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MOTTO 

 

“jangan kamu berputus asa dari rahmat Allah. Sesungguhnya 

tiada berputus asa dari rahmat Allah, melainkan kaum yang kafir” 

(Q.S.Yusuf [12]:87) 

 

“Usaha Tidak Akan Pernah Menghianati Hasil” 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbandingan performa antara 

sukuk ijarah dengan obligasi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Performa sukuk ijarah dan obligasi dalam penelitian ini diukur dengan 

menggunkan Yield to Maturity (YTM), Current Yield (CY), Nominal Yield (NY) 

dan Indeks Sukuk dan Obligasi. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 

yang menerbitkan obligasi dan sukuk ijarah pada sektor non keuangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-2018. Metode 

pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan terdapat 45 

perusahaan yang masuk dalam kriteria. Dalam pengujian hipotesisnya 

menggunakan metode uji beda dua sampel bebas atau Independent Sample T Test. 

Hasil penelitian performa sukuk ijarah dan obligasi yang diukur menggunakan 

Yield to Maturity (YTM), Current Yield (CY), Nominal Yield (NY) dan Indeks 

sukuk dan obligasi menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan.   

Kata Kunci : Obligasi, Sukuk, yield, indeks.  
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ABSTRACT 

 

This study aims to analyze the comparison of performance between ijarah 

sukuk with bonds listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The performance 

of ijarah sukuk and bonds in this study was measured by using Yield to Maturity 

(YTM), Current Yield (CY), Nominal Yield (NY) and sukuk and bond index. The 

sample in this study is companies that issue bonds and ijarah sukuk in the non-

financial sector which are listed on the Indonesia Stock Exchange during the 

period 2015-2018. The sampling method used was purposive sampling and there 

were 45 companies included in the criteria. In testing the hypothesis using the two 

free sample test method or Independent Sample T Test. The results of the research 

on ijarah sukuk and bond performance measured using Yield to Maturity (YTM), 

Current Yield (CY), Nominal Yield (NY) and Sukuk and bond indices show that 

there are no significant differences. 

 

Key Word:Bond, Sukuk, Yield, Index 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Investasi biasanya dikaitkan dengan berbagai aktivitas yang terkait dengan 

penanaman uang pada berbagai macam alternatif aset, baik yang tergolong 

sebagai aset real (real assets) ataupun yang berbentuk aset finansial (financial 

assets) (Tandelilin, 2017:1). Investasi pada financial asset dilakukan di pasar 

uang, misalnya berupa sertifikat deposito, commercial paper, surat berharga 

pasar uang (SBPU), dan lainnya. Investasi juga dapat dilakukan di pasar modal, 

misalnya berupa saham, obligasi, warrant, opsi, dan lainnya. Sedangkan 

investasi pada real asset dapat dilakukan dengan pembelian aset produktif, 

pendirian pabrik, pembukaan pertambangan, perkebunan, dan lainnya (Huda 

dan Mustofa, 2017).  

Menurut Pardiansyah (2017) investasi menurut Islam adalah penanaman 

dana atau penyertaan modal untuk suatu bidang usaha tertentu yang kegiatan 

usahanya tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah, baik objeknya 

maupun prosesnya. Sedangkan menurut Syafrida, dkk. (2014), investasi 

menurut perspektif Islam, merupakan kegiatan muamalah yang sangat 

dianjurkan, karena dengan berinvestasi harta yang dimiliki menjadi produktif 

dan juga mendatangkan manfaat bagi orang lain. Investasi juga mendapat 

legitimasi langsung di dalam Al-Qur’an dan Sunnah Nabi SAW. (Pardiansyah, 
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2017:339). Salah satu ayat Al-Qur’an yang menganjurkan untuk berinvestasi 

yaitu Q.S. Al-Hasyr [59:18]
 1

: 

                                  

         

Merujuk pada terjemahan ayat di atas bahwa Allah menganjurkan bagi 

orang-orang yang beriman untuk memperhatikan dari setiap apa yang mereka 

kerjakan agar bisa menjadi jaminan untuk memperoleh kehidupan yang baik di 

masa yang akan datang. Hal tersebut selaras dengan tujuan seorang pengusaha 

atau suatu perusahaan dalam memutuskan kebijakan investasi mereka yaitu 

untuk mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. Harapan 

keuntungan ini merupakan faktor utama dalam investasi (Sitompul, 2007). 

Obligasi merupakan salah satu instrumen investasi di pasar modal. 

