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BAB V 

PENUTUP 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah size perusahaan, 

jangka waktu jatuh tempo obligasi, debt to equity ratio dan tingkat inflasi 

berpengaruh terhadap yield to maturity obligasi syariah (sukuk) ijarah pada 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pada peneltitan ini populasi 

yang digunakan oleh peneliti adalah seluruh perusahaan yang menerbitkan sukuk 

ijarah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2009 sampai dengan 

petiode 2015. Sampel yang digunakan oleh peneliti setelah dilakukannya purposive 

sampling terdapat 13 perusahaan dengan 41 sukuk ijarah. 

 Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda 

dengan bantuan program SPSS (Statistical Produck and Service Solution). Setelah 

dilakukan analisa baik secara deskriptif maupun secara statistik seperti pengujian 

asumsi klasik yang bertujuan untuk mengetahui apakah dalam pengujian dengan 

regresi linear berganda tersebut data-data telah terdistribusi normal atau tidak, serta 

uji multikolineritas, uji autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas, sedangkan untuk 

mengetahui kelayakan model regresi agar variabel bebas sebagai estimator atas 

variabel terikat tidak bias. Uji F dalam penelitian ini digunakan untuk melihat 

apakah dalam model regresi yang digunakan fit atau tidak, sedangkan uji t dalam 

penelitian ini bertujuan untuk menguji dan mengetahui apakah variabel independen 

dalam penelitian ini mempunyai pengaruh terhadap variabel dependennya. 
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Berdasarkan hasil analisa yang telah dilakukan, maka dapat diperoleh 

kesimpulan, keterbatasan penelitian, serta saran bagi penelitian selanjutnya apabila 

mengambil topik yang sama dengan peneliti sekarang. 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian seluruh analisis statistik dan uji hipotesis, maka 

secara keseluruhan penelitian ini dapat memberikan bukti empiris sebagai berikut: 

1. Size perusahaan tidak berpengaruh terhadap yield to maturity sukuk ijarah, 

sehingga ketika size perusahaan mengalami peningkatan maupun penurunan 

maka tidak akan mempengaruhi pendapatan yield to maturity sukuk ijarah 

yang akan diterima oleh pihak investor.  

2. Jangka waktu jatuh tempo obligasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap yield to maturity sukuk ijarah. Sukuk yang memiliki jangka waktu 

jatuh tempo obligasi yang panjang, akan memiliki risiko obligasi yang 

semakin tinggi karena pada saat melakukan pembelian cenderung sulit 

memprediksi kondisi perusahaan dan ekonomi suatu negara dalam jangka 

waktu panjang, sehingga investor akan mengisyaratkan yield to maturity 

sukuk ijarah yang semakin besar. Namun hal ini berbeda dengan sukuk yang 

memiliki jangka waktu obligasi yang pendek, akan semakin diminati oleh 

para investor karena dianggap memiliki tingkat risiko yang lebih rendah, serta 

masih bisa diprediksi secara konservatif dan akurat. Sehingga semakin 

panjang jangka waktu jatuh tempo obligasi maka risiko ketidak pastian juga 

akan semakin tinggi, dan investor akan meminta tingkat yield to maturity 

sukuk ijarah semakin tinggi. Sedangkan, sukuk yang memiliki jangka waktu 
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jatuh tempo obligasi lebih pendek akan memiliki tingkat yield to maturity 

sukuk ijarah lebih rendah dibandingkan dengan sukuk yang memiliki jangka 

waktu yang lebih panjang. 

3. Debt to equity ratio berpengaruh negatif dan siginifikan terhadap yield to 

maturity sukuk ijarah. Ketika debt to equity ratio semakin tinggi maka yield 

to maturity sukuk ijarah yang akan diterima oleh pihak investor akan semakin 

rendah. Semakin besar tingkat hutang perusahaan maka semakin besar pula 

laba yang akan dimiliki oleh perusahaan yang akan digunakan untuk 

menutupi kewajiban-kewajibannya terhadap pihak kreditur. Sehingga sebagai 

konsekuensinya terhadap adanya peningkatan hutang maka perusahaan yang 

menerbitkan obligasi akan memberikan tingkat yield to maturity sukuk ijarah 

yang rendah, karena laba yang akan dimiliki digunakan untuk menutupi 

hutang yang besar yang dimiliki oleh perusahaan.  

