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Abstract: The purpose of this study is to analyze macroeconomic indicators that affect the growth volume 

of corporate sukuk emissions in Indonesia. Macroeconomic indicators used in this study are inflation, 

exchange rates and ithe BI rate. So the research object examined by the author is Inflation (X1), Kurs 

(X2), and BI Rate (X3) as independent variables and Corporate Sukuk Emissions in Indonesia (Y) as 

the dependent variable. The method used in this study is a quantitative research method with a descriptive 

approach. The author selects companies that issue corporate sukuk in Indonesia as a research sample. The 

data used in this study are secondary data on capital market statistics for the 2014-2018 period 

downloaded Otoritas Jasa Keuangan (OJK) website. The research model used is multiple linear 
regression analysis using windows-based data processing applications. The results of this study are that 

inflation has a negative and significant effect on the Growth Volume of Corporate Sukuk Emissions in 

Indonesia, Exchange Rate has a positive and significant effect on the Growth Volume of Corporate 

Sukuk Emissions in Indonesia, and the BI Rate does not significantly influence the Growth Volume of 

Corporate Sukuk Emissions in Indonesia. 

Keywords: corporate sukuk, inflation, kurs, BI rate. 

 

1. Pendahuluan i 

Di iIndonesia ipasar imodal iterdiri idari idua ijenis, iada ipasar imodal ikonvensional idan ipasar 

imodal isyariah. iDi idalam ipasar imodal isyarah iterdapat isalah isatu iinstrumen iatau ialternatif iinvestasi 

iyang idisebut idengan isukuk. iSukuk iterdiri idari i2 imacam, iada isukuk ikorporasi idan iSBSN iatau iyang 

ibiasa idisebut idengan iSurat iBerharga iSyariah iNasional. i iSejak itahun i2015 ipasar imodal isyariah imulai 

iramai idan imulai ibanyak idiminati, isebanyak i3,17 itriliun irupiah inominal isukuk iditerbitkan, 

ipeningkatan inominal ipenerbitan isukuk isemakin imeningkat isetiap itahunnya. iIni imemperlihatkan 

ibahwa iinvestasi ikeuangan iyang icukup idiminati iinvestor idi ipasar imodal isyariah iadalah isukuk. iSukuk 

ibanyak idiminati ioleh iinvestor ikarena imerupakan isalah isatu ialternatif imenarik iyang idapat 

idigunakan ioleh iinvestor iuntuk imenanamkan imodalnya. 
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Tabel i1. iPertumbuhan iEmisi iSukuk iKorporasi 

(dalam itriliun irupiah) 

Tahun Emisi iSukuk iKorporasi 

2014 0,92 

2015 3,17 

2016 4,32 

2017 6,50 

2018 10,26 

Sumber i: iStatistik iPasar iModal i2014-2018 

Dilihat idari itabel idiatas isukuk imemang iselalu imengalami ikenaikan isetiap itahunnya inamun 

ipertumbuhan isukuk imasih ibelum isepesat ipertumbuhan iobligasi ikorporasi. i(Suta, 2000) iKondisi 

ipasar imodal iselalu imengalami ipasang isurut, ihal iini imenunjukkan ibahwa iaktifitas idi ipasar imodal 

imemiliki iketerkaitan idengan ikondisi iekonomi imakro. iDalam ikegiatan iekonomi imakro iterkandung 

iaspek iproduksi, ipendapatan, ipengeluaran, ianggaran inasional, ijumlah iuang iberedar, ineraca 

ipembayaran, idan ikebijakan imoneter. iKondisi iekonomi imakro iyang istabil imerupakan ienergi 

ipendorong ibagi iberkembangnya ipasar imodal. 

Sukuk iatau iobligasi isyariah imerupakan isalah isatu ibentuk iinvestasi. iInvestasi imerupakan 

isebuah ikegiatan iekonomi iyang ibiasanya ibanyak idipengaruhi ioleh ikondisi imakroekonomi. iKondisi 

imakroekonomi iakan iberpengaruh iterhadap ikegiatan iserta iperkembangan iinvestasi. iBeberapa 

ivariable imakroekonomi iyang iakan idikaitkan idengan iinvestasi itersebut iantara ilain iinflasi, inilai itukar, 

idan iBI irate. 

