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ABSTRAK 

PENGARUH PRODUK DOMESTIK BRUTO DAN INFLASI TERHADAP 

VOLATILITAS HARGA SAHAM JAKARTA ISLAMIC INDEX  

PERIODE 2020-2022 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui secara parsial dan simultan 

pengaruh Produk Domestik Bruto dan Inflasi terhadap variabel Volatilitas Harga 

Saham Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. 

 Metode penelitian yang digunakan menggunakan metode kuantiatif dengan 

jenis asosiatif kausal. Sumber data pada penelitian ini menggunakan data sekunder. 

Metode pengumpulan data menggunakan metode dokumentasi. Metode 

pengumpulan data menggunakan uji regresi linear berganda, uji asumsi klasik yaitu 

uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi dan uji heteroskedastisitas, uji 

hipotesis yaitu uji parsial, uji simultan dan Uji koefisien Determinasi, kemudian 

pengolahan data menggunakan aplikasi SPSS dan Microsoft Excel. 

Dari hasil uji t menunjukan variabel PDB memiliki nilai signifikansi 0,007 

< 0,05 maka H1 diterima dan H0 ditolak yang artinya variabel independen PDB  

berpengaruh dan signifikan terhadap variabel dependen volatilitas harga saham 

Jakarta Islamic Index periode 2020-2022, hasil uji t variabel Inflasi memiliki nilai 

signifikansi 0,00 < 0,05 maka H2 diterima dan H0 ditolak yang artinya variabel 

independen Inflasi berpengaruh dan signifikan terhadap volatilitas harga saham 

Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. Hasil uji F menunjukan variabel PDB 

dan Inflasi memiliki nilai signifikansi 0,00 < 0,05 maka H3 diterima dan H0 ditolak 

artinya Variabel PDB dan Inflasi secara simultan berpengaruh dan signifikan 

terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. 

Kemudian berdasarkan uji determinasi R
2
 adalah 0,454 , hal tersebut berarti 45,4 % 

variabel volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index dapat dijelaskan oleh variabel 

PDB dan Inflasi. 

 

Kata Kunci: PDB, Inflasi, Volatilitas, Jakarta Islamic Index. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar saham adalah salah satu instrumen investasi yang memiliki peran 

penting dalam perekonomian suatu negara, saat ini investasi merupakan 

kegiatan yang sudah dianggap sebagai kebutuhan dalam kehidupan sehari-hari, 

pada masa modern saat ini, Investasi memungkinkan seseorang untuk 

mengalokasikan dana mereka dengan tujuan mendapatkan pertumbuhan 

keuangan, dengan investasi seseorang dapat meningkatkan nilai kekayaan 

mereka dari waktu ke waktu. 
1
 

Investasi telah menjadi bagian integral dari kehidupan manusia sejak 

zaman kuno. Aktivitas investasi yang terstruktur dan terorganisir berkembang 

seiring dengan kemajuan masyarakat dan perkembangan ekonomi. Dalam era 

modern, investasi sudah dikenal luas oleh masyarakat baik dari kalangan 

mahasiswa, pelajar, guru, pekerja hingga ibu rumah tangga sudah terjun 

kedalam dunia investasi di bursa efek Indonesia. 

Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah bursa saham utama di Indonesia yang 

terletak di Jakarta. Bursa Efek Indonesia adalah lembaga yang menyediakan 

tempat dan fasilitas untuk memperdagangkan instrumen keuangan, seperti 

saham, obligasi, dan reksa dana. Saham merupakan investasi yang diburu oleh 

banyak orang karena potensi keuntungan yang dapat diperoleh. Harga saham 

mencerminkan nilai pasar perusahaan pada suatu titik waktu tertentu, Semakin 

                                                           
1
 Iyah Faniyah, Investasi Syariah dalam Pembangunan Ekonomi Indonesia (Sleman, 

Yogyakarta: Deepublish, 2017), hlm 42. 
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tinggi harga saham perusahaan mencerminkan semakin tinggi nilai perusahaan 

tersebut dan sebaliknya. 

Investasi saham adalah aktivitas yang menawarkan potensi keuntungan yang 

menggiurkan. Namun, para shareholder juga harus memahami risiko yang terkait 

dengan investasi saham, Perubahan kondisi ekonomi, politik, dan sosial dapat 

mempengaruhi harga saham secara keseluruhan sehingga ketidakpastian terkait 

profitabilitas yang ingin didapatkan harus menjadi tolak tolak ukur bagi para investor 

dalam mengambil keputusan. Ketidakpastian ini dicerminkan dari pergerakan naik 

dan turun harga saham di pasar modal. naik turunnya harga saham merupakan 

sesuatu yang lumrah karena hal itu digerakkan oleh kekuatan penawaran dan 

permintaan pasar.
2
 

Fluktuasi harga saham yang signifikan bisa terjadi akibat berita dan peristiwa 

global, seperti resesi ekonomi, perang, perubahan kebijakan pemerintah, atau 

kejatuhan pasar keuangan. Tinggi fluktuasi dalam konteks investasi saham merujuk 

pada volatilitas atau perubahan harga yang signifikan dalam jangka waktu yang 

relatif singkat. Adanya volatilitas akan menyebabkan risiko dan ketidakpastian yang 

dihadapi investor semakin besar, sehingga minat investor untuk berinvestasi menjadi 

tidak stabil. Oleh karena itu para investor harus cermat dalam mengambil keputusan 

dalam menginvestasikan dananya dipasar modal, karena Setiap investor yang 

melakukan investasi saham mempunyai dua kemungkinan yaitu mendapatkan capital 

                                                           
2
 Kartika Sari, ―Analisis Faktor Eksternal dan Faktor Internal Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Sub Sektor Semen Non LQ45,‖ (2019).https:Kartika.staff.gunadarma.ac.id 
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gain dan deviden atau sebaliknya mengalami capital loss dan tidak mendapat 

deviden.
3
 

Volatilitas adalah besarnya jarak antara fluktuasi atau naik turunnya harga 

saham atau valas. Volatilitas tinggi adalah harga yang naik tinggi dengan cepat lalu 

tiba-tiba turun dalam dengan cepat pula
4
. Pada dasarnya volatilitas atau gejolak pasar 

memiliki peranan pada return investasi. Volatilitas saham mengacu pada tingkat 

fluktuasi atau perubahan harga suatu saham dalam jangka waktu tertentu. Volatilitas 

adalah ukuran dari tingkat ketidakstabilan atau pergerakan harga dalam jangka 

waktu tertentu.  

Volatilitas saham dapat mempengaruhi keputusan investasi investor. Pada saat 

volatilitas tinggi, harga saham cenderung fluktuatif dan pergerakan harian yang 

signifikan dapat terjadi. Beberapa investor dan trader tertarik dengan volatilitas ini 

karena mereka melihat peluang untuk mendapatkan keuntungan cepat. Namun, perlu 

diingat bahwa volatilitas tinggi juga membawa risiko yang lebih tinggi. Harga saham 

dapat bergerak dengan cepat dan tidak dapat diprediksi dengan akurat, sehingga 

risiko kerugian juga meningkat. 

 Pada saat volatilitas rendah, harga saham akan stabil dan pergerakan harian 

yang terbatas. Situasi ini seringkali dianggap lebih aman oleh investor jangka 

panjang. Namun volatilitas rendah juga dapat menunjukkan kurangnya sentimen 

                                                           
3
 Andi Kartika, ―Volatilitas Harga Saham di Indonesia dan Malaysia,‖ Economica: Jurnal 

Ekonomi Islam 1, no. 2 (2016): hlm 18. 
4
 Harsi Romli, et al, ―Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Volatilitas Harga Saham Pada Pt 

Waskita Karya Tbk‖ 8 (2017): hlm 2. 
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pasar dan potensi pertumbuhan yang lambat sehingga membuat para pemegang 

saham harus investasi jangka Panjang agar mendapatkan keuntungan. 

Tinggi atau rendahnya volatilitas saham dipengaruhi oleh sejumlah faktor yang 

dapat membawa perubahan besar dalam harga saham. Faktor-faktor makroekonomi 

dan mikroekonomi dapat mempengaruhi tinggi rendahnya volatilitas saham. Faktor 

makroekonomi adalah kekuatan ekonomi yang beroperasi di tingkat nasional atau 

global dan dapat mempengaruhi pasar saham secara keseluruhan seperti kondisi 

ekonomi yang mengacu pada pertumbuhan ekonomi sebuah negara. Sedangkan 

Faktor mikroekonomi berkaitan dengan karakteristik dan kinerja perusahaan secara 

individual yang dapat mempengaruhi volatilitas sahamnya. Faktor-faktor tersebut 

membuat Volatilitas saham mengacu pada fluktuasi harga yang signifikan dalam 

jangka waktu tertentu. 

 Fluktuasi harga saham terjadi pada pada harga saham di Jakarta Islamic Index 

(JII). Hal ini ditunjukan pada gambar berikut: 

Tabel 1.1 

Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index (JII) Periode Tahun 

 2020-2022 

Tahun Indeks JII Kapitalisasi Pasar 

2020 630,42 2.058,77 

2021 562,02 2.015,19 

2022 574,56 2.060,80 
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Sumber: Data Bursa Efek yang diolah. 

Berdasarkan data diatas menerangkan volatilitas saham Jakarta Islamic Index 

(JII) pada periode 2020-2022 mengalami fluktuatif. Pada tahum 2020 indeks JII 

ditutup pada level 630,42 dan mengalami penurunan yang signifikan dari tahun 2019 

menjadi -11.21% dengan kapitalisasi pasar sebesar 2.058.77 triliun. Pada tahun 2021 

indeks JII ditutup pada level 562,02 dan mengalami penurunan sebanyak -2.12% 

dengan kapitalisasi pasar sebesar 2.015,19 Triliun. Pada tahun 2022 indeks JII 

ditutup pada level 574,56 atau mengalami peningkatan sebesar 2,23% dibandingkan 

akhir tahun 2021. Kapitalisasi pasar JII ditutup pada Rp.2.060,80 Triliun meningkat 

sebesar 2,26 % dibandingkan akhir tahun 2021. Volatilitas saham yang selalu 

berubah-ubah mencerminkan risiko dan peluang dalam investasi. Tingkat volatilitas 

yang tinggi dapat memberikan peluang keuntungan yang besar, tetapi juga 

meningkatkan risiko kerugian. Investor harus siap menghadapi fluktuasi harga yang 

tajam dan harus mempunyai pehamahan yang luas dan ketajaman analisis yang baik 

dalam berinvestasi saham. 

Ada banyak faktor yang mempengaruhi volatilitas, antara lain seperti Produk 

Domestik Bruto dan Inflasi, Produk Domestik Bruto (PDB) dan inflasi adalah dua 

faktor penting yang mempengaruhi stabilitas dan kinerja pasar saham. Produk 

Domestik Bruto merupakan ukuran nilai semua barang dan jasa yang dihasilkan 

dalam suatu negara, sementara inflasi mengacu pada kenaikan umum harga-harga 

barang dan jasa dalam suatu periode waktu. 
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Produk Domestik Bruto (PDB) atau Gross Domestic Product (GDP) adalah 

nilai pasar semua barang dan jasa akhir yang diproduksi dalam perekonomian selama 

kurun waktu tertentu.
5
 Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan ukuran nilai total 

barang dan jasa yang diproduksi dalam suatu negara. PDB mencerminkan kesehatan 

dan pertumbuhan ekonomi suatu negara.  

Gambar 1.1 

Grafik Tingkat Pertumbuhan Ekonomi Indonesia 

Periode 2020-2022 

 

 

 

 

Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS) 

Berdasarkan data diatas pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 2020 

tumbuh sebesar 5,02 % dan mengalami kontraksi pertumbuhan sebesar 2,07% 

dibandingkan tahun 2019, hal ini menyebabkan Indonesia mengalami deflasi karena 

pergerakan ekonomi yang kurang stabil akibat pandemic covid-19. Pada tahun 2021 

pertumbuhan ekonomi Indonesia tumbuh sebesar 3,69% lebih tinggi dari capaian 

tahun 2020 yang mengalami pertumbuhan sebesar 2,07%. Dan pada tahun 2022 

pertumbuhan ekonomi Indonesia tumbuh sebesar 5,31% lebih tinggi dibandingkan 

                                                           
5
 Masithah Akbar, ―Analisis Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar (KURS) dan 

Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Studi 

Kasus Pada Perusahaan Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia‖ 17 (2016): hlm 47. 
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capaian tahun 2021 yang mengalami pertumbuhan 3,69%. Persentase pertumbuhan 

itu didapat dari kenaikan nilai produk domestik bruto atas dasar harga konstan (PDB 

ADHK). 

PDB yang tinggi biasanya menunjukkan pertumbuhan ekonomi yang kuat, 

stabilitas, dan keyakinan investor. Hal ini cenderung mengurangi volatilitas harga 

saham karena investor merasa lebih yakin dan cenderung mengadopsi strategi 

investasi jangka Panjang. PDB yang tinggi juga dapat mencerminkan kebijakan 

moneter dan fiskal yang sehat. Kebijakan yang tepat dan stabil dapat mengurangi 

ketidakpastian dan volatilitas di pasar keuangan, termasuk pasar saham. PDB yang 

rendah atau pertumbuhan yang melambat dapat menciptakan sentimen negatif di 

kalangan investor. Ketidakpastian ekonomi dan pesimisme dapat meningkatkan 

volatilitas harga saham karena investor lebih cenderung untuk menjual saham 

mereka atau mengambil posisi defensif. 

Penelitian terdahulu terkait pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap 

indeks harga saham gabungan (IHSG) oleh Laela Anggraeni dkk Hasil dari 

penelitian menyebutkan bahwa Produk Domestik Bruto berpengaruh signifikan dan 

memiliki hubungan searah terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.
6
 Penelitian 

lainnya terkait Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Tingkat Inflasi, Nilai Kurs Rupiah 

Dan Produk Domestik Bruto Terhadap Return Saham oleh Made Satria Wiradharma 

                                                           
6
 Laela Anggraeni dkk., ―Pengaruh Produk Domestik Bruto, Impor, dan Harga Minyak Dunia 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan,‖ Dialektika : Jurnal Ekonomi dan Ilmu Sosial 8, no. 1 (28 

Februari 2023): hlm 143–51. 
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dkk hasil dari penelitian menyebutkan produk domestik bruto berpengaruh negatif 

signifikan terhadap return saham.
7
 

Faktor makro ekonomi lainnya yang mempengaruhi volaitilitas harga saham 

adalah inflasi. Inflasi adalah kecendrungan naiknya harga umum dan jasa secara 

terus-menerus akibat dari tidak ada keseimbangan arus barang dan arus uang. Dalam 

ilmu ekonomi inflasi adalah suatu proses meningkatnya harga-harga secara umum 

dan terus-menerus, dengan kata inflasi juga merupakan proses menurunnya nilai 

mata uang secara kontinu.
8
  

Menurut Iskandar putong inflasi adalah proses kenaikan harga-harga umum 

secara terus-menerus. Inflasi dapat berpengaruh terhadap volatilitas harga saham, 

Inflasi yang tinggi mencerminkan kondisi ekonomi yang tidak stabil. Ketidakpastian 

ekonomi dapat menyebabkan kekhawatiran di kalangan investor mengenai prospek 

pertumbuhan ekonomi dan stabilitas pasar yang dapat mempengaruhi volatilitas 

harga saham.
9
 

 

 

 

Tabel 1.2 

                                                           
7
 Made Satria Wiradharma dan Luh Komang Sudjarni, ―Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Tingkat 

Inflasi, Nilai Kurs Rupiah dan Produk Domestik Bruto Terhadap Return Saham‖ Vol. 5, No. 6, 2016: 

3392-3420 (2017):hlm 3420. 
8
 Adrian Sutedi, Hukum keuangan negara (Jakarta: Sinar Grafika, 2010), hlm 278. 

9
 Iskandar Putong, Pengantar Ekonomi Mikro dan Makro (Jawa Barat: Mitra Wacana Media, 

2013), hlm 417. 
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Tabel perkembangan Inflasi Indonesia Periode 2020-2022 

No Periode Data Inflasi 

1 2020 1,68 % 

2 2021 1,87% 

3 2022 5,51% 

Sumber: www.bi.go.id 

Tabel diatas menunjukan perkembangan laju inflasi Indonesia periode 2020 

sampai 2022 yang mengalami fluktuasi perubahan naik turun. Pada tahun 2020 

inflasi Indonesia tercatat rendah 1,68% dan berada dibawah kisaran sasaran 3,0±1%. 

Inflasi yang rendah tersebut dipengaruhi oleh permintaan domestic yang belum kuat 

sebagai dampak pandemic covid-19. Pada tahun 2021 perkembangan inflasi 

meningkat sebesar 1,87% diibanding dengan tahun 2020. Inflasi yang rendah ditahun 

2021 ini masih dipengaruhi oleh permintaan domestic yang belum kuat dampak dari 

pandemic covid-19. Pada tahun 2022 perkembangan inflasi Indonesia meningkat 

menjadi 5,51% dan lebih tinggi dari kisaran sasaran 3,0±1%, dan dipengaruhi oleh 

dampak penyesuaian harga bahan bakar minyak (BBM) bersubsidi pada september 

2022. 

 Inflasi yang tinggi dapat mengurangi daya beli konsumen dan mengakibatkan 

penurunan permintaan atas produk dan jasa. Hal ini dapat mempengaruhi pendapatan 

dan kinerja. Jika para investor memperkirakan penurunan pendapatan perusahaan 

akibat inflasi, mereka mungkin akan menjual saham mereka, menyebabkan 

http://www.bi.go.id/
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volatilitas harga saham. Dengan tingginya tingkat inflasi menunjukkan bahwa risiko 

untuk melakukan investasi cukup besar sebab inflasi yang tinggi akan mengurangi 

tingkat pengembalian (rate of return) dari investor.
10

 

Penelitian terdahulu terkait dengan pengaruh inflasi terhadap harga saham oleh 

Yuni Rachmawati dengan judul Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia, 

hasil dari penelitian menyebutkan Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap harga saham pada perusahaan Perbankan yang terdaftar di LQ45 Bursa 

Efek Indonesia.
11

 Penelitian lainnya terhadap pengaruh inflasi terhadap harga saham 

oleh Suramaya Suci Kewal hasil dari penelitian menyebutkantingkat inflasi,  tidak 

berpengaruh terhadap Indeks harga saham gabungan (ISHG).
12

 

Berdasarkan fenomena yang sudah diungkapkan peneliti tertarik melakukan 

penelitian terkait volatilitas saham. Obyek yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah Jakarta Islamic Index (JII), obyek ini dipilih karena JII merupakan indeks 

saham yang terdiri dari perusahaan-perusahaan yang memenuhi kriteria Syariah. 

Penelitian ini membatasi pada faktor yang mempengaruhi volatiltas harga saham, 

yaitu Produk Domestik Bruto (PDB) dan Inflasi. Penelitian ini menggunakan saham-

                                                           
10

 Sri Suyati, ―Pengaruh Inflasi, Tingkat Suku Bunga dan Nilai Tukar Rupiah/Us Dollar Terhadap 

Return Saham Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia‖ 4, no. 3 (2015): hlm 72. 
11

 Yuni Rachmawati, ―Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia,‖ Jurnal Media Akuntansi (Mediasi) 

1, no. 1 (10 Januari 2019): hlm 66–79. 
12

 Suramaya Suci Kewal, ―Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Kurs, dan Pertumbuhan PDB Terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan,‖ Jurnal Economia 8 (2012):hlm  53–64. 
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saham aktif sebagai sampel penelitian yaitu dari perusahaan yang aktif dan terdaftar 

sebagai bagian dari Jakarta Islamic Index JII. 

