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MOTTO

                

 

Artinya : “ Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan riba dengan
berlipat ganda dan bertakwalah kamu kepada Allah supaya kamu
mendapat keberuntungan”
(QS. Al-Imron)130.1

1Departemen Agama RI, Al-Quran dan Terjemahannya, (Jakarta: 2014),66.
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ABSTRAK

Luklu Isnuriah, Ahmadiono. M. E. I. 2017: Pengaruh Penerbitan Sukuk
(Obligasi Syariah) terhadap Likuiditas PT.  Bank Muamalat Indonesia Tbk. tahun
2007 – 2014, Strata satu (S1), Jurusan Ekonomi Islam, Program Perbankan
Syariah, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, IAIN Jember 2013.

Sukuk (obligasi syariah) adalah suatu surat berharga jangka panjang yang
berdasarkan prinsip syariah atau islam yang dikeluarkan oleh emiten kepada
pemegang obligasi syariah yang mana, emiten wajib membayar pendapatan
berupa bagi hasil.

Rumusan masalah dalam skripsi ini: Bagaimana pengaruh penerbitan
sukuk (obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk
tahun 2007-2014 dan seberapa besar pengaruh penerbitan sukuk (obligasi syariah)
terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk. tahun 2007-2014 ?

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui adanya pengaruh penerbitan sukuk
(obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun
2007-2014 dan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh penerbitan sukuk
(obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk. tahun
2007-2014.

Data yang digunakan penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan
triwulan PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk. dengan tahun penelitian 2007-2014.
Peneliti  menggunakan metode pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian time
series. Adapun teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini ialah regresi
linier sederhana, yaitu untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap suatu
variabel terikat. Dalam analisis regresi linier ada dua hal yang harus diperhatikan,
yaitu: Koefisien Determinasi (R2) dan Uji t. Namun sebelum melakukan analisis
regresi, terlebih dahulu data harus memenuhi Uji Asumsi Klasik.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa berdasarkan uji t (parsial)
dapat dilihat dari hasil perhitungan diketahui bahwa nilai signifikansi yang
dihasilkan variabel X (obligasi syariah) sebesar 0,000. Penerbitan obligasi syariah
berpengaruh signifikan terhadap likuiditas  PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.
Berdasarkan uji koefisien determinasi, nilai Adjusted R Square adalah 0,517. Hal
ini berarti bahwa jumlah likuiditas dapat dijelaskan oleh jumlah obligasi syariah
sebesar 51,7%. Sedangkan sisanya sebesar 48,3% djelaskan oleh variabel lain
yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini.

Kata Kunci : Obligasi Syariah, Rasio Likuiditas, Quick Rasio.
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ABSTRAK

Luklu Isnuriah, Ahmadiono. M. E. I. 2017: Pengaruh Penerbitam
Sukuk (Obligasi Syariah) terhadap Likuiditas PT.  Bank Muamalat Indonesia Tbk
tahun 2007— 2014, Strata satu (S1), Jurusan Ekonomi Islam, Program Perbankan
Syariah, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, IAIN Jember 2013.

Sukuk is a long term Islamic Bonds based on the Islamic Principal reliaze
by emiten to Sukuk owner, and emiten should pay thr income as profit sharing.

The research question are : is the an effect of sukuk relist  on the Liquidity
of Bank Muamalat Indonesia period 2007-2014? And how far the effect of  sukuk
issued  on the Liquidity of Bank Muamalat Indonesia period 2007-2014?

The purpose of this research are to know the effect of sukuk issued on the
Liquidity of Bank Muamalat Indonesia period 2007-2014 and to know how far
sukuk issued  on the Liquidity of  Bank Muamalat Indonesia Inc. period 2007-
2014.

The data used in this research obtained from the quarter financial report of
Bank Muamalat Indonesia period 2007-2014. Researcher use the quantitative
research approach with time series research design. The analysis tehnique used in
this reseach is simple linear regression, is to know the effect of independent
variable on the dependent variable. in the simple linear regression, there are two
point sholud be focus, there are coeficient determination (R2) and T-test. But
before doing t-test, the data shuold fulfill the clasic assumption.

The result from this research indicates based on t-test that the value of Sig.
obtained from variable X effect amount 0,000. Relist of Islamic bonds has a effect
on the liquidity of PT. Bank Muamalat Indonesia. Effect of Islamic bonds has a
significant effect on the liquidity of PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk. Based on
the coefficient of determination test, Adjusted R Square value is 0,517. This
means that the amount of liquidity can be explained by the amount of Islamic
bonds of 51.7%. While the rest of 48.3% explained by other variables that are not
described in this study.

Keyword : Islamic Bonds, Liquidity Ratio and Quick Ratio
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BAB I

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Ekonomi islam mengajarkan di dalam melakukan  kegiatan jual beli

harus dilandaskan dengan prinsip syariah yaitu dengan memegang teguh

kejujuran dan keadilan, tidak diperbolehkannya takaran yang kurang ataupun

berlebihan, adanya anjuran atas sistem bagi hasil atau profit sharing serta

adanya larangan terhadap hal-hal di dalam kegiatan transaksi yang

mengandung unsur riba, maysir, dan gharar.

Seiring dengan perkembangan zaman dan semakin diakuinya konsep

keuangan berbasis syariah islam di dunia internasional seperti salah satu bentuk

instrumen keuangan syariah yang telah banyak diterbitkan adalah sukuk.2 Di

beberapa negara, sukuk telah menjadi instrumen pembiayaan negara yang

penting. Sukuk telah diterima sebagai instrumen investasi syariah yang mampu

mengembangkan pasar modal syariah dan memberikan konstribusi positif bagi

negara yang menerbitkan.

Salah satu instrumen investasi berbasis syariah yang sedang trend di

pasar modal Indonesia adalah sukuk atau obligasi syariah. Obligasi syariah

merupakan salah satu instrumen pasar modal syariah, disamping saham

syariah, dan reksadana syariah. Pada awalnya banyak kalangan yang

meragukan keabsahan dari obligasi syariah. Mengingat obligasi merupakan

surat bukti kepemilikan hutang, yang dalam islam sendiri hal tersebut tidak

2 Nurul Huda dan Mustafa Edwin Nasution, Investasi pada pasar Modal Syariah, (Jakarta:
Kencana, 2008), 136.

1
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diakui. Namun demikian, sebagaimana pengertian bank syariah tetap

menghimpun dan menyalurkan dana, tetapi tidak dasar bunga, demikian juga

adanya pergeseran pengertian pada obligasi.3

Tidak bisa dipungkiri bahwa lahirnya sukuk atau obligasi syariah

akhir-akhir ini memang seturut dengan berkembangnya lembaga-lembaga

keuangan atau perbankan yang berbasis syariah, semisal bank syariah, asuransi

syariah, reksadana syariah. Namun, sejatinya sukuk bukanlah tema baru dalam

sejarah Islam. Pada abad pertengahan, istilah ini sudah digunakan oleh para

peniaga Muslim yang melakukan transaksi perdagangan dan aktivitas

komersial lain yang bersifat multinasional, sebagai bukti kepemilikan aset

investasi.

Sebagai salah satu investasi, banyak negara menerbitkan sukuk, tidak

hanya negara muslim, negara-negara barat dan asia yang berpendudukan

muslim minoritas juga ikut memanfaatkan peluang ini. Indonesia merupakan

negara yang penduduknya mayoritas muslim, dan salah satu negara yang

menerbitkan sukuk. Penerbitan sukuk di Indonesia dipelopori oleh PT. Indosat

pada tahun 2002 dengan menerbitkan sukuk mudharabah.4 Kemudian disusul

dengan beberapa emiten lain yang menerbitkan obligasi syariah, salah satunya

PT. Adhi Karya pada tanggal 12 Juni 2007 yang resmi menerbitkan  obligasi

syariah atau sukuk pertama dengan skim Mudharabah senilai 125 Milyar.

3 Muhammad Firdaus NH, Sofiniyah Gufron, Muhammad Aziz Hakim, Mukhtar Alshodiq, Konsep
Dasar Obligasi Syariah (Jakarta:Renaisan Anggota IKAPI, 2005), 12.

4 Huda, Mustafa Edwin Nasution, Investasi. 105.
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Sukuk tersebut berjangka waktu lima tahun dengan nisbah bagi hasil 76,39

persen. Jatuh tempo pada tanggal 6 Juli 2012.5

Setiap perusahaan memerlukan modal untuk melakukan kegiatan

operasionalnya. Modal yang digunakan oleh perusahaan tersebut bisa berasal

dari luar ataupun dari dalam perusahaan sendiri. Modal dari dalam bisa berasal

dari laba ditahan, saham biasa, saham perferent yang diterbitkan perusahaan.

Sedangkan modal yang diperoleh dari luar adalah hutang yang diambil oleh

perusahaan. Modal yang berasal dari hutang dalam jangka panjang atau

menengah, bisa berbentuk sukuk. Upaya perusahaan untuk mendapatkan dan

menambah modal itu salah satu caranya adalah dengan mengeluarkan sukuk

atau obligasi syariah diajukan agar investor menaruh dana ke perusahaan.6

Motivasi investor melakukan investasi di perusahaan  adalah untuk

memperoleh return, untuk mendapat return yang optimal, yaitu: yang sesuai

dengan tingkat risiko yang diterima. Dengan demikian para investor akan

mencari dan memilih suatu perusahaan yang likuiditasnya bagus, karena

berdampak pada return yang optimal. Likuiditas secara luas dapat didefinisikan

sebagai kemampuan untuk memenuhi kebutuhan dana dengan segera dan

dengan biaya yang sesuai. Likuiditas penting bagi bank untuk menjalankan

permintaan nasabah akan pinjaman dan memberikan fleksibilitas dalam meraih

kesempatan investasi menarik dan menguntungkan. Likuiditas yang tersedia

harus cukup, tidak boleh terlalu kecil sehingga mengganggu kebutuhan

5 Ibid., 219-220.
6 Muhammad, Manajemen Bank Syariah, (Yogyakarta: Unit Penerbitan dan Percetakan, 2008),

311.
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operasional sehari-sehari, tetapi juga tidak boleh terlalu besar karena akan

menurunkan efesiensi dan berdampak pada rendahnya tingkat profitabilitas.7

Risiko likuiditas muncul manakala bank mengalami ketidakmampuan

untuk kebutuhan dana dengan segera, dan dengan biaya yang sesuai baik untuk

memenuhi kebutuhan transaksi sehari-hari maupun untuk memenuhi kebutuhan

dana yang mendesak.8 Konsep likuiditas dalam dunia bisnis diartikan sebagai

kemampuan menjual asset dalam waktu singkat dengan kerugian yang paling

minimal. Tetapi pengertian likuiditas dalam dunia perbankan lebih kompleks

dibandingkan dengan dunia bisnis secara umum.9

Kehadiran bank syariah yang pertama yaitu PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk. Pada tahun 1992 merupakan awal sejarah pertumbuhan bank

syariah di Indonesia. Pembukaan PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.

diupayakan dapat memenuhi kebutuhan masyarakat yang menghendaki produk

dan jasa perbankan yang tidak berbasis bunga, serta tidak merupakan kegiatan

yang bersifat spekulatif maupun tidak melakukan pelanggaran terhadap prinsip

keadilan dan kebersamaan.10

PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk juga merupakan Bank Umum

Syariah yang pertama kali  menerbitkan sukuk subordinasi mudharabah tahun

2003 sebesar 200 milyar. Selanjutnya PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk

kembali menjadi bagian dari 36 perusahaan  pada tahun 2012 untuk

menerbitkan sukuk sobordinasi mudharabah I tahap I pada tanggal 4 Juli 2012

7 Muhammad, Manajemen,311.
8 Ibid, 311.
9 Muhammad, Manajemen Dana Bank Syariah (Jakarta:Raja Grafindo Persada, 2014), 157.
10 Adi Warman Karim, Bank Islam (Jakarta:Raja Grafindo Persada, 2004), 25.
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dan tanggal jatuh tempo 29 Juni 2022 dengan nilai Nominal Rp. 800.000.000,-.

