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ABSTRAK 
 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor makroekonomi dan 
faktor internal perusahaan terhadap penerbitan sukuk korporasi di Indonesia. 
Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Metode analisis 
yang digunakan yaitu regresi linear berganda dengan jenis data pooled cross 
section yang diuji dengan menggunakan EViews 10. Jumlah sampel pada 
penelitian yaitu 57 sukuk yang diterbitkan oleh 9 perusahaan yang menerbitkan 
sukuk korporasi dan terdaftar di ISSI antara tahun 2016 – 2020. Hasil penelitian 
membuktikan bahwa secara parsial variabel inflasi, BI 7 Day Repo Rate 
(BI7DRR), dan Financial distress memiliki pengaruh yang signifikan dengan arah 
positif terhadap penerbitan sukuk korporasi di Indonesia. Sedangkan variabel 
jumlah uang beredar dan Imbal hasil SBIS berpengaruh negatif signifikan 
terhadap penerbitan sukuk korporasi di Indonesia. Hasil dari uji F menunjukkan 
bahwa variabel inflasi, jumlah uang beredar, BI 7 day repo rate, imbal hasil SBIS, 
dan financial distress secara bersama – sama berpengaruh signifikan terhadap 
penerbitan sukuk korporasi di Indonesia. 

 
Kata kunci: sukuk korporasi, inflasi, jumlah uang beredar, BI7DRR, imbal hasil 
SBIS, financial distress 



ABSTRACT 
 
 
 
This study aims to determine the effect of macroeconomic factors and company 
internal factors on the issuance of corporate sukuk in Indonesia. The sampling 
technique used is purposive sampling. The analytical method used is multiple 
linear regression with pooled cross section data which is tested using EViews 10. 
The number of samples in this study are 57 sukuk issued by 9 companies that issue 
corporate sukuk and are registered with ISSI between 2016 – 2020. The results 
prove that that partially inflation variables, BI 7 Day Repo Rate (BI7DRR), and 
Financial distress have a significant influence in a positive direction on the 
issuance of corporate sukuk in Indonesia. Meanwhile, the money supply and SBIS 
yields have a significant negative effect on the issuance of corporate sukuk in 
Indonesia. The results of the F test show that the variables of inflation, money 
supply, BI 7 day repo rate, SBIS yields, and financial distress together have a 
significant effect on the issuance of corporate sukuk in Indonesia. 
 
Keywords: corporate sukuk, inflation, money supply, BI 7 day repo rate, SBIS 
yield, financial distress 



BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang 

Secara global keuangan berbasis syariah akhir - akhir ini telah 

berkembang dengan cepat (Alzahrani, 2018; El-Khatib, 2017). Hal ini telah 

terbukti dari banyaknya lembaga keuangan Islam yang didirikan serta 

instrumen keuangan syariah yang diterbitkan (Aziz dkk., 2021; Mimouni dkk., 

2019). Keuangan Islam menjadi arus utama dalam konteks perbankan 

internasional dan pasar modal, hal ini ditandai dengan banyaknya perusahaan 

dan pemerintah di negara maju dan berkembang yang telah menerapkannya 

(Samitas dkk., 2021). Negara Indonesia sebagai negara muslim paling besar di 

dunia sangat berpotensi untuk dapat mengembangkan ekonomi syariah, 

terutama di bidang investasi salah satunya pasar modal (Alzahrani, 2018; 

Jallow dkk., 2020). 

Permintaan pasar dalam hal investasi berbasis syariah mengakibatkan 

investasi syariah semakin berkembang. Instrumen investasi yang berkembang 

salah satunya adalah sukuk (Hassan dkk., 2018; Jallow dkk., 2020; Shahida & 

Sapiyi, 2013; Smaoui & Ghouma, 2020; Zulkhibri, 2015). Sukuk telah menjadi 

daya tarik oleh banyak negara di dunia baik negara Muslim maupun non-

Muslim karena dinilai dapat meningkatkan keuangan negara selain 

menggunakan keuangan konvensional (Syamni & Husaini, 2010; Zulkhibri, 



2015). Sukuk atau yang sering disebut obligasi syariah adalah sertifikat yang 

mewakili hak kepemilikan proporsional dalam objek aset yang berupa aset 

berwujud atau kumpulan aset yang sebagian besar berwujud atau usaha bisnis  

(Hassan dkk., 2018; Said & Grassa, 2013; Shahida & Sapiyi, 2013; Smaoui & 

Ghouma, 2020). 

