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ABSTRACT   

The purpose of this study was to determine the effect of 

inflation, the rupiah exchange rate and the BI rate on the 

net asset value of Islamic equity mutual funds. In this study 

the data used included data on the percentage of inflation 

from 2017 to 2020. The sample for this study used the 

purposive sampling method, namely the sampling method 

using certain criteria, namely the Net Asset Value of 

Madani National Capital (PNM) Amanah Syariah 

registered with Bapepam-LK taken the last 36 months of 

the period January 2017 - December 2020. The analytical 

method used is panel data regression analysis. The results 

showed that inflation had no effect on net asset value, the 

rupiah exchange rate had a negative effect on net asset 

value, and interest rates had no effect on net asset value. 
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PENDAHULUAN 
Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang 

dilakukan pada saat ini, dengan tujuan untuk memperoleh sejumlah keuntungan dimasa 

yang akan datang yang sesuai dengan syariah Islam. Umumnya investasi dibedakan 

menjadi dua, yaitu investasi pada asset financial dan investasi pada asset riil. Seorang 

investor yang berinvestasi dengan harapan memperoleh keuntungan dimasa yang akan 

datang, sebagai imbalan atas waktu dan risiko yang terkait dengan investasi. Salah satu 

alasan utama melakukan investasi adalah mempersiapkan masa depan sedini mungkin 

melalui perencanaan kebutuhan yang disesuaikan dengan kemampuan keuangan saat ini. 

Adanya suatu perencanaan investasi adalah jauh lebih baik daripada tidak sama sekali 

(Ahmad Rodoni, 2009:46). 

Memilih investasi yang aman dan menguntungkan memang menjadi tujuan semua 

pihak, namun tidak jarang investasi palsu, bersentuhan dengan perusahaan yang 

memproduksi barang haram dan alih-alih memberikan keuntungan tinggi sangat banyak 

dijumpai di masyarakat. Menurut Eko Pratomo (2007:14), selain kebutuhan akan masa 

depan, seseorang melakukan investasi karena dipicu oleh banyaknya ketidakpastian atau 

hal yang tidak terduga dalam hidup ini (keterbatasan dana, kondisi kesehatan, musibah, 

kondisi pasar investasi) dan laju inflasi yang tinggi. Tetapi dengan adanya alternatif 

instrumen (efek) investasi memungkinkan seseorang bisa memenuhi kebutuhan masa 

depan, dengan menentukan prioritas kebutuhan, menetapkan perencanaan yang baik serta 

implementasi secara disiplin. Baik buruknya suatu investasi tidak terlepas dari adanya 

faktor – faktor lain yang mempengaruhi, faktor – faktor yang diduga memiliki pengaruh 

terhadap Net Asset Value (NAV) atau Nilai Aktiva Bersih (NAB) reksa dana saham 

syariah adalah tingkat Inflasi di dalam negeri, Nilai Tukar Rupiah, dan Suku Bunga. 

Secara teori, faktor – faktor tersebut berkaitan dengan Net Asset Value (NAV) reksa dana 

saham syariah sehingga di harapkan investor dapat menjadikannya sebagai indikator 

untuk mengetahui NAV/NAB per unit reksa dana saham syariah. 

       “Inflasi merupakan Salah satu peristiwa moneter yang menunjukkan suatu 

kecenderungan akan naiknya harga barang-barang secara umum. Yang berarti terjadinya 

penurunan nilai uang”.(Rimsky K. Judisseno, 2002;16). Secara umum penyebab inflasi 

di Indonesia terjadi karena adanya tekanan dari sisi permintaan (Demand Pull Inflation) 

maupun dari sisi penawaran (Cost Push Inflation). Dari sisi permintaan Menurut teori 

moneter, ekses permintaan ini disebabkan terlalu banyaknya uang beredar di masyarakat, 

sedangkan jumlah barang di pasar sedikit. Dari sisi penawaran (Cost Push Inflation), 

inflasi yang 2 disebabkan oleh kenaikan biaya produksi. Adanya kenaikan biaya produksi, 

asumsi dengan modal yang sama, maka jumlah produk yang dihasilkan lebih sedikit dari 

yang sebelumnya. Pengurangan produksi ini, menyebabkan kelangkaan yang berakibat 

peningkatan harga barang. Selain itu inflasi juga terjadi karena tekanan dari luar yaitu 

depresiasi nilai rupiah dan juga karena harga barang luar negeri (Imported Inflation). 