Menurut Harmono (2011:34) obligasi adalah surat tanda utang kepada kreditor 

berupa perorangan atau lembaga seperti tertera pada surat obligasi yang 

didalamnya tercantum bunga yang harus dibayarkan, termasuk ketentuan 

pengembalian pokok dan angsuran pinjaman pada saat jatuh tempo. Sejak ada 

konvergensi pendapat bunga adalah riba, maka instrumen-instrumen yang 

punya komponen bunga (interest-bearing instrument) ini dikeluarkan dari 

daftar investasi halal, sehingga muncul alternatif bagi obligasi yang dinamakan 

sukuk. Seperti halnya yang diungkapkan oleh Yuliana dan Rahmawati (2013) 

bahwa dasar munculnya sukuk adalah karena ketidaksesuaian obligasi 

                                                           
1 Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah Setiap diri 

memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok (akhirat); dan bertakwalah 

kepada Allah, Sesungguhnya Allah Maha mengetahui apa yang kamu kerjakan. Q.S. Al-

Hasyr [59:18]  
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konvensional yang didefinisikan sebagai surat hutang yang memberikan kupon 

berupa bunga dari pokok obligasi yang dilarang dalam syariat Islam, seperti 

yang tercantum dalam surat Al-Baqarah ayat 275. 

Sukuk berbasis sekuritisasi asset pertama kali diterbitkan oleh Shell MDS 

Malaysia pada tahun 1990 (Fadhil, 2018: 5). Kemudian dilanjutkan dengan 

penerbitan sovereign sukuk oleh pemerintah Bahrain (Central Bank of 

Bahrain) menggunakan struktur ijarah pada September 2001 sebesar 100 juta 

USD. Kemudian diikuti dengan penerbitan sovereign sukuk oleh Negara-

Negara GCC (Gulf Cooperation Council). Setelah itu dilanjutkan dengan 

perkembangan penerbitan sukuk oleh perusahaan swasta (corporate sukuk) 

yang mendominasi pasar sukuk global pada tahun 2008 sebesar 86,4% 

(Fatimatuzzahra & Herlambang, 2014). 

Di Indonesia sendiri, sukuk berkembang dengan cukup baik, hal itu 

ditandai dengan jumlah penerbitan sukuk korporasi yang mengalami 

peningkatan dari tahun ke tahun. Sukuk sendiri pertama kali diterbitkan di 

Indonesia tahun 2002 pada bidang telekomunikasi hingga tahun berikutnya 

masuk industri, transportasi hingga ke industri perbankan. Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) mencatat selama 4 tahun terakhir ini, yaitu dari tahun 2015 – 

2018 penerbitan dan total emisi sukuk korporasi mengalami peningkatan. 

Berikut adalah tabel perkembangan sukuk korporasi di Indonesia 4 tahun 

terakhir. 
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Gambar 1.1. Perkembangan Sukuk Korporasi Tahun 2015-2018 

 Sumber: Statistik Sukuk OJK 2015-2018 (Data diolah)  

Berdasarkan gambar di atas pada tahun 2015 total sukuk korporasi yang 

diterbitkan sebanyak 87 dan terus meningkat hingga pada tahun 2018 total 

sukuk yang diterbitkan mencapai 177. Peningkatan jumlah penerbitan sukuk 

dari tahun 2015-2018 sebanyak 90. Selain itu pada tahun 2015 nilai akumulai 

(emisi) sukuk adalah 16,114 triliun dan terus meningkat hingga pada Desember 

2018 nilai akumulasi penerbitan (emisi) sukuk sudah mencapai 36,545 triliun. 

Selama 4 tahun terakhir akumulasi penerbitan (emisi) sukuk sudah mengalami 

kenaikan sebesar 20,431 triliun. 

Perkembangan sukuk korporasi juga bisa dilihat dari nilai outstanding-nya 

(sukuk yang masih beredar), dimana pada tahun 2015 nilai outstanding sukuk 

sejumlah 9,902 triliun dan terus meningkat hingga pada tahun 2018 nilai 

outstanding sukuk sejumlah 22,023 triliun. Selama kurun waktu 4 tahun total 

kenaikan nilai outstanding sukuk sebesar 12,121 triliun. Selain itu pada tahun 
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2015 jumlah sukuk outstanding adalah 47 dan meningkat terus hingga tahun 

2018 dengan total 104. Total kenaikan jumlah sukuk outstanding selama kurun 

waktu 4 tahun terakhir ini adalah 57.  