Tahun berikutnya menerbitkan sukuk subordinasi Mudharabah I tahap II pada

tanggal 1 April 2013 dengan tanggal jatuh tempo 28 Maret 2023 dengan

nominal Rp. 700.000.000.000,-.11 Dari uraian di atas maka peneliti tertarik

untuk meneliti mengenai “PENGARUH PENERBITAN SUKUK

(OBLIGASI SYARIAH) TERHADAP LIKUIDITAS BANK

MUAMALAT INDONESIA Tbk TAHUN 2007-2014”

B. RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan pemaparan latar belakang di atas, maka fokus masalah di

deskripsikan sebagai berikut :

1. Bagaimana pengaruh penerbitan sukuk (obligasi syariah) terhadap

likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun 2007-2014 ?

2. Seberapa besar pengaruh penerbitan sukuk (obligasi syariah) terhadap

likuiditas PT. Bank Muamalat Tbk Indonesia tahun 2007-2014 ?

C. TUJUAN PENELITIAN

Tujuan penelitian merupakan gambaran tentang arah yang akan dituju

dalam melakukan penelitian. Tujuan penelitian harus mengacu dan konsisten

dengan masalah-masalah yang telah dirumuskan dalam rumusan masalah.12

Adapun tujuan dan penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh penerbitan sukuk (obligasi syariah) terhadap

likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun 2007-2014.

11 Statistik Pasar Modal Syariah, Direktorat Pasar Modal Syariah-Otoritas Jasa Keuangan syariah,5
12 Tim Penyusun, Pedoman Penulisan Karya Ilmiah (Jember: IAIN Jember Press, 2014), 37.
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2. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh penerbitan sukuk (obligasi

syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Tbk Indonesia tahun 2007-

2014.

D. MANFAAT PENELITIAN

Manfaat dari hasil penelitian merupakan dampak dari tercapainya

tujuan. Adapun manfaat yang ingin dicapai dari hasil penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis

Pengembangan dalam bidang keuangan, khususnya dalam menambah

wawasan dan pengetahuan tentang sukuk (obligasi syariah) dalam upaya

memperkuat kinerja keuangan pada suatu perusahaan khususnya

perbankan.13

2. Manfaat Praktis

Manfaat praktis bagi penelitian ini adalah:

a. Bagi Institut Agama Islam Negeri Jember, dapat dijadikan bahan kajian

untuk melengkapi kepustakaan dan tambahan referensi kepustakaan bagi

seluruh civitas akademik IAIN Jember.

b. Praktisi Perbankan Syariah, dapat mengetahui pengaruh penerbitan

sukuk (obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk dan menjadi alternatif pendanaan.

13 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif dan R&D (Bandung:Alfabeta, 2014), 283.
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c. Penulis, menambah pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh

penerbitan sukuk (obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank

Muamalat Indonesia Tbk.

d. Bagi pembaca, sebagai bahan masukan, informasi, acuan, dan pustaka

yang melakukan penelitian selanjutnya mengenai sukuk (obligasi

syariah).

E. RUANG LINGKUP PENELITIAN

1. Variabel Penelitian

Variabel dalam peneltian kuantitatif dapat dibedakan menjadi dua,

yaitu variabel bebas (independen variabel) dan variabel terikat (dependen

variabel).

Variabel bebas adalah suatu variabel yang ada atau terjadi mendahului

variabel terikatnya. Keberadaan variabel ini dalam penelitian kuantitatif

merupakan variabel yang menjelaskan terjadinya fokus atau topik

penelitian. Sementara itu, variabel terikat adalah variabel yang di akibatkan

atau yang dipengaruhi oleh variabel bebas. Keberadaan variabel ini sebagai

variabel yang dijelaskan dalam fokus atau topik penelitian.14

Variabel dalam penelitian ini dibedakan menjadi dua variabel, yaitu,

variabel independen (X) dan variabel dependen (Y) dengan uraian sebagai

berikut:

14 Bambang Prasetyo, Metode Penelitian Kuantitatif (Jakarta: PT. Grafindo Persada, 2005),67-68.
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a. Variabel Independen / Bebas (X)

Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, predictor,

antecedent atau variabel bebas. Variabel bebas adalah variabel yang

mempengaruhi atau menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel

dependen (terikat). Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini

adalah: penerbitan sukuk (obligasi syariah).

b. Variabel Dependen / Terikat (Y)

Sering disebut variabel output, kriteria, konsekuen atau  variabel

terikat. Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang

menjadi akibat, karena adanya variabel bebas.Variabel terikat yang

digunakan dalam penelitian ini adalah likuiditas.

2. Indikator Variabel

Indikator adalah ukuran, yakni hal-hal yang menunjukkan

keterwakilan dari nilai sebuah variabel. Indikator dalam penelitian akan

disajikan dalam tabel dibawah ini :

Tabel 1.1 Indikator Variabel

Judul Variabel Indikator

Pengaruh penerbitan
sukuk (obligasi syariah)
terhadap likuiditas PT.
BankMuamalat Indonesia
Tbk tahun 2012-2016

1. Penerbitan Sukuk
(Obligasi Syariah) (X)

a. Jumlah Penerbitan
Sukuk

2. Likuiditas (Y) b. Quick Rasio
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F. Definisi Operasional

Adapun definisi operasional yang perlu ditegaskan dari judul proposal

ini adalah:

1. Penerbitan sukuk (obligasi syariah)

Obligasi syariah adalah suatu  surat berharga jangka panjang

berdasarkan prinsip syariah yang dikeluarkan emiten kepada pemegang

obligasi syariah yang mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan

kepada pemegang obligasi syariah berupa bagi hasil/margin/fee serta

membayar kembali dana obligasi pada saat jatuh tempo. Obligasi syariah

bukan merupakan utang berbunga tetap, tetapi lebih merupakan penyertaan

dana yang didasarkan pada prinsip bagi hasil.15

2. Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio untuk mengukur kemampuan

bank dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya pada saat ditagih.

Dengan kata lain, dapat membayar kembali pencairan dana deposannya

pada saat ditagih serta dapat mencakupi permintaan kredit yang telah

diajukan. Semakin besar rasio ini semakin likuid.16

G. Asumsi Penelitian

Asumsi penelitian biasa disebut juga sebagai anggapan dasar atau postulat,

yaitu sebuah titik tolak pemikiran yang kebenarannya diterima oleh peneliti.

Anggapan dasar harus dirumuskan secara jelas sebelum peneliti melangkah

15 Rifqi Muhammad, Akuntansi Keuangan Syariah, (Yogyakarta:P3EI Press, 2008), 75.
16 Kasmir, Manajemen Perbankan, (Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 2000),289.
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mengumpulkan data.17 Asumsi dari penelitian ini menyatakan bahwa

penerbitan sukuk (obligasi syariah) berpengaruh terhadap likuiditas Bank

Muamalat Indonesia Tbk.

H. Hipotesis

Hipotesis merupakan rumusan jawaban sementara terhadap rumusan

masalah penelitian. Oleh karena itu, rumusan masalah penelitian biasanya

disusun dalam bentuk jawaban yang diberikan baru didasarkan pada teori yang

relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui

pengumpulan data. Jadi, hipotesis juga dapat dinyatakan sebagai jawaban

teoritis terhadap rumusan masalah peneltian, sebelum jawaban yang empirik.

Menurut Sugiyono hipotesis dibedakan menjadi dua, yaitu:18

1. Hipotesis Alternatif atau disebut juga dengan hipotesis kerja, disingkat (Ha)

dinyatakan dalam kalimat positif yang disusun berdasarkan teori yang

dipandang handal. Hipotesis kerja alternatif ini menyatakan adanya

hubungan antara variabel X dengan variabel Y. Formulasinya adalah : Ho: b≠ 0, artinya ada pengaruh variabel X dan Y. Dalam notasinya hipotesis Ha

adalah “Penerbitan sukuk (obligasi syariah) berpengaruh terhadap likuiditas

PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun 2007-2014”

2. Hipotesis Nol (Ho) biasanya dinyatakan dalam kalimat negatif dan

dirumuskan karena teori yang digunakan masih diragukan kehandalannya.

Hipotesis ini sering juga disebut hipotesis statistik, yang di uji dengan

perhitungan statistik. Formulasinya adalah : Ho: b = 0, artinya tidak ada

17 Tim Penyusun, Pedoman Penulisan Karya Tulis Ilmiah (Jember: IAIN Press, 2015), 39.
18 Sugiyono, Metodologi Penelitian Kuantitatif, 64.
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pengaruh variabel X dan Y. Dalam notasinya hipotesis Ho adalah

“Penerbitan sukuk (obligasi syariah) tidak berpengaruh terhadap likuiditas

PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun 2007-2014”

I. METODE PENELITIAN

1. Pendekatan Dan Jenis Penelitian

Maksud dari “pendekatan” disini adalah metode atau cara

mengadakan penelitian seperti halnya: eksperimen atau non eksperimen.

Tetapi disamping itu juga menunjukkan jenis atau tipe penelitian yang

diambil, dipandang dari segi tujuan misalnya eksploratif, deskriptif atau

historis. Masih ada lagi pandangan dari subjek penelitiannya, misalnya

populasi atau kasus.19

Pendekatan penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif

yaitu lebih menekankan pada data-data yang berbentuk angka yang diolah

dengan metode statistik.

Sedangkan jenis penelitian ini menggunakan time series, yaitu data

yang dikumpulkan dari waktu ke waktu untuk melihat perkembangan suatu

kejadian atau kegiatan selama periode tersebut.

2. Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder

karena diperoleh dari dokumentasi, kepustakaan dari internet, yaitu berupa

data laporan keuangan PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk tahun 2007-2014

yang dipublikasikan.

19 Suharsimi Arikunto, Prosedur Penelitian (Jakarta: Rineka Cipta, 2010), 64.
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3. Teknik dan Instrumen Pengumpulan Data

Teknik yang digunakan untuk mendapatkan data-data yang

dibutuhkan dalam penelitian ini secara lengkap dan dapat dipercaya, yaitu

sebagai berikut:

a. Dokumentasi

Dokumentasi yang dimaksud disini adalah peneliti ingin mencari

data atau dokumen mengenai hal-hal yang dibutuhkan untuk penelitian

ini, adapun data yang akan diperoleh dari metode dokumenter ini adalah:

1) Sejarah berdirinya PT. BBMI.

2) Visi dan misi PT. BBMI.

3) Data laporan keuangan PT. BBMI tahun 2007-2014.

4) Data-data yang dibutuhkan.20

b. Kepustakaan

Pengumpulan data melalui studi pustaka adalah teknik

pengumpulan data yang saat ini semakin umum digunakan. Berbagai

kegitan riset dan penelitian sudah banyak dilakukan  oleh berbagai

lembaga sehingga sebenarnya telah tersedia cukup banyak data mengenai

aspek-aspek yang diperlukan dan dapat digunakan dalam riset yang

berbeda.

4. Analisis Data

Dalam penelitian kuantitatif, analisis data merupakan kegiatan

setelah data dari seluruh responden atau sumber data lain terkumpul.

20 www.BankMuamalat.co.id
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Kegiatan dalam analisis data adalah: mengelompokkan data berdasarkan

variabel dari seluruh dan jenis data, mentabulasi data berdasarkan variabel

dari seluruh data, menyajikan data tiap variabel yang diteliti, melakukan

perhitungan untuk menjawab rumusan masalah, dan melakukan perhitungan

untuk menguji hipotesis yang telah diajukan.21

Berikut ini merupakan alat untuk menguji nilai residual yaitu:

a. Uji Asumsi Klasik

Untuk mendapatkan model regresi yang baik harus terbebas dari

penyimpangan data yang terdiri dari normalitas, heteroskedastisitas dan

autokorelasi. Uji asumsi klasik selengkapnya sebagai berikut:

1) Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah residual

data dari model regresi linier memiliki distribusi normal ataukah tidak.

