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ABSTRAK

Peringkat sukuk dan yield sukuk merupakan informasi yang sangat bermanfaat
bagi investor. Peringkat sukuk dan yield menggambarkan kinerja suatu emiten.
Yield yang didapatkan investor menjadi pertimbangan atas risiko dan return atas
suatu investasi. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio
likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, financial distress, dan reputasi auditor
terhadap peringkat sukuk dan meneliti pengaruh peringkat sukuk terhadap yield
sukuk. Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Metode
analisis yang digunakan vyaitu regresi logistik ordinal dan regresi linear. Hasil
penelitian menemukan likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas berpengaruh
positif terhadap peringkat sukuk. Sedangkan financial distress dan reputasi
auditor berpengaruh negatif terhadap peringkat sukuk. Penelitian ini juga
menemukan peringkat sukuk tidak memengaruhi yield sukuk.

Kata Kunci : Peringkat Sukuk, Rasio Keuangan, Yield Sukuk.
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ABSTRACT

Sukuk rating and yield are very useful information for investors. Sukuk rating and
yield describe the performance of an issuer. The yield obtained by investors
becomes a consideration for the risk and return on an investment. This study aims
to determine the effect of liquidity ratios, solvency, profitability, financial distress,
and auditor reputation on sukuk ratings and to examine the effect of sukuk ratings
on sukuk yields. The sampling technique used was purposive sampling. The
analytical method used is ordinal logistic regression and linear regression. The
research found that liquidity, solvency, and profitability had a positive effect on
the sukuk rating. Meanwhile, financial distress and auditor reputation have a
negative effect on the sukuk rating. This study also found the sukuk rating did not
affect the yield of the sukuk.

Keywords : Sukuk Ratings, Financial Ratios, Sukuk Yield
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Perusahaan besar maupun kecil pada umumnya tentu membutuhkan
permodalan atau pendanaan untuk menjalankan usahanya serta membuat
usahanya semakin berkembang dari waktu ke waktu. Bahkan, umumnya dana
yang dibutuhkan perusahaan terus meningkat seiring berjalannya waktu. Jika
perusahaan hanya menggunakan modal yang didapat dari internal perusahaan
tersebut, kemungkinan perusahaan tersebut akan berjalan dengan dana yang
relatif minim dan seadanya. Sehingga usaha yang dibangun akan sulit
berkembang lebih cepat dan bahkan perkembangannya relatif lama (Haryadi
dkk., 1998).

Dalam praktiknya, terdapat suatu tempat yang dapat membantu
pengusaha mendapatkan pendanaan dari eksternal perusahaan atau publik.
Tempat tersebut bernama pasar modal. Dengan adanya pasar modal,
perusahaan akan terbantu dalam mendapatkan modal. Hal positif lainnya dari
adanya pasar modal, perusahaan dapat mengatur sedemikian rupa terkait
struktur modal dari perusahaannya (Khoiruddin, 2015). Umumnya, ada dua
jenis instrumen investasi yang terdapat di pasar modal, ada yang jangka
panjang dan jangka pendek. Instrumen investasi yang dominan digunakan
adalah investasi saham dan obligasi (Sudaryanti dkk., 2011).

Adapun, jika perusahaan masuk ke dalam pasar modal, perusahaan

tersebut sudah siap dijadikan tempat investasi bagi orang-perorangan maupun



lembaga. Karena jika perusahaan sudah berkecimpung di dunia pasar modal
artinya perusahaan tersebut terbuka untuk dimiliki publik melalui kegiatan
investasi di bursa efek atau dalam bahasa