Inflasi iyaitu ikenaikan itingkat iharga iyang iterjadi isecara iterus imenerus. iInflasi imempengaruhi 

iindividu, ipengusaha, iserta ipemerintah. iDi idalam iinvestasi isangat ipenting iuntuk imenurunkan iinflasi 

ikarena ipeningkatan iinflasi isecara irelative imerupakan isinyal inegatif ibagi ipemodal. iAdanya ifluktuasi 

ipada inilai itukar iakan imenyebabkan iinvestor iberpikir ikembali iuntuk imenanamkan idananya ike 

idalam ibentuk isimpanan iatau iinvestasi (Tripuspitorini & Setaiwan, 2020). iBI irate imerupakan isuku 

ibunga iacuan iyang imencerminkan isikap ikebijakan imoneter iyang iditetapkan ioleh iBank iIndonesia. 

iJika iBI irate i iselalu imeningkat imaka iinvestor iakan ilebih imemilih iuntuk imenimpan imodalnya ike 

idalam ibentuk isimpanan idi ipasar iuang idaripada imenanamkan imodalnya idalam ibentuk iinvestasi idi 

ipasar imodal. iSebaliknya, ijika iBI irate iterus imenurun imaka iinvestor iakan ilebih imemilih iuntuk 

imenanamkan imodalnya idalam ibentuk iinvestasi idi ipasar imodal idaripada imenyimpan imodalnya idi 

ipasar iuang idalam ibentuk isimpanan. 

2. Kajian iPustaka 

Pasar iModal 

Manan (2009) iPasar imodal iadalah isarana iyang imempertemukan iantara ipihak iyang imemiliki 

ikelebihan idana idengan ipihak iyang ikekurangan idana, idimana idana iyang idiperdagangkan 

imerupakan idana ijangka ipanjang. iPasar imodal imemungkinkan iperusahaan idapat imemperoleh 

imodal idari idana ipinjaman imaupun idana iequity. iPasar imodal iterbagi imenjadi ipasar imodal 

ikonvesional idan ipasar imodal isyariah. iKeduanya imemiliki iperbedaan idimana ipasar i imodal isyariah 

imerupakan ipasar imodal iyang idijalankan i idengan iprinsip isyariah. iSalah isatu iinstrumen iyang idapat 

idigunakan iperusahaan iuntuk imemperoleh idana iadalah isukuk 
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Pasar iUang 

Anoraga, Pandji dan Pakarti Piji (2001) ipasar iuang iadalah isuatu itempat ipertemuan iabstrak 

idimana ipara ipemilik idana ijangka ipendek idapat imenawarkan ikepada icalon ipemakai iyang 

imembutuhkannya, ibaik isecara ilangsung imaupun imelalui iperantara. iSedangkan iyang idimaksud 

idengan idana ijangka ipendek iadalah idana-dana iyang idihimpun idari iperusahaan imaupun iperorangan 

idengan ibatasan iwaktu idari isatu ihari isampai isatu itahun, iyang idapat idiperjualbelikan ididalam ipasar 

iuang. iIndikator ipasar iuaing isangat idiperlukan iuntuk imengukur iatau ipaling itidak imengamati 

iperkembangan ipasar iuang, isalah isatu idari ibanyaknya iindikator ipasar iuang iyaitu iNilai iTukar. 

Sukuk 

Hariyanto (2017) iSukuk iadalah iistilah iyang iberasal idari ibahasa iArab, iyaitu idari ikata i‘Sakk’ 
idengan ibentuk ijamaknya i(plural) iadalah i‘Sukuk’ iyang iberarti idokumen iatau isertifikat. iPada iabad 

ipertengahan, isukuk ilazim idigunakan ioleh ipara ipedagang imuslim isebagai idokumen iyang 

imenunjukkan ikewajiban ifinansial iyang itimbul idari iperdagangan idan iaktivitas ikomersial ilainnya. 

iMenurut iFatwa iDewan iSyariah iNasional iNo: i32/DSNMUI/IX/2002 itentang iObligasi iSyariah 

iadalah isuatu isurat iberharga ijangka ipanjang iberdasarkan iprinsip isyariah iyang idikeluarkan ioleh 

iemiten ikepada ipemegang iobligasi isyariah iyang imewajibkan iemiten iuntuk imembayar ipendapatan 

ikepada ipemegang iobligasi isyariah ibaik iberupa ibagi ihasil, imargin iatau ifee iserta imembayar idana 

ipbligasi ipada isaat ijatuh itempo. 

