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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel internal dan 

variabel eksternal terhadap yield sukuk perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2015-2019. Data yang digunakan adalah data sekunder dan 

dianalisis menggunakan metode analisis regresi data panel dengan bantuan 

program Eviews 9. Data sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari 4 

perusahaan dengan metode pengambilan sampel purposive sampling. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa peringkat sukuk dan nilai sukuk tidak dapat 

digunakan dalam penelitian ini dikarenakan mengalami masalah multikolinearitas 

dan perlu dieliminasi. Hasil analisis regresi secara simultan menunjukkan bahwa 

variabel DER, ROA, current ratio, inflasi, BI rate, dan PDB memengaruhi yield 

sukuk. Secara parsial menunjukkan bahwa variabel DER, ROA, current ratio, BI 

rate, dan PDB berpengaruh terhadap yield sukuk. Sedangkan variabel inflasi tidak 

berpengaruh terhadap yield sukuk. Kemampuan prediksi dari keenam variabel 

tersebut terhadap yield sukuk sebesar 78,15% dan sisanya 21,85% dipengaruhi 

oleh variabel lain yang tidak ada dalam model penelitian ini. 

 

Kata Kunci: Peringkat Sukuk, DER, ROA, Current Ratio, Nilai Sukuk, 

Inflasi, BI Rate, PDB, Yield Sukuk 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze internal variable and external variable on 

corporate sukuk yield in Indonesia Stock Exchange from 2015-2019. The data 

used is secondary data and method used is panel data regression analysis using 

Eviews 9. The sample in this study consisted of 4 compenies with purposive 

sampling as sampling method. The result of this research is that sukuk rating and 

sukuk value cannot be used in this study due to multicollinearity problems and 

should be eliminated. The result of regression analysis simultaneously show that 

DER, ROA, current ratio, inflation, BI rate, and PDB affect to sukuk yield. 

Partially show that DER, ROA, current ratio, and PDB affect to sukuk yield. 

While inflation not affect to sukuk yield. The prediction ability of these six 

variables to sukuk yield is 78,15% and the rest 21,85% is influenced by other 

variables that are not in this research model. 

Keyword: Rating Sukuk, DER, ROA, Current Ratio, Sukuk Value, Inflation, 

BI Rate, PDB, Sukuk Yield 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

A. Latar Belakang 

Pasar modal menjadi sumber pembiayaan yang sangat dibutuhkan 

oleh pelaku usaha yang membutuhkan tambahan modal dan pasar tempat jual 

beli efek (Rahmah, 2019). Berdasarkan Undang-Undang Pasar Modal Nomor 

8 Tahun 1995 pasal 1 angka 13, pasar modal sebagai kegiatan yang 

bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan 

publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan 

profesi yang berkaitan dengan efek. Efek yang dimaksud menurut Undang-

Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 pasal 1 angka 5 yaitu surat 

berharga seperti surat pengakuan utang, surat berharga komersial, saham, 

obligasi, tanda bukti utang, unit penyertaan kontak investasi kolektif, kontrak 

berjangka atas Efek, dan setiap derivatif efek. 

Pasar modal Indonesia semakin berkembang dengan dikeluarkannya 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 15/POJK.04/2015 tentang 

penerapan prinsip syariah di pasar modal. Tujuan dikeluarkannya guna 

menunjang perkembangan pasar modal berdasarkan prinsip syariah.  Salah 

satu instrumen yang menggunakan prinsip syariah yaitu sukuk atau obligasi 

syariah. Berdasarkan fatwa DSN-MUI Nomor 137/DSN-MUI/IX/2020 

tentang sukuk, menyebutkan bahwa penerbitan sukuk dilarang melanggar 

prinsip syariah diantaranya yaitu riba, gharar, maysir, tadlis, dharar, risywah, 
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haram, zhulm, dan maksiat. Sukuk berasal dari kata Sakk yaitu dokumen 

sebagai keterangan adanya kewajiban finansial yang muncul dari kegiatan 

perdagangan internasional kawasan Muslim saat abad pertengahan (Almara, 

2015). Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial 

Institutions (AAOIFI) menerbitkan aturan standar tentang investasi sukuk dan 

mendefinisikan sukuk sebagai sertifikat bernilai sama yang mewakili bagian 

tak terpisahkan dalam kepemilikan suatu aset berwujud, manfaat atau jasa, 

atau kepemilikan dari aset suatu proyek atau aktivitas investasi tertentu, yang 

terjadi setelah adanya penerimaan dana sukuk, penutupan pemesanan dan dana 

yang diterima dimanfaatkan sesuai dengan tujuan penerbitan sukuk (Satria, 

2020). 

