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Abstract. The aim of carrying out this study is to be able to analyze how the sharia-based 

mutual fund market will perform specifically in the period 2022 to 2023 by getting the 

influence of macroeconomic components, namely inflation and the exchange rate. The 

data applied in this research comes from OJK publications, the websites of Bank 

Indonesia, the Central Statistics Agency, and Bareksa. This research utilizes 3 variables, 

including one dependent variable and two independent variables. The performance of the 

sharia-based mutual fund market is the dependent variable, and inflation and exchange 

rates act as independent variables. In this research, purposive sampling was applied, 

with the sample size being one Sharia-based Mutual Fund money market unit. The 

techniques applied in data analysis efforts include using classical assumptions, multiple-

sign linear regression, and also the coefficient of determination applied using IBM SPSS 

statistics 26. Research shows that inflation has a significant and negative impact on NAV. 

Keywords: Inflation, Exchange Rates, Money Market Sharia Mutual Funds. 

 

Abstrak. Tujuan dilaksanakannya kajian ini yakni untuk dapat dilakukan upaya analisis 

mengenai bagaimana kinerja pasar reksadana yang berbasis syariah secara khusus pada 

periode 2022 hingga 2023 dengan mendapatkan pengaruh oleh komponen makro 

ekonomi, yakni berupa inflasi dan juga kurs. Data yang diaplikasikan pada penelitian ini 
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bersumber dari publikasi OJK, situs web Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik, dan 

bareksa. Penelitian ini memanfaatkan 3 variabel yakni mencakup satu variabel dependen 

dan juga dua variabel independen. Kinerja yang dimiliki oleh pasar Reksadana berbasis 

syariah sebagai variabel dependen, dan terkait inflasi dan kurs berperan sebagai variabel 

independen. Pada penelitian ini, diaplikasikan purposive sampling, dengan terkait jumlah 

sampel berupa satu unit pasar uang Reksadana berbasis Syariah. Teknik yang 

diaplikasikan dalam upaya penganalisisan data seperti memanfaatkan asumsi klasik, 

regresi secara linier berganda-tanda, dan juga koefisien determinasi diaplikasikan dengan 

memanfaatkan IBM SPSS statistik 26. Penelitian menyajikan bahwa terkait inflasi 

menghadirkan dampak secara signifikan dan negatif terhadap NAB. 

Kata Kunci: Inflansi, Kurs, Nab Reksadana Syariah Pasar Uang. 

 

LATAR BELAKANG 

Dunia investasi telah mengalami perubahan dalam beberapa tahun terakhir. 

Fokusnya pada saat ini tidak hanya pada keuntungan yang besar tetapi juga 

mempertimbangkan tanggung jawab sosial dan islami (Fajari, 2020). Nandari dalam 

penelitiannya menyebutkan bahwa investasi yang didasarkan pada prinsip syariah, 

pengelolaan dana tidak terdapat unsur maysir, gharar, dan riba (Nandari, 2017). Saat ini, 

investasi berbasis syariah terdapat variasi diantaranya saham, deposito, reksadana, 

obligasi, real estate, maupun emas (Fajarwati et al., 2022). 

Reksadana syariah adalah variasi investasi dimana dana dikelola bedasarkan 

aturan syariah dalam bentuk portofolio (Puspitasari et al., 2023b). Selain itu, investasi 

reksadana syariah banyak diminati oleh masyarakat karena dapat menguntungkan serta 

tidak membutuhkan dana yang banyak. Seringkali jenis investasi reksadana syariah 

menjadi pilihan bagi para pemilik modal kecil yang ingin melakukan aktivitas investasi. 

Dana investasi reksadana syariah dikelola oleh para manager yang professional agar 

investor dapat mempercayakan dananya dengan aman (Fajarwati et al., 2022). 

