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ABSTRAKSI 

 

Indah Tika Apsari (1502015243) 

“PENGARUH RETURN ON ASSETS DAN DEBT TO EQUITY RATIO 

TERHADAP RETURN SUKUK (STUDI KASUS PERUSAHAAN YANG 

MENERBITKAN SUKUK DAN TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2014-2018)” 

 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta. 

 

Kata Kunci : Return On Assets, Debt to Equity Ratio, Return Sukuk. 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh return on assets dan debt to 

equity ratio terhadap return sukuk.  

Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan memperoleh data berupa 

Laporan Posisi Keuangan dan Laporan Laba/Rugi dari website masing-masing 

perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini yang berisi tentang Total  

Aset, Laba Bersih, Total Ekuitas, Total Liabilitas dan Return Sukuk. Variabel 

independen dalam penelitian ini adalah Return On Assets dan Debt to Equity Ratio, 

sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah Return Sukuk yang 

diperoleh dari PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI). Teknik pengolahan 

dan analisis data yang digunakan adalah Analisis Akuntansi, uji deskripsif, uji 

asumsi klasik, (uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas dan uji 

autokorelasi), analisis regresi linier berganda, koefisien determinasi, koefisien 

korelasi dan uji hipotesis dengan menggunakan SPSS Versi 20.0. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Return On Assets 

berpengaruh positif terhadap Return Sukuk. Hal tersebut dibuktikan dengan nilai 

thitung (2,642) dimana thitung (2,642) > ttabel (2,026) (2,642 > 2,026) dengan 

signifikansi sebesar 0,012 < 0,050. Sedangkan Debt to Equity Ratio berpengaruh 

negatif terhadap return sukuk. Hal tersebut dibuktikan dengan nilai thitung -6,261 

dimana thitung  (-6,261) < ttabel (-2,026) (-6,261 < -2,026) dan taraf signifikansi 

sebesar 0,000 < 0,050. Adapun secara simultan, Return On Assets dan Debt to 
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Equity Ratio berpengaruh terhadap Return Sukuk. Hal tersebut dibuktikan dengan 

nilai Fhitung (29,126) > Ftabel (3,24) (29,126 > 3,24) dan tingkat signifikansi sebesar 

0,000 < 0,050. Sedangkan kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel 

terikat dalam penelitian ini dapat dilihat pada nilai R Square sebesar 0,612 atau 

61,2%. Hal ini berarti bahwa  61,2% variasi variabel dependen yaitu Return Sukuk 

dijelaskan oleh variabel lainnya. Sedangkan 38,8% dipengaruhi oleh faktor lain 

yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini. 
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ABSTRACT 

 

Indah Tika Apsari (1502015243) 

"THE EFFECT OF RETURN ON ASSETS AND DEBT TO EQUITY RATIO 

TO RETURN SUKUK (CASE STUDY OF COMPANIES THAT PUBLISH 

SUKUK AND LISTED ON INDONESIA STOCK EXCHANGE PERIOD 

2014-2018)" 

  
Thesis. Bachelor Degree Program of Accounting Study. Faculty of Economics and 

Business University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta. 

  

Keywords: Return On Assets, Debt to Equity Ratio, Return Sukuk. 

  

This study aims to determine the effect of return on assets and debt to equity ratio 

to return sukuk.  

This study uses secondary data by obtaining the data in the form of Financial 

Position Report and Profit / Loss Report from each company's website which has 

been sampled in this study which contains about Total Assets, Net Profit, Total 

Equity, Total Liabilities and Return sukuk. Independent variables in the study were 

return On Assets and Debt to Equity ratios, while the dependent variables in This 

study were the return of sukuk derived from Indonesia's Central Securities 

Depository (KSEI). The processing techniques and analysis of the data used are 

analysis of accounting, descriptive test, classical assumption test, (normality test, 

multicholinerity test, heteroskedastisity test and autocorrelation test), multiple 

linear regression analysis, coefficient of determination, correlation coefficient and 

hypothesis test using SPSS version 20.0. 