Munculnya sukuk dilatarbelakangi oleh usaha dalam menjauhkan 

kegiatan investasi dari riba. Selain itu pengusaha atau negara dalam upaya 

mencari alternatif instrumen pembiayaan yang sesuai dengan ajaran Islam 

(Saad dkk., 2016, 2019; Zulkhibri, 2015). Faktor pendukung terbentuknya 

sukuk adalah fatwa yang melarang obligasi yaitu Keputusan Majma’ al-Fiqh 

al-Islami tanggal 20 Maret 1990 (Saad dkk., 2016) dan Keputusan Dewan 

Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI) dengan No. 32/DSN-

MUI/IX/2002. 

Sukuk adalah bentuk pembiayaan yang relatif baru berkembang 

konsisten dengan perkembangan ekonomi syariah (Saad dkk., 2019). Dalam 

sukuk transaksi pinjam meminjam diawasi secara ketat serta aspek pembagian 

risiko dan juga struktur kontraknya. Oleh karena itu, penggunaan sekuritas 

sukuk untuk pembiayaan sukuk hanya diberikan kepada peminjam yang layak 

kredit saja dan berharap dapat terhindarkan dari masalah keagenan (Smaoui 

dkk., 2017). Dengan begitu maka investor diharapkan untuk berhati-hati dalam 

berinvestasi (Laila dkk., 2021). 

 

 



Kriteria penerbitan sukuk dan obligasi mungkin tidak berbeda, namun 

bagi perusahaan sukuk memiliki kelebihan yang membuat sukuk lebih menarik 

dan sukuk dinilai lebih menguntungkan karena tidak diwajibkan atas 

pembayaran bunga (Saad dkk., 2016, 2019; Uddin dkk., 2020). Secara khusus 

penerbitan sukuk bisa berjangka menengah hingga panjang dan dapat memiliki 

tingkat pengembalian tetap atau variabel dan dapat diperdagangkan atau tidak 

dapat diperdagangkan (Saad dkk., 2019). Yang menjadi pemegang sukuk 

adalah pemilik aset sebagai objek sukuk dan orang yang menanggung semua 

biaya pemeliharaan dan risiko kerusakan atas aset properti. Imbal hasil sukuk 

dan obligasi konvensional memiliki kesamaan yaitu kesamaan dalam hal 

pengembalian atau keuntungan investasi pemegang obligasi dan biaya modal 

kepada penerbit (Saad et al., 2016).  

Pasar modal terbuka secara luas bagi entitas perusahaan dan pemerintah 

dalam mencari alternatif pendanaan yang mudah (Ahmad dkk., 2012; 

Basyariah dkk., 2021). Pasar modal syariah yang memiliki risiko rendah dan 

tentunya berdasarkan syariat Islam ini akan menjadi peluang investor untuk 

berinvestasi (Tatiana dkk., 2015). Sukuk menjadi instrumen alternatif oleh 

pemerintah dan perusahaan korporasi sebagai tambahan pendanaan (Jallow 

dkk., 2020; Laila & Anshori, 2020; Uddin dkk., 2020). Hal ini karena didorong 

oleh kuatnya permintaan atas instrumen berbasis syariah pada pasar modal 

global (Uddin dkk., 2020). 

Perkembangan sukuk di Indonesia sangatlah pesat. Perkembangan sukuk 

diawali pada tahun 2002 PT Indosat Tbk menggunakan akad mudharabah dan 



memperoleh total emisi sukuk sebesar Rp175 Miliar. Saat itulah banyak 

permintaan terhadap sukuk karena instrumen ini cukup menarik perhatian. 

Kemudian mulai tahun 2003 beberapa perusahaan juga menerbitkan sukuk 

yang sama jenisnya seperti, PT Sinar Batu Lampung, PT Pembangunan 

Perumahan, PT Berlian Laju Tanker, dan PT Ciliandra Perkasa. Selain itu 

lembaga perbankan syariah seperti, Bank Syariah Mandiri, Bukopin Syariah 

dan Bank Muamalat juga ikut serta dalam menerbitkan sukuk. Perkembangan 

sukuk korporasi hingga tahun 2007 tercatat mencapai 21 perusahaan. 