Sukuk imemiliki ibeberapa ikarakteristik, iantara ilain i: i 

1. iMerupakan ibukti ikepemilikan iatas iaset, ihak imanfaat, ijasa iatau ikegiatan iinvestasi itertentu. 

2. iPendapatan iyang idiberikan iberupa iimbalan, imargin, ibagi ihasil, isesuai idengan ijenis iakad 

iyang idigunakan idalam ipenerbitan. 

3. iTerbebas idari iunsur iriba, igharar, idan imaysir. i 

4. iPenerbitannya imelalui ispecial ipurpose ivehicle i(SPV). 

5. iMemerlukan iadanya iunderlying iasset. 

6. iPenggunaan iproceeds iharus isesuai iprinsip isyariah. 

Makroekonomi 

Mankiw (2007) iMakroekonomi iadalah istudi itentang iperekonomian isecara imenyeluruh, 

itermasuk ipertumbuhan ipendapatan, iperubahan iharga, idan itingkat ipengangguran. 

Inflasi 

Inflasi imenurut iBadan iPusat iStatisitik iNasional iadalah isebuah inilai i iketika itingkat idari iharga 

iyang iberlaku idi idalam isuatu ibidang iekonomi. iInflasi imerupakan isalah isatu iindikator 

imakroekonomi iyang imemiliki ibanyak idampak ipada iperokonomian idi iIndonesia. iSebagai isalah isatu 

idari iindikator idi idalam imelihat ikestabilitasian iperekonomian isatu iwilayah itertentu, iperkembangan 

iharga ijasa idan ibarang ipada iumumnya idapat idihitung imelalui iindeks iharga idari ipara ikonsumen 
(Tripuspitorini & Setiawan, 2020). iDengan idemikian, iangka iinflasi iamatlah imempengaruhi ibesar 

ikecilnya iproduksi isuatu ibarang. 

Nilai iTukar 

Mankiw (2007) i inilai itukar i(exchange irate) iatau ikurs iantara idua inegara iadalah itingkat iharga 

iyang idisepakati ipenduduk ikedua inegara iuntuk isaling imelakukan iperdagangan. iMenurut iBank 

iIndonesia inilai itukar imata iuang iatau i iyang isering idisebut idengan ikurs iadalah iharga isatu iunit imata 

iuang iasing idalam imata iuang idomestik iatau idapat ijuga idikatakan iharga imata iuang idomestik 

iterhadap imata iuang iasing (Rahmawati & Djatnika, 2020) 
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BI iRate 

Sebagaimana iyang idisebutkan idalam iInflation iTargeting iFramework ibahwa iBI i iRate 

imerupakan isuku ibunga iacuan iBank iIndonesia idan imerupakan isinyal i(stance) idari ikebijakan 

imoneter iBank iIndonesia. i i“BI iRate iadalah isuku ibunga iinstrumen i isinyaling iBank iIndonesia iyang 

iditetapkan ipada iRDG i(Rapat iDewan iGubernur) itriwulanan iuntuk iberlaku iselama itriwulan iberjalan 

i(satu itriwulan), ikecuali i iditetapkan iberbeda ioleh iRDG ibulanan idalam itriwulan iyang isama”. i i(Bank 

iindonesia idalam iInflation iTargeting iFramework). i(Siamat, 2005) iBI iRate iadalah isuku ibunga idengan 

itenor isatu i ibulan iyang idiumumkan ioleh iBank iIndonesia isecara iperiodik iuntuk ijangka iwaktu i 

itertentu iyang iberfungsi isebagai isinyal i(stance) ikebijakan imoneter. iSalah isatu imanfaat idari iadanya iBI 

iRate ibagi iPerekonomian iNasional iadalah iuntuk imenentukan ijenis-jenis iinvestasi iyang iakan 

imemberi ikeuntungan ikepada ipara ipengusaha iapabila itingkat ipengembalian imodal iyang imereka 

iperoleh i imelebihi itingkat ibunga 

 

Gambar i1. iHubungan iantara iEmisi iSukuk iKorporasi idi iIndonesia idengan iInflasi, iNilai 

iTukar, idan iBI iRate. 