Berdasarkan statistik pergerakan pasar modal di Indonesia yang diolah 

Otoritas Jasa Keuangan  terlihat bahwa adanya peningkatan yang cukup 

signifikan  terhadap jumlah sukuk yang diterbitkan dan total emisi yang terus 

meningkat sejak awal penerbitannya tahun 2002. Akan tetapi, pergerakan 

sukuk juga sempat menurun nilai outstandingnya pada tahun 2011 dan 2014 

seperti tergambar pada statistik berikut: 
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Gambar 1. 1 Perkembangan Sukuk Korporasi di Indonesia Tahun 2002-2014 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (diolah kembali) 

 

Pada tahun 2014 nilai outstanding berhasil meningkat kembali pada 

tahun-tahun berikutnya seperti yang tergambar pada statistik berikut: 

 

Gambar 1. 2 Perkembangan Sukuk Korporasi di Indonesia Tahun 2015-2020 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (diolah kembali) 

 

Dari perkembangan sukuk seperti grafik di atas dapat diartikan bahwa 

sukuk mulai dilirik dan diperjualbelikan di Indonesia. Menurut DSN-MUI No: 
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137/DSN-MUI/IX/2020, penerbitan sukuk wajib menggunakan akad yang 

sesuai dengan prinsip syariah, yaitu mudharabah, ijarah, wakalah, 

musyarakah, murabahah, salam, isthisna, atau akad lain yang sesuai dengan 

prinsip syariah. Berdasarkan data obligasi syariah yang diterbitkan oleh 

Otoritas Jasa Keuangan menunjukkan bahwa sukuk yang banyak 

diperdagangkan di Indonesia yaitu sukuk dengan akad ijarah dan mudharabah 

seperti pada tabel berikut: 

Tabel 1. 1 Jumlah Jenis Sukuk di Indonesia Tahun 2019 dan 2020 

Jenis Sukuk 
Jumlah 

2019 2020 

Sukuk Akad Ijarah 135 111 

Sukuk Akad Mudharabah 42 47 

Sukuk Akad Wakalah 6 6 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (diolah kembali) 

Pemilik perusahaan atau pemegang saham dalam menjalankan 

kegiatan operasionalnya tentunya meminta tenaga yang ahli dalam bidang 

investasi guna memenuhi tujuan perusahaan dan pemegang saham. Teori 

keagenan atau agency theory menyebutkan terdapat kepentingan yang berbeda 

antara pemilik perusahaan dengan tenaga ahli tersebut. Dalam hubungan 

keagenan adanya kontrak di mana pimpinan akan meminta tenaga ahli sebagai 

agen dengan tugas mengawasi proses yang terjadi dalam perusahaan dan akan 

menunjuk auditor independen untuk menilai suatu laporan keuangan sebagai 

salah satu cara untuk menghindari terjadinya konflik keagenan. Kebijakan 

penerbitan utang dimanfaatkan oleh perusahaan untuk mendisiplinkan manajer 

supaya lebih giat untuk membayar kembali utang (Nariman, 2017). 
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Berinvestasi menggunakan sukuk tidak berbeda dengan berinvestasi 

menggunakan surat berharga lainnya, tetap memiliki risiko yang harus 

dihadapi para investor. Tidak ada perbedaan yang terlihat antara imbal hasil 

sukuk dengan obligasi. Risiko yang ada pada sukuk berpengaruh pada imbal 

hasil yang diinginkan investor. Sebagai seorang investor sudah semestinya 

mempertimbangkan beberapa faktor sebelum menjadikan sukuk  sebagai alat 

untuk berinvestasi, salah satunya imbal hasil atau yield dan peringkat sukuk 

(Rodoni dan Setiawan, 2016) 

Imbal hasil atau  yield sukuk adalah jumlah pengembalian yang akan 

diterima investor dan sifatnya cenderung tidak tetap, bergantung pada 

kesepakatan pertama kali atas fee dan bagi hasil (Setiyani, dkk, 2019). Yield 

obligasi dapat terpengaruh oleh beberapa faktor seperti faktor dari luar, 

karakteristik, dan faktor dari dalam perusahaan (Sari dan Abudanti, 2015). 

Faktor internal, yakni peringkat sukuk,  kinerja perusahaan, rasio keuangan 

dan nilai sukuk, dan faktor eksternal, yakni faktor makro ekonomi seperti BI 

rate, inflasi, nilai tukar, kurs rupiah, dan PDB (Produk Domestik Bruto). 

Pembahasan melalui dua aspek ini menjadi sangat penting mengingat relatif 

sedikitnya literatur terkait faktor eksternal yang memengaruhi yield sukuk. 

Faktor internal yang dapat memengaruhi yield sukuk, pertama, 

peringkat sukuk. Peringkat sukuk merupakan tingkatan dalam sukuk untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam membayar kewajibannya. Perusahaan 

yang mampu memenuhi kewajibannya akan tergolong dalam investment 

grade, dan sebaliknya perusahaan yang tidak mampu memenuhi kewajibannya 



6 
 

    
 

termasuk dalam noninvestment grade (Nurbaiti, 2020). Melalui peringkat 

sukuk dapat diketahui layak atau tidaknya sukuk sebuah perusahaan sebagai 

instrumen untuk berinvestasi. Penelitian yang dilakukan oleh Setiyani, dkk 

(2019) mengenai peringkat sukuk menyimpulkan bahwa para investor perlu 

mempertimbangkan peringkat sukuk sebelum melakukan investasi. Berbeda 

dengan penelitian Almara (2015) yang menyimpulkan bahwa peringkat sukuk 

tidak berpengaruh terhadap yield sukuk. 