Berdasarkan uraian permasalahan diatas maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian yang berjudul ―Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) dan Inflasi 

Terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2020-

2022” 

 

B. Batasan Masalah 

Dalam sebuah penelitian, tentu tidak semua yang berkaitan dengan masalah 

penelitian yang diangkat dapat dikaitkan untuk diteliti. Karena menimbang adanya 

keterbatasan waktu, tenaga, serta kemampuan penulis. dan untuk menghindari terlalu 

luasnya masalah, maka penulis membatasi ruang lingkup permasalahan yang akan 

diteliti. Penelitian ini berfokus pada pembahasan terkait faktor yang mempengaruhi 

volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 2020-2022 dan 

perusahaan yang ingin diteliti merupakan perusahaan yang tetap listing dalam daftar 

Jakarta Islamic Index selama periode penelitian. 
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C. Rumusan Masalah 

Umumnya penelitian mengenai volatilititas saham ini hanya berfokus kepada 

pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) dan Inflasi Terhadap Volatilitas Harga 

Saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 2020-2022. Berdasarkan latar belakang 

yang telah dipaparkan diatas, rumusan masalah pada penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap volatilitas harga 

saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 2020-2022? 

2. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap Volatilitas saham Jakarta Islamic Index (JII) 

pada periode 2020-2022? 

3. Bagaimana pengaruh Produk Domestik Bruto dan Inflasi terhadap volatilitas 

harga saham Jakarta Islamic Index pada periode 2020-2022? 

 

D. Hipotesis 

Hipotesis adalah pernyataan atau dugaan yang diajukan sebagai jawaban 

sementara untuk suatu permasalahan atau pertanyaan penelitian. Dikatakan 

sementara karena jawaban yang diberikan baru didasarkan pada teori yang relevan. 

Hipotesis merupakan suatu asumsi yang dapat diuji kebenarannya melalui proses 

penelitian dan pengumpulan data. Hipotesis berfungsi sebagai kerangka kerja atau 

landasan bagi peneliti untuk melakukan investigasi lebih lanjut guna membuktikan 

atau menolak dugaan yang diajukan. 

Menurut penulis dalam penelitiannya yang berjudul ―Pengaruh Produk 

Domestik Bruto dan Inflasi Terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index 
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Periode 2020-2022‖  secara parsial dan secara simultan Produk Domestik Bruto dan 

Inflasi berpengaruh dan signifikan terhadap Volatilitas harga saham JII. 

H1: Produk Domestik Bruto berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham 

Jakarta Islamic Index (JII). 

H2: Inflasi berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic 

Index (JII). 

H3: Produk Domestik Bruto dan Inflasi berpengaruh signifikan terhadap volatilas 

harga saham Jakarta Islamic Index (JII). 

 

E. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian yang dipaparkan dilatar belakang masalah dan rumusan 

masalah, maka tujuan penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 

1. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh produk domestic bruto (PDB) 

terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 2020-2022. 

2. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap volatilitas 

harga saham Jakarta Islamic Index (JII) periode 2020-2022. 

3. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Produk Domestik Bruto dan 

Inflasi secara simultan  terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index 

pada periode 2020-2022. 
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F. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan menjadi sumbangsih 

positif bagi kajian ilmu pengetahuan diindonesia. Adapun beberapa manfaat dalam 

penelitian ini antara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

a. Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai referensi bacaan mengenai 

faktor yang mempengaruhi volatilitas saham Jakarta Islamic Index (JII). 

b. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangsih positif bagi bidang 

ekonomi mengenai saham-saham Syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII). 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Penulis, penelitian ini dapat menambah wawasan dan pengetahuan 

mengenai faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham yang nantinya 

bisa berguna dan menjadi bekal penulis untuk masa yang akan datang. 

b. Bagi pembaca, penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bacaan 

mengenai faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham JII dalam 

penelitian yang sejenis. 

c. Bagi pihak yang membutuhkan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

sumber informasi penting dalam merancang rencana investasi jangka panjang. 

Investor dapat menggunakan temuan penelitian ini sebagai panduan untuk 

mengatur alokasi aset mereka, memperhitungkan dampak PDB dan inflasi 

terhadap volatilitas harga saham. 
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G. Kajian Literatur 

Kajian literatur merupakan sumber atau acuan yang digunakan sebagai rujukan 

untuk mendapatkan informasi tertentu dan mengidentifikasi hasil-hasil penelitian 

terdahulu yang nantinya akan menjadi contoh dalam penelitian selanjutnya supaya 

membantu menemukan data yang cocok, namun tidak ada bentuk kesamaan 

penelitian.  

Peneliti perlu membuat kajian literatur untuk membedakan penulisan proposal 

yang akan diteliti dengan penelitian sebelumnya. Adapun penelitian terdahulu yang 

menjadi acuan pada penelitian ini adalah Kunti Silodarwati  yang berjudul ―Pengaruh 

Produk Domestik Bruto, Inflasi, Nilai Tukar Dan Suku Bunga Terhadap Harga 

Saham Syariah Perusahaan Pengaruh Produk Domestik Bruto, Inflasi, Nilai Tukar 

Dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & Realestate 

Pada Daftar Efek Syariah Di Indonesia‖ Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara 

parsial Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham syariah, sedangkan secara parsial inflasi tidak berpengaruh dan tidak 

signifikan terhadap harga saham Syariah. Secara simultan Produk Domestik Bruto 

(PDB), inflasi, nilai tukar, dan suku bunga secara bersama-sama berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap harga saham Syariah.
13

 

                                                           
13

 Kunti Silodarwati, ―Pengaruh Produk Domestik Bruto, Inflasi, Nilai Tukar dan Suku Bunga 

Terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & Realestate Pada Daftar Efek Syariah di 

Indonesia‖ Skripsi, (Jawa Timur. Fak. Ekonomi dan Binis Islam Institut Agama Islam Negeri Tulung 

Agung, 2019).hlm 100-105 
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Dalam penelitian Fujiono yang berjudul ―Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar Usd/Idr, 

Jumlah Uang Beredar Dan Produk Domestik Bruto Terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) Periode 2011:Q3 2021:Q2‖ Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

secara simultan (Uji F) variabel inflasi, nilai tukar rupiah, jumlah uang beredar dan 

produk domestik bruto berpengaruh positif dan signnifikan terhadap IHSG. Secara 

Parsial (Uji t) nilai tukar rupiah berpengaruh positif dan signnifikan terhadap IHSG. 

jumlah uang beredar berpengaruh positif tidak signifikan terhadap IHSG. Sedangkan 

inflasi dan produk domestik bruto berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap 

IHSG.
14

 

Dalam penelitian Ratnaningrum yang berjudul ―Pengaruh Suku Bunga, Inflasi, 

Nilai Tukar, Produk Domestik Bruto (PDB) Dan Indeks Dow Jones Terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020‖ Hasil 

penelitian menunjukan Variabel inflasi secara parsial tidak berpengaruh negative dan 

signifikan terhadap return IHSG di BEI pada periode 2015-2020 dengan nilai 

signifikansi 0.438 > 0.05. variabel pertumbuhan PDB memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap return IHSG di BEI pada periode 2015-2020 dengan nilai 

signifikansi 0.048 < 0.05. Sedangkan secara bersamaan suku bunga BI, inflasi, nilai 

tukar Rupiah terhadap dolar Amerika, PDB dan Indeks Dow Jones berpengaruh 

                                                           
14

 Fujiono, ―Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar USD/IDR, Jumlah Uang Beredar dan Produk 

Domestik Bruto Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (Ihsg) Periode 2011:Q3 - 2021:Q2‖ Skripsi 

(Jawa Timur, Fak. Ekonomi dan Bisnis Universitas Pembangunan Nasional ―Veteran‖ Jawa Timur, 

2022).hlm 49 
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signifikan terhadap return IHSG di BEI pada periode 2015-2020 dengan nilai 

signifikansi 0.000 < 0.05.
15

 

Dalam penelitian Delpi Widyawati yang berjudul ―Pengaruh Produk Domestik 

Bruto (PDB), Inflasi, Suku Bunga, Dan Nilai Tukar Terhadap Volatilitas Harga 

Saham Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2014-2018‖ Hasil menunjukkan bahwa 

variabel PDB memiliki nilai koefisien -0,127188 dan nilai signifikansi 0.0187 < 0,05 

maka H1 ditolak yang artinya variabel independen PDB berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap variabel dependen indeks harga saham Jakarta Islamic index, 

variabel Inflasi memiliki nilai koefisien -0,02737 dan nilai signifikansi 0,3091 > 0,05 

maka H2 diterima yang artinya variabel independen Inflasi berpengaruh negatif dan 

tidak signifikan terhadap variabel dependen indeks harga saham Jakarta Islamic 

Index.
16

 

Dalam penelitian Rizka Maulita yang berjudul ―Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, 

Inflasi, Suku Bunga, Dan Produk Domestik Bruto Terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Subsektor Pertambangan Batubara Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia‖ Hasil penelitian berdasarkan uji t menunjukkan bahwa secara parsial nilai 

tukar rupiah, inflasi, suku bunga, dan produk domestik bruto berpengaruh negatif 

signifikan terhadap return saham. Melalui uji f diketahui bahwa secara simultan nilai 

                                                           
15

 Ratnaningrum, ―Pengaruh Suku Bunga, Inflasi, Nilai Tukar, Produk Domestik Bruto (PDB) 

dan Indeks Dow Jones Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (ISHG) di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2015-2020” Skripsi,(Jakarta, Fak. Ekonomi dan Bisnis Universitas Kristen Indonesia Jakarta, 

2021). Hlm 65 
16

 Delpi Widyawati, ―Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, Suku Bunga, dan Nilai 

Tukar Terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2014-2018‖ Skripsi, 

(Lampung, Fak. Ekonomi dan Bisnis Islam Universitas Islam Negeri Raden Intan Lampung, 2020).hlm 81 
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tukar rupiah, inflasi, suku bunga, dan produk domestik bruto berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. Sedangkan berdasarkan koefisien determinasi (R2) diperoleh 

sebesar 0,1287. Hal ini menunjukkan bahwa variabel nilai tukar rupiah, inflasi, suku 

bunga, dan produk domestik bruto memberikan pengaruh sebesar 12,87% terhadap 

return saham, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain.
17

 

 

H. Definisi Oprasional 

Definisi operasional adalah suatu definisi tentang istilah-istilah yang ada pada 

masalah penelitian. Berikut ada beberapa istilah yang terdapat dalam judul penelitian 

pengaruh Produk Domestic Bruto (PDB) dan Inflasi terhadap Volatilitas Harga 

Saham Jakarta Islamic Index (JII). 

1. Pengaruh 

Menurut kamus besar Bahasa Indonesia pengertian pengaruh adalah daya 

yang ada atau timbul dr sesuatu (orang, benda) yg ikut membentuk watak, 

kepercayaan, atau perbuatan seseorang.
18

 

2. Produk Domestik Bruto (PDB) 

Produk domestik bruto (PDB) atau Gross Domestic Product (GDP) adalah 

nilai barang dan jasa yang diproduksi masyarakat suatu negara dalam periode 

tertentu, biasanya satu tahun. PDB dihitung berdasarkan menjumlahkan semua 

                                                           
17

 Rizka Maulita, ―Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Inflasi, Suku Bunga, dan Produk Domestik 

Bruto Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Subsektor Pertambangan Batubara yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia” Skripsi, (Riau, Fak. Ekonomi Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau, 

2019).hlm 100-105. 
18

 Dendy Sugono, Kamus Besar Bahasa Indonesia (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2008), 

hlm 1150. 
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hasil produksi barang dan jasa dari masyarakat yang tinggal di suatu negara, 

ditambah warga negara asing yang tinggal di negara tersebut.
19

 

3. Inflasi 

Inflasi adalah suatu keadaan dimana terjadi kenaikan harga umum secara 

absolut atau tajam yang berlangsung terus menerus dalam waktu yang cukup lama, 

sehingga nilai uang turun secara tajam dengan kenaikan harga-harga tersebut.
20

 

4. Volatilitas Harga Saham 

Menurut Volatilitas harga saham adalah naik dan turunnya harga saham dalam 

suatu periode waktu. Habib menyatakan volatilitas harga saham di sisi lain adalah 

risiko sistemik yang hanya dihadapi oleh para investor yang berinvestasi pada 

saham biasa. Kesimpulannya adalah volatilitas harga saham merupakan risiko yang 

harus ditanggung oleh para investor dalam investasinya.
21

 

5. Jakarta Islamic Index (JII). 

Jakarta Islamic Index (JII) adalah indeks saham yang dibuat berdasarkan 

Syariah islam. Jakarta Islamic Index terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari 

saham-saham yang sesuai dengan Syariah islam, indeks ini dijadikan sebagai tolak 

ukur kinerja saham yang berbasis Syariah.
22

 

I. Metode Penelitian 

                                                           
19

 Bambang Widjajanta dan Aristanti Widyaningsih, Ekonomi & Akuntansi: Mengasah 

Kemampuan Ekonomi (Bandung: PT Grafindo Media Pratama, 2007), hlm 100. 
20

 Ahmad Mukri Aji dan Syarifah Gustiawati Mukri, Strategi Moneter Berbasis Ekonomi Syariah 

(Upaya Islami Mengatasi Inflasi) Edisi Revisi 2020 (Yogyakarta: Deepublish, 2020), hlm 65. 
21

 Linda Santioso Yosevin Gloria Angesti, ―Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Volatilitas Harga 

Saham Perusahaan Manufaktur,‖ Jurnal Ekonomi 24, no. 1 (2019): 46,  
22

 Sufyati HS dan Via Lita Bethry Anlia, Kinerja Keuangan Perusahaan Jakarta Islamic Index di 

Masa Pandemi Covid-19 (irebon: Penerbit Insania, 2021), hlm 68. 
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Metodologi penelitian merupakan sebuah cara untuk mengetahui hasil dari 

sebuah permasalahan yang spesifik, meliputi mencari informasi, menuliskannya, 

mengkaji dan menyusun dimana permasalahan tersebut disebut juga dengan 

permasalahan penelitian. Metode penelitian diartikan secara ilmiah untuk 

mendapatkan data dengan tujuan dan kegunaan tertentu.
23

 

1. Jenis Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian yaitu untuk mengidentifikasi hubungan dan 

sebab akibat dari Produk Domestik Bruto (PDB) dan Inflasi Terhadap Volatilitas 

Harga Saham maka jenis penelitian yang digunakan peneliti dalam penelitian ini 

adalah dengan menggunakan metode penelitian kuantitatif dengan jenis 

penelitian asosiatif-kausal. Penelitian kausal merupakan penelitian ex post facto 

yaitu penelitian yang meneliti hubungan sebab-akibat dari dua variabel atau lebih 

yang datanya telah tersedia.
24

 Penelitian ini menggunakan format penelitian 

diatas karena peneliti ingin menganalisis pengaruh Produk Domestik Bruto dan 

Inflasi terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index JII periode 2020-

2022. 

 

 

 

2. Populasi, Teknik Sampling dan Sampel Penelitian 

                                                           
23

 Muhammad Ramdhan, Metode Penelitian (Surabaya: Cipta Media Nusantara, 2021), hlm 1. 
24

 Julianto, Endang Darmawati, dan Fitria Hidayati, Buku Metode Penelitian Praktis (Sidoarjo: 

Zifatama Jawara, 2018), hlm 131. 
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a. Populasi 

populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/subjek yang 

memiliki kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 

untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
25

 Populasi yang 

digunakan peneliti dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam 

daftar Jakarta Islamic Index sebanyak 30 perusahaan dan terdaftar di Bursa 

efek Indonesia (BEI). 

b. Teknik Sampling 

Teknik sampling adalah sebuah metode atau cara memilih sampel dari 

populasi penelitian. Dalam penelitian ini Teknik sampling yang digunakan 

peneliti adalah nonprobability sampling dengan jenis purposive sampling. 

Purposive sampling adalah memilih anggota sampel dari populasi yang 

ditentukan oleh peneliti berdasarkan kriteria tertentu (subyektif).
26

 

Berikut beberapa aspek yang masuk kriteria pemilihan sampel dalam 

penelitian ini, sebagai berikut: 

1. Perusahaan yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index  

2. Perusahaan memiliki data yang diperlukan dalam penelitian 

3. Perusahaan yang tetap listing dalam daftar Jakarta Islamic Index dari 

periode 2020-2022. 
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 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif R&D (Bandung: Alfabeta CV, 2013), hlm 

80. 
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 Bagus Sumargo, Teknik Sampling (Jakarta Timur: UNJ PRESS, 2020), hlm 20. 
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4. Sampel dalam penelitian ini yaitu 5 Perusahaan dengan kapitalisasi pasar 

dengan kategori terendah, sedang dan tertinggi yang dipilih secara acak 

dalam daftar Jakarta Islamic Index (JII). 

c. Sampel 

Sampel adalah bagian dari suatu objek atau objek yang mewakili populasi, 

pengambilan sampel harus sesuai dengan kualitas dan karakteristik dari 

populasi.
27

 Karena populasi yang begitu besar, tidak mungkin peneliti 

mempelajari semuanya karena menimbang adanya keterbatasan waktu, tenaga 

dan kemampuan penulis. Sampel yang dipilih dari populasi harus mewakili 

dari populasi yang kesimpulannya akan diberlakukan pada populasi. 

Berikut daftar perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel penelitian 

antara lain: 

Tabel 1.3 

Daftar sampel perusahaan dalam daftar Jakarta Islamic Index 

No Kode Nama Perusahaan 

1 ADRO Adaro Energy Indonesia Tbk. 

2 TLKM Telkom Indonesia (persero) Tbk. 

3 PTBA Bukit Asam Tbk 

4 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk. 

5 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
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 Iwan Hermawan, Metodologi Penelitian Pendidikan ( Kualitatif, Kuantitatif dan Mixed Method 

) (Kuningan: Hidayatul Quran, 2019), hlm 62. 
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Sumber: Bursa Efek Indonesia (BEI) 

 

3. Variabel Penelitian 

Variabel penelitian adalah segala sesuatu yang bentuk apa saja yang 

ditetapkan oleh penelitian untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang 

hal tersebut. Secara teoritis variabel penelitian dapat didefinisikan sebagai atribut 

seseorang atau obyek, yang mempunyai ―variasi‖ antara satu orang dengan yang 

lain atau satu obyek dengan obyek yang lain.
28

 Ada banyak jenis variabel yang 

bisa dipakai dalam penelitian. Dalam penelitian mempelajari sebab-akibat antar 

jenis variabel yaitu variabel terikat, variabel bebas, variabel moderator, variabel 

control, dan variabel antara atau intervening.
29

 Namun pada penelitian ini hanya 

terdapat 2 variabel, yaitu variabel independent dan variabel dependent. 

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari: 

a. Variabel bebas (Independent) adalah variabel yang mempengaruhi atau yang 

menyebabkan terjadinya perubahan pada variabel dependen (terikat). Dalam 

penelitian ini variabel bebas disimbolkan dengan ―X‖, yang mana variabel X1 

nya adalah Produk Domestik Bruto (PDB) dan X2 nya adalah Inflasi. 

b. Variabel terikat (Dependent) adalah variabel yang dipengaruhi atau yang 

menjadi akibat adanya variabel bebas. Dalam penelitian ini variabel terikat 

                                                           
28

 Ika Cahyaningrum dan I Made Indra P, Cara Mudah Memahami Metodologi Penelitian 

(Yogyakarta: Deepublish, 2019), hlm 1. 
29

 Diana Widhi Rachmawati, et al., Metodelogi Penelitian (Makassar: Cendekia Publisher, 2022), 

hlm 80. 
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disimbolkan dengan ―Y‖, yang mana variabel Y adalah Volatilitas Harga 

Saham. 

