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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

 

4.1 Data dan Sampel 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang 

diperoleh dari laporan keuangan dan rating sukuk perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Laporan tahunan tersebut diperoleh dari situs resmi 

Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id dan pefindo. Adapun populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling. 

Berikut penulis sajikan teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini: 

Tabel 4.1 

Teknik Pengambilan Sampel 

 

No. Keterangan Jumlah 

1 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2010 0 

2 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2011 0 

3 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2012 4 

4 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2013 3 

5 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2014 4 

6 Perusahaan yang menerbitkan sukuk tahun 2015 4 

7 Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan tahunan (0) 

Jumlah Sampel Penelitian 15 Perusahaan 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

4.2 Metode Analisis Data 

4.2.1 Statistik Deskritif 

Dalam penelitian ini statistik deskriptif dilakukan untuk mengetahui nilai 

minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan standar deviasi dari variabel 

nilai sukuk, rating sukuk, risiko sukuk dan last yield sukuk. Adapun hasil 

statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.2. 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Tabel 4.2 

Statistik Deskriptif 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Nilai Sukuk 15 .07 19.06 8.6127 5.66288 

Rating Sukuk 15 2.00 4.00 2.7333 .70373 

Risiko Sukuk 15 .41 2.76 1.3000 .62665 

Last Yield Sukuk 15 .09 .97 .4007 .24476 

Valid N (listwise) 15     

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan tabel 4.2 diketahui bahwa: 

1. Jumlah data untuk variabel nilai sukuk sebesar 15 dengan nilai minimal 

sebesar 0,70; nilai maksimum sebesar 19,06; nilai rata-rata sebesar 8,6127 

dan standar deviasi sebesar 5,66288. 

2. Jumlah data untuk variabel rating sukuk sebesar 15 dengan nilai minimal 

sebesar 2, nilai maksimum sebesar 4, nilai rata-rata sebesar 2,733 dan 

standar deviasi sebesar 0,70373. 

3. Jumlah data untuk variabel risiko sukuk sebesar 15 dengan nilai minimal 

sebesar 0,41; nilai maksimum sebesar 2,76; nilai rata-rata sebesar 1,3000 

dan standar deviasi sebesar 0,62665. 

4. Jumlah data untuk variabel last yield sukuk sebesar 15 dengan nilai 

minimal sebesar 0,09; nilai maksimum sebesar 0,97; nilai rata-rata sebesar 

0,4007 dan standar deviasi sebesar 0,24476. 

 

4.2.2 Uji Normalitas 

Uji normalitas yang akan dilakukan dalam penelitian ini menggunakan 

analisis statistik. Uji statistik dapat dilakukan dengan melakukan uji K-S 

(non-parametrik Kolmogorov–Smirnov Test). 

Uji K-S dilakukan dengan membuat hipotesis: 

H0: Data residual berdistribusi normal. 

Ha: Data residual tidak berdistribusi normal. 
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Dasar pengambilan keputusan menurut Ghozali (2013): 

1. Jika nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 maka H0 ditolak atau Ha 

diterima yang berarti bahwa data residual tidak berdistribusi normal. 

2. Jika nilai signifikan lebih besar dari 0,05 maka H0 diterima atau Ha 

ditolak yang berarti bahwa data residual berdistribusi normal. 

Berikut adalah hasil uji normalitas dalam penelitian ini: 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Normalitas 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 

N 15 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 

Std. Deviation .15128976 

Most Extreme Differences 

Absolute .122 

Positive .088 

Negative -.122 

Kolmogorov-Smirnov Z .471 

Asymp. Sig. (2-tailed) .979 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel 4.3 diketahui bahwa nilai 

signifikan sebesar 0,979 yang berarti bahwa nilai tersebut lebih besar dari 

0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual berdistribusi normal. 

 

4.2.3 Uji Heteroskedastisitas 

Dalam penelitian ini penulis akan mendeteksi ada atau tidaknya 

heteroskedastisitas, dengan menggunakan grafik plot. Dasar pengambilan 

keputusan menurut Ghozali (2013): 

1. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik–titik menyebar di atas dan di 

bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
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2. Jika ada pola tertentu, seperti titik–titik yang ada membentuk pola 

tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), 

maka terjadi heteroskedastisitas. 

Berikut adalah hasil uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini: 

Gambar 4.1 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 
Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan gambar 4.1 diketahui bahwa tidak ada pola yang jelas, serta 

titik–titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak 

terjadi heteroskedastisitas dalam penelitian ini. 

