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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis volume transaksi, kupon, kurs,
pertumbuhan ekonomi dan BI rate. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah Sukuk Negara Ritel di Indonesia 2009-2018. Data variabel volume
transaksi, kupon diperoleh dari The Indonesia Capital Market Institute.
Sedangkan untuk data variabel makro (kurs, pertumbuhan ekonomi, dan BI rate)
diperoleh melalui publikasi www.bi.go.id. Jumlah observasi yang digunakan
berjumlah 264 data. Teknik analisis data dalam penelitian ini analisis regresi
data panel dengan software E-views 8. Hasil menunjukkan variabel kupon,kurs,
dan BI rate berpengaruh signifikan terhadap harga Sukuk Negara Ritel dengan
nilai signifikan probabilitas < α = 5% (0,05). Sedangkan volume transaksi dan
pertumbuhan ekonomi tidak berpengaruh terhadap harga Sukuk Negara Ritel.
Hal ini disebabkan karena pendapatan perkapita tiap individu masyarakat
Indonesia berbeda-beda, jadi tidak mempengaruhi naik turunnya harga Sukuk
Negara Ritel

Kata Kunci: Volume Transaksi, Kupon, Kurs, Pertumbuhan Ekonomi, BI rate,
Harga Sukuk Negara Ritel
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MOTTO

Hidup ini seperti sepeda. Agar tetap seimbang kau harus terus

bergerak

-Albert Einstein-
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki

kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana yang mana cara

tersebut dengan memperjualbelikan sekuritas yang umumnya memiliki

umur lebih dari satu tahun, seperti saham dan obligasi. (Tandelilin, 2010:

26). Menurut Jones (2000) pasar modal merupakan pasar untuk sekuritas

jangka panjang, seperti saham dan obligasi. Dengan adanya pasar modal

merupakan alternatif pendanaan bagi perusahaan-perusahaan sehingga

dapat beroprasi dengan skala yang besar. (Darmaji dan Handy, 2008: 2).

Pasar modal terbagi menjadi pasar modal konvensional dan pasar

modal syariah. Pasar modal syariah secara sederhana dapat diartikan

sebagai pasar modal yang menerapkan prinsip-prinsip berbasis syariah

dalam kegiatan transaksi ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang dilarang

oleh syariat islam seperti; unsur riba, perjudian, bersifat spekulasi dan lain-

lain. (Al Arif, 2011). Pasar modal syariah secara prinsip sangat berbeda

dengan pasar modal konvensional. Sejumlah instrumen syariah sudah

diterbitkan di pasar modal Indonesia seperti dalam bentuk saham dan

obligasi dengan kriteria tertentu yang sesuai dengan prinsip syariah. (Al

Arif, 2011).

Instrumen di pasar modal syariah yang dapat digunakan perusahaan

untuk memperoleh dana salah satunya adalah sukuk. Di dalam Islam,
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istilah obligasi lebih dikenal dengan istilah sukuk. Merujuk kepada Fatwa

Dewan Syariah Nasional No; 40/DSN-MUI/X/2003, “Obligasi syariah

adalah suatu surat berharga jangka panjang berdasarkan prinsip syariah

yang dikeluarkan Emiten kepada pemegang Obligasi Syariah yang

mewajibkan Emiten untuk membayar pendapatan kepada pemegang

Obligasi Syariah berupa bagi hasil/fee/margin. Serta membayar kembali

dana obligasi pada saat jatuh tempo”.(Sutedi: 2009).

Dalam perkembangannya, the Islamic Jurisprudence Council (IJC)

mengeluarkan fatwa yang mendukung berkembangnya sukuk. Hal tersebut

mendorong Otoritas Moneter Bahrain (BMA – Bahrain Monetary Agency)

untuk meluncurkan salam sukuk berjangka waktu 91 hari dengan nilai 25

juta dolar AS pada tahun 2001. Kemudian Malaysia pada tahun yang sama

meluncurkan Global Corporate Sukuk di pasar keuangan Islam

internsional. Inilah sukuk global yang pertama kali muncul di pasar

internasional. Pemerintah di dunia Islam pun mulai melirik hal tersebut.

sebagai contoh, pada tahun 2002 pemerintah Malaysia menerbitkan sukuk

dengan nilai 600 juta dolar AS dan terserap habis oleh pasar dengan cepat,

bahkan sampai terjadi over subscribe. Begitu pula pada Desember 2002,

pemerintah Pakistan menerbitkan sukuk di pasar global dengan nilai 600

juta dolar AS dan langsung terserap habis oleh pasar. (Adrian, 2009: 95-

96).