Berarti ini diketahui harga jenis Reksadana Syariah mengalami suatu bentuk 

perkembangan, dengan diketahui mencakup jenis dari Reksadana yang berbasis Syariah 

dengan diketahui hadir di wilayah pasar uang, pendapatan yang bersifat tetap, saham serta 

bersifat campuran (Indriani, 2022). Dalam melakukan aktivitas investasi jangka pendek, 

reksadana yang berbasis Syariah menjadi satu dari beberapa pilihan yang diketahui 



banyak dimanfaatkan atau dilakukan oleh pihak-pihak investor (Ferbe, 2016). Meskipun 

jenis investasi ini hanya mendapatkan imbal hasil yang kecil, para investor tetap 

memilihnya sebagai salah satu jenis investasi reksadana syariah yang banyak disukai. 

Menurut data OJK, jumlah NAB reksadana syariah yang terkumpul pada tahun 

2022 mencapai 42.065,11 milyar rupiah. Pada tahun 2023 NAB reksadana syariah pasar 

uang yang terkumpul mencapai 42.775,16 milyar rupiah. Hal ini mengindikasikan bahwa 

kinerja reksadana syariah sudah lumayan bagus. Akan tetapi, kinerja reksadana syariah 

yang sangat baik belum tentu dapat menjamin bahwa investasi yang dilakukan sudah 

berada pada posisi yang aman. Puspitasari dalam penelitiannya menyebutkan kinerja 

reksadana syariah dapat dipengaruhi oleh perubahan dalam faktor makroekonomi 

(Puspitasari et al., 2023b). 

Inflasi dibantu sebagai suatu proses kenaikan terhadap harga barang sifat umum 

atau secara umum dan sifatnya kontinyu atau secara terus-menerus (Bakti et. al 2018). 

Penurunan tingkat inflansi tidak hanya dapat menyebabkan penurunan minat masyarakat 

dalam berinvestasi, tetapi juga dapat mengurangi laba suatu perusahaan. Akibatnya, 

kinerja pada reksadana syariah juga dapat menurun (Puspitasari, et. al 2023). Faktor 

makroekonomi pada inflansi tidak berdampak signifikan pada kinerja reksadana syariah, 

dalam penelitian (Kusumawardhani et. al 2022). Namun, penelitian (Muchtar et. al 2021) 

mengemukakan bahwa kinerja reksadana syariah memiliki dampak yang negatif 

signifikan terhadap inflansi. Selain itu, (Puspitasari et. al 2023) menemukan bahwa 

kinerja reksadana syariah memiliki dampak yang positif dan signifikan terhadap inflansi. 

Sukirno dalam Moh. Faizin, kurs adalah banyaknya mata uang domestik yang 

dibutuhkan untuk mendapatkan satu unit dari uang asing (Faizin, 2020). Apabila 

diketahui terkait nilai tukar mata uangnya dimanfaatkan pada remisi investasi reksadana 

berbasis Syariah Mengalami penurunan tanda kurma maka terkait nilai aktiva bersih 

Reksadana berbasis Syariah juga diketahui akan mengalami suatu bentuk penurunan. 

Kajian sebelumnya (Damayanti, 2020) mengemukakan bahwa kurs dapat mempengaruhi 

kinerja reksadana syariah secara negatif signifikan. Namun, penelitian (Ayunata, 2023) 

menemukan bahwa kinerja reksadana syariah tidak mempunyai dampak yang signifikan 

dan bergerak ke arah negatif. Selain itu, menurut penelitian yang dilakukan oleh (Azalia, 

2023), nilai tukar rupiah memiliki dampak yang signifikan dan positif terhadap kinerja 

reksadana syariah. 
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Ditemukan adanya research gap pada penelitian terdahulu bahwa terdapat 

perbedaan temuan penelitian antara pengaruh inflansi dan kurs pada kinerja reksadana 

syariah, maka pengamat akan mengaudit ulang macam mana pengaruh faktor 

makroekonomi yang menyelimuti inflansi dan kurs pada kinerja reksadana syariah pasar 

uang dengan rentang waktu 2022 sampai 2023. Studi ini akan membantu investor 

memahami kondisi reksadana syariah pasar uang. Ini juga akan berperan sebagai bentuk 

pertimbangan untuk mereka belum dilaksanakannya penanaman modal atau investasi di 

Reksadana berbasis Syariah pasar uang. 