Kebijakan pemerintah di bidang harga dan pendapatan juga ikut mempengaruhi kenaikan 

harga barang dan jasa seperti BBM, listrik, air minum dan rokok serta menaikkan upah 

minimum tenaga kerja swasta dan gaji pegawai negeri diperkirakan memberikan 

tambahan inflasi. 

Pertumbuhan tingkat suku bunga kredit di Indonesia terus mengalami fluktuasi 

menurun dari tahun ke tahun, yaitu pada kisaran 19.58% - 12.94%. namun penurunan ini 

terkesan lambat karena, masih jauh dari angka ideal yaitu kurang dari 10%. Kinerja suku 

bunga dalam negeri yang tinggi ini menyulitkan kegiatan investasi karena cost of capital 

menjadi mahal. Tingkat suku bunga Indonesia (BI rate) triwulan I 2010 mencapai 6.50% 
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lebih tinggi bila dibandingkan dengan negara Malaysia (O/N Rate) yang hanya 2.25%, 

Filiphina (O/N Rate) sebesar 4.00% dan Thailand (Repo Rate) sebesar 1.25%. Ditarik dari 

ukuran tingkat bunga riil pun Indonesia masih tetap lebih tinggi. Bahkan pada maret 2010, 

tepatnya pada triwulan pertama, tingkat suku bunga kredit Indonesia mencapai 13.66% 

(Bank Indonesia, 2010). Dari data tersebut bahwa tingkat suku bunga di Indonesia 

memiliki posisi tertinggi jika dibandingkan dengan negara-negara ASEAN lainnya. Hal 

ini merupakan suatu permasalahan yang harus dipecahkan, seperti yang telah dijelaskan 

pada paragraf sebelumnya, bahwa kinerja suku bunga dalam negeri yang tinggi ini 

menyulitkan kegiatan investasi karena cost of capital menjadi mahal. 

Beberapa regulasi yang dikeluarkan pemerintah belakangan ini untuk mendukung 

perkembangan industri keuangan syariah diantaranya adalah, Sertifikat Bank Indonesia 

Syariah yang selanjutnya disebut sebagai SBIS adalah surat berharga berdasarkan prinsip 

syariah berjangka waktu pendek dalam mata uang Rupiah yang diterbitkan oleh Bank 

Indonesia. SBIS diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai salah satu instrumen operasi 

pasar terbuka dalam rangka pengendalian moneter yang dilakukan berdasarkan prinsip 

syariah. Sertifikat Bank Indonesia Syariah bagi bank syariah dijadikan sebagai alat 

instrumen investasi. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ainur Rachman dan Imron Mawardi ditemukan 

bahwa Inflasi berpengaruh tidak signifikan terhadap net asset value reksa dana saham 

syariah. Nilai Tukar Rupiah secara parsial berpengaruh negatif terhadap net asset value 

reksa dana saham syariah. BI Rate berpengaruh tidak signifikan terhadap net asset value 

reksa dana saham syariah. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Fitria Saraswati ditemukan bahwa secara parsial 

variabel Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS) dan Inflasi tidak berpengaruh  terhadap 

NAB reksadana syariah, Nilai Tukar Rupiah berpengaruh negatif terhadap NAB reksa 

dana syariah, dan Jumlah Uang Beredar berpengaruh positif terhadap NAB reksa dana 

syariah. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Rahmi Hifdzia Terdapat pengaruh negatif antara 

BI Rate dan Nilai Tukar Rupiah terhadap NAB reksadana syariah, sedangkan Inflasi dan 

Jumlah Uang Beredar tidak memiliki pengaruh terhadap NAB reksadana syariah. 

 Berdasarkan latar belakang sebagaimana telah diuraikan diatas maka rumusan 

permasalahan yang akan di bahas dalam penelitian ini adalah: 1). Apakah inflasi 

berpengaruh terhadap Net Asset Value Reksa Dana Saham Syariah? 2). Apakah nilai tukar 

rupiah berpengaruh terhadap Net Asset Value Reksa Dana Saham Syariah? 3). Apakah 

suku bunga berpengaruh terhadap Net Asset Value Reksa Dana Saham Syariah? 

