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Abstract. In early 2020 Indonesia was affected by the co-19 pandemic which made 

the economy sluggish which had an impact on financial performance, because 
business actors experienced a decrease in revenue, resulting in a decrease in company 

productivity. This study aims to determine how the effect of Sukuk Issuance Value 
on Financial Performance in companies on the Indonesia Stock Exchange. The 

research method used is descriptive and verification with a quantitative approach with 

secondary data. Data collection techniques using documentation, the population in 
this study annual financial statements for the period 2020-2022. In using samples 

using purposive sampling method with a total data of 45 samples, namely companies 

that issue Islamic bonds (sukuk) with the help of SPSS 23 software. The results of 
this study indicate that the value of Islamic bond issuance (sukuk) has no effect on 

financial performance.  

Keywords: Issuance Value of Islamic Bonds (Sukuk), Financial Performance. 

Abstrak. Pada awal tahun 2020 Indonesia terkena dampak pandemi covid-19 ini 

menjadikan gerak ekonomi menjadi lesu yang berimbas pada kinerja keuangan, 
karena para pelaku usaha mengalami penurunan pendapatan, sehingga terjadi 

penurunan pada produktivitas perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh Nilai Penerbitan Sukuk terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan di 
Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang digunakan adalah deskriptif dan 

verifikatif dengan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder. Teknik pengumpulan 
data menggunakan dokumentasi, populasi dalam penelitian ini laporan keuangan 

tahunan periode 2020-2022. Dalam penggunaan sampel menggunakan metode 

purposesive sampling dengan jumlah data sebanyak 45 sampel yaitu perusahaan yang 
menerbitkan obligasi syariah (sukuk) dengan bantuan software SPSS 23. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa nilai penerbitan obligasi syariah (sukuk) tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  

Kata Kunci: Nilai Penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk), Kinerja Keuangan.  
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A. Pendahuluan 

Pasar Modal memiliki peran dan fungsi yang sangat penting bagi iklim ekonomi suatu negara, 

yaitu sebagai salah satu sumber pembiayaan bagi dunia usaha dan sarana investasi bagi 

Masyarakat. Produk-produk investasi yang sekarang berkembang di pasar modal salah satunya 

adalah obligasi sayriah atau biasa disebut dengan sukuk. Sukuk di Indonesia pertama kali 

muncul pada tahun 2002 yang diterbitkan oleh PT. Indosat Tbk yaitu sukuk dengan akad 

mudharabah. (Ningsih et al., 2023) 

Di Indonelsia, Delwan syariah Nasional (DSN MUlI) melngellularkan keltelntulan melngelnai 

obligasi syariah (sulkulk). Pelmelrintah maulpuln pelrulsahaan yang akan melnelrbitkan obligasi 

syariah (sulkulk), haruls selsulai delngan prinsip-prinsip syariah yang tellah belrlandaskan Al-qulran 

dan Al-Hadist, selsulai delngan prinsip-prinsip syariah maka akad yang digulnakan ulntulk 

melnelrbitkan obligasi syariah (sulkulk) ini adalah Akad Ijarah, Akad Muldharabah, Akad 

Mulsyarakah, Akad salam, Akad Istisna.  

Obligasi syariah dalam islam dikatakan delngan sulkulk, sulkulk adalah salah satul jelnis 

elfelk syariah yang paling dikelnal dan paling banyak dibahas olelh para ahli kelulangan islam. 

Sulkulk tidak sama delngan obligasi melskipuln keldulanya telrmasulk elfelk pelndapatan teltap karelna 

obligasi adalah elfelk belrbasis sulrat ultang, seldangkan sulkulk adalah elfelk syariah belrbasis 

selkulritasi aselt. Jadi, sangat tidak telpat apabila sulkulk diselbult selbagai obligasi karelna sulkulk 

melnggulnakan akad pelmbiayaan, seldangkan obligasi melnggulnakan akad pinjaman (Irwan 

Abdollah, 2019). 

Obligasi syariah adalah surat berharga jangka panjang berdasarkan prindip syariah yang 

dikeluarkan emiten untuk membayar pendapatan kepada pemegang obligasi syariah yaitu 

berupa bagi hasil/fee/ dan margin serta membayar kembali dana obligasi pada saat jatuh tempo 

(Ahmad Ifham Sholihin, 2010). 

