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ABSTRAK 

SARAH LUTFIANI. NIM: 2008204150. “PENGARUH NILAI TUKAR RUPIAH 

DAN JUMLAH UANG BEREDAR TERHADAP NILAI AKTIVA BERSIH (NAB) 

REKSA DANA SYARIAH DENGAN INFLASI SEBAGAI VARIABEL 

INTERVENING”, 2024 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh nilai tukar rupiah 

dan jumlah uang beredar terhadap Nilai Aktiva Bersih (NAB) reksa dana syariah 

dengan inflasi sebagai variabel intervening. Performa total NAB Reksa Dana 

Syariah dalam 5 tahun terkahir cenderung naik turun, hal ini diduga karena 

pengaruh dari kondisi ekonomi sebagai akibat dari pandemi covid-19. Banyaknya 

pilihan investasi reksa dana syariah, ternyata jenis reksa dana syariah efek luar 

negeri saat ini kian digemari oleh masyarakat hal ini dibuktikan dengan total NAB 

reksa dana syariah efek luar negeri menyentuh 8,42 triliun pada tahun 2019 dan 

jumlahnya terus meningkat. Keadaan ini menimbulkan pilihan variatif bagi 

masyarakat pemodal. Salah satu dari banyaknya perusahaan manajer investasi 

ialah PT Bahana TCW Investment Management. Pada saat terjadi ketidak pastiaan 

kondisi ekonomi hal ini tidak berlaku bagi PT Bahana TCW Investment 

Management yang mampu menghadapi krisis ekonomi global dengan konsisten 

menjaga predikat “Best Overall Asset & Fund Manager” artinya Asset Under 

Management (AUM) atau Nilai Aktiva Bersih menjadi paling tinggi. 

Dengan demikian penelitian ini akan menggunakan objek yang berfokus 

pada NAB Reksa Dana Syariah Bahana USD Global Sharia Equities yang 

dikelola oleh PT Bahana TCW Investment Management dengan periode 2018 – 

2022. Pengambilan data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan studi 

kepustakaan dan dokumentasi yang bersumber dari buku-buku ilmiah, jurnal-

jurnal penelitian atau sumber lainnya seperti Otoritas Jasa Keuangan dan Bank 

Indonesia serta menggunakan model penelitian berbentuk analisis jalur dengan 

teknik analisis Partial Least Square (PLS) menggunakan SmartPLS versi 4. 

 Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah secara langsung 

berpengaruh signifikan terhadap inflasi, jumlah uang beredar secara langsung 

berpengaruh signifikan terhadap inflasi, nilai tukar rupiah secara langsung tidak 

berpengaruh signifikan terhadap NAB, jumlah uang beredar secara langsung 

berpengaruh signifikan terhadap NAB, dan inflasi secara langsung berpengaruh 

signifikan terhadap NAB. Kemudian untuk nilai tukar rupiah secara tidak 

langsung berpengaruh signifikan terhadap NAB melalui inflasi, dan jumlah uang 

beredar secara tidak langsung berpengaruh signifikan terhadap NAB melalui 

inflasi. 

Kata kunci: NAB, Reksa Dana Syariah, Kurs, JUB, Inflasi 
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ABSTRACT 

SARAH LUTFIANI. NIM: 2008204150. “THE INFLUENCE OF THE RUPIAH 

EXCHANGE RATE AND MONEY SUPPLY ON THE NET ASSET VALUE (NAV) 

OF SHARIA MUTUAL FUNDS WITH INFLATION AS AN INTERVENING 

VARIABLE”, 2024 

 This research aims to analyze the influence of the rupiah exchange rate 

and money supply on the Net Asset Value (NAV) of sharia mutual funds with 

inflation as an intervening variable. The total NAB performance of Sharia Mutual 

Funds in the last 5 years has tended to fluctuate, this is thought to be due to the 

influence of economic conditions as a result of the Covid-19 pandemic. There are 

many investment options in sharia mutual funds, it turns out that this type of 

sharia mutual funds with foreign securities is currently increasingly popular with 

the public, this is proven by the total NAV of sharia mutual funds with foreign 

securities reaching 8.42 trillion in 2019 and the number continues to increase. 

