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This study aims to determine the effect of inflation and the Bank 

Indonesia (BI) rate partially and simultaneously on the Indonesian 

Sharia Stock Index (ISSI). An increase or decrease in ISSI growth is 

influenced by macroeconomic factors such as inflation and the BI Rate. 

The analytical method of this research uses the descriptive analysis 

method, classic assumption test, multiple regression analysis, and 

hypothesis testing using SPSS version 25 software. Based on the results 

of the simultaneous test (F-test), the inflation variable (𝑋1) and the BI 

Rate (𝑋2) have a significant positive effect on the Indonesian Sharia 

Stock Index (ISSI). Partial test results (t-test) the inflation variable has 

no significant effect on ISSI, and the BI Rate variable also has no 

significant effect on ISSI. The closeness of the relationship between the 

independent variable (X) and the dependent variable (Y) can be said to 

be sufficient. In addition, the contribution of inflation (𝑋1) and BI Rate 

(𝑋2) to ISSI (Y) has a value of 15.8%, as well as the remaining 84.2% is 

influenced by other variables not included in this study. 
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PENDAHULUAN 

Dalam membangun perekonomian nasional suatu negara, diperlukan 

pembiayaan baik dari pemerintah ataupun masyarakat. Salah satu sumber 

alternatif pendanaan bagi pemerintah maupun swasta adalah Pasar Modal. Dengan 

adanya pasar modal, suatu perusahaan yang membutuhkan dana dapat 

menerbitkan efek baik saham maupun obligasi dan menjualnya kepada 

masyarakat. Berlaku juga pada pemerintah, ketika pemerintah membutuhkan dana 

maka dapat menerbitkan obligasi atau surat utang dan menjualnya kepada 

masyarakat. Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian Indonesia 

dengan menjadi perantara yang menghubungkan pihak yang membutuhkan dana 

dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana dengan harapan mendapat bagi 

hasil dari dana yang disalurkan tersebut (Firdausi et al, 2016). 

Indonesian Stock Exchange (IDX) merupakan pasar modal yang dimiliki 

oleh Indonesia. IDX merupakan salah satu sarana alternatif bagi masyarakat untuk 

berinvestasi di penanaman modal. Salah satu produk pasar modal yang menarik 

bagi investor adalah saham. Saham merupakan surat berharga yang bersifat 

kepemilikan dengan kata lain pemilik saham merupakan pemilik perusahaan. 

Semakin besar saham yang dimiliki maka semakin besar kekuasaannya pada suatu 

perusahaan (Kasmir, 2009: 209). 

Seiring dengan perkembangan pasar modal di Indonesia dimana mayoritas 

penduduk merupakan seorang muslim, Indonesian Stock Exchange (IDX) 

meluncurkan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada 12 Mei 2011. Indeks 
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Saham Syariah Indonesia merupakan indeks saham yang mencerminkan seluruh 

saham syariah yang terdaftar di IDX. Konstituen ISSI adalah seluruh Saham 

Syariah yang tercatat di IDX yang terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES). 

Meskipun baru dibentuk pada tahun 2011, Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

memiliki perkembangan yang cukup baik. 

Gambar 1. Perkembangan Indeks Saham Syariah Indonesia 2011-2021 

 
Sumber : https://www.ojk.go.id 

 

Grafik di atas memperlihatkan perkembangan ISSI yang cenderung 

meningkat sejak tahun peluncurannya oleh IDX pada tahun 2011. Pada tahun 

2015 ISSI mengalami penurunan sebesar 11,74 % dari yang sebelumnya 

2.946.892,79 menjadi 2.600.850,72. Namun, ISSI kembali meningkat pada tahun 

2016 sebesar 21,88% menjadi 3.170.056,08. Selain itu, penurunan juga terjadi 

pada tahun 2020 sebesar 10,67% dan kembali meningkat pada tahun 2021 

sebebsar 19,09% menjadi 3.983.652,80. 

Faktor makroekonomi yang mempengaruhi perkembangan indeks saham 

syariah adalah inflasi. Inflasi merupakan suatu keadaan dimana harga-harga 

barang meningkat secara umum dan terus menerus. Tingkat inflasi di Indonesia 

kerap berfluktuasi sehingga menyebabkan ketidakstabilan harga secara umum. 

Menurut Setyani (2017) inflasi yang lebih tinggi merupakan sinyal negatif bagi 

investor yang berinvestasi di pasar modal. Investor cenderung akan melepas 

saham mereka ketika inflasi meningkat. Karena kenaikan inflasi yang tinggi 

meningkatkan risiko investasi pada saham. 