Berdasarkan latar belakang masalah, rumusan masalah, dan batasan masalah, 

maka tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah: 1). Untuk mengetahui 

adanya pengaruh inflasi terhadap net asset value reksa dana saham syariah. 2). Untuk 

mengetahui adanya pengaruh nilai tukar rupiah terhadap net asset value reksa dana saham 

syariah. 3). Untuk mengetahui adanya pengaruh suku bunga terhadap net asset value reksa 

dana saham syariah. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Reksa Dana 

Undang-undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 Pasal 1, ayat (27): “Reksa dana 

adalah wadah yang dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat Pemodal 

untuk selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio Efek oleh Manajer Investasi”. Menurut 

Tjiptono Darmaji dan Hendi M. Fakhrudin dalam bukunya “Pasar Modal di Indonesia: 
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Pendekatan Tanya Jawab”, yang dimaksud dengan Reksa Dana adalah sarana untuk 

menghimpun dana dari masyarakat yang memiliki modal, mempunyai keinginan untuk 

melakukan investasi, namun hanya memiliki waktu dan pengetahuan terbatas. Pada reksa 

dana, manajemen investasi mengelola dana-dana yang ditempatkannya pada surat 

berharga dan merealisasikan keuntungan ataupun kerugian dan menerima dividen atau 

bunga yang dibukukannya ke dalam “Nilai Aktiva Bersih” (NAB) reksa dana tersebut. 

Net Asset Valeu (NAV) 

Nilai Aktiva Bersih (NAB) atau dalam bahasa Inggris disebut dengan Net Asset 

Value (NAV). Nilai Aktiva Bersih (NAB) adalah nilai yang menggambarkan total 

kekayaan bersih reksa dana setiap harinya. Total kekayaan bersih adalah nilai pasar setiap 

jenis aset investasi (saham, obligasi, surat berharga pasar uang, serta deposito) + dividen 

saham + kupon obligasi – biaya operasional reksa dana (biaya MI, biaya Bank Kustodian, 

dan biaya lain-lain). Ketika investor ingin membeli dan menjual reksa dana yang 

dimilikinya, biasanya mereka juga akan menanyakan berapa NAB suatu reksa dana untuk 

memperkirakan jumlah unit atau perkiraan keuntungan yang akan mereka peroleh. NAB 

merupakan kepanjangan dari Nilai Aktiva Bersih dan bukan mencerminkan harga suatu 

reksa dana. NAB menunjukkan berapa besar nilai aset yang dikelola dalam suatu reksa 

dana. Istilah yang benar untuk menyatakan harga suatu reksa dana yaitu NAB/UP (Nilai 

Aktiva Bersih Per Unit Penyertaan). 

Inflasi 

Inflasi adalah kecenderungan harga-harga untuk naik secara umum dan terus 

menerus (Mankiw, 2006:145). Sadono Sukirno mengatakan dalam bukunya makro 

ekonomi bahwa pengertian inflasi adalah suatu proses kenaikan harga-harga yang berlaku 

dalam suatu perekonomian. 

Dari sisi emiten (penerbit saham), inflasi yang terjadi merupakan dampak dari 

naiknya harga barang dan jasa di pasar, sehingga membuat perusahaaan mengefisiensi 

biaya operasional perusahaan. Hal ini membuat kinerja perusahaan menurun, sehingga 

nilai saham juga akan turun dan menyebabkan Net Asset Value (NAV) menurun. 

Kenaikan tingkat inflasi menyebabkan daya beli konsumen menurun karena semua harga 

barang meningkat, sedangkan pendapatan konsumen tetap. Harga saham pun menurun 

dan mengakibatkan turunnya kinerja reksadana saham (Putri, 2012; Rombe, 2012 dalam 

Pasaribu dan Kowanda, 2014). 

Nilai Tukar 
Menurut ekonom Salvatore, definisi nilai tukar adalah harga suatu mata uang terhadap 

mata uang lainnya atau nilai suatu mata uang terhadap nilai mata uang lainnya. Nilai 

tukar mata uang pada suatu negara bersifat fluktuatif dan dinyatakan dalam perbandingan 

dengan mata uang negara lain. Jika nilai mata uang menguat maka nilai ekspor produk 

dari negara tersebut akan menjadi lebih tinggi dan sebaliknya jika nilai mata uang 

melemah, maka nilai impor barang dari negara lain akan lebih rendah atau murah. 