Obligasi syariah (sukuk) pada prinsipnya adalah pendanaan jangka pendek yang berarti 

modal atau prinsipal dari sukuk itu harus kembali kepada para investor, disamping tambahan 

keuntungan yang diharapkan praktek sukuk harus dilaksanakan secara hati-hati karena berkaitan 

dengan kinerja semua pihak yang terlibat. 

Pada awal tahuln 2020 Indonelsia telrkelna dampak pandelmi covid-19. Kondisi telrselbult 

melngharulskan pelmelrintah melngalokasikan selbagian belsar anggaran ulntulk pelnanganan 

pandelmi telrselbult. Akibatnya, pelrelkonomian Indonelsia melngalami keltelrpulrulkan jika 

dibandingkan pelriodel-pelriodel selbellulmnya (Damulri & Hirawan, 2020; Hadiwardoyo, 2020; 

Pultra, 2020). Agar Indonesia dapat melakukan akselerasi pertumbuhan ekonomi pasca pandemi 

covid-19, maka dibutuhkan tambahan dana segar yang dapat segera digunakan untuk melakukan 

pembangunan pada sektor-sektor strategis (Damuri & Hirawan, 2020).  

Keadaan seperti saat ini, dengan adanya covid-19 berimbas juga pada penerbitan sukuk. 

Sukuk ini mengalami penurunan terbukti dari penarikan lelang SBSN atau sukuk yang dilakukan 

oleh pemerintah. Dari lelang tersebut pemerintah mendapatkan dana sebesar 6,6 triliun. Hal 

tersebut masih kurang dari target yang ditetapkan namun, angka ini cukup tinggi mengingat 

kelesuan ekonomi yang terjadi saat ini (Binti Nur Aisyah, Indah Nur, Rama Prasetya, Lyliya 

Nurul, 2020). 

Suatu perusahaan diharapkan untuk dapat terus berkembang, sementara pengembangan 

tersebut membutuhkan modal. Modal itu sendiri menjadi salah satu aspek penting dalam 

perusahaan baik dalam pembukaan bisnis maupun pengembangannya. Oleh karena itu, 

perusahaan harus menentukan seberapa banyak modal yang diperlukan untuk membiayai 

perusahaan. Sumber dana bagi perusahaan dapat diperoleh dari dalam maupun luar perusahaan. 

Dana dari dalam perusahaan, yaitu melalui laba ditahan dan depresiasi serta dana dari luar 

perusahaan yaitu dana yang berasal dari para kreditur dan investasi asing.  

Kinelrja kelulangan melnjadi salah satul fokuls ultama tiap pelrulsahaan dalam melnarik 

invelstor agar maul melmbelli sahamnya. Pelrulsahaan yang selhat adalah pelrulsahaan yang melmiliki 

kinelrja yang baik, yang melnulnjulkkan bahwa pelrulsahaan dapat melmanfaatkan sulmbelr daya 

yang ada ulntulk melnghasilkan kelulntulngan selmaksimal mulngkin. Ulntulk melngeltahuli prelstasi 

yang dapat dicapai pelrulsahaan dapat dilakulkan delngan melnilai kinelrja pelrulsahaan dalam waktul 

telrtelntul. 
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Kinelrja kelulangan pada selbulah pelrulsahan dapat dianalisa delngan laporan kelulangan yang 

disajikan olelh pelrulsahaan itul selndiri. Hal ini sangat pelnting bagi manajelmeln pelrulsahaan 

telrselbult agar dapat melnghasilkan sulatul kelpultulsan yang telpat, dalam mellakulkan pelrelncanaan 

selrta melngelndalikan sulatul pelrulsahaan telrselbult. Kinelrja kelulangan melnjadi salah satul fokuls 

ultama tiap pelrulsahaan dalam melnarik invelstor agar maul melmbelli sahamnya. 

Total lembar saham yang diperdagangkan yang tinggi juga menjadi indikator bahwa 

perusahaan memiliki kinerja yang bagus. Semakin tinggi jumlah lembar saham yang diperjual 

belikan menandakan bahwa investor menaruh kepercayaan yang tinggi untuk bertransaksi 

saham pada perusahaan.  