The results of this study show that partial return On Assets has a positive Effect 

on return sukuk. It is proved by tcount (2.642) where tcount (2.642) > ttable (2.026) 

(2.642 > 2.026) with significance of 0.012 < 0.050. Meanwhile, Debt to Equity 

Ratio has a negative effect on return sukuk. This is evidenced by the value of tcount 

-6.261 where in tcount (-6.261) < ttable (-2.026) (-6.261 <-2.026) and the significance 

of 0.000 < 0.050. As for simultaneous, return On Assets and Debt to Equity Ratio 

effect on return sukuk. It is evidenced by the Fcount (29.126) value > Ftable (3.24) 
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(29.126 > 3.24) and the significance rate of 0.000 < 0.050. While the ability of a 

variable free in explaining the variables tied in the study can be seen at R Square 

value of 0.612 or 61.2%. This means that 61.2% of the dependent variable 

variations Return sukuk are described by other variables. While 38.8% is influenced 

by other factors not described in this study. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal merupakan pasar abstrak yang memiliki peran penting dalam 

kegiatan ekonomi salah satunya adalah dalam memajukan perekonomian suatu 

negara. Sebab, pasar modal sendiri memiliki peran dalam memberikan sumber dana 

alternatif bagi perusahaan-perusahaan atau investor yang membutuhkan dana atau 

modal guna untuk membesarkan perdagangannya yang dimana keuntungan yang 

diperoleh oleh perusahaan tersebut dapat menunjang peningkatan pendapatan 

nasional negara. Investasi yang dilakukan di pasar modal ini merupakan investasi 

jangka panjang yaitu dalam jangka waktu lebih dari satu tahun dengan tujuan agar 

dana atau modal yang ditanamkan dapat memberikan nilainya di masa mendatang. 

Pasar modal dahulu kala dipenuhi dengan investasi-investasi yang dilakukan 

oleh perusahaan-perusahaan konvensional dan instrumen keuangan yang dijual 

berupa saham, obligasi, reksa dana dan lain-lain. Namun, seiring perkembangan 

zaman pasar modal kini mengembangkan elemen lain yaitu pasar modal berbasis 

syariah dimana instrumen keuangan yang dijual harus berdasarkan konsep Islam 

yaitu terbebas dari unsur non halal (riba). Sehingga instrumen keuangan yang dijual 

berdasarkan konsep syariah seperti saham syariah, obligasi syariah, reksa dana 

syariah dan lain-lain. Alasan diharamkannya riba adalah karena riba dapat 

mengambil keuntungan orang lain sehingga membuat seseorang memperoleh 
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kekayaan tanpa melalui usaha. Sehingga konsep ini lah yang ditekankan dalam 

pasar modal syariah. 

Perkembangan pasar modal di Indonesia kini sangat berkembang pesat, bahkan 

pertumbuhannya mencapai dua kali lipat dari pasar modal konvensional. Hal ini 

tercatat dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) bahwa jumlah investor pada pasar modal 

syariah hingga akhir tahun 2018 mencapai 44.000 atau sebesar 5,2% dari total 

jumlah investor pasar modal di tanah air, jumlahnya melonjak mencapai 92% 

dibandingkan pada tahun 2017. Sebanyak 80% jumlah saham di BEI termasuk 

saham syariah atau sekitar 400 emite, dan secara likuiditas saham syariah 

menyumbang 80% (CNBC Indonesia, 2019). 

Salah satu instrumen keuangan di pasar modal syariah yang banyak menarik 

perhatian investor salah satunya adalah obligasi syariah (sukuk). Obligasi syariah 

(sukuk) menurut Fatwa Dewan Syariah  Nasional Nomor 32/DSN-MUI/IX/2002 

tentang obligasi syariah adalah surat berharga jangka panjang berdasarkan prinsip 

syariah yang dikeluarkan Emiten kepada pemegang obligasi syariah yan 

mewajibkan emiten membayar pendapatan kepada pemegang obligasi syariah 

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

tempo (Dewan Syariah Nasional, 2002). 

Sukuk pertama kali berkembang di Indonesia yaitu pada tahun 2002 yang 

dikeluarkan oleh PT Indosat, Tbk. Namun pada saat itu perkembangan sukuk masih 

terbilang minim sehingga pada tahun 2008 pemerintah mengeluarkan UU SBSN 

tentang sukuk negara dan hingga kini penerbitan sukuk negara dilakukan  secara 

regular baik di pasar domestik maupun internasional. Hingga pada tahun 2017 
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sukuk menjadi instrumen pembiayaan dan investasi syariah yang turut berperan 

langsung dalam perkembangan infrastruktur di tanah air (kompasiana.com, 2017). 