Faktor makroekonomi lain yang berpengaruh pada indeks saham syariah 

adalah Bank Indonesia (BI) Rate. Bank Indonesia memiliki kebijakan untuk 

menetapkan BI Rate. BI Rate memiliki pengaruh terhadap harga indeks saham di 

pasar modal. Secara umum, investor mengharapkan Bank Indonesia menaikkan 

suku bunga. Namun, dalam jangka panjang hal tersebut akan merugikan investor. 

Peningkatan suku bunga akan menyebabkan naiknya tingkat imbal hasil investasi 

lain yang memiliki risiko lebih rendah, dibandingkan dengan investasi saham 

yang memiliki risiko tinggi. Dengan begitu, peminat investasi saham akan 
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berpindah dan mengurangi jumlah pemegang saham termasuk saham syariah. 

Berikut ini data mengenai ISSI dan faktor-faktor makroekonomi yang 

mempengaruhinya yaitu, inflasi dan Bank Indonesia (BI) Rate. 

 

Tabel 1. Tingkat Inflasi, Bank Indonesia (BI) Rate, dan Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2018-2021 

Tahun Inflasi 

(%) 

BI Rate ISSI 

(MIlyar) 

2018 3,13 6,00 3.666.688,31 

 2019 2,72 5,00 3.744.816,32 

2020 1,68 3,75 3.344.926,49 

2021 1,87 3,50 3.983.652,80 

Sumber: https://www.bi.go.id, https://www.bps.go.id, https://www.ojk.go.id  

 

Menurut kajian teoritis, apabila terjadi peningkatan pada inflasi maka 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) menurun karena berakibat pada tingginya 

risiko berinvestasi pada saham. Hal yang sama juga berlaku pada BI Rate, jika BI 

Rate mengalami peningkatan maka Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

menurun. Hal itu disebabkan karena semakin tinggi suku bunga Bank Indonesia 

maka semakin tinggi keinginan para pemilik dana untuk berinvestasi di bank 

dengan tingkat risiko yang lebih rendah dan bukan berinvestasi saham. Namun 

berdasarkan fakta yang terjadi, terdapat ketidaksesuaian antara teori dengan data 

yang sebenarnya. Seperti, pada tahun 2020 terjadi penurunan pada tingkat inflasi 

sebesar 38,24% dan penurunan pada BI Rate sebesar 25%, namun diikuti juga 

dengan penurunan ISSI sebesar 10,67%. Selain itu, pada tahun 2021 terjadi 

kenaikan pada tingkat inflasi sebesar 11,31% tetapi diikuti dengan kenaikan pada 

ISSI sebesar 19,09%. 

Menurut Citra dan Anny (2018) dalam penelitiannya menyebutkan bahwa 

inflasi dan BI Rate tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia. Sedangkan Muhammad (2019) menyatakan bahwa inflasi 

berpengaruh negatif terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia. Penelitian Rizky 

dan Azhar (2020) menemukan bahwa inflasi berpengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap ISSI dan BI Rate memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap ISSI. Namun, penelitian Mustafa, et al. (2021) menemukan bahwa inflasi 

tidak berpengaruh signifikan terhadap ISSI. Serta Fifi (2021) menyebutkan bahwa 

inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap ISSI dan BI Rate berpengaruh 

signifikan terhadap ISSI. 

Dengan adanya fenomena dimana terjadi perbedaan antara teori dan fakta, 

serta research gap tentang pengaruh inflasi dan BI Rate terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) pada penelitian-penelitian sebelumnya. Maka perumusan 

masalah pada penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh inflasi secara parsial terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) pada periode 2018-2021? 

2. Bagaimana pengaruh Bank Indonesia (BI) Rate secara parsial terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode 2018-2021? 

https://www.bi.go.id/
https://www.bps.go.id/
https://www.ojk.go.id/
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3. Bagaimana pengaruh inflasi dan Bank Indonesia (BI) Rate secara simultan 

terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada periode 2018-2021? 

 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Inflasi 

Secara sederhana, inflasi adalah kenaikan harga barang dan jasa secara 

umum dan terus menerus selama periode tertentu. Menurut Karya & Syamsuddin 

(2016), inflasi adalah suatu kondisi dimana nilai semua barang terus meningkat, 

yang berlaku pada perekonomian tertentu. Menurut Eko (2012), inflasi adalah 

suatu keadaan dimana terjadi kelebihan permintaan barang dan jasa secara 

keseluruhan. Besarnya inflasi juga dapat mempengaruhi harga saham dan dapat 

mempengaruhi permintaan terhadap saham (Ardana, 2016). 