Kedua, yaitu kondisi keuangan yang dapat dinilai melalui rasio 

keuangan Debt to Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA) dan current 

ratio. Berdasarkan teori sinyal (signalling theory), informasi tentang laporan 

keuangan yang ditunjukkan oleh perusahaan kepada pihak eksternal dapat 

memengaruhi pandangan dan perilaku penerima (Faizah dkk., 2015). Rasio 

keuangan yang perlu diperhatikan yaitu berapa banyak perusahaan dibiayai 

melalui utang sebagai pendanaan operasionalnya yang diwakili dengan DER. 

Selain itu, keputusan pendanaan perusahaan yang akan memengaruhi struktur 

modal yang terdiri dari komposisi utang dan ekuitas apabila dalam kondisi 

tidak optimal akan memengaruhi profitabilitas perusahaan. Dalam mengukur 

profitabilitas menggunakan Return on Assets (ROA) (Ogie dan Laila, 2020). 

Kemudian melalui rasio likuiditas yang diwakilkan dengan current ratio 

investor juga dapat mengetahui kesanggupan perusahaan dalam 

menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya (Aditya, 2019). 

Penggunaan rasio keuangan sebagai alat untuk mengukur yield sukuk 

pernah dilakukan oleh beberapa peneliti seperti Setiyani, dkk (2019) yang 
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menggunakan profitabilitas dan hasilnya tidak berpengaruh terhadap yield 

sukuk dan solvabilitas yang diproksikan dengan DER yang berpengaruh 

positif pada yield sukuk. Tidak sama dengan penelitian Masrurah dan 

Rahmawaty (2019) bahwa DER tidak memberi pengaruh pada yield sukuk. 

Penelitian Noviana dan Solovida (2018) mengenai likuiditas dan leverage 

menunjukkan bahwa likuiditas tidak memberi pengaruh pada yield sukuk 

tetapi leverage terbukti berpengaruh. 

Ketiga, yaitu nilai sukuk. Perkembangan sukuk yang cukup pesat di 

Indonesia cukup menarik perusahaan-perusahaan untuk berlomba menerbitkan 

sukuk yang awalnya hanya menerbitkan obligasi konvensional. Banyak 

investor yang pada kenyataannya berusaha melepaskan diri dari jeratan riba 

atau bunga kemudian beralih berinvestasi menggunakan sukuk. Walaupun 

perkembangannya masih di bawah obligasi konvensional tetapi tetap memberi 

pengaruh terhadap nilai sukuk (Almara, 2015). Besarnya jumlah penerbitan 

sukuk dilihat dari kemampuan aliran kas dan kinerja perusahaan dalam 

bisnisnya dengan memperhitungkan pendapatan sukuk secara detail sehingga 

patut diperhitungkan ketika akan berinvestasi (Hakim, 2018). Dari penelitian 

yang telah dilakukan , Hakim (2018) menunjukkan bahwa nilai sukuk ternyata 

tidak berpengaruh terhadap yield sukuk. Bertolak belakang dengan penelitian 

Anggun (2017) menunjukkan nilai sukuk ternyata berpengaruh terhadap yield 

sukuk. 

Selain faktor internal, terdapat pula faktor eksternal yang 

memengaruhi yield sukuk. Faktor eksternal ini berasal dari faktor-faktor 
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makro ekonomi. Faktor ekonomi makro berasal dari luar perusahaan yang 

berpotensi memengaruhi kinerja perusahaan. Hal ini terjadi karena adanya 

hubungan yang kuat antara kondisi ekonomi makro dengan kinerja suatu pasar 

modal (Handayani dan Artini, 2013).  Faktor makro ekonomi yang dapat 

memengaruhi yield sukuk, yaitu inflasi, BI rate,dan PDB. 

Pertama, yaitu inflasi. Inflasi adalah kondisi saat terjadinya 

permintaan yang melonjak pada barang-barang secara keseluruhan pada 

wilayah tertentu dan menyebabkan harga meningkat secara umum dan 

berkelanjutan, dan menyebabkan risiko investasi pada surat berharga semakin 

besar (Nadiyah, 2018). Dalam penelitian Noviana dan Solovida (2018) 

menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap yield sukuk. Berbeda 

dengan penelitian Oktavian, Haryetti, dkk., (2015) membuktikan jika inflasi 

berpengaruh positif terhadap yield obligasi. 

Kedua, yaitu BI rate, merupakan suku bunga kebijakan yang 

mencerminkan kebijakan moneter yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia dan 

diumumkan ke publik (Hidayati, 2014). BI rate berpengaruh terhadap 

perekonomian negara, ketika besarnya suku bunga meningkat maka 

perusahaan penerbit surat berharga akan menyodorkan yield yang lebih tinggi 

dan sebaliknya, suku bunga yang menurun akan menyebabkan yield yang 

ditawarkan akan menurun (Ogie dan Laila, 2020). Akan tetapi, dalam 

penelitian yang dilakukan oleh Noviana dan Solovida (2018) menyatakan 

bahwa BI rate berpengaruh terhadap yield sukuk. Berbanding terbalik dengan 
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penelitian Masrurah dan Rahmawaty (2019) menunjukkan tingkat suku bunga 

atau BI rate tidak berpengaruh terhadap yield sukuk. 