Seiring dengan perkembang sukuk yang sangat pesat, di Indonesia sendiri 

sukuk kerap mengalami penurunan. Hal ini tercatat bahwa indeks return obligasi 

syariah secara komposit (Indonesian Composite Bond Index-ICBI) melemah 

sebesar -0,13%wow ke level 251,7275. Begitu pula dengan return obligasi negara 

(INDOBeXG-Total Return) yang turun sebesar -0,17%wow ke level 246,6121. Hal 

tersebut dikarenakan munculnya isu perlambatan ekonomi Amerika dan 

berlanjutnya ketidakpastian proses keluarnya Inggris dari Uni Eropa yang semakin 

mendekati deadline diperkirakan menjadi faktor utama penekanan pasar obligasi 

pekan ini. Oleh karenanya, pasar juga mewaspadai kemungkinan pelemahan 

Rupiah (ibpa.co.id, 2019). 

Berinvestasi di pasar modal pasti memiliki sebuah risiko yang dihadapi oleh 

tiap investor, tingkat risiko yang dihadapi pun juga berbeda-beda. Berinvestasi 

dalam obligasi syariah (sukuk) cukup memiliki risko yang tinggi pula, namun 

semakin tinggi risiko yang dihadapi oleh investor maka akan memberikan return 

yang tinggi pula. Risiko investasi yang tinggi bukan hanya disebabkan kurang 

baiknya manajemen dalam mengolah tingkat produktivitas perusahaannya, namun 

faktor yang lebih penting yaitu disebabkan oleh faktor mikro dan makro ekonomi 

suatu negara. Oleh sebab itu, calon investor harus bijak sebelum melakukan 

penanaman modal pada perusahaan. Kondisi perusahaan yang sehat serta tingkat 

ekonomi negara yang baik akan memberikan peluang bagi investor dalam 
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memperoleh keuntungan yang tinggi, namun kondisi kesehatan perusahaan yang 

buruk maka akan memberikan kerugian pada calon investor. 

Salah satu aspek yang dilakukan oleh calon investor sebelum melakukan 

investasi adalah dengan melakukan analisis keuangan dengan melihat laporan-

laporan keuangan yang ada pada perusahaan tersebut. Analisis yang dilakukan bisa 

dengan melihat dari rasio profitabilitas, yaitu rasio untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan (Kasmir, Pengertian Profitabilitas, 2014). 

Dalam hal ini penulis menggunakan metode pengukuran profitabilitas Return On 

Assets (ROA). Tujuan melakukan analisis pada return on assets adalah untuk 

mengetahui kemampuan perusahaan dalam mendayahgunakan aset untuk 

memperoleh laba. 

Semakin tinggi nilai return on assets maka akan menunjukkan semakin baik 

produktivitas aset dalam memperoleh keuntungan bersih. Kondisi ini dapat 

meningkatkan daya tarik dan nilai positif  bagi para calon investor. Hal ini didukung 

oleh penelitian Fitria (2013), Indah Yuliana (2008), Tsalatsah Nurakhiroh (2014) 

dan Sri Rahayu (2013) yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas terutama return 

on assets memberikan pengaruh positif dan signifikan terhadap return sukuk, 

namun berbeda dengan penelitian Zainuri Yahya (2012) yang menyatakan bahwa 

rasio perputaran aktiva tetap tidak berpengaruh signifikan terhadap jumlah bagi 

hasil obligasi syariah mudharabah di Indonesia. 

Rasio lainnya adalah rasio solvabilitas, yaitu rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 

Pengertian Solvabilitas, 2017). Dalam hal ini penulis menggunakan metode 
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pengukuran solvabilitas Debt to Equity Ratio (DER). Dengan kata lain, debt to 

equity ratio yaitu untuk melihat seberapa besar modal perusahaan yang dibiayai 

melalui utang. Untuk mengukur rasio utang, bisa menggunakan perbandingan 

antara total utang dan total ekuitas. 

