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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Produk Domestik Bruto, BI rate, 

nilai kurs, debt to equity ratio, dan coupon rate terhadap penerbitan sukuk 

korporasi yang diwakili dengan nilai emisi ṣukuk. Objek penelitian ini adalah 

perusahaan yang menerbitkan sukuk dan terdaftar di Daftar Efek Syariah dan atau 

PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) selama periode waktu 2007-2017. 

Metode pengambilan sampel dilakukan dengan purposive sampling. Jumlah 

perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah 28 perusahaan 

sehingga terpilih sebanyak 46 sampel. Data yang digunakan adalah data sekunder 

yang berasal dari laporan keuangan perusahaan dan website resmi terkait 

penelitian. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

menggunakan regresi data panel dengan common effect model. Berdasarkan hasil 

uji Adjusted R-squared, gabungan variabel Produk Domestik Bruto, BI rate, nilai 

kurs, debt to equity ratio, dan coupon rate dapat menjelaskan variabel penerbitan 

sukuk korporasi sebesar 95,6% dan sisanya sebesar 4,4% diterangkan oleh 

variabel lain di luar model penelitian ini. Hasil pengujian menunjukan bahwa 

variabel Produk Domestik Bruto, nilai kurs, dan coupon rate berpengaruh 

signifikan positif terhadap penerbitan sukuk korporasi. Sedangkan variabel BI rate 

berpengaruh negatif signifikan terhadap penerbitan sukuk korporasi. Kemudian 

untuk variabel DER menunjukkan hasil tidak berpengaruh terhadap penerbitan 

sukuk korporasi. 

 

Kata Kunci: Produk Domestik Bruto, BI rate, nilai kurs, debt to equity  

  ratio,coupon rate, sukuk korporasi 
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MOTTO 

Hiduplah untuk setiap detiknya 

Bila dalam detik ini hidup tidak berpihak padamu, 

Percayalah pada detik berikutnya hidup akan  

menjadi lebih baik 

Hanya dengan kondisi mental positif seperti itulah, 

Kamu bisa lolos dari apapun yang menantimu. 

-Clio Freya-  
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BAB I 

PENDAHULUAN  

A. Latar belakang  

Pasar modal syariah di Indonesia sampai saat ini terus menunjukan 

perkembangan yang positif. Hal tersebut dilihat berdasarkan data dari Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode April 2017 yang menyatakan bahwa jumlah 

investor syariah yang tercatat sebanyak 15.141 mewakili 2,7% dari total 

investor di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang berjumlah 568.752.
1

 Hasil 

tersebut menandakan bahwa para investor telah menerima konsep keuangan 

syariah sebagai alternatif memperoleh dana dengan tingkat risiko yang lebih 

kecil. Mayoritas penduduk Indonesia yang beragama Islam serta menjadi 

negara yang mempunyai jumlah penduduk beragama Islam terbesar di dunia 

juga menjadi salah satu potensi bagi kemajuan intrumen keuangan syariah di 

Indonesia untuk terus diminati di pasar global. 

Prinsip syariah yang dimaksud dalam pasar modal syariah adalah 

adanya pelarangan riba, garar, maisir, terhindar dari unsur ḥaram, serta  

terhindar dari unsur syubhat. Adapun tiga macam produk yang diterbitkan 

dalam pasar modal syariah, yaitu reksadana syariah, saham syariah, dan 

obligasi syariah (sukuk). Salah satu instrumen keuangan pada pasar modal 

syariah yang cukup diminati para investor dan telah diterbitkan baik oleh 

negara maupun korporasi adalahsukuk.  