Walaupun nilai outstanding sukuk dari tahun ke tahun semakin meningkat 

akan tetapi jumlah tersebut belum bisa mengimbangi total nilai outstanding 

obligasi pada akhir tahun 2018 yaitu sebesar 390,56 triliun
2
 sedangkan sukuk 

hanya sebesar 22,023 triliun
3
. Menurut Fund Manager Capital Asset 

Management, Desmon Silitonga hal ini disebabkan tidak sembarangan 

perusahaan bisa menerbitkan sukuk. Perusahaan yang menjalankan bisnisnya 

tanpa prinsip syariat islam seperti produsen rokok atau perbankan umum tidak 

dapat menerbitkan instrumen tersebut. Akibatnya, pangsa pasar sukuk 

korporasi juga tergolong kecil
4
. 

Seiring bertambahnya tahun, perkembangan sukuk di Indonesia terus 

mengalami peningkatan. Menurut Asia Bond Monitor, Indonesia merupakan 

pasar sukuk teraktif dan menempati peringkat ke dua setelah Malaysia di Asia 

Timur. Dengan perkembangan yang begitu pesat tentunya sukuk menjadi salah 

satu prospek yang cemerlang di masa depan dan dapat menyumbang 

pembangunan negara khususnya di Indonesia (Inassativa, 2018). 

Dari sekian banyak sukuk yang diterbitkan tercatat bahwa sebagian besar 

akad yang digunakan adalah akad ijarah. Dalam laporan pertumbuhan statistik 

sukuk yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada Desember 

                                                           
2
 https://idx.co.id/tentang-bei/laporan-tahunan/ diakses pada 28 Juni 2019 pukul 13:47 

3
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/data-produk-obligasi-

syariah/Pages/Statistik-Sukuk-Syariah---Januari-2019.aspx diakses pada 28 Juni pukuk 13:52 
4
 https://investasi.kontan.co.id/news/nilai-outstanding-sukuk-korporasi-rendah-apa-penyebabnya 

diakses pada 26 Maret 2019 pukul 00:59 

https://idx.co.id/tentang-bei/laporan-tahunan/
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/data-produk-obligasi-syariah/Pages/Statistik-Sukuk-Syariah---Januari-2019.aspx
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/data-produk-obligasi-syariah/Pages/Statistik-Sukuk-Syariah---Januari-2019.aspx
https://investasi.kontan.co.id/news/nilai-outstanding-sukuk-korporasi-rendah-apa-penyebabnya
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2018 menunjukkan bahwa dari 104 sukuk yang outstanding jumlah sukuk yang 

menggunakan akad ijarah mencapai 72. Sukuk ijarah itu sendiri adalah sukuk 

yang diterbitkan berdasarkan perjanjian atau akad ijarah, dimana satu pihak 

bertindak sendiri atau melalui wakilnya menyewakan hak manfaat atas suatu 

aset kepada pihak lain berdasarkan harga dan periode yang disepakati, tanpa 

diikuti perpindahan kepemilikan aset itu sendiri (Rahmawaty dan Fahrimal, 

2016). Sukuk Ijarah juga memiliki keunikan tersendiri yaitu memiliki fixed 

coupon rate, karena pembagian yield-nya selalu tetap. 

Perkembangan sukuk ijarah dimulai pada hahun 2004, dimana PT. 

Matahari Putra Prima menerbitkan sukuk dengan akad Ijarah sebesar Rp 100 

milyar. Sampai pada akhir tahun 2004 total dana yang terhimpun dari 

penerbitan sukuk berjumlah Rp 1,070 trilyun dengan return pada interval 13%-

17%. Pada tahun 2005, Indosat mengeluarkan Sukuk Ijarah sebesar Rp 285 

miliar. Selanjutnya pada tahun 2006, PLN menerbitkan Sukuk Ijarah I sebesar 

Rp 200 miliar (Rahmawaty dan Fahrimal, 2016).     

Perbandingan kinerja obligasi dan sukuk tidak cukup hanya dilihat dari 

statistik pertumbuhannya saja, akan tetapi para investor dianjurkan juga untuk 

melihat kinerja obligasi dan sukuk korporasi melalui nominal yield, yield to 

maturity, yield to call, current yield dan realized yield (Tandelilin 2001:141–

142).  Nominal Yield (NY) adalah tingkat kupon yang diberikan oleh obligasi. 