Jika residual data tidak terdistribusi normal maka dapat disimpulkan

statistik tidak valid. Salah satu cara untuk mendeteksi apakah residul

data berdistribusi normal ataukah tidak yaitu dengan melihat grafik

normal probability plot, yaitu jika titik-titik plot beredar disekitar

garis diagonal dan tidak melebar dari garis diagonal, maka dapat

disimpulkan data tersebut berdistribusi normal.22

2) Heteroskedastisitas

Pengujian terhadap heteroskedastisitas bertujuan untuk

mengetahui apakah varian dari residual data  berbeda ataukah tetap.

21 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif R&D (Bandung: Alfabeta,2002), 147.
22 Ibid, 267.
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Jika varian dari residual data sama disebut homokedastisitas dan jika

berbeda disebut heteroskedastisitas. Ada beberapa cara mendeteksi

problem heteroskedastisitas pada model regresi antara lain:

a) Dengan melihat grafik scatterplot, yaitu jika ploting titik–titik

menyebar secara acak dan tidak berkumpul pada satu tempat, maka

dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi problem heteroskedastisitas.

b) Dengan melakukan uji statistik glejser yaitu dengan

mentransformasi nilai residual menjadi absolut residual dan

meregresnya dengan variable independen dalam model. Jika

diperoleh nilai signifikansi untuk variabel independen > 0,05, maka

dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat problem

heteroskedastisitas.23

3) Autokorelasi

Pengujian terhadap asumsi klasik autokorelasi bertujuan

untuk mengetahui apakah ada korelasi antara kesalahan pengganggu

satu pengamatan ke pengamatan lainnya dalam model regresi linier.

Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadi korelasi. Problem

autokorelasi sering ditemukan pada penelitian yang menggunakan

data time series.24

b. Analisis Regresi Linier Sederhana

Analisis regresi linier sederhana adalah teknik analisis regresi

yang menganalisis model secara sederhana dengan hanya menggunakan

23 Hengki Latan, Analisis Multivariate teknik dan aplikasi (Bandung; Alfabeta, 2013),56.
24 Ibid, 73.
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satu variabel independen dan satu variabel dependen saja. Pada analisis

regresi ini, variabel yang ingin diprediksi jumlahnya disebut dengan

variabel terikat disimbolkan dengan Y, dan variabel bebas disimbolkan

dengan X. Berdasarkan variabel penelitian yang telah ditentukan, yaitu:

1) Variabel Independen (X) : Penerbitan sukuk (obligasi syariah)

2) Variabel dependen (Y) : Likuiditas BBMI

Setelah variabel penelitian ditentukan maka dapat ditentukan

persamaan regresi linier sederhana sebagai berikut:Y = + X1 + ɛ

Keterangan: Y : variabel dependen (Likuiditas)

: konstanta∶ koefisien variabel independen

X  : variabel independen (penerbitan sukuk)

ɛ : standart error

Untuk mengetahui serta menentukan pengaruh koefisien

variabel bebas terhadap variabel terikat, maka digunakan bantuan SPSS

versi 16.

1) Uji Adj R2 (Adjusted R Square)

Bahwa R2 adalah koefisien determinasi yaitu suatu nilai yang

menggambarkan total variasi dari Y (variabel terikat) dari suatu

persamaan regresi. Nilai koefisien determinasi yang besar menunjukan

bahwa regresi tersebut mampu dijelaskan secara besar pula.25

25 Imam Ghazali, Aplikasi Analisis Mutivariate dengan SPSS (Semarang: UNDIP ,2011), 83.
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Pada intinya koefisien determinasi mengukur seberapa jauh

kemampuan model dalam menerangkan variasi dependen. Nilai

koefisien determinasi yang kecil berarti kemampuan variabel

independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat

terbatas. Untuk menunjukkan nilai koefisien determinasi dinyatakan

dengan nilai Adjusted R Square.26

2) Uji Hipotesis

1) Uji t

Uji t digunakan untuk menguji apakah parameter (koefisien

regresi dan konstanta) mampu menjelaskan perilaku variabel

independen dalam mempengaruhi variabel dependen. Untuk

mengetahui signifikansi uji t yaitu jika nilai signifikansi yang

dihasilkan uji t P < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa secara

parsial variabel independen berpengaruh signifikan terhadap

variabel dependen. Namun jika P > 0,05 maka dapat disimpulkan

bahwa secara parsial variabel independen tidak berpengaruh secara

signifikan terhadap variabel dependen.

J. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan digunakan untuk memberikan gambaran

secara global tentang isi dari satu bab ke bab yang lain sehingga akan lebih

memudahkan dalam meninjau dan menanggapi isinya. Untuk lebih jelasnya

akan dipaparkan dari bab satu hingga terakhir.

26 Ghazali, Aplikasi Analisis Mutivariate, 83.
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BAB I Pendahuluan, menguraikan tentang latar belakang, rumusan

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, ruang lingkup penelitian (terdiri

dari variabel penelitian dan indikator variabel), definisi operasional, asumsi

penelitian, hipotesis, metode penelitian terdiri dari pendekatan dan jenis

penelitian, sumber data, teknik dan instrumen pengumpulan data, dan analisis

data, dan diakhiri dengan sistematika pembahasan.

BAB II Kajian Kepustakaan, menuraikan tentang penelitian terdahulu,

pada kajian terdahulu ini diambil dari hasil penelitian yang telah dilakukan

oleh peneliti sebelumnya; kemudian membahas kajian teori.

BAB III Penyajian Data dan Analisis, menguraikan tentang gambaran

objek yang akan diteliti, penyajian data, analisis dan pengujian hipotesis dan

pembahasan.

BAB IV Penutup, menguraikan tentang kesimpulan yang didapat dari

hasil penelitian yang telah dilakukan dan saran-saran yang kepada pihak-pihak

objek yang diteliti.
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BAB II

KAJIAN KEPUSTAKAAN

A. Penelitian terdahulu

Peneliti pada bagian ini, mencantumkan berbagai hasil penelitian

terdahulu yang terkait dengan penelitian yang hendak dilakukan, kemudian

membuat ringkasan, baik penelitian yang sudah dipublikasikan atau belum

terpublikasikan. Dengan melakukan langkah ini, maka akan dapat dilihat

sampai sejauh mana orisinalitas dan posisi penelitian yang hendak dilakukan

sebagai berikut:

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No
Nama dan

Judul
Penelitian

Aspek

Fokus Masalah Metode Penelitian Hasil Penelitian

1 Hayatin Nupus
(2015)
“Pengaruh
Penerbitan
Sukuk terhadap
Kinerja Bank
Muamalat
Indonesia
Periode 2010-
2014”UIN
Syarif
Hidayatullah
Jakarta

1. Bagaimana
Pengaruh
Sukuk terhadap
kecukupan
modal BMI?

2. Bagaimana
pengaruh
Return on
equity (ROE)
dan Return on
Asset (ROA)
secara parsial
terhadap
kecukupan
modal bank?

3. Bagaimana
pengaruh
Return on
equity (ROE)
dan Return on
Asset (ROA)

1. Jenis Penelitian:
Kuantitatif,

2. Metode pengumpulan
data:
a. Data sekunder:

cross section
triwulan

b. Laporan neraca,
laporan kualitas
aktiva produktif
dan laporan
keuangan rasio
PT. Bank
Muamalat
Indonesia

c. Laporan
keuangan OJK

d. Dokumen
perusahaan dan
media online
lainnya.

Berdasarkan hasil
penelitian diperoleh
simpulan:
1. Secara simultan

variabel sukuk,
ROE da ROA
berpengaruh
signifikan
terhadap
kecukupan
modal BMI

2. Sedang secara
parsial variabel
sukuk
berpengaruh
positif terhadap
CAR, ROE
berpengaruh
negatif terhadap
CAR hal ini
dikarenakan

18
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secara simultan
terhadap
kecukupan
modal bank?

3. Metode analisis data
menggunakan
metode analisis
regresi dengan
variabel dummy dan
menggunakan
perangkat lunak
SPSS statistik.

4. Metode Pengujian
data
Uji asumsi klasik
a) Uji normalitas data
b) Uji

multikolonieritas
c) Uji autokorelasi
d) Uji

heteroskedastisitas
a) Uji F
b) Uji t
c) Koefisian

determinasi

aktiva produktif
yang bermasalah
dalam jumlah
besar sehingga
penambahan
modal
mengakibatkan
penurunan ROE
dan ROA tidak
berpengaruh
terhadap CAR
karena
penggunaan
manajemen
liabilitas dengan
menerbitkan
sukuk akan
menyebabkan
bank
mengorbankan
profitabilitasnya.

2 Ayu Afsari
(2012)
“Analisis
faktor-faktor
yang
mempengaruhi
pertumbuhan
dan
perkembangan
obligasi syariah
(sukuk) di
Indonesia
sampai dengan
tahun 2011”
Universitas
Sumatera
Utara.

1. Faktor-faktor
apa yang
mempengaruhi
pertumbuhan
dan
perkembangan
obligasi syariah
(sukuk) di
Indonesia
sampai dengan
tahun 2011?

1. Jenis penelitian:
Kualitatif, yang tidak
bersifat hipotesis.

2. Jenis data:
Data sekunder
a) Laporan keuangan

emiten
b) Website
c) Jurnal ekonomi

syariah
d) Makalah seminar

yang diikuti
4. Teknis analisis data

1. Deskriptif kualitatif
a)Mengumpulkan

data
b)Menyusun
c)Menginterpretasi

kan sehingga
diperoleh hasil
berupa gambaran
jelas tentang
pertumbuhan dan
perkembangan

1. Berdasarkan
hasil penelitian
diperoleh
simpulan: Faktor
utama yang
mempengaruhi
pertumbuhan dan
perkembangan
obligasi syariah
(sukuk) di
Indonesia adalah
peran aktif
pemerintah yang
masih belum
maksimal dalam
mendukung
obligasi syariah
sehingga secara
otomatis
mempengaruhi
faktor-faktor
lainnya.
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obligasi (sukuk)
di Indonesia
sampai dengan
akhir tahun 2011

3 Ocke Saputra
Listyadi (2010)
“Pengaruh
Pendapatan
Sukuk
Mudharabah
terhadap Laba
Usaha PT.
ADHI KARYA
(Persero) Tbk”
UIN Syarif
Hidayatullah
Jakarta.

1. Apa yang
dimaksut
dengan  sukuk
mudharabah
pada PT. ADHI
KARYA?

2. Apa alasan dan
manfaat dari
penerbitan
Sukuk
Mudharabah
bagi PT. ADHI
KARYA?

3. Bagaimana
sistem
penentuan
imbalan pada
Sukuk
Mudharabah
perusahaan
ADHI KARYA
antara emiten
dengan
pemegang
Sukuk
Mudharabah?

4. Seberapa besar
pengaruh
pendapatan
Sukuk
Mudharabah
terhadap laba
usaha PT.
ADHI
KARYA?

1. Jenis penelitian:
a. Kualitatif deskriptif
b. Kuantitatif yaitu

data yang
dinyatakan dalam
bentuk angka dan
analisis
menggunakan
statistik.

