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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan keuangan syariah dewasa ini mengalami peningkatan yang cukup 

tinggi, salah satu jenis instrumen pada pasar modal syariah yang cukup banyak 

diterbitkan yaitu sukuk korporasi. Dimana penerbitan sukuk ini menjadi salah satu 

alternatif sumber pendanaan bagi perusahaan-perusahaan maupun perbankan yang 

berbasis syariah. Hal ini bisa dilihat dari data perkembangan sukuk korporasi yang 

telah dipublikasi oleh otoritas jasa keuangan, bahwa pada tahun 2013 nilai 

outstanding sukuk korporasi mencapai Rp.7.500 miliar lebih, kemudian pada 

triwulan IV tahun 2018 nilai outstanding sukuk mencapai lebih dari Rp.22.000 

miliar. 

 
   Sumber: Badan Pusat Statistik, 2019 

Gambar 1.1 Perkembangan Sukuk Korporasi di Indonesia 2013-2018 
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Berdasarkan pada grafik perkembangan sukuk korporasi yang sudah 

dipublikasikan oleh otoritas jasa keuangan tersebut, perkembangan sukuk 

korporasi mengalami peningkatan yang tinggi pada tiap-tiap tahunnya. Hal ini 

menunjukkan bahwa perkembangan sukuk mendapatkan respons yang bagus dari 

perbankan syariah, perusahaan, maupun masyarakat. 

Perbankan memerlukan modal untuk pengembangan usaha, mengatasi 

risiko, dan menjaga kepercayaan masyarakat, dimana modal memiliki peran 

penting dalam meningkatkan aset dan keuntungan yang telah diperoleh 

perbankan. Baik bank konvensional maupun bank syariah memiliki kebutuhan 

yang sama terkait dengan kecukupan modal (Sumarti, 2016). 

Dalam menjalankan fungsi intermediasi, tentu perbankan memerlukan 

modal yang cukup untuk melakukan ekspansi pembiayaan. Oleh karena itu, 

perbankan wajib memenuhi standar yang telah ditentukan terkait dengan 

kewajiban penyediaan modal minimum. Ketika bank tidak dapat memenuhi 

kebutuhan modalnya maka akan terjadi penurunan nilai kecukupan modal yang 

tidak dapat terhindarkan. Regulator menentukan bahwa bank harus memiliki 

modal minimal 8% dari aktiva ketimbang menurut risiko. Oleh karena itu, 

terdapat beberapa alternatif yang dapat dilakukan perbankan untuk mencukupi 

kebutuhan modalnya, salah satunya dengan melakukan penerbitan sukuk 

(Masyhud, 2001). 

 Sukuk dapat menjadi salah satu alternatif penambahan modal yang 

digunakan oleh perusahaan-perusahaan maupun perbankan yang berbasis syariah. 

Hal ini sesuai dengan tingkat pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 2016 
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yang mencapai 5,03%, pada tahun 2017 mencapai 5,07% dan pada tahun 2018 

mencapai 5,17%, dengan semakin meningkatnya pertumbuhan ekonomi Indonesia 

ini dapat menjadikan peluang bagi emiten bank dalam menerbitkan sukuk 

(Awaludin, 2016). 

Sukuk merupakan suatu pernyataan antara emiten kepada investor atau 

pemegang sukuk. Sukuk bisa juga didefinisikan sebagai surat berharga syariah 

berbentuk sertifikat atau bukti kepemilikan yang diterbitkan oleh pemerintah atau 

korporasi. Sukuk merupakan sertifikat yang mewakili saham yang tidak terbagi 

dalam kepemilikan sebuah proyek tertentu, yang diterbitkan untuk membangun 

atau membiayai bisnis. Pemegang sukuk berhak atas semua hak yang diberikan 

oleh syariah untuk seorang pemilik harta (Muhammad, 2014). 

Keputusan penerbitan sukuk yang dilakukan oleh perbankan syariah dapat 

berpengaruh terhadap kemampuan manajemen bank tersebut. Profitabilitas, adalah 

kemampuan suatu perusahaan dalam hal ini adalah bank, dalam memperoleh laba. 

Biasanya kemampuan dalam menghasilkan keuntungan suatu perusahaan maupun 

perbankan diukur menggunakan pendekatan rasio. Rasio profitabilitas yang sering 

digunakan oleh perbankan adalah rasio Return on Equity dan rasio Return on 

Asset, dua rasio ini mampu menggambarkan tingkat keuntungan yang dihasilkan 

oleh perbankan (Wasis, 1993). 

