
  

PENGARUH VARIABEL MAKROEKONOMI TERHADAP 

NILAI AKTIVA BERSIH REKSA DANA SYARIAH DI 

INDONESIA 2018-2025 
 

HELMI ZACKY RIANTO 

DEPARTEMEN ILMU EKONOMI SYARIAH  

FAKULTAS EKONOMI DAN MANAJEMEN 

INSTITUT PERTANIAN BOGOR 

BOGOR 

2026 



  



PERNYATAAN MENGENAI SKRIPSI DAN 

SUMBER INFORMASI SERTA PELIMPAHAN HAK CIPTA 

 

Dengan ini saya menyatakan bahwa skripsi dengan judul “Pengaruh Variabel 

Makroekonomi terhadap Nilai Aktiva Bersih Reksa Dana Syariah di Indonesia 

2018-2025” adalah karya saya dengan arahan dari dosen pembimbing dan belum 

diajukan dalam bentuk apa pun kepada perguruan tinggi mana pun. Sumber 

informasi yang berasal atau dikutip dari karya yang diterbitkan maupun tidak 

diterbitkan dari penulis lain telah disebutkan dalam teks dan dicantumkan dalam 

Daftar Pustaka di bagian akhir skripsi ini. 

Dengan ini saya melimpahkan hak cipta dari karya tulis saya kepada Institut 

Pertanian Bogor. 

 

Bogor, Oktober 2026 

 

Helmi Zacky Rianto 

H5401221098 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ABSTRAK 

HELMI ZACKY RIANTO. Pengaruh Variabel Makroekonomi terhadap 

Nilai Aktiva Bersih Reksa Dana Syariah di Indonesia 2018–2025. Dibimbing oleh 

DENI LUBIS.  

 

Nilai aktiva bersih (NAB) reksa dana syariah Indonesia berfluktuasi tajam 

selama 2018–2025, sedangkan temuan penelitian terdahulu belum konsisten. 

Penelitian ini menganalisis pengaruh inflasi, nilai tukar rupiah, BI7DRR, jumlah 

uang beredar (M2), pertumbuhan PDB, indeks saham syariah Indonesia (ISSI), dan 

perubahan struktural terhadap NAB menggunakan autoregressive distributed lag 

(ARDL) bounds testing dan uji multiple structural break Bai dan Perron pada 96 

data bulanan. Kontribusinya adalah pemisahan pengaruh jangka pendek dan jangka 

panjang serta penetapan periode dummy berdasarkan perubahan struktural yang 

diidentifikasi dari data, yaitu pada Juli 2019, Mei 2021, dan Desember 2023. Dalam 

jangka pendek, inflasi dan nilai tukar berpengaruh negatif signifikan, M2 positif 

signifikan, dan pertumbuhan PDB tidak signifikan. Dalam jangka panjang, nilai 

tukar, M2, ISSI, dan pertumbuhan PDB berpengaruh positif signifikan, BI7DRR 

negatif signifikan, dan inflasi tidak signifikan. Ketiga variabel dummy berpengaruh 

signifikan. Hasil ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor, manajer 

investasi, dan otoritas keuangan. 

 

Kata kunci:  ARDL, makroekonomi, NAB, perubahan struktural, reksa dana syariah 

 

ABSTRACT 

HELMI ZACKY RIANTO. The Effect of Macroeconomic Variables on Net 

Asset Value of Islamic Mutual Funds in Indonesia 2018–2025. Supervised by DENI 

LUBIS. 

 

The net asset value (NAV) of Islamic mutual funds in Indonesia fluctuated 

sharply during 2018–2025, while previous findings remained inconsistent. This 

study analyzed the effects of inflation, the rupiah exchange rate, BI7DRR, money 

supply (M2), GDP growth, the Indonesia Sharia Stock Index (ISSI), and structural 

changes on NAV using autoregressive distributed lag (ARDL) bounds testing and 

the Bai and Perron multiple structural break test on 96 monthly observations. It 

contributed by separating short-run and long-run effects and by setting the dummy 

periods based on structural changes identified from the data, namely in July 2019, 

May 2021, and December 2023. In the short run, inflation and the exchange rate 

had significant negative effects, M2 had a significant positive effect, and GDP 

growth was not significant. In the long run, the exchange rate, M2, ISSI, and GDP 

growth had significant positive effects, BI7DRR had a significant negative effect, 

and inflation was not significant. All three dummy variables were significant. These 

results may serve as considerations for investors, investment managers, and 

financial authorities. 

 

Keywords: ARDL, Islamic mutual funds, macroeconomics, NAV, structural  
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