2. Jenis data
a. Data primer
b. Data sekunder

3. Sumber data
a. Laporan keuangan

PT. Adhi Karya
Tbk. Petriwulan
periode September
2007 s/d Juni 2010

b. Laporan tahunan
PT. Adhi Karya
Tahun 2006-2009

c. Laporan
pendapatan bagi
hasil PT. Adhi
Karya Pertriwulan
periode September
2007 sampai Juni
2010

d. Media komunikasi:
Internet, baik
berupa blog,
website

4.Teknis pengumpulan
data
a. Studi pustaka
b. Observasi dan

wawancara
5. Teknis analisis data

a. Uji Normalitas
b. Uji korelasi
c. Regresi Linier

sederhana

1. Berdasarkan hasil
penelitian
diperoleh
simpulan:
Dengan melihat
laporan keuangan
sebelum dan
sesudah tahun
penerbitan Sukuk
Mudharabah PT.
Adhi Karya, maka
dapat dikatakan
bahwa sukuk
mudharabah
belum menjadi
hal utama dalam
peningkatan
pendapatan usaha,
hal ini
dikarenakan
perseroan
memang bergerak
dibidang jasa
konstruksi
sehingga
penerbitan sukuk
mudharabah ini
hanya sebagai
usaha kecil untuk
refinancing dan
pemenuhan modal
kerja perseroan
yang berupaya
untuk mengurangi
beban financial
perseroan. Dari
sukuk
mudharabah Adhi
Karya tahun 2007
ini tidak
berpengaruh
secara signifikan
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d. Uji hipotesis (t)
e. Uji R-Square

dalam
peningkatan
permodalan bagi
perseroan.

4 Imam
Romadhan
(2016)
“Pengaruh
Likuiditas dan
Kecukupan
Modal terhadap
Profitabilitas
Perbankan
Syariah di
Indonesia
(Bank Umum
Syariah dan
Unit Usaha
Syariah)
Periode Januari
2012 - Juni
2015 ‘’ IAIN
Jember”.

1. Bagaimana
Pengaruh
Likuiditas dan
Kecukupan
Modal terhadap
Profitabilitas
Perbankan
Syariah di
Indonesia (Bank
Umum Syariah
dan Unit Usaha
Syariah)
Periode Januari
2012 - Juni
2015

2. Seberapa besar
Pengaruh
Likuiditas dan
Kecukupan
Modal
terhadap
Profitabilitas
Perbankan
Syariah di
Indonesia
(Bank Umum
Syariah dan
Unit Usaha
Syariah)
Periode Januari
2012 - Juni
2015.

Metode Penelitian:
1. Kuantitatif

dengan model
regresi linier
berganda.

2. Jenit data:
Data yang
diambil dari
laporan
keuangan bank
umum syariah
dan unit usaha
syariah.

Berdasarkan peneli
xztian diperoleh:
1. Likuiditas (FDR)

dan CAR secara
simultan
berpengaruh
terhadap
profitabilitas
(ROA) perbankan
syariah di
Indonesia dengan
tingkat pengaruh
cukup besar yaitu
sebesar 67,2%

2. Sedangkan dengan
uji parsial
masing-masing
berpengaruh
terhadap ROA
perbankan syariah
di Indonesia yaitu
likuiditas  (FDR)
berpengaruh
sebesar 0,044 dan
kecukupan modal
(CAR)
berpengaruh
sebesar 0,022.
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Tabel 2.2

Perbedaan dan Persamaan Penelitian Terdahulu

No Nama dan Judul
Penelitian

Persamaan Perbedaan

1 Hayatin Nupus (2015)
“Pengaruh Penerbitan
Sukuk terhadap Kinerja
Bank Muamalat Indonesia
Periode 2010-2014” UIN
Syarif Hidayatullah.

1. Penelitian yang
dilakukan
mempunyai
kesamaan dari
jenis penelitian
yang digunakan,
yaitu jenis
penelitian yang
digunakan adalah
penelitian
kuntitatif.

2. Penelitian yang
dilakukan
mempunyai
kesamaan dalam
ranah objek
penelitian yaitu
sama-sama
dilakukan pada
lembaga keuangan
yaitu Bank
Muamalat
Indonesia.

1. Penelitian yang
dilakukan terfokus pada
kecukupan modal Bank
Muamalat Indonesia
tahun 2010 – 2014, yaitu
dua tahun sebelum
penerbitan sukuk dan 2
tahun sesudah
penerbitan sukuk.
Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh
peneliti terfokus pada
likuiditas BBMI tahun
2007 – 2014.

2 Ayu Afsari (2012)
“Analisis faktor-faktor
yang mempengaruhi
pertumbuhan dan
perkembangan obligasi
syariah (sukuk) di
Indonesia sampai dengan
tahun 2011” Universitas
Sumatera Utara.

1. Penelitian yang
dilakukan
mempunyai
kesamaan dari
jenis data  yang
digunakan, yaitu
data yang
digunakan adalah
data sekunder.

1. Jenis penelitian yang
digunakan ini adalah
penelitian kualitatif,
sedangkan jenis
penelitian yang
dilakukan oleh peneliti
adalah penelitian
kuantitatif.

2. Penelitian yang
dilakukan terfokus pada
faktor-faktor yang
mempengaruhi
pertumbuhan dan
perkembangan sukuk di
Indonesia. Sedangkan
peneliti terfokus pada
pengaruh penerbitan
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sukuk (obligasi syariah)
terhadap likuiditas
BBMI tahun 2007-2014.

3 Ocke Saputra Listyadi
(2010) “Pengaruh
Pendapatan Sukuk
Mudharabah terhadap
Laba Usaha PT. ADHI
KARYA (Persero) Tbk”
UIN Syarif Hidayatullah
Jakarta.

1. Penelitian yang
dilakukan
mempunyai
kesamaan dalam
ranah objek
penelitian yaitu
sama-sama
dilakukan pada
lembaga keuangan

1. Jenis penelitian yang
digunakan ini
menggunakan dua macam
jenis penelitian yaitu jenis
penelitian kualitatif yang
bersifat deskriptif  dan
jenis penelitian
kuantitatif. Sedangkan
jenis penelitian yang
dilakukan oleh peneliti
adalah jenis penelitian
kuantitatif.

2. Penelitian yang dilakukan
terfokus pada pengaruh
pendapatan sukuk
mudharabah terhadap
laba. Sedangkan peneliti
terfokus pada pengaruh
penerbitan sukuk
(obligasi syariah)
terhadap likuiditas BBMI
tahun 2007-2014.

4 Imam Romadhan (2016)
“Pengaruh Likuiditas dan
Kecukupan Modal
terhadap Profitabilitas
Perbankan Syariah di
Indonesia (Bank Umum
Syariah dan Unit Usaha
Syariah) Periode Januari
2012 - Juni 2015” IAIN
Jember.

1. Penelitian yang
dilakukan
mempunyai
kesamaan dari
jenis data  yang
digunakan, yaitu
data yang
digunakan adalah
data sekunder. Dan
mengambil data
dari laporan
keuangan.

1. Jenis penelitian yang
digunakan ini
menggunakan kuantitatif
dengan model regresi
berganda. Sedangkan
jenis penelitian yang
dilakukan oleh peneliti
adalah jenis penelitian
kuantitatif. Dengan model
regresi sederhana.

2. Penelitian yang dilakukan
terfokus pada pengaruh
likuiditas dan kecukupan
modal terhadap
prifitabilitas BUS dan
UUS. Sedangkan peneliti
terfokus pada pengaruh
penerbitan sukuk
(obligasi syariah)
terhadap likuiditas BBMI.
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B. Kajian Teori

1. Obligasi Syariah

a. Pengertian Sukuk (Obligasi Syariah)

Sukuk menurut bahasa Arab “sakk” jamaknya “sukuk atau

sakaik” yang berarti “ memukul atau membentur” dan bisa juga

bermakna “pencetakan atau menempa” sehingga kalau dikatakan

“sakkan nukud” bermakna “ pencetakan atau penempahan uang”.

Istilah sakk bermula dari tindakan membubuhkan cap tangan oleh

seseorang atas dokumen suatu kontrak pembentukan hak, obligasi, dan

uang. Dalam konsep modern disebutkan sebagai pengamanan

pembiayaan yang memberikan hak atas kekayaan dan tanggungan

serta bentuk-bentuk hak milik lainnya.27

Para pakar ekonomi telah memberikan definisi sukuk sesuai

cara pandang mereka, sebagian dari mereka memberikan definisi

sukuk berdasarkan sejarah awal daripada wujudnya sakk, sebagian

lainnya mendefinisikan berdasarkan bentuk kontrak sukuk yang ada

selama ini dalam pasaran. Akan tetapi, pada intinya dari beberapa

definisi mempunyai pengertian yang sama.

Menurut Loh Mei Mei, sukuk merupakan sebuah dokumen

atau sertifikat yang menggambarkan nilai dari suatu aset. Penerbitan

27Nazaruddin Abdul Wahid, Sukuk: Memahami & Membedah Obligasi pada Perbankan Syariah,
(Yogyakarta: AR-Ruzz Media, 2010), 92.
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sukuk yang menggambarkan trust certificate dalam hubungan dengan

trust assets menghasilkan keuntungan bagi sukukholders.28

Dari hadist di atas dapat dikatakan bahwa sakk adalah suatu

bentuk yang dapat menunjukkan pertukaran obligasi finansial. Dengan

demikian, sakk berfungsi sebagai bukti utang yang dapat diterima

bayarannya dalam waktu tertentu. Sakk, adalah sama dengan bukti

utang yang dijamin pemerintah. Demikian juga pemerintah, ketika

kekurangan cash pemerintah akan meminjam pada pihak lain

(kreditur) dengan mengeluarkan sakk baik dalam bentuk bonds

ataupun obligasi. Sakk yang diberikan kepada kreditur sebagai bukti

jaminan kepemilikan finansial. Jaminan finansial yang demikian dapat

diterima syara’, selama tidak dikaitkan dengan kadar faedah.29

Fatwa Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia

Nomor: 32/ DSN-MUI/IX/2002, tentang obligasi syariah

menyebutkan bahwa obligasi syariah adalah suatu  surat berharga

jangka panjang berdasarkan prinsip syariah yang dikeluarkan emiten

kepada pemegang obligasi syariah yang mewajibkan emiten untuk

membayar pendapatan kepada pemegang obligasi syariah berupa bagi

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

tempo. Obligasi syariah bukan merupakan utang berbunga tetap, tetapi

28 Ibid, 95-97.
29 Wahid, Sukuk: 98-100.



digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id

26

lebih merupakan penyertaan dana yang didasarkan pada prinsip bagi

hasil.30

Dari beberapa definisi sukuk diatas dapat diambil kesimpulan

bahwa pengertian sukuk (obligasi syariah) adalah suatu surat berharga

jangka panjang yang berdasarkan prinsip syariah atau islam yang

dikeluarkan oleh emiten kepada pemegang obligasi syariah yang

mana, emiten wajib membayar pendapatan berupa bagi hasil.

b. Karakteristik Sukuk

a) Merupakan bukti kepemilikan suatu aset berwujud.

b) Pendapatan berupa imbalan, margin, dan bagi hasil sesuai jenis

akad yang digunakan.

c) Terbebas dari unsur riba, gharar, dan maysir.

d) Penerbitannya melalui spesial purpose vehicle (SPV).

e) Memerlukan underliying aset.

f) Penggunakan proceeds harus sesuai prinsip Islam.31

c. Proses Penerbitan Sukuk (Obligasi Syariah)

30 Rifqi Muhamad, Akutansi, 75.
31 Nurul Huda, Mohamad Heykal, Lembaga Keuangan Islam, (Jakarta: Kencana, 2010), 265-267.
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Penerbitan obligasi syariah pada prinsipnya tidak jauh berbeda

dengan obligasi konvensial, untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada

gambar berikut ini:

Gambar 2.1

Berdasarkan gambar di atas maka dapat dijelaskan langkah-

langkah umum untuk penerbitan obligasi syariah sebagai berikut:

1) Emiten menyerahkan dokumen yang diperlukan untuk penerbitan

obligasi syariah kepada underwriter (wakil dari emiten).

2) Underwriter melakukan penawaran kepada investor.

3) Bila investor tertarik, maka akan menyerahkan dananya kepada

emiten melalui underwriter.