Secara teori, perusahaan maupun perbankan yang telah menerbitkan sukuk 

akan memperoleh margin atau margin yang dihasilkan oleh perusahaan akan 

meningkat, namun teori tersebut tidak sepenuhnya benar. Hal tersebut dapat 
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terlihat pada perkembangan profitabilitas yang ada pada laporan keuangan yang 

telah dipublikasi oleh perusahaan maupun perbankan syariah (Ramadhani, 2013). 

Likuiditas pada perbankan mendeskripsikan kemampuan perbankan dalam 

memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya. Dalam perbankan syariah, 

rasio yang dipakai untuk mengukur likuiditas adalah financing to deposit ratio 

(FDR), sedangkan rasio yang dipakai untuk mengetahui kapabilitas perbankan 

dalam memanfaatkan aset-asetnya secara efisien adalah rasio efisiensi perbankan. 

Untuk mengukur tingkat efisiensi bank, rasio yang dipakai pada penelitian ini 

adalah rasio biaya operasional per pendapatan operasional (BOPO) (Siamat, 

2005). 

Bank Muamalat Indonesia tentu memerlukan penambahan modal untuk 

memperkuat pengembangan pembiayaan yang akan dilakukan. Sebab dengan 

kondisi kecukupan modal yang baik, maka bank tersebut dapat meningkatkan 

kepercayaan nasabah maupun investor yang ingin menginvestasikan uangnya. 

Sebagai bank syariah yang pertama berdiri di Indonesia, Bank Muamalat tentu 

mempunyai pengalaman yang lebih panjang dibandingkan bank syariah lainnya di 

Indonesia, begitu juga dengan kemampuan bertahannya hingga saat ini merupakan 

hal yang patut dibanggakan. 

Bank Muamalat Indonesia merupakan pionir penerbit sukuk dari kalangan 

perbankan syariah, hingga saat ini Bank Muamalat Indonesia telah menerbitkan 

sukuk sebanyak 4 kali. Bank Muamalat Indonesia pertama kali menerbitkan sukuk 

pada tahun 2003 dengan jumlah Rp. 200 milyar menggunakan akad mudharabah, 

sukuk yang telah diterbitkan tersebut diberi nama Obligasi Syariah I Subordinasi, 
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selanjutnya pada bulan Juni tahun 2008, Bank Muamalat Indonesia kembali 

menerbitkan Sukuk Subordinasi Mudharabah dengan jumlah Rp. 314 milyar. 

Kemudian pada bulan Juni tahun 2012, Bank Muamalat Indonesia kembali 

menjadi bagian dari 36 perusahaan yang menerbitkan sukuk Subordinasi 

Berkelanjutan sebesar Rp. 1,5 Triliun Rupiah secara bertahap. Sukuk Subordinasi 

Mudharabah Berkelanjutan I tahap I dengan jumlah Rp. 800 Milyar pada tahun 

2012 dan Sukuk Subordinasi Mudharabah berkelanjutan I tahap II dengan jumlah 

Rp. 700 milyar pada tahun 2013. 

Pada saat Bank Muamalat Indonesia melakukan penerbitan sukuk 

subordinasi pada bulan Juli tahun 2008 terlihat persentase pada rasio ROA 

mengalami penurunan namun tidak signifikan, kemudian pada rasio ROE, FDR, 

dan BOPO cenderung mengalami fluktuasi yang dapat dilihat pada tabel 1.1 

 Tabel 1.1 Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas dan Rasio Efisiensi 

Perbankan Bank Muamalat Indonesia setelah Penerbitan Sukuk pada tahun 

2008 

Tahun Triwulan ROA ROE FDR BOPO 

2008 

Maret, Triwulan 1 3,04% 37,49% 95,25% 75,76% 

Juni, Triwulan 2 2,77% 34,37% 102,94% 78,05% 

Sept, Triwulan 3 2,62% 33,21% 106,39% 78,73% 

Des, Triwulan 4 2,60% 33,14% 104,41% 78,94% 

2009 

Maret, Triwulan 1 2,76% 42,13% 98,44% 78,1% 

Juni, Triwulan 2 1,83% 28,74% 90,27% 86,33% 

Sept, Triwulan 3 0,53% 8,49% 92,93% 95,71% 

Des, Triwulan 4 0,45% 8,03% 95,82% 95,5% 

2010 

Maret, Triwulan 1 1,48% 26,86% 99,47% 87,58% 

Juni, Triwulan 2 1,07% 19,63% 103,71% 90,52% 

Sept, Triwulan 3 0,81% 23,48% 99,68% 31.14% 
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       Sumber: Laporan Keuangan Triwulan Bank Muamalat Indonesia 

Bank Muamalat Indonesia kembali melakukan penerbitan sukuk 

subordinasi berkelanjutan pada tahun 2012 dan tahun 2013, setelah bank 

Muamalat Indonesia melakukan penerbitan sukuk tersebut, terlihat nilai rasio 

ROA, ROE, FDR dan BOPO cenderung mengalami fluktuasi yang dapat dilihat 

pada tabel 1.2. 