Perkembangan sukuk di Indonesia merupakan investasi baru yang

mewarnai pasar modal Indonesia sejak tahun 2002. Pioner-nya adalah PT
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Indosat, telah meluncurkan Obligasi Mudharabah senilai Rp 175 miliar.

Langkah PT Indosat kemudian diikuti banyak perusahaan seperti Matahari

Putra Prima, Sona Topas Tourism Industry, Berlian Lajub Tanker, Bank

Bukopin, PTPN VII, Ciliandra Perkasa, Bank Syariah Mandiri, Bank

Muamalat Indonesia, Citra Sari Makmur, Indorent, dan lain-lain. Begitu

juga penerbitan surat berharga jangka menengah (MTN) Mudharabah PT

Pembangunan Perumahan. (Adrian, 2009: 137).

Pemerintah Indonesia juga menerbitkan obligasi yang berdasarkan

prinsip syariah. Menurut Rahman, dkk (2016) di Indonesia, salah satu

contoh instrumen sukuk yang diterbitkan negara adalah Sukuk Negara

Ritel. Sukuk Negara Ritel diterbitkan oleh Pemerintah Republik Indonesia

melalui perusahaan penerbit sebagai agen penjualan sukuk. Menurut

Suratna (2015) Pemerintah Indonesia menerbitkan Sukuk Ritel seri SR-

001 dengan tujuan membantu APBN Indonesia, khususnya untuk

membiayai pembangunan infrastruktur Negara Indonesia. Pemerintah

Indonesia setiap tahun selalu menerbitkan Sukuk Ritel dengan seri yang

berbeda-beda. Saat ini Pemerintah Indonesia telah menerbitkan Sukuk

Ritel seri SR-001, SR-002, SR-003, SR-004, SR-005, SR-006, SR-007,

SR-008, SR-009, dan yang terbaru di tahun 2018 adalah seri SR-010.
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Gambar 1.1 Grafik Penjualan Sukuk Negara Ritel Di Indonesia

Sumber: Telah diolah kembali dari Kementrian Keuangan Republik Indonesia (2018)

Berdasarkan grafik tersebut penerbitan Sukuk Negara Ritel di

Indonesia pada tahun 2009 awal penerbitan Sukuk Ritel sampai dengan

2018 terus mengalami fluktuasi. Penerbitan awal Sukuk Ritel SR-001

dengan nominal penerbitan 5.556 triliun sampai dengan penerbitan SR-007

yang mana penerbitan Sukuk Ritel mengalami kenaikan. Walaupun pada

penerbitan Sukuk Ritel SR-003 mengalami sedikit penurunan nominal

penerbitan.

Penerbitan Sukuk Negara Ritel merupakan salah satu keputusan

penting yang diambil oleh pemerintah dalam rangka mendapatkan modal

tambahan. Salah satu aspek terpenting bagi proses pengembangan sukuk di

Indonesia adalah harga sukuk. Harga sukuk merupakan nilai jual dari

sukuk yang naik turunnya dihitung pada setiap akhir transaksinya setiap

hari aktif transaksi pada pasar sekunder dengan perhitungan indeks. Dalam

SR-001 SR-002 SR-003 SR-004 SR-005 SR-006 SR-007

5.556

8.033 7.341

13.613
14.969

19.323

21.965

STATISTIK PENERBITAN SUKUK RITEL DI INDONESIA TAHUN 2009-
2018
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penerbitan sukuk bagi emiten ialah dalam menetapkan harga sukuk yang

hendak diperdagangkan di pasar modal. (Rakhman: 2017).

Volume perdagangan menurut Nurhasanah (2011) semakin besar

volume perdagangan obligasi maka semakin besar kapitalisasi dan

berpeluang semakin tinggi kemungkinan ditransaksikan di pasar sekunder.

Volume perdagangan investasi merupakan hal penting bagi seorang

investor. Karena bagi investor volume perdagangan menggambarkan

kondisi yang di perjual belikan di pasar modal. Maka volume perdagangan

sukuk yang besar akan meningkatkan permintaan sukuk. Kegiatan

perdagangan dalam volume yang sangat tinggi di suatu bursa akan

ditafsirkan sebagai tanda pasar akan membaik. (Izzata: 2018). Hasil

penelitian Yusiarmayanti (2017) harga sukuk, tingkat bagi hasil deposito

mudharabah, dan inflasi berpengaruh secara negatif terhadap volume

perdagangan sukuk.

