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c. Kalau pada suatu kata yang akhir katanya ta marbutah (ة) 
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ABSTRAK 

 

 
Nama  : Razi Halim  

NIM      : 180602099 

Fakultas/Program Studi : Ekonomi dan Bisnis Islam/Ekonomi Syariah  

Judul  : Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar Rupiah dan 

Jumlah Uang Beredar  Terhadap Nilai Aktiva 

Bersih (NAB) Reksadana Syariah di 

Indonesia Periode 2018-2022 

Pembimbing I  : Hafizh Maulana, S.P., S.H., M.E 

Pembimbing II : Hafidhah, S.E., M.Si., Ak., CA 

 

Reksadana Syariah adalah salah satu instrumen investasi yang terdapat 

dalam pasar modal. Instrumen investasi ini memiliki peran utama sebagai 

perantara yang memfasilitasi calon investor untuk berinvestasi di pasar 

modal. Selain itu juga untuk memenuhi kebutuhan investor yang ingin 

memanfaatkan mekanisme investasi yang “bersih”, bertanggung jawab 

secara agama dan tidak melanggar syariah. Penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui apakah terdapat pengaruh inflasi, nilai tukar rupiah dan 

jumlah uang beredar berpengaruh terhadap NAB Reksadana Syariah di 

Indonesia periode 2018-2022. Penelitian ini merupakan penelitian 

kuantitatif, dimana data yang digunakan adalah total aset bersih seluruh 

perusahaan Reksadana Syariah di Indonesia yang terdaftar di Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) per bulan sejak Januari 2018 sampai Desember 

2022. Data yang digunakan merupakan jenis data sekunder yang 

bersumber dari Badan Pusat Statistik (BPS) yang berbentuk time series. 

Metode analisis penelitian dilakukan dengan menggunakan regresi linear 

berganda. Data yang diperoleh kemudian dianalisis dengan menggunakan 

alat bantu Eviews 13. Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa: Inflasi, Nilai Tukar Rupiah dan Jumlah Uang Beredar secara 

simultan berpengaruh terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) Reksadana 

Syariah di Indonesia. Inflasi secara parsial berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap NAB Reksadana Syariah di Indonesia. Inflasi yang 

tinggi dapat menyebabkan penurunan daya beli masyarakat, sehingga 

membuat investor cenderung untuk menjual saham. Hal ini menyebabkan 

permintaan reksadana syariah menurun dan berdampak pada penurunan 

NAB reksadana syariah. Nilai Tukar Rupiah secara parsial berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap NAB Reksadana Syariah di Indonesia. 

Penurunan nilai tukar rupiah dapat menimbulkan banyak pengaruh buruk 
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terhadap perekonomian negara. Perekonomian yang buruk membuat 

investor enggan untuk berinvestasi sehingga mengakibatkan turunnya 

harga saham, akibatnya NAB reksadana syariah menurun. Jumlah Uang 

Beredar secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap NAB 

Reksadana Syariah di Indonesia. Jumlah uang beredar yang mengalami 

peningkatan akan meningkatkan Nilai Aktiva Bersih Reksadana Syariah 

atau NAB reksadana syariah ikut meningkat karena dengan banyaknya 

jumlah uang yang beredar sama halnya banyaknya modal untuk 

melakukan investasi. 

Kata Kunci: Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Jumlah Uang Beredar dan 

Nilai Aktiva Bersih (NAB) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang masalah 