Tabel 1.2 Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas dan Rasio Efisiensi 

Perbankan Bank Muamalat Indonesia setelah Penerbitan Sukuk 

Berkelanjutan pada tahun 2012 dan 2013 

Tahun Triwulan ROA ROE FDR BOPO 

2012 

Maret, Triwulan 1 1,51% 25,73% 97,08% 85,66% 

Juni, Triwulan 2 1,61% 27,72% 99,85% 84,56% 

Sept, Triwulan 3 1,62% 28,57% 99,96% 84% 

Des, Triwulan 4 1,54% 29,16% 94,15% 84,48% 

2013 

Maret, Triwulan 1 1,72% 41,77% 102,02% 82,07% 

Juni, Triwulan 2 1,66% 41,8% 106,5% 82,79% 

Sept, Triwulan 3 1,68% 41,69% 103,4% 82,67% 

Des, Triwulan 4 1,37% 32,87% 99,99% 85,12% 

2014 

Maret, Triwulan 1 1,44% 21,77% 105,4% 85,55% 

Juni, Triwulan 2 1,03% 15,96% 96,78% 89,11% 

Sept, Triwulan 3 0,10% 1,56% 98,81% 98,32% 

Des, Triwulan 4 0,17% 2,2% 84,14% 64,81% 

2015 
Maret, Triwulan 1 0,62% 9,7% 94,63% 93,37% 

Juni, Triwulan 2 0,51% 7,94% 99,05% 94,84% 

Des, Triwulan 4 1,36% 17,78% 91,52% 87,38% 

2011 

Maret, Triwulan 1 1,38% 21,93% 95,82% 84,72% 

Juni, Triwulan 2 1,74% 21,79% 95,71% 85,16% 

Sept, Triwulan 3 1,55% 13,96% 92,45% 86,54% 

Des, Triwulan 4 1,52% 20,79% 85,15% 85,52% 
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Sept, Triwulan 3 0,36% 5,66% 96,09% 96,26% 

Des, Triwulan 4 0,20% 2,78% 90,3% 97,41% 

            Sumber: Laporan Keuangan Triwulan Bank Muamalat Indonesia 

Berdasarkan sukuk yang telah diterbitkan tersebut, Bank Muamalat 

Indonesia memperoleh penambahan modal, sehingga hal ini memungkinkan 

mempengaruhi kinerja bank tersebut. Dalam menilai suatu kinerja keuangan pada 

bank, diperlukan analisis-analisis rasio keuangan. Analisis ini dapat dilakukan 

melalui data laporan keuangan bank yang telah dipublikasi. Berdasarkan uraian 

yang telah dijelaskan, penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh 

penerbitan sukuk terhadap kinerja keuangan, serta menambah kajian terutama 

sukuk yang merupakan salah satu jenis instrumen pasar modal syariah yang 

mengalami peningkatan perkembangan cukup tinggi beberapa tahun terakhir ini. 

1.2 Rumusan Masalah  

Berdasarkan uraian latar belakang masalah yang telah kemukakan di atas, maka 

perumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh Sukuk terhadap ROA bank Muamalat Indonesia?  

2. Bagaimana pengaruh Sukuk terhadap ROE bank Muamalat Indonesia?  

3. Bagaimana pengaruh Sukuk terhadap FDR bank Muamalat Indonesia?  

4. Bagaimana pengaruh Sukuk terhadap BOPO bank Muamalat Indonesia? 
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1.3 Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan dari penelitian ini sebagai 

berikut: 

1. Menjelaskan pengaruh penerbitan Sukuk terhadap ROA bank Muamalat 

Indonesia. 

2. Menjelaskan pengaruh penerbitan Sukuk terhadap ROE bank Muamalat 

Indonesia.  

3. Menjelaskan pengaruh penerbitan Sukuk terhadap FDR bank Muamalat 

Indonesia.  

4. Menjelaskan pengaruh penerbitan Sukuk terhadap BOPO bank Muamalat 

Indonesia. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini, yaitu: 

1.4.1 Manfaat Akademis 

Penelitian ini diharapkan menambah bahan kajian tentang sukuk, ROA, 

ROE, FDR, dan BOPO. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi pihak terkait 

mengenai pengaruh penerbitan sukuk terhadap kinerja keuangan bank 

Muamalat Indonesia. 
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