                                                             
1
Tim BEI. (2017, 1 Juni). BeginiPerkembangan Pasar Modal Syariah Selama 20 Tahun. Diperoleh 08 

September 2018, dari https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-
pasar-modal-syariah-selama-20-tahun/ 

https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-pasar-modal-syariah-selama-20-tahun
https://economy.okezone.com/read/2017/05/31/278/1704045/begini-perkembangan-pasar-modal-syariah-selama-20-tahun
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Pengertian umum dari sukukadalah surat berharga jangka panjang, 

berbeda dengan obligasi yang merupakan surat hutang. Direktur Indonesia 

Bond Pricing Agency (IBPA), Wahyu Trenggono mengatakan secara umum 

untuk pasar sukuk sebenarnya cukup menjanjikan, apalagi Indonesia sebagai 

negara dengan populasi muslim terbesar di dunia, sehingga menjadi pasar 

potensial untuk produk sukuk. Akan tetapi dari sisi pasar primer, sukuk masih 

jauh tertinggal dibanding pasar konvensional. 

Sukuksebagai salah satu investasi yang dapat mendanai kepentingan-

kepentingan infrastruktur negara, memenuhi kebutuhan Anggaran Pendapatan 

dan Belanja Negara (APBN) serta secara khusus bertujuan menutup defisit 

anggaran pemerintah (Qoyum, 2017:178). Selain itu, penerbitan sukuk bagi 

emiten (perusahaan atau pemerintah) akan memberikan manfaat antara lain 

semakin berkembangnya alternatif untuk masuk akses pembiayaan selain 

pendanaan secara konvensional dan akan memperoleh dana yang semakin 

kompetitif, inovatif, dan menguntungkan. Jika dari pemerintah mengeluarkan 

produk sukuk negara (SBSN), maka dari perusahaan nasional atau korporasi 

pun juga ikut menerbitkan produk yang serupa, yaitu sukukkorporasi yang 

berguna untuk pemenuhan dana suatu perusahaan.  

Dalam menjalani sebuah bisnis atau perusahaan, salah satu hal 

terpenting yang perlu diperhatikan adalah bagaimana cara untuk memperoleh 

dana agar perusahaan tetap berjalan dengan baik. Perusahaan dalam 

memperoleh modal dapat melalui tiga cara yaitu, laba ditahan, obligasi 

(utang), atau menerbitkan saham. Penerbitan obligasi dianggap sebagai good 
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news oleh para investor dengan persepsi perusahaan akan berprospek bagus di 

masa yang akan datang karena penerbitan obligasi dapat digunakan sebagai 

salah satu sumber pembiayaan perusahaan (Yunita, 2014:4). Penerbitan 

sukukdianggap lebih aman karena memiliki waktu pengembalian yang relatif 

lama dan dapat menghindari fluktuasi jangka pendek yang terdapat pada pasar 

modal konvensional. 

Pada awalnya, perkembangan sukuk di dunia disponsori oleh negara 

(sovereignsukuk). Namun pada perkembangan selanjutnya, sukuk korporasi 

lebih mendominasi pasar. Penerbitan oleh korporasi, berkembang sangat pesat 

dari $0,8 miliar pada tahun 2003 hingga $9,9 miliar pada tahun 2006. Sampai 

2007, total emisi sukuk korporasi yang pernah diterbitkan senilai $ 22,4 miliar 

dan sukuk negara senilai $ 9 miliar.  

Banyak penerbitan dalam skala besar oleh korporasi di dunia 

merupakan sukuk semi-pemerintah (quasi-sovereign). Dengan cara ini 

korporasi memperoleh benefit dalam hal jaminan negara. Korporasi-korporasi 

utama yang aktif dalam penerbitan sukuk antara lain Nakheel, PCFC, Aldar 

Properties, dan DP World dari Uni Emirat Arab, SABIC dari Arab Saudi, dan 

Nukleus dari Malaysia. Sekitar 30% dari total penerbitan sukuk di dunia 

merupakan kontribusi perusahaan-perusahaan tersebut.
2
 

Sedangkan di Indonesia sendiri, sukuk korporasi lebih dikenal dengan 

istilah obligasi syariah. Pada tahun 2002, Dewan Syariah Nasional 

mengeluarkan fatwa No: 32/DSN-MUI/IX/2002, tentang Obligasi Syariah. 