Kupon merupakan pendapatan bagi hasil yang akan diterima oleh

pemegang obligasi syariah sesuai perjanjian dengan penerbit obligasi

tersebut. Biasanya pembayaran kupon tersebut dilakukan secara periode

tertentu. Bisa jangka waktu kuartal, semesteran atau tahunan. Pembayaran

kupon ini ditentukan sebelumnya sampai masa jatuh tempo obligasi

tersebut. (Rahardjo, 2003: 19). Obligasi yang mempunyai kupon tinggi di

atas rata-rata suku bunga dan rata-rata kupon obligasi syariah lainnya bisa

sangat diminati oleh banyak investor. Oleh karena itu, bila kupon obligasi

tersebut cukup tinggi maka harga obligasi cenderung semakin meningkat.
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Begitu juga sebaliknya, apabila tingkat kupon obligasi yang diberikan

relativ kecil, harga obligasi tersebut cenderung turun karena daya tarik

untuk investor atau bagi calon pembeli sangat sedikit. (Rahardjo, 2013:

17).

Fluktuasi yang terjadi di pasar modal, khusus nya pada harga Sukuk

Negara Ritel akan terkait dengan perubahan yang terjadi pada berbagai

variabel ekonomi makro. Menurut Tandelin (2010: 341) lingkungan

ekonomi makro adalah lingkungan yang mempengaruhi operasi perusahaan

sehari-hari. Kemampuan investor dalam memahami dan meramalkan

kondisi ekonomi makro dimasa datang akan sangat berguna dalam

pembuatan keputusan investasi yang menguntungkan sehingga investor

harus memperhatikan beberapa indikator ekonomi makro yang bisa

membantu mereka dalam memahami dan meramalkan kondisi ekonomi

makro. Beberapa variabel ekonomi makro yang perlu diperhatikan investor

adalah kurs, pertumbuhan ekonomi, dan suku bunga BI Rate.

Variabel ekonomi makro yang dapat mempengaruhi harga sukuk

adalah kurs (nilai tukar). Perdagangan dan investasi internasional

menjadikan nilai suatu mata uang sebagai salah satu informasi yang

diperlukan dalam pasar uang maupun pasar modal. Dalam arbitrage

pricing theory, disebutkan bahwa pasar keuangan bersifat persaingan

sempurna dan saling berhubungan. Hal ini berimplikasi pada pasar valuta

asing dengan pasar obligasi (Jogiyanto, 2009 : 214). Peningkatan kinerja

valuta asing yang ditunjukkan oleh penguatan kurs mata uang akan diikuti
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oleh peningkatan kinerja pasar obligasi yang ditunjukkan oleh peningkatan

harga obligasi, sebaliknya. Menurut Ni Putu, dkk (2016) dalam

penelitiannya memperoleh hasil bahwa nilai tukar berpengaruh negatif

signifikan terhadap harga pasar obligasi. Yang mana hasil tersebut

mengindikasikan bahwa nilai tukar dolar Amerika merupakan salah satu

bahan pertimbangan yang membuat investor menentukan pilihan dalam

berinvestasi. Sedangkan berdasar penelitian lain yang dilakukan oleh

Azizah dan Hidjat (2016) bahwa, nilai tukar tidak berpengaruh terhadap

harga obligasi pemerintah.

Kemudian variabel makro lain yaitu pertumbuhan ekonomi.

Menurut Bapepam-LK (2012) salah satu faktor yang menjadi penghambat

perkembangan sukuk yaitu kondisi perekonomian pada suatu negara itu

sendiri, dan yang dapat menjadi penyebab naik turunnya permintaan pada

obligasi syariah adalah perekonomian suatu Negara. Menurut Tandelilin

(2010 : 345) jika pertumbuhan ekonomi membaik, maka kesempatan bagi

perusahaan-perusahaan untuk meningkatkan penjualannya. Dengan

meningkatkan penjualan perusahaan, maka kesempatan perusahaan

memperoleh keuntungan juga akan semakin meningkat.