This situation gives rise to varied choices for the investing community. One of the 

many investment management companies is PT Bahana TCW Investment 

Management. When there is uncertainty in economic conditions, this does not 

apply to PT Bahana TCW Investment Management which is able to face the 

global economic crisis by consistently maintaining the title of "Best Overall Asset 

& Fund Manager" meaning that Assets Under Management (AUM) or Net Asset 

Value is the highest. 

Thus, this research will use an object that focuses on the NAB of the 

Bahana USD Global Sharia Equities Sharia Mutual Fund which is managed by 

PT Bahana TCW Investment Management for the period 2018 - 2022. The data 

used in this research uses library research and documentation sourced from 

books. scientific books, research journals or other sources such as the Financial 

Services Authority and Bank Indonesia as well as using a research model in the 

form of path analysis with Partial Least Square (PLS) analysis techniques using 

SmartPLS version 4. 

The research results show that the rupiah exchange rate directly has a 

significant effect on inflation, the money supply directly has a significant effect on 

inflation, the rupiah exchange rate does not directly have a significant effect on 

NAV, the money supply directly has a significant effect on NAV, and inflation 

directly has a significant effect significant to NAV. Then the rupiah exchange rate 

indirectly has a significant effect on NAV through inflation, and the money supply 

indirectly has a significant effect on NAV through inflation. 

 

Keywords: NAV, Sharia Mutual Funds, Exchange Rate, JUB, Inflation 
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 الملخص

تأثير سعر صرؼ الركبية كالدعركض النقدم على صافي قيمة أصوؿ "، NIM: 2008204150 سارة لطفياني 

 0202الصناديق الإسلامية الدشتركة مع التضخم كمتغير متدخل"، 

تهدؼ ىذه الدراسة إلى تحليل تأثير سعر صرؼ الركبية كالدعركض النقدم على صافي قيمة الأصوؿ 
(NAV)  لصناديق الاستثمار الإسلامية الدشتركة مع التضخم كمتغير متدخل. يميل أداء إجمالي صافي قيمة صافي

ية إلى التذبذب، كيعُتقد أف ىذا قيمة الأصوؿ لصناديق الاستثمار الإسلامية الدشتركة في السنوات الخمس الداض
. عدد خيارات الاستثمار في صناديق الاستثمار 91-يرجع إلى تأثير الظركؼ الاقتصادية نتيجة لجائحة كوفيد

الإسلامية الدشتركة، اتضح أف نوع صناديق الاستثمار الإسلامية للأكراؽ الدالية الأجنبية الدشتركة تحظى حالينا 
هور، كيتضح ذلك من خلاؿ إجمالي صافي قيمة صافي قيمة صافي قيمة الأكراؽ الدالية بشعبية متزايدة لدل الجم

كلا يزاؿ العدد في ازدياد.  0291تريليوف في عاـ  2.20الإسلامية للأكراؽ الدالية الأجنبية الدشتركة الذم لامس 
 PTالعديدة ىي شركة ىذا الوضع يخلق خيارات متنوعة لمجتمع الدستثمرين. إحدل شركات إدارة الاستثمار 

Bahana TCW Investment Management عندما يكوف ىناؾ حالة من عدـ اليقين في الظركؼ .
، التي PT Bahana TCW Investment Managementالاقتصادية، فإف ىذا لا ينطبق على شركة 

ل مدير أصوؿ كصناديق استطاعت مواجهة الأزمة الاقتصادية العالدية من خلاؿ الحفاظ باستمرار على لقب "أفض
 .استثمار بشكل عاـ"، مما يعني أف الأصوؿ الددارة أك صافي قيمة الأصوؿ ىي الأعلى

يستخدـ في جمع البيانات الدستخدمة في ىذا البحث الأدبيات كالدراسات التوثيقية التي تم الحصوؿ 
مات الدالية كبنك إندكنيسيا، عليها من الكتب العلمية أك المجلات البحثية أك مصادر أخرل مثل ىيئة الخد