                                                             
2  Studyclubiainkendari. (2016, 23 Desember). Analisis Perkembangan Sukuk di Indonesia. Diperoleh 27 
September 2018, dari https://www.google.com/amp/s/studyclubiainkendari.wordpress.com/ 

https://studyclubiainkendari.wordpress.com/2016/12/23/analisis-perkembangan-sukuk-di-indonesia/
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Sebagai tindak lanjut atas fatwa di atas, pada Oktober 2002 PT. Indosat Tbk 

mengeluarkan obligasi syariah yang pertama kali di pasar modal Indonesia 

dengan tingkat imbal hasil 16,75%. Imbal hasil ini cukup tinggi dibanding 

rata-rata return obligasi konvensional. Pada akhir tahun 2008, sedikitnya telah 

ada 23 perusahaan yang telah menerbitkan obligasi syariah di indonesia. 

Perkembangan penerbitan sukuk korporasi di Indonesia dapat dilihat 

melalui grafik berikut ini : 

 

Sumber : Statistik Pasar Modal Syariah OJK Desember 2017 (Data diolah)  

Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Sukuk Korporasi 

Dari gambar grafik di atas dapat dilihat bahwa perkembangan penerbitan 

sukuk korporasi dari tahun 2007 sampai pada Desember 2017 terus meningkat 

signifikan dilihat dari nilai akumulasi penerbitan yang terus meningkat. Pada 

Tahun 2007 diperoleh jumlah emiten sebesar 21 dengan nilai akumulasi 

penerbitan sukuk sebesar Rp 3.174 miliar. Kemudian di tahun 2008 jumlah 

emiten meningkat sebesar 29 dengan nilai akumulasi penerbitan Rp 5.498 
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miliar. Tahun 2009 jumlah emiten cukup meningkat drastis menjadi 43 dengan 

nilai akumulasi penerbitan sebesar Rp 7.015 miliar.  

Tahun 2010 jumlah emiten sebesar 47 dengan nilai akumulasi 

penerbitan Rp 7.815 miliar. Tahun 2011 jumlah emiten hanya naik 1 angka 

sebesar 48 dengan  nilai akumulasi penerbitan Rp7.915,4 miliar. Tahun 2012 

jumlah emiten naik menjadi sebesar 54 dengan  nilai akumulasi penerbitan Rp 

9.790,40 miliar. Pada tahun 2013 jumlah emiten meningkat menjadi 64 

dengan nilai akumulasi penerbitan sebesar Rp 11.994,40. Pada tahun 2014 

jumlah emiten meningkat menjadi 71 dengan nilai akumulasi penerbitan 

sukukmeningkat lagi sejumlah Rp 12.917,00. Sampai pada tahun 2015 nilai 

akumulasi penerbitan sukuk meningkat pesat sebesar Rp 16.110,00 miliar 

dengan total jumlah emiten sebesar 87. Kemudian pada tahun 2016 nilai 

akumulasi penerbitan sukukmeningkat lagi sebesar Rp 20.425,00 dengan total 

jumlah emiten sebesar 100.  

Sampai pada tahun 2017 terjadi peningkatan yang sangat tinggi dari 

nilai akumulasi penerbitan sukuk sebesar Rp 26.394,90 dengan total jumlah 

emiten sebesar 137. Hal tersebut menunjukan bahwa potensi dari penerbitan 

sukuk korporasi sebenarnya memiliki masa depan yang cukup baik untuk 

dikembangkan sebagai upaya alternatif dalam pemenuhan dana suatu 

perusahaan. Akan tetapi walaupun jumlah emisi sukuk korporasi setiap 

tahunnya mengalami kenaikan angka, angka tersebut masih dinilai lamban jika 

dibandingkan dengan obligasi korporasi dan SBSN. Dikutip dari website 

kontan.co.id menyatakan bahwa jumlah penerbitan sukukkorporasi terbilang 
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masih minim. Melansir data Indonesia Bond Pricing Agency (IBPA) sejak 