Investasi merupakan salah satu bagian dari kegiatan 

ekonomi yang memiliki potensi besar dalam meningkatkan 

kesejahteraan finansial dan perekonomian negara. Febrian Dwi 

Setyarini (2015) menjelaskan investasi adalah komitmen terhadap 

pengumpulan serta pengelolaan sejumlah dana atau sumber dana 

lain yang sedang berjalan atau dikerjakan pada saat ini, dengan 

harapan akan mendapatkan keuntungan pada masa yang akan 

datang. Ghilman Rozy Harahap (2022) mengemukakan bahwa 

Investasi itu pada umumnya dibagi menjadi dua bagian, pertama 

ada investasi financial asset dan yang kedua ada investasi real 

asset. Investasi financial asset adalah investasi yang dilakukan pada 

pasar uang, contohnya sertifikat deposito, commercial paper, surat 

berharga pasar uang (SPBU), dan lainnya, sedangkan investasi real 

asset adalah investasi yang dilakukan dengan cara membeli aset 

produktif, pendirian pabrik, pembukaan pertambangan, perkebunan 

dan lain sebagainya. Dan investasi juga merupakan salah satu 

kegiatan muamalah yang sangat dianjurkan dalam Islam karena 

dengan berinvestasi harta akan menjadi lebih produktif dan 

mendatangkan banyak manfaat bagi diri sendiri juga orang lain.  

Fitria Saraswati (2013:17) menjelaskan bahwa pasar modal 

merupakan salah satu tempat yang menyediakan berbagai 



2 

instrumen investasi yang dapat digunakan oleh masyarakat untuk 

melakukan kegiatan investasi di dalamnya. Pasar modal dipandang 

sebagai salah satu sarana yang efektif untuk mempercepat 

penghimpunan dana bagi pembiayaan pembangunan melalui 

mekanisme penghimpunan dana dari masyarakat dan 

menyalurkannya ke sektor-sektor produktif. Oleh karena itu, 

penerbitan produk investasi di pasar modal menjadi sangat penting, 

terutama sebagai alternatif bagi investor untuk menginvestasikan 

dananya sendiri. Oleh karena itu, investor memerlukan sarana yang 

tepat untuk menyalurkan dananya dengan tujuan memperoleh 

return yang tinggi dari suatu investasi. Reksadana syariah adalah 

salah satu instrumen investasi yang terdapat di dalam pasar modal. 

Instrumen investasi ini memiliki peran utama sebagai perantara 

yang memfasilitasi calon investor untuk berinvestasi di pasar 

modal. Selain memfasilitasi calon investor untuk berinvestasi di 

pasar modal, tujuan reksadana syariah yang lainnya adalah untuk 

memenuhi kebutuhan investor yang ingin memanfaatkan 

mekanisme investasi yang “bersih”, bertanggung jawab secara 

agama dan tidak melanggar syariah (MUI, 2001). Mansor dan 

Bhatti, (2011) menjelaskan bahwasanya pada saat ini reksadana 

syariah mengalami peningkatan yang sangat pesat dalam 

pengembangan keuangan syariah di dunia, hal ini menunjukan 

bahwasanya keuangan syariah (Islamic finance) menjadi bagian 

yang sangat penting dalam sistem keuangan internasional. 
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Untuk mengetahui baik atau tidaknya kinerja investasi 

untuk reksadana syariah adalah Nilai Aktiva Bersih (NAB). Heri 

Sudarsono (2008:218) menjelaskan bahwa Nilai Aktiva Bersih 

merupakan jumlah aktiva setelah dikurangi kewajiban-kewajiban 

yang ada. Sedangkan NAB per Unit Penyertaan merupakan jumlah 

NAB dibagi dengan jumlah nilai Unit Penyertaan yang beredar 

(outstanding) yang telah beredar (dimiliki investor) pada saat 

tertentu. NAB per saham/unit dihitung setiap hari oleh Bank 

Kustodian setelah mendapat dana dari Manajer Investasi dan 

nilainya dapat dilihat dari surat kabar yang dilihat reksadana 

bersangkutan setiap hari. Besarnya NAB bisa berfluktuasi setiap 

hari, tergantung dari perubahan nilai efek dari portofolio. 

Meningkatnya NAB menandakan naiknya nilai investasi pemegang 

saham per unit penyertaan. Begitu juga sebaliknya, menurun berarti 

berkurangnya nilai investasi pemegang saham per unit penyertaan. 