 

TINJAUAN TEORITIS 

NAB Reksadana Syariah 

Satu dari beberapa faktor yang diaplikasikan pada upaya diukurnya terkait kinerja 

reksadana yang sifatnya Syariah yakni dengan memanfaatkan Nilai Aktiva Bersih (NAB). 

Nilai asset reksadana syariah setelah dikurangi dengan nilai kewajiban disebut Nilai 

Aktiva Bersih (NAB) (Hasibuan, 2021). Bank custodian dapat menentukan NAB per unit 

suatu jenis reksadana syariah pasar uang berdasarkan informasi dari pengelola investasi, 

biasanya diterbitkan setiap hari kerja (Muchtiari et. al 2020). Nilai NAB juga dapat 

berubah. Jika NAB meningkat, menunjukan peningkatan pada nilai investasi per unit. 

Jika NAB menurun, menunjukkan penurunan pada nilai investasi per unit (Puspitasari et. 

al 2023).. 

Inflansi 

Bank Indonesia menyatakan bahwa inflansi dapat didefinisikan sebagai keniakan 

harga yang umum dan terus menerus dalam jangka waktu tertentu. Mengenai kenaikan 

suatu harga 1 atau 2 barang terkait yang diketahui Tidak Dianggap sebagai bagian dari 

inflasi apabila terkait kenaikan yang terjadi tersebut mengalami perluasan atau 

menghadirkan suatu dampak terhadap harga barang yang mengalami peningkatan atau 

kenaikan lainnya (Azalia et. al 2023). Inflansi disebabkan oleh mekanisme pasar, yang 

menyebabkan kenaikan harga berkesinambungan dan disebabkan oleh masalah seperti 

meningkatnya konsumsi masyarakat atau kendala dalam distribusi barang (Sari et. al 

2023). Pertumbuhan ekonomi dan pendapatan nasional dapat ditingkatkan melalui 

inflansi, yang akan mendorong banyak orang untuk lebih banyak melakukan kegiatan 



menabung, investasi, dan bekerja (Ilyas et. al 2020). Selain itu, dampak negatif dari 

inflansi yaitu terganggunya perekonomian dan perlambatan pertumbuhan ekonomi 

(Utami, 2019) 

Nilai Tukar (Kurs) 

Suatu harga dari mata uang yang berhubungan dengan mata uang lain serta 

memiliki dampak pada ekonomi nasional disebut sebagai nilai tukar. Hal ini diketahui 

secara khusus atau terutama berlaku ketika nilai dolar AS mengalami peningkatan, yang 

dapat menghadirkan dampak terhadap nilai mata uang Rupiah dan agama yang 

selanjutnya atau gilirannya mata uang tersebut mengalami penurunan nilai atau 

mengalami Pelemahan nilai mata uang (Azifah, et. al 2022). Dalam perdagangan 

internasional sangat penting untuk menggunakan valuta asing atau mata uang asing 

karena sebagian dari besar negara-negara yang berupaya melaksanakan upaya transaksi 

jual beli diketahui hanya ingin melakukan pembayaran terhadap barang yang mereka 

lakukan penjualan terhadap negara lain dengan memanfaatkan mata uang negara yang 

dimiliki-(Damayanti, 2020) 

Kerangka Pikir Penelitian 

Gambar 1 Konsep Penelitian 

 

Sumber: Ilustrasi Penulis, 2024. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini berupaya memanfaatkan penelitian dengan pendekatan kuantitatif 

yang diketahui peneliti atau pengamat berupaya meninjau atau melihat terkait populasi 

dan juga sampel secara tertentu. Penelitian ini mengaplikasikan populasi terhadap 

keseluruhan jenis Reksadana Syariah yang hadir di pasar uang dengan telah terdaftar di 

lembaga Otoritas Jasa Keuangan secara khusus periode 2022 hingga 2023. Sucor Asset 