awal tahun hingga 31 Agustus 2017, total penerbitan sukukkorporasi senilai 

Rp 4,08 triliun. Nominal ini jauh berada di belakang penerbitan obligasi 

korporasi konvensional yang mencapai Rp 95,9 triliun pada periode yang 

sama.
3
 Kemudian dikutip dari berita Merdeka.com bahwa SBSN sendiri sudah 

diterbitkan sejak tahun 2008, dengan total akumulasi hingga saat ini sebesar 

Rp680,21 triliun. Jumlah outstanding SBSN yaitu nilai dari SBSN yang telah 

diterbitkan dan dibayarkan kembali, periode 19 Mei 2017, adalah sebesar 

Rp490,90 triliun. 

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi minimnya penerbitan sukuk 

korporasi jika dibandingkan dengan obligasi korporasi ataupun SBSN, baik 

dari faktor internal maupun faktor eksternal. Penulis disini mencoba untuk 

meneliti kedua macam faktor tersebut terkait pengaruhnya terhadap penerbitan 

sukuk korporasi. Faktor eksternal dalam penelitian ini diantaranya berupa 

Produk Domestik Bruto, BI rate, dan nilai tukar. Sedangkan untuk faktor 

internalnya yaitu faktor yang berasal dari dalam perusahaan yang berasal dari 

laporan keuangan perusahaantersebut yaitu diantaranya Debt to Equity Ratio 

dan Coupon Rate. 

Produk Domestik Bruto merupakan salah satu sinyal perekonomian 

negara. PDB atas harga konstan digunakan untuk mengetahui pertumbuhan 

ekonomi dari tahun ke tahun. PDB penggunaan atas dasar harga konstan 

bermanfaat untuk mengukur laju pertumbuhan konsumsi, investasi dan 

                                                             
3 Nathania Pessak. (2017, 4 September). Penerbitan sukuk korporasi masih minim. Diperoleh 8 November 
2018, dari http://investasi.kontan.co.id/news/penerbitan-sukuk-korporasi-masih-minim-3/ 

http://investasi.kontan.co.id/news/penerbitan-sukuk-korporasi-masih-minim-3
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perdagangan luar negeri. Semakin tinggi angka PDB, maka kondisi 

perekonomian negara juga semakin membaik sehingga berpengaruh kepada 

keputusan emiten perusahaan untuk menerbitkan sukuk sebagai salah satu cara 

pemenuhan dana selain dengan saham. 

BI rate adalah suku bunga acuan Bank Indonesia dan merupakan 

sinyal (stance) dari kebijakan moneter Bank Indonesia. Berdasarkan Teori 

Keynes bahwa invsestasi berhubungan negatif dengan tingkat suku bunga 

(Antonio, 2013:6). Jika nilai BI rate semakin besar maka akan menurunkan 

tingkat keuntungan investor dalam dunia pasar modal sehingga para investor 

kurang tertarik untuk berinvestasi di pasar modal. Kondisi ketidakstabilan di 

pasar modal ini merupakan sinyal bagi emiten perusahaan untuk tidak 

menerbitkan sukuk. 

Nilai kurs atau nilai tukar rupiah merupakan perbandingan antara harga 

mata uang suatu negara dengan mata uang negara lain (Musdholifah & Tony, 

2007). Perubahan nilai kurs menimbulkan peluang (terutama bagi spekulan), 

dan risiko bagi para pengusaha (Noor, 2009:55). Nilai tukar yang seringkali 

tidak stabil akan menyebabkan kesulitan pada dunia usaha dalam 

merencanakan usahanya terutama bagi mereka yang mendatangkan bahan 

baku dari luar negeri atau menjual barangnya ke pasar ekspor. Semakin tinggi 

nilai kurs maka semakin rendah perekonomian negara yang mengakibatkan 

pada keputusan emiten perusahaan untuk tidak menerbitkan sukuk korporasi 

karena melihat pangsa pasar yang tidak baik. 
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Debt to Equity Ratio adalah suatu rasio khusus perusahaan dengan cara 

membandingkan nilai total hutang perusahaan dengan total ekuitas. Rasio ini 

digunakan dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal 

sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya (Melati, 2013). 