4) Emiten akan membayar bagi hasil dan pembayaran pokok kepada

investor.32

d. Pengertian Sukuk Subordinasi

Sukuk subordinasi adalah sekuritas dengan peringkat di bawah

hutang dengan jaminan, setelah obligasi tidak dijamin oleh aktiva

tertentu, dan dalam hal tuntutan di dalam aktiva dan pendapatan atas

penerbit seringkali setelah kreditur umum lainnya. Pinjaman

32 Huda, Mustafa Edwin Nasution, Investasi, 90.
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subordinasi dapat dimasukkan sebagai komponen modal bank, karena

memiliki jatuh tempo yang relatif panjang. Meskipun demikian

instrumen hutang ini tidak dapat diklasifikasikan tier 1, karena pada

akhirnya akan jatuh tempo.

Sukuk subordinasi dapat dikategorikan sebagai modal pada

bank syariah, dengan menggunakan prinsip mudharabah, sehingga

bisa digolongkan dalam sumber dana yang berasal dari kuasi ekuitas

(mudharabah account). Jadi, dana yang berasal dari penerbitan

obligasi syariah mudharabah itu dapat dikategorikan sebagai modal

karena bersumber dari dana mudharabah.33

e. Aspek Akad Obligasi Syariah

Fatwa Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia

Nomor: 32/DSN-MUI/IX/2002, tentang Obligasi Syariah, akad-akad

yang digunakan dalam operasional obligasi syariah adalah

Mudharabah, Musyarakah, Murabahah, Salam, Istisna’, serta

Ijarah.34

1) Mudharabah: akad (perjanjian) antara dua pihak dimana satu

pihak berperan sebagai pemilik modal dan mempercayakan

sejumlah modalnya untuk dikelola oleh pihak kedua, yakni si

pelaksana usah, dengan tujuan untuk mendapatkan untung.

Singkatnya, akad Mudharabah adalah persetujuan kongsi antara

harta dari salah satu pihak dengan kerja dari pihak lain.

33 Zainal Arifin, Dasar-dasar Manajemen Bank Syariah, (Ciputat: Pustaka Alvabet, 2006), 124.
34 Muhamad, Akutansi Keuangan, 75.
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2) Musyarakah: akad kerja sama antara dua pihak atau lebih untuk

suatu usaha tertentu, dimana masing-masing pihak memberikan

konstribusi dana dengan ketentuan bahwa keuntungan dibagi

berdasarkan kesepakatan sedangkan kerugian berdasarkan porsi

konstribusi dana.

3) Salam: akad jual beli barang pesanan dengan pengiriman

dikemudian hari oleh penjual dan pelunasannya dilakukan oleh

pembeli pada saat akad disepakati sesuai dengan syarat-syarat

tertentu.

4) Murabahah: akad jual beli barang dengan menyatakan harga

perolehan dan keuntungan (margin) yang disepakati oleh pembeli.

Singkatnya, suatu penjualan barang seharga barang tersebut

ditambah keuntungan yang disepakati. Akad ini merupakan salah

satu bentuk natural certainty contracts, karena dalam murabahah

ditentukan berapa (keuntungan yang ingin diperoleh).

5) Dalam fatwa DSN-MUI, dijelaskan bahwa jual beli istisna’

adalah akad jual beli dalam bentuk pemesanan pembuatan barang

tertentu dengan kriteria dan persyaratan tertentu yang disepakati

antara pemesan dan pembeli.

6) Ijarah adalah suatu jenis akad untuk mengambil manfaat dengan

jalan penggantian. Artinya, pemilik harta memberikan hak untuk

memanfaatkan objek yang ditransaksikan melalui penguasaan

sementara atau peminjaman objek dengan manfaat tertentu
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dengan membayar imbalan kepada pemilik objek. Dalam akad

ijarah disertai dengan adanya perpindahan manfaat tetapi tidak

terjadi perpindahan kepemilikan.35

f. Struktur Obligasi Syariah

Sebagai bentuk pendanaan dan sekaligus investasi

memungkinkan beberapa bentuk atau struktur yang dapat ditawarkan

untuk tetap berada dalam rambu-rambu syariah. Salah satunya adalah

menghindari segala jenis transaksi dari unsur riba. Berdasarkan alasan

tersebut, maka struktur obligasi syariah dapat berupa:

1) Bagi Hasil berdasarkan akad mudharabah/musyarakah.

2) Margin/fee berdasarkan akad murabahah, salam, istishna, dan

ijarah.

Berdasarkan kedua prinsip di atas, untuk saat ini di Indonesia

mengenal adanya dua jenis obligasi, yaitu obligasi mudharabah dan

obligasi ijarah.36

1) Obligasi syariah mudharabah

Obligasi syariah adalah obligasi syariah yang

menggunakan akad mudharabah. Akad mudharabah adalah akad

kerjasama antara pemilik modal (shahibul maal/investor) dan

pengelola (mudharib/emiten). Ada beberapa alasan yang

mendasari pemilihan struktur obligasi mudharabah, di antaranya:

35 Kautsar Rizal Salam, Akuntansi Perbankan Syariah, (Jakarta: Permata Puri Media, 2012), 141,
173, 199, 217, 243, 269.

36 Huda dan Heykal, Lembaga Keuangan, 265-266.
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a) Obligasi syariah mudharabah merupakan bentuk pendanaan

yang paling sesuai untuk investasi dalam jumlah besar dan

jangka waktunya relatif panjang.

b) Obligasi syariah mudharabah dapat digunakan untuk

pendanaan umum, seperti pendanaan modal kerja.

c) Mudharabah merupakan percampuran kerjasama antara

modal dan jasa (kegiatan usaha), sehingga membuat

strukturnya memungkinkan untuk tidak memerlukan jaminan

atas aset yang spesifik.

d) Kecenderungan regional dan global, dari penggunaan struktur

murabahah dan ba’i bi’thaman ajil menjadi mudharabah dan

ijarah.

2) Obligasi Ijarah

Obligasi ijarah adalah obligasi syariah berdasarkan akad

ijarah. Akad ijarah adalah suatu jenis akad untuk mengambil

manfaat dengan jalan penggantian. Artinya, pemilik harta

memberikan hak untuk memanfaatkan objek yang ditransaksikan

melalui pengusaan sementara atau peminjaman objek dengan

manfaat tertentu dengan membayar imbalan kepada pemilik

objek. Dalam akad ijarah disertai dengan adanya perpindahan

manfaat tetapi tidak terjadi perpindahan kepemilikan.

Ketentuan akad ijarah:

a) Objeknya dapat berupa barang maupun berupa jasa.
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b) Manfaat dari objek dan nilai manfaat tersebut diketahui dan

disepakati oleh kedua belah pihak.

c) Ruang lingkup dan jangka waktu pemakaiannya harus

dinyatakan secara spesifik.

d) Penyewa harus membagi hasil manfaat yang diperolehnya

dalam bentuk imbalan atau sewa/upah.

e) Pemakaian manfaat (penyewa) harus menjaga objek agar

manfaat yang diberikan oleh objek tetap terjaga.

f) Pembeli sewa haruslah pemilik mutlak.37

g. Landasan Hukum Syariah

Fatwa tentang obligasi syariah dituangkan dalam surat

keputusan DSN MUI Nomor: 32/DSN-MUI/IX/2002 tentang obligasi

syariah. Landasan hukum obligasi syariah adalah sebagai berikut:

1) Al-Quran surat Al-Maidah (5):1

                
            

Artinya: Wahai orang-orang yang beriman! Penuhilah janji-janji.hewan
ternak dihalalkan bagimu, kecuali yang akan disebutkan kepadamu,
dengan tidak menghalalkan berburu ketika kamu berihram.
Sesungguhnya Allah menetapkan hukum sesuai yang dia kehendaki.

37 Muhammad Firdaus NH, Sofiniyah Gufron, Muhammad Aziz Hakim, Mukhtar Alshodiq,
Konsep Dasar Obligasi Syariah, (Jakarta: Renaisan Anggota IKAPI, 2005), 29-32.
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2) Al-Quran surat Al-Baqarah (2): 27538

         
            
                 
                
    

Artinya: Orang-orang yang memakan riba tidak dapat berdiri,
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan setan karena
gila. Yang demikian itu karena mereka berkata bahwa jual beli sama
dengan riba. Padahal, Allah telah menghalalkan jual beli dan
mengharamkan riba. Barang siapa mendapat peringatan dari
TuhanNYA, lalu dia berhenti, maka apa yang telah diperolehnya
dahulu menjadi miliknya dan urusannya kepada Allah. Barang siapa
mengulangi, maka mereka itu penghuni neraka, mereka kekal di

dalamnya.

3) Hadist riwayat Imam al-Tirmidzi dari Amr bin Auf al-Muzanni,

Nabi, s.a.w, bersabda:

الصُّلْحُ جَا ئزٌِ بَـينَْ الْمُسْلِمُوْنَ إِلاَّ صُلْحًا حَرَّمَ حَلاَلاً أوَْ أحَلَّ حَرَامًا
حَلَّ حَرَمٌ وَالمْسُْلِمُوْنَ عَلَيْ شُرُوْطِهِمْ إِلاَّ شَرْطاً حَرَّمَ حَلاَلاً أَوْ أ

Artinya “Perjanjian boleh dilakukan di antara kaum muslimin
kecuali perjanjian yang mengharamkan yang halal atau
menghalalkan yang haram, dan kaum muslimin terikat dengan
syarat-syarat mereka kecuali syarat yang mengharamkan yang
halal atau menghalalkan yang haram”.39

38 Al-Quran dan terjemahannya, 5:1, 17:34, 2:275.
39 Shahih Sunan At-Trimidzi, 1352.
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2. Rasio Likuiditas

a. Pengertian Rasio Likuiditas

Fred Weston menyebutkan dalam Kasmir (Analisis Laporan

Keuangan) bahwa rasio likuiditas (liquidity ratio) merupakan rasio

yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajiban (utang) jangka pendek. Artinya apabila perusahaan

ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut

terrutama utang yang sudah jatuh tempo.

Dengan kata lain, rasio likuiditas berfungsi untuk

menunjukkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban

kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) maupun di

dalam perusahaan (likuiditas perusahaan). Dengan demikian, dapat

dikatakan bahwa kegunaan rasio ini adalah untuk mengetahui

kemampuan perusahaan dalam membiayai dan memenuhi kewajiban

(utang) pada saat ditagih.40

Rasio likuiditas merupakan rasio untuk mengukur

kemampuan bank dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya

pada saat ditagih. Dengan kata lain, dapat membayar kembali

pencairan dana deposannya pada saat ditagih serta dapat mencakupi

permintaan kredit yang telah diajukan. Semakin besar rasio ini

semakin likuid.

40 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, 129.



digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id�—�digilib.iain-jember.ac.id

35

Untuk pengukuran rasio ini memerlukan beberapa jenis rasio

yang masing-masing memiliki maksud dan tujuan tersendiri. Seperti:

1) Quick Rasio

Quick Rasio merupakan rasio untuk mengukur

kemampuan bank dalam memenuhi kewajibannya terhadap para

deposan (pemilik simpanan giro, tabungan, dan deposito) dengan

harta yang paling likuid yang dimiliki oleh suatu bank. Rumus

untuk mencari Quick Rasio sebagai berikut41:

Quick Rasio = Cash Assets x 100%
Total Deposit

Keterangan :

a) Cash Assets:
Kas
Giro pada Bank Indonesia
Giro pada Bank lain
Aktiva likuid dalam valuta asing
Jumlah cash assets:

b) Deposito
Giro
Tabungan
Deposito Berjangka
Jumlah Deposit:

2) Loan to Deposit Rasio (LDR)

Merupakan rasio untuk mengukur komposisi jumlah kredit

yang diberikan dibandingkan dengan jumlah dana masyarakat dan

modal sendiri yang digunakan. Besarnya loan to deposit rasio

menurut peraturan pemerintah maksimum adalah 110%.