Kemudian sampai tanggal 31 Maret 2013 sukuk korporasi telah diterbitkan 

sebanyak 64 kali dengan 35 sukuk yang masih beredar. Lebih lanjut pada tahun 

selanjutnya total nilai emisi sukuk selalu meningkat. Keseluruhan nilai emisi 

sukuk sampai tahun 2017 telah mencapai Rp26,394 triliun dari 137 sukuk yang 

telah terbit (OJK, 2020). 

Dari grafik dibawah ini dapat diketahui perkembangan penerbitan sukuk 

korporasi di Indonesia. 

 

Gambar 1. 1 Grafik Sukuk Korporasi periode 2016-2020 

Sumber : Statistik Pasar Modal (OJK, 2020) 

 



Dari gambar 1.1 diketahui perkembangan penerbitan sukuk korporasi 

dari tahun 2016 hingga tahun 2020 jika dilihat dari nilai akumulasi penerbitan 

selalu mengalami peningkatan. Hingga akhir Desember 2020 jumlah nilai 

emisi sukuk sudah mencapai Rp55.15 triliun dengan jumlah seri sebanyak 162 

seri sukuk dan akumulasi jumlah penerbitan sukuk sebanyak 274 sukuk. Oleh 

karena itu penerbitan sukuk korporasi memiliki potensi yang baik agar dapat 

dikembangkan sebagai alternatif suatu perusahaan dalam memperoleh dana. 

Namun, apabila dibandingkan dengan reksadana syariah di Indonesia, jumlah 

sukuk yang beredar masih jauh tertinggal. Total penerbitan reksadana syariah 

hingga akhir Desember 2020 mencapai 289 reksadana syariah dengan nilai 

aktiva bersih (NAB) mencapai Rp74,37 triliun. Maka dari itu topik penelitian 

mengenai sukuk masih perlu dilakukan. 

 

Gambar 1. 2 Grafik Reksadana Syariah periode 2016-2020 

Sumber : Statistik Pasar Modal (OJK, 2020) 

Hal terpenting yang harus dilakukan investor saat berinvestasi di pasar 

modal adalah mencari informasi untuk sarana mengambil keputusan (Laila 

dkk., 2021). Menurut Shahida dan Sapiyi bahwa mencari informasi mengenai 

faktor yang menentukan penerbitan sukuk baik secara internal maupun 



eksternal perlu diperhatikan (Al-raeai dkk., 2018). Penerbitan sukuk dapat 

terpengaruh oleh perubahan pada faktor makroekonomi. Maka dari itu, emiten 

sebelum menerbitkan sukuk harus mengetahui apa saja faktor makroekonomi 

dan internal perusahaan agar optimal dalam berinvestasi sukuk (Ahmad dkk., 

2012; Aman dkk., 2019; Basyariah dkk., 2021; Cupian dkk., 2019; Said & 

Grassa, 2013; Suriani, Majid, dkk., 2018; Utami dkk., 2019). Beberapa variabel 

makroekonomi tersebut diantaranya yaitu PDB, inflasi, kurs, jumlah uang 

beredar, imbal hasil SBIS, BI Rate, sertifikat bank Indonesia (SBI), dan lain-

lain. Selain faktor makroekonomi ada juga faktor internal yang dapat 

memengaruhi penerbitan sukuk antara lain pertumbuhan perusahaan, ukuran 

perusahaan, faktor fundamental perusahaan, financial distress, dan lain-lain 

(Qoyum dkk., 2019; Uddin dkk., 2020; Utami dkk., 2019). 

Inflasi ialah proses naiknya harga barang secara umum dan berlangsung 

terus - menerus (Aziz dkk., 2021). Inflasi dapat memengaruhi kinerja sukuk. 

Ketika harga barang naik, emiten sukuk akan meningkatkan return yang 

ditawarkan sehingga dapat menggantikan penurunan daya beli. Dalam kondisi 

kenaikan harga, investor memiliki kecenderungan untuk menjual surat 

berharga sedangkan calon investor akan menahan dananya untuk berinvestasi 

pada aset keuangan karena kebutuhan di sektor riil. Emiten sukuk bersedia 

memberikan keuntungan yang lebih tinggi (Suciningtias, 2019). Terdapat 

beberapa penelitian yang membuktikan bahwa inflasi memiliki pengaruh 

terhadap sukuk (Ahmad dkk., 2012; Cupian dkk., 2019; Suciningtias, 2019; 

Suriani, Majid, dkk., 2018; Utami dkk., 2019; Yıldırım dkk., 2020). Namun 



juga terdapat beberapa penelitian yang menemukan bahwa inflasi tidak 

berpengaruh terhadap sukuk (Basyariah dkk., 2021; Said & Grassa, 2013; 

Suriani dkk., 2021; Suriani, Masbar, dkk., 2018).   