3. Metode iPenelitian i 

Metode ipenelitian iyang idigunakan ioleh ipenulis iyaitu imenggunakan ipenelitian iyang ibersifat 

ideskriptif idengan ipendekatan ikuantitatif. iAnalisis ideskriptif idigunakan iuntuk imemberikan 

igambaran isecara iumum imengenai ibagaimana ipertumbuhan isukuk ikorporasi idi iIndonesia iserta 

imenjelaskan ibagaimana ipengaruh imakroekonomi idi iIndonesia ikhususnya iuntuk iindikator iinflasi, 

inilai itukar, idan ijuga iBI irate. iAnalisis ideskriptif ijuga idibantu idengan imenggunakan itabel iserta igrafik 

iuntuk imemperjelas imengenai iseberapa ibesar ipertumbuhan iyang iada isesuai idengan idata idan ifakta 

iyang itercantum iVariabel iindependen i(X) ipada ipenelitian iini iadalah iinflasi i(X1), inilai itukar iRupiah 

iterhadap iUSD i(X2), idan iBI irate i(X3) isebagai ifaktor iyang iakan iditeliti ibagaimana ipengarunya 

iterhadap ivariabel idependan i(Y). iPopulasi iyang idiambil idalam ipenelitian iini iadalah inilai iemisi isukuk 

ikorporasi iperusahaan i– iperusahaan iyang imenerbitkan isukuk ikorporasi idan iterdaftar idi iJakarta 

iIslamic iIndex i(JII) isebanyak i60 isampel idiambil idi idalam ipenelitian iini. iData iyang idigunakan idi 

idalam ipenelitian iini ibersifat ikuantitatif iyang idipublikasikan ioleh iOtoritas iJasa iKeuangan i(OJK) 

i2014-2018, iBank iIndonesia i(BI) i2014-2018, idan iBadan iPusat iStatistika i(BPS) i2014-2018, iyaitu idata 

iyang idicantumkan idalam ibentuk iangka i– iangka. iData iyang idigunakan idi idalam ipenelitian iini ijuga 

imerupakan idata isekunder. iTeknik ianalisis idata iyang idigunakan ioleh ipenulis idalam ipenelitian iini 

iadalah ianalisis iregresi ilinier iberganda idengan imenggunakan ibeberapa iuji idiantaranya iadalah iUji 

iAsumsi iKlasik idengan iUji iNormalitas, iUji iAutokorelasi, iUji iHeterokedastisitas, idan iUji 

iMultikolinieritas. iLalu iUji iKriteria iStatistika idengan iUji iKoefisien iDeterminasi i(R²), idan iUji it 

iParsial. iYang iterakhir iadalah iUji iKriteria iEkonomi, ievaluasi imodel iini idilakukan iuntuk 

imembandingkan ikesesuaian iantara inilai iestimator idengan iteori iekonomi iyang iada idan ijuga idengan 
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ilogika. iPengaruh ivariabel. iX iterhadap ivariabel iY iharus idijelaskan idengan ipenjelasan iekonomi. 

4. Hasil idan iPembahasan i 

Uji iAsumsi iKlasik 

1. Uji iNormalitas 

Uji inormalitas idilakukan idengan imenggunakan imetode iKolmogorov-Smirnov iTest iyang 

iterdapat idi idalam iaplikasi ipengolah idata iSPSS. 

Tabel. i2 iUji iNormalitas 

One-Sample iKolmogorov-Smirnov iTest 

 Unstandardized iResidual 

N 60 

Normal iParameters Mean .0000000 

Std. iDeviation 2.26607245 

Most iExtreme iDifferences Absolute .095 

Positive .095 

Negative -.083 

Test iStatistic ./95 

Asymp. iSig. i(2-tailed) .200c,d 

a. iTest idistribution iis iNormal. 

b. iCalculated ifrom idata. 

c. iLilliefors iSignificance iCorrection. 

d. iThis iis ia ilower ibound iof ithe itrue isignificance. 

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Hal idiatas imenunjukan ibahwa idata iterdistribusi idengan inormal ikarena inilai iAsymp. iSig. i(2-
tailed)nya i> i0,05 i idimana itaraf inyata iα i= i5 ipersen imaka itidak icukup ibukti iuntuk imelakukan 

ipenolakan iterhadap iH0, isehingga iresidual iberdistribusi inormal. 