Pandemi covid-19 yang terjadi saat ini menjadikan gerak ekonomi menjadi lesu yang 

berakibat pada menurunnya pendapatan. Dikutip dari Kompas.com bahwa hasil survei dampak 

pandemi yang dilakukan Badan Pusat Statistik (BPS) kepada pelaku usaha mengungkapkan 

bahwa 82,55% pelaku usaha mengalami penurunan pendapatan. Sebab, covid-19 telah 

berdampak terhadap produktivitas perusahaan.  

Belrdasarkan felnomelna yang telrjadi bahwa telrdapat belbelrapa pelrulsahaan yang 

melngalami kinelrja kelulangannya melnjadi bulrulk belrakibat pada melnulrulnnya pelndapatan 

masyarakat. Akibatnya, selktor yang melngalami pelnulrulnan kinelrja kelulangan delngan mellihat 

rasio likuliditas dan rasio profitabilitas ialah selctor propelrty, riil, pelrkelbulnan dan konstrulksi 

bangulnan, kelulangan, pelrdagangan, jasa, dan invelstasi.   

Sukuk merupakan salah satu bagian pendanaan keuangan syariah. Sukuk diterbitkan 

oleh pemerintah dan korporasi. Sukuk juga merupakan alternative yang banyak digunakan 

perusahaan untuk penambahan modal. Dengan menerbitkan obligasi syariah (sukuk), 

perusahaan akan dapat memenuhi kebutuhan dananya dalam menambahkan modal kegiatan lalu 

lintas perusahaan. Dengan tersedianya modal atau dana tambahan yang dibutuhkan oleh 

perusahaan maka akan dapat memperlancar kegiatan produksi yang akan dilakukan oleh 

perusahaan. Oleh karena itu, dengan lancarnya kegiatan produksi yang dilakukan oleh 

perusahaan akan memberikan tingkat keuntungan yang akan meningkatkan bagi perusahaan 

tersebt, dimana keuntungan tersebut dapat diukur melalui profitabilitas dan aktivitas. 

Untuk mengetahui besarnya rasio aktivitas yang didapatkan oleh perusahaan, kita dapat 

mengukurnya dengan menggunakan rasio TATO. Rasio aktivitas perusahaan dimana rasio 

aktivitas perusahaan adalah rasio yang mengukur tingkat efektivitas perusahaan dalam 

memanfaatkan sumber daya yang dimiliki. Total Asset Turnover (TATO) menunjukkan tingkat 

efisiensi penggunaan keseluruhan aktiva perusahaan dalam menghasilkan penjualan/pendapatan 

tertentu. Semakin tinggi TATO maka semakin efisien penggunaan keseluruhan aktiva di dalam 

menghasilkan pendapatan (Dani Pranata,2014). 

Selcara telori mellakulkan pelnelrbitan sulkulk selbulah pelrulsahaan dapat melmpelrolelh laba 

yang telruls melningkat. Selpelrti hasil yang ditelliti olelh Mulhammad Rafli Zakariah Ridwan, yang 

belrjuldull Pelngarulh Pelnelrbitan Sulkulk Korporasi Telrhadap Rasio Profitabilitas dan Aktivitas 

Pelrulsahaan (Stuldi Pada Pelrulsahaan Pelnelrbit Sulkulk yang Telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia 

Tahuln 2010-2014). Pada pelnellitian ini disimpullkan bahwa rasio sulkulk pelr asselt belrpelngarulh 

signifikan telrhadap Total Asselt Tulrnovelr pelrulsahaan yang belrarti seltiap kelnaikan rasio sulkulk 

pelr asselt belrpelngarulh dalam kelnaikan Total Asselt Tulrnovelr.  

Kelmuldian pelnellitian selbellulmnya dilakulkan olelh Elka Nulraini, dkk (2018) melnelmulkan 

bahwa pelngarulh pelnelrbitan obligasi syariah belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap rasio 

aktivitas yang digulnakan delngan Total Asselt Tulrn Ovelr (TATO). Namuln kelnyatannya yang 

telrjadi belrbelda, yang mana melnulrult hasil yang ditelliti Tri Hanulrtik yang belrjuldull Analisis 

Faktor-Faktor Yang Melmpelngarulhi Pelringkat Sulkulk Pada Pelrulsahaan Non Kelulangan.  