Ketiga, Produk Domestik Bruto (PDB). Menurut Kewal (2012) PDB 

adalah nilai akhir dari barang dan jasa baik yang diproduksi oleh warga 

domestik maupun asing dalam suatu negara pada periode tertentu. Apabila 

terjadi peningkatan PDB maka akan meningkatkan daya beli konsumen dan 

permintaan terhadap perusahaan. Sehingga meningkatnya PDB merupakan 

sinyal positif untuk melakukan investasi dikarenakan risiko yang kecil. Risiko 

yang kecil juga dapat berpengaruh terhadap pemberian yield sukuk kepada 

investor (Nadiyah, 2018). Sejalan dengan hasil penelitian Prabowo dan 

Idrarini (2016) bahwa PDB berpengaruh positif terhadap yield sukuk. Akan 

tetapi pada penelitian yang dilakukan oleh Saputra (2013) membuktikan 

bahwa PDB berpengaruh negatif terhadap yield sukuk. 

Dari uraian di atas diketahui adanya research gap atau  hasil 

penelitian yang berbeda-beda antara variabel independen dengan variabel 

dependen yield sukuk dan perbedaan teori dengan hasil penelitian yang pernah 

dilakukan. Maka, peneliti ingin mengetahui bukti empiris faktor internal 

menggunakan nilai sukuk, peringkat sukuk, dan rasio keuangan juga faktor 

eksternal dengan menggunakan BI rate, inflasi, dan Produk Domestik Bruto 

(PDB) dalam memengaruhi yield sukuk dengan judul penelitian “ANALISIS 

VARIABEL INTERNAL DAN VARIABEL EKSTERNAL YANG 

MEMENGARUHI YIELD SUKUK PERUSAHAAN YANG 

TERDAFTAR PADA BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2015-2019” 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan yang telah dipaparkan maka peneliti ingin 

menguji pengaruh variabel internal dan variabel eksternal terhadap yield 

sukuk dengan rumusan masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimanakah pengaruh peringkat sukuk terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2019? 

2. Bagaimanakah pengaruh DER terhadap yield sukuk perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 

3. Bagaimanakah pengaruh ROA terhadap yield sukuk perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 

4. Bagaimanakah pengaruh Current Ratio terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2019? 

5. Bagaimanakah pengaruh nilai sukuk terhadap yield sukuk perusahaan 

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 

6. Bagaimanakah pengaruh inflasi terhadap yield sukuk perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 

7. Bagaimanakah pengaruh BI rate terhadap yield sukuk perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 

8. Bagaimanakah pengaruh PDB terhadap yield sukuk perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019? 
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C. Tujuan Penelitian 

Penelitian bertujuan untuk: 

1. Menguji secara empiris variabel peringkat sukuk berpengaruh positif terhadap 

yield sukuk perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 

2015-2019 

2. Menguji secara empiris variabel DER berpengaruh positif terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 

3. Menguji secara empiris variabel ROA berpengaruh positif terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 

4. Menguji secara empiris variabel Current Ratio berpengaruh positif terhadap 

yield sukuk perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 

2015-2019 

5. Menguji secara empiris variabel nilai sukuk berpengaruh positif terhadap yield 

sukuk perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2019 

6. Menguji secara empiris variabel inflasi berpengaruh positif terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 

7. Menguji secara empiris variabel BI rate berpengaruh positif terhadap yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 

8. Menguji secara empiris variabel Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh 

positif terhadap yield sukuk perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia tahun 2015-2019 
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D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti diharapkan penelitian ini memberikan kontribusi pada 

penambahan atau masukan model analisis terhadap yield sukuk. 

2. Bagi perusahaan diharapkan penelitian ini dapat menjadi referensi 

perusahaan dalam pengambilan keputusan atau membuat kebijakan. 

3. Bagi investor diharapkan penelitian ini dapat menjadi pertimbangan 

sebelum melakukan investasi pada surat berharga sukuk. 

E. Sistematika Penulisan 

Pada penelitian ini terdiri dari lima bab dengan sistematika dan garis 

besar pembahasan sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan, terdiri dari latar belakang, rumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. Latar 

belakang memuat mengenai perkembangan sukuk yang ada di Indonesia, 

yield sukuk dan penjelasan secara singkat mengenai faktor internal dan 

eksternal yang memengaruhi yield sukuk, penelitian terdahulu, dan celah 

penelitian. Dari poin-poin tersebut kemudian dikerucutkan dalam rumusan 

masalah. Selanjutnya, dari rumusan masalah dapat diketahui tujuan 

penelitian dan manfaat dari penelitian yang dilakukan. Terakhir pada bab ini 
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berisi sistematika penulisan yang menjelaskan secara umum dari penelitian 

ini. 

Bab II Landasan Teori, berisi beberapa teori yang relevan dalam 

penelitian ini. Teori yang ada pada penelitian ini yaitu teori sukuk, peringkat 

sukuk, leverage, likuiditas, profitabilitas, nilai sukuk, inflasi, BI rate, dan 

PDB. Selanjutnya pada bab ini berisi penelitian-penelitian yang pernah 

dilakukan dan membahas permasalahan yang sama. Kemudian teori yang 

relevan dan penelitian-penelitian terdahulu digunakan untuk 

mengembangkan hipotesis atau dugaan sementara dan kerangka berpikir. 

