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Abstrak
 

Industri keuangan syariah semakin menunjukkan perannya dalam perkembangan industri keuangan global.

Pada tahun 2021-2022, pertumbuhan industri keuangan syariah global berada pada kisaran 10%-12%. Sukuk

sebagai produk keuangan syariah terus menunjukkan pertumbuhan positif tercermin dari nilai penerbitan

yang terus meningkat serta terbukti dapat menjadi safe haven asset saat pandemi. Penerbitan sukuk terbesar

berasal dari negara anggota OKI, terutama Indonesia, Malaysia, dan Saudi Arabia. Penerbitan sukuk

menjadi alternatif pembiayaan bagi pemerintah maupun korporasi. Guna melihat perkembangan penggunaan

instrumen keuangan syariah khususnya oleh perusahaan di negara OKI, maka penelitian ditujukan untuk

melihat determinan dari penerbitan sukuk korporasi dibandingkan dengan penerbitan obligasi di Malaysia,

Indonesia, dan Saudi Arabia. Penelitian menggunakan sampel dari 152 perusahaan penerbit sukuk dan

obligasi dalam kurun waktu 2012-2021. Faktor yang diuji terdiri dari faktor internal perusahaan atau firm

specific yaitu total aset, ROA, dan DER, serta faktor eksternal perusahaan atau indikator makroekonomi

yaitu suku bunga, inflasi, GDP per kapita, dan tingkat keterbukaan ekonomi. Kondisi pandemi covid-19

menjadi faktor kontrol dalam penelitian. Hasil regresi data panel menunjukkan bahwa penerbitan sukuk dan

obligasi di tiga negara OKI dipengaruhi oleh kedua faktor, baik internal maupun eksternal perusahaan.

Penerbitan sukuk dipengaruhi oleh total aset, ROA, suku bunga, inflasi, dan GDP per kapita. Sementara itu,

penerbitan obligasi dipengaruhi oleh total aset, DER, GDP per kapita, serta tingkat keterbukaan ekonomi.

Guna melihat secara lebih utuh terkait perkembangan instrumen keuangan Islam, penelitian selanjutnya

dapat difokuskan pada determinan penerbitan sukuk dan obligasi pemerintah di tiga negara OKI.

......The dynamics of the global financial market encompass both conventional financial markets and Islamic

financial markets. The Islamic finance industry has experienced positive growth. In 2021-2022, the growth

of the global sharia financial industry is in the range of 10%-12%. Sukuk as an Islamic financial product

continues to show positive growth, as reflected by the continuously rising issuance value and has proven to

be a safe haven asset during pandemics. The largest sukuk issuers are the OIC countries, mainly Indonesia,

Malaysia, and Saudi Arabia. The research aims to evaluate the determinants of corporate sukuk issuance

compared to bonds in Malaysia, Indonesia, and Saudi Arabia in order to explore the use of Islamic financial

instruments by firms in OIC nations. The research used a sample of 152 sukuk and bond issuers in the three

OIC countries over the period 2012-2021. The factors tested consist of internal or firm-specific factors such

as total assets, ROAs, and DER, as well as external factors or macroeconomic indicators such as interest

rates, inflation, GDP per capita, and the level of economic openness. Covid-19 pandemic conditions became

a control factor in the research. Panel data regression results showed that the issuance of sukuk and bonds in

the three OIC countries was influenced by both internal and external factors. Sukuk issuance is influenced

by total assets, ROA, interest rates, inflation, and GDP per capita. Meanwhile, bond issuance is influenced

by total Assets, DER, interest rates, GDP per capita, and the level of economic openness. Further research

can be focused on identifying the determinants of government sukuk or sovereign sukuk issuance in the
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three OIC countries.