 

4.2.4 Uji Multikolinearitas 

Untuk mendeteksi adanya multikolinearitas dapat dilihat dari Value 

Inflation Factor (VIF). Dasar pengambilan keputusan menurut Ghozali 

(2013): 

1. Jika nilai VIF > 10 maka terjadi multikolinearitas 

2. Jika VIF < 10 maka tidak terjadi multikolinearitas. 

Hasil uji multikolinearitas dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.4. 
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Tabel 4.4 

Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -.674 .280 

 -

2.407 
.035 

  

Nilai Sukuk -.034 .012 -.777 
-

2.782 
.018 .445 2.248 

Rating 

Sukuk 
.351 .084 1.009 4.189 .002 .599 1.670 

Risiko 

Sukuk 
.311 .113 .797 2.753 .019 .414 2.415 

a. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel 4.4 diketahui bahwa nilai 

VIF variabel nilai sukuk sebesar 2,248; nilai VIF variabel rating sukuk 

sebesar 1,670 dan nilai VIF variabel risiko sukuk sebesar 2,415. Dengan 

demikian nilai VIF semua variabel bebas dalam penelitian ini lebih kecil 

dari 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa semua variabel bebas dalam 

penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas. 

 

4.2.5 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dalam penelitian ini akan di uji dengan melakukan uji 

Durbin-Watson. Dasar pengambilan keputusan menurut Ghozali (2013) 

dapat dilihat pada tabel 3.1. Adapun hasil uji autokorelasi dalam penelitian 

ini dapat dilihat pada tabel 4.5. 

 

 

 

 

 

 

 



44 
 

Tabel 4.5 

Hasil Uji Autokorelasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .786a .618 .514 .17068 1.829 

a. Predictors: (Constant), Risiko Sukuk, Rating Sukuk, Nilai Sukuk 

b. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi pada tabel 4.5 diketahui bahwa nilai 

durbin-watson sebesar 1,829. Untuk mengetahui terjadi autokorelasi atau 

tidak perlu diketahui nilai dl, du, 4-dl dan 4-du terlebih dahulu dengan 

melihat pada tabel durbin-watson. Berdasarkan tabel durbin-watson dengan 

k (variabel bebas) sebanyak 3 dan n (jumlah data) sebanyak 15 diketahui 

bahwa nilai dl sebesar 0,8140 dan nilai du sebesar 1,7501 sehingga 

diperoleh nilai 4-dl sebesar 3,186 dan nilai 4-du sebesar 2,2499. Menurut 

Ghozali (2013), jika nilai durbin-watson (d) lebih besar dari nilai du dan 

lebih kecil dari nilai 4-du (1,7501 < 1,829 < 2,2499) maka dapat 

disimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi dalam penelitian ini. 

  

4.2.6 Analisis Regresi Linear Berganda 

Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi 

linear berganda. Adapun persamaan regresi linear berganda dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut (Ghozali, 2013): 

Y =  a + b1X1+ b2X2 + b3X3 + e 

Hasil analisis regresi linear berganda dalam penelitian ini dapat dilihat pada 

tabel 4.6. 

 

 

 

 



45 
 

Tabel 4.6 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.674 .280  -2.407 .035 

Nilai Sukuk -.034 .012 -.777 -2.782 .018 

Rating 

Sukuk 
.351 .084 1.009 4.189 .002 

Risiko 

Sukuk 
.311 .113 .797 2.753 .019 

a. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda pada tabel 4.6 maka 

diketahui bahwa: 

Y = -0,674 – 0,034 X1 + 0,351 X2 + 0,311 X3 + e 

 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa: 

1. Konstanta dalam penelitian ini sebesar -0,674. yang berarti bahwa 

ketika variabel bebas nilai sukuk, rating sukuk dan risiko sukuk tidak 

ada atau bernilai 0 maka variabel last yield sukuk sebesar -0,674. 

2. Koefisien variabel bebas nilai sukuk sebesar -0,034 yang berarti bahwa 

ketika variabel bebas nilai sukuk naik satu satuan maka variabel terikat 

last yield sukuk akan turun sebesar 0,034. 

3. Koefisien variabel bebas rating sukuk sebesar 0,351 yang berarti bahwa 

ketika variabel bebas rating sukuk naik satu satuan maka variabel 

terikat last yield sukuk akan naik sebesar 0,351. 

4. Koefisien variabel bebas risiko sukuk sebesar 0,311 yang berarti bahwa 

ketika variabel bebas risiko sukuk naik satu satuan maka variabel terikat 

last yield sukuk akan naik sebesar 0,311. 
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4.2.7 R2 Koefisien Determinasi 

Untuk dapat memberi interpretasi terhadap kuatnya hubungan korelasi 

tersebut, maka dapat digunakan pedoman seperti yang tertera pada tabel 3.2. 