 

4. Sumber Data 

Pada penelitian ini sumber data yang digunakan penulis adalah data sekunder, 

data sekunder merupakan struktur data historis mengenai variabel-variabel yang 

telah dikumpulkan dan dihimpun sebelumnya oleh pihak lain atau lewat pihak 

lain.
30

 

Berdasarkan tempat memperoleh data, data sekunder ini diperoleh peneliti 

dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu idx.co.id untuk data harga 

saham dan indeks perusahaan, Badan Pusat Statistik untuk data Produk Domestik 

Bruto (PDB) dan Bank Indonesia untuk data Inflasi. Data yang digunakan adalah 

data pada periode 2020 sampai 2022. 

 

5. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data adalah adalah prosedur yang sistematik dan standar 

untuk memperoleh data yang diperlukan dalam penelitian.
31

 untuk mengumpulkan 

data dan informasi penelitian ini menggunakan metode dokumentasi yaitu suatu 

metode pengumpulan kepustakaan dengan mengumpulkan data sekunder berupa 
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 Asep Hermawan, Penelitian Bisnis, Paragidma Kuantitatif (Jakarta: Grasindo, 2005), hlm 168. 
31

 Mamik, Metodologi Kualitatif (Sidoarjo: Zifatama Jawara, 2015), hlm 103. 
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data yang dipublikasikan dari website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), Badan 

Pusat Statistik (BPS), dan Bank Indonesia (BI). 

 

6. Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian kunatitatif, analisis data adalah rangkaian kegiatan 

penelaahan, pengelompokan, seistematisasi, penafsiran dan verifikasi data agar 

sebuah fenomena memiliki nilai sosial, akademis dan ilmiah.
32

 Dalam penelitian 

ini adalah untuk mengetahui pengaruh Produk Domestik Bruto dan Inflasi 

terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index periode 2020 sampai 2022. 

Adapun Teknik analisis data dalam penelitian ini meliputi: 

a. Regresi Linier Berganda 

Uji regresi linier berganda adalah alat statistik yang dipergunakan untuk 

mengetahui pengaruh antara satu atau beberapa variabel terhadap satu buah 

variabel. Tujuannya untuk mengestimasi serta memprediksi rata-rata populasi 

atau nilai rata-rata variabel dependen atau ―Y‖ berdasarkan nilai variabel 

independent atau variabel ―X‖ yang diketahui
33

. Data yang digunakan adalah 

data times series (data runtun waktu) yaitu data pada periode 2020-2022. 

Dengan demikian analisis ini digunakan untuk mendeteksi bagaimana regresi 

linear berganda dengan dua variabel dirumuskan sebagai berikut: 
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 Sandu Siyoto dan M Ali Sodik, Dasar Metodelogi Penelitian (Sleman: Literasi Media 

Publishing, 2015), hlm 109. 
33

 Kurnia Sandi, Roni Habibi, dan Mohammad Nurkamal Fauzan, Tutorial PHP machine 

learning menggunakan regresi linear berganda pada aplikasi bank sampah istimewa versi 2.0 berbasis 

web (Bandung: Kreatif, 2020), hlm 49. 
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Y = β0+β1X1+ β2X2+e 

Keterangan: 

Y : Volatilitas Harga saham 

β0,β1,β2 : Parameter Populasi 

X1 : Produk Domestik Bruto 

X2 : Inflasi 

e : Eror 

 

b. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui ada tidaknya normalitas 

residual, multikoleniaritas, auto korelasi, dan heteroskedastisitas pada model 

regresi.
34

 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas pada model regresi digunakan untuk menguji apakah 

nilai residual yang dihasilkan dari model regresi terdistribusi secara normal 

atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki nilai residual yang 

terdistribusi secara normal. Untuk menguji normalitas ini metode yang 

digunakan adalah uji Kolmogorov ‐ Smirnov, uji ini digunakan untuk 

mengetahui distribusi data, apakah mengikuti distribusi normal, poisson, 

uniform, atau exponential. Residual berkontribusi normal jika signifikasi 
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 Rochmad Aldy Purnomo, Analisis Statistik Ekonomi dan Bisnis Dengan SPSS (Ponorogo: CV. 

Wade Group bekerjasama dengan UNMUH Ponorogo Press, 2016), hlm 108. 
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lebih dari 0,05 dan jika signifikasi kurang dari 0,05 artinya nilai residual 

distribusi tidak normal. 

2) Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas adalah korelasi tinggi yang terjadi antara variabel 

bebas satu dengan variable bebas lainnya. Uji multikolinieritas bertujuan 

untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar 

variabel bebas (independent). Apabila nilai tolerance > 0.1 dan VIF < 10 

maka dapat disimpulkan tidak terjadi gejala multikolinearitas antar variabel 

bebas (independent) dalam model regresi. Dan jika nilai tolerance < 0.1 dan 

VIF > 10, maka dapat disimpulkan terjadi gejala multikolinieritas antar 

variabel bebas (independent) dalam model regresi.
35

 

3) Uji Autokorelasi 

Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam metode 

regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 

dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Untuk 

mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dapat dilakukan dengan 

melakukan uji durbin-watson (DW test). Kriteria pengambilan keputusan 

adalah:
36
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 Slamet Riyanto dan Aglis Andhita Hatmawan, Metode Riset Penelitian Kuantitatif Penelitian 
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1. Nilai Durbin Watson lebih kecil dari dL, atau lebih besar dari (4-dL), 

maka terdapat auto korelasi. 

2. Jika Durbin Watson terletak antara dU dan (4-dU) maka tidak terdapat 

auto korelasi. 

3. Jika nilai Durbin Watson terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) 

dan (4-dL), maka tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti. 

4) Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual pada model regresi. 

Model regresi yang baik mensyaratkan tidak adanya masalah 

heteroskedastisitas. Dalam pengujian ini peneliti peneliti menggunakan uji 

Glejser sebagai berikut:
37

 

1. Jika nilai signifikasi < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas 

2. Jika nilai signifikasi > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

 

c. Uji Hipotesis 

Uji hipotesis adalah prosedur statistik yang digunakan untuk menguji 

kebenaran suatu pernyataan atau hipotesis mengenai parameter populasi 

berdasarkan data sampel. 
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 Syarif Hidayatullah dkk., Metodelogi Penelitian Pariwisata (Ponorogo: uwais inspirasi 
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1) Uji T (Parsial) 

Uji T bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen memiliki 

pengaruh terhadap variabel dependen secara parsial (sendiri-sendiri). Derajat 

signifikansi yang digunakan adalah 0.05. Kriteria pengambilan keputusan 

dalam uji t (Parsial) yaitu sebagai berikut: 
38

 

1. Jika nilai signifikansi < 0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, artinya 

variabel independent berpengaruh signifikan. 

2. Jika nilai signifikansi > 0.05 maka H0 diterima dan H1 diitolak, artinya 

variabel independen tidak berpengaruh signifikan. 

 

2) Uji F (simultan) 

Uji F bertujuan untuk mencari apakah variabel independen secara 

bersama – sama (stimultan) mempengaruhi variabel dependen. Uji F 

dilakukan untuk melihat pengaruh dari seluruh variabel bebas secara 

bersama-sama terhadap variabel terikat. Tingkatan yang digunakan adalah 

sebesar 0.5 atau 5%, jika nilai signifikan F < 0.05 maka dapat diartikan 

bahwa variabel independent secara simultan mempengaruhi variabel 

dependen ataupun sebaliknya. Adapun ketentuan dari uji F yaitu sebagai 

berikut antara lain: 
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 Budi Darma, Statistika Penelitian Menggunakan SPSS (Uji Validitas, Uji Reliabilitas, Regresi 

Linier Sederhana, Regresi Linier Berganda, Uji t, Uji F, R2) (Jakarta: Guepedia, 2021), hlm 41. 
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1. Jika nilai signifikan F < 0,05 maka H
0
 ditolak dan Ha diterima. 

Artinya semua variabel independent/bebas memiliki pengaruh 

secara signifikan terhadap variabel dependen/terikat. 

2. Jika nilai signifikan F > 0,05 maka H
0
 diterima dan 

Ha Artinya, semua variabel independent/bebas tidak memiliki 

pengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen/terikat. 

 

3) Uji Koefisien Determinasi 

Uji koefisien determinasi (R
2
) merupakan besaran yang menunjukan 

proporsi variabel independent yang mampu menjelaskan variasi variabel 

dependen. Koefisien determinasi menunjukan seberapa besar presentase 

variasi variabel bebas yang digunakan dalam model mampu menjelaskan 

variasi variabel tergantung. R
2
 sama dengan 0, maka tidak ada sedikitpun 

presentase sumbangan pengaruh yang diberikan variabel bebas terhadap 

variabel tergantung atau terikat. Sebaliknya R
2
 sama dengan 1, maka 

presentase sumbangan pengaruh yang diberikan variabel bebas terhadap 

variabel terikat adalah sempurna, atau variasi variabel bebas yang digunakan 

dalam model menjelaskan 100% variasi variabel tergantung atau terikat.
39
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BAB II 

TEORI DAN KERANGKA BERPIKIR 

Landasan teori merupakan bagian dari penelitian yang memuat teori-teori dan 

hasil hasil penelitian yang berasal dari studi kepustakaan sebagai kerangka teori 

dalam menyelesaikan pekerjaan penelitian. Tujuannya untuk menemukan sesuatu hal 

yang baru dan menyempurnakan penemuan sebelumnya yang berguna sebagai dasar 

yang kuat dalam sebuah penelitian sehingga tidak terjadi penyimpangan.
40

 

A. Pasar Modal 

1. Pasar Modal Syariah 

Menurut Mohammad Irsan Nasarudin Pasar modal adalah pasar uang yang 

terorganisir dimana efek-efek diperdagangkan sebagai tempat bertemunya 

penjual dan pembeli, dengan mempertemukan pemilik dana (supplier of fund) 

dengan pengguna dana (user of fund) untuk tujuan investasi jangka menengah 

(middle-term investment) dan jangka Panjang (Long-term investment) sebagai 

sarana kegiatan berinvestasi.
41

  

Pasar modal berdasarkan undang-undang nomor 8 tahun 1995 tentang 

pasar modal, pasar modal didefinisikan sebagai kegiatan yang bersangkutan 

dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang 

berkaitan dengan efek yang diterbitkan, serta Lembaga dan profesi yang 

berkaitan dengan efek. Instrumen keuangan yang diperdagangkan dipasar     
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modal merupakan instrumen jangka Panjang (jangka lebih dari satu tahun) 

seperti saham, obligasi, reksadana, instrument derivatif, maupun instrumen 

lainnya.
42

 

Pasar modal Syariah adalah seluruh aktivitas di pasar modal yang 

memenuhi prinsip-prinsip Islam. Suatu pasar modal dikatakan memenuhi 

prinsip islam atau dikategorikan sebagai pasar modal apabila pelaku pasar, 

mekanisme transaksi, infrastruktur pasar, dan efek atau sekuritas yang di 

transaksikan telah memenuhi prinsip-prinsip Islam.
43

  

Secara umum kegiatan pasar modal di Indonesia tidak memiliki perbedaan 

dengan pasar modal konvensional, namun terdapat beberapa karakteristik 

khusus yaitu mekanismenya tidak bertentangan dengan prinsip islam. 

Penerapan prinsip islam/Syariah dipasar modal tentunya bersumberkan pada 

Al-Qur’an dan Hadist Nabi Muhammad SAW, dari kedua sumber hukum 

tersebut para ulama melakukan penafsiran dalam bentuk fatwa yang kita kenal 

sebagai Fatwa Dewan Syariah Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI).
44

  

Transaksi dalam pasar modal menurut prinsip islam dibolehkan sepanjang 

tidak terdapat transaksi yang bertentangan dengan ketentuan yang telah 

digariskan oleh ajaran Islam. Diantara yang dilarang yaitu transaksi 
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riba,transaksi yang mengandung perjudian (Maysir) dan tranksaksi gharar atau 

ketidakpastian.  

Pasar Modal Syariah di Indonesia berkembang pesat dengan kehadiran 

reksa dana Syariah dan Jakarta Islamic Index yang telah menghapus stigma 

masyarakat yang menganggap pasar modal sebagai permainan judi penuh 

dengan ketidak pastian (gharar). Untuk mengokohkan perannya dipasar modal 

keuangan Indonesia, pada tahun 2001 DSN-MUI mengelurkan fatwa No 

20/DSN-MUI /IV/2001 tentang pedoman pelaksanaan investasi reksa dana 

Syariah.
45

 

Disamping mengeluarkan fatwa DSN-MUI juga menjalin perjanjian kerja 

sama dengan Badan Pengawas Pasar Modal Lembaga keuangan (Bapepam-LK) 

pada 14 maret 2023 mengenai kesepakatan tentang pengembangan pasar modal 

yang selaras ketentuan hukum diindonesia. sehingga pada tahun 2006 

Bapepam-LK mengeluarkan serangkaian  peraturan yang berkenaan dengan 

pasar modal Syariah Indonesia diantaranya:
46

 

a. Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.A 13 tentang penerbitan Efek 

Syariah. 

b. Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.A.14 tentang Akad-akad yang 

digunakan dalam penerbitan Efek Syariah di Pasar Modal. 
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c. Peraturan Bapepam dan LK Nomor II.K.1 tentang kriteria dan penerbitan 

daftar Efek Syariah dan diikuti dengan peluncuran Daftar Efek Syariah 

pertama kali oleh Bapepam dan LK pada tanggal 12 september 2007. 

d. Pada tahun 2008 DPR RI mengesahkan Undang-undang No.19 pada tahun 

2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara (SBSN). 

 

2. Sa|ha|m Sya|ria|h 

Saham Syariah adalah bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang 

memenuhi kriteria Syariah sebagai saham perusahaan emiten yang kegiatan 

usahanya tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip Syariah.
47

 Saham 

merupakan surat berharga yang mempresentasikan penyertaan modal kedalam 

suatu perusahaan. Sementara dalam prinsip Syariah, penyertaan modal 

dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang tidak melanggar prinsip-prinsip 

Syariah, seperti bidang perjudian, riba, produksi barang yang diharamkan 

seperti minuman alkohol. Prinsip-prinsip penyertaan modal secara Syariah tidak 

diwujudkan dalam bentuk saham Syariah maupun non Syariah, melainkan 

melalui pembentukan indeks saham yang memenuhi prinsip-prinsip Syariah.
48
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Dalam pasar modal, tidak semua saham yang diterbitkan emiten atau 

perusahaan publik dapat disebut saham Syariah. Ada dua jenis saham Syariah 

yang diakui dipasar modal Indonesia antara lain:
49

 

a. Saham yang dicatatkan sebagai saham Syariah oleh emiten atau perusahaan 

public Syariah berdasarkan peraturan OJK No.17/POJK.04/2015 tentang 

penerbitan dan persyaratan efek Syariah berupa saham oleh Emiten Syariah 

dan Perusahaan Publik Syariah. 

b. Saham yang dinyatakan memenuhi kriteria seleksi saham Syariah 

berdasarkan peraturan OJK Nomor 35/POJK.04/2017 tentang kriteria dan 

penerbitan Daftar Efek Syariah. 

Semua saham Syariah yang terdapat dipasar modal Syariah Indonesia, baik 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia maupun tidak, dimasukkan kedalam 

Daftar Efek Syariah (DES) yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

secara berkala setiap bulan Mei dan November, di Indonesia penyertaan modal 

dapat dilakukan dalam bentuk Indeksasi pasar saham sesuai dengan pedoman 

Syariah. Dalam hal ini, di Bursa Efek Indonesia terdapat Jakarta Islamic Index 

(JII) yang mewakili 30 saham yang memenuhi kriteria Syariah yang Ditetapkan 

Dewan Syariah Nasional (DSN).
50
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77. 
50

 Debbi Chyntia Ovami, Pasar Modal di Era Revolusi Investasi 4.0 (Medan: Umsu Press, 2022), 

hlm 138. 



36 
 

 
 

Saham syariah dan Al-Quran berkaitan dengan prinsip-prinsip keuangan 

Islam yang diambil dari ajaran Al-Quran dan Sunnah (tradisi) Nabi Muhammad 

SAW. Prinsip utama yang dipatuhi dalam saham syariah adalah larangan atas 

riba (bunga), perjudian, industri alkohol, makanan haram, dan segala bentuk 

bisnis yang bertentangan dengan prinsip-prinsip Islam. Saham syariah mengacu 

pada investasi dalam saham-saham perusahaan yang mematuhi hukum Islam.  

Investasi dalam saham syariah dilakukan dengan mengikuti aturan-aturan 

tersebut untuk memastikan bahwa keuntungan yang diperoleh berasal dari 

usaha yang halal dan sesuai dengan prinsip-prinsip Islam. Bagi umat Islam 

yang ingin berinvestasi, saham syariah menjadi salah satu pilihan yang sesuai 

dengan keyakinan dan prinsip keuangan mereka. 

 

3. Jakarta Islamic Index 

Jakarta Islamic Index (JII) adalah indeks saham syariah yang pertama kali 

diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Konstituen JII 

hanya terdiri dari 30 saham syariah paling likuid yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia
51

. Dewan pengawas Syariah PT DIM terlibat langsung dalam 

penetapan kriteria pemilihan saham Jakarta Islamic Index (JII). Review saham 

syariah yang menjadi konstituen JII dilakukan sebanyak dua kali dalam 

setahun, Mei dan November, mengikuti jadwal review DES oleh OJK. 
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Jakarta Islamic Index (JII) dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak 

ukur untuk mengukur kinerja suatu investasi pada saham dengan basis Syariah. 

Melalui indeks ini, diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk 

mengembangkan investasi dalam ekuitas secara Syariah. Penerbit Syariah atau 

perseroan terbatas terbuka Syariah yang menerbitkan efek Syariah berupa 

saham wajib mematuhi aturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tentang penerapan 

prinsip Syariah dipasar modal. Peraturan OJK dan peraturan Perundang-

Undangan lainnya dan wajib mematuhi divisi pasar modal dan memiliki DSN 

yang memiliki lisensi ASPM dari Otoritas Jasa Keuangan.
52

 

Bursa Efek Indonesia menentukan dan melakukan seleksi saham syariah 

yang menjadi konstituen JII. Adapun kriteria likuditas yang digunakan dalam 

menyeleksi 30 saham syariah yang menjadi konstituen JII adalah sebagai 

berikut: 

a. saham Syariah yang masuk dalam konstituen Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) telah tercatat selama 6 bulan terakhir. 

b. Dipilih 60 saham berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar tertinggi 

selama 1 tahun terakhir. 

c. Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham berdasarkan rata-rata 

nilai transaksi harian dipasar regular tertinggi. 

d. 30 saham yang tersisa merupakan saham terpilih. 
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Tujuan seleksi saham Syariah dalah untuk memenuhi prinsip bahwa 

seorang muslim hanya mengambil sesuatu yang halal dan menghindarkan yang 

haram. Tujuan berikutnya adalah menyediakan instrumen kepada investor 

untuk berinvestasi pada saham yang sesuai dengan prinsip Syariah.  Fatwa 

Majelis Ulama Indonesia (MUI) No.20/DSN-MUI/2001 menjadi acuan untuk 

jenis usaha perusahaan yang tidak boleh bertentangan dengan prinsip Syariah 

sesuai kententuan JII yaitu sebagai berikut:
53

 

a. Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan makanan yang non 

halal. 

b. Memproduksi, mendistribusikan, dan memperdagangkan minuman keras 

atau beralkohol. 

c. Menyelenggaraka perjudian dan yang tergolong judi seperti kasino, tebakan, 

pemain ketangkasan. 

d. Menyelenggarakan system perbankan dengan sistem bunga. 

e. Menyelenggarakan system asuransi dengan sistem bunga. 

f. Menyelenggarakan usaha hotel, restoran, dan lain-lain yang menyediakan 

makanan, minuman non halal, dan aktivitas yang bertentangan dengan 

prinsip-prinsip Syariah. 