Jumlah uang beredar merupakan faktor makroekonomi yang dapat 

memengaruhi investasi sukuk. Menurut Boediono (2015) yang dimaksud uang 

yang beredar ialah semua uang kartal baik uang kertas maupun uang logam 

beserta uang giral yang dipergunakan masyarakat untuk bertransaksi. Penentu 

jumlah peredaran uang di masyarakat tidak mutlak dari kebijakan Bank Sentral 

akan tetapi bank dan pelaku rumah tangga juga terlibat (Mankiw, 2012). 

Terkait dengan nilai emisi sukuk, jumlah uang beredar bisa naik ataupun turun. 

Uang beredar yang meningkat konsisten dengan penambahan nilai emisi sukuk 

korporasi. Jumlah uang beredar yang banyak di masyarakat berakibat pada 

naiknya konsumsi akan produk, sehingga akan berpengaruh terhadap sektor riil 

seperti produksi yang meningkat dalam memenuhi barang dan jasa yang 

diminta (Pramudiyanti & Indrawati, 2019). Terdapat penelitian terdahulu yang 

menemukan hasil bahwa jumlah uang beredar berdampak positif terhadap 

investasi (Dang dkk., 2020; Fu & Liu, 2015; Ramadan, 2016). Namun 

penelitian Sakti & Harun (2013) menemukan jumlah uang beredar berdampak 

negatif terhadap investasi. 

Pada tahun 2016 BI mengeluarkan kebijakan suku bunga yaitu BI Rate. 

BI Rate ialah ukuran tingkat suku bunga berjangka waktu kurang dari satu 

tahun yang diharapkan Bank Indonesia agar target inflasi dapat tercapai. 

Namun Bank Indonesia  pada 19 Agustus 2016 mengganti BI Rate menjadi BI 



7 Day Repo Rate yang ditetapkan menjadi suku bunga kebijakan baru yang 

dapat berpengaruh cepat di pasar uang, sektor perbankan dan sektor riil. 

Penelitian Aman dkk. (2019) dan Suriani, Masbar, dkk. (2018) menyatakan 

bahwa investasi sukuk dipengaruhi secara negatif oleh tingkat suku bunga. Hal 

ini disebabkan karena tingkat suku bunga yang berubah - ubah menciptakan 

ketidakpastian dalam perekonomian yang menurunkan kepercayaan investor. 

Oleh karena itu, investor tidak akan mau terus memegang surat berharga sukuk 

untuk masa yang akan datang (Aman dkk., 2019). Selain itu kenaikan suku 

bunga menghambat perkembangan pasar sukuk karena dapat menaikkan biaya 

peluang bagi individu yang kurang taat untuk membeli sukuk (Said & Grassa, 

2013). Ada juga penelitian Suciningtias (2019) yang menemukan bahwa suku 

bunga berpengaruh positif terhadap sukuk. Namun beberapa penelitian 

menemukan bahwa suku bunga tidak memiliki dampak terhadap sukuk 

(Suriani, Majid, dkk., 2018; Suriani dkk., 2021; Syamni & Husaini, 2010; 

Utami dkk., 2019).  

Selain itu faktor yang memengaruhi sukuk korporasi adalah imbal hasil  

SBIS. Sertifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS) merupakan surat berharga 

dalam mata uang rupiah yang dikeluarkan Bank Indonesia berprinsip syariah 

yang memiliki kurun waktu kurang dari satu tahun (BI, 2008). SBIS dijadikan 

instrumen operasi pasar terbuka sebagai langkah Bank Indonesia sebagai bank 

sentral dalam mengendalikan moneter (Cupian dkk., 2019). Penelitian oleh 

Cupian dkk. (2019) menemukan bahwa imbal hasil SBIS berpengaruh positif 

dalam penerbitan sukuk. Ada juga penelitian yang membuktikan bahwa SBIS 



berpengaruh negatif terhadap pasar modal (Jubaedah dkk., 2020; Masrizal 

dkk., 2019). Namun penelitian Rubiyanti (2019) membuktikan bahwa imbal 

hasil SBIS tidak memiliki dampak terhadap sukuk korporasi. 