Menurut Sadono Sukirno (2006:397), kurs valuta asing atau kurs mata uang asing 

menunjukkan harga atau nilai mata uang suatu negara dinyatakan dalam nilai mata uang 

negara lain. Kurs valuta asing dapat juga didefinisikan sebagai jumlah uang domestik 

yang dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang dibutuhkan, untuk memperoleh satu unit 

mata uang asing. 
Suku Bunga 

Menurut Samuelson dan Nordhaus (2004:197) suku bunga adalah biaya untuk 

meminjam uang dan diukur dalam dolar per tahun untuk setiap satu dolar yang 

dipinjamnya, jika diterapkan dalam kondisi Indonesia maka suku bunga merupakan jasa 
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peminjaman uang dari bank kepada nasabah. Jika suku bunga dinaikkan, yang akan 

terjadi adalah investor akan memilih alternatif investasi yang memberikan pendapatan 

yang lebih tinggi. Akibatnya instrumen – instrumen pasar modal seperti saham tidak 

diminati bahkan di jual dan beralih ke perbankan. Hal tersebut menyebabkan harga saham 

menurun sehingga keuntungan reksa dana saham juga mengalami penurunan, dan begitu 

pula sebaliknya. Pengertian suku bunga lainnya menurut Sunariyah (2004:17) adalah 

harga dari pinjaman, suku bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit 

waktu. 

Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah dipaparkan sebelumnya, hipotesis 

penelitian  dapat dirumuskan sebagai berikut: 

1. Inflasi tidak berpengaruh terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) 

2.  Reksa dana saham syariah.Nilai Tukar Rupiah berpengaruh negatif terhadap Nilai 

Aktiva Bersih (NAB) reksa dana saham syariah  

 

METODE PENELITIAN 

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan 

kuantitatif, yang bertujuan untuk menguji hipotesis, dengan data yang terukur dan 

menghasilkan kesimpulan yang dapat digeneralisir. 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Penelitian ini mengambil data yang bersumber dari net asset value reksa dana saham 

bulanan yang dikeluarkan oleh Bapepam-LK atau OJK sejak Januari 2012 sampai dengan 

Desember 2015 dalam bentuk rupiah. Sample penelitian ini menggunakan metode 

puposive sampling. Syofian Siregar (2011:148), purposive sampling adalah teknik 

pemilihan sampel berdasarkan pada kriteria-kriteria tertentu, yaitu Net Asset Value 

Permodalan Nasional Madani (PNM) Amanah Syariah yang terdaftar di Bapepam-LK 

yang diambil 36 bulan terakhir periode januari 2012 – desember 2015. 

Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah data yang meliputi data 

persentase inflasi selama tahun 2012 hingga 2015 yang diperoleh dari website Badan 

Pusat Statistik yaitu https://www.bps.go.id, selain itu data persentase nilai tukar rupiah 

dan suku bunga yang diperoleh dari website Bank Indonesia yaitu http://www.bi.go.id , 

juga data Net Asset Value (NAV) PNM Amanah Syariah yang diperoleh dari website 

Bapepam-LK yaitu http://aria.bapepam.go.id. Selain itu juga peneliti mengambil dari 

jurnal, penelitian terdahulu, buku, dan situs internet yang berhubungan dengan penelitian 

ini. 

    Teknik yang digunakan untuk mengumpulkan data dalam penelitian ini adalah 

dokumentasi, yaitu dengan cara mengumpulkan, mencatat dan mengkaji data sekunder 

yang berupa laporan nilai aktiva bersih PNM Amanah Syariah yang dipublikasikan oleh 

Bapepam-LK melalui http://aria.bapepam.go.id. 
Operasional Variabel Penelitian Variabel Dependen. 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Aktiva Bersih (NAB) 

Reksadana Syariah. Menurut Ahmad Rodoni (2009:98), Nilai Aktiva Bersih (NAB) atau 

Net Asset Value (NAV) merupakan salah satu tolak ukur dalam memantau hasil portofolio 

reksadana. Net Asset Value(NAV) dapat diformulasikan sebagai berikut: 

 

 

 

NAVt = ( MVAt – LIABt/NSOt ) 
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Variabel Independen  

Inflasi 
Inflasi adalah kecenderungan meningkatnya harga secara umum dan terus menerus. 

(Mandala Manurung, 2004:220). Indikator inflasi yang digunakan adalah Indeks Harga 

Konsumen (IHK) Indonesia. IHK merupakan pengukur perkembangan daya beli Rupiah 

yang dibelanjakan untuk membeli barang dan jasa dari bulan ke bulan. Rumus 

perhitungan inflasi adalah sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

Nilai Tukar Rupiah 

       Bank Indonesia (2003:69) menyatakan bahwa nilai tukar suatu mata uang 

didefinisikan sebagai harga relatif dari suatu mata uang terhadap mata uang lainnya. 