Bab III Metode Penelitian, membahas jenis dan sifat penelitian, 

sampel dan populasi, metode dalam pengumpulan data, definisi operasional 

variabel, dan teknik analisis data. Metode analisis yang digunakan yaitu 

analisis regresi berganda. Populasi dan sampel penelitian yaitu sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa efek Indonesia tahun 2015-2019. 

Bab IV Analisis dan Pembahasan, membahas mengenai deskripsi 

objek penelitian, analisis data, interpretasi hasil penelitian dari uji-uji yang 

telah dilakukan seperti Uji-F dan Uji-T dan argumentasi pada hasil 

penelitian. 

Bab V Penutup, bagian terakhir yang berisi kesimpulan dari hasil dan 

pembahasan penelitian yang telah dipaparkan pada bab sebelumnya. 

Selanjutnya berisi keterbatasan yang dialami peneliti dan saran dari peneliti 

bagi investor dan peneliti berikutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Pada penelitian ini menggunakan variabel independen yaitu variabel 

internal (peringkat sukuk, DER, ROA, current ratio,nilai sukuk) dan variabel 

eksternal (inflasi, BI rate, PDB) dengan variabel dependen yaitu yield sukuk 

perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. 

Sampel yang digunakan berasal dari 4 perusahaan yang memiliki sukuk 

outstanding selama periode penelitian. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

mengetahui pengaruh varibel internal dan variabel eksternal terhadap yield 

sukuk. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel peringkat sukuk dan nilai 

sukuk mengalami masalah multikolinearitas sehingga perlu dieliminasi dari 

model regresi. Kemudian untuk variabel DER, ROA, dan PDB hasilnya 

berpengaruh negatif terhadap yield sukuk. Sehingga ketika nilai DER, ROA, 

dan PDB mengalami peningkatan maka nilai yield sukuk akan mengalami 

penurunan. Untuk variabel BI rate hasilnya terbukti berpengaruh positif 

terhadap yield sukuk. Sehingga, ketika BI rate  mengalami kenaikan nilai 

maka nilai yield sukuk akan ikut naik agar investor lebih tertarik berinvestasi 

menggunakan sukuk. 

Variabel current ratio dan inflasi hasilnya menunjukkan bahwa keduanya 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap yield sukuk. Current ratio tidak 
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berpengaruh disebabkan perusahaan atau emiten lebih mempertimbangkan 

kemampuan jangka panjangnya dibandingkan jangka pendeknya dalam 

menentukan besarnya yield sukuk. Sedangkan inflasi terbukti tidak 

berpengaruh dikarenakan inflasi merupakan gejala moneter dan  yield sukuk 

merupakan gejala sektor riil, yang mana keduanya berjalan secara masing-

masing. Kemudian secara simultan variabel internal (DER, ROA, current 

ratio) dan variabel ekstenal (inflasi, BI rate, PDB) berpengaruh signifikan 

terhadap yield sukuk. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penulis menyadari masih terdapat banyak kekurangan yang perlu 

penyempurnaan untuk hasil penelitian yang lebih baik sebagai berikut: 

1. Periode tahun penelitian yang pendek dikarenakan tidak dan belum 

tersedianya laporan keuangan perusahaan yang dapat di akses oleh 

peneliti. 

2. Keterbatasan pada variabel independen yang ada pada penelitian ini. 

Kemungkinan masih ada variabel lain yang dapat memberi pengaruh pada 

yield sukuk yang belum ada dalam penelitian ini. 

3. Penelitian ini masih terbatas pada sampel perusahaan yang ada pada Bursa 

Efek Indonesia sehingga hasil penelitian kurang mewakili dalam 

pengaruhnya terhadap yield sukuk perusahaan yang ada di Indonesia. 
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4. Terjadinya masalah multikolinearitas pada model regresi sehingga terdapat 

dua variabel independen yang harus dieliminasi atau tidak dapat 

digunakan. 

C. Rekomendasi 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan di atas dapat menjadi 

masukan untuk pihak-pihak tertentu yang dapat dimanfaatkan sesuai 

kepentingan masing-masing sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti, pada penelitian selanjutnya akan lebih baik apabila 

menambahkan variabel internal dan eksternal lainnya yang berkaitan 

dengan yield sukuk perusahaan juga penambahan lamanya periode 

penelitian agar memperoleh hasil penelitian yang lebih baik. 

2. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dan 

pertimbangan untuk pengambilan keputusan atau kebijakan mengenai 

yield sukuk perusahaan. 

3. Bagi investor, alangkah lebih baik sebelum mengambil keputusan dalam 

berinvestasi terutama investasi melalui sukuk untuk menilai risiko yang 

ada pada perusahaan dan mempertimbangkan faktor-faktor eksternal agar 

yield atau imbal hasil yang diperoleh dapat semaksimal mungkin. 

 

 

 



 
 

79 
 

DAFTAR PUSTAKA 

Achyar, M. (2018). Sukuk: Instrumen Pembiayaan Islami Potensial. Labatila: 

Jurnal Ilmu Ekonomi Islam, 2(1), 25. 

Adiansyah. (2016). Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi, Jumlah Penduduk, Dan 

Inflasi Terhadap Kemiskinan Di Sulawesi Tenggara Periode Tahun 1995-

2014. Vxi, 11. 

Aditya, A. T. (2019). Pengaruh Leverage, Likuiditas, Market To Book Value, 

Financial Distress Dan Firm Size Terhadap Keputusan Hedging Sektor 

Consumer Goods Industry Periode 2011-2016. 7, 10. 