Adapun fungsi dan manfaat Jakarta Islamic Index atau Index Syariah di 

Bursa Efek Indonesia menurut Handayani dkk yaitu, pertama sebagai alat 
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investasi yang sesuai dengan prinsip Syariah, indeks ini menyediakan pilihan 

investasi bagi investor yang ingin mengikuti prinsip-prinsip Syariah dalam 

berinvestasi. Kedua sebagai alat diversifikasi investasi, dalam investasi 

diversifikasi portofolio sangat penting untuk mengurangi resiko dan 

meningkatkan potensi keuntungan. Ketiga memperlihatkan kinerja pasar saham 

yang memenuhi prinsip Syariah, indeks ini memperlihatkan kinerja saham yang 

memenuhi prinsip-prinsip Syariah, sehingga investor dapat memonitor kinerja 

pasar saham yang sesuai dengan prinsip Syariah dan membandingkan dengan 

indeks pasar saham lainnya.
54

 

  

B. Produk Domestik Bruto 

1. Pengertian Produk Domestik Bruto 

Produk Domestik Bruto (PDB) atau Gross Domestic Product (GDP) 

merupakan nilai barang dan jasa yang diproduksi masyarakat suatu negara 

dalam periode tertentu, biasanya satu tahun. PDB dihitung dengan 

menjumlahkan semua hasil produksi barang dan jasa dari masyarakat yang 

tinggal disuatu negara, ditambah warga negara asing yang bekerja dinegara 

tersebut.
55
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Menurut Aang Curatman Produk Domestik Bruto adalah nilai barang dan 

jasa akhir berdasarkan harga pasar, yang diproduksi oleh sebuah perekonomian 

suatu negara dalam satu periode (kurun waktu) dengan menggunakan faktor-

faktor produksi yang berada (berlokasi) dalam perekonomiam tersebut.
56

 Oleh 

karena itu, PDB adalah jumlah dari semua pendapatan dan pengeluaran 

nasional untuk diproduksi barang dan jasa selama periode tertentu. PDB dapat 

berfungsi sebagai ukuran kinerja ekonomi, semakin besar PDB suatu negara, 

semakin kuat perekonomiannya. 

Menurut pendekatan produksi, Produk Domestik Bruto merupakan jumlah 

nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh berbagai unit produksi 

diwilayah suatu negara dalam jangka waktu setahun. Bisa dikatakan PDB 

adalah konsep pengukuran tingkat kegiatan produksi dan ekonomi actual suatu 

negara. Produk Domestik Bruto menilai barang dan jasa pada harga berlaku, 

sedangkan gross domestic product rill menilai barang dan jasa pada harga 

konstan. Grocc domestic product rill meningkat hanya jika jumlah barang dan 

jasa meningkat sedangkan gross domestic product nominal bisa meningkat 

karena output naik atau karena dibeli oleh konsumen, seperti deflator gross 

domestic product yang merupakan rasio gross domestic product nominal atas 
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gross domestic product rill, costumer price indeks mengukur seluruh tingkat 

harga.
57

 

Produk Domestik Bruto Indonesia, merupakan nilai tambah yang dihitung 

berdasarkan seluruh aktivitas ekonomi tanpa membedakan pemiliknya 

(dilakukan warga negara Indonesia dan warga negara asing), sejauh proses 

produksinya dilakukan diindonesia, nilai tambah yang diperoleh merupakan 

PDB Indonesia, sehingga pertumbuhan tersebut sebenarnya semu, karena 

tambah adalah milik warga negara asing yaitu nilai tambah dari aktivitas 

ekonomi yang menggunakan faktor produksi (modal dan tenaga kerja) milik 

asing, seperti Lembaga keuangan/perbankan, jasa komunikasi, eksplorasi 

tambang, dan aktivitas ekonomi lainnya.
58

 

 

2. Menghitung Produk Domestik Bruto 

Produk Domestik Bruto (PDB) dalam perhitungannya dapat dibedakan 

menjadi dua, yaitu PDB menurut harga berlaku (current price) dan PDB 

menurut harga konstan (costant price). Menurut harga berlaku didasarkan harga 

berlaku saat perhitungan PDB dilakukan, sedangkan menurut harga konstan 

dihitung berdasarkan dengan harga tahun tertentu yang ditetapkan 
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otoritas/pemerintah, sehingga mengabaikan perubahan harga-harga barang dan 

jasa atau mengabaikan inflasi. 

Dengan mendasarkan pada nilai Produk Domestik Bruto (PDB) rill dari 

satu periode ke periode berikutnya, maka kita dapat menghitung pertumbuhan 

ekonomi suatu negara didasarkan dari PDB yang biasa disebut dengan 

pertumbuhan PDB (GDP growth). Pertumbuhan ekonomi inilah dikatakan 

sebagai salah satu indikator kunci keberhasilan pembangunan suatu negara pada 

masa pemerintah yang berkuasa. Apabila pertumbuhan ekonomi rendah (lebih 

kecil dari 5%), bahkan negatif maka bisa dikatakan pembangunan ekonomi 

terutama disektor produksi kurang berhasil, namun demikian apabila 

pertumbuhan ekonomi tinggi mendekati 10% bahkan lebih, maka pembangunan 

ekonomi dikatakan berkembang baik.
59

 

Terdapat tiga cara untuk menghitung Produk Domestik Bruto. Pertama, 

dengan menjumlahkan nilai akhir produk dan jasa yang dihasilkan perusahaan. 

Kedua, dengan menjumlahkan pengeluaran agregat, yaitu jumlah dari 

pengeluran konsumen, pengeluaran investasi, pembelian pemerintah untuk 

barang dan jasa, serta ekspor dikurangin impor (net export). Ketiga, dengan 

menjumlahkan seluruh pendapatan faktor produksi yang diterima rumah tangga 

dari perusahaan. Untuk mengukur PDB, dapat dihitung berdasarkan harga 

berlaku (PDB Nominal) dan harga konstan (PDB Rill). Pengukuran PDB harga 
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berlaku digunakan untuk melihat struktur perekonomian, sementara itu PDB 

harga konstan digunakan untuk mengukur kinerja atau pertumbuhan ekonomi 

suatu daerah.
60

 

Rumus Menghitung Produk Domestik Bruto 

PDB = Konsumsi + Investa|si + Pengelua|ra|n Pemerinta|h + (Ekspor-Impor) 

PDB = C + I + G (X – M) 

  

 

3. Ma|nfa|a|t Produk Domestik Bruto 

Tingka|t Produk Domestik Bruto (PDB) merupa |ka|n indika|tor ya|ng 

diguna|ka|n untuk menila |i pertumbuha|n ekonomi sua|tu nega|ra|. A|da| sejumla|h 

ma|nfa|a|t mengguna|ka|n PDB seba|ga|i ukura|n pertumbuha|n ekonomi, ya|itu:
61

 

a. Seluruh nila|i ta|mba|h ya |ng diha|silka|n oleh semua| kegia|ta|n produksi 

ekonomi diguna|ka|n untuk menghitung PDB. Oleh ka|rena| itu, pertumbuha|n 

PDB mencerminka|n peningka|ta|n kompensa|si untuk input terka|it produksi. 

b. PDB dihitung mengguna |ka|n ide siklus a |lira|n, ya|ng bera|rti ba|hwa| ia| 

memperhitungka|n nila|i ba|ra|ng ya|ng diproduksi sela|ma| periode wa|ktu 

tertentu. Perhitunga|n periode sebelumnya | tida|k terma|suk da|la|m perhitunga|n 

ini. Seseora|ng da|pa|t memba|ndingka|n tingka|t output pa|da| ta|hun ini denga|n 
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ta|hun sebelumnya| denga|n mengguna|ka|n ga|ga|sa|n a|lira|n sa|a|t menghitung 

PDB. 

c. Nega|ra| a|da|la|h ba|ta|s untuk menghitung PDB (ekonomi domestic). Ha |l ini 

memungkinka|n eva|lua|si seja|uh ma|na| pemerinta|h menera|pka|n kebija|ka|n 

ekonomi da|n mendorong kegia|ta|n bisnis domestic. 

d. Mengukur keseha|ta|n ekonomi, PDB memberika |n ga|mba|ra|n tenta|ng ukura|n 

tota|l output ekonomi sua|tu nega|ra| sela|ma| periode tertentu. Peningka |ta|n 

PDB menunjukka|n pertumbuha|n ekonomi ya|ng seha|t, sementa|ra| penuruna|n 

da|pa|t menja|di ta|nda| ma|sa|la|h ekonomi. Ini memba|ntu pemerinta|h da|n 

lemba|ga| terka|it da|la|m mengidentifika|si peruba|ha|n da|n kecenderunga|n 

da|la|m perekonomia|n. 

e. Perenca|na|a|n ekonomi, PDB memba |ntu da|la|m merumuska|n kebija|ka|n 

ekonomi da|n perenca|na|a|n ja|ngka| pa|nja|ng. Informa|si tenta|ng pertumbuha|n 

ekonomi memba|ntu pemerinta|h menentuka|n kebija|ka|n fiska|l da|n moneter 

ya |ng tepa|t untuk mera|ngsa|ng pertumbuha|n ekonomi a|ta|u menga|ta|si resesi. 

f. Indika|tor keseja|htera|a|n ma|sya|ra|ka|t, PDB ya|ng meningka|t sering dia |ngga|p 

seba|ga|i indika|tor keseja|htera|a|n ma|sya|ra|ka|t. Meskipun PDB buka |n ukura|n 

la|ngsung da|ri kua|lita|s hidup, pertumbuha|n ekonomi ya|ng berkela |njuta|n 

da|pa|t menyedia |ka|n sumber da|ya| lebih besa|r untuk sektor-sektor seperti 

keseha|ta|n, pendidika|n, infra|struktur, da|n la|ya |na|n sosia|l, ya|ng pa|da| 

gilira|nnya| da|pa|t meningka|tka|n keseja|htera|a|n penduduk. 
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g. Da|ya| ta|rik investa|si, Pertumbuha|n PDB ya|ng positif da|n sta|bil da|pa|t 

meningka|tka|n keperca|ya|a|n investor da|n meningka|tka|n da|ya| ta|rik untuk 

investa|si. Ini ka|rena| pertumbuha|n ekonomi ya|ng kua|t menunjukka|n potensi 

ba|gi perusa|ha|a|n untuk menca|pa|i la|ba| da|n kesempa|ta|n ba|gi investor untuk 

memperoleh pengemba|lia|n a|ta|s investa|si mereka|. 

C. Infla|si 

1. Pengertia|n Infla|si 

Seca|ra| etimologis, pengertia|n infla|si menurut istila|h ya|ng populer dida |la|m 

ka|mus a|l-muna|wwir a|da|la|h ta|da|khum a |l-Ma|l, a|ta|u ta|da|khum a |l-a|s‟a|r, seca|ra| 

ha|rfiya|h da|la|m munjid bera|sa|l da|ri Ba|ha|sa| a|ra|b da|khuma|, „dzuma|, besa|r 

(tubuh, ba|da|n, a|ta|u produksinya|). Seda|ngka|n seca|ra| terminologis terda|pa|t 

bebera|pa| pengertia|n infla|si ya|itu mena|iknya| ha|rga|-ha|rga| pa|da| umumnya| 

seca|ra| terus menerus, definisi la|innya| a|da|la|h kemerosota|n ha|rga| a|ta|u nila|i 

ua|ng seca|ra| terus menerus, a|ta|u penuruna|n da|ya| beli ua|ng (decrea|sing 

purcha|sing power of money). 
62

 

Teori Keynes, menurut teori Keynes infla |si diseba|bka|n perminta|a|n tota|l 

terha|da|p ba|ra|ng da|n ja|sa| ya|ng melebihi kema|mpua|n berproduksi ma |sya|ra|ka|t. 

Da|la|m ka|mus besa|r oxford infla|si bera|sa|l da|ri Ba|ha|sa| inggris infla|tion ya|ng 
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bera|rti kena|ika|n ha|rga|-ha|rga| ba|ra|ng da|n ja|sa| seca|ra| umum diseba|gia|n nega|ra|, 

ya |ng menyeba|bka|n merosotnya| nila|i ua|ng.
63

 

Kesimpula|nnya| infla|si a|da|la|h sua|tu kea|da|a|n ya|ng sema|kin melema|hnya| 

da|ya| beli ya|ng diikuti denga|n sema|kin menurunnya| nila|i rill da|ri ma|ta| ua|ng 

sua|tu nega|ra|. Infla|si juga| merupa|ka|n sua|tu kea|da|a|n dima|na| terja|di kena|ika|n 

ha|rga| seca|ra| terus-menerus da|la|m ja|ngka| wa|ktu ya |ng cukup la|ma|. Itu a|rtinya| 

ba|hwa| ba|hwa| seja|la|n denga|n kena|ika|n ha|rga|-ha|rga|, ma|ka| nila|i da|ri ua|ng 

turun seca|ra| ta|ja|m, seba|nding denga|n kena|ika|n da|ri ha|rga|-ha|rga| tersebut.
64

 

2. Jenis-Jenis Infla|si 

Infla|si menja|di ha|l ya|ng sa|nga|t penting untuk diperha |tika|n, infla|si 

merupa|ka|n pa|ra|meter kesuksesa|n sebua|h Lemba|ga| nega|ra|, khususnya| ba|nk 

sentra|l ya|ng menja|di ujung tomba|k penja|ga| infla|si da|la|m sebua|h nega|ra|. 

Fenomena| ini sa|nga|t perlu untuk menda|pa|tka|n perha|tia|n menginga|t ba|hwa| 

da|mpa|knya| ya|ng cukup da|hsya|t jika| tida|k dija|ga| denga|n ba|ik. Menurut 

pa|nda|nga|n Dr. Siti A|stia|h, Tim pusa|t Pendidika|n da|n studi keba|nksentra|la|m di 

Ba|nk Indonesia |, menga|ta|ka|n ba|hwa|sa|nnya| a|da| dua| ha|l besa|r ma|sa|la|h infla|si, 

ya |itu:
65
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a. Disa|grega|si infla|si 

1) Infla|si inti 

Infla|si ini a|da|la|h infla|si ya|ng dipenga|ruhi oleh fa|ktor funda|menta|l, 

dia|nta|ra|nya| perta |ma|, intera|ksi perminta|a|n-pena|wa|ra|n, kedua|, 

lingkunga|n ekseterna|l seperti nila|i tuka|r, komoditi, ha|rga| komoditi 

interna|siona|l da|n infla|si mitra| peda|ga|ng. Ketiga|, ekspeta|si infla|si da|ri 

peda|ga|ng da|n konsumen. 

 

2) Infla|si non inti 

Infla|si non inti merupa|ka|n infla|si ya|ng dipenga|ruhi oleh sela|in 

fa|ktor funda|menta|l, da|la|m ha|l ini terdiri da|ri perta|ma|, infla|si vola|tile 

food ya|itu infla|si ya|ng dipenga|ruhi shock da|la|m bentuk kelompok ba|ha|n 

ma|ka|na|n seperti pa|nen, ga|nggua|n a|la|m da|n ga|nggua|n penya|kit. Kedua| 

infla|si a|dministered prices ya|itu, infla|si ya|ng dipenga|ruhi shocks berupa| 

kebija|ka|n ha|rga| pemerinta|h seperti, ha|rga| BBM, ta|rif listrik da|n ta|rif 

a|ngkuta|n. 

b. Berda|sa|rka|n bobot infla|si 

1) Infla|si ringa|n (diba|wa|h 10% seta|hun). 

Infla|si ringa|n a|da|la|h infla|si denga|n tingka|t la|ju pertumbuha|n ya|ng 

berla|ngsung seca|ra| perla|ha|n diba|wa|h 10% perta|hun. 
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2) Infla|si seda|ng (a|nta|ra| 10%-30% seta|hun). 

Infla|si seda|ng a|da|la|h infla|si denga|n tingka|t la|ju pertumbuha|n 

bera|da| a|nta|ra| 10%-30% perta|hun. Infla|si ini suda|h mula|i menga|nca|m 

struktur da|n pertumbuha|n ekonomi sua|tu nega|ra|. 

3) Infla|si bera|t (a|nta|ra| 30%-100% seta|hun). 

Infla|si bera|t a|da|la|h Infla|si denga|n la|ju pertumbuha|n bera|da| dia|nta|ra| 

30%-100% perta|hun. Da|la|m kea|da|a|n ini sector-sektor produksi 

diproduksi ha|mper lumpuh tota|l. 

4) Hiper infla|si (dia|ta|s 100% seta|hun) 

Hyperinfla|tion disebut juga| ga|lloping infla |tion a|ta|u runwa |y infla|tion 

didefenisika|n seba|ga|i sa|la|h sa|tu peristiwa| moneter dima|na| la|ju infla|si 

sa|nga|t tinggi da|n ta|k terkenda|li, denga|n la|ju pertumbuha|n mela|mpa|ui 

100% per ta|hun. 

3. Da|mpa|k Infla|si 

a. Infla|si ya|ng berda|mpa|k pa|da| distribusi penda|pa|ta|n 

Infla|si berda|mpa|k terha|da|p distribusi penda|pa|ta|n a|ta|u equity effect. 

Da|mpa|k infla|si terha|da|p penda|pa|ta|n pa|da| umumnya| bersifa|t tida|k mera|ta|, 

a|da| ya|ng menga|la|mi keuntunga|n denga|n a|da|nya | infla|si da|n a|da| ya|ng 

dirugika|n.  

b. Infla|si ya|ng berda|mpa|k pa|da| a|loka|si produksi da|n produk na|siona|l 

Ha|rga|-ha|rga| produksi a|ka|n terus meningka|t, sehingga| da|pa|t menguba|h 

pa|da| a|loka|si fa|ktor-fa|ktor produksi. Peruba|ha|n tersebut da|pa|t terja|di ka|rena| 
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kena|ika|n perminta|a|n a|ka|n berba|ga|i ma|ca|m ba|ra|ng ya|ng sela|njutnya | 

mendorong peruba|ha|n da|la|m produksi bebera|pa| ba|ra|ng tertentu. Infla|si 

ya |ng tinggi a|pa|bila| tida|k diikuti denga|n peningka|ta|n efisiensi terha|da|p 

bia|ya| produksi, ma|ka| a|ka|n meningka|tka|n ha|rga|-ha|rga| produk. Seda|ngka|n 

disisi la|in, da|ya| beli ma|sya |ra|ka|t melema|h a|ka|n menyeba|bka|n ha|rga| produk 

sema|kin tida|k kompetitif. 

c. Infla|si ya|ng berda|mpa|k pa|da| output 

Infla|si dinila|i da|pa|t meningka|tka|n produksi denga|n a|sumsi ba|hwa| 

produksi a|ka|n menga|la|mi kena|ika|n menda|hului kena|ika|n upa|h a|ta|u ga|ji 

pa|ra| pekerja|. Kena|ika|n ha|rga| produksi menga|kiba|tka|n terja|dinya| 

keuntunga|n ya|ng diterima| produsen. Keuntunga|n ya|ng tela|h dinikma|ti 

produsen a|ta|u pengusa|ha| tersebut tentu a|ka|n mendorong mereka| untuk terus 

menerus meningka|tka|n produksinya|.
66

 

4. Penyeba|b timbulnya| infla|si 

Penyeba|b infla|si seca|ra| umum terja|di ka|rena| a|da|nya| kesenja|nga|n a|nta|ra| 

perminta|a|n da|n pena|wa|ra|n ba|ra|ng da|ri produsen ke konsumen sehingga | 

menyeba|bka|n kesenja|nga|n a|nta|ra| a|pa| ya|ng diminta| da|n a|pa| ya|ng dita|wa|rka|n, 

seca|ra| rinci penyeba|b infla|si a|da|la|h seba|ga|i berikut:
67
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 A|ji da|n Mukri, hlm 78-80. 
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 Wiya|n Ma|ylindra|, Sa|msul Ba|hry Ha|ra|ha|p, da|n Eko Suja|di, Ekonomi Moneter (Indra|ma|yu, 

Ja|wa| Ba|ra|t: Penerbit A|da|b, 2022), hlm 32-35. 
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a. Tingginya| perminta|a|n 

Tingginya| perminta|a|n a|ka|n sua|tu ba|ra|ng a|ka|n menyeba|bka|n terja|dinya| 

kena|ika|n ha|rga| ba|ra|ng, ka|rena| keterba|ta|sa|n ba|ra|ng ba|ku da|n fa|ktor 

produksi la|in. Sehingga| jika| terja|di perminta|a|n ya|ng tinggi a|ka|n 

menyeba|bka|n kela|ngka|a|n ba|ra|ng da|n pa|da| a|khirnya| a|ka|n mena|ikka|n ha|rga| 

ba|ra|ng. 

b. Meningka|t bia|ya| produksi 

Meningka|t bia|ya| produksi a|rtinya| berta|mba|hnya | bia|ya| perusa|ha|a|n 

da|la|m memproduksi ba|ra|ng ya|ng diseba|bka|n berba|ga|i ma|ca|m ha|l seperti 

kena|ika|n upa|h ka|rya|wa|n, kena|ika|n ha|rga| ba|ha|n ba|ku da|n kena|ika|n ba|ha|n 

pera|wa|ta|n mesin. Da|la|m ha|l ini peningka|ta|n bia|ya| produksi a|ka|n 

menga|kiba|tka|n kena|ika|n ha|rga| ba|ra|ng a|ka|n diproduksi da|n bia|sa|nya| ka|sus 

seperti ini ba|nya|k terja|di dinega|ra| ya|ng seda|ng berkemba|ng. 

c. Jumla|h ua|ng bereda|r ya|ng berta|mba|h. 