2. Uji iAutokorelasi 
Pengujian iautokorelasi idi idalam ispss idilakukan idengan imenggunakan iautokorelasi iDurbin-

Watson idan imetode iCochrane iOrcutt. 
Tabel i3. iUji iAutokorelasi 

Model iSummaryb 

Model R R iSquare 

Adjusted iR 

iSquare 
Std. iError iof 

ithe iEstimate 

Durbin-

Watson 

1 .251a .063 .012  1.79386 1.670 

a. iPredictors: i(Constant), iLag_BIRate1, iLag_Inflasi1, iLag_NilaiTukar1 

b. iDependent iVariable: iLag_Emisi1  

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Hasil iuji iautokorelasi iyang ididapatkan idari ipengujian iini imenghasilkan iangka iDurbin-Watson 

isebesar i1,670 iyang imenunjukan ibahwa idata itersebut itidak imemiliki igejala iautokorelasi ikarena 

imenghasilkan i-2 i< i1,670 i< i2. iSesuai idengan iteori iautokorelasi imenurut iSinggih iSantoso. 
3. Uji iHeterokedastisitas 

Pengujian iheterokedastisitas idi idalam ispss idilakukan idengan imenggunakan imetode iuji iglejser 

idengan imenggunakan itrnasformasi idata ike iLn. 
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Tabel i4. iUji iHeterokedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized iCoefficients 
Standardized 

iCoefficients 

T Sig. B Std. iError Beta 

(Constant) -14.020 21.219  -.661 .514 

LN_Inflasi .203 .455 .104 .447 .659 

LN_NilaiTukar 1.509 2.307 .156 .654 .519 

LN_BIRate -.345 .192 -.341 -1.793 .084 

a. iDependent iVariable: iABS_RES3 

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Hasil iuji iheterokedastisitas iyang ididapatkan idari ipengujian iini imenghasilkan iangka iSig. idari 

iseluruh ivariabel imelebihi iatau i> i0,05 iyang iberarti idata itersebut itidak imemiliki igejala 

iheterokedastisitas. 

4. Uji iMultikolinieritas 

Pengujian imultikolinieritas idi idalam ispss idilakukan idengan icara imelihat inilai itolerance idan 

ivariance iinflating ifactor i(VIF). 

Tabel i5. iUji iMultikolinieritas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

iCoefficients 
Standardized 

iCoefficients 

t Sig. 

Collinearity iStatistics 

B 
Std. 

iError Beta Tolerance VIF 

(Constant) -9.351 6.211  -1.505 .138   

LN_Inflasi -47.121 21.655 -.295 -2.176 .034 .684 1.461 

LN_Nilai 

iTukar 
.001 .000 .325 2.380 .021 .674 1.483 

LN_BI 

iRate 
-.295 4.769 -.007 -.062 .951 .970 1.031 

a. iDependent iVariable: iLN_Emisi 

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Dari ihasil ipengujian ididapatkan inilai itolerance iseluruh ivariabel ilebih ibesar idari i0,10 idan inilai 

iVIF iseluruh ivariabel ikurang idari i10,00 iitu iartinya itidak iterjadi imultikolinieritas idalam imodel iregresi 

itersebut. 

Uji iKriteria iStatistika 

1. Uji iKoefisien iDeterminasi i(R²) 

Koefisien ideterminasi ipada iintinya imengukur iseberapa ijauh ikemampuan isebuah imodel 

idalam imenerangkan ivariasi ivariabel iDependen, idengan ikata ilain imengukur iseberapa ijauh 

ikemampuan imodel idalam imenerangkan ivariabel iInflasi, iNilai iTukar, idan iBI irate. 
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Tabel i6. iUji iKoefisien iDeterminasi i(R²) 

Model iSummary 

Model R R iSquare 

Adjusted iR 

iSquare 

Std. iError iof ithe 

iEstimate 

1 .545a .298 .260 2.32598 

a. iPredictors: i(Constant), iBI iRate, iInflasi, iNilai iTukar 

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Berdasarkan ihasil ianalisis idata idiperoleh inilai ikoefisien ideterminasi i(R²) iyaitu isebesar i0,298 

iyang iartinya i0,298 ivariabel iterikat iEmisi iSukuk iKoporasi idijelaskan ioleh ivariabel ibebas iyang iterdiri 

idari iInflasi, iNilai iTukar, idan iBI irate, isisanya idijellaskan ioleh ivariabel ilain idi iluar ivariabel-variabel 

iyang idianalisis.Dengan ikata ilain isebagian ibesar ivariabel iterikat idijelaskan ioleh ivariabel-variabel 

ibebas iyang itidak idigunakan idalam imodel iregresi iyang idianalisis. 