Nominal yield merupakan cara mudah untuk menunjukkan karakteristik kupon 

dari suatu obligasi. Current yield (CY) adalah rasio tingkat bunga obligasi 

terhadap harga pasar dari obligasi tersebut. Yield to maturity (YTM) bisa 
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diartikan sebagai tingkat return majemuk yang akan diterima investor jika 

membeli obligasi pada harga pasar saat ini dan menahannya sampai jatuh 

tempo. Yield to call adalah tingkat imbal hasil atau pengembalian yang akan 

dicapai pada obligasi yang dapat ditebus (callable bond) bila obligasi itu 

ditebus oleh penerbit pada tanggal tebusnya. Adapun Realized (horizon) Yield 

adalah tingkat return yang diharapkan investor dari sebuah obligasi, apabila 

obligasi tersebut dijual kembali oleh investor sebelum waktu jatuh temponya. 

Penelitan-penelitian sebelumnya tentang perbandingan kinerja sukuk dan 

kinerja obligasi telah banyak dilakukan. Beberapa diantaranya adalah 

penelitian dari Qoyum (2009) menyimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan 

yang signifikan antara YTM sukuk ijarah dan obligasi, akan tetapi dari sisi 

current yield (CY) ditemukan adanya perbedaan yang signifikan antara sukuk 

ijarah dan obligasi. Hasil penelitian tersebut didukung oleh penelitian 

Inassativa (2018) yang menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan antara YTM sukuk dan obligasi. Menurut Inassativa (2018) hasil 

tersebut didasarkan pada fakta bahwa tingkat return yang diberikan sukuk yaitu 

yang berupa fee dan obligasi yang berupa kupon relatif sama.  

Akan tetapi hasil penelitian yang berbeda diperoleh oleh Fathurahman dan 

Fitriati (2013) yang mengkaji perbandingan sukuk dan obligasi dengan judul 

Comparative Analysis of  Return on Sukuk and Conventional Bonds. Dimana 

dalam penelitiannya Fathurahman dan Fitriati (2013) disebutkan bahwa 

terdapat perbedaan yang signifikan antara YTM sukuk dan obligasi. 
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Selanjutnya penelitian dari Yuliana dan Rahmawati (2013) tentang 

komparasi kinerja sukuk ijarah dan obligasi konvesional periode 2007–2010 

dengan variabel nominal yield (NY), yield to maturity (YTM), current yield 

(CY) dan realized yield (RY). Dari hasil perhitungan statistik hanya realized 

yield yang terbukti menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan antara 

kinerja sukuk ijarah dan obligasi. Akan tetapi hasil penelitian tersebut 

disanggah oleh penelitian yang dilakukan Rahmawaty dan Fahrimal (2016) 

yang menyebutkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara 

realized yield sukuk ijarah dan obligasi. Dalam penjelasannya Rahmawaty dan 

Fahrimal (2016) mengungkapkan secara perhitungan, rata-rata realized yield 

obligasi lebih besar dibandingkan sukuk ijarah yaitu untuk obligasi sebesar 

20,68%, sedangkan untuk sukuk ijarah sebesar 18,53%. Walaupun demikian 

rata-rata fee yang ditawarkan Sukuk Ijarah relatif tinggi dibandingkan obligasi, 

yaitu sebesar 12,17%, hal ini tentu saja menarik minat investor terhadap sukuk 

ijarah dan akan membuat realized yield yang diterima investor sukuk ijarah 

menjadi sama atau tidak berbeda secara statistik. 

Merujuk pada hasil keseluruhan penelitian sebelumnya, ditemukan bahwa 

terdapat research gap pada perbandingan yield sukuk dan obligasi yaitu yield 

to maturity (YTM) dan current yield (CY). Maka dari itu penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian mengenai perbandingan yield to maturity (YTM), current 

yield (CY), dan nominal yield (NY) sukuk dan obligasi dengan maksud untuk 

menambah acuan bagi investor dalam menentukan kebijakan investasi antara 

sukuk dan obligasi.  
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Selain menggunakan perhitungan Yield, untuk menilai kinerja sukuk dan 