4. Tingkat inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield to maturity 

sukuk ijarah, ketika adanya peningkatan atau penurunan prosentase inflasi 

maka harga barang-barang akan menjadi naik dan menyebabkan menurunnya 

peminat sukuk ijarah, karena meningkatnya harga-harga barang akibat inflasi 

akan menaikkan harga beli obligasi, sehingga juga akan mempengaruhi pihak 

investor untuk mengisyaratkan tingkat yield to maturity sukuk ijarah yang 

akan diterima investor semakin tinggi. Faktor-faktor makro ekonomi secara 

empiris telah terbukti mempunyai pengaruh terhadap perkembangan investasi 

di beberapa negara (Tandelilin, 2010:343). 
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5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini masih memiliki sejumlah keterbatasan baik dalam pengambilan 

sampel maupun dalam metode yang digunakan, keterbatasan tersebut antara lain: 

1. Hasil Adjusted R Square  dalam penelitian ini menunjukkan nilai sebesar 

0,043 atau 4,3% yang sisanya sebesar 95,7% dijelaskan oleh variabel lain 

yang dimasuk dalam model penelitian, sehingga masih banyak faktor yang 

dapat mempengaruhi yield to maturity sukuk ijarah. 

2. Untuk variabel jangka waktu jatuh tempo obligasi sebaiknya tidak perlu 

menggunakan Ln (Logaritma Natural), karena satuan yang digunakan yaitu 

satuan tahun sehingga ketika di Ln akan muncul nilai 0,00 untuk obligasi yang 

mempunyai jangka waktu hanya satu tahun, kecuali jika jangka waktu 

dirubah menjadi satuan bulan maka masih dapat dipertimbangkan untuk 

penggunaan Ln. 

3. Untuk variabel inflasi sebaiknya dilakukan regresi  pada setiap perusahaan 

terhadap variabel dependen, agar hasil tingkat inflasi yang dimasukkan tidak 

disamaratakan.  

5.3 Saran  

Bagi Peneliti Selanjutnya  

1. Diharapkan dapat menambahkan objek sukuk, tidak hanya menggunakan 

sukuk ijarah tetapi juga menggunakan akad mudharabah. 

2. Menambahkan jumlah variabel independen yang digunakan, terutama pada 

variabel faktor makro ekonomi (Produk Domestik Bruto, BI Rate, Nilai Tukar 

Kurs, Tingkat Pengangguran,Tingkat Suku Bunga SBI dan sebagainya). 
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3. Menambahkan periode sampel dua sampai tiga tahun agar menghasilkan 

penelitian yang lebih akurat. 

Bagi Calon Investor  

1. Bagi investor yang ingin menginvestasikan atau menanamkan modalnya ke 

sejumlah perusahaan yang menerbitkan sukuk ijarah, sebaiknya 

mempertimbangkan beberapa faktor baik dari segi makro ekonomi maupun 

mikro ekonomi, agar investasi yang dilakukan mendapatkan hasil yang sesuai 

dengan yang diharapkan. 

2. Obligasi syariah ijarah mampu memberikan fee lebih baik daripada obligasi 

konvesional, sehingga investor muslim tidak perlu ragu untuk berinvestasi 

pada obligasi syariah khususnya dengan menggunakan akad ijarah. Meskipun 

obligasi syariah ijarah masih tergolong baru namun yield yang diberikan tidak 

kalah dengan obligasi berbasis konvensional. 

Bagi Akademik 

1. Diharapkan dengan adanya penelitian ini mampu memberikan pengetahuan 

serta pemahaman yang lebih mengenai obligasi syariah ijarah. 

Bagi Pasar Modal Syariah 

1. Pasar modal syariah sebaiknya melakukan sosialisasi dalam rangka 

memberikan pemahaman serta  pengetahuan kepada masyarakat luas 

mengenai keberadaan obligasi syariah dengan melibatkan banyak pihak, 

seperti pengamat ekonomi, akademisi, dan para ulama di bidang ekonomi 

syariah agar obligasi syariah khususnya obligasi syariah ijarah banyak 

diminati oleh investor. 
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