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
Magqashid 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.



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.

il



pailal

dle Ao cadll jladl s i pall a5 aduaill g s:;@:s Ul J;is"‘g;;}%es =
,"L“,-AM\J‘ U Sl ydisa « Alacal) &ils ) « as ) P’G'“’Y‘

Colay a8 (A ) (S5 Leiiay) Ll Ulaca (pe aal) dllia 1S 652 ol )
i) el Wil 5 Lgile ] e cony el sall llia bl calusal) afiinallS dlle X ge (ja ym
ilae ey O aluadl jefivall o cany o1y ¢ laiindl saal 5 Alde 065 Y Lokl i sl
A oSl U Sla pige B agn) I3 & L) o Cand) 138 A (ha g Aay 30 (s0bual
P o AU SlaiBY) DLl o il ST s a5 Ll 281 dge S50 agud) sl o) Ao o8
ApadluY) agal) Xl ge A& GLIEN Leli Cadll el s Goyeall el s adizaill g s2ildl) e
LaY) sae piige S s s I Y 81 Jsedll Gl pdige s Al 48 el I i gl
ARl & gall il e DAY Lynasi 53 (& aDl) Jy sl g el Ll ) (31 50y

8 Lo il agullsase o saldl) e 53l () sdilay Caay ) Al Al o2 Chags
S il A il aguIBase o aduzill HEE (Y DY) U Sla e 8 4a ol IS LA
S Al A il agul) Base (e Capuall jland il (7 adll) U Sla jise 8 da adll
IS Al A8 ddluY) agul) B35 o candll jland ili (8 DY) U Sl jdise 8 da adll
A el 5 (o puall a5 adiail) o slall el il (05 DLWV U Ska jb5e 8 da ol
oSl U Sla piine 8 A jaall S il 8 DY) agusl) il se o aal g i

“;};‘2\ MJJ:A.J\ A<l s d.\l;:\l QL})L.\ S L;s: L.n\)ﬂ\ Ry Lﬁ Lg)Ss]\JUa:y\ L;\:\
s Ay plan Jadit ¢ Tansgl) A Ll (gl 4y il Aaala ) Algs 5 e s D) A ylail
b et cdgalatl 4l b AN Al W, < LY &y ki (APT) das) el
Aoyl adlie g ddadadl)

Ciliaal) 32T 25 Ay a4 58 L jlie s Jilaillddin 5 (5 sl s 4aaS ) g3l 53 Jinll zmgriall 134
i Adai o Yo YYIY )T 5 il S U Sla pdige o8 s i S 5 A U8 (e deadiiod)
bl Jalas (3 a5 40 55 cililall JMA (e (350 5l Ll gas LS 330505 Zaalel) i) 34
(V1Y) alily Gl o)

Y] agsl) ) 5o o L ja Jina Ll L salall Jlad of 2 (V: of il el
3o e Ui a Jia pilial admil) G aa g (V) (D)) USla pdige 8 Aladl) S 8l 4
i ma O Lia Gl (7, Ol BSs jbse (A Alaadd) GISQE B e dll agad)
&b DY) Ayl gl dilge e paS 5l Al A i) sl il (SeY) Yl
3l se o S Al Ll sl bl G LW ja i (£ Sl U Sl dige 8 Aasall IS
O i celen IS0 (0 ) U Sla pdige (A Alasall IS AN 8 Sy day il gl
o dae i) agul) Wilse o S 5l Ll Cadl) jlad s apall jland 5 adizaill 5 sl e
Aghaill g oSl Ay kil Al all o2 S acdi adluY) USla dise 8 Alaall S )
DY i) el 23 ga o sede () Cand) 138 (gl 385 Aardioaal) Aipdail) 4y il 5
Oy gai da sl

il