Bank Indonesia (BI) Rate 

 Suku bunga dapat diartikan sebagai harga yang harus dibayar oleh pihak 

penerima dana kredit (Kasmir, 2012). BI rate merupakan suku bunga yang 

mencerminkan kebijakan moneter dalam menanggapi prospek pencapaian sasaran 

inflasi ke depan melalui Manajemen Likuiditas Pasar Uang (SBI dan PUAB). 

Suku bunga BI merupakan sinyal numerik dari transmisi kebijakan moneter yang 

memberikan informasi kondisi perekonomian saat ini dan memberikan gambaran 

tantangan untuk memenuhi target inflasi (M. Natsir, 2014). 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

Indeks Saham Syariah Indonesia merupakan salah satu indeks saham yang 

mencerminkan seluruh saham syariah yang terdaftar di IDX. Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011. Kehadiran 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) di pasar modal syariah melengkapi indeks 

syariah yang sudah ada sebelumnya yaitu Jakarta Islamic Index (JII). Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) dengan Jakarta Islamic Index (JII) merupakan 

indeks saham yang mengacu kepada saham-saham syariah yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Hal yang membedakan saham syariah ISSI dengan saham 

syariah JII yaitu saham syariah ISSI merupakan keseluruhan saham syariah yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), sedangkan JII merupakan bagian dari 

saham syariah ISSI. Konstituen ISSI adalah seluruh saham syariah yang tercatat di 

BEI dan terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES).  

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan meliputi dua 

variabel yaitu variabel dependen dan variabel independen. Variabel dependen 

diwakili oleh Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) serta variabel independen 

diwakili oleh Inflasi dan Bank Indonesia (BI) Rate. Penelitian ini menggunakan 

data sekunder. Data sekunder adalah data yang didapat dari instansi atau pihak 

lain yang biasa digunakan untuk melakukan penelitian (Hartati & Karim, 2023; 

Sugiyono, 2008: 8; Karim, dkk., 2023; Nurfitriani, dkk., 2022; Munawaroh, dkk., 

2022; Ramadhania, dkk., 2022).  

Populasi penelitian ini adalah pergerakan Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI), Inflasi, dan Bank Indonesia (BI) rate selama periode Januari 2018 – 

Desember 2021. Teknik penenentuan sampel menggunakan teknis sampling jenuh 
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dimana semua populasi digunakan sebagai sampel. Data dalam penelitian ini 

diperoleh dari beberapa situs resmi yaitu, www.bi.go.id, www.bps.go.id, dan 

www.ojk.go.id. Data tersebut diperoleh dalam bentuk bulanan periode Januari 

2018 – Desember 2021. 

Metode yang digunakan untuk menganalisis data pada penelitian ini adalah 

metode regresi linier berganda. Regresi linear berganda merupakan perluasan dari 

regresi linear sederhana, yaitu menambah jumlah variabel bebas yang sebelumnya 

hanya satu menjadi dua atau lebih variabel bebas (Sanusi, 2011: 134-135). 

Analisis dan uji data yang digunakan pada penelitian ini diantaranya, analisis 

deskriptif, uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, 

uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Setelah itu dilakukan uji hipotesis 

yang terdiri dari Uji t (Parsial), Uji F (Simultan), Uji Koefisien Korelasi (R), dan 

Uji Koefisien Determinasi (𝑅2). Alat yang digunakan dalam analisis penelitian ini 

adalah program SPSS versi 25. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Gambar 2. Analisis Statistik Deskriptif 

 
Sumber : Data Olahan 

 Analisis deskriptif pada penelitian ini memiliki tujuan untuk memberi 

gambaran atau deskripsi data. Analisis deskriptif ini terdiri dari Inflasi, BI Rate, 

dan ISSI. Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai minimum inflasi 

adalah 1,32% yang terjadi pada periode Agustus 2020 dan nilai maksimum 

sebesar 3,49% yang terjadi pada Agustus 2019. Variabel independen inflasi 

memiliki mean sebesar 2,46% dan standar deviasi sebesar 0,78% dengan jumlah 

pengamatan sebanyak 48 data. Berdasarkan data tersebut terlihat bahwa standar 

deviasi lebih kecil daripada nilai mean yang menunjukan rendahnya variasi antara 

nilai maksimum dan nilai minimum selama periode pengamatan atau dengan kata 

lain tidak ada kesenjangan yang cukup besar dari inflasi terendah dan inflasi 

tertinggi. 