Faktor lain yang mungkin berpengaruh terhadap pertumbuhan sukuk 

korporasi yaitu financial distress. Financial distress menurut Platt & Platt 

(2002) adalah keadaan sulitnya keuangan perusahaan yang selalu menurun 

sebelum perusahaan mengalami bankrut atau situasi dimana arus kas tidak 

dapat menutupi kewajiban lancar (Wruck, 1990). Maka dari itu bagi 

perusahaan, menerbitkan sukuk korporasi menjadi peluang saat kesulitan 

keuangan dalam menutupi kekurangan dana dan sebagai sarana pengembangan 

usaha. Pasar sukuk dapat mendukung perusahaan dengan risiko kebangkrutan 

yang lebih tinggi untuk menghindari hambatan pasar utang dengan 

menggunakan utang syariah daripada utang konvensional (Uddin dkk., 2020). 

Penelitian Qoyum dkk. (2019) menunjukkan bahwa kesulitan keuangan 

berdampak positif signifikan terhadap penerbitan sukuk korporasi. Selain itu 

penelitian oleh Aloui dkk. (2015) menemukan bahwa krisis keuangan 

berpengaruh positif signifikan terhadap saham syariah GCC dan sukuk. Namun 

penelitian Naifar & Hammoudeh (2016) membuktikan bahwa kesulitan 

keuangan global memiliki dampak negatif pada sukuk.  

Berdasarkan latar belakang, ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu 

dan fakta empiris dimana sukuk masih lebih rendah dibanding dengan 

instrumen pasar modal lain salah satunya adalah reksadana syariah. Dengan 

demikian maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 



“Pengaruh Faktor Makroekonomi dan Faktor Internal Perusahaan 

terhadap Penerbitan Sukuk Korporasi di Indonesia (Studi pada Sukuk 

Korporasi Perusahaan yang Terdaftar di ISSI Periode 2016 – 2020)”. 

Tujuan utama penelitian ini untuk mengetahui pengaruh faktor makroekonomi 

dan faktor internal perusahaan terhadap penerbitan sukuk korporasi di 

Indonesia. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Apakah faktor makroekonomi yaitu inflasi, jumlah uang beredar, BI7DRR, 

imbal hasil SBIS berpengaruh terhadap penerbitan sukuk korporasi di 

Indonesia periode 2016-2020? 

2. Apakah faktor internal perusahaan yaitu financial distress berpengaruh 

terhadap penerbitan sukuk korporasi di Indonesia periode 2016-2020? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Menguji dan menjelaskan pengaruh faktor makroekonomi (inflasi, jumlah 

uang beredar, BI7DRR, imbal hasil SBIS) terhadap penerbitan sukuk 

korporasi di Indonesia periode 2016-2020. 

2. Menguji dan menjelaskan pengaruh faktor internal perusahaan (financial 

distress) terhadap penerbitan sukuk korporasi di Indonesia periode 2016-

2020. 



D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini yaitu: 

1. Manfaat teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara teoretis, sebagai 

sumbangan pemikiran terutama konsep berinvestasi di pasar modal syariah  

pada instrumen sukuk. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi akademisi  

Penelitian ini sebagai sarana memberikan masukan kepada pemerintah 

melalui hasil penelitian dan menambah wawasan mengenai perubahan 

kebijakan yang dicanangkan oleh pemerintah. 

b. Bagi Emiten 

Penelitian ini dapat membantu dalam menyusun pertimbangan investasi 

dan keputusan pendanaan perusahaan  

c. Bagi Penulis 

Penelitian ini dapat menambah wawasan dan pengetahuan berupa teori - 

teori yang ada. 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini sebagai bahan referensi dan sebagai penguat penelitian 

selanjutnya yang terkait dengan topik penelitian ini. 

 



E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan memberikan gambaran keseluruhan isi 

penelitian. Sistematika penulisan skripsi ini terdiri dari 5 (lima) bab dengan 

beberapa sub bab, masing – masing uraian yang secara garis besar dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

BAB I : Pendahuluan 

Bab pertama memaparkan latar belakang masalah, rumusan masalah, 

tujuan dan manfaat penelitian yang dilakukan dan sistematika pembahasan. 

BAB II : Landasan teori 

Bab kedua memaparkan landasan teori yang mendasari penelitian ini, 

penelitian terdahulu, pengembangan hipotesis serta kerangka pemikiran. 

BAB III  : Metode penelitian 

Bab ketiga memaparkan definisi penelitian, definisi operasional variabel, 

populasi dan sampel, sumber data dan teknik pengumpulan data dan metode 

analisis data. 