Berta|mba|hnya| jumla|h ua|ng bereda|r da|pa|t menyeba|bka|n na|iknya| ha|rga| 

ba|ra|ng. Ka|rena| ha|stra|t da|n keingina|n ma|sya|ra|ka|t da|la|m membela|nja|ka|n 

ua|ngnya| a|ka|n sema|kin tinggi da|n ini a|ka|n menyeba|bka|n produsen a|ta|u 

penjua|l a|ka|n mena|ika|n ha|rga| pa|da| level tertentu, da|n a|pa|bila| terja|di seca|ra| 

terus menerus a|ka|n menga|kiba|tka|n infla|si. 

d. Perila|ku a|ta|u buda|ya| ma|sya|ra|ka|t 

Infla|si ini diseba|bka|n oleh perila|ku ma|sya|ra|ka|t ya|ng mera|ma|lka|n 

kea|da|a|n ekonomi dima|sa| ya|ng a|ka|n da|ta|ng, sering disebut denga |n infla|si 
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ekspeta|si. Ka|rena| ra|ma|la|n ma|sya|ra|ka|t a|ka|n kea|da|a|n ekonomi dima|sa| a|ka|n 

da|ta|ng memba|ik a|ta|u memburuk ma|ka|n a|ka|n mempenga|ruhi perila|ku 

konsumtif ma|sya|ra|ka|t dima|sa| seka|ra|ng ya|ng menyeba|bka|n kena|ika|n ha|rga| 

ba|ra|ng. 

e. Struktur ekonomi ya|ng fleksibel 

Perekonomia|n pa|da| sua|tu nega|ra| ha|rus memiliki sifa|t ya|ng fleksibel, 

a|rtinya| kebija|ka|n da|n a|tura|n bisa| beruba|h sesua|i denga|n kea|da|a|n ekonomi 

nega|ra| tersebut. Misa|lnya| terja|di kena|ika|n jumla|h penduduk ya|ng 

menga|kiba|tka|n perminta|a|n a|ka|n ba|ra|ng meningka|t, ma|ka| kebija|ka|n 

tenta|ng system keua |nga|n juga| ha|rus disesua|ika|n denga|n seiringnya| 

kena|ika|n jumla|h penduduk. 

f. Keka|ca|ua|n ekonomi da|n politik 

Bila| sebua|h nega|ra| da|la|m kondisi ekonomi da |n politik ya|ng seda|ng 

ka|ca|u, ma|ka| ha|rga| ba|ra|ng dinega|ra| tersebut a|ka|n na|ik. 

g. Keputusa|n perusa|ha|a|n 

Keputusa|n perusa|ha|a|n bisa| menja|di penyeba|b terja|dinya| infla|si. 

Perusa|ha|a|n ya|ng membua|t ba|ra|ng kekinia|n sering mena|ika|n ha|rga|nya|. Ha|l 

itu dila|kuka|n ka|rena| konsumen bersedia| memba|ya|r ha|rga| ya|ng lebih 

ma|ha|l. Perusa|ha|a|n juga| a|ka|n mena|ika|n ha|rga| seca|ra| beba|s ka|rena| ba|ra|ng 

ya |ng dijua|l a|da|la|h sesua|tu ya|ng sa|nga|t dimina|ti konsumen. 
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h. Fa|ktor lua|r negeri 

Fa|ktor penyeba|b infla|si tida|k ha|nya| da|ri fa|ktor interna|l sa|ja| teta|pi juga| 

bisa| dia|kiba|tka|n oleh fa|ktor eksterna|l seperti fa|ktor da|ri lua|r negeri. 

Contohnya| a|da|nya| kena|ika|n ha|rga| minya|k menta|h, kena|ika|n pa|da| 

komodita|s ekspor la|innya | juga| berpenga|ruh. Terlebih kena|ika|n tersebut 

terja|di seca|ra| berkela|njuta|n. 

D. Vola|tilita|s Ha |rga| Sa|ha|m 

Menurut Firma|nsya|h, vola|tilita|s merupa|ka|n pengukura|n sta|tistik fluktua|si 

ha|rga| sekurita|s a|ta|u komodita|s sela|ma| periode tertentu. Vola|tilita|s da|pa|t 

dipresenta|sika|n denga|n simpa|nga|n ba|ku (sta|nda|r devia|tion), begitupun 

ma|sya|ra|ka|t umum mempresepsika |n seba|ga|i resiko. Da|la|m siklus pergera|ka|n 

ha|rga| sa|ha|m, terda|pa|t gera|k na|ik da|n turun a|ta|u fluktua|si pa|da| tia|p sa|tua|n 

wa|ktu. Ja|ra|k a|nta|ra| ha|rga| terenda|h da|n tertinggi da|la|m sa|tua|n wa|ktu da|pa|t 

diterjema|hka|n da|la|m konsep vola|tilita|s ha|rga|.
68

 

Stock price vola|tility a|da|la|h renta|n ja|ra|k a|nta|ra| ha|rga| tertinggi da|n terenda|h 

sua|tu sa|ha|m da|la|m pa|sa|r moda|l pa|da| periode tertentu. Mengukur ra|sio sa|ha|m 

da|pa|t diliha|t da|ri vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m tersebut. Stock price vola|tility ya|ng 

lebih besa|r mengga|mba|rka|n a|da|nya| keuntunga|n a|ta|u kerugia|n ya|ng lebih tinggi 

pa|da| kurun wa|ktu ja|ngka| pendek. Ha|rga| sa|ha|m mempunya|i da|ya| vola|tilita|s 

tinggi da|pa|t beruba|h sewa|ktu-wa|ktu da|n sulit diprediksi. Stock price vola|tility 
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 Imamul Arifin dan Giana Hadi W, Membuka Cakrawala Ekonomi (PT Grafindo Media 

Pratama, 2007), hlm 54. 
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merupa|ka|n resiko sistemik ya|ng diha|da|pi oleh investor. Da|ri ha|l tersebut da|pa|t 

dia|rtika|n ba|hwa| sema|kin besa|r vola|tilita|s, ma|ka| besa|r pula| keuntunga|n a|ta|u 

kerugia|n da|la|m ja|ngka| wa|ktu ya|ng singka|t. 

Seca|ra| umum vola|tilita|s merupa|ka|n besa|r ja|ra|k na|ik da|n turunnya| ha|rga| 

sa|ha|m, jika| vola|tilita|s tinggi, tentu ha|rga| sa|ha|m a|ka|n meningka|t denga|n pesa|t 

juga|, terja|dinya| ha|l ini kemudia|n memunculka|n selisih ya|ng cukup besa|r a|nta|ra| 

ha|rga| sa|ha|m tertinggi da|n terenda|h da|la|m sua|tu wa|ktu. Na|ik turun a|ta|u fluktua|si 

ha|rga| sa|ha|m tersebut juga| da|pa|t mengha|mba|t pembukua|n ya|ng tepa|t oleh 

ka|rya|wa|n perusa|ha|a|n da|ri opsi sa|ha|m ya|ng dimilikinya|. A|da|nya| kena|ika|n ha|rga| 

sa|ha|m tentu a|ka|n menga|kiba|tka|n perusa|ha|a|n memba|ya|r bunga| lebih tinggi 

kepa|da| piha|k pemega|ng sa|ha|m.
69

 

Vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m menga|cu pa|da| fluktua|si ha|rga| sa|ha|m da|ri wa|ktu ke 

wa|ktu. Ha|l ini menya |ta|ka|n seja|uh ma|na| ha|rga| sa|ha|m bergera|k na|ik a|ta|u turun 

da|la|m periode tertentu. Vola|tilita|s merupa|ka|n indika|tor penting da|la|m pa|sa|r 

sa|ha|m ka|rena| da|pa|t memberika|n ga|mba|ra|n tenta|ng risiko investa|si. Sema|kin 

besa|r tingka|t vola|tilita|s, bera|rti sa|ha|m tersebut sema|kin lia|r.  

Vola|tilita|s tinggi a|rtinya|, mencerminka|n sa|ha|m tersebut cepa|t na|ik tinggi da|n 

turun ta|ja|m. Vola|tilita|s tinggi seringka|li dima|nfa|a|tka|n oleh pa|ra| tra|der ja|ngka| 

pendek untuk menda|pa|tka|n keuntunga|n da|ri lia|rnya| ha|rga| sa|ha|m. Na|mun perlu 

diinga|t vola|tilita|s sa|ha|m terla|lu besa|r juga| da|pa|t menga|kiba|tka|n resiko ya|ng 
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besa|r pula|. Seda|ngka|n vola|tilita|s ya|ng kecil bera|rti sekurita|s tida|k berfluktua|si 

seca|ra| dra|stis, teta|pi peruba|ha|n nila|i terja|di seca|ra| sta|bil sela|ma| ja|ngka| wa|ktu 

tertentu.
70

 

Vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m menga|cu pa|da| fluktua|si a|ta|u peruba|ha|n ha|rga| 

sa|ha|m da|ri wa|ktu ke wa|ktu. Ini a|da|la|h ukura|n sebera|pa| besa|r pergera|ka|n ha|rga| 

sa|ha|m da|ri nila|i ra|ta|-ra|ta| da|la|m sua|tu periode tertentu. Vola |tilita|s merupa|ka|n ha|l 

ya |ng sa|nga|t penting da|la|m pa|sa|r sa|ha|m ka|rena| berpenga|ruh pa|da| risiko da|n 

pelua|ng investa|si. A|da| bebera|pa| jenis vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m, di a|nta|ra|nya |:
71

 

a. Vola|tilita|s Historis: Ini menga|cu pa|da| fluktua|si ha|rga| sa|ha|m ya|ng tela |h terja|di 

di ma|sa| la|lu. Untuk mengukur vola |tilita|s historis, investor da|pa|t mengguna|ka|n 

da|ta| ha|rga| sa|ha|m historis untuk menghitung sta|nda|r devia|si a|ta|u renta|ng 

ha|rga| sela|ma| periode tertentu. Sema |kin besa|r nila|i sta|nda|r devia|si a|ta|u 

renta|ng, sema|kin tinggi tingka|t vola|tilitita|s historisnya|. 

b. Vola|tilita|s Implisit: Ini merupa |ka|n perkira|a|n vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m ya|ng 

dibua|t oleh pa|sa|r a|ta|u peda|ga|ng opsi berda|sa|rka|n ha|rga| opsi ya|ng a|da| sa|a|t 

ini. Vola|tilita|s implisit mencerminka |n ekspekta|si pa|sa|r tenta|ng sebera|pa| 

bergejola|knya| ha|rga| sa|ha|m di ma|sa| depa|n. Jika| vola|tilita|s implisit tinggi, 

a|rtinya| pa|sa|r mengha|ra|pka|n pergera|ka|n ha|rga| sa|ha|m ya|ng signifika|n da|la|m 

wa|ktu deka|t. 
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c. Vola|tilita|s Stoka|stik: Indika|tor ini memberika|n ga|mba|ra|n tenta|ng sebera|pa| 

deka|t ha|rga| sa|ha|m terha|da|p kisa|ra|n ha|rga| tertinggi da|n terenda|h da|la|m sua|tu 

periode wa|ktu tertentu. Vola|tilita|s stoka|stik sering diguna|ka|n untuk memba|ntu 

mengidentifika|si ka|pa|n ha|rga| sa|ha|m bera|da| da|la|m kondisi overbought (terla |lu 

tinggi) a|ta|u oversold (terla|lu renda|h). 

d. Vola|tilita|s Sementa|ra|: Ini menga|cu pa|da| fluktua|si ha|rga| sa|ha|m da|la|m ja|ngka| 

wa|ktu ya|ng lebih pendek, misa|lnya| da|la|m seha|ri a|ta|u bebera|pa| ha|ri. 

Vola|tilita|s sementa|ra| da|pa|t dipenga|ruhi oleh berita| pa|sa|r a|ta|u peristiwa| 

ekonomi ya|ng bersifa|t sementa|ra|. 

e. Vola|tilita|s Persisten: Ini merujuk pa |da| fluktua|si ha|rga| sa|ha|m da|la|m ja|ngka| 

wa|ktu ya|ng lebih la|ma|. Vola|tilita|s persisten da|pa|t diseba|bka|n oleh fa|ktor-

fa|ktor struktura|l a|ta|u funda|menta|l ya|ng mempenga|ruhi perusa|ha|a|n a|ta|u pa|sa|r 

seca|ra| keseluruha|n. 
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BAB III 

GAMBARAN UMUM 

A. Jakarta Islamic Index 

Jakarta Islamic Index (JII) adalah indeks saham syariah yang pertama kali 

diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Jakarta Islamic 

Index merupakan sebuah indeks pasar saham yang khusus mencakup perusahaan-

perusahaan yang sesuai dengan prinsip-prinsip ekonomi Isla|m di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Indeks ini berfungsi sebagai alat ukur kinerja saham-saham yang 

memenuhi kriteria kepatuhan Syariah. Konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham 

syariah paling likuid yang tercatat di BEI. Sama seperti ISSI, review saham 

syariah yang menjadi konstituen JII dilakukan sebanyak dua kali dalam setahun, 

Mei dan November, mengikuti jadwal review DES oleh OJK.
72

 

BEI menentukan d|n melakukan seleksi saham syariah yang menjadi 

konstituen JII. Adapun kriteria likuditas yang digunakan dalam menyeleksi 30 

saham syariah yang menjadi konstituen JII adalah sebagai berikut: 

1. Saham syariah yang masuk dalam konstituen Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) telah tercatat selama 6 bulan terakhir. 

2. Dipilih 60 saham berdasarkan urutsn rata-rata kapitalisasi pasar tertinggi selama 

1 tahun terakhir. 
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 Thia|n, Pa|sa|r Moda|l Sya|ria|h, hlm 40. 



 
 

 
 

3. Dari 60 saham tersebut, kemudian dipilih 30 saham berdasarkan rata-rata nilai 

transaksi harian di pasar regular tertinggi 

4. saham yang tersisa merupakan 30 saham terpilih. 

Indeks JII dibentuk oleh Bursa Efek Indonesia dan PT Dana Reksa Investment 

management. Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak 

ukur untuk mengukur kinerja suatu investasi dengan basis Syariah. Melalui indeks 

ini, diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk mengembangkan 

ekuitas secara Syariah.
73

 

 

B. Profil Perusahaan Jakarta Islamic Index 

1. PT Adaro Energy Tbk 

Sejarah Adaro dimulai dari guncangan minyak dunia pada tahun 1970. 

Nama adaro dipilih oleh perusahaan Enadimsa dalam rangka menghormati 

keluarga Adaro, yang sangat terkenal dalam sejarah spanyol, yang berperan 

besar dalam kegiatan penambangan dispanyol selama beberapa abad. Dengan 

demikian lahirlah PT Adaro Indonesia (ADRO). PT ADRO beralamatkan di 

Menara Karya Lantai 23, JL. H. R. Rasuna Said Blok X-5, KAV 1-2 Jakarta 

12950. Pada tanggal 16 juli 2008, PT ADRO memperoleh pernyataan efektif 

dari BAPEPAM-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana/IPO sebesar 
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 Dedi Mardianto dkk., Pengantar Ekonomi Islam (Serang Banten: Sada Kurnia Pustaka, 2022), 
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11.139.331.000 saham dengan nilai nominal Rp 100, per saham dengan harga 

penawaran Rp. 1.100.
74

 

Perusahaan ADRO memiliki lima anak perusahaan utama. Perusahaan-

perusahaan tersebut ialah Adaro Indonesia (AI), Maritim Barito Perkasa, Sarana 

Daya Mandiri Saptaindra Sejati, serta Adaro Eksplorasi Indonesia. Anak-anak 

perusahaannya menjalankan pertambangan dan perdagangan batu bara, jasa 

kontraktor pertambangan, logistik dan infrastruktur batubara, dan konstruksi 

dan pengelolaan pembangkit listrik. Pemegang saham yang memiliki 5% atau 

lebih saham Adaro Energy Indonesia Tbk (30-Jun-2023), yaitu: PT Adaro 

Strategic Investments (43,91%) dan Garibaldi Thohir (presiden direktur) 

(6,18%). 

Adaro Energy Indonesia TBK PT (ADRO) menghasilkan batu bara ramah 

lingkungan karena mengandung unsur sulfur, nitrogen, dan debunya yang 

tergolong rendah. Batubara ini didistribusikan secara internasional dengan 

nama Envirocoal. Adapun pasar-pasar ekspor besarnya berada di negara 

Jepang, India, Korea Selatan, Spanyol, Republik Rakyat Tionghoa. ADRO 

mengoperasikan sumber batubaranya sebesar 1,8 miliar ton. Hal ini termasuk 

juga pada gabungan batubaranya sebesar 1,1 miliar ton. Perusahaan ini juga 
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 Sufya|ti HS da|n Via| Lita| Bethry A|nlia|, Kinerja| Keua|nga|n Perusa|ha|a|n Ja|ka|rta| Isla|mic Index 
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memiliki target dalam memproduksi batu bara sekitar 80 juta ton per 

tahunnya.
75

  

Adapun yang menjadi visi dari ADRO yaitu menjadi grup pertambangan 

dan energi indonesia yang terkemuka, sedangkan misi dari ADRO yaitu: 

a. memenuhi kebutuhan pelanggan. 

b. mengembangkan orang-orang atau sumber daya manusia. 

c.  Menjalin kemitraan dengan pemasok. 

d. Mendukung pembangunan masyarakat dan Negara. 

e. Mengutamakan keselamatan dan kelestarian lingkungan. 

f. Memaksimalkan nilai bagi pemegang saham. 
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 Minsya, ―PT Adaro Energy Indonesia TBK (ADRO) Kenali Sejarah dan Perkembangannya,‖ 
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Gambar 3.1 Struktur Organisasi PT Adaro Energy Tbk 
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Sumber: Adaro.com 
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2. PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

Awal mula telkomsel didirkan pada tahun, Pemerintah Indonesia 

mendirikan Perusahaan Negara Pos dan Telekomunikasi (PN Postel) 1995 dan 

meluncurkan Kartu Halo lalu pada tahun 1961. Namun, dengan perkembangan 

yang pesat pada layanan telepon dan telex, pemerintah Indonesia mengeluarkan 

PP No.30 tanggal 6 juli 1965 untuk memisahkan industry pos dan 

telekomunikasi dalam PN Postel: PN Pos dan Giro serta PN Telekomunikasi.
76

 

Dengan pemisahan ini, setiap perusahaan dapat fokus untuk mengelola 

portofolio bisnisnya masing-masing. Terbentuknya PN Telekomunikasi ini 

menjadi cikal-bakal Telkom saat ini. Sejak tahun 2016, manajemen Telkom 

menetapkan tanggal 6 Juli 1965 sebagai hari lahir Telkom. Pada tanggal 14 

November 1995, PT TLKM memperoleh pernyataan efektif dari Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) untuk melakukan penawaran umum perdana/IPO sebesar 

933.333.000 saham dengan nilai nominal Rp. 240,- persaham dengan harga 

penawaran Rp.2.050. PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk  beralamat di Telkom 

Landmark Tower, lantai 39 Jl. Jend. Gatot Subroto Kav. 52 Kuningan Barat 

Jakarta Selatan DKI Jakarta 12710.  

PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (Telkom) adalah Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) yang bergerak di bidang jasa layanan teknologi informasi dan 

komunikasi (TIK) dan jaringan telekomunikasi di Indonesia. Pemegang saham 
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mayoritas Telkom adalah Pemerintah Republik Indonesia sebesar 52.09%, 

sedangkan 47.91% sisanya dikuasai oleh publik. Saham Telkom 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan kode ―TLKM‖ dan New 

York Stock Exchange (NYSE) dengan kode ―TLK‖. Telkom mulai saat ini 

membagi bisnisnya menjadi 3 Digital Business Domain yaitu:
77

 

a. Digital Connectivity: Fiber to the x (FTTx), 5G, Software Defined 

Networking (SDN)/ Network Function Virtualization (NFV)/ Satellite 

b. Digital Platform: Data Center, Cloud, Internet of Things (IoT), Big Data/ 

Artificial Intelligence (AI), Cybersecurity. 

c. Digital Services: Enterprise, Consumer. 

Untuk menjawab tantangan industri digital, mendukung digitisasi nasional 

dan untuk menginternalisasi agenda transformasi, maka Telkom telah 

menajamkan Visi, dan Misi nya. Adapun yang menjadi Visi dari PT Telkom 

yaitu menjadi digital telco pilihan utama untuk memajukan masyarakat. 

Adapun yang menjadi misi dari PT Telkom yaitu: 

a. Mempercepat pembangunan Infrastruktur dan platform digital cerdas yang 

berkelanjutan, ekonomis, dan dapat diakses oleh seluruh masyarakat. 

b. Mengembangkan talenta digital unggulan yang membantu mendorong 

kemampuan digital dan tingkat adopsi digital bangsa. 
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c. Mengorkestrasi ekosistem digital untuk memberikan pengalaman digital 

pelanggan terbaik. 
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Gambar 3.2 Struktur Organisasi PT Telkom Indonesia Tbk 
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67 
 

 
 

3. PT Bukit Asam Tbk 

PT Bukit Asam Tbk merupakan salah satu Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) yang bergerak dibidang energi batu bara. Sejarah PTBA dimulai dari 

pertambangan yang batu bara di Tanjung Enim dimulai sejak zaman kolonial 

Belanda pada tahun 1919 dengan menggunakan metode penambangan terbuka 

diwilayah operasi pertama, yaitu Tambang air laya. 23 desember 2002, 

perseroan mencatatkan diri sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia 

dengan kode ―PTBA‖, sekalipun PTBA go public, seham preferen dan 

kepemilikan saham biasa terbesar PTBA sampai saat ini masih dimiliki oleh 

Negara Republik Indonesia.
78

 

Hal inilah yang mencerminkan bahwa sampai saat ini status PTBA adalah 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN). Jika mengarah pada definisi ini, 

seyogyanya PTBA sebagai kepanjangan tangan pemerintah mengenggam cita-

cita besar dan luhur yakni mewujudkan kemakmuran seluruh rakyat Indonesia. 

Adapun yang menjadi visi dari PTBA yaitu Menjadi perusahaan energi kelas 

dunia yang peduli lingkungan, dan Misi dari PTBA yaitu Mengelola sumber 

energi dengan mengembangkan kompetensi korporasi dan keunggulan insani 

untuk memberikan nilai tambah maksimal bagi stakeholder dan lingkungan. 

Perusahaan Bukit Asam Tbk PT ini memiliki sekitar 9 Anak perusahaan 

hingga akhir 2021. Perusahaan anak tersebut diantaranya terdapat PT Bukit 
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Asam Prima. PT Bukit Asam Metana Ombilin, PT Internasional Prima Coal 

serta PT Bukit Energi Metana. Selain itu, Anda juga bisa menemukan PT Bukit 

Asam Banko, PT Bukit Energi Investama, PT Bukit Multi Investama, PT 

Batubara Bukit Kendi dan yang terakhir PT Bukit Asam Metana Enim. 

PT Bukit Asam Tbk Menerapkan Sistem Manajemen Bukit Asam 

Terintergrasi (SMBA) yang diterapkan dengan latar belakang adanya 

kesejajaran dalam implementasi standar operasi tersertifikasi Sistem 

Manajemen Mutu (SMM) ISO dengan Sistem Manajemen Lingkungan (SML) 

ISO  dan Sistem Manajemen Keselamatan Kerja dan Kesehatan Kerja (SMK3) 

ISO. Selain itu perkembangan lingkungan usaha dan lingkup kegiatan 

Perusahaan yang dinamis membuat Perusahaan harus mencari dan 

mengembangkan sistem operasional yang efisien, efektif, dan diakui secara 

internasional. 

Kantor pusat perusahaan ini berada di Jalan Parigi No. 1 Tanjung Enim, 

Sumatera Selatan. Sedangkan untuk Kantor Korespondensi berada di Menara 

Kadin Indonesia Lt 9 & 15 Jalan H.R Rasuna Said X5 Kav. 2—3 Jakarta. 

Pemegang Saham PT Bukit Asam Tbk yang lebih dari 5% yaitu dipegang oleh 

PT Indonesia Asahan Aluminium (INALUM) sebanyak 65,93%. Kemudian 

untuk pemegang saham pengendali dari perusahaan pertambangan ini yaitu 

Pemerintah Republik Indonesia yang telah memiliki 5 saham preferen atau 
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Saham Kelas A Dwiwarna dan secara tidak langsung juga mengendalikan PT 

Indonesia Asahan Aluminium.
79
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Gambar 3.3 Struktur Organisasi PT Bukit Asam Tbk 
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4. PT Perusahaan Gas Negara Tbk 

PT Perusahaan Gas Negara Tbk (PGN) merupakan perusahaan yang 

bergerak dalam bidang transmisi dan distribusi gas bumi terbesar di Indonesia. 

Semula pengusahaan gas di Indonesia adalah perusahaan gas swasta Belanda 

yang bernama I.J.N. Eindhoven & Co berdiri pada tahun 1859 yang 

memperkenalkan penggunaan gas kota di Indonesia yang terbuat dari batu 

bara.
80

 

Kemudian, pada tahun 1950, pada saat diambil alih oleh Pemerintah 

Belanda, PGAS diberi nama ―NV. Netherland Indische Gaz Maatschapij (NV. 

NIGM)‖. Pada tahun 1958, saat diambil alih oleh Pemerintah Republik 

Indonesia, nama PGN diganti menjadi ―Badan Pengambil Alih Perusahaan-

Perusahaan Listrik dan Gas (BP3LG)‖ yang kemudian beralih status menjadi 

BPU-PLN pada tahun 1961. Pada tanggal 13 Mei 1965, berdasarkan Peraturan 

Pemerintah, PGAS ditetapkan sebagai perusahaan negara dan dikenal sebagai 

―Perusahaan Negara Gas (PN. Gas)‖. Berdasarkan Peraturan Pemerintah tahun 

1984, PN. Gas diubah menjadi perusahaan umum (―Perum‖) dengan nama 

―Perusahaan Umum Gas Negara‖. Perubahan terakhir berdasarkan Peraturan 

Pemerintah no.37 tahun 1994, PGAS diubah dari Perum menjadi perusahaan 

perseroan terbatas yang dimiliki oleh negara (Persero) dan namanya berubah 

menjadi ―PT Perusahaan Gas Negara (Persero)‖. 
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Perusahaan Gas 

Negara Tbk (30-Apr-2022), yaitu: PT Pertamina (Persero), dengan persentase 

kepemilikan sebesar 56,964%. Pemegang saham pengendali Perusahaan Gas 

Negara Tbk adalah PT Pertamina (Persero) (56,964%) di saham Seri B dan 

Pemerintah Negara Republik Indonesia memiliki 1 Saham Preferen (Saham 

Seri A Dwiwarna). Kantor pusat Perusahaan Gas Negara Tbk berlokasi di Jl. 

K.H. Zainul Arifin No. 20, Jakarta 11140 – Indonesia.
81

 

Pada saat ini, usaha utama PGAS adalah niaga dan transmisi gas bumi ke 

pelanggan rumah tangga, pelanggan komersial dan industri, pelanggan 

pembangkit listrik hingga ke sektor transportasi baik melalui moda pipa 

distribusi gas bumi, Compressed Natural Gas (CNG) maupun Liquefied Natural 

Gas (LNG). Pada bidang usaha di hulu minyak dan gas bumi, PGN melalui PT 

Saka Energi Indonesia mengelola 9 wilayah kerja domestik, terdiri dari Blok 

Ujung Pangkah (100%), Blok Sesulu Selatan (100%), Blok Bangkanai 

(30,00%), Blok Bangkanai Barat (30,00%), Blok Muriah (100%), Blok 

Ketapang (20,00%), Blok Muara Bakau (11,67%), Blok Pekawai (100%), Blok 

Yamdena Barat (100%) dan 1 wilayah kerja internasional di Amerika Serikat, 

yaitu Blok Fasken (36,00%). 

Pada tanggal 05 Desember 2003, PGAS memperoleh pernyataan efektif 

dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham PGAS 
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(IPO) kepada masyarakat sebanyak 1.296.296.000 dengan nilai nominal 

Rp500,- per saham dengan harga penawaran Rp1.500,- per saham. Saham-

saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 15 

Desember 2003.
82

 

Adapun yang menjadi visi dari PGAS yaitu Menjadi Perusahaan Gas 

Nasional Terkemuka dan Terpercaya Berstandar Kelas Dunia Dalam 

Penyediaan Infrastruktur dan Pemanfaatan GasBumi, sedangkan misi dari 

PGAS yaitu Menjalankan bisnis gas di bidang midstream, downstream dan 

usaha pendukung lainnya yang berkomitmen untuk meningkatkan nilai bagi 

seluruh pemangku kepentingan. 
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Gambar 3.4 Struktur Organisasi Perusahaan Gas Negara Tbk 
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5. PT Unilever Indonesia Tbk 

PT Unilever Indonesia Tbk merupakan salah satu perusahaan terbesar Fast 

moving consumer goods di Indonesia. UNVR didirikan pada tanggal 5 

Desember 1933 dengan nama Lever’s Zeepfabrieken N.V. dan mulai beroperasi 

secara komersial tahun 1933. Kantor pusat Unilever berlokasi di Grha Unilever, 

BSD Green Office Park Kav. 3, Jln BSD Boulevard Barat, BSD City, 

Tangerang, Banten 15345 – Indonesia. Unilever Indonesia pertama kali 

menawarkan sahamnya kepada publik pada 1981 dan terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia sejak 11 Januari 1982.
83

 

Pada 22 Juli 1980, Perusahaan berganti nama menjadi ―PT Unilever 

Indonesia‖ dengan akta No. 171 dari notaris Ny. Kartini Muljadi SH. 

Perubahan nama pun kembali terjadi pada 30 Juni 1997 menjadi ―PT Unilever 

Indonesia, Tbk.‖ dengan akta No. 92 notaris publik Bp. Mudofir Hadi SH. Akta 

ini disetujui oleh Menteri Kehakiman dengan surat keputusan No.C2-

1.049HT.01.04 TH.98 tanggal 23 Februari 1998 dan diumumkan dalam Berita 

Negara No. 2620 tanggal 15 Mei 1998, tambahan No. 39.  

Pada tanggal 16 Nopember 1982, UNVR memperoleh pernyataan efektif 

dari BAPEPAM untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham UNVR 

(IPO) kepada masyarakat sebanyak 9.200.000 dengan nilai nominal Rp1.000,- 

per saham dengan harga penawaran Rp3.175,- per saham. Saham-saham 
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 Ellen May, Nabung Saham Sekarang (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2017), hlm 98. 



76 
 

 
 

tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 11 Januari 

1982. 

Pada 22 November 2000, Unilever Indonesia mengadakan perjanjian 

dengan PT Anugrah Indah Pelangi, untuk mendirikan perusahaan baru yaitu PT 

Anugrah Lever (PT AL) yang bergerak di bidang manufaktur, pengembangan, 

pemasaran dan penjualan dari kecap, saus cabai serta saus lainnya seperti 

Bango dan merek lain di bawah lisensi perusahaan untuk PT AL. 

Berselang dua tahun, tepatnya pada 3 Juli 2002, Unilever Indonesia 

kembali mengadakan perjanjian dengan Texchem Resources Berhad untuk 

mendirikan perusahaan baru yaitu PT Technopia Lever yang bergerak di bidang 

distribusi, ekspor dan impor barang-barang dengan merek dagang Domestos 

Nomos. Pada 7 November 2003, Texchem Resources Berhad menandatangani 

perjanjian jual beli saham dengan Technopia Singapore Pte. Ltd, di mana 

Texchem Resources Berhad setuju untuk menjual semua sahamnya di PT 

Technopia Lever ke Technopia Singapore Pte. Ltd.
84

 

Dalam Rapat Umum Luar Biasa Perusahaan pada 8 Desember 2003, 

Unilever Indonesia menerima persetujuan dari pemegang saham minoritasnya 

untuk mengakuisisi saham PT Knorr Indonesia (PT KI) dari Unilever Overseas 

Holdings Limited (pihak terkait). Akuisisi ini efektif berjalan pada tanggal 
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penandatanganan perjanjian jual beli saham antara perusahaan dan Unilever 

Overseas Holdings Limited pada 21 Januari 2004. 

Pada 30 Juli 2004, Unilever Indonesia bergabung dengan PT KI. Merger 

dicatat dengan menggunakan metode yang mirip dengan metode penyatuan 

kepemilikan. Perusahaan adalah perusahaan yang bertahan dan setelah merger 

PT KI tidak lagi sebagai badan hukum yang terpisah. Penggabungan ini sesuai 

dengan persetujuan Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) dalam surat 

No. 740 / III / PMA / 2004 tanggal 9 Juli 2004. 

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Unilever Indonesia 

Tbk (28-Feb-2022), yaitu: Unilever Indonesia Holding B.V., dengan persentase 

kepemilikan sebesar 84,99%%, sedangkan induk usaha terakhir adalah Unilever 

PLC, beralamat di Unilever House, 100 Victoria Embankiment, London EC4Y 

0DY, Inggris Raya. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 

kegiatan usaha UNVR meliputi bidang produksi, pemasaran dan distribusi 

barang-barang konsumsi yang meliputi sabun, deterjen, margarin, makanan 

berinti susu, es krim, produk–produk kosmetik, minuman dengan bahan pokok 

teh dan minuman sari buah.
85

 

Merek-merek yang dimiliki Unilever Indonesia, antara lain: Axe, Bango, 

Buavita, Cif, Citra, Clear, Clear Men, Close Up, Cornetto, Dove, Feast, Glow & 

Lovely, Hellmann’s, Jawara, Knorr, Lifebuoy, Lipton, Love Beauty & Planet, 
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Lux, Magnum, Molto, Paddle Pop, Pepsodent, Pond’s, Pond’s Men, Populaire, 

Rexona, Rinso, Royco, SariWangi, Seru, Simple, St. Ives, Suave, Sunlight, 

Sunsilk, Superpell, TRESemmé, The Vegetarian Butcher, Unilever 

Professional, Vaseline Men, Viennetta, Vixal, Wall’s, Wipol dan Zwitsal. 

Adapun yang menjadi visi dari PT Unilever Indonesia Tbk yaitu menjadi 

pemimpin di pasar global dalam hal menciptakan bisnis yang berkelanjutan; 

yang berlandaskan tujuan mulia (purpose-led) dan mampu bersaing dimasa 

depan (future-fit). Dan misi dari UNVR yaitu memenuhi kebutuhan sehari-hari 

akan nutrisi, kebersihan, dan perawatan pribadi dengan merek yang membantu 

orang terlihat baik, merasa baik, dan mendapatkan lebih banyak dari kehidupan. 
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Gambar 3.5 Struktur Organisasi PT Unilever Indonesia Tbk 
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Sumber: Unilever.co.id
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Hasil Penelitian 

Objek penelitian yang digunakan adalah 5 perusahaan yang masuk dalam daftar 

Jakarta Islamic Index di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2022. Penelitian ini 

untuk melihat apakah Produk Domestik Bruto dan Inflasi berpengaruh terhadap 

volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index. 

Variabel Independen (X1) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Produk 

Domestik Bruto.  Berikut adalah tabel yang berisi data Produk Domestik Bruto tahun 

2020-2022. 

Tabel 4.1 Produk Domestik Bruto 

Tahun 
Laju PDB % 

Triwulan 1 Triwulan 2 Triwulan 3 Triwulan 4 

2020 2.97 -5.32 -3.49 -2.17 

2021 -0.69 7.08 3.53 5.03 

2022 5.02 5.46 5.73 5.01 

Sumber: www.Bps.go.id 

Berdasarkan data pada tabel diatas, dapat dilihat Produk Domestik Bruto pada 

tahun 2020-2022 pertumbuhan PDB mengalami fluktuasi pertumbuhan dari yang 

semula 2.97% dan turun hingga -5.32 dan naik lagi hingga triwulan 4 tahun 2022 

berada di kisaran 5.01%. 

 

 

http://www.bps.go.id/
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Variabel independen (X2) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Inflasi. 

Berikut adalah tabel yang berisi data Inflasi pada tahun 2020-2022. 

Tabel 4.2 Inflasi 

Tahun 
Data Inflasi (%) 

Triwulan 1 Triwulan 2 Triwulan 3 Triwulan 4 

2020 2.96% 1.96% 1.42% 1.68% 

2021 1.37% 1.33% 1.6% 1.87% 

2022 2.64% 4.35% 5.95% 5.51% 

Sumber: www.bi.go.id 

Berdasarkan data diatas, dapat dilihat rata-rata dari keseluruhan inflasi yang 

terjadi pada tahun 2020-2022 mengalami fluktuasi naik turun, untuk rata-rata 

terendah inflasi terjadi pada tahun 2021 sebesar 1.33% pada triwulan 2 dan untuk 

rata-rata tertinggi terjadi pada tahun 2022 sebesar 5.95% pada triwulan 3. 

Variabel dependen atau terikat (Y) dalam penelitian ini adalah volatilitas harga 

saham. Dibawah ini adalah harga saham perusahaan yang dijadikan sampel dalam 

penelitian yaitu perusahaan yang terdaftar dalam daftar Jakarta Islamic Index. 