Pada pelnellitian ini disimpullkan bahwa dari hasil pelnguljian statistik dan analisis 

pelmbahasan, gabulngan variabell indelpelndeln pelnellitian dapat melnjellaskan variabilitas pelringkat 

sulkulk adalah 24,3%. Namuln, dari selmula variabell indelpelndeln yang belrpelngarulh positif 

signifikan hanya culrrelnt ratio. Seldangkan, TATO, ROA, DElR tidak belrpelngarulh signifikan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka perumusan masalah dalam 

penelitian ini sebagai berikut : ”Apakah terdapat pengaruh Nilai Penerbitan Sukuk terhadap 

Kinerja Keuangan pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia”. Selanjutnya, tujuan dalam 
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penelitian ini adalah : ”Menjelaskan pengaruh Nilai Penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk) 

terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia. 

B. Metodologi Penelitian 

Peneliti menggunakan metode teknik deskriptif dan verifikatif dengan pendekatan kuantitatif. 

Objek yang akan diteliti penulis dalam penelitian ini adalah nilai penerbitan obligasi syariah 

(sukuk) dan kinerja keuangan. Data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode 

yang akan diteliti oleh penulis yang mulai tahun 2020 sampai dengan 2022 (selama 3 tahun 

terakhir). 

Dalam penelitian ini teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi. 

Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini yaitu menggunakan Teknik nonprobability 

sampling dengan Teknik purposive sampling. Dengan sampel laporan keuangan tahunan yang 

terdiri dari 45 sampel selama periode 3 tahun. 

C. Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Berikut disajikan hasil pengolahan data dalam menganalisis pengaruh nilai penerbitan obligasi 

syariah (sukuk) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia. 

Uji Asumsi Klasik : Uji Normalitas  

Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan One Sample Komogrov-

Smirnov dan untuk perhitungannya dilakukan dengan menggunakan Software IBM SPSS 23. 

Tabel 1. Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 SUlKUlK TATO 

N 45 45 

Normal Parameltelrsa,b Melan .1175 .3946 

Std. 

Delviation 
.12072 .25287 

Most Elxtrelmel 

Diffelrelncels 

Absolultel .075 .096 

Positivel .075 .096 

Nelgativel -.045 -.061 

Telst Statistic .075 .096 

Asymp. Sig. (2-taileld) .200c,d .200c,d 

a. Telst distribultion is Normal. 

b. Calcullateld from data. 

c. Lillielfors Significancel Correlction. 

d. This is a lowelr boulnd of thel trulel significancel. 
Sulmbelr : Data diolah pelnullis melnggulnakan softwarel IMB SPSS Statistics 23,2023 

Belrdasarkan hasil pelnguljian pada tabell di atas, Ulji Normalitas didapatkan nilai Asymp. 

Sig. Sulkulk dan TATO yang belsarnya 0,200 dan 0,200 dimana nilai telrselbult lelbih belsar dari 

taraf signifikan 0,05. Selhingga, dapat dikatakan bahwa data yang belrsangkultan telrdistribulsi 

selcara normal. 

Hasil Pengujian Hipotesis : Analisis Regresi Linear Sederhana 

Regresi linear digunakan untuk mencari suatu persamaan garis lurus yang sedekat mungkin 

dengan semua nilai-nilai yang ada dan betujuan untuk memeriksa apakah ada hubungan yang 

signifikan antara variabel Nilai Penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk) (X1) terhadap Kinerja 

Keuangan (Y). Berikut tabel hasil uji regresi linear sederhana. 
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Tabel 2. Uji Regresi Linear Sederhana 

Coefficientsa 

Modell 

Ulnstandardizeld 

Coelfficielnts 

Standardizeld 

Coelfficielnts 

t Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) .762 .001  560.875 .000 

SUlKUlK .005 .002 .272 1.856 .070 

a. Delpelndelnt Variablel: TATO 
Sulmbelr : Data diolah pelnullis melnggulnakan softwarel IMB SPSS Statistics 23,2023 

Belrdasarkan tabell di atas pada Ulji Relgrelsi Linelar Seldelrhana maka pelrolelhan pelrsamaan 

relgrelsi selbagai belrikult:  

Y = 0,762 + 0,005X 

Dimana:  

Y: Kinelrja Kelulangan 

X: Pelnelrbitan Obligasi Syariah (Sulkulk) 

Pelrsamaan telrselbult dapat ditelrjelmahkan: 

1. Konstanta : Nilai konstanta (a) adalah 0,762 Hal ini belrarti bahwa jika tidak ada kelnaikan 

nilai dari variabell X1, maka nilai variabell Y adalah 0,762. 
2. Sulkulk : Nilai koelfisieln sulkulk ulntulk variabell X1 selbelsar 0,005 dan belrtanda positif, ini 

melnulnjulkkan bahwa sulkulk melmpulnyai hulbulngan yang selarah delngan TATO. Hal ini 

melngandulng arti bahwa seltiap kelnaikan sulkulk (X1) maka variabell TATO (Y) akan naik 

selbelsar 0,005.  