Management dipilih sebagai sampel dalam penelitian ini berdasarkan jumlah nilai 

kelolaan pada tahun 2023. Nilai aktiva bersih per unit merupakan data primer. Data 

Inflansi (X1) 

Nilai Tukar (Kurs) (X2) 

NAB Reksadana 

Syariah Pasar Uang (Y) 
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sekunder diperoleh dari nilai inflasi dan nilai tukar diketahui didapat melalui website 

Bank Indonesia. OJK, dan juga Badan Pusat Statistik. Berdasar pada data yang telah 

dilakukan pengumpulan, ditemukan 24 data yang didapatkan melalui pihak observer dan 

dilakukan upaya analisis dengan memanfaatkan SPSS untuk dapat ditinjaunya terkait 

posisi mengenai inflasi dan juga terkait nilai tukar dalam menghadirkan pengaruh 

terhadap nilai aktiva bersih reksadana yang bersifat Syariah di wilayah pasar uang. 

Diketahui ditemukan beberapa upaya pengujian yang secara harus dilaksanakan yaitu 

pengujian secara normalitas, multikolinearitas, pengujian secara heteroskedastisitas, 

pengujian secara autokorelasi, secara regresi linier berganda, pengujian secara 

independen, pengujian secara simultan atau bersama-sama, dan juga koefisien 

determinasi. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Test Normalitas 

Upaya pengujian ini di aplikasikan sebagai upaya untuk melakukan pengujian 

Apakah hadirnya error dari suatu model terkait atau model regresi yang terwujud 

berdistribusi secara normal. Jika bulatan titik kecil menyebar secara menyeluruh selama 

mengikuti garis lurus maka data telah berdistribusi normal.  

Gambar 2 Uji Normalitas 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

 



Output normalitas menunjukkan bahwa titik-titik di atas menyebar secara 

menyeluruh selama garis lurus. Ini berarti datanya berdistribusi normal. 

Uji Multikolinearitas 

Pengujian ini di aplikasikan sebagai upaya untuk diketahuinya apakah hadir suatu 

keterkaitan atau hubungan atau korelasi antara variabel independen atau bebas yang telah 

dimasukkan pada model regresi. Apabila terkait nilai tolerabilitas berada pada posisi lebih 

dari 0,10 atau terkait VIF kurang dari 10, maka multikolinearitas tidak terjadi. 

Tabel 1 Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

 Nilai tolerance dari tabel di atas lebih dari 0,10 atau VIF kurang dari 10. Ini 

menunjukkan bahwa data tidak menunjukkan tanda-tanda multikolinearitas antara 

variabel bebas.  

Uji Heteroskedastisitas 

Uji ini di aplikasikan sebagai upaya untuk tahunya Apakah pada model regresi 

hadir suatu bentuk ketidaksamaan variance dan juga terkait residual antara satu upaya 

pengamatan terhadap pengamatan yang lain atau secara istilah dikenal dengan 

heteroskedastisitas. Hal ini hadir apabila tidak ditemukannya atau hadirnya pola plot 

secara tertentu, seperti titik yang mengalami penyebaran.  
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Gambar 3 Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

Hasil upaya pengujian secara heteroskedastisitas diperolehnya pemahaman bahwa 

tidak hadirnya suatu gejala heteroskedastisitas, karena plot dan bulatan titik menyebar 

tidak menunjukkan pola tertentu. 

Uji Autokorelasi 

Uji ini diaplikasikan sebagai upaya untuk diketahuinya apakah dalam model 

regresi secara linier ditemukan suatu hubungan atau korelasi antara suatu bentuk 

kesalahan pengganggu atau secara istilah dikenal dengan versi dual terhadap periode t(eit) 

terhadap badannya kesalahan pengganggu pada periode yang sebelumnya (eit-1). 

Tabel 2 Uji Autokorelasi 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

Hasil uji autokorelasi di atas menunjukkan bahwa tidak ada autokorelasi positif, 

karena nilai dw sebesar 0,113 < dU, yang berarti 1,5464, dan nilai (4 - dw) adalah 3,887 

> Du, yang berarti 1,5464. Yang diketahui dapat diperoleh pemahaman bahwa tidak 

hadirnya masalah autokorelasi.  



Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 3 Regresi Linear Berganda 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

 Sebuah persamaan regresi linear berganda dapat disajikan dalam tabel pengujian 

SPSS yang telah disajikan di atas: 

NAB = 2248,701 – 2,002Inflansi – 2,373E-5Kurs + e 

Ketika inflasi dan nilai tukar (kurs) sama dengan nol, NAB reksadana pasar uang 

syariah meningkat sebesar 2248,701, menurut nilai konstanta positif. Nilai Y (NAB) akan 

turun sebesar 2,373E-5 dengan semua bagian dari nilai tukar mengalami peningkatan 

sebesar 1% pada saat variabel lain bernilai tetap. Setiap inflansi (X1) terjadi peningkatan 

sebesar 1%, nilai Y (NAB) akan turun sebanyak 2,002.  

Uji T 

Berdasarkan tabel 3, dinyatakan bahwa:  

1. H1 : Inflansi secara parsial sendiri diketahui menghadirkan pengaruh secara 

signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Syariah Pasar Uang. 

t-hitung variabel inflansi -3,501 < t tabel sebesar 1,717 beserta signifikansi 

0,002 atau kurang dari 0,05. Artinya, variabel inflansi memiliki arah yang 

negatif dan signifikan pada NAB reksadana syariah pasar uang syariah secara 

parsial. H1 diterima. 

2. H2 : Nilai Tukar (Kurs) secara parsial hadirkan pengaruh yang bersifat 

signifikan terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana Syariah Pasar Uang.  

t-hitung pada variabel nilavariabel menunjukkan angka sebesar -0,145. Hasil 

ini mengindikasikan bahwa nilai t-hitung lebih kecil dari nilai t-tabel sebesar 

1,717 beserta signifikansi 0,886 atau > 0,05. Ini mengindikasikan bahwa nilai 
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tukar secara sendiri memiliki pengaruh yang negatif dan tidak signifikan 

terhadap NAB rekasada syariah  pasar uang. H2 diditolak. 

Uji F 

Tabel 4 Uji f 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

Hasil uji bersama menunjukkan nilai F = 6,201 serta nilai signifikansi 0,008 alias 

di bawah 0,05 menunjukkan bahwa variabel terikat dan variabel bebas dipengaruhi secara 

bersamaan.  

Uji Koefisien Determinan 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui seberapa besar kontribusi variabel bebas 

terhadap variabel dependen, juga dikenal sebagai variabel terikat, pada model regresi. Ini 

dapat dilakukan dengan menghitung koefisien determinan, yang nilainya ditampilkan 

pada kolom R square. 

Tabel 5 Hasil Uji Koefisien Deteminan (R2) 

 

Sumber: data yang diproses pada SPSS (2024) 

Hasil uji koefisien determinan menunjukkan bahwa nilai R Square = 0,371, atau 

37,1%, menunjukkan bahwa variabel inflansi dan nilai tukar memengaruhi NAB 

reksadana syariah pasar uang sebesar 37,1%. Variabel lain yang tidak diteliti 



memengaruhi NAB reksadana syariah pasar uang sebesar 62,9%. Nilai R yaitu 0,609 

yang menunjukkan terdapat suatu korelasi positif yang kuat antara variabel dependen dan 

variabel independen. 

Pengaruh Inflansi terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana syariah Pasar Uang 

Berdasarkan hasil uji t, variabel inflansi memiliki nilai thitung < ttabel (-3,501 < 

1,717) dengan nilai signifikan 0,002 < 0,05. Didapatkan kesimpulan bahwa inflansi 

secara sendiri memiliki arah negatif dan signifikan pada nilai aktiva bersih reksadana 

syariah pasar uang. Jika inflasi tinggi terjadi, daya beli masyarakat dapat menurun. 

