange Rates and 
Gold Prices on Islamic Stock Return in Companies Listed on the Jakarta Islamic 
Index".  

 
In recent years, there have been numerous illegal investment schemes, often 

promising high returns, leading to many victims. As a Muslim investor, it is essential 
to consider not only the potential material returns but also the adherence to Islamic 
principles when making investment decisions. Furthermore, this research delves into 
various aspects, including the significance of the Jakarta Islamic Index as one of the 
most liquid Islamic stock indexes for stock investments. However, macroeconomic 
fluctuations such as interest rates, inflation, exchange rates, and gold prices influence 
Islamic stock returns. Additionally, while there are high levels of financial literacy and 
inclusion indices, there is still a lag in the literacy index of the Islamic capital market 
and finance in Indonesia, along with variations from the findings of previous research. 

In this study, the thinking framework utilizes three theories as analytical tools to 
address the issue at hand. The first theory, the Grand theory, is the theory of the Welfare 
State. The second theory, the middle theory, encompasses the Arbitrage Pricing Theory 
(APT) and Signalling Theory. The third theory, the apply theory, incorporates the 
Portfolio and Maqashid Sharia theories. 

The research method used in this study is quantitative, employing descriptive 
analysis and empirical juridical approaches. The sample consists of 8 companies listed 
in the Jakarta Islamic Index for the period 2016-2022, selected through purposive 
sampling techniques. Data was collected using documentation through secondary 
sources and analysed using the Panel Data Regression analysis method. 

The study results indicate the following: 1) Interest rates have been found to have 
a partially insignificant effect on the returns of Islamic stocks in companies listed in 
the Jakarta Islamic Index; 2) Inflation has been found to have a partially insignificant 
effect on the returns of Islamic stocks in companies listed in the Jakarta Islamic Index; 
3) The USD/IDR exchange rate has been partially proven to have a significant effect 
on the returns of Islamic stocks in companies listed in the Jakarta Islamic Index; 4) 
Gold prices have been partially proven to have a significant effect on the returns of 
Islamic stocks in companies listed in the Jakarta Islamic Index; 5) Collectively, interest 
rates, inflation, exchange rates, and gold prices have been proven to have a significant 
effect on the returns of Islamic stocks in companies listed in the Jakarta Islamic Index. 
The results of this study support the Grand Theory, Middle Theory, and Applied 
Theory used. This research has led to the concept of the Islamic Investment 
Performance Model, which is oriented towards ihsan. 
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صخلملا  
 
 دئاع ىلع بھذلا راعسأو فرصلا راعسأو مخضتلاو ةدئافلا راعسأ ریثأت"،يتنایھجت يرس ينریإ
  ."يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا يف ةیعرشلا مھسلأا

 
 تأدب دقف ،ةینوناقلالا لكشب رامثتسلاا ایاضق ایاحض نم دیدعلا كانھ ناك ،ةریخلأا تاونسلا يف

 ،رامثتسلاا رابتعاب اھذخأو اھتاعارم بجی لماوعلا كانھ ،عبطلاب ،ملسملا رمثتسملاك .ةیلاع دئاوع ضرعب
 اھتقباطم ربتعی نأ ملسملا رمثتسملا ىلع بجی نكلو ،رامثتسلال ةدحاو ةلماع نوكت لا ةیداملا دئاوعلا
 وھو يملاسلإا اتركاج رشؤم يف مھسلأا لكش يف رامثتسلاا نأ ثحبلا اذھ ةیفلخ نمو .ةعیرشلا ئدابمل

 للاخ نم يلكلا داصتقلاا تابلقت :هرثأت نكلو حبرمو ایلئاس دشأ ةیعرشلا مھسلأا رشؤم وأ ينایب مقر
 ،ةیملاسلإا مھسلأا دئاوع يف تابلقتلا اھیلت بھذلا راعسأو فرصلا راعسأو مخضتلاو ةدئافلا راعسأ
 ةیملأا وحم رشؤم ىلإ طقف رقتفت لازت لا نكلو لومشلا تارشؤمو ةیلاملا ةفرعملا تایوتسم عافتراو
  .ةقباسلا ثوحبلا جئاتن عم تافلاتخلااو ایسینودنإ يف يملاسلإا لیومتلاو لاملا سأر قاوسلأ