Nilai Aktiva Bersih (NAB) berasal dari nilai portofolio reksadana 

yang bersangkutan. Aktiva atau kekayaan reksa dana dapat berupa 

kas, deposito, SBPU, SBI, surat berharga komersial, saham, 

obligasi, right, dan efek lainnya. Sementara kewajiban reksadana 

dapat berupa fee manajer investasi yang belum dibayar, fee Bank 

Kustodian yang belum dibayar, pajak-pajak yang belum dibayar, 

fee broker yang belum dibayar serta efek yang belum dilunasi.  

Perkembangan reksadana syariah di Indonesia dari tahun 

20218 sampai tahun 2022 dapat dilihat pada Tabel 1.1 
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Table 1.1 Perkembangan Reksadana Syariah Periode 2018-2021 

Tahun Reksadana Syariah Total NAB (Rp. Miliar) 

2018 224 Rp 34.491,17 

2019 285 Rp 53.735,58 

2020 289 Rp 40.605,11 

2021 289 Rp 74.367,44 

2022 274 Rp 44.004,18 

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

Perkembangan reksadana syariah di Indonesia pada periode 

2018-2022 mengalami perkembangan yang kurang stabil. Apabila 

dilihat dari statistiknya pada Tabel 1.1 diatas, dapat dilihat pada 

kurun waktu tahun 2018 sampai 2022 dimana pertumbuhan jumlah 

dan total aset  reksadana syariah di Indonesia meningkat dari 2018 

hingga tahun 2019. Jumlah reksadana syariah kembali mengalami 

peningkatan dari tahun 2019 hingga tahun 2020, akan tetapi aset 

bersihnya mengalami penurunan. Total aset bersih reksadana 

syariah kembali mengalami peningkatan dari tahun 2020 hingga 

tahun 2021 akan tetapi jumlah reksadana tidak mengalami 

pertambahan maupun pengurangan. Total Nilai Aktiva Bersih 

(NAB) Reksadana Syariah mengalami penurunan yang lumayan 

drastis pada tahun 2021 dan 2022 dan juga terjadi penurunan 

jumlah perusahaan Reksadana Syariah pada Tahun 2022. Selain 

jumlah reksadana syariah yang meningkat, total Nilai Aktiva 

Bersih (NAB) juga terus mengalami peningkatan selama periode 

2018 hingga 2020 dan pada periode 2021 dan 2022 total Nilai 

Aktiva Bersih (NAB) reksadana syariah mengalami penurunan, 
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Sampai Desember 2022 total NAB reksadana syariah mencapai Rp 

44.004,18 miliar dan telah terdapat 274 reksadana syariah yang 

dinyatakan efektif oleh Bapepam. Hal ini menunjukkan bahwa ada 

peningkatan dari tahun-tahun sebelumnya. 

Dalam penelitian ini penulis mengangkat tema tentang Nilai 

Aktiva Bersih (NAB) Reksadana Syariah karena ada beberapa 

peneliti yang juga sudah meneliti tentang bagian makro ekonomi 

yang memberi pengaruh terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) 

Reksadana Syariah, seperti penelitian yang dilakukan oleh Wirda 

Ningsih (2021) yang menunjukkan bahwa Secara parsial Inflasi 

berpengaruh positif dan tidak signifikan, Nilai Tukar Rupiah 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan. Dan secara simultan 

Inflasi dan Nilai Tukar Rupiah berpengaruh tidak signifikan 

terhadap NAB Reksadana Syariah. Penelitian selanjutnya yang 

dilakukan oleh Shafira Kusuma Hanifah (2021) dimana hasil 

penelitiannya menunjukan bahwa nilai tukar rupiah dan Jumlah 

uang Beredar berpengaruh signifikan terhadap kinerja Reksadana 

Saham Syariah. Nilai tukar rupiah dan Jumlah uang beredar secara 

simultan berpengaruh positif signifikan terhadap terhadap Kinerja 

reksadana Saham Syariah. Penelitian yang dilakukan oleh Ade 

Naro Harahap (2022) menunjukkan bahwa Jumlah uang beredar 

secara parsial berpengaruh terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana 

Syariah di Indonesia, dan Nilai Tukar Rupiah juga berpengaruh 

secara parsial terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana Syariah. 