       Salah satu pendekatan paling banyak dipakai para ekonom dalam menentukan nilai 

tukar uang untuk jangka panjang adalah berdasarkan paritas daya beli (Purchasing Power 

Parity/PPP) (Pardede,1999).  
Menurut Pardede (1999), versi paritas daya beli absolut nilai keseimbangan dari 

suatu nilai tukar ditentukan oleh rasio antara harga-harga dalam negeri, yang 

diformulasikan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

Suku Bunga 

Suku Bunga diumumkan oleh Dewan Gubernur Bank Indonesia setiap Rapat Dewan 

Gubernur bulanan dan di implementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank 

Indonesia melalui pengelolaan likuiditas di pasar uang untuk mencapai sasaran 

operasional kebijakan moneter. Suku bunga nominal adalah jumlah suku bunga riil di 

tambah laju inflasi, yang dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini  adalah  metode  analisis  regresi  

data panel meliputi uji  signifikansi  simultan  (uji  statistik F), uji  signifikansi  parameter 

individual (uji statistik t). Dan Uji koefisien determinasi  (Adjusted R2). Persamaan  

regresi  yang  digunakan  dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Y = a + b1X1+ b2X2+b3X3 + e 

Keterangan: 

Y = Net Asset Value 

a = Konstanta 

b1b2b3 = Koefisien Regresi 

X1 = Inflasi 

X2 = Nilai Tukar Rupiah 

𝐈𝐍𝐅 =
 (𝐈𝐇𝐊𝐭 – 𝐈𝐇𝐊𝐭−𝟏)

𝐈𝐇𝐊𝐭−𝟏
 𝐱 𝟏𝟎𝟎% 

𝑹𝒂𝒃𝟏 =
(𝑷𝒂𝟏/𝑷𝒂𝟎)

(𝑷𝒃𝟏/𝑷𝒃𝟎)
 𝒙 𝑹𝒂𝒃𝟎 

r = i - π 

 

     

F-statistic 26.82 Durbin-Watson stat 1.22735 

Prob(F-statistic) 0.0000    
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X3 = Suku Bunga 

e = epsilon (tingkat kesalahan) 

a. Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 

Hasil pengujian statistik F ditunjukkan pada tabel berikut ini : 

 

 

 

 

Sumber: Output Eviews 9.0 

Berdasarkan output diatas menunjukkan bahwa nilai F-statistik sebesar 26.82 > F 

tabel dan nilai Probabilitas (F-statistik) 0,0000 < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa 

Ha diterima, dengan demikian variabel-variabel independen dalam penelitian ini yang 

terdiri dari Inflasi, Nilai Tukar Rupiah dan Suku Bunga secara bersama-sama 

berpengaruh terhadap Net Asset Value. 

 b. Koefisien Determinasi (R-squared) 

Hasil pengujian R-squared ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen untuk ditunjukkan padatabel berikut ini 

: 

 

 

Sumber: Output Eviews 9.0 

Dari model diatas, maka berdasarkan hasil penelitian ini dipilihlah nilai koefisien 

determinasi atau R-squared yaitu diperoleh sebesar 0,65 atau 65%. Hal ini menunjukkan 

bahwa 65% net asset value PNM Amanah Syariah dipengaruhi oleh variabel inflasi, nilai 

tukar rupiah dan suku bunga. Sedangkan sisanya sebesar 35% dijelaskan oleh variabel 

lain. 

c. Uji Parsial (Uji t)  

Hasil pengujian statistik t ditunjukkan pada tabel berikut ini : 

 
Sumber: Output Eviews 9.0 

1)  Pengaruh Inflas Terhadap Net Asset Value 

 Hipotesis pertama yang diajukan menyatakan bahwa inflasi tidak mempunyai 

pengaruh terhadap net asset value reksa dana saham PNM Amanah Syariah. Berdasarkan 

hasil uji t menggunakan program Eviews 9 diperoleh hasil bahwa nilai signifikansi 

sebesar 0,27. Ini berarti keputusan terima Ho dan tolak H1, artinya inflasi tidak 

berpengaruh terhadap net asset value karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Jadi 

apabila inflasi menurun ataupun meningkat tidak akan berpengaruh terhadap net asset 

value. Penelitian ini sesuai dengan penelitian Ainur Rachman dan Imron Mawardi (2015) 

yang menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap net asset value. 