Nilai DER yang melebihi angka 1 mengindikasikan bahwa nilai hutang 

perusahaan lebih besar daripada nilai ekuitasnya sehingga perusahaan 

mempunyai risiko yang lebih tinggi terhadap likuiditas perusahaan. Investor 

biasanya memilih perusahaan dengan nilai DER yang tidak begitu tinggi 

sehingga keuntungan yang diperoleh besar. Sehingga DER merupakan salah 

satu faktor bagi emiten perusahaan untuk menerbitkan sukuk korporasi atau 

tidak. 

Coupon/marjin/bagi hasil digunakan sebagai pendapatan kepada 

investor oleh perusahaan yang meminjam dana melalui utang jangka panjang 

seperti sukuk (Huda, 2007). Obligasi memiliki beberapa jenis, salah satunya 

jika dilihat dari segi perhitungan imbal hasil terdapat dua macam obligasi, 

yaitu conventional bond dan syariah bonds. Conventional bond adalah 

obligasi yang diperhitungkan dengan menggunakan sistem kupon bunga. 

Sedangkan syariah bonds adalah obligasi yang perhitungan imbal hasilnya 

menggunakan perhitungan bagi hasil, marjin, atau fee.  

Coupon rate merupakan salah satu komponen dalam perhitungan 

Yield to Maturity. Coupon rate yang digunakan dalampenelitian ini adalah 

menggunakan fee ijārah dan nisbah bagi hasil sukuk muḍarābah. Yield to 
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Maturity adalah suatu ukuran yang mencerminkan return atau tingkat imbal 

hasil yang diharapkan investor (Tandelilin, 2010).  

Semakin besar kupon (fee ijarah/nisbah), maka semakin besar pula 

nilai YTM. Semakin besarnya nilai yield to maturity tersebut akan 

meningkatkan minat investor untuk membeli sukuk yang diterbitkan oleh 

suatu perusahaan atau pemerintah karena tingkat imbal hasil yang diperoleh 

tinggi. Sehingga kebijakan dalam menentukan besarnya coupon rate kepada 

pemegang obligasi merupakan faktor yang penting sebagai pertimbangan 

dalam upaya penerbitan sukukkorporasi. Berdasarkan pemaparan latar 

belakang diatas dan fakta-fakta yang diperoleh, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul : “Pengaruh Produk Domestik Bruto, 

BI Rate, Nilai Kurs, Debt to Equity Ratio, dan Coupon Rate Terhadap 

Penerbitan SukukKorporasi di Indonesia Periode Tahun 2007-2017”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh Produk Domestik Bruto terhadap penerbitan 

sukukkorporasi? 

2. Bagaimana pengaruh BI rate terhadap penerbitan sukuk korporasi? 

3. Bagaimana pengaruh nilai kurs terhadap penerbitan sukuk korporasi? 

4. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap penerbitan 

sukukkorporasi? 