Almara, D. S. (2015). Analisis Pengaruh Nilai Sukuk, Rating Sukuk, Dan Risiko 

Sukuk Terhadap Last Yield Sukuk (Studi Kasus Perusahaan Konvensional 

Non-Bank Yang Menerbitkan Sukuk Di Indonesia Periode Tahun 2008-

2011). 80. 

Ariefianto, Moch. D. (2012). Ekonometrika Esensi Dan Aplikasi Dengan 

Menggunakan Eviews. Erlangga. 

Boediono. (2018). Pengantar Ilmu Ekonomi No. 2 Ekonomi Makro (Keempat). 

Bpfe_Yogyakarta. 

Connelly, B. L., Certo, S. T., Ireland, R. D., & Reutzel, C. R. (2011). Signaling 

Theory: A Review And Assessment. 31. 

Https://Doi.Org/10.1177/0149206310388419 

Dewi, L. P. K. S., Wahyuni, M. A., & Sujana, E. (2017). Pengaruh Asimetri 

Informasi, Pengungkapan Sukarela, Manajemen Laba Dan Beta Saham 

Terhadap Cost Of Equity Capital (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Perbankan Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2013-2015). E-Journal S1 Ak 

Universitas Pendidikan Ganesha, 07. 

Dsn-Mui Nomor 137/Dsn-Mui/Ix/2020. (N.D.). 

Faizah, Y. L. N., Suyono, E., & Ramadhanti, W. (2015). Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, Size Dan Leverage Perusahaan Terhadap Yield Obligasi 

Dengan Peringkat Obligasi Sebagai Variabel Intervening. 18. 

Fasa, M. I. (2016). Sukuk : Teori Dan Implementasi. 15. 

Fatah, D. A. (2011). Perkembangan Obligasi Syariah (Sukuk) Di Indonesia: 

Analisis Peluang Dan Tantangan. X, 12. 



80 
 

    
 

Fitrianingsih, A. (2017). Pengaruh Corporate Governance, Struktur Sukuk Dan 

Cost Of Debt Terhadap Peringkat Sukuk (Studi Kasus Pada Perusahaan 

Penerbit Sukuk Di Daftar Efek Syariah Periode 2012-2015). 

Fitriyah, N. L., & Ryandono, M. N. H. (2020). Determinan Terhadap Yield Sukuk 

Ritel Negara (Studi Tahun 2009 – 2017). Jurnal Ekonomi Syariah Teori 

Dan Terapan, 6(9), 1741. Https://Doi.Org/10.20473/Vol6iss20199pp1741-

1755 

Gujarati, D. N. (2003). Basic Econometrics (4th Ed). Mcgraw Hill. 

Hakim, M. L. (2018). Analisis Nilai Sukuk Dan Rating Sukuk Terhadap Yield 

Sukuk (Studi Kasus Pada Perusahaan Yang Menerbitkan Sukuk Tahun 

2013-2017). Universitas Bangka Belitung. 

Http://Repository.Ubb.Ac.Id/Id/Eprint/1346 

Hamida, L. (2017). Pengaruh Likuiditas Dan Leverage Terhadap Yield Sukuk 

Dengan Peringkat Sukuk Sebagai Variabel Intervening (Study Pada 

Perusahaan Non Keuangan Di Bursa Efek Indonesia ). Jurnal Ekonomi 

Dan Bisnis, 18(1), 71. Https://Doi.Org/10.30659/Ekobis.18.1.71-86 

Handayani, I. A. M. W. K., & Artini, L. G. S. (2013). Pengaruh Faktor Ekonomi 

Makro, Keputusan Investasi Dan Keputusan Pendanaan Terhadap Yield 

Obligasi Korporasi Di Bursa Efek Indonesia. E-Jurnal Ekonomi Dan 

Bisnis Universitas Udayana. 

Handayani, K. (2019). Pengaruh Return On Asset (Roa), Debt To Equity Ratio 

(Der), Current Ratio (Cr), Nilai Sukuk, Dan Risiko Sukuk Terhadap Last 

Yield Sukuk Dengan Peringkat Sukuk Sebagai Variabel Intervening (Studi 

Pada Perusahaan Yang Menerbitkan Sukuk Di Bursa Efek Indonesia 

Periode Tahun 2014-2018). 

Hanesti, E. M. (2015). Pengaruh Faktor Makro Dan Mikro Ekonomi Terhadap 

Yield Sukuk Korporasi Ijarah Di Indonesia (Studi Pada Sukuk Korporasi 

Ijarah Yang Aktif Di Bursa Efek Indonesia Periode 2009:Q1-2013:Q4). 6. 

Hapsari, R. A. (2013). Kajian Yield To Maturity (Ytm) Obligasi Pada Perusahaan 

Korporasi. 4. 