Secara simultan Jumlah Uang Beredar, Nilai Tukar Rupiah 
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berpengaruh signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih reksadana 

Syariah. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian-

penelitian sebelumnya. Variabel yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, dan Jumlah Uang Beredar. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari tiga 

perusahaan reksadana syariah dengan jenis yang berbeda. 

Situasi kondisi ekonomi makro yang mempengaruhi NAB 

reksadana adalah inflasi. Rahardja dan Manurung (2004:155) 

meyebutkan inflasi merupakan gejala naiknya harga komoditas 

umum dan berkelanjutan. Dikatakan bahwa harga suatu barang 

naik jika menjadi lebih tinggi dari harga periode sebelumnya. 

Kenaikan harga suatu produk tidak dapat dikatakan inflasioner jika 

kenaikannya tidak menyebabkan harga naik secara umum. 

Kenaikan harga yaitu Secara umum, inflasi tidak akan 

menyebabkan inflasi, asalkan bersifat sementara. Oleh karena itu, 

perhitungan inflasi dilakukan dalam rentang waktu minimum 

bulanan. Karena dalam sebulan akan menjadi jelas apakah 

kenaikan harga akan berlanjut umum dan persisten. Ali dan Beik 

(2012) menyebutkan bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap 

jangka pendek berkorelasi positif dengan NAB reksadana syariah. 

Masalah ini terjadi karena ketika inflasi naik, bank sentral 

ditanggapi dengan menaikkan suku bunga dan memotong bonus 

SBIS pasokan uang. Peningkatan bonus ini kemudian menjadi 

insentif bagi investor yang menginginkan pengembalian yang 
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tinggi, untuk berinvestasi pada reksadana syariah, sehingga NAB 

reksadana syariah mengalami peningkatan.  

Kondisi makro ekonomi yang kedua adalah nilai tukar 

rupiah. Mishkin (2004), mengatakan bahwa nilai tukar mata uang 

adalah “the number pounds received for each dollar” (jumlah 

poundsterling yang diterima untuk setiap dolar AS). Ada 2 (dua) 

macam transaksi nilai tukar mata uang, yaitu transaksi spot (spot 

transaction) dan transaksi yang akan datang (forward transaction). 

transaksi spot (spot transaction) meliputi pertukaran segera dari 

jumlah deposito (biasanya dua hari). transaksi yang akan datang 

(forward transaction) yaitu transaksi yang dilakukan untuk 

beberapa waktu yang akan datang, misalnya satu atau dua bulan 

yang akan datang. Sadono & Sukirno (2006:397) mengatakan kurs 

valuta asing atau kurs mata uang asing menunjukkan harga atau 

nilai mata uang suatu negara yang dinyatakan dalam mata uang 

negara lain. Nilai tukar juga dapat didefinisikan sebagai jumlah 

uang dalam negeri yang dibutuhkan yaitu jumlah rupiah diperlukan 

untuk memperoleh satu unit mata uang asing. 

Suta (2016) menjelaskan fluktuasi nilai rupiah terhadap 

mata uang asing yang stabil akan memiliki dampak yang kuat pada 

iklim penanaman modal dalam negeri, khususnya pasar modal. 