Akibatnya, investor cenderung menjual instrument keuangan seperti saham dan 

reksadana di pasar uang. Akibatnya, permintaan reksadana syariah akan mengalami 

penurunan, yang pada gilirannya akan menimbulkan dampak pada tingkat penurunan 

NAB reksadana syariah. Selain itu, harga aset yang ada pada reksadana syariah dapat 

dipengaruhi oleh inflasi. Harga aset seperti saham, obligasi, atau properti yang dimiliki 

reksadana syariah akan mengalami penurunan ketika inflasi meningkat. 

Hasil yang didapatkan dari penelitian ini sehubung dengan penelitian sebelumnya 

yang telah dilakukan oleh (Murtadho et al., 2021), (Priyandini et al., 2021), dan (Sari et 

al., 2023). Di sisi lain, penelitian ini tidak selaras dengan penelitian sebelumnya yang 

telah dilakukan oleh (Aldiansyah et al., 2021) dan (Akasumbawa 2023).  

Pengaruh Nilai Tukar Rupiah (Kurs) terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksadana 

Syariah Pasar Uang. 

Berdasarkan hasil uji t, variabel kurs memiliki nilai thitung < ttabel (-0,145 < 1,717) 

dengan nilai signifikan 0,886 > 0,05. Dengan demikian variabel nilai tukar secara sendiri 

memiliki arah yang negatif serta tidak signifikan pada nilai aktiva bersih reksadana 

syariah jenis pasar uang. Nilai koefisien regresi sebesar penelitian ini dapat ditemukan 

bahwa nilai tukar mempunyai dampak negatif namun tidak signifikan. Nilai koefisien 

refresi memiliki nilai sebesar -2,373E-5 dan nilai signifikannya sebesar 0,886 artinya 

lebih besar dari 0,05. Dengan katalain jika variable lain dianggap konstan dan setiap 

kenaikan nilai tukar 1%, maka NAB reksadana syariah pasar uang turun sebesar 2,373E-

5 dengan nilainya yang tidak signifikan. Hal tersebut kemungkinan disebabkan oleh naik 

dan turunya nilai tukar rupiah pada tahun 2022 – 2023 yang masih relatif stabil, sehingga 

hal tersebut tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap keputusan yang diambil oleh 
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investor dalam mengambil keputusan ketika melakukan kegiatan investasi. Hasil 

penelitian ini di dukung oleh penelitian (Hartati et al., 2021), (Ayunata et al., 2023), dan 

(Adrian et al., 2019) Sedangkan hasil penelitian ini tidak selaras dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh (Aldiansyah et al., 2021) dan (Ilyas et al., 2020) 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan penyajian hasil dan juga pembahasan pada kajian ini dapat 

diperolehnya pemahaman bahwa mengenai inflasi sendiri menghadirkan suatu pengaruh 

yang bersifat negatif secara parsial terhadap at NAB reksadana pasar uang, namun 

pengaruhnya kecil, sedangkan nilai tukar juga berpengaruh negatif secara parsial terhadap 

nilai aktiva bersih. Kemudian, secara kebetulan variable inflasi dan nilai tukar sangat 

berpengaruh bagi NAB reksadana syariah pasar uang. 

Berdasarkan hasil yang diketahui, maka bagi para investor ketika ingin 

menanamkan modal pada reksadana syariah pasar uang, wajib memantau tingkat laju nilai 

rupiah di Indonesia terlebih dahulu agar dapat mengetahui apakah investasi yang 

dilakukan sudah berada pada posisi yang aman atau tidak. Selain itu, lagi penelitian-

penelitian yang akan dilaksanakan selanjutnya hadirnya harapan dapat diangkatnya topik 

yang sama serta dapat dikembangkannya faktor makro ekonomi dengan secara lebih 

banyak. Hal ini sebab terkait hasil dari koefisien determinasi masih menyajikan angka 

yang sifatnya rendah. Dengan dapat dipahami bahwa hadirnya peluang yang sifatnya 

lebih besar bagi peneliti selanjutnya untuk dapat mengkaji faktor makro ekonomi lainnya 

dalam mempengaruhi NAB reksadana syariah pasar uang. 
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