Variabel makro lain yang mempengaruhi harga sukuk apakah harga

sukuk menarik atau tidak adalah tingkat suku bunga. BI rate merupakan

suku bunga acuan yang dijadikan sebagai landasan untuk kepentingan yang

berhubungan dengan keuangan, tidak terkecuali dengan Harga Sukuk Ritel

di pasar sekunder. (Rahman, Paminto, dan Nadir: 2016). Apabila tingkat
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suku bunga yang berlaku menurun, maka harga obligasi akan meningkat.

Hal tersebut disebabkan karena adanya interest rate risk yang merupakan

risiko penurunan harga obligasi yang disebabkan karena meningkatnya

suku bunga (Brigham and Houstan, 2006). Menurut Jogiyanto (2009: 174)

menyatakan dengan meningkatnya suku bunga, maka tabungan akan

semakin menarik karena memberikan bunga tabungan yang tinggi,

sehingga investor akan menjual obligasinya dan mengalihkan hasilnya ke

tabungan dengan bunga yang lebih tinggi, akibatnya penawaran obligasi

akan meningkat. Dengan meningkatnya penawaran, obligasi akan

ditawarkan dengan diskon sehingga menyebabkan harga obligasi melemah,

begitu juga sebaliknya.

Berdasarkan permasalahan yang telah dipaparkan sebelumnya

dengan adanya hasil yang berbeda dari penelitian sebelumnya menjadi

alasan penulis untuk melakukan penelitian yang lebih lanjut. Perbedaan ini

dengan penelitian-penelitian sebelumnya yaitu penelitian ini

memperhatikan waktu jatuh tempo pada seri Sukuk Ritel yang di terbitkan.

Dalam hal ini variabel dependen yang digunakan adalah Harga Sukuk

Negara Ritel dari seri SR-001 sampai dengan SR-007 yang sudah jatuh

tempo sampai dengan tahun ini, 2018. Sedangkan variabel independen

yang digunakan dalam penelitian ini adalah volume transaksi, kupon, dan

variabel makro (kurs, pertumbuhan ekonomi, dan suku bunga Bi rate).

Penelitian ini menjadi penting dilakukan agar investor mampu

mengambil keputusan investasi dengan tepat khusus nya pada Sukuk
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Negara Ritel. Sehingga penulis tertarik untuk melakukan pengkajian lebih

lanjut mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga Sukuk Negara

Ritel di Indonesia tahun 2009-2018. Dalam penelitian ini penulis tertarik

untuk meneliti mengenai “Pengaruh Volume Transaksi, Kupon, dan

Variabel Makro Terhadap Harga Sukuk Negara Ritel Indonesia

Tahun 2009-2018”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis merumusan

masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah volume transaksi berpengaruh terhadap harga Sukuk Negara

Ritel di Indonesia pada tahun 2009-2018?

2. Apakah kupon berpengaruh terhadap harga Sukuk Negara Ritel di

Indonesia pada tahun 2009-2018?

3. Apakah kurs berpengaruh terhadap harga Sukuk Negara Ritel di

Indonesia pada tahun 2009-2018?

4. Apakah pertumbuhan ekonomi berpengaruh terhadap harga Sukuk

Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-2018?

5. Apakah suku bunga BI rate berpengaruh terhadap harga Sukuk

Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-2018?

C. Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian

ini adalah untuk:
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1. Menguji dan menjelaskan seberapa besar pengaruh volume transaksi

terhadap harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-

2018.

2. Menguji dan menjelaskan seberapa besar pengaruh kupon terhadap

harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-2018.

3. Menguji dan menjelaskan seberapa besar pengaruh kurs terhadap

harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-2018.

4. Menguji dan menjelaskan seberapa besar pengaruh pertumbuhan

ekonomi terhadap harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia pada tahun

2009-2018.

5. Menguji dan menjelaskan seberapa besar pengaruh suku bunga BI

rate terhadap harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia pada tahun 2009-

2018.

D. Kegunaan Penelitian

Penelitian yang dilakukan oleh penulis, penulis mengharapkan

penelitian ini dapat memberikn manfaat bagi berbagai pihak. Adapun

manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian in yaitu:

1. Bagi Teoritis: penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat

secara teoritis, sekurang-kurangnya dapat berguna sebagai sumbangan

pemikiran bagi konsep untuk berinvestasi di pasar modal khususnya

pada Sukuk Negara Ritel.