Adapun hasil R2 koefisien determinasi dalam penelitian ini dapat dilihat 

pada tabel 4.7. 

Tabel 4.7 

Hasil Analisis Korelasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .786a .618 .514 .17068 

a. Predictors: (Constant), Risiko Sukuk, Rating Sukuk, Nilai Sukuk 

b. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan tabel 4.7 diketahui bahwa nilai R dalam penelitian ini sebesar 

0,786 yang berarti bahwa terdapat hubungan yang kuat antara variabel bebas 

(nilai sukuk, rating sukuk dan risiko sukuk) dengan variabel terikat (last 

yield sukuk). Nilai Adjusted R Square dalam penelitian sebesar 0,514 atau 

51,4% yang berarti bahwa nilai sukuk, rating sukuk dan risiko sukuk dapat 

mempengaruhi last yield sukuk sebesar 51,4% sedangkan sisanyanya 48,6% 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti. 

 

4.2.8 Uji F 

Dasar pengambilan keputusan menurut Ghozali (2013): 

1. Jika nilai signifikan < 0,05 maka terdapat pengaruh yang signifikan 

antara variabel bebas terhadap variabel terikat secara simultan. 

2. Jika nilai signifikan > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan 

antara variabel bebas terhadap variabel terikat secara simultan. 

Hasil uji F dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.8. 
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Tabel 4.8 

Hasil Uji F 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .518 3 .173 5.930 .012b 

Residual .320 11 .029   

Total .839 14    

a. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

b. Predictors: (Constant), Risiko Sukuk, Rating Sukuk, Nilai Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan hasil uji statistik F pada tabel 4.8 diketahui bahwa nilai 

signifikan sebesar 0,012 yang berarti bahwa nilai tersebut lebih kecil dari 

0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model layak untuk dilakukan ui 

selanjutnya. 

 

4.2.9 Uji t 

 Dasar pengambilan keputusan dalam uji t adalah sebagai berikut (Ghozali, 

2013): 

1. Jika nilai signifikan < 0,05 maka terdapat pengaruh yang signifikan 

antara variabel bebas terhadap variabel terikat secara parsial. 

2. Jika nilai signifikan > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan 

antara variabel bebas terhadap variabel terikat secara parsial. 

Hasil uji t dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.9. 
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Tabel 4.9 

Hasil Uji t 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.674 .280  -2.407 .035 

Nilai Sukuk -.034 .012 -.777 -2.782 .018 

Rating 

Sukuk 
.351 .084 1.009 4.189 .002 

Risiko 

Sukuk 
.311 .113 .797 2.753 .019 

a. Dependent Variable: Last Yield Sukuk 

 

Sumber: Data diolah (2017) 

 

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 4.9 diketahui bahwa: 

1. Nilai signifikan variabel nilai sukuk sebesar 0,018 yang berarti bahwa 

nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 

nilai sukuk berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk atau 

hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima. 

2. Nilai signifikan variabel rating sukuk sebesar 0,002 yang berarti bahwa 

nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 

rating sukuk berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk atau 

hipotesis kedua dalam penelitian ini diterima. 

3. Nilai signifikan variabel risiko sukuk sebesar 0,019 yang berarti bahwa 

nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 

risiko sukuk berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk atau 

hipotesis ketiga dalam penelitian ini diterima. 

 

4.3 Pembahasan 

4.3.1 Pengaruh Nilai Sukuk Terhadap Last Yield Sukuk 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa nilai sukuk 

berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk. Hasil penelitian ini sesuai 
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dengan teori yang dikemukakan oleh Soemitra (2014), yang menyatakan 

bahwa nilai sukuk merupakan porsi sukuk yang diterbitkan dari keseluruhan 

ekuitas yang dimiliki oleh perusahan. Pada dasarnya, setiap sukuk yang 

diterbitkan harus memperhatikan tentang nilai dari sukuk tersebut dengan 

menggunakan proksi sukuk to equity ratio dilihat dari leverage ratio 

(sukuk) yang dihitung dengan cara perbandingan antara nilai nominal 

penerbitan dengan total ekuitas perusahaan. Nilai sukuk yang terlalu tinggi 

menyebabkan yield yang diterima menjadi rendah karena yield merupakan 

bagi hasil atau keuntungan yang diperoleh atas investasi sukuk dan 

jumlahnya tergantung pada kemampuan perusahaan dalam mendapatkan 

keuntungan. Nilai sukuk yang tinggi dan tidak diimbangi dengan 

kemampuan dalam mendapatkan keuntungan dapat mengakibatkan yield 

yang diterima menjadi rendah atau tidak sesuai dengan nilai dari sukuk yang 

diinvestasikan. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Mujahid dan Fitrijati (2010) yang menyatakan bahwa nilai 

sukuk berpengaruh terhadap last yield sukuk.  