Tabel 4.3 Harga Saham JII 

Nama Perusahaan Tahun 

Harga Saham/Lembar 

Triwulan 

1 

Triwulan 

2 

Triwulan 

3 

Triwulan 

4 

ADRO 

2020 990.00 995.00 1.135.00 1.430.00 

2021 1.175.00 1.205.00 1.760.00 2.250.00 

2022 2.690.00 2.860.00 3.960.00 3.850.00 

TLKM 

2020 3.160.00 3.050.00 2.560.00 3.310.00 

2021 3.420.00 3.150.00 3.690.00 4.040.00 

2022 4.580.00 4.000.00 4.460.00 3.750.00 

PTBA 

2020 2.180.00 2.020.00 1.970.00 2.810.00 

2021 2.620.00 2.000.00 2.760.00 2.710.00 

2022 3.290.00 3.820.00 4.170.00 3.690.00 
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PGAS 

2020 775.00 1.135.00 925.00 1.655.00 

2021 1.315.00 1.005.00 1.190.00 1.375.00 

2022 1.405.00 1.590.00 1.735.00 1.760.00 

UNVR 

2020 7.250.00 7.900.00 8.100.00 7.350.00 

2021 6.575.00 4.950.00 3.950.00 4.110.00 

2022 3.660.00 4.770.00 4.830.00 4.700.00 

Sumber: https://finance.yahoo.com/ 

Berdasarkan data diatas harga saham perusahaan-perusahaan Jakarta Islamic 

Index mengalami fluktuasi naik turun, untuk harga saham tertinggi pada perusahaan 

Adaro Energy Tbk  yaitu pada tahun 2022 pada triwulan 3 sebesar 3.960/lembar 

saham, Harga saham tertinggi pada perusahaan Telkom Indonesia Persero Tbk terjadi 

pada triwulan 1 tahun 2022 sebesar 4.580/lembar saham, Harga saham tetinggi pada 

perusahaan batu bara bukit asam Tbk yaitu terjadi pada tahun 2022 triwulan 3 sebesar 

4.170/lembar saham, harga saham tetinggu pada perusahaan gas negara Tbk terjadi 

pada triwulan 4 tahun 2022 sebesar 1.760/lembar saham dan untuk harga tertinggi 

pada perusahaan unilever Tbk yaitu terjadi pada triwulan 3 tahun 2020 sebesar 

8.100/lembar saham. 

 

S

u

m

b

e

r

 : SPSS data diolah 

 

Tabel 4.4 Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Produk Domestik Bruto 60 -5.32 7.08 2.3467 4.00465 

Inflasi 60 1.33 5.95 2.7200 1.59498 

Harga Saham 60 775 8100 3092.00 1791.079 

Valid N (listwise) 60     

https://finance.yahoo.com/
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Berdasarkan data pada table 4.4 diatas volatilitas harga saham terendah dalam 

kurun waktu 2020-2022  adalah sebesar 775 per lembar saham yang merupakan 

volatilitas harga saham PT Perusahaan Gas Negara Tbk. Sementara itu, volatilitas 

harga saham tertinggi kurun waktu 2020-2022 yaitu sebesar 8100 per lembar saham 

yang merupakan volatilitas harga saham PT Unilever Indonesia Persero Tbk dan 

diperoleh rata-rata volatilitas harga saham yaitu 2.3467. 

Presentase pertumbuhan laju Produk Domestik Bruto terendah dalam kurun 

waktu 2020-2022 yaitu -5.32 % pada tahun 2020 triwulan 2 dan yang tertinggi adalah 

sebesar 7.08 % pada tahun 2022 triwulan ke 2. Selanjutnya adalah Inflasi, Inflasi 

terendah yaitu sebesar 1.33 % pada tahun 2021 Triwulan ke 2 dan Inflasi tertinggi 

yaitu sebesar 5.95 % pada tahun 2022 Triwulan ke 3. 

1. Analisis Regresi Linear Berganda 

Uji regresi linier berganda adalah alat statistik yang dipergunakan untuk 

mengetahui pengaruh antara dua atau beberapa variabel terhadap satu buah 

variabel. Model regresi dengan dua variabel independen menggunakan Rumus 

regresi linear berganda  sebagai berikut: 

Y = β0+β1X1+ β2X2+e 

Keterangan: 

Y : Volatilitas Harga saham 

β0,β1,β2 : Parameter Populasi 

X1 : Produk Domestik Bruto 

X2 : Inflasi 
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e : Eror 

Tujuannya untuk mengestimasi serta memprediksi rata-rata populasi atau nilai 

rata-rata variabel dependen atau ―Y‖ berdasarkan nilai variabel independent atau 

variabel ―X‖ yang diketahui. 

 

Tabel 4.5 

H

as

il 

P

e

n

g

uj

ia

n Regresi Linear Berganda 

 

Sumber: Hasil SPSS data diolah 

Berdasarkan tabel 4.4 diatas, maka persamaan regresi berganda 

diformulasikan sebagai berikut: 

Y=2191.952+(-18.279)X1 + 278.787 X2 + e 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardi

zed 

Coefficie

nts 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta 

Tolera

nce VIF 

1 (Constant) 2538.07

9 
92.664  

27.39

0 
.000   

Produk 

Domestik Bruto 
-37.057 13.186 -.306 -2.810 .007 .779 1.283 

Inflasi 235.618 33.107 .776 7.117 .000 .779 1.283 

a. Dependent Variable: Harga Saham 
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Keterangan: 

a. Nilai konstanta a= 2538.07 menunjukan bahwa jika variabel Independen yang 

terdiri dari Produk Domestik Bruto (X1) dan Inflasi (X2) dalam keadaan 

konstan, maka volatilitas harga saham (Y) sebesar 2538.079. 

b. Nilai koefisien β1 = -37.057 hal ini menunjukan bahwa setiap penurunan 

Produk Domestik Bruto sebesar 1 satuan pada periode 2020-2022 akan 

menurunkan nilai harga  per lembar saham sebesar -37.057 satuan. 

c. Nilai koefisien β2 = 235.618 hal ini menunjukan bahwa setiap penambahan nilai 

aktual Inflasi sebesar 1 satuan akan meningkatkan harga saham sebesar 235.618 

satuan. 

2. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas pada model regresi digunakan untuk menguji apakah nilai 

residual yang dihasilkan dari model regresi terdistribusi secara normal atau 

tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki nilai residual yang 

terdistribusi secara normal. 
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Gambar 4.1 

Hasil Uji P-P Plot of Regression Standardized Residual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Hasil SPSS data diolah. 

Berdasarkan hasil gambar yang diperoleh menunjukan titik-titik menyebar 

didaerah garis diagonal dan mengikuti garis diagonal. Model regresi regresi 

berdistribusi normal jika data ploting atau titik-titik yang menggambarkan data 

sesungguhnya mengikuti garis diagonal, sehingga data dalam penelitian model 

regresi ini berdistribusi normal. Selain dengan menggunakan grafik Normal P-P 

Plot of Regression Standarized Residual untuk menguji normalitas residual data 

juga menggunakan uji statistic Kolmogorov Smirnov (K-S). 
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Ketentuan untuk menguji normalitas residual Kolmogorov Smirnov adalah 

sebagai berikut: 

1) Jika nilai signifikansi > 0,05 maka nilai residual berdistribusi normal. 

2) Jika nilai signifikansi <0,05 maka nilai residual berdistribusi tidak normal. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Hasil SPSS (Data diolah) 

Berdasarkan hasil uji Statistic One-Sample Kolmogorov Smirnov seperti 

pada tabel diata|s, dapat diketahui nilai signifikasi > 0,05 yaitu menunjukan 

bahwa hasil dri data penelitian ini berdistribusi normal sebesar 0,095. 

 

 

 

 

Tabel 4.6 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 60 

Normal Parameters
a,b

 Mean .0000000 

Std. Deviation 351.97108307 

Most Extreme Differences Absolute .105 

Positive .105 

Negative -.091 

Test Statistic .105 

Asymp. Sig. (2-tailed) .095
c
 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 
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b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinieritas adalah korelasi tinggi yang terjadi antara variabel 

bebas satu dengan variable bebas lainnya. Uji multikolinieritas bertujuan untuk 

menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 

(independent).  

Tabel 4.7 

Uji 

Multi

kolin

earit

as 

 

S

u

m

ber: Hasil SPSS data diolah 

Dasar pengambilan keputusan yaitu sebagai berikut: 

1) Bila Apabila nilai tolerance > 0.1 dan VIF < 10 maka dapat disimpulkan 

tidak terjadi gejala multikolinearitas 

2) Bila Apabila nilai tolerance <0.1 dan VIF >10 maka dapat disimpulkan tidak 

terjadi gejala multikolinearitas 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficien

ts 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta 

Toleran

ce VIF 

1 (Constant) 2538.079 92.664  27.390 .000   

Produk 

Domestik Bruto 
-37.057 13.186 -.306 -2.810 .007 .779 1.283 

Inflasi 235.618 33.107 .776 7.117 .000 .779 1.283 

a. Dependent Variable: Harga Saham 
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Berdasarkan data pada tabel diatas menunjukan nilai tolerance Produk 

Domestik Bruto dan Inflasi sebesar 0.779 dan nilai VIF sebesar 1.283 dimana 

nilai Tolerance > 0.1 dan nilai VIF <10  mak dapat disimpulkan tidak terjadi 

gejala multikolinearitas. 

c. Uji autokorelasi 

Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam metode regresi 

linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Kriteria pengambilan 

keputusan adalah: 

4. Nilai Durbin Watson lebih kecil dari dL, atau lebih besar dari (4-dL), maka 

terdapat auto korelasi. 

5. Jika Durbin Watson terletak antara dU dan (4-dU) maka tidak terdapat auto 

korelasi. 

6. Jika nilai Durbin Watson terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan 

(4-dL), maka tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti. 
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B

e

r

d

a

s

a

rkan data pada tabel diatas distribusi nilai tabel durbin Watson menunjukan 

bahwa nilai DW sebesar 0.300 dengan taraf signifikansi 5% diperoleh  nilai du 

(1.6518) nilai dl (1.5144) N (60), 4-dl (2.4856) dan 4-du (2.3482).  maka dapat 

diambil kesimpulan ada auto korelasi. 

 

d. Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual pada model regresi. Model 

regresi yang baik mensyaratkan tidak adanya masalah heteroskedastisitas. 

Kriteria pengambilan keputusan pada uji ini yaitu: 

1) Jika nilai signifikasi < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas 

2) Jika nilai signifikasi > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas 

 

Tabel 4.8 Uji utokorelasi         

  Model Summary
b
 

M

od

el R 

R 

Squa

re 

Adjuste

d R 

Square 

Std. 

Error of 

the 

Estimat

e 

Change Statistics 

Durbin-

Watson 

R 

Square 

Change 

F 

Chan

ge df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 
.687

a
 .472 .454 358.093 .472 

25.50

7 
2 57 .000 .300 

a. Predictors: (Constant), Inflasi , Produk Domestik Bruto 

b. Dependent Variable: Harga Saham 

Sumber: Hasil SPSS data diolah 
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S

u

m

b

e

r

:

 Hasil SPSS data diolah. 

Berdasarkan hasil data pada tabel diatas menunjukan nilai signifikansi uji 

heteroskedastisitas dengan nilai signifikansi variabel X1 sebesar 0.246 dan X2 

sebesar 0.148 dimana nilai tersebut > 0.05 maka dapat disimpulkan tidak terjadi 

gejala heteroskedastisitas. 

 

3. Uji Hipotesis 

a. Uji Parsial (Uji T) 

Uji T bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen memiliki 

pengaruh terhadap variabel dependen secara parsial (sendiri-sendiri). Derajat 

signifikansi yang digunakan adalah 0.05. Kriteria pengambilan keputusan 

dalam uji t (Parsial) yaitu sebagai berikut: 

 

Tabel 4.9 Uji Glejser 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant

) 
.154 .052  2.946 .006 

LNX1 -.037 .032 -.185 -1.179 .246 

LNX2 -.023 .015 -.232 -1.479 .148 

a. Dependent Variable: AbsRes2 
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1. Jika nilai signifikansi < 0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, artinya 

variabel independent berpengaruh signifikan. 

2. Jika nilai signifikansi > 0.05 maka H0 diterima dan H1 diitolak, artinya 

v

a

r

i

a

b

e

l 

i

n

d

e

p

enden tidak berpengaruh signifikan. 

 

 

 

 

Tabel 4.10 Hasil Perhitungan Uji t 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardi

zed 

Coefficie

nts 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta 

Tolera

nce VIF 

1 (Constant) 2538.07

9 
92.664  

27.39

0 
.000   

Produk 

Domestik 

Bruto 

-37.057 13.186 -.306 
-

2.810 
.007 .779 1.283 

Inflasi 235.618 33.107 .776 7.117 .000 .779 1.283 
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a. Dependent variable: Harga saham 

Sumber: Hasil SPSS data diolah 

Berdasarkan hasil pada tabel diatas maka didapat hasil uji t terhadap 

variabel Produk Domestik Bruto (X1) didapatkan nilai signifikansi 0.007 maka 

dapat disimpulkan 0.007 < 0.05 maka H0 ditolak dn H1 diterima, artinya 

variabel Produk Domestik Bruto secara parsial berpengaruh signifikan terhadap 

volatilitas harga saham (Y) perusahaan Jakarta Islamic Index periode 2020-

2022. sedangkan Uji t terhadap variabel Inflasi (X2) didapatkan nilai 

signifikansi sebesar 0.00 maka dapat disimpulkan 0.00 < 0.05 sehingga dapat 

ditarik kesimpulan bahwa H2 diterima dan H0 ditolak. Artinya variabel Inflasi 

secara parsial berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham (Y) 

perusahaan Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. 

 

b. Uji Simultan 

Uji F bertujuan untuk mencari apakah variabel independen secara 

bersama – sama (stimultan) mempengaruhi variabel dependen. Adapun 

ketentuan dari uji F yaitu Jika nilai signifikan F < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 

diterima. Artinya semua variabel independent/bebas memiliki pengaruh secara 

signifikan terhadap variabel dependen/terikat. Jika nilai signifikan F >0,05 

maka H0 diterima dan H1 ditolak. Artinya semua variabel independent/bebas 
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tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen/terikat. 

Hasil perhitungan uji F dapat dilihat pada tabel dibawah ini: 

 

 

B

er

da

sa

rk

an 

ha

sil 

pada tabel diatas maka didapat hasil uji F terhadap variabel Produk Domestik 

Bruto (X1) dan variabel Inflasi (X2) didapatkan hasil nilai signifikansi sebesar 

0.00 maka dapat disimpulkan 0.00 < 0.05 sehingga dapat ditarik kesimpulan Ha 

diterima dan H0 ditolak, artinya variabel Produk Domestik Bruto (X1) dan 

Variabel Inflasi (X2) secara simultan atau Bersama sama berpengaruh 

signifikan terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index Periode 2020-

2022. 

 

 

 

Tabel 4.11 Hasil Perhitungan Uji F 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 
6541436.107 2 3270718.054 25.507 .000

b
 

Residual 
7309134.956 57 128230.438   

Total 
13850571.063 59    

a. Dependent Variable: Harga Saham 

b. Predictors: (Constant), Inflasi , Produk Domestik Bruto 

Sumbes: SPSS data diolah 
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c. Uji Koefisien Determinasi 

Uji koefisien determinasi (R
2
) merupakan besaran yang menunjukan 

proporsi variabel independent yang mampu menjelaskan variasi variabel 

dependen. 

 

B

e

r

d

a

r

k

a

n hasil pada tabel diatas didapatkan nilai Adjusted R
2
 adalah sebesar 0.454, hal 

ini berarti kontribusi seluruh variabel bebas yaitu Produk Domestik Bruto dan 

Inflasi dalam menjelaskan variabel terikat yaitu Volatilitas Harga Saham yaitu 

sebesar 45.4 %. Sisanya sebesar 54.6 % dijelaskan oleh variabel lain diluar 

model. 

 

 

 

 

Tabel 4.12 Uji Kofisien Determinasi 

Model Summary
b
 

M

od

el R 

R 

Squa

re 

Adjuste

d R 

Square 

Std. 

Error of 

the 

Estimat

e 

Change Statistics 

Durbin-

Watson 

R 

Square 

Change 

F 

Chan

ge df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 
.687

a
 .472 .454 358.093 .472 

25.50

7 
2 57 .000 .300 

a. Predictors: (Constant), Inflasi , Produk Domestik Bruto 

b. Dependent Variable: Harga Saham 

Sumber: Hasil SPSS data diolah 
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B. Pembahasan 

1. Pengaruh Produk Domestik Bruto terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta 

Islamic Index periode 2020-2022 

Berdasarkan hasil penelitian maka didapat hasil uji t terhadap variabel Produk 

Domestik Bruto (X1) didapatkan nilai signifikansi 0.007 maka dapat disimpulkan 

0.007 < 0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, artinya variabel Produk Domestik 

Bruto secara parsial berpenga|ruh signifikan terhadap volatilitas harga saham (Y) 

perusahaan Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. 

 Hal ini menunjukan bahwa volatilitas harga harga saham juga dipengaruhi 

oleh pertumbuhan ekonomi berdasarkan indikator Produk Domestik Bruto. 

Meskipun korelasi antara PDB dan harga saham tidak selalu linier atau langsung, 

ada beberapa faktor yang dapat menjelaskan hubungan ini.  PDB mencerminkan 

kesehatan ekonomi makro suatu negara. Jika PDB tumbuh, ini dapat diartikan 

sebagai pertumbuhan ekonomi yang sehat. Pertumbuhan ekonomi yang baik dapat 

menciptakan peluang investasi dan meningkatkan pendapatan perusahaan, yang 

dapat mendukung kenaikan harga saham. 

Pertumbuhan PDB biasanya diiringi oleh kinerja perusahaan yang lebih baik. 

Perusahaan-perusahaan dapat mengalami peningkatan penjualan dan laba ketika 

ekonomi tumbuh. Hal ini dapat menciptakan kepercayaan investor dan mendorong 

investasi di pasar saham, yang dapat meningkatkan harga saham. Harga saham 

juga dipengaruhi oleh ekspektasi pasar terhadap pertumbuhan ekonomi di masa 
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depan. Jika PDB suatu negara diharapkan tumbuh, investor mungkin lebih 

cenderung untuk berinvestasi di pasar saham, yang dapat mengarah pada kenaikan 

harga saham yang fluktuatif. 

2. Pengaruh Inflasi terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index 

periode 2020-2022 

Berdasarkan hasil penelitian Uji t terhadap variabel Inflasi (X2) didapatkan 

nilai signifikansi sebesar 0.00 maka dapat disimpulkan 0.00 < 0.05 sehingga dapat 

ditarik kesimpulan bahwa H2 diterima dan H0 ditolak. Artinya variabel Inflasi 

secara parsial berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham (Y) 

perusahaan Jakarta Islamic Index periode 2020-2022. 

Hal ini menunjukan bahwa volatilitas harga saham dipengaruhi oleh indikator 

Inflasi.  Inflasi menyebabkan penurunan nilai uang atau daya beli uang. Ketika 

nilai uang turun, investor mungkin mencari aset yang dapat melindungi nilai 

kekayaan mereka dari penurunan tersebut. Beberapa investor dapat beralih ke 

investasi saham sebagai sarana untuk melindungi nilai aset mereka dari inflasi. 

Permintaan yang meningkat untuk saham dapat menyebabkan fluktuasi harga 

saham yang lebih besar. 

Inflasi dapat mempengaruhi biaya produksi perusahaan, termasuk biaya bahan 

baku dan tenaga kerja. Jika perusahaan tidak dapat menaikkan harga jual produk 

atau layanan mereka sesuai dengan inflasi biaya, ini dapat merusak margin laba 

mereka. Perubahan dalam laba perusahaan dapat memengaruhi harga saham, dan 
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ketidakpastian terkait dengan laba dapat meningkatkan volatilitas. Ketidakpastian 

inflasi dapat menciptakan ketidakpastian di pasar keuangan. Investor mungkin 

menjadi lebih waspada dan cenderung merespons berita ekonomi dengan lebih 

cepat, yang dapat meningkatkan fluktuasi harga saham. Ketidakpastian ini dapat 

menciptakan lingkungan di mana investor lebih sensitif terhadap perubahan 

ekonomi, memperbesar volatilitas. 