Semakin tinggi nilai debt to equity ratio yang dimiliki perusahaan maka akan 

semakin tinggi pula tingkat risiko yang dimiliki, karena tingginya nilai utang 

membuat keuntungan yang diperoleh oleh investor semakin kecil, karena jumlah 

dividen yang dibagikan akan dikurangi dengan jumlah utang yang dihasilkan . 

Dengan demikian calon investor akan berfikir panjang dalam menanamkan 

modalnya dengan nilai debt to equity ratio yang tinggi. Hal ini didukung oleh 

penelitian Fitria (2013), Mohamed Abulgasem (2015), Abdul Rauf dan Yusnidah 

bt Ibrahim (2014) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio dan memberikan 

pengaruh negatif terhadap return sukuk (tingkat pengembalian sukuk), namun 

berbeda dengan penelitian Nadya Zakiyah (2017), Wahyu Pratiwi (2014) dan Arum 

Melati (2013) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak memberikan 

pengaruh yang signifikan terhadap return sukuk dan tingkat sewa sukuk. 

Dapat disimpulkan bahwa dalam melakukan investasi di pasar modal syariah 

terutama pada obligasi syariah (sukuk), investor harus berfikir panjang sebelum 

menenamkan modalnya. Bukan karena ingin memperoleh keuntungan yang tinggi, 

calon investor bebas untuk memilih perusahaan mana yang akan diinvestasikan 

dananya. Namun, dengan melakukan analisa pada rasio-rasio keuangan perusahaan 

tersebut kita dapat meminimalisir terjadinya kerugian. Analisa yang baik dan benar 
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akan menghasilkan keuntungan (return) yang tinggi. Oleh sebab itu, calon investor 

harus bijak dalam membuat keputusan dalam berinvestasi. 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian berjudul “Pengaruh Return On Assets (ROA) dan Debt to Equity 

Ratio (DER) Terhadap Return Sukuk (Studi Kasus Perusahaan yang 

Menerbitkan Sukuk yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode tahun 

2014-2018)”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1  Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan ini dapat diuraikan 

sebagai berikut: 

1. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap return sukuk ? 

2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap return sukuk ? 

3. Apakah Return On Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 

terhadap return sukuk ? 

1.2.2  Pembatasan Masalah 

Pada penelitian ini penulis membatasi ruang lingkup masalah dari masalah 

yang akan dibahas. Penulis hanya menggunakan dua variabel independen yaitu 

return on assets dan debt to equity ratio dan variabel dependen yaitu return sukuk. 

Penulis juga membatasi data penelitian yaitu pada perusahaan yang menerbitkan 

sukuk dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 
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1.2.3  Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan di atas, maka 

penulis dapat merumuskan permasalahan pada penelitian ini yaitu “Apakah terdapat 

pengaruh antara return on assets dan debt to equity ratio terhadap return sukuk?”. 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka tujuan yang ingin dicapai dalam 

penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh dari return on assets secara parsial terhadap 

return sukuk. 

2. Untuk mengetahui pengaruh dari debt to equity ratio secara parsial terhadap 

return sukuk. 

3. Untuk mengetahui pengaruh dari return on assets dan debt to equity ratio 

secara simultan terhadap return sukuk. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi Penulis 

Dapat digunakan sebagai sarana dalam menambah pengetahuan dan wawasan 

akan return sukuk yang dapat berguna untuk dunia kerja nanti. 

2. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dan evaluasi bagi 

perusahan dalam penerapan investasi pada obligasi syariah (sukuk) bagi yang 

telah menerapkannya. Sedangkan bagi yang belum menerapkannya, penelitian 

ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi perusahaan/investor dalam 

melakukan investasi pada obligasi syariah (sukuk). 
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3. Bagi Akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk lebih mengetahui 

praktik dan penerapannya tentang investasi pada obligasi syariah (sukuk) yang 

kemudian akan memberikan manfaat dalam dunia akademis. 

4. Bagi Pihak Lain 

Penulis berharap bahwa penelitian ini dapat dijadikan referensi dan acuan bagi 

rekan-rekan dalam penelitian selanjutnya dengan judul yang sama. 
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