( باستخداـ PLS)كيستخدـ نموذج بحثي في شكل تحليل الدسار باستخداـ تقنيات تحليل الدربع الجزئي الأدنى 
 .SmartPLSمن  2الإصدار 

أظهرت النتائج أف سعر صرؼ الركبية لو تأثير كبير على التضخم بشكل مباشر، كعرض النقود لو تأثير  
شكل مباشر، كسعر صرؼ الركبية ليس لو تأثير كبير على صافي قيمة الأصوؿ بشكل مباشر، كبير على التضخم ب

كعرض النقود لو تأثير كبير على صافي قيمة الأصوؿ بشكل مباشر، كالتضخم لو تأثير كبير على صافي قيمة 
مة الأصوؿ من الأصوؿ بشكل مباشر. ثم بالنسبة لسعر صرؼ الركبية لو تأثير كبير غير مباشر على صافي قي

 خلاؿ التضخم، كعرض النقود لو تأثير كبير غير مباشر على صافي قيمة الأصوؿ من خلاؿ التضخم.

 : صافي صافي القيمة الصافية لصناديق الاستثمار الإسلامية، سعر الصرؼ، الركبية، التضخمالكلمات المفتاحية 
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MOTTO 

ُ بِمَا تَعْمَلوُْنَ خَبِيْ 
ه
ت ٍۗ وَاّللّ مَنُوْا مِنْكُمْْۙ وَالَّذِيْنَ اوُْتُوا الْعِلْمَ دَرَجه ُ الَّذِيْنَ اه

ه
 ر  يَرْفَعِ اّللّ

“Niscaya Allah akan meninggikan orang-orang yang beriman diantaramu dan 

orang-orang yang diberi ilmu pengetahuan beberapa derajat. Dan Allah Maha 

mengetahui apa yang kamu kerjakan”. 

(QS. Al-Mujadilah: 11) 

كُمْ وَلىَ ِنْ كَفَرْتُمْ اِنَّ عَذَابِيْ لشََدِيْد     لَى ِنْ شَكَرْتُمْ لََزَِيْدَنَّ

“Sesungguhnya jika kamu bersyukur, niscaya Aku akan menambah (nikmat) 

kepadamu, tetapi jika kamu mengingkari (nikmat-Ku), maka pasti azab-Ku sangat 

berat”. 

(QS. Ibrahim: 7) 

“Jalan datar itu nyaman, jalan menurun itu lebih nyaman, tapi kalau jalan kita 

mendaki kita tahu bahwa ini pasti menuju ke puncak. Mendaki itu berat, mendaki 

itu penuh tantangan, tapi mendaki itulah yang mengantar kita ke puncak-puncak 

baru yang bisa kita raih”. 

(Anies Rasyid Baswedan) 
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN 

Penulisan transliterasi Arab-latin dalam penelitian ini menggunakan pedoman 

transliterasi dari Surat Keputusan Bersama Menteri Agama RI Menteri Pendidikan 

dan Kebudayaan RI No 158 tahun 1987 dan No 0543b/U/1987. Secara garis besar 

uraiannya adalah sebagai berikut: 

A. Konsonan Tunggal 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan أ

 Ba B ب

 

Be 

 Ta T Te ت

 Sa ṡ es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

 Ha ḥ ha (dengan titik di bawah) ح

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal D De د

 Zal Z zet (dengan titik di atas) ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س

 Syin Sy es dan ye ش

 Sad ṣ es (dengan titik di bawah) ص

 Dad ḍ de (dengan titik di bawah) ض
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 Ta ṭ te (dengan titik di bawah) ط

 Za ẓ zet (dengan titik di bawah) ظ

 ain ` koma terbalik (di atas)„ ع

 Gain G Ge غ

 Fa F Ef ؼ

 Qaf Q Ki ؽ

 Kaf K Ka ؾ

 Lam L El ؿ

 Mim M Em ـ

 Nun N En ف

 Wau W We ك

 Ha H Ha ق

 Hamzah „ apostrof ء

 Ya Ya ye م

B. Vokal 

Vokal bahasa Arab seperti vokal bahasa Indonesia terdiri dari 

vokal tunggal atau monofrong dan vokal rangkap atau difrong. 