2. Bagi Praktisi:
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a. Bagi akademisi dan ilmu pengetahuan: penelitian ini bisa dijadikan

bahan wadah untuk para akademisi dalam memberikan masukan

kepada pemerintah melalui hasil riset serta dapat menjadi

penambah khazanah ilmu pengetahuan terkait dengan perubahan-

perubahan kebijakan yang dicanangkan oleh pemerintah.

b. Bagi Penulis: penelitian ini dapat menambah wawasan penulis

tentang hal terkait lebih dalam lagi dan sebagai wadah dalam

mengaplikasikan ilmu yang telah diperoleh.

c. Bagi Peneliti Selanjutnya: penelitian ini bisa dijadikan bahan

referensi bagi penelitian selanjutnya yang terkait dengan penelitian

ini.

E. Sistematika Penyusunan

Sistematika penulisan menggambarkan penelitian secaara garis

besar. Dalam penelitian ini, sistematika penulisan terdiri dari bagian

awal, bagian isi, dan bagian akhir. Bagian awal terdiri dari halaman

judul, halam pengesahan skripsi, halaman persetujuan skripsi, halaman

pernyataan keaslian, halaman persetujuan publikasi, halaman moto, dan

halaman persembahan, selanjutnya ada pedoman transliterasi, kata

pengantar, daftar isi, daftar table, daftar gambar, daftar lampiran, abstrak,

dan abstract.

Bagian isi terdiri dari lima bab. Setiap bab terdiri dari beberapa sub

bab yang dapat diuraikan sebagai berikut:
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Bab I : Pendahuluan

Pada bab ini akan disajikan latar belakang penelitian,

rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian

serta sistematika penulisan. Menggambarkan fenomena dan

permasalahan awal yang mendasari dilakukannya penelitian

ini, kemudian masalah didentifikasi dan disusun menjadi

rumusan masalah. Rumusan masalah akan dijawab dalam

tujuan penelitian dan kegunaan atau manfaat dari penelitian

yang akan dilakukan. Kemudian tahapan-tahapan yang

menggambarkan arah penelitian di bahas dalam sistematika

pembahasan.

Bab II: Kerangka Teori dan Pengembangan Hipotesis.

Pada bab ini akan akan disajikan kerangka teori, telaah

pustaka, dan kerangka pemikiran. Teori-teori yang terkait

dengan teori yang relevan terhadap penelitian serta

mencakup hasil-hasil penelitian sebelumnya yang sejenis.

Penyajian teori ini bertujuan untuk mengembangkan

hipotesis dan kerangka pemikiran dalam penelitian ini.

Bab III: Metode Penelitian

Pada bab ini akan disajikan jenis penelitian, menentukan

populasi dan sampel, teknik pengumpulan data, dan metode

analisis data beserta uji. Ruang lingkup penelitian,

bagaimana penelitian ini akan dilaksanakan secara
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operasional, menjelaskan setiap variabel penelitian, jenis

penelitian dan sumber data, metode pengumpulan data dan

teknik analisis data.

Bab IV: Hasil Penelitian dan Pembahasan

Pada bab ini akan disajikan deksripsi obyek penelitian, hasil

analisis serta pembahasan secara mendalam hasil temuan

dan menjelaskan implikasinya. Jawaban dari pertanyaan

yang muncul dalam rumusan masalah berupa hasil

penelitian dari pengolahan data juga interpretasi dan analisis

hasil penelitiannya. Pembahasan mencakup pemberian

makna lebih mendalam atas pengolahan data penelitian

yang disajikan dalam bentuk teks, tabel, dan gambar.

Bab V : Penutup

Pada bab ini akan disajikan kesimpulan dari jawaban

rumusan masalah dalam penelitian ini serta saran/masukan

yang disampaikan penulis kepada pihak-pihak yang

berkepentingan dengan penelitian ini.

Bagian akhir adalah referensi berupa daftar pustaka dan lampiran.

Daftar pustaka yang berisi referensi yang digunakan dalam penelitian.

Lampiran terdiri dari data penelitian yang diperoleh, hasil pengujian data

atau informasi yang menunjang penjelasan penelitian,dan curriculum vita
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan analisis dan pembahasan diatas, kesimpulan yang

dapat disampaikan penyususn adalah sebagai berikut:

1. Volume transaksi positif dan tidak signifikan terhadap harga

Sukuk Negara Ritel. Hal ini dikarenakan semakin besar volume

transaksi obligasi maka semkin besar kapitalisasi dan

berpeluang semakin tinggi kemungkinan ditransaksikan di

pasar sekunder. Apabila terjadi kenaikan pada volume transaksi

tidak akan menaikkan harga Sukuk Negara Ritel.