Hidayati, A. N. (2014). Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap 

Profitabilitas Bank Syariah Di Indonesia. An-Nisbah: Jurnal Ekonomi 

Syariah, 1(1), 72–97. Https://Doi.Org/10.21274/An.2014.1.1.72-97 

http://ibpa.co.id/ 

https://indosatooredoo.com/ 

https://web.pln.co.id/ 

http://ibpa.co.id/
https://indosatooredoo.com/
https://web.pln.co.id/


81 
 

    
 

https://www.bps.go.id/ 

https://www.idx.co.id/ 

https://www.ojk.go.id/  

https://www.ticmi.co.id/ 

https://www.xlaxiata.co.id/id 

https://sewatama.com/id/ 

Irham Fahmi. (2013). Rahasia Saham Dan Obligasi. Alfabeta. 

Jensen, C., & Meckling, H. (1976). Theory Of The Firm: Managerial Behavior, 

Agency Costs And Ownership Structure. 56. 

Kamal, M. B. (2016). Pengaruh Receivalbel Turn Over Dan Debt To Asset Ratio 

(Dar) Terhadap Return On Asset (Roa) Pada Perusahaan Pertanian Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. 17(02), 14. 

Kewal, S. S. (2012). Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Kurs, Dan Pertumbuhan Pdb 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Jurnal Economia, 8, 12. 

Mahfudhoh, R. U. (2014). Falkutas Ekonomika Dan Bisnis Universitas 

Diponegoro Semarang 2014. 82. 

Mankiw, N. G. (2000). Teori Makro Ekonomi (Keempat). Erlangga. 

Martono, N. (2016). Metode Penelitian Kuantitatif Analisis Isis Dan Analisis Data 

Sekunder (Revisi 2). Pt Raja Grafindo Persada. 

Masrurah, F., & Rahmawaty. (2019). Pengaruh Peringkat Sukuk, Umur Sukuk, 

Debt To Equity Ratio, Dan Tingkat Suku Bunga Terhadap Imbal Hasil 

Sukuk Korporasi Di Indonesia. 4(1), 15. 

Melati, A. (2013). Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Tingkat Sewa Sukuk 

Ijarah. 10. 

Nadiyah. (2018). Analisis Pengaruh Makro Dan Mikro Ekonomi Terhadap Yield 

Sukuk Korporasi Di Indonesia. 

Nariman, A. (2017). Pengaruh Faktor Internal Dan Eksternal Perusahaan 

Terhadap Yield To Maturity Obligasi Korporasi Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia. Jurnal Akuntansi, 20(2), 238. 

Https://Doi.Org/10.24912/Ja.V20i2.56 

https://www.bps.go.id/
https://www.idx.co.id/
https://www.ojk.go.id/id/Default.aspx
https://www.ticmi.co.id/
https://www.xlaxiata.co.id/id


82 
 

    
 

Noviana, L., & Solovida, G. T. (2018). Pengaruh Likuiditas , Leverage, Rating 

Obligasi Syariah , Risiko Obligasi Syariah Terhadap Yield Obligasi 

Syariah (Sukuk). Stability: Journal Of Management And Business, 1(2). 

Https://Doi.Org/10.26877/Sta.V1i2.3226 

Nurbaiti, E. (2020). Pengaruh Profitabilitas, Leverege, Dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Peringkat Sukuk Padaperusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia. 65. 

Ogie, M. A., & Laila, N. (2020). The Effect Of Leverage, Profitability, And 

Economic Conditions On The Returns Of Corporate Ijarah Sukuk During 

2015-2018 Period. 7(2), 12. 

Oktavian, O., Haryetti, & Sjahruddin. (2015). Pengaruh Tingkat Inflasi, Debt To 

Equity Ratio, Likuiditas Obligasi Dan Rating Obligasi Terhadap Yield 

Obligasi Kororasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei) Tahun 

2009 – 2012. Faculty Of Economics Riau University, Pekanbaru, 

Indonesia, 2. 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 15/Pojk.04/2015. (N.D.). 

Prabowo, P. S., & Idrarini, R. (2016). Pengaruh Variabel Makroekonomi 

Terhadap Penerbitan Sukuk Dan Besaran Bagi Hasil Sukuk Ritel 

Pemerintah. Ppm Unesa 2016, 21. 

Prasetyoningrum, A. K. (2015). Risiko Bank Syariah (Pertama). Pustaka Pelajar. 

Prathama, R., & Manurung, M. (2008). Teori Ekonomi Makro (Keempat). 

Lembaga Penerbit Fakultas Ekonomi Indonesia. 

Pratiwi, W. (2014). Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Tingkat Sewa Sukuk. 8. 

Priyambodo, W. B. (2018). Pengaruh Penerapan Good Corporate Governance, 

Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap Peringkat Sukuk Korporasi Dan 

Yield Sukuk Korporasi (Studi Pada Sukuk Korporasi Bursa Efek 

Indonesia Periode 2012-2016). 

Qoyum, A. (2017). Lembaga Keuangan Islam Di Indonesia (Pertama). Elmatera 

Publishing. 

Rahardjo, S. (2003). Panduan Investasi Obligasi. Pt Gramedia Pustaka Utama. 

Rahmah, M. (2019). Hukum Pasar Modal (Pertama). Kencana. 

Rodoni, A., & Setiawan, A. (2016). Risk And Return: Bonds And Sukuk In 

Indonesia. Al-Iqtishad: Journal Of Islamic Economics, 8(2), 255–270. 

Https://Doi.Org/10.15408/Aiq.V8i2.3159 



83 
 

    
 

Saputra, T. A. (2013). Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Yield Obligasi 

Konvensional Di Indonesia (Studi Kasus Pada Perusahaan Listed Di Bei). 