2. Uji it iParsial 

Uji iStatistik iadalah isalah isatu itest istatistik iyang idipergunakan iuntuk imenguji ikebenaran iatau 

ikepalsuan ihipotesis inihil iyang imenyatakan ibahwa idiantara idua ibuah imean isampel iyang idiambil 

isecara irandom idari ipopulasi iyang isama, itidak iterdapat iperbedaan iyang isignifikan. 

Tabel i7. iUji it iParsial 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized iCoefficients 
Standardized 

iCoefficients 

T Sig. B Std. iError Beta 

(Constant) -9.351 6.211  -1.505 .138 

LN_Inflasi -47.121 21.655 -.295 -2.176 .034 

LN_Nilai 

iTukar 
.001 .000 .325 2.380 .021 

LN_BI iRate -.295 4.769 -.007 -.062 .951 

a. iDependent iVariable: iLN_Emisi 

Sumber: idata isekunder iyang idiolah, i2020. 

Berdasarkan ihasil ianalisis iuji istatistik it idiatas idiketahui inilai iSignifikansi i(Sig) ivariabel iinflasi i 

iadalah isebesar i0,034 i< iprobabilitas i0,05, idan iberdasarkan iperbandingan inilai it ihitung idengan it 

itabel ididapatkan ihasil i-2,176 i< i-1,67252 i< i1,67252 imaka idapat idisimpulkan ibahwa iH1 iatau 

ihipotesis ipertama iditolak. iArtinya iada ipengaruh inegatif i(signifikan) iterhadap ivolume ipertumbuhan 

iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia. iUntuk ivariabel iNilai iTukar imenghasilkan inilai isebesar i0,021 i< 

iprobabilitas isebesar i0,05, idan iberdasarkan iperbandingan inilai it ihitung idengan it itabel ididapatkan 

ihasil i2,380 i> i1,67252 i imaka idapat idisimpulkan ibahwa iH2 iatau ihipotesis ikedua iditolak, ikarena iada 

ipengaruh ipositif i(signifikan iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia. 

iLalu iuntuk ivariabel iBI iRate imenghasilkan inilai isignifikansi isebesar i0,951 i> iprobabilitas i0,05, idan 

iberdasarkan iperbandingan inilai it ihitung idengan it itabel ididapatkan ihasil i-0,062 i> i-1,67252 i< 

i1,67252 iyang iberarti iH3 iatau ihipotesis i3 iditolak ikarena itidak iada ipengaruh isignifikan iterhadap 

ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia. 
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Uji iKriteria iEkonomi 

1. Pengaruh iinflasi iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia 

Variabel iinflasi iberpengaruh inegatif isignifikan ipada itaraf inyata i5% iterhadap ivolume 

ipertumbuhan isukuk ikorporasi idi iIndonesia idan imemiliki inilai isignifikansi isebesar i0,034 iyang 

iartinya ijika iterjadi ikenaikan iinflasi isebesar i5% imaka iakan imenyebabkan ipenurunan ivolume isukuk 

ikorporasi idi iIndonesia isebesar i0,034%. iHal iini imemperlihatkan ibahwa ijika iterjadi ikenaikan iinflasi 

imaka imasyarakat icenderung itidak iakan imenginvestasikan iuangnya imelalui isukuk ikorporasi, ikarena 

iadanya ikenaikan iharga iyang ibisa imenurunkan iprofitabilitas iperusahaan idan imenyebabkan ireturn 

iatau ikeuntungan iyang iakan ididapatkan iinvestor imenjadi isedikit. iHasil ipenelitian iini isejalan idengan 

ipenelitian iyang idilakukan ioleh i(Rini, 2012) idimana iinflasi iberpengaruh inegative isignifikan 

iterhadap ipertumbuhan isukuk ikorporasi, inamun ipenelitian iini itidak isejalan idengan i(Kurniawan, 
Masitoh, & Fajri, 2020) idimana iinflasi iberpengaruh ipositif iterhadap ipertumbuhan isukuk ikorporasi 

i idi iIndonesia. 