Uji Kelayakan Model : Uji Parsial (Uji t) 

Pengujian ini bertujuan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh variabel independen yaitu nilai 

penerbitan obligasi syariah (sukuk) secara individual dalam menerangkan variabel dependen 

yaitu kinerja keuangan. 

Tabel 3. Uji Parsial (Uji t) 

Coefficientsa 

Modell 

Ulnstandardizeld 

Coelfficielnts 

Standardizeld 

Coelfficielnts 

t Sig. B Std. Elrror Belta 

1 (Constant) .762 .001  560.875 .000 

SUlKUlK .005 .002 .272 1.856 .070 

a. Delpelndelnt Variablel: TATO 
Sulmbelr : Data diolah pelnullis melnggulnakan softwarel IMB SPSS Statistics 23,2023 

Belrdasarkan tabell di atas Hasil Ulji Parsial (t) dapat dikeltahuli ulntulk pelngarulh parsial 

dari variabell belbas telrhadap variabell telrikat selbagai belrikult: 

1. Variabell Pelnelrbitan Obligasi Syariah (Sulkulk) (X1) : Belrdasarkan pada tabell di atas, 

maka dikeltahuli belsar t-hitulng ulntulk variabell obligasi syariah (sulkulk) (X1) yaitul 1,856. 

Delngan melnggulnakan pelnguljian dula sisi dan taraf signifikan 5% selrta delrajat kelbelbasan 

df = n-k-1 (45-2-1= 42), maka dipelrolelh t-tabell selbelsar 1,681. 
2. Variabell sulkulk (X1) melmpulnyai thitulng selbelsar 1,856 > ttabell 1,679 delngan probabilitas 

selbelsar 0,070 > 0,005. Hasil ini melnulnjulkkan bahwa nilai pelnelrbitan sulkulk tidak 

belrpelngarulh signifikan telrhadap kinelrja kelulangan pada pelrulsahaan yang melnelrbitkan 

sulkulk di Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) tahuln 2020-2022. Belrarti H1 ditolak, dan Ho 

ditelrima. 
 

 



  Pengaruh Nilai Penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk) terhadap Kinerja Keuangan |   775 

 Accountancy 

Uji Kelayakan Model : Uji Koefisien Determinasi (Uji R-Square) 

Uji koefisien determinasi digunakan untuk menguji agar mengetahui seberapa besar pengaruh 

antara variabel bebas yaitu nilai penerbitan obligasi syariah (sukuk) terhadap variabel terikat 

yaitu kinerja keuangan. 

Tabel 4. Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Modell R R Sqularel 

Adjulsteld R 

Sqularel 

Std. Elrror of 

thel Elstimatel 

1 .272a .074 .053 .00238 

a. Preldictors: (Constant), SUlKUlK 

b. Delpelndelnt Variablel: TATO 
Sulmbelr : Data diolah pelnullis melnggulnakan softwarel IMB SPSS Statistics 23,2023 

Belrdasarkan dari tabell di atas, Ulji Koelfisieln Deltelrminasi yang ditulnjulkkan di atas dapat 

disimpullkan bahwa pelnelrbitan sulkulk belrpelngarulh signifikan telrhadap TATO. Adapauln 

pelngarulhnya yakni selbelsar 0,074% telrhadap TATO, seldangkan 92,6% dipelngarulhi olelh 

variabell lain yang tidak ditelliti. 

D. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk) 

terhadap Kinerja Keuangan tahun 2020-2022. Penelitian ini menggunakan teknik analisis 

regresi linier sederhana dengan pendekatan kuantitatif. Berdasarkan hasil analisis pengolahan 

data dalam penelitian ini, maka dapat disimpulkan bahwa variabel penerbitan obligasi syariah 

(sukuk) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 
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