1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau 

harakat, transliterasinya sebagai berikut: 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah A a ـَ

 Kasrah I i ـِ
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 Dammah U u ـُ

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan 

antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf 

sebagai berikut: 

Tabel 0.3: Tabel Transliterasi Vokal Rangkap 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah dan ya Ai a dan u مَْ...

  Fathah dan wau Au a dan u كَْ...

Contoh: 

 kataba  كَتَبَ  -
 fa`ala  فػَعَلَ  -
 suila  سُئِلَ  -
 kaifa  كَيْفَ  -
 haula حَوْؿَ  -

C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan 

huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut: 

Tabel 0.4: Tabel Transliterasi Maddah 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan alif atau اَ...لَ...

ya 

ā a dan garis di atas 

 Kasrah dan ya ī i dan garis di atas لِ...

 Dammah dan wau ū u dan garis di atas كُ...
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Contoh: 

 qāla   قاَؿَ  -

 ramā  رَمَى -

 qīla   قِيْلَ  -

 yaqūlu  يػَقُوْؿُ  -
 

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta‟ marbutah ada dua, yaitu: 

1. Ta‟ marbutah hidup 

Ta‟ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah, dan 

dammah, transliterasinya adalah “t”. 

2. Ta‟ marbutah mati 

Ta‟ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah “h”. 

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta‟ marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, 

maka ta‟ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”. 

Contoh: 

طْفَاؿِ لأَ رَؤْضَةُ ا -   raudah al-atfāl/raudahtul atfāl 

  al-madīnahal-munawwarah/al-madīnatul  الْمَدِيػْنَةُ الْمُنػَوَّرةَُ  -

munawwarah 

 talhah   طلَْحَةْ  -

E. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan 

dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan 

dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda 

syaddah itu. 
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Contoh: 

 nazzala  نػَزَّؿَ  -

 al-birr  البِر  -

 

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan 

huruf, yaitu ال, namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan 

atas: 

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan 

sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “l” diganti dengan huruf yang 

langsung mengikuti kata sandang itu. 

2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah ditransliterasikan 

dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai 

dengan bunyinya. 

Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun qamariyah, kata 

sandang ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan 

tanpa sempang. 

Contoh: 

 ar-rajulu  الرَّجُلُ  -

 al-qalamu الْقَلَمُ  -

 asy-syamsu الشَّمْسُ  -

ؿُ الجَْلاَ  -  al-jalālu 

 

G. Hamzah 

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu hanya 

berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara 

hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan 

Arab berupa alif. 
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Contoh: 

 ta‟khużu تأَْخُذُ  -

 syai‟un شَيئه  -

 an-nau‟u  النػَّوْءُ  -

 inna  إِفَّ  -
 

H. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis 

terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab 

sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat 

yang dihilangkan, maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan 

kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

رُ الرَّازقِِيْنَ  -   Wa innallāha lahuwa khair ar-rāziqīn/Wa innallāha كَ إِفَّ الَله فػَهُوَ خَيػْ

    lahuwa khairurrāziqīn 

 Bismillāhi majrehā wa mursāhā بِسْمِ الِله مََْراَىَا كَ مُرْسَاىَا -

 

I. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, 

dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf 

kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital 

digunakan untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. 

Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis 

dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal 

kata sandangnya. 

Contoh: 

 Alhamdu lillāhi rabbi al-`ālamīn  الحَْمْدُ لِله رَبِّ الْعَالَمِيْنَ  -

 Ar-rahmānir rahīm/Ar-rahmān ar-rahīm   الرَّحْْنِ الرَّحِيْمِ  -
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Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila 

dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu 

disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang 

dihilangkan, huruf kapital tidak dipergunakan. 

Contoh: 

 Allaāhu gafūrun rahīm اللهُ غَفُوْره رَحِيْمه  -

عنالأُ للِّوِ ا - يػْ مُوْرُ جمَِ  Lillāhi al-amru jamī`an/Lillāhil-amru jamī`an 

 

J. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, 

pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan 

Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai 

dengan pedoman tajwid. 

 

 

 

 

 

 

 

 