BAB IV : Hasil dan pembahasan 

Bab keempat memaparkan gambaran umum objek penelitian, analisis 

deskriptif, pengujian hipotesis, dan pembahasan yang menjawab penelitian. 

BAB V : Penutup 

Bab ini memaparkan kesimpulan yang diperoleh dari hasil pengujian 

hipotesis, implikasi dan saran serta keterbatasan penelitian. 

 



BAB V 

PENUTUP 

 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor Makroekonomi dan Faktor 

Internal Perusahaan terhadap Penerbitan Sukuk Korporasi Di Indonesia (Studi 

pada Sukuk Korporasi Perusahaan yang Terdaftar di ISSI Periode 2016 – 

2020)” ini merupakan penelitian yang dimaksudkan untuk mengetahui 

pengaruh faktor makroekonomi dan faktor internal perusahaan terhadap 

penerbitan sukuk korporasi di Indonesia. Lebih lanjut hasil uji asumsi klasik 

yang dilakukan menunjukkan bahwa data penelitian tidak terjadi masalah 

asumsi klasik. 

Hasil dari penelitian membuktikan bahwa saat inflasi mengalami 

kenaikan mengakibatkan peningkatan return yang ditawarkan oleh emiten 

sukuk sehingga dapat menggantikan penurunan daya beli. Kemudian jumlah 

uang beredar yang meningkat diikuti oleh penurunan investasi dikarenakan 

minat yang rendah terhadap sukuk yang diterbitkan oleh pemerintah dan 

korporasi. Sehingga jumlah uang beredar yang meningkat akan menyebabkan 

inflasi dan mengurangi harga saham. Selain itu kenaikan BI 7 Day Repo Rate 

akan direspon oleh investor dengan kenaikan tingkat pengembalian sukuk 

korporasi. Lebih lanjut imbal hasil SBIS yang mengalami kenaikan akan 

menjadi daya tarik investor untuk menginvestasikan dananya di bank syariah 



daripada berinvestasi di pasar modal syariah. Saat perusahaan mengalami 

financial distress maka pendanaan internal akan sulit sehingga pendanaan 

eksternal akan lebih diutamakan. Berdasarkan kesesuaian dengan teori pecking 

order, perusahaan akan cenderung menerbitkan obligasi atau sukuk daripada 

ekuitas. 

B. Implikasi dan Saran 

1. Bagi emiten. Emiten harus memperhatikan kondisi makroekonomi dan 

internal perusahaan sebelum penerbitan sukuk agar penerbitan sukuk 

korporasi berjalan dengan optimal. Penelitian ini diharapkan dapat 

membantu dalam membuat pertimbangan investasi dan pendanaan 

perusahaan. 

2. Bagi pemerintah dan pihak – pihak yang berkepentingan. Pemerintah 

diharapkan mampu mengendalikan kondisi makroekonomi terutama 

variabel yang signifikan terhadap investasi karena dapat memengaruhi iklim 

investasi di pasar modal terutama investasi terhadap sukuk. Pemerintah dan 

pihak-pihak lain yang berkepentingan agar lebih giat melakukan sosialisasi 

terkait berinvestasi sukuk, sehingga diharapkan menambah pemahaman 

masyarakat terkait investasi syariah yang juga telah dikembangkan oleh 

pemerintah. Dengan demikian, pertumbuhan sukuk yang meningkat 

diharapkan pasar industri keuangan syariah juga semakin meningkat. 

3. Bagi peneliti selanjutnya. Penelitian yang selanjutnya dianjurkan untuk 

menggunakan variabel lainya seperti variabel pertumbuhan perusahaan 

sebagai variabel moderasi, karena tingkat pertumbuhan perusahaan menjadi 



pertimbangan investor sebelum menempatkan dananya untuk investasi di 

perusahaan. Perusahaan dengan pertumbuhan yang baik tentunya akan 

menjadi daya tarik investor karena memberikan laba investasi yang tinggi 

dan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola pembayaran 

kewajibannya. 

4. Penelitian ini sebagai pedoman dan diharapkan untuk dikembangkan lagi 

dalam penelitian selanjutnya. 

C. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki keterbatasan pada jumlah data dan cakupan 

penelitian yang masih terbatas yaitu perusahaan terdaftar di Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). Selain itu metode analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini masih sederhana yaitu menggunakan analisis regresi linear 

berganda. 
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