5. Bagaimana pengaruh coupon rate terhadap penerbitan sukuk korporasi? 
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C. Tujuan Penelitian  

1. Untuk menganalisis pengaruh dari Produk Domestik Bruto terhadap 

penerbitan sukukkorporasi 

2. Untuk menganalisis pengaruh BI rate terhadap penerbitan sukuk korporasi  

3. Untuk menganalisis pengaruh nilai kursterhadap penerbitan sukuk 

korporasi  

4. Untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratioterhadap penerbitan 

sukuk korporasi  

5. Untuk menganalisis pengaruh coupon rate terhadap penerbitan sukuk 

korporasi  

D. Manfaat penelitian  

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini sebagai berikut : 

1. Manfaat untuk Akademisi 

Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi intelektual bagi 

para peneliti ataupun pembaca, baik sebagai referensi maupun sebagai 

wawasan keilmuan yang dapat mendukung kegiatan akademik. Selain 

itu, dapat memberikan tambahan wawasan tentang pengaruh “Produk 

Domestik Bruto, BI Rate, Nilai Kurs, Debt Equity Ratio, dan coupon 

rateterhadap Penerbitan Sukuk Korporasi di Indonesia” serta dapat 

dijadikan referensi bagi penelitian selanjutnya.  

2. Manfaat untuk Praktisi  

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan masukan bagi 

perusahaan-perusahaan yang menerbitkan sukuk korporasi, investor, dan 
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pemerintah dalam membuat kebijakan dan pihak terkait di dalamnya 

dalam menyikapi kebijakan yang telah ditentukan. Selain itu, penelitian 

ini diharapkan dapat memeberikan informasi tambahan bagi masyarakat 

dan pembaca.  

E. Sistematika Pembahasan  

Sistematika penulisan skripsi ini akan dibagi menjadi lima bab, yang 

dapat dirangkum sebagai berikut: 

Bab I berisi tentang pendahuluan yang menjadi acuan dalam penelitian 

ini. Latar belakang dalam penelitian ini secara garis besar berisi tentang 

potensi penerbitan sukuk korporasi dapat berkembang maju di Indonesia. 

sukuk menjadi primadona baru dalam pasar modal syariah, hal ini ditunjukan 

dengan peningkatan nilai akumulasi penerbitansukukyang terjadi setiap 

tahun.  

Setelah penjabaran mengenai latar belakang penelitian, rumusan masalah 

berisi tentang pertanyaan mengenai keadaan yang membutuhkan jawaban 

penelitian. Tujuan dan kegunaan penelitian berisi tentang hal-hal yang ingin 

dilakukan oleh peneliti beserta manfaat penelitian ini untuk berbagai pihak. 

Kemudian pada sistematika pembahasan mencakup uraian singkat 

pembahasan materi dari tiap bab. Bab ini merupakan gambaran awal dari apa 

yang dilakukan oleh peneliti. 

BAB II menguraikan teori dan review penelitian terdahulu yang menjadi 

acuan penelitian ini. Dalam bab ini juga membahas mengenai penelitian 

terdahulu supaya penulis memiliki gambaran mengenai penerbitan sukuk 
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pada variabel, waktu, dan tempat penelitian yang berbeda. Penyajian teori 

digunakan untuk mengembangkan hipotesis dan kerangka pemikiran dalam 

penelitian ini. 

Bab III membahas mengenai metode yang digunakan penulis dalam 

melakukan penelitian. Pada bab ini akan dijelaskan jenis penelitian, sumber 

dan jenis data, sampel dan juga menjelaskan definisi operasional masing-

masing variabel yang digunakan secara rinci. Selain itu dijelaskan juga 

mengenai alat ukur dan objek penelitian yang terlibat dalam penelitian ini.  

Bab IVmerupakan inti dari penelitian ini. Dalam bab ini membahas hasil 

analisis data yang telah diperoleh dengan menggunakan alat analisis yang 

diperlukan serta pembahasan atas hasil penelitian dari analisis data statistik 

deskriptif maupun hasil pengujian hipotesis. 

Bab V merupakan akhir dari penelitian ini. Dalam bab ini disimpulkan 

hasil penelitian yang telah dibahas dalam bab sebelumnya, implikasi 

penelitian, keterbatasan penelitian, serta saran-saran yang perlu untuk 

dikemukakan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan pemaparan hasil penelitian di atas, maka dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Produk Domestik Bruto secara parsial berpengaruh negatif terhadap nilai 

emisi sukuk dengan nilai probabilitas 0,0474 < signifikansi 0,05. 