Inflasi dapat berdampak berbeda pada sektor-sektor ekonomi. Beberapa sektor 

mungkin mengalami tekanan lebih besar dari inflasi, sementara yang lain mungkin 

dapat mendapatkan keuntungan dari peningkatan harga. Ketidakpastian mengenai 

dampak inflasi pada sektor tertentu dapat menyebabkan volatilitas harga saham 

dalam sektor tersebut. 

3. Pengaruh Produk Domestik Bruto dan Inflasi terhadap Volatilitas Harga 

Saham Jakarta Islamic Index periode 2020-2022 

Berdasarkan hasil penelitian dengan Uji F yang menguji secara simultan atau 

Bersama-sama terhadap volatilitas harga saham Jakarta Islamic Index periode 

2020-2022 didapatkan hasil nilai signifikansi sebesar 0.00 maka dapat disimpulkan 

0.00 < 0.05 sehingga dapat ditarik kesimpulan Ha diterima dan H0 ditolak, artinya 

variabel Produk Domestik Bruto (X1) dan Variabel Inflasi (X2) secara simultan 

atau Bersama sama berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham 

Jakarta Islamic Index Periode 2020-2022. 
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Hasil uji koefisien determinasi diatas didapatkan nilai Adjusted R
2
 adalah 

sebesar 0.454, hal ini berarti kontribusi seluruh variabel bebas yaitu Produk 

Domestik Bruto dan Inflasi dalam menjelaskan atau mempengaruhi variabel 

terikat yaitu Volatilitas Harga Saham yaitu sebesar 45.4 %. Sisanya sebesar 54.6 

% dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
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BA|B V 

PENUTUP 

A. Kesimpula|n 

Berda|sa|rka|n ha|sil penelitia|n da|n pemba|ha|sa|n da|ta| penga|ruh Produk Domestik 

Bruto da|n Infla|si terha|da|p vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m Ja|ka|rta| Isla|mic Index Periode 

2020-2022 da|pa|t dita|rik kesimpula|n a|nta|ra| la|in: 

1. Ha|sil uji t terha|da|p va|ria|bel Produk Domestik Bruto (X1) dida|pa|tka|n nilai 

signifikansi 0.007 ma|ka| da|pa|t disimpulka|n 0.007 < 0.05 maka| H0 ditolak| da|n H1 

diterima, a|rtinya| va|ria|bel Produk Domestik Bruto secara parsial berpenga |ruh 

signifikan terha|da|p vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m (Y) perusahaan Jakarta Islamic Index 

periode 2020-2022. 

2. Hasil Uji t terha|da|p va|ria|bel Infla|si (X2) dida|pa|tka|n nilai signifikansi sebesar 0.00 

maka dapat disimpulkan 0.00 < 0.05 sehingga da |pa|t dita|rik kesimpula|n ba|hwa| H2 

diterima| da|n H0 ditola|k. A|rtinya| va|ria|bel Infla|si seca|ra| pa|rsia|l berpenga|ruh 

signifikan terha|da|p vola|tilita|s ha|rga| sa|ha|m (Y) perusahaan Jakarta Islamic Index 

periode 2020-2022. 

3. Hasil Uji F didapatkan hasil nilai signifikansi sebesar 0.00 maka dapat 

disimpulkan 0.00 < 0.05 sehingga dapat ditarik kesimpulan Ha diterima dan H0 

ditolak, artinya variabel Produk Domestik Bruto (X1) dan Variabel Inflasi (X2) 

secara simultan atau Bersama sama berpengaruh signifikan terhadap volatilitas 

harga saham Jakarta Islamic Index Periode 2020-2022. 
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B. Sa|ra|n 

1. Ba|gi investor Sebelum berinvesta|si da|la|m sua|tu instrumen, la|kuka|n riset 

menda|la|m. Pela|ja|ri tenta|ng perusa|ha|a|n, industri, a|ta|u a|set ya|ng A|nda| 

pertimba|ngka|n seperti mema|ha|mi funda|menta|l ya|ng a|ka|n memba|ntu A|nda| 

membua|t keputusa|n ya|ng lebih terinforma|si. 

2. Untuk peneliti sela|njutnya|, seba|iknya| perba|nya|k sa|mpel perusa|ha|a|n ya|ng a|ka|n 

diteliti a|ga|r bisa| mengha|silka|n informa|si ya|ng lebih ba|nya|k da|n mendukung. 

3. Untuk pa|ra| pemba|ca| memberika|n keperca|ya|a|n tenta|ng sa|ha|m Sya|ria|h di Bursa| 

Efek Indonesia| a|ga|r mempertimba|ngka|n ha|sil-ha|sil penelitia|n ya |ng perna|h 

dila|kuka|n oleh peneliti sebelumnya| ka|rena| denga|n a|da|nya| ha|sil penelitia|n 

mengga|mba|rka|n fa|kta| ya|ng sesungguhnya | terja|di dila|pa|nga|n. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

DAFTAR PUSTAKA 

Buku 

Aji, Ahmad Mukri, dan Syarifah Gustiawati Mukri. Strategi Moneter Berbasis Ekonomi 

Syariah (Upaya Islami Mengatasi Inflasi) Edisi Revisi 2020. Yogyakarta: 

Deepublish, 2020. 

Putong, Iskandar. Suku Bunga Sbi, Kurs Valuta Asing, dan Inflasi Terhadap Kinerja 

Saham Indeks Pada Perusahaan LQ45. Riau: CV. AZKA PUSTAKA, 2022. 

Arifardhani, Yoyo. Hukum Pasar Modal di Indonesia. Jakarta: Prenada Media, 2020. 

Arifin, Imamul, dan Giana Hadi W. Membuka Cakrawala Ekonomi. PT Grafindo Media 

Pratama, 2007. 

Barat, Kantor Wilayah Direktorat Jenderal Pembendaharaan Negara. Kajian Fiskal 

Regional (KFR) Papua Barat Triwulan II 2020. Papua Barat: Kantor Wilayah 

Direktorat Jenderal Perbendaharaan Negara Provinsi Papua Barat, 2020. 

Berutu, Ali Geno. Pasar Modal Syariah Indonesia: Konsep dan Produk. Salatiga: LP2M 

Press/Ali Geno Berutu, 2020. 

Bilgies, Ana Fitriatul, Rusyidi Fauzan, Ickhsanto Wahyudi, Nurwahyuni Syahrir, Lucky 

Nugroho, dan Ahmad Maulidizen. Manajemen Keuangan Islam. Padang, 

Sumatera Barat: Global Eksekutif Teknologi, 2023. 

Butar, Franky Butar, Nadila Mayang Chahyani, dan Evina Dita Harnika Putri. 

Pengantar Hukum Minyak dan Gas Bumi. Surabaya: Airlangga University Press, 

2023. 

 

Cahyaningrum, Ika, dan I Made Indra P. Cara Mudah Memahami Metodologi 

Penelitian. Yogyakarta: Deepublish, 2019. 



 

 
 

Darma, Budi. Statistika Penelitian Menggunakan SPSS (Uji Validitas, Uji Reliabilitas, 

Regresi Linier Sederhana, Regresi Linier Berganda, Uji t, Uji F, R2). Jakarta: 

GUEPEDIA, 2021. 

Darmawan. Manajemen Investasi dan Portofolio. Jakarta Timur: Bumi Aksara, 321M. 

Eddy, Roflin, Iche Andriani Liberty, dan Pariyana. Populasi, Sampel, Variabel Dalam 

Penelitian Kedokteran. Pekalongan, Jawa Tengah: Penerbit NEM, 2021. 

Faniyah, Iyah. Investasi Syariah dalam Pembangunan Ekonomi Indonesia. Sleman, 

Yogyakarta: Deepublish, 2017. 

Hakim, Dayan, dan Yoyo Sudaryo. Manajemen Investasi dan Teori Portofolio. 

Yogyakarta: Penerbit Andi, 2022. 

Hariani, Iswi dan Serfianto. Buku Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal. Jakarta Selatan: 

Visi Media, 2010. 

Hermawan, Asep. Penelitian Bisnis, Paragidma Kuantitatif. Jakarta: Grasindo, 2005. 

Hermawan, Iwan. Metodologi Penelitian Pendidikan ( Kualitatif, Kuantitatif dan Mixed 

Method ). Kuningan: Hidayatul Quran, 2019. 

Hidayatullah, Syarif, Stella Alvianna, Estikowati, Ike Kusdyah Rachmawati, Abdul 

Waris, Eko Aristanto, dan Ryan Gerry Patalo. Metodelogi Penelitian Pariwisata. 

Ponorogo: uwais inspirasi indonesia, 2023 

HS, Sufyati, dan Via Lita Bethry Anlia. Kinerja Keuangan Perusahaan Jakarta Islamic 

Index di Masa Pandemi Covid-19. irebon: Penerbit Insania, 2021. 

Jaya, Akbar, dan Jana Siti Nor Khasanah. Pengantar Ekonomi Mikro dan Makro. Jawa 

Timur: Nawa Litera Publishing, 2023. 

Juanda, Ahmad, Muhammad Sri Wahyudi Suliswanto, dan Aris Soelisthyo. Membangun 

Ekonomi Nasional yang Kokoh. Malang: UMMPress, 2019. 

Julianto, Endang Darmawati, dan Fitria Hidayati. Buku Metode Penelitian Praktis. 

Sidoarjo: Zifatama Jawara, 2018. 



 

 
 

Mamik. Metodologi Kualitatif. Sidoarjo: Zifatama Jawara, 2015. 

Mardianto, Dedi, Nur Umaima Waifa, Abdul Majid, dan Harlindah. Pengantar Ekonomi 

Islam. Serang Banten: Sada Kurnia Pustaka, 2022. 

May, Ellen. Nabung Saham Sekarang. Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2017. 

Mayhisya, Erio Rega. Bahan Ajar Manajemen Keuangan Lanjutan. Malang: CV Literasi 

Nusantara Abadi, 2023. 

Maylindra, Wiyan, Samsul Bahry Harahap, dan Eko Sujadi. Ekonomi Moneter. 

Indramayu, Jawa Barat: Penerbit Adab, 2022. 

Nasarudin, Mohammad Irsan, dan Indra Surya. Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia. 

Jakarta: Kencana, 2004. 

Ovami, Debbi Chyntia. Pasar Modal di Era Revolusi Investasi 4.0. Medan: Umsu Press, 

2022. 

Purnomo, Rochmad Aldy. Analisis Statistik Ekonomi dan Bisnis Dengan SPSS. 

Ponorogo: CV. WADE GROUP bekerjasama dengan UNMUH Ponorogo Press, 

2016. 

Rachmawati, Diana Widhi, Khulaifiyah, Musni, Serdianus, Bahri, Indrawati, dan 

Karnilan Lestari Ningsi Sam. Metodelogi Penelitian. Makassar: Cendekia 

Publisher, 2022. 

Rahmany, Sri. ―Manajemen Risiko Reputasi Dalam Pasar Modal Syariah,‖ 2019. 

Ramdhan, Muhammad. Metode Penelitian. Surabaya: Cipta Media Nusantara, 2021. 

Retnowati, Eli, Revi Sesario, Otavianty, dan Darmilawati. Pengantar Ekonomi Makro. 

Batam: Cendikia Mulia Mandiri, 2022. 

Rijal, Syamsu. Kontribusi 20 Tahun Perdagangan Internasional Indonesia Terhadap 

Pertumbuhan Ekonomi. Bandung: Penerbit Widina, 2022. 



 

 
 

Riyanto, Slamet, dan Aglis Andhita Hatmawan. Metode Riset Penelitian Kuantitatif 

Penelitian di Bidang Manajemen, Teknik, Pendidikan dan Eksperimen. Sleman, 

Yogyakarta: Deepublish, 2020. 

Sandi, Kurnia, Roni Habibi, dan Mohammad Nurkamal Fauzan. Tutorial PHP machine 

learning menggunakan regresi linear berganda pada aplikasi bank sampah 

istimewa versi 2.0 berbasis web. Bandung: Kreatif, 2020. 

Sahara, Ayu Yanita. ―Analisis Pengaruh Inflasi, Suku Bunga BI, dan Produk Domestik 

Bruto Terhadap Return On Asset (ROA) Bank Syariah di Indonesia,‖ 2019. 

Siyoto, Sandu, dan M Ali Sodik. Dasar Metodelogi Penelitian. Sleman: Literasi Media 

Publishing, 2015. 

Sosodoro, Niken Larasati, M Guffar Harahap, Siti Walida Mustamin, dan Ikhsan Fuady. 

Revitalisasi Ekonomi Pembangunan. Serang Banten: Sada Kurnia Pustaka, 2023. 

Sugono, Dendy. Kamus Besar Bahasa Indonesia. Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 

2008. 

Sumargo, Bagus. Teknik Sampling. Jakarta Timur: UNJ PRESS, 2020. 

Suryaningsih, Baiq Nur Aini Dwi. ―Pengaturan Reksadana Syariah Dalam konstruksi 

Hukum Positif di Indonesia,‖ 2019, 32. 

Sutedi, Adrian. Hukum keuangan negara. Jakarta: Sinar Grafika, 2010. 

Swarjana, Ketut. Populasi-Sampel, Teknik Sampling & Bias Dalam Penelitian. 

Yogyakarta: Penerbit Andi, 2022. 

Thian, Alexander. How to Make Money in Stocks. Yogyakarta: Penerbit Andi, 2021. 

Widjajanta, Bambang, dan Aristanti Widyaningsih. Ekonomi & Akuntansi: Mengasah 

Kemampuan Ekonomi. Bandung: PT Grafindo Media Pratama, 2007. 

 

Jurnal 



 

 
 

Akbar, Masithah. Dan Ni Wayan Sri Asih ―Analisis Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Nilai 

Tukar (KURS) dan Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) Terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Studi Kasus Pada Perusahaan Properti 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia‖ 17 (2016). 

Anggraeni, Laela, Fazhar Sumantri, Zahwa Nur Halizah, dan Muhammad Rizqi. 

―Pengaruh Produk Domestik Bruto, Impor, dan Harga Minyak Dunia Terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan.‖ Dialektika : Jurnal Ekonomi dan Ilmu Sosial 8, 

no. 1 (2023).  

Kartika, Andi. ―Volatilitas Harga Saham di Indonesia dan Malaysia.‖ Economica: 

Jurnal Ekonomi Islam 1, no. 2 (2016). 

Kewal, Suramaya Suci. ―Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Kurs, dan Pertumbuhan PDB 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.‖ Jurnal Economia 8, no.1 (2012). 

Nurlita, Anna, ―Investasi di Pasar Modal Syariah Dalam Kajian Islam.‖ Jurnal 

Penelitian Sosial Keagamaan. 17, no.1 (2014). 

Rachmawati, Yuni. ―Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia.‖ Jurnal 

Media Akuntansi (Mediasi) 1, no. 1 (2019). 

Rahmany, Sri. ―Manajemen Risiko Reputasi Dalam Pasar Modal Syariah.‖ Jurnal 

Ilmiah Ekonomi Kita 8, no.2 (2019). 

Romli, Harsi, Meta Febrianti Wulandari, dan Trie Sartika Pratiwi. ―Faktor-Faktor yang 

Mempengaruhi Volatilitas Harga Saham Pada Pt Waskita Karya Tbk‖ 8, no.4 

(2017). 

Suyati, Sri. ―Pengaruh Inflasi, Tingkat Suku Bunga dan Nilai Tukar Rupiah/Us Dollar 

Terhadap Return Saham Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia‖ 4, no. 

3 (2015). 

Suryaningsih, Baiq Nur Aini Dwi. ―Pengaturan Reksadana Syariah Dalam Kontruksi 

Hukum Positif di Indonesia‖.Jurnal Ilmu Hukum10 No.1 (2019). 



 

 
 

Wiradharma, Made Satria, dan Luh Komang Sudjarni. ―Pengaruh Tingkat Suku Bunga, 

Tingkat Inflasi, Nilai Kurs Rupiah dan Produk Domestik Bruto Terhadap Return 

Saham‖ Vol. 5, No. 6, 2016: 3392-3420 (2017). 

Yosevin Gloria Angesti, Linda Santioso. ―Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Volatilitas 

Harga Saham Perusahaan Manufaktur.‖ Jurnal Ekonomi 24, no. 1 (2019). 

 

Sumber Dari Internet 

Minsya, ―PT Adaro Energy Indonesia TBK (ADRO) Kenali Sejarah dan 

Perkembangannya,‖ 2023. https://syariahsaham.id/sejarah-adaro-energy-

indonesia-adro/. 

---------,―Sejarah PT Telkom Indonesia PerseroTbk,‖ 

2020,https://www.telkom.co.id/sites/about-telkom/id_ID/page/profil-dan-

riwayat-singkat-22. 

Britama,‖PT Bukit Asam Tbk (PTBA): Mengenal Sejarah Perusahaan,”2023. 

https://Britama.com/index.php/2012/12/sejarah-dan-profil-singkat-ptba/  

----------, ―Sejarah dan Profil Singkat PGAS (Perusahaan Gas Negara Tbk / PGN),‖ 

2023, https://britama.com/index.php/2012/12/sejarah-dan-profil-singkat-pgas/. 

Sari, Kartika. ―Analisis Faktor Eksternal dan Faktor Internal Terhadap Harga Saham 

Pada Perusahaan Sub Sektor Semen Non LQ45,‖ 2019. 

https://kartika.staff.gunadarma.ac.id 

Unilever Indonesia, ―Sejarah PT Unilever Indonesia Tbk,‖ 2023, 

https://www.unilever.co.id/our-company/tentang-unilever-indonesia/. 

https://www.idx.co.id/id 

https://www.bi.go.id/id/default.aspx 

https://www.bps.go.id/id 

 

https://kartika.staff.gunadarma.ac.id/
https://www.idx.co.id/id
https://www.bi.go.id/id/default.aspx
https://www.bps.go.id/id


 

 
 

Skripsi 

Fujiono. ―Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar USD/IDR, Jumlah Uang Beredar dan Produk 

Domestik Bruto Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (Ihsg) Periode 

2011:Q3 - 2021:Q2.‖ Skripsi. Fak. Ekonomi dan Bisnis Universitas 

Pembangunan Nasional ―Veteran‖ Jawa Timur, 2022. 

Kunti, Silodarwati, ―Pengaruh Produk Domestik Bruto, Inflasi, Nilai Tukar dan Suku 

Bunga Terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & Realestate Pada 

Daftar Efek Syariah di Indonesia‖ Skripsi. Fak. Ekonomi dan Bisnis Islam 

Institut Agama Islam Negeri Tulung Agung, Jawa Timur 2019. 

Maulita, Rizka. ―Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Inflasi, Suku Bunga, dan Produk 

Domestik Bruto Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Subsektor 

Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.‖ Skripsi. Fak. 

Ekonomi Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim ,Riau 2019. 

Ratnaningrum. ―Pengaruh Suku Bunga, Inflasi, Nilai Tukar, Produk Domestik Bruto 

(PDB) dan Indeks Dow Jones Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (ISHG) 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020.‖ Skripsi. Fak. Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Kristen Indonesia , Jakarta 2021. 

Widyawati, Delpi. ―Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, Suku Bunga, dan 

Nilai Tukar Terhadap Volatilitas Harga Saham Jakarta Islamic Index (JII) 

Periode 2014-2018.‖ Skripsi. Fak. Ekonomi dan Bisnis Islam Universitas Islam 

Negeri Raden Intan, Lampung 2020. 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

L 

A 

M 

P 

I 

R 

A 



 

 
 

N 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 