41 Muhamad, Manajemen Dana Bank Syariah, (Jakarta:PT. RajaGrafindo Persada, 2014), 159-169.
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Rumus untuk mencari loan to deposit rasio sebagai

berikut:

Loan To Deposit Ratio = Total Loans x100%
Total Deposit + Equity

Untuk mencari besarnya Loan to Deposit Ratio dapat kita

gunakan contoh neraca di atas sebagai berikut:

1) Total Loans

2) Total Deposit

3) Equity Capital

a) Modal disetor
b) Dana setoran modal
c) Cadangan umum
d) Cadangan lainnya
e) Sisa laba tahun lalu
f) Laba tahun berjalan
g) Jumlah equity capital

3) Current ratio = Current assets
Current liabilities

Current ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk

membayar utang lancar dengan menggunakan aktiva lancar yang

dimiliki. Semakin besar rasio ini berarti semakin likuid

perusahaan. Namun demikian rasio ini mempunyai kelemahan,

karena tidak semua komponen aktiva lancar memiliki tingkat

likuiditas yang sama.42

42 Muhamad, Manajemen Dana Bank Syariah,159-169 .
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Dalam penelitian ini peneliti menggunakan quick rasio

karena, quick rasio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan

bank dalam memenuhi kewajibannya terhadap para deposan. Jadi,

quick rasio adalah rasio yang cepat kelihatannya tingkat likuidnya

bank. Karena, peneliti disini mau meneliti pengaruh penerbitan

sukuk (obligasi syariah) terhadapa likuiditas.

b. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Likuiditas

Likuiditas merupakan hal yang penting dalam bisnis

perbankan. Sebab, likuiditas berkaitan dengan masalah kepercayaan

masyarakat. Bank adalah bisnis yang dilandasi dengan kepercayaan.

Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi likuiditas dikelompokkan

menjadi dua yaitu faktor eksternal dan internal.

1) Faktor Eksternal

a) Karakteristik Penabung

Faktor eksternal adalah berbagai hal yang terjadi di

luar bank yang dapat mempengaruhi fund inflow. Secara

spesifik para deposan bank syariah memiliki pola perilaku

menabung sebagai berikut:

1. Menyimpan dalam jangka pendek yang bias dicairkan

kapan saja.

2. Untuk kepentingan jangka pendek dan lebih

mengutamakan keuntungan. Dalam kondisi ekonomi

dimana suku bunga naik dan pasar uang yang volatile,
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mereka akan pindah ke bank konvensional atau pasar

uang konvensional.

3. Banyak penabung di bank syariah tetap memelihara

rekening tabungan di bank konvensional.

b) Kondisi Ekonomi dan Moneter

Pada saat tingkat inflasi tinggi yang ditandai dengan

tingginya demand, otoritas moneter akan mengambil

kebijakan kontraksi moneter dengan memainkan instrumen

moneter seperti menaikkan tingkat suku bunga sertifikat

Bank Indonesia. Akibatnya, bank konvensional juga akan

menaikkan tingkat suku bunganya sehingga deposan yang

memiliki mindset rasional akan menarik dananya dari bank

syariah dan memindahkannya ke bank konvensional yang

lebih memiliki fleksibilitas dalam menyesuaikan returnnya

dibandingkan bank syariah.

c) Persaingan antar Lembaga Keuangan43

Pada saat bank syariah memberikan return yang

rendah, para pemilik dana terutama pemilik dana rasional

akan mencari alternatif lain untuk mengoptimumkan return

mereka. Beberapa lembaga keuangan seperti bank

konvensional, lembaga keuangan bukan bank dan pasar

43 Ibid, hal 159-163.
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uang dan pasar modal merupakan pesaing yang harus

diperhitungkan di dalam memperebutkan dana masyarakat.

2) Faktor Internal

Faktor internal adalah berbagai hal yang terjadi dari

dalam bank yang dapat menimbulkan kerugian. Adapun faktor-

faktor internal yang mempengaruhi likuiditas bank adalah

sebagai berikut:

a) Manajemen Risiko Likuiditas

Risiko adalah potensi terjadinya suatu peristiwa

yang dapat menimbulkan kerugian. Manajemen risiko

adalah serangkaian prosedur dan teknologi yang digunakan

untuk mengidentifikasi, mengukur, memantau, dan

mengendalikan risiko yang timbul dari kegiatan usaha bank.

1) Perencanaan, dalam perencanaan arus kas atau arus

dana berdasarkan prediksi pembiayaan dan

pertumbuhan dana termasuk mencermati tingkat

fluktuasi dana.

2) Ketepatan dalam mengatur stuktur dana termasuk

kecukupan  dana-dana non Profit Loans Sharing (PLS).

3) Kemampuan menciptakan akses ke pasar antara atau

sumber dana lainnya, termasuk fasilitas lender of last

resort. Apabila kesenjangan tersebut cukup besar maka

akan menurunkan kemampuan bank untuk memenuhi
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kewajibannya pada saat jatuh tempo. Oleh karena itu,

untuk mengantisipasi terjadinya risiko likuiditas, maka

diperlukan manajemen likuiditas yang mana

pengelolaan likuiditas bank juga merupakan bagian dari

pengelolaan liabilitas.

b) Pengelolaan Likuiditas

1) Tujuan manajemen likuiditas adalah untuk:

a. Menjalankan bisnisnya sehari-hari

b. Memenuhi kebutuhan dana mendesak

c. Memuaskan permintaan nasabah akan pembiyaan

d. Memberikan fleksibilitas dalam meraih kesempatan

investasi menarik yang menguntungkan

e. Menjaga posisi likuiditas bank agar mampu

memenuhi ratio yang ditentukan bank sentral

f. Meminimalkan dana mengendap.

2) Ciri-ciri bank yang memiliki likuiditas sehat:

a. Memiliki alat likuid cash asset yang setara dengan

kebutuhan likuiditas yang diperkirakan

b. Memiliki likuiditas kurang dari kebutuhan tetapi

memiliki surat berharga yang segera dapat dialihkan

menjadi kas, tanpa harus mengalami kerugian baik

sebelum dan sesudah jatuh tempo.
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c. Memiliki kemampuan untuk memperoleh likuiditas

dengan cara menciptakan uang misal dengan

menjual surat berharga.44

c. Kebijakan Likuiditas

Untuk mencapai sasarannya melayani para nasabahnya dan

memperoleh laba, bank haruslah membuat kebijakan likuiditas

umum. Likuiditas maksimum tentu saja diperoleh jika bank itu

menahan semua aktivanya dalam bentuk uang tunai. Jalan ini jelas

tidak tidak praktis, karena bahkan jika seluruh aktivanya dalam

bentuk uang tunai dan dengan demikian tidak ada investasi dan

kredit, namun sebuah bank akan harus dengan juga mengeluarkan

biaya operasi.

Kebijakan likuiditas umum setiap bank sesungguhnya adalah

menentukan berapa jumlah dana yang akan ditahan dalam bentuk

uang tunai atau surat berharga dan berapa akan ditempatkan sebagai

kredit dengan berbagai tipenya, dengan mengingat informasi tentang

sifat deposito-deposito bank.45

44Muhamad, Manajemen Dana , 159-169
45 American Institute of Banking, Manajemen Bank (Jakarta: Bumi Aksara,1995)89-90.
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BAB III

PENYAJIAN DATA DAN ANALISIS

A. Gambaran Obyek Penelitian

1. Sejarah PT Bank Muamalat Indonesia Tbk

PT Bank Muamalat Indonesia Tbk didirikan pada 24 Rabius Tsani

1412 H atau 1 Nopember 1991, diprakarsai oleh Majelis Ulama Indonesia

(MUI) dan Pemerintah Indonesia, dan memulai kegiatan operasinya pada

27 Syawwal 1412 H atau 1 Mei 1992. Dengan dukungan nyata dari

eksponen Ikatan Cendekiawan Muslim se-Indonesia (ICMI) dan beberapa

pengusaha Muslim, pendirian Bank Muamalat juga menerima dukungan

masyarakat, terbukti dari komitmen pembelian saham Perseroan senilai Rp

84 miliar pada saat penandatanganan akta pendirian Perseroan.

Selanjutnya, pada acara silaturahmi peringatan pendirian tersebut di Istana

Bogor, diperoleh tambahan komitmen dari masyarakat Jawa Barat yang

turut menanam modal senilai Rp 106 miliar.

Pada tanggal 27 Oktober 1994, hanya dua tahun setelah didirikan,

Bank Muamalat berhasil menyandang predikat sebagai Bank Devisa.

Pengakuan ini semakin memperkokoh posisi Perseroan sebagai bank

syariah pertama dan terkemuka di Indonesia dengan beragam jasa maupun

produk yang terus dikembangkan.

Pada akhir tahun 90-an, Indonesia dilanda krisis moneter yang

memporakporandakan sebagian besar perekonomian Asia Tenggara.

Sektor perbankan nasional tergulung oleh kredit macet di segmen
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korporasi. Bank Muamalat pun terimbas dampak krisis. Di tahun 1998,

rasio pembiayaan macet (NPF) mencapai lebih dari 60%. Perseroan

mencatat rugi sebesar Rp 105 miliar. Ekuitas mencapai titik terendah,

yaitu Rp 39,3 miliar, kurang dari sepertiga modal setor awal.

Dalam upaya memperkuat permodalannya, Bank Muamalat

mencari pemodal yang potensial, dan ditanggapi secara positif oleh

Islamic Development Bank (IDB) yang berkedudukan di Jeddah, Arab

Saudi. Pada RUPS tanggal 21 Juni 1999 IDB secara resmi menjadi salah

satu pemegang saham Bank Muamalat. Oleh karenanya, kurun waktu

antara tahun 1999 dan 2002 merupakan masa-masa yang penuh tantangan

sekaligus keberhasilan bagi Bank Muamalat. Dalam kurun waktu tersebut,

Bank Muamalat berhasil membalikkan kondisi dari rugi menjadi laba

berkat upaya dan dedikasi setiap Kru Muamalat, ditunjang oleh

kepemimpinan yang kuat, strategi pengembangan usaha yang tepat, serta

ketaatan terhadap pelaksanaan perbankan syariah secara murni.

Saat ini Bank Muamalat memberikan layanan bagi lebih dari 4,3

juta nasabah melalui 457 gerai yang tersebar di 33 provinsi di Indonesia.