 

4.3.2 Pengaruh Rating Sukuk Terhadap Last Yield Sukuk 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa rating sukuk 

berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk. Hasil penelitian ini sesuai 

dengan teori yang dikemukakan oleh Soemitra (2014), yang menyatakan 

bahwa rating sukuk adalah suatu standarisasi yang diberikan oleh lembaga 

pemeringkat terkemuka sukuk yang mencerminkan kemampuan penerbit 

obligasi dan kesediaan mereka untuk membayar bunga dan pembayaran 

pokok sesuai jadwal. Obligasi (sukuk) dengan peringkat rendah harus 

menyediakan imbal hasil lebih tinggi karena untuk mengkompensasi 

kemungkinan tidak terbayarnya obligasi (sukuk). Dengan demikian, 

peringkat obligasi (sukuk) dan yield berbanding terbalik, jika peringkat 

obligasi (sukuk) meningkat maka yield akan turun, dan sebaliknya jika 

peringkat obligasi (sukuk) turun maka yield akan meningkat. Hasil 

penelitian ini juga sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
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Zakaria dan Isa (2013), yang menyatakan bahwa rating sukuk berpengaruh 

terhadap last yield sukuk. 

 

4.3.3 Pengaruh Risiko Sukuk Terhadap Last Yield Sukuk 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa risiko sukuk 

berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk. Hasil penelitian ini sesuai 

dengan teori yang dikemukakan oleh Manan (2014), yang menyatakan 

bahwa risiko dapat diartikan sebagai suatu ketidakpastian (volatilitas) dari 

hasil yang didapatkan, dimana hasil tersebut dapat mencerminkan nilai dari 

suatu aset, ekuitas, atau pendapatan. Perusahaan mempunyai beberapa tipe 

risiko, dimana risiko tersebut dapat diklasifikasikan menjadi lebih luas 

sebagai risiko bisnis (business risk) dan risiko finansial (financial 

risk).Sekuritas dalam kenyataannya juga tidak terlepas dari paparan risiko, 

dimana sukuk dipercaya sebagai suatu sekuritas dengan tingkat risiko yang 

lebih rendah dibandingkan obligasi konvensional karena pendanaan untuk 

proyek prospektif dan terdapat underlying asset. Hasil penelitian ini juga 

sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Almara (2015) yang 

menyatakan bahwa risiko sukuk berpengaruh terhadap last yield sukuk. 

Dengan demikian dapat diartikan bahwa semakin tinggi risiko sukuk maka 

semakin tinggi last yield sukuk. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

 

5.1 Simpulan 

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk membuktikan secara empiris 

pengaruh nilai sukuk, rating sukuk dan risiko sukuk terhadap last yield 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik sampling yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Berdasarkan 

metode tersebut diperoleh jumlah sampel sebanyak 15 perusahaan. Alat 

analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa nilai sukuk, rating 

sukuk dan risiko sukuk berpengaruh signifikan terhadap last yield sukuk. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang masing-masing membawa 

dampak yang berbeda yaitu sebagai berikut: 

1. Data sukuk yang digunakan dalam penelitian ini hanya perusahaan yang 

menerbitkan sukuk dan sukuk yang terdaftar dalam peringkat sukuk yang 

dikeluarkan oleh pefindo. 

2. Variabel bebas yang digunakan hanya terbatas nilai sukuk, rating sukuk, 

risiko sukuk saja. 

3. Waktu penelitian yang dilakukan oleh peneliti terlalu singkat, untuk 

peneliti selanjutnya diharapkan waktu dalam pengerjaan penelitian, 

sebaiknya diperhatikan agar tidak mempengaruhi data dan hasil analisis 

penelitian yang dilakukan. 
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5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, maka penulis menyarankan kepada penelitian 

selanjutnya untuk: 

1. Penelitian yang akan datang sebaiknya menggunakan sampel perusahaan 

yang lebih banyak dan rentang waktu yang lebih lama agar diperoleh 

hasil uji yang akurat. 

2. Menambah variabel bebas selain nilai sukuk, rating sukuk dan risiko 

sukuk agar penelitian lebih menggambarkan keadaan yang sebenarnya. 

3. Untuk penelitian yang akan datang, dapat menggunakan variabel lain 

seperti: menambah kinerja keuangan perusahaan. 

 

 