 يف ةیعرشلا مھسلأا ةدوع ىلع ةدئافلا راعسأ ریثأت )١ :لیلحتو فصو ىلإ ةساردلا هذھ فدھت
 تاكرشلا يف ةیعرشلا مھسلأا ةدوع ىلع مخضتلا ریثأت )٢ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردملا تاكرشلا
 تاكرشلا يف ةیعرشلا مھسلأا ةدوع ىلع فرصلا راعسأ ریثأت )٣ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردملا
 تاكرشلا يف ةیملاسلإا مھسلأا ةدوع ىلع بھذلا راعسأ ریثأت )٤ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردملا
 بھذلا راعسأو فرصلا راعسأو مخضتلاو ةدئافلا راعسأ ریثأت )٥و .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردملا
 .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردملا تاكرشلا يف ةیملاسلإا مھسلأا دئاوع ىلع دحاو تقو يف

 ،ىلولأا ةیرظنلا ةلكشملا هذھ لیلحتل تایرظن ثلاث ىلع ةساردلا هذھ يف يركفلاراطلإا يَِنُب
 ریعست ةیرظن لمشت ،ىطسولا ةیرظنلا ،ةیناثلا ةیرظنلا .ةیھافرلا ةلود ةیرظن يھ ،ىربكلا ةیرظنلا
 يتیرظن نمضتتف ،ةیقیبطتلا ةیرظنلا يھو ،ةثلاثلا ةیرظنلا امأ .تاراشلإا ةیرظنو(APT) ةحجارملا
 .ةعیرشلا دشاقمو ةظفحملا

 تانیعلا ذخأ مت .ةیبیرجت ةینوناق تابراقمو لیلحتلل ةیفصو قرطو ةیمك عاونأ وذ يثحبلا جھنملا اذھ
 تاینقت ةطساوب ٢٠٢٢-٢٠١٦ ةرتفلل يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةجردم تاكرش ٨ لبق نم ةمدختسملا
 تانایبلا لیلحت قرطو ةیوناثلا تانایبلا للاخ نم قئاثولا تانایبلا عمج تاینقت مدختست .ةفداھلا تانیعلا ذخأ
  .)رادحنلاا تانایب تاحول(

 ةیملاسلإا مھسلأا دئاوع ىلع ایئزج لیئض ریثأت اھل ةدئافلا راعسأ نأ دجو )١ :نأ جئاتنلا ترھظأ
 دئاوع ىلع ایئزج لیئض ریثأت ھل مخضتلا نأ دجو )٢ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا يف
 فرص رعس نأ ایئزج تبث )٣ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا يف ةیعرشلا مھسلأا
 يف ةیملاسلإا ةعیرشلا مھسأ دئاوع ىلع ریبك ریثأت ھل ةیسینودنلإا ةیبورلا لباقم يكیرملأا رلاودلا
 دئاوع ىلعریبك ریثأت اھل بھذلا راعسأ نأ ایئزج تبث )٤ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا
 نأ تبث ،يعامج لكشب )٥ .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا يف ةیملاسلإا ةعیرشلا مھسأ
 يف ةیعرشلا مھسلأا دئاوع ىلع ریبك ریثأت اھل بھذلا راعسأو فرصلا راعسأو مخضتلاو ةدئافلا راعسأ
 ةیرظنلاو ىربكلا ةیرظنلا ةساردلا هذھ جئاتن معدت .يملاسلإا اتركاج رشؤم يف ةلجسملا تاكرشلا
 يملاسلإا رامثتسلاا ءادأ جذومن موھفم ىلإ ثحبلا اذھ ىدأ دقو .ةمدختسملا ةیقیبطتلا ةیرظنلاو ىطسولا
 .ناسحلإا وحن ھجوملا

 