2. Pengaruh inilai itukar iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia 

Variabel inilai itukar iberpengaruh ipositif isignifikan ipada itaraf inyata i5% iterhadap ivolume 

ipertumbuhan isukuk ikorporasi idi iIndonesia idan imemiliki inilai isignifikansi isebesar i0,021 iyang 

iartinya ijika iterjadi ikenaikan inilai itukar isebesar i5% imaka iakan imenyebabkan ipertumbuhan ivolume 

isukuk ikorporasi idi iIndonesia imeningkat isebesar i0,021%. iHal iini imemperlihatkan ibahwa ijika inilai 

irupiah iterhadap iUSD isemakin irendah iatau iterdepresiasi imaka imasyarakat iakan ilebih imemilih 

imenginvestasikan iuangnya ipada isukuk ikorporasi, ikarena i iorang i itidak i iakan i imemborong i iuntuk i 

imembeli i iUS$, i ilebih i ibaik i imengalokasikannya i ipada i ipembelian isukuk. iKepekaan iperubahan inilai 

itukar iterhadap ipertumbuhan ivolume isukuk ikorporasi icukup isensitif, ikarena iseperti iyang ibisa 

idilihat ipada idata inilai itukar iselama itahun i2014 i– i2018 inominalnya imengalami ifluktuasi iwalaupun 

itidak iterlalu isignifikan. iHal iini itentu iakan iberdampak ipada ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk 

ikorporasi. iHasil ipenelitian iini itidak isejalan idengan ipenelitian iyang idilakukan ioleh i(Ardiansyah & 
Lubis, 2017) ikarena idi idalam ipenelitian itersebut imenghasilkan ibahwa inilai itukar iberpengaruh 

inegatif isignifikan iterhadap ipertumbuhan isukuk ikorporasi idi iIndonesia. 

3. Pengaruh iBI iRate iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi iIndonesia 

Variabel iBI iRate itidak iberpengaruh isignifikan ipada itaraf inyata i5% iterhadap ivolume 

ipertumbuhan isukuk ikorporasi idi iIndonesia idan imemiliki inilai isignifikansi isebesar i0,951 iyang 

iartinya ijika iterjadi ikenaikan inilai itukar isebesar i5% imaka itidak iakan iberpengaruh iterhadap 

ipertumbuhan ivolume isukuk ikorporasi idi iIndonesia. iHal iini iternyata iperubahan iyang idialami ioleh 

iBI iRate ihanya imempengaruhi iinvestasi idi ipasar iuang isaja, idan itidak imempengaruhi iinvestasi idi 

ipasar imodal. i 

5. Penutup i 

Berdasarkan ipenelitian idan ianalisis iyang isudah idilakukan, iserta iperumusan imasalah idan itujuan 

imaka idapat idisimpulkan ibahwa: 

1. Laju iinflasi iberpengaruh inegatif isignifikan iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk 

ikorporasi idi iIndonesia. 
2. Nilai itukar iberpengaruh ipositif isignifikan iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk 

ikorporasi idi iIndonesia. 
3. BI iRate itidak iberpengaruh iterhadap ivolume ipertumbuhan iemisi isukuk ikorporasi idi 

iIndonesia. 

Perubahan idi idalam idunia iinvestasi itidak iterlepas idari ifaktor i– ifaktor iyang imempengaruhinya, 

iterutama ifaktor imakroekonomi. iSecara ikhusus ipertumbuhan iekonomi iakan imemberikan 

iperubahan iterhadap iinvestasi ientah iitu iperubahan iyang iberbahaya imaupun iperubahan iyang 
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imenjadikan ipertumbuhan iinvestasi imenjadi ilebih ibaik. iMaka idari iitu iperlu iadanya istabilisasi 

ipertumbuhan iekonomi iguna ipertumbuhan iinvestasi idi iIndonesia imenjadi ilebih ibaik, isemakin 

ikesini ipasar imodal isyariah isudah imulai imenunjukan ieksistensinya idan imulai imenunjukan 

ipertumbuhan iyang icukup ibesar, imaka idari iitu iperlu iadanya iperhatian iyang ilebih iatau ikhusus iuntuk 

ipasar imodal isyariah ikhususnya isukuk ikorporasi, ikarena isukuk ikorporasi imerupakan isalah isatu 

ialternatif iinvestasi idi ipasar imodal iyang imenjanjikan. 
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