2. Kupon berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga

Sukuk Negara Ritel. Hal ini dikarenakan semakin tinggi kupon

yang ditawarkan oleh suatu obligasi makan akan semakin besar

permintaan akan obligasi tersebut, sehingga, menyebabkan

harga pasar obligasi cenderung meningkat. Investor juga akan

tertarik untuk membeli obligasi karena dianggaap akan

memberikan pengembalian yang lebih besar.

3. Kurs berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga Sukuk

Negara Ritel. Nilai tukar Dolar Amerika relatif stabil dan

kadang-kadang mengalami apresiasi atau kenaikan nilai, mata

uang yang paling banyak beredar dibandingkan dengan mata

uang yang lain. Maka ini yang menjadi alasan masyarakat
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untuk melakukan investasi pada pasar valuta asing sehingga

permintaan Sukuk Negara Ritel mengalami penurunan.

4. Pertumbuhan ekonomi positif dan tidak signifikan terhadap

harga Sukuk Negara Ritel. Hal ini disebabkan adanya

peningkatan kesejahteraan masyarakat akan mendorong

masyarakat untuk melakukan konsumsi barang dan jasa

sehingga memperluas perkembangan investasi. Adanya

perkembangan investasi tidak diikuti adanya peningkatan

investasi pada pasar modal. Maka dari itu apabila petumbuhan

ekonomi yang meningkat belum tentu meningkatkan

pendapatan per kapita setiap individu sehingga pola investasi di

pasar modal tidak berpengaruh.

5. BI rate berpengaruh negattif dan signifikan terhadap harga

Sukuk Negara Ritel. Hal ini disebabkan karena adanya risiko

tingkat suku bunga (interest rate risk ) yaitu risiko penurunan

harga obligasi akibat kenaikan tingkat suku bunga. Jika risiko

obligasi meningkat permintaan obligasi menurun, sebaliknya,

penurunan risiko oblgasi meningkatkan permintaan obligasi

sehingga harga obligasi meningkat. Maka apabila terjadi

kenaikan 1% pada BI rate akan menurunkan harga Sukuk

Negara Ritel.

6. Secara bersama-sama variabel independen yang terdiri dari

volume transaksi, kupon, kurs, pertumbuhan ekonomi, dan BI
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rate mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga

Sukuk Negara Ritel.

B. Implikasi

Beberapa kesimpulan dari penelitian diatas memberikan implikasi.

Penelitian ini menemukan bahwa kupon, kurs, dan BI rate

berpengaruh terhadap harga Sukuk Negara Ritel di Indonesia,

sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel tersebut

memberikan kontribusi bagi Sukuk Negara Ritel.

C. Saran

Mengacu pada hasil pembahasan dan kesimpulan dari penelitian

ini, penulis ingin memberikan beberapa saran yang perlu diperhatikan

untuk peneliti selanjutnya:

1. Keterbatasan penelitian ini terletak pada objek dan variabel

penelitiannya. Dimana objek penelitian ini menggunakan Sukuk

Negara Ritel SR-001 sampai dengan SR-007 sehingga hasil yang

diharapkan masih kurang maksimal karena Sukuk Negara Ritel

saat ini yang terbaru sampai dengan seri SR-010.

2. Untuk kalangan investor disarankan dalam melakukan investasi

khususnya pada Sukuk Negara Ritel diharapkan

mempertimbangkan beberapa faktor yang memengaruhi harga

Sukuk Negara Ritel. Diantaranya kupon, kurs, dan BI rate karena

ketiga faktor tersebut yang secara signifikan berpengaruh pada

harga Sukuk Negara Ritel.
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3. Berdasarkan hasil pengujian nilai dari koefisien determinasi (R2)

menunjukkan nilai 51,26%. Sedangkan sisanya sebasar 48,74%

dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model regresi. Penelitian

selanjutnya disarankan menambahkan variabel dan objek

penelitian. Variabel penelitian hendaknya ditambah dengan

variabel yang berkaitan dengan nilai-nilai syariah agar dapat

dibandingkan antara variabel syariah dengan konvensional. Objek

penelitian hendaknya diperluas tidak hanya Sukuk Negara Ritel

saja. Namun semua yang berkaitan dengan obligasi syariah milik

Pemerintah Indonesia bisa dijadikan sebagai objek tambahan

penelitian.
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