Jaringan BMI didukung pula oleh aliansi melalui lebih dari 4000 Kantor

Pos Online/SOPP di seluruh Indonesia, 1996 ATM, serta 95.000 merchant

debet. BMI saat ini juga merupakan satu-satunya bank syariah yang telah

membuka cabang luar negeri, yaitu di Kuala Lumpur, Malaysia. Untuk

meningkatkan aksesibilitas nasabah di Malaysia, kerjasama dijalankan

dengan jaringan Malaysia Electronic Payment System (MEPS) sehingga
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layanan BMI dapat diakses di lebih dari 2000 ATM di Malaysia. Selain itu

Bank Muamalat memiliki produk shar-e gold dengan teknologi chip

pertama di Indonesia yang dapat digunakan di 170 negara dan bebas biaya

diseluruh merchant berlogo visa. Sebagai Bank Pertama Murni Syariah,

bank muamalat berkomitmen untuk menghadirkan layanan perbankan

yang tidak hanya comply terhadap syariah, namun juga kompetitif dan

aksesibel bagi masyarakat hingga pelosok nusantara. Komitmen tersebut

diapresiasi oleh pemerintah, media massa, lembaga nasional dan

internasional serta masyarakat luas melalui lebih dari 70 award bergengsi

yang diterima oleh BMI dalam 5 tahun Terakhir. Penghargaan yang

diterima antara lain sebagai Best Islamic Bank in Indonesia 2009 oleh

Islamic Finance News (Kuala Lumpur), sebagai Best Islamic Financial

Institution in Indonesia 2009 oleh Global Finance (New York) serta

sebagai The Best Islamic Finance House in Indonesia 2009 oleh Alpha

South East Asia (Hong Kong).45

2. Visi dan Misi

a. Visi

“The Best Islamic Bank and Top 10 Bank in Indonesia with Strong

Regional Presence”

b. Misi

Membangun lembaga keuangan syariah yang unggul dan

berkesinambungan dengan penekanan pada semangat kewirausahaan

45 www.BankMuamalat.co.id
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berdasarkan prinsip kehati-hatian, keunggulan sumber daya manusia

yang islami dan professional serta orientasi investasi yang inovatif,

untuk memaksimalkan nilai kepada seluruh pemangku kepentingan.46

3. Struktur Organisasi Bank Muamalat Indonesia

a. Dewan Pengawas Syariah

1) KH. Ma’ruf amin (ketua)

2) Sholahudin Al-Aiyub (anggota)

3) Oni Sahroni (anggota)

b. Dewan Komisaris

1) Anwar Nasution (komisaris utama)

2) Inggi H. Achsien (komisaris independen)

3) Ayuoob Akbar Qadri (komisaris)

4) Abdulsalam Mohammad Al-saleh (komisaris)

c. Direksi

1) Endy PR Abdurrahman (direktur utama)

2) Purnomo B. Soetadi (direktur bisnis ritel)

3) Hery syafril (direktur keuangan)

4) Indra Sugiarto (direktur bisnis korporasi)

5) Masa P. Lingga (direktur operasi)

6) Awaldi (direktur human capital)

7) Andri Donny (direktur kepatuhan)

d. Komit Audit

46www.Bankmuamalat.co.id
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1) Anwar Nasution (ketua komit audit)47

4. Kegiatan Usaha Bank Muamalat Indonesia

a. Produk penghimpun dana

1) TabunganKu

Merupakan tabungan bebas biaya administrasi bulanan yang

dapat diakses dengan mudah dan murah. Nasabah cukup

menyediakan dana Rp 20.000 untuk dapat memiliki rekening

TabunganKu. Nasabah TabunganKu dapat menyetor di seluruh

kantor cabang dan menarik di kantor cabang Bank Muamalat

secara bebas biaya.

2) Tabungan Haji Arafah dan Arafah Plus

Merupakan tabungan yang ditujukan bagi nasabah yang

berencana untuk menunaikan ibadah haji. Produk ini akan

membantu nasabah untuk merencanakan ibadah haji sesuai dengan

kemampuan keuangan dan waktu pelaksanaan yang diinginkan.

Dengan fasilitas asuransi jiwa secara cuma-cuma nasabah akan

mendapat penggantian sebesar selisih nilai biaya Ibadah Haji

dengan saldo tabungan ahli waris manakala meninggal dunia.

Tabungan haji Arafah juga menjamin nasabah untuk memperoleh

porsi keberangkatan karena Bank Muamalat telah terhubung online

dengan Siskohat Departemen Agama. Tabungan Haji Arafah Plus

diperuntukkan bagi nasabah premium yang memiliki perencanaan

47 www.BankMuamalat.co.id
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haji singkat. Dengan menjadi nasabah Tabungan Haji Arafah Plus,

nasabah juga akan mendapat perlindungan cacat, rawat inap dan

layanan darurat medis.

3) Tabungan iB Muamalat Prima

Tabungan iB Muamalat Prima merupakan tabungan yang

didesain bagi nasabah yang ingin mendapatkan bagi hasil

maksimal dan kebebasan bertransaksi.

4) Tabungan Valuta Asing

Tabungan dalam denominasi valuta asing US Dollar

(USD) dan Singapore Dollar (SGD) bertujuan untuk

melayani kebutuhan transaksi dan investasi yang lebih

beragam.

5) Deposito Mudharabah

Merupakan jenis investasi syariah bagi nasabah perorangan

dan badan hukum yang memberikan bagi hasil yang optimal. Dana

nasbah yang disimpan pada deposito mudharabah akan dikelola

melalui pembiayaan kepada berbagai jenis usaha sektor riil yang

halal dan baik saja, sehingga memberikan bagi hasil yang halal.

6) Giro Wadi’ah

Merupakan titipan dana pihak ketiga berupa simpanan giro

yang penarikannya dapat dilakukan setiap saat dengan

menggunakan cek, bilyet giro dan aplikasi pemindah bukuan.

7) Kas Kilat
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Layanan pengiriman uang yang cepat, mudah, murah dan

aman dari Malaysia ke keluarga ditanah air melalui rekening

tabunga shar-e. Layanan kas kilat bekerja sama dengan Bank

Muamalat Malaysia membantu nasabah mengirimkan uang secepat

kilat dari Malaysia ke Indonesia.

8) Dana Pensiun Muamalat

DPLK Muamalat dapat diikuti oleh mereka yang berusia 18

tahun atau sudah menikah, dan pilihan usia pensiun 45-65 tahun

dengan iuran sangat terjangkau, yaitu minial Rp. 50.000 perbulan

dan pembayaran dapat didebet secara otomatis dari rekening Bank

Muamalat atau dapat ditransfer dari bank lain.

9) Obligasi Syariah

Merupakan surat berharga jangka panjang berdasarkan

prinsip syariah yang dikeluarkan emiten kepada pemegang obligasi

syariah yang mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan

kepada pemegang obligasi syariah berupa bagi hasil/margin/fee

serta membayar kembali dana obligasi syariah pada saat jatuh

tempo. Bank Muamlat Indonesia, Tbk menerbitkan obligasi syariah

pada tanggal 15 Juli 2003 dengan nama obligasi syariah I

Subordinasi Bank Muamalat Indonesia Tahun 2003. Obligasi

syariah ini menggunakan akad mudharabah dimana Bank

Muamalat Indonesia (emiten) memberikan pendapatan berupa bagi

hasil kepada pemegang obligasi (investor). Obligasi subordinasi
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diartikan bahwa obligasi tersebut dapat dimasukkan ke dalam

komponen modal lapis kedua. Pemegang obligasi yang

pembayarannya diutamakan adalah obligasi yang memiliki tanggal

penerbitan paling awal yang disebut obligasi senior, setelah

obligasi ini dilunasi maka barulah pembayaran pelunasan obligasi

subordinasi dilakukan. Berdasarkan peraturan Bank Indonesia

obligasi subordinasi ini minimal berjangka 5 (lima) tahun.

b. Produk Pembiayaan

Pembiayaan adalah penyediaan dana atau tagihan yang

dipersamakan dengan itu berdasarkan persetujuan atau kesepakatan

antara Bank Muamalat dan pihak lain yang mewajibkan pihak yang

dibiayai dan/atau diberi fasilitas dana untuk mengembalikan dana

tersebut setelah jangka waktu tertentu denga imbalan ujroh, tanpa

imbalan, atau bagi hasil. Pembiayaan yang digunakan untuk kebutuhan

modal kerja, investasi atau konsumtif. Penyaluran dapat dilakukan

secara bilateral yaitu oleh satu bank syariah kepada satu pihak maupun

secara multilateral/sindikasi yaitu oleh lebih dari satu bank syariah/unit

usaha syariah/lembaga keuangan kepada satu pihak.

1) Pembiayaan Jual Beli

a) Murabahah

b) Salam

c) Istishna’

2) Pembiayaan Bagi Hasil
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a) Musyarakah

b) Musyarakah Mutanaqisah

c) Mudharabah

3) Pembiayaan Sewa

a) Ijarah

b) Ijarah Muntahia Bittamlik (IMBT)

c) Qardh

4) Produk Jasa

a) Perwakilan (Wakalah)

b) Penjaminan (Kafalah)

c) Penanggungan (Hawalah)

d) Gadai (Rahn)

5) Jasa Layanan

a) ATM

b) Pembayaran Zakat, Infaq dan Sedekah (ZIS)

B. Penyajian Data

Pada penelitian ini mengggunakan metode kuantitatif dengan jenis

penelitian data time series. Sumber data dalam skripsi ini berasal dari data

laporan rasio keuangan dan laporan perhitungan kewajiban modal minimum

PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk yang diproleh dari web resmi Otoritas

jasa keuangan dan PT. Bank Muamalat Indonesia selama periode tahun 2007

sampai tahun 2014.
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Tabel 3.1
Penerbitan Sukuk (Obligasi Syariah) PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk Tahun 2007-2014

No Tahun Triwulan Bulan Penerbitan Sukuk dalam bentuk
jutaan rupiah

1 2007 I Maret 130.000
II Juni 120.000
III September 110.000
IV Desember 100.000

2 2008 I Maret 90.000
II Juni 80.000
III September 314.000
IV Desember 312.436

3 2009 I Maret 312.436
II Juni 312.436
III September 312.436
IV Desember 312.436

4 2010 I Maret 312.775
II Juni 312.436
III September 312.436
IV Desember 313.115

5 2011 I Maret 312.436
II Juni 313.115
III September 313.115
IV Desember 313.454

6 2012 I Maret 313.454
II Juni 1.063.930
III September 1.089.213
IV Desember 1.114.000

7 2013 I Maret 1.230.219
II Juni 1.298.022
III September 1.332.630
IV Desember 1.500.000

8 2014 I Maret 1.500.000
II Juni 1.500.000
III September 1.500.000
IV Desember 1.500.000

Sumber: Laporan Modal Minimum Triwulan PT. Bank Muamalat
Indonesia Tbk. Tahun 2007-2014

Tabel 3.2
Laporan Rasio Keuangan Per Triwulan Bank Muamalat

Indonesia Tbk Tahun 2007-2014
No Tahun Triwulan Bulan Cash Assets
1 2007 I Maret 2.134.336

II Juni 1.682.187
III September 1.092.779
IV Desember 1.577.946
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2 2008 I Maret 2.070.776
II Juni 1.151.655
III September 1.190.448
IV Desember 1.586.313

3 2009 I Maret 1.996.941
II Juni 1.678.087
III September 3.154.247
IV Desember 4.270.206

4 2010 I Maret 2.062.697
II Juni 3.290.501
III September 2.644.792
IV Desember 4.081.248

5 2011 I Maret 5.452.008
II Juni 4.769.899
III September 5.140.107
IV Desember 8.757.360

6 2012 I Maret 2.638.410
II Juni 2.612.894
III September 3.289.751
IV Desember 8.416.923

7 2013 I Maret 6.068.766
II Juni 7.424.666
III September 6.995.167
IV Desember 11.701.693

8 2014 I Maret 77.412.224
II Juni 6.247.786
III September 5.873.467
IV Desember 7.122.873

Sumber: Laporan Neraca  Pertriwulan PT. Bank Muamalat Indonesia
Tbk. Tahun 2007-2014 (Diolah)

C. Analisis Data

1. Uji Asumsi Klasik

a. Normalitas Data

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah residual

data dari model regresi linear memiliki distribusi normal ataukah tidak.

Jika residual data tidak terdistribusi normal maka dapat disimpulkan

statistik tidak valid. Salah satu cara untuk mendeteksi apakah residual

data berdistribusi normal ataukah tidak yaitu dengan melihat grafik
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normal probability plot, yaitu jika titik-titik plot berada di sekitar garis

diagonal dan tidak melebar dari garis diagonal, maka dapat

disimpulkan data tersebut berdistribusi normal.