Pengaruh negatif tersebut tidak sesuai dengan hipotesis penulis. Pertama, 

hal tersebut dikarenakan karena usaha dalam sektor riil lebih berkembang 

pesat jika dibandingkan dengan investasi sukuk. Kedua, tingkat 

kepercayaan masyarakat terhadap upaya pemerintah mensosialisasikan 

sukuk  adalah rendah.  

2. BI rate secara parsial berpengaruh negatif terhadap nilai emisi sukuk  

dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000 < signifikansi 0,05. Pengaruh 

negatif tersebut sesuai dengan hipotesis penulis. Semakin tinggi BI rate 

maka hal tersebut akan berdampak pada semakin rendahnya keinginan 

investor untuk melakukan investasi karena suku bunga yang dibayarkan 

dengan return yang diharapkan tidak seimbang. 

3. Nilai kurs secara parsial berpengaruh positif terhadap nilai emisi sukuk  

dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000 < signifikansi 0,05. Pengaruh 

positif tersebut sesuai dengan hipotesis penulis. Jika nilai kurs 

meningkat, maka penerbitan sukuk  korporasi juga akan meningkat. 



 
 

 

88 
 

 

Sebaliknya, jika nilai kurs menurun, maka penerbitan sukuk  korporasi 

juga akan menurun. 

4. Debt to Equity Ratio secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai emisi 

sukuk dengan nilai probabilitas sebesar 0,2089 > signifikansi 0,05. 

Variabel DER tidak berpengaruh terhadap nilai emisi sukuk korporasi 

disebabkan karena sukuk  lebih bergantung pada kemampuan mengelola 

aktiva perusahaan, bukan hutang. Berbeda dengan obligasi konvensional 

yang mengharuskan emiten membayar kupon dalam periode tertentu 

kepada pemegang obligasi. Selain itu, dapat juga dikarenakan pada 

penelitian ini kebanyakan nilai DER berada dibawah angka rata-ratanya 

2,1. Terdapat 27 sampel pada penelitian ini yang memiliki nilai DER 

dibawah 2,1 yang dianggap masih wajar sehingga tidak berpengaruh 

terhadap keputusan emiten dalam menerbitkan sukuk  korporasi.  

5. Coupon rate secara parsial berpengaruh positif terhadap nilai emisi sukuk  

dengan nilai probabilitas sebesar 0,0480 < signifikansi 0,05. Pengaruh 

positif tersebut sesuai dengan hipotesis penulis. Semakin besar nilai 

kupon, maka semakin besar pula nilai YTM. Nilai YTM yang besar yang 

mencerminkan semakin besar tingkat imbal hasil yang diperoleh investor. 

B. Saran  

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh peneilti mengenai 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi penerbitan sukuk  korporasi yang 

diwakili dengan nilai emisi sukuk  maka peneliti memberikan saran kepada 
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pihak pemerintah, perusahaan maupun masayarakat sebagai investor dan 

kepada peneliti selanjutnya sebagai berikut: 

1. Bagi pemerintah, dan pihak-pihak yang berkepentingan agar lebih 

mensosialisasikan instrumen keuangan sukuk korporasi beserta 

manfaatnya. Serta mempermudah proses penerbitan sukuk  korporasi. 

2. Bagi pengusaha, penelitian ini dapat menjadi gambaran terkait dengan 

kebijakan yang diambil emiten perusahaan sehingga sukuk  bisa menjadi 

alternatif dalam memperoleh dana dan keuntungan yang maksimal bagi 

perusahaan.  

3. Bagi akademisi dan peneliti lain dengan topik yang sejenis disarankan 

untuk melakukan kajian lebih lanjut dengan faktor-faktor lain yang 

belum diteliti dengan menggunakan aplikasi selain spss dan eviews. 
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