 Pada variabel independen BI Rate, diketahui nilai minimum sebesar 3,50 

yang terjadi pada periode Februari – Desember 2021 dan nilai maksimum sebesar 

6,00 yang terjadi pada periode November 2018 – Juni 2019. Nilai mean variabel 

BI Rate sebesar 4,62 dan standar deviasi sebesar 0,93 dengan jumlah pengamatan 

sebanyak 48 data. Berdasarkan data tersebut terlihat bahwa standar deviasi lebih 

kecil daripada nilai mean yang menunjukan rendahnya variasi antara nilai 

maksimum dan nilai minimum selama periode pengamatan atau dengan kata lain 

tidak ada kesenjangan yang cukup besar dari BI Rate terendah dan BI Rate 

tertinggi. 

 Pada variabel dependen Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), diketahui 

nilai minimum sebesar 2.688.657,92 yang terjadi pada Maret 2020 dan nilai 

maksimum sebesar 3.983.652,80 pada Desember 2021. Nilai mean pada variabel 

http://www.bi.go.id/
http://www.bps.go.id/
http://www.ojk.go.id/
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dependen ini sebesar 3.484.935,61 dan standar deviasi sebesar 309.920,01 dengan 

jumlah pengamatan sebanyak 48 data. Berdasarkan data tersebut terlihat bahwa 

standar deviasi lebih kecil daripada nilai mean yang menunjukan rendahnya 

variasi antara nilai maksimum dan nilai minimum selama periode pengamatan 

atau dengan kata lain tidak ada kesenjangan yang cukup besar dari ISSI terendah 

dan ISSI tertinggi. 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah suatu data berdistribusi 

normal atau tidak. Uji normal probability plot atau uji P-Plot merupakan salah 

satu alternatif yang cukup efektif untuk mendeteksin normal atau tidaknya suatu 

model regresi. Teknik dalam uji normalitas ini dilakukan pada nilai residual dalam 

model regresi, model regresi yang baik seharusnya memiliki nilai residual yang 

normal. Dasar pengambilan keputusan pada uji ini yaitu, jika titik-titik atau data 

berada di dekat atau mengikuti garis diagonalnya maka dapat dikatakan bahwa 

nilai residual berdistribusi normal. 

Gambar 3. Hasil Uji Normalitas 

 
 

Sumber : Data Olahan 

 

 Berdasarkan gambar di atas, terlihat bahwa titik-titik ploting selalu 

mengikuti dan mendekati garis diagonalnya. Maka dari itu, dapat disimpulkan 

bahwa data atau nilai residual pada penelitian ini berdistribusi normal. 

Uji Multikolinearitas 

 Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Uji 

multikolinearitas dapat dilihat dari nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor 

(VIF). Kedua ukuran tersebut menunjukkan adakah setiap variabel bebas yang 

dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Berdasarkan aturan Tolerance dan VIF, 

apabila nilai Tolerance kurang dari 0,10 dan nilai VIF lebih dari 10 maka berarti 

terjadi gejala multikolinearitas. Sebaliknya, apabila nilai Tolerance lebih dari 0,10 

dan nilai VIF kurang dari 10 maka berarti tidak terjadi gejala multikolinearitas. 
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Gambar 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Sumber : Data Olahan 

Berdasarkan data di atas, hasil uji multikolinearitas menunjukkan nilai 

Tolerance sebesar 0,405 yang artinya lebih besar dari 0,10 serta nilai VIF sebesar 

2,471 yang artinya kurang dari 10. Maka dapat disimpulkan bahwa antara variabel 

bebas tidak terjadi multikolinearitas. 

Uji Heteroskedastisitas 

 Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain. Prinsip kerja uji heteroskedastisitas menggunakan uji glejser yaitu dengan 

cara meregresikan variabel independen terhadap nilai absolute residual atau 

Abs_RES. Dasar pengambilan keputusan pada uji heteroskedastisitas dapat dilihat 

dari nilai signifikansi (Sig.), jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka 

dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas dalam model 

regresi. 

Gambar 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber : Data Olahan 

 Berdasarkan data di atas, nilai signifikansi untuk variabel BI Rate adalah 

0,416 dan nilai signifikansi untuk variabel inflasi adalah 0,985. Karena nilai 

signifikansi kedua variabel tersebut lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadinya gelaja heteroskedastisitas. 

Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi 

linier ada korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan 

penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi 

yang bebas dari gejala autokorelasi. Salah satu teknik yang dapat digunakan untuk 

mendeteksi ada atau tidaknya gejala autokorelasi adalah uji durbin watson. Dasar 

pengambilan keputusan pada uji ini adalah sebagai berikut: 

1. Jika d (durbin watson) lebih kecil dari dL atau lebih besar dari (4-dL) maka 

hipotesis nol ditolak, yang berarti terdapat autokorelasi. 

2. Jika d (durbin watson) terletak antara dU dan (4-dU), maka hipotesis nol 

diterima, yang berarti tidak terjadi autokorelasi. 

3. Jika d (durbin watson) terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan (4-

dL), maka tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti. 
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Gambar 6. Hasil Uji Autokorelasi 

 
 

Sumber : Data Olahan 

 Tabel di atas menunjukkan nilai Durbin-Watson (d) sebesar 1,474. Dengan 

jumlah variabel independen adalah 2 atau k = 2 dan jumlah sampe atau N = 48, 

maka (k ; N) = (2 ; 48). Jika dilihat pada tabel durbin watson maka diperoleh niai 

dL sebesar 1,4500 dan dU sebesar 1,6231. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi gejala autokorelasi karena nilai 1,6231 < 1,695 < 2,3769. 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Regresi linear berganda merupakan perluasan dari regresi linear sederhana 

dimana terdapat penambahan jumlah variabel bebas menjadi dua atau lebih. Maka 

dalam penelitian ini digunakan metode analisis regresi linear berganda untuk 

mengetahui pengaruh inflasi dan BI Rate terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) secara parsial dan simultan. Adapun rumus yang digunakan 

sebagai berikut: 

Y = a + b1x1 + b2x2 + e 

Gambar 7. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 
 

Sumber : Data Olahan 

Berdasarkan tabel di atas, diperoleh rumus sebagai berikut: 

                       ISSI = 3.018.017,6 + 122.834,3 inflasi + 35.737,1 BI Rate + e 

Dengan interprestasi sebagai berikut: 

a. Apabila nilai variabel inflasi dan BI Rate dianggap konstan = 0 atau tidak 

mengalami penambahan atau pengurangan, maka nilai Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) adalah 3.018.017,6. 

b. Nilai koefisien inflasi untuk variabel 𝑥1 sebesar 122.834,3 dan bertanda 

positif, hal ini menunjukkan bahwa inflasi memiliki pengaruh yang searah 

dengan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Artinya, setiap kenaikan 

inflasi satu (satuan) maka Indeks Saham Syariah Indonesia naik sebesar 

122.834,3 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model regresi 

adalah tetap. 

c. Nilai koefisien BI Rate untuk variabel 𝑥12 sebesar 35.737,1 dan bertanda 

positif, hal ini menunjukkan bahwa BI Rate memiliki pengaruh yang searah 

dengan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Artinya, setiap kenaikan BI 

Rate satu (satuan) maka Indeks Saham Syariah Indonesia naik sebesar 

35.737,1 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model regresi 

adalah tetap. 
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Uji Hipotesis 

Uji t (Parsial) 

 Uji t (Parsial) digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing 

variabel independen terhadap variabel dependen. Suatu variabel independen 

dikatakan berpengaruh signifikan secara parsial jika nilai signifikansinya < 0,05. 

Gambar 8. Hasil Uji t (Parsial) 

 
 

Sumber : Data Olahan 

 Berdasarkan data di atas, diketahui bahwa nilai t untuk variabel inflasi 

adalah 1,435 dengan nilai signifikansi sebesar 0,158 > 0,05 maka dapat 

disimpulkan bahwa secara parsial variabel inflasi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap ISSI. Sedangkan nilai t untuk variabel BI Rate adalah 0,499 dengan 

signifikansi sebesar 0,620 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa secara 

parsial variabel BI Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap ISSI. 

Uji F (Simlutan) 

Uji F (Simultan) digunakan untuk melihat apakah seluruh variabel 

independen yaitu inflasi dan BI Rate secara simultan memiliki pengaruh terhadap 

variabel dependen yaitu Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Dasar 

pengambilan keputusan Uji F (simultan) yaitu jika nilai 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 maka 

variabel independen secara simultas berpengaruh terhadap variabel dependen. Jika 

nilai Sig. < 0,05 maka variabel independen secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen. 