66. 

Sari, N. W. L. N., & Abudanti, N. (2015). Variabel-Variabel Yang Mempengaruhi 

Yield Obligasi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. 

E-Jurnal Manajemen Unud, 4. 

Sari, R. C. (2006). Keinformatifan Laba Di Pasar Obligasi Dan Saham: Uji 

Liquidation Option Hypothesis. 19. 

Satria, C. (2020). Faktor Minat Dan Peran Perkembangan Sukuk Terhadap 

Pembangunan. 6, 20. 

Setiyani, E. R., Baihaqi, J., & Supriyadi, S. (2019). Pengaruh Profitabilitas Dan 

Solvabilitas Terhadap Yield Sukuk Dengan Peringkat Sukuk Sebagai 

Variabel Moderator Pada Perusahaan Di Indonesia. Aktsar: Jurnal 

Akuntansi Syariah, 2(1), 43. Https://Doi.Org/10.21043/Aktsar.V2i1.5443 

Spence, M. (1973). Job Market Signaling. 87, 355–374. 

Sugiyono. (2018). Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, Dan R&D (28th Ed.). 

Alfabeta. 

Sunjaya, K. (2019). Analisis Pengaruh Debt To Equity Ratio (Der), Likuiditas, 

Dan Rating Sukuk, Terhadap Imbal Hasil Sukuk (Studi Empiris Pada 

Perusahaan Yang Menerbitkan Sukuk Dan Terdaftar Di Bei Periode 2013-

2016). Mercu Buana Uniersity Institutional Repsitory. 

Sutrisno. (2012). Manajemen Keuangan Teori, Konsep, Dan Aplikasi (Pertama). 

Ekonisia. 

Tandelilin, E. (2010). Portofolio Dan Investasi Teori Dan Alikasi (Pertama). 

Kanisius. 

Ulfah, H. K. (2018). Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Bi Rate Dan 

Inflasi Terhadap Yield To Maturity Sukuk Ijarah Korporasi Tahun 2014-

2017. 

Undang-Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995. (N.D.). 

Widarjono, A. (2009). Ekonometrika Pengantar Dan Aplikasinya (Ketiga). 

Ekonisia. 

Widarjono, A. (2015). Analisis Multivariat Terapan Dengan Program Spss, Amos, 

Dan Smartpls (2nd Ed.). Upp Stim Ykpn. 



84 
 

    
 

Yamin, S., Rachmach, L. A., & Kurniawan, H. (2011). Regresi Dan Korelasi 

Dalam Genggaman Anda Aplikasi Dengan Software Spss, Eviews, 

Minitab, Dan Statgraphics. Salemba Empat. 

Zulimar, L. S. (2017). Pengaruh Pertumbuuhan Perusahaan, Debt To Equity, Dan 

Rating Terhadap Yield To Maturity Sukuk Korporasi Outstanding Di 

Bursa Efek Indonsia Periode 2013-2015. 234. 

Zulkarnaen, Z. (2018). Pengaruh Debt To Assets Ratio Terhadap Return On Asset 

Pada Perusahaan Asuransi Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2010 – 2015. 11. 

 



 

xxxii 
 

CURRICULUM VITAE 

 

Nama    : Azza Nikmaturrochmah 

Tempat, Tanggal Lahir : Sleman, 25 Juli 1999 

Jenis Kelamin   : Perempuan 

Kewarganegaraan  : Indonesia 

Agama    : Islam 

Alamat    : Gombang, Tirtoadi, Mlati, Sleman 

Nomor Telepon  : 085641542157 

Email    : azzanikmaturrochmah92@gmail.com 

Pendidikan 

2003-2005    KBTKIT Ibnu Abbas 1 

2005-2011    SDIT Ibnu Abbas 1 

2011-2014    SMP Negeri 1 Yogyakarta 

2014-2017    SMA Negeri 1 Sleman 

2017-Sekarang   UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta 

 

Pengalaman 

Organisasi 

OSIS SMA Negeri 1 Sleman (2014-2016) 

Rohis SMA Negeri 1 Sleman (2014-2015) 

HMPS Manajemen Keuangan Syariah (2018-2019) 

 

mailto:azzanikmaturrochmah92@gmail.com

	HALAMAN DEPAN
	HALAMAN JUDUL
	HALAMAN PENGESAHAN
	HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI
	HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN
	HALAMAN PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI TUGAS AKHIR UNTUK KEPENTINGAN AKADEMIK
	HALAMAN MOTTO
	HALAMAN PERSEMBAHAN
	PEDOMAN TRANLITERASI ARAB-LATIN
	KATA PENGANTAR
	DAFTAR ISI
	DAFTAR TABEL
	DAFTAR GAMBAR
	DAFTAR LAMPIRAN
	ABSTRAK
	ABSTRACT
	BAB I PENDAHULUAN
	A. Latar Belakang
	B. Rumusan Masalah
	C. Tujuan Penelitian
	D. Manfaat Penelitian
	E. Sistematika Penulisan

	BAB V PENUTUP
	A. Kesimpulan
	B. Keterbatasan Penelitian
	C. Rekomendasi

	DAFTAR PUSTAKA
	LAMPIRAN
	CURRICULUM VITAE