obligasi bisa menggunaan perhitungan dari eksternal perusahaan yang 

menerbitkan obligasi maupun sukuk yaitu dari perhitungan indeks oleh IBPA 

(Indonesian Bond Pricing Agency). Indeks obligasi yang diluncurkan oleh 

IBPA disebut Indonesia Bond Indexes atau disingkat INDOBeX sedangkan 

indeks sukuk yang diluncurkan oleh IBPA disebut Indonesian Sukuk Index atau 

ISIX. INDOBeX dan ISIX terbagi menjadi 3 jenis index yaitu INDOBeX 

COMPOSITE atau dalam sukuk ISIX-Composite (ISIXC), INDOBeX 

GOVERNMENT atau dalam sukuk ISIX-Government (IGSIX) dan INDOBeX 

CORPORATE atau dalam sukuk ISIX-Corporate (ICSIX). Mengacu pada 

objek penelitian penulis yaitu sukuk dan obligasi korporasi maka indeks yang 

digunakan penulis dalam penelitian ini adalah INDOBeX CORPORATE dan 

ISIX-Corporate (ICSIX). 

Berdasarkan latar belakang yang sudah dijelaskan sebelumnya dan dengan 

adanya research gap pada penelitian perbandingan yield sukuk dan obligasi 

sebelumnya maka penulis tertarik untuk meneliti lebih lanjut mengenai 

perbandingan kinerja sukuk dan obligasi dengan menggunakan variabel yield 

to maturity (YTM), current yield (CY), nominal yield (RY) dan indeks sukuk 

dan obligasi. Dalam penelitian ini judul yang penulis ambil adalah 

“KOMPARASI PERFORMA OBLIGASI DAN SUKUK IJARAH 

PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2015 – 2018”. 
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B. Rumusan Masalah 

1. Apakah terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara sukuk Ijarah 

dengan obligasi korporasi berdasarkan yield to maturity (YTM) pada 

periode 2015-2018? 

2. Apakah terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara sukuk Ijarah 

dengan obligasi korporasi berdasarkan current yield (CY) pada periode 

2015-2018? 

3. Apakah terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara sukuk Ijarah 

dengan obligasi korporasi berdasarkan nominal yield (NY) pada periode 

2015-2018? 

4. Apakah terdapat perbedaan kinerja yang signifikan antara sukuk Ijarah 

dengan obligasi korporasi berdasarkan indeks sukuk dan indeks obligasi  

pada periode 2015-2018? 

C. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk: 

1. Menjelaskan perbandingan kinerja antara sukuk Ijarah dengan obligasi 

berdasarkan Yield to Maturity (YTM) pada periode 2015-2018. 

2. Menjelaskan perbandingan kinerja antara sukuk Ijarah dengan obligasi 

berdasarkan Current Yield (CY) pada periode 2015-2018. 

3. Menjelaskan perbandingan kinerja antara sukuk Ijarah dengan obligasi 

berdasarkan Nominal Yield (NY) pada periode 2015-2018. 

4. Menjelaskan perbandingan kinerja antara sukuk Ijarah dengan obligasi 

berdasarkan indeks sukuk dan obligasi pada periode 2015-2018. 
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D. Manfaat Penelitian 

Dengan penelitian yang dilakukan oleh penulis, penulis mengharapkan 

penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak. Adapun manfaat 

yang dapat diperoleh dari penelitian ini 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 dan 

obligasi. 

2. Bagi Praktis: 

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. 
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E. Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan akan menjelaskan tentang gambaran umum suatu  

penelitian. Dalam penelitian ini, sistematika penulisan terdiri dari 5 bab yang 

dapat diuraikan sebagai berikut:  

Pada bab I Pendahuluan, akan disajikan latar belakang yang 

menggambarkan fenomena dan permasalahan awal yang mendasari 

dilakukannya penelitian ini, kemudian masalah diidentifikasi 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.  

Pada bab II Landasan Teori akan akan disajikan 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. Teori 

yang akan disajikan yaitu teori investasi, obligasi, sukuk, kinerja obligasi dan 

sukuk, perbedaan obligasi dan sukuk, pemeringkat efek, dan indeks obligasi 

dan sukuk. Pada bab ini juga berisi telaah pustaka, pengembangan hipotesis 

dan kerangka pemikiran. 

Pada bab III Metode Penelitian, akan disajikan ruang lingkup penelitian, 

bagaimana penelitian ini akan dilaksanakan secara operasional, menjelaskan 

setiap variabel penelitian, jenis penelitian dan sumber data, metode 

pengumpulan data dan teknik analisis data. 
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Pada Bab IV Analisis dan Pembahasan, akan disajikan jawaban dari 

pertanyaan yang muncul dalam rumusan masalah berupa hasil penelitian dari 

pengolahan data juga interpretasi serta analisis dari hasil uji normalitas dan uji 

beda pada variabel yield to maturity (YTM), current yield (CY), nominal yield 

(NY) dan indeks sukuk dan obligasi. 