Gambar 9. Hasil Uji F (Simultan) 

 
Sumber : Data Olahan 

 Berdasarkan hasil pengujian di atas, ditemukan bahwa nilai signifikansi 

sebesar 0,021 yang artinya lebih kecil dari 0,05 dan dapat disimpulkan bahwa 

variabel independen mempunyai pengaruh signifikan terhadap Indek Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). 

 Pada statistik 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 dengan tingkat signifikansi 5% serta nilai df1 adalah 2 

dan df2 adalah 45 maka diperoleh 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 sebesar 3.20. 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 4.218 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 3.20 

maka dapat disimpulkan bahwa 𝐻3 diterima yang berarti secara simultan variabel 

inflasi dan BI Rate berpengaruh signifikan terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). 

Uji Koefisien Korelasi 
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Gambar 10. Hasil Uji Koefisien Korelasi 

 
Sumber : Data Olahan 

Uji koefisien korelasi digunakan untuk mengetahui kuat atau tidaknya 

hubungan linear antar variabel. Berdasarkan tabel diatas, diketahui Nilai R sebesar 

0,397 atau 39,7% maka dapat disimpulkan bahwa hubungan antar variabel dapat 

dikatakan cukup. 

Uji Koefisien Determinasi 

 Uji 𝑅2 atau uji determinasi digunakan untuk mengukur sejauh mana 

kontribusi variabel bebas mampu menjelaskan variabel terikatnya. Semakin kecil 

nilai koefisien determinasi maka kemampuan variabel independen dalam 

menjelaskan variabel dependen semakin terbatas. 

Gambar 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 
Sumber : Data Olahan 

Berdasarkan hasil tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai R Square (𝑅2) 

sebesar 0,158 atau 15,8%. Artinya kontribusi variabel inflasi dan BI Rate terhadap 

ISSI sebesar 15,8% dan sisanya 84,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

termasuk dalam penelitian ini. 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan sebagai berikut.  

1. Inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks Saham Syariah 

Indonesia. 

Hasil pengujian secara parsial (Uji t) mengenai pengaruh inflasi terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) menunjukkan bahwa inflasi tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan namun memiliki arah positif terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Hal ini menolak hipotesis pertama yang 

menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Inflasi secara teoritis berpengaruh terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), namun menunjukkan hasil yang tidak 

signifikan dalam beberapa penelitian, artinya Inflasi bukan menjadi alasan utama 

bagi investor dalam memutuskan membeli saham atau tidak, karena ketika saham 

perusahaan tersebut berkualitas baik dan berpotensi memberikan keuntungan 

maka para investor akan tetap melakukan pembelian terhadap saham tersebut. 

2. Bank Indonesia (BI) Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia. 

Hasil pengujian secara parsial (Uji t) mengenai pengaruh BI Rate terhadap 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) menunjukkan bahwa BI Rate tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan namun memilki arah positif terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Dengan demikian, hipotesis kedua yang 
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menyatakan bahwa BI Rate berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) ditolak. Secara teori BI rate berpengaruh 

terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI), namun beberapa penelitian 

menunjukkan hasil yang tidak signifikan, artinya BI rate bukan alasan utama 

investor untuk membeli saham atau tidak karena tinggi atau rendahnya BI Rate 

tidak menurunkan minat para investor untuk berinvestasi saham. 

3. Inflasi dan Bank Indonesia (BI) Rate berpengaruh signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia. 

Hasil pengujian secara simultan (Uji F) mengenai pengaruh Inflasi dan BI Rate 

secara bersamaan terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) menunjukkan 

bahwa Inflasi dan BI Rate memiliki pengaruh positif signifikan terhadap Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI). Hal ini menolak hipotesis ketiga yang 

menyatakan bahwa inflasi dan BI rate berpengaruh negatif terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia. Inflasi dan BI Rate dapat memiliki hubungan positif atau 

negatif terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Diasumsikan bahwa 

inflasi dan BI Rate dapat berpengaruh positif ataupun negatif tergantung pada 

tinggi rendahnya tingkat inflasi dan BI Rate. Naiknya inflasi pasti akan 

menaikkan BI rate. Inflasi yang berlebihan dapat mempengaruhi perekonomian 

secara keseluruhan, termasuk kesehatan pasar modal. Sejauh mana rasio variabel 

independen dapat menjelaskan variabel dependen pada signifikansi 5% dapat 

dilihat dari hasil uji koefisien determinasi pada tabel Model Summary. Besarnya 

pengaruh Inflasi dan BI Rate secara bersama-sama terhadap Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) adalah sebesar 15,8%, sedangkan sisanya sebesar 84,2% 

dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian ini. 
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