2) Pengaruh Nilai Tukar Rupiah Terhadap Net Asset Value 

 Hipotesis kedua yang diajukan menyatakan bahwa nilai tukar rupiah mempunyai 

pengaruh yang negatif terhadap net asset value reksa dana saham PNM Amanah Syariah. 

Berdasarkan hasil uji t menggunakan program Eviews 9 diperoleh hasil bahwa nilai 

signifikansi sebesar 0,01. Ini berarti keputusan tolak Ho dan terima H2, artinya nilai tukar 

 

     

     

 R-squared 0.65 S.D. dependent var 1.21949 

     

     

https://jurnal.umt.ac.id/index.php/jceb/index


Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Dan Suku Bunga Terhadap Net Asset Value Reksa Dana 

Saham Syariah By Imas Kismanah 

https://jurnal.umt.ac.id/index.php/jceb/index  8 
 

berpengaruh terhadap net asset value karena nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 dengan 

arah hubungan negatif. Jadi apabila nilai tukar rupiah meningkat maka akan berpengaruh 

terhadap menurunnya net asset value, begitu juga sebaliknya, jika nilai tukar rupiah 

menurun maka akan berpengaruh terhadap meningkatnya net asset value. Pernyataan ini 

sesuai dengan penelitian Fitria Saraswati yang menyatakan bahwa nilai tukar rupiah 

memiliki pengaruh yang negatif terhadap net asset value. 

3) Pengaruh Suku Bunga Terhadap Net Asset Value 

 Hipotesis ketiga yang diajukan menyatakan bahwa suku bunga tidak mempunyai 

pengaruh terhadap net asset value reksa dana saham PNM Amanah Syariah. Berdasarkan 

hasil uji t menggunakan program Eviews 9 diperoleh hasil bahwa nilai signifikansi sebesar 

0,23. Ini berarti keputusan yang diambil adalah terima Ho dan tolak H3, artinya suku bunga 

tidak berpengaruh terhadap net asset value karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. 

Jadi apabila suku bunga menurun ataupun meningkat tidak akan berpengaruh terhadap net 

asset value. Penelitian ini sesuai dengan penelitian Ainur Rachman dan Imron Mawardi 

(2015) yang menyatakan bahwa BI rate  tidak berpengaruh terhadap net asset value. 

SIMPULAN 

 Dari hasil pengujian hipotesis terhadap seluruh variabel diperoleh kesimpulan 

sebagai berikut: 1). Berdasarkan hasil perhitungan uji t menggunakan program Eviews 9 

diperoleh hasil bahwa nilai signifikansi inflasi sebesar 0,27. Ini berarti keputusan terima 

Ho dan tolak H1, artinya inflasi tidak berpengaruh terhadap net asset value karena nilai 

signifikansi lebih besar dari 0,05 dengan arah hubungan negatif. 2) Berdasarkan hasil 

perhitungan uji t menggunakan program Eviews 9 diperoleh hasil bahwa nilai signifikansi 

nilai tukar rupiah sebesar 0,01. Ini berarti keputusan tolak Ho dan terima H2, artinya nilai 

tukar rupiah berpengaruh terhadap net asset value karena nilai signifikansi lebih kecil dari 

0,05 dengan arah hubungan negatif. 3) Berdasarkan hasil perhitungan uji t menggunakan 

program Eviews 9 diperoleh hasil bahwa nilai signifikansi suku bunga sebesar 0,23. Ini 

berarti keputusan yang diambil adalah terima Ho dan tolak H3, artinya suku bunga tidak 

berpengaruh terhadap net asset value karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 dengan 

arah hubungan negatif. 4) Hasil uji F terlihat bahwa variabel independen (inflasi, nilai tukar 

rupiah, dan suku bunga) mempunyai signifikansi F hitung sebesar 26,82 dengan tingkat 

signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian hasil analisis dalam penelitian ini 

menunjukkan bahwa secara bersama-sama variabel independen (inflasi, nilai tukar rupiah, 

dan suku bunga) berpengaruh terhadap Net Asset Value (NAV). Dengan demikian hipotesis 

pertama (H1) dalam penelitian ini dapat diterima. 
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