Bab V Penutup, akan disajikan kesimpulan dari jawaban rumusan masalah 

dalam penelitian ini serta saran/masukan yang disampaikan penulis  kepada 

pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian ini. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan bab-bab sebelumnya, maka 

diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil uji independent sample t-test diperoleh kesimpulan 

bahwa tidak terdapat perbedaan return yang signifikan antara sukuk 

dengan obligasi berdasarkan nilai Yield  to Maturity (YTM) pada periode 

2015-2018. Hal itu didasarkan pada nilai probabilitas YTM yang lebih 

besar dari nilai signifikansi 0,05 yaitu sebesar 0,440. Hal tersebut juga 

menunjukkan bahwa return sukuk dan obligasi berdasarkan Yield to 

Maturity (YTM) yang akan diterima akan relatif sama. 

2. Berdasarkan hasil uji independent sample t-test diperoleh kesimpulan 

bahwa tidak terdapat perbedaan return yang signifikan antara sukuk 

dengan obligasi berdasarkan nilai Current Yield (CY) pada periode 2015-

2018. Hal itu didasarkan pada nilai probabilitas CY yang lebih besar dari 

nilai signifikansi 0,05 yaitu sebesar 0,849. Hal tersebut juga 

menunjukkan bahwa return sukuk dan obligasi berdasarkan Current 

Yield (CY) yang akan diterima akan relatif sama. 

3. Berdasarkan hasil uji independent sample t-test diperoleh kesimpulan 

bahwa tidak terdapat perbedaan return yang signifikan antara sukuk 

dengan obligasi berdasarkan nilai Nominal Yield  (NY) pada periode 

2015-2018. Hal itu didasarkan pada nilai probabilitas NY yang lebih 
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besar dari nilai signifikansi 0,05 yaitu sebesar 0,691. Hal tersebut juga 

menunjukkan bahwa return sukuk dan obligasi berdasarkan Nominal 

Yield  (NY) yang akan diterima akan relatif sama. 

4. Berdasarkan hasil uji independent sample t-test diperoleh kesimpulan 

bahwa tidak terdapat perbedaan return yang signifikan antara indeks 

sukuk dan obligasi pada periode 2015-2018. Hal itu didasarkan pada nilai 

probabilitas indeks sukuk dan obligasi yang lebih besar dari nilai 

signifikansi 0,05 yaitu sebesar 0,278. Hal tersebut juga menunjukkan 

bahwa performa sukuk dan obligasi berdasarkan indeks sukuk dan 

obligasi relatif sama. 

B. Keterbatasan 

1. Proksi yang digunakan untuk mengukur performa sukuk ijarah dan 

obligasi korporasi dalam penelitian ini hanya menggunakan tingkat 

return. 

2. Sampel dalam penelitian ini hanya sebatas sukuk dengan akad ijarah dan 

obligasi dengan karakteristik fixed return. 

3. Sampel dalam penelitian ini hanya sebatas sukuk ijarah dan obligasi 

korporasi perusahaan non keuangan. 

C. Saran 

Dengan melihat hasil penelitian, penulis memberikan saran yang 

mungkin akan berguna baik untuk investor maupun pihak-pihak lain. Saran-

saran tersebut sebagai berikut: 
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1. Bagi peneliti selanjutnya 

Dengan melihat keterbatasan yang dimiliki penulis maka 

diharapkan peneliti selanjutnya menambah variabel risiko dan 

memperluar jangkauan sampel tidak hanya untuk obligasi dengan akad 

ijarah saja, akan tetapi obligasi dengan akad mudharabah juga. Selain itu 

untuk sampel bisa ditambahkan pada sektor keuangan. 

2. Bagi calon investor 

Calon investor diharapkan melakukan investigasi terlebih dahulu 

sebelum berinvestasi baik pada sukuk atau pun obligasi. Perkembangan 

obligasi sangat dipengaruhi oleh kondisi makroekonomi Indonesia 

sehingga kinerja obligasi akan terus berubah. Dalam investasi, calon 

investor tentu mengharapkan return yang besar namun risiko yang kecil 

tetapi hal tersebut sangat sulit ditemukan. Hal yang dapat dilakukan 

adalah dengan mendiversifikasi investasi. Sukuk dapat dipilih sebagai 

alat investasi jika calon investor merupakan tipe penghindar risiko. 
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