Berikut adalah hasil uji normalitas data dengan menggunakan

spss:

Sumber: Data diperoleh SPSS (terlampir)

Berdasarkan hasil pengujian grafik probability plot di atas

menyatakan bahwa, model regresi dalam penelitian ini berdistribusi

normal. Hal ini dikarenakan titik-titik berada berdekatan dengan garis

diagonal.

b. Uji Autokorelasi

Autokorelasi digunakan untuk mengetahui apakah ada korelasi

pengganggu pada data observasi satu pengamatan ke pengamatan

lainnya dalam model regresi linear. Model regresi yang baik adalah
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tidak adanya masalah autokorelasi. Problem autokorelasi sering

ditemukan pada penelitian yang menggunakan data time series.48

Untuk lebih jelasnya bisa dilihat pada tabel berikut:

Tabel 3.3
Uji Durbin – Watson

Ada

autokorelasi

positif

Tidak

dapat

diputuskan

Tidak ada

autokorelasi

Tidak dapat

diputuskan

Ada

autokorelasi

negative

0 dl du 4-du 4-dl 4

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan cara lain yaitu dengan

melihat tabel Run Test, untuk mengetahui terjadi autokorelasi atau tidak.

Unstandardized Residual

Test Valuea -80295.12828
Cases < Test Value 16
Cases >= Test Value 16

Total Cases 32
Number of Runs 12

Z -1.617

Asymp. Sig. (2-tailed) .106

a. Median

Dari hasil pengujian di atas diperoleh nilai signifikansi sebesar

0,106. Karena nilai signifikansi sebesar 0,106 di atas 0,05, maka dapat

disimpulkan bahwa tidak terjadi problem autokorelasi atau memenuhi

asumsi klasik autokorelasi.

48 Ibid, 73.
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c. Uji Heteroskedasitas

Heteroskedastisitas menguji terjadinya perbedaan variance dari

residual suatu periode pengamatan ke periode pengamatan yang lain.

Salah satu cara untuk mendeteksi problem heteroskedastisitas adalah

melalui grafik scatterplot, yaitu jika ploting titik-titik menyebar secara

acak dan tidak berkumpul pada suatu tempat, maka dapat disimpulkan

bahwa tidak terjadi problem heteroskedastisitas. Berikut ini hasil uji

heteroskedastisitas dengan menggunakan SPSS versi 16.

Gambar 3.6
Uji Heteroskedastisitas

Sumber: Data diperoleh SPSS (terlampir)

Berdasarkan gambar di atas menunjukkan bahwa pengujian

normalitas berdistribusi normal. Hal ini dapat dilihat bahwa plot

menyatakan bahwa tidak ada masalah heterokedasitas di dalam model

regresi penelitian ini, karena titik-titik menyebar secara menyeluruh dan
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tidak berkumpul disatu tempat, sehingga persyaratan normalitas bisa

dipenuhi.

2. Analisis Regresi Linier Sederhana

Analisis regresi linier sederhana adalah teknik analisis regresi yang

menganalisis model secara sederhana dengan hanya menggunakan satu

variabel independen dan satu variabel dependen saja. Pada analisis regresi

ini, variabel yang ingin diprediksi jumlahnya disebut dengan variabel

terikat disimbolkan dengan Y, dan variabel bebas disimbolkan dengan X.

Tabel 3.7
Hasil Regresi Linier Sederhana

Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

T Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) 14539.340 123198.230 .118 .907

Obligasi

Syariah
.143 .025 .730 5.845 .000

a. Dependent Variable: Likuiditas

Sumber: Data diperoleh SPSS (terlampir)

Berdasarkan tabel di atas mengenai hasil estimasi regresi linear

sederhana dengan program SPSS versi 16, maka dapat disimpulkan

persamaan regresi linear sederhana dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:
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Y=14539.340 + 0,143 X1 + ɛ

Dimana:
Y = Quick Rasio

= Konstanta atau intercept
= koefisien variabel

X = Penerbitan Obligasi Syariah
ɛ = standart error

Koefisien b dinamakan koefisien arah regresi dan menyatakan

perubahan rata-rata variabel Y untuk setiap perubahan variabel X sebesar

satu satuan. Perubahan ini merupakan pertambahan bila b bertanda positif

dan penurunan bila b bertanda negatif. Sehingga dari persamaan tersebut

dapat dijelaskan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta sebesar 14539.340 menyatakan bahwa jika variabel

likuiditas dianggap sama dengan nol, maka nilai variabel obligasi

syariah sebesar 14539.340.

b. Nilai β sebesar 0,143 yaitu menyatakan jika penerbitan obligasi syariah

mengalami kenaikan satu satuan dan variabel lain dianggap nol (0),

maka akan mengakibatkan bahwa setiap penambahan 1 nilai

penerbitan obligasi syariah, maka akan mengakibatkan penambahan

pada nilai Likuiditas sebesar 0,143.

3. Uji Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan

variabel independen dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai

koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai koefisien

determinasi yang kecil berarti kemampuan variabel independen dalam
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menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Untuk menentukan

nilai koefisien determinasi dinyatakan dengan nilai Adjusted R Square.

Tabel 3.8
Hasil Uji Adjusted R Square

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square

Std. Error of the

Estimate

1 .730a .532 .517 372036.249

a. Predictors: (Constant), Obligasi Syariah

b. Dependent Variable: Likuiditas

Sumber: Data diperoleh SPSS (terlampir)

Berdasarkan uji koefisien determinasi tabel di atas, Nilai Adjusted

R Square adalah 0,517. Hal ini berarti bahwa jumlah quick rasio dapat

dijelaskan oleh jumlah obligasi syariah adalah sebesar 51,7%. Sedangkan

sisanya sebesar 48,3% djelaskan oleh variabel lain yang tidak dijelaskan

dalam penelitian ini.

4. Uji Parsial (uji t)

Uji t adalah perbandingan satu variabel bebas, yang tujuannya

untuk mengetahui perbedaan variabel yang dihipotesiskan. Pengaruh

variabel independen terhadap variabel dependen. Statistik uji yang

digunakan pada pengujian parsial adalah uji t, karena itu peneliti

menetapkan hipotesis penelitian untuk pengujian satu pihak dengan

rumusan hipotesis sebagai berikut:

Ha : Terdapat pengaruh penerbitan obligasi syariah terhadap likuiditas

PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.
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Table 3.9
Hasil Uji t (Parsial)

Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

T Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) 14539.340 123198.230 .118 .907

Obligasi

Syariah
.143 .025 .730 5.845 .000

a. Dependent Variable: Obligasi Syariah
Sumber: Data diperoleh SPSS (terlampir)

Dari hasil pengujian di atas dapat dijelaskan sebagai berikut:

Pengaruh penerbitan obligasi syariah terhadap likuiditas PT. Bank

Muamalat Indonesia Tbk, ditunjukkan dengan nilai signifikasinya sebesar

0,001 karena nilai signifikansi dibawah 0,05, maka Ha diterima . Sehingga

dapat dikatakan bahwa penerbitan obligasi syariah berpengaruh terhadap

likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.

D. Pembahasan

1. Pengaruh Penerbitan Obligasi Syariah Terhadap Likuiditas PT. Bank

Muamalat Indonesia Tbk.

Berdasarkan uji t (parsial) dapat dilihat bahwa penerbitan obligasi

syariah berpengaruh signifikan terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk. Hal itu dibuktikan dengan hasil perhitungan SPSS 16,

dimana nilai signifikansi yang dihasilkan untuk variabel X (penerbitan

obligasi syariah) adalah 0,000. Karena nilai signifikansinya di bawah 0,05,
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maka Ha diterima. Jadi, penerbitan obligasi syariah berpengaruh

signifikan terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.

Berdasarkan analisis dan interpretasi di atas dapat disimpulkan

bahwa penerbitan obligasi syariah secara parsial berpengaruh signifikan

terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.

2. Persentase Penerbitan Obligasi Syariah Terhadap Likuiditas PT.

Bank Muamalat Indonesia Tbk.

Berdasarkan uji koefisien determinasi, nilai Adjusted R Square

adalah 0,517. Hal ini berarti bahwa jumlah likuiditas dapat dijelaskan oleh

jumlah obligasi syariah sebesar 51,7%. Sedangkan sisanya sebesar 48,3%

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini.

Jadi, penerbitan obligasi syariah berpengaruh signifikan sebesar

51,7 % dan dan sisanya 48,3 % dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang

tidak ada dalam variabel peneliti. Sedangkan dalam PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk yang berpengaruh terhadap likuiditas bank seperti  modal

inti bank dan pembiayaan bank.
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BAB IV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai Pengaruh

penerbitan sukuk (obligasi syariah) terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat

Indonesia Tbk Tahun 2007 – 2014, maka penulis menarik kesimpulan sebagai

berikut:

1. Berdasarkan uji t (parsial) dapat dilihat dari hasil perhitungan diketahui

bahwa nilai signifikasi yang dihasilkan untuk variabel X (penerbitan

obligasi syariah) adalah sebesar 0,000, hal tersebut berarti nilai

signifikansi yang dihasilkan oleh variabel bebas dibawah 0,05, maka Ha

diterima. Jadi, kesimpulannya penerbitan obligasi syariah berpengaruh

signifikan terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk.

2. Berdasarkan uji koefisien determinasi, nilai Adjusted R Square adalah

0,517. Hal ini berarti bahwa jumlah likuiditas dapat dijelaskan oleh jumlah

obligasi syariah sebesar 51,7%. Sedangkan sisanya sebesar 48,3%

djelaskan oleh variabel lain yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini.

Jadi, kesimpulannya penerbitan obligasi syariah berpengaruh signifikan

sebesar 51,7 % terhadap likuiditas PT. Bank Muamalat Indonesia Tbk dan

sisanya 48,3% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak ada dalam

penelitian ini.
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B. Saran

Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian yang sudah diuraikan,

maka saran bagi:

1. Pihak bank perlu melakukan peningkatan sosialisasi kepada masyarakat

luas dalam rangka memberikan pemahaman tentang keberadaan obligasi

syariah dengan melibatkan banyak pihak seperti praktisi, akademisi, dan

ulama dibidang ekonomi syariah.

2. Pihak bank juga perlu melakukan upaya strategis dalam rangka menarik

minat para investor terutama yang masih bersifat pragmatis yaitu mereka

yang masih berrientasi pada keuntungan semata.

3. Penelitian selanjutnya dengan masalah serupa sebaiknya agar

menambahkan jumlah tahun penelitian dan jumlah variabel atau

mengganti dengan variabel dependen dengan kinerja bank, kesehatan

bank atau dengan modal bank yang berbeda dalam penelitian

sebelumnya.
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MATRIK PENELITIAN

Judul Variabel Indikator Sumber data Metode penelitian Hipotesis Rumusan masalah

Pengaruh
Penerbitan
Sukuk
(Obligasi
Syariah)
terhadap
Likuiditas
PT. Bank
Muamalat
Indonesia
tahun
2007-
2014

 Penerbitan
Sukuk
(Obligasi
Syariah)

 Likuiditas

 Jumlah
Penerbitan
Sukuk

 Quick Rasio

Data Sekunder
yang diperoleh
dari laporan
keuangan
triwulan PT.
Bank
Muamalat
Indonesia
Tahun 2007-
2014

1. Pendekatan
penelitian
kuantitatif, jenis
penelitian
Time series

2. Metode
Pengumpulan Data
a. Dokumentasi
b. Kepustakaan

3. Metode Analisis
Data
a. Analisis Regresi

Linear Sederhana

1. Ha :
Ada Pengaruh
Penerbitan
Sukuk
(Obligasi
syariah)
terhadap
Likuiditas PT.
Bank Muamalat
Indonesia Tbk
tahun 2007-
2014

Ho :
Tidak ada
Pengaruh
Penerbitan
Sukuk
(Obligasi
Syariah)
terhadap
Likuiditas PT.
Bank Muamalat
Indonesia Tbk
tahun 2007-
2014

1. Bagaimana Pengaruh
Penerbitan Sukuk
(Obligasi Syariah )
terhadap Likuiditas
PT. Bank Muamalat
Indonesia Tbk tahun
2007-2014 ?

2. Seberapa Besar
Pengaruh Penerbitan
Sukuk (Obligasi
Syariah ) terhadap
Likuiditas PT. Bank
Muamalat Indonesia
Tbk tahun 2007-2014
?
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