Terjadinya apresiasi nilai tukar misalnya, nilai tukar rupiah 

terhadap dolar akan mempengaruhi berkembangnya persaingan 

produk Indonesia di luar negeri, terutama dalam hal persaingan 
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harga. Ketika ini terjadi, akan ada yang tidak langsung dampak 

pada neraca perdagangan karena peningkatan nilai ekspor 

dibandingkan dengan nilai impor, tetapi sebaliknya juga 

mempengaruhi neraca pembayaran Indonesia. Neraca pembayaran 

negara akan memburuk mempengaruhi cadangan devisa, 

mengurangi cadangan devisa mempengaruhi kepercayaan investor 

terhadap perekonomian Indonesia akibatnya memiliki dampak 

negatif pada perdagangan saham pasar modal. Dalam situasi ini, 

investor asing akan cenderung mencukupi Penarikan modal yang 

mengarah ke arus masuk modal. Dalam hal ini menyebabkan 

penurunan NAB dana investasi karena: Pengelolaan dana investasi 

yang sebagian dialokasikan untuk saham sehingga investor dapat 

menginvestasikan dananya reksadana saham akan menarik modal, 

sehingga NAB reksadana tersebut juga menurun. 

Bagian makro ekonomi lainnya yang mempengaruhi NAB 

reksadana adalah jumlah uang beredar. Veithzal Rivai, (2007) 

menjelaskan bahwa uang beredar dalam arti luas, disebut juga 

sebagai likuiditas perekonomian dan diberi simbol M2, diartikan 

sebagai kewajiban sistem moneter terhadap sektor swasta domestik 

yang terdiri dari uang kartal (C), uang giral (D), dan uang kuasi 

(T). Dengan kata lain, M2 adalah M1 ditambah dengan tabungan 

dan deposito berjangka atau disebut juga uang kuasi (T). 

Manurung, (1996) dalam Muhamad Alhidadi Muchtar, (2005:61) 

mengatakan peningkatan jumlah uang beredar sering kali dikaitkan 

dengan business cycle expansion. Peningkatan jumlah uang beredar 
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akan memperbesar potensi bertambahnya sumber pembiayaan bagi 

perusahaan sehingga perusahaan dapat mengekspansi usahanya 

lebih luas sehingga meningkatkan kinerja perusahaan. 

Meningkatnya kinerja perusahaan akan menjadi daya tarik bagi 

para investor untuk melirik saham perusahaan sehingga akan 

berdampak positif terhadap harga saham. Ketika jumlah uang 

beredar di masyarakat semakin bertambah sehingga ekspektasi 

harga-harga barang dan jasa akan naik (inflasi) mengakibatkan 

tingkat suku bunga deposito dalam perekonomian menurun. Hal ini 

juga menyebabkan meningkatnya NAB reksadana karena 

pengelolaan dana investasi reksadana sebagian dialokasikan pada 

saham. 

Penelitian ini adalah pengembangan dari penelitian-

penelitian yang telah diteliti sebelumnya. Variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah Inflasi, Nilai Tukar Rupiah dan Jumlah 

Uang Beredar. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri 

dari tiga perusahaan reksadana syariah dengan jenis yang berbeda, 

yaitu reksadana Syariah BNP Paribas Pesona Amanah yang 

merupakan jenis reksadana saham, Danareksa Syariah Berimbang 

yang merupakan jenis reksadana campuran, dan reksadana haji 

syariah yang merupakan jenis reksadana pendapatan tetap. 

Penelitian ini dilakukan pada periode Januari 2018 hingga 

Desember 2022. Periode tersebut dipilih untuk melihat bagaimana 

pengaruh Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, dan Jumlah Uang Beredar 

sebagai indikator perekonomian nasional dalam mempengaruhi 
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perubahan NAB reksadana Syariah. Pada penelitian ini penulis 

menggunakan metode penelitian kuantitatif untuk dapat 

mengetahui bagaimana hubungan antara variabel dependen dan 

independennya. Berdasarkan latar belakang yang telah penulis 

jabarkan diatas maka penulis melakukan penelitian tentang  

“Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar Rupiah Dan  Jumlah Uang Beredar 

Terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) reksadana Syariah Di 

Indonesia Periode (2018-2022) di Indonesia”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian, maka rumusan 

masalah dari penelitian ini adalah:  

1. Apakah inflasi, nilai tukar Rupiah, jumlah uang beredar 

berpengaruh secara simultan terhadap nilai aktiva bersih 

reksadana syariah di Indonesia 

2. Apakah inflasi berpengaruh secara parsial terhadap nilai 

aktiva bersih reksadana syariah di Indonesia 

3. Apakah nilai tukar Rupiah berpengaruh secara parsial 

terhadap nilai aktiva bersih reksadana syariah di Indonesia 

4. Apakah jumlah uang beredar berpengaruh secara parsial 

terhadap nilai aktiva bersih reksadana syariah di Indonesia 

1.3 Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah penelitian, adapun tujuan 

dari  penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis: 
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1. Pengaruh inflasi, nilai tukar Rupiah, jumlah uang beredar 

secara simultan terhadap nilai aktiva bersih reksadana 

syariah di Indonesia 

2. Pengaruh inflasi secara parsial terhadap nilai aktiva bersih 

reksadana syariah di Indonesia 

3. Pengaruh nilai tukar Rupiah secara parsial terhadap nilai 

aktiva bersih reksadana syariah di Indonesia 

4. Pengaruh jumlah uang beredar secara parsial terhadap nilai 

aktiva bersih reksadana syariah di Indonesia 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah dalam penelitian ini, Adapun 

manfaat dari penelitian ini adalah: 

1.4.1 Manfaat Praktisi (Operasional) 

1. Perusahaan reksadana Syariah dapat mengambil serta 

menentukan kebijakan dan keputusan yang lebih baik untuk 

keberhasilan perusahaan dan meminimalisir terjadinya 

resiko yang tidak diharapkan oleh perusahaan reksadana 

Syariah. 

2. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi yang 

akan menambah wawasan dan pengetahuan bagi investor 

pasar modal syariah terutama terkait dengan produk 

reksadana syariah sehingga dapat dijadikan landasan dalam 

pengambilan keputusan terkait dengan investasi dalam 

bentuk reksadana syariah. 
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1.4.2 Manfaat Teoritis (Akademis) 

1. Bagi Penulis Hasil dari penelitian ini memberikan tambahan 

pengetahuan dan wawasan bagi akademisi tentang pengaruh 

Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, dan Jumlah Uang Beredar 

terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) reksadana Syariah di 

Indonesia yang terjadi pada tahun 2018 sampai dengan 

2022. 

2. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat serta 

menjadi referensi mengenai reksadana Syariah bagi penulis 

maupun bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk 

meneliti tentang reksadana syariah juga dapat dijadikan 

bahan referensi tambahan.  

1.5 Sistematika Penulisan 

Penulis membagi kedalam 5 bab dan setiap bab dibagi 

kedalam beberapa sub bab. Sistematika ini bertujuan agar mudah 

dalam memahaminya secara jelas. Adapun sistematika 

penulisannya adalah: 

Bab I  Pendahuluan 

Bab ini menguraikan tentang Pendahuluan yang 

terdiri dari Latar Belakang Masalah, Rumusan 

Masalah, Tujuan Penelitian, Manfaat Penelitian Dan 

Sistematika Penelitian. 

Bab II  Landasan Teori 
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Bab ini menguraikan tentang teori-teori antara lain: 

Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Jumlah Uang Beredar, 

reksadana Syariah, Penelitian Terkait dan Kerangka 

Pikir. 

Bab III  Metodologi Penelitian 

Bab ini menguraikan tentang Jenis Penelitian, 

Subjek Penelitian, Sumber Data, Teknik 

Pengumpulan Data, Teknik Pengolahan Data Dan 

Analisis Data 

Bab IV  Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Bab ini menguraikan tentang hasil dan pembahasan 

yang tersusun dari hasil penelitian yang merupakan 

kumpulan data dan pembahasan yang merupakan 

hasil analisis penulis terhadap permasalahan yang 

dirumuskan dalam penelitian 

Bab V   Penutup 

Bab  ini  bagian  terakhir  dari  penulisan  ini  yang  

berisi tentang  kesimpulan  yang  didapat  dari  hasil  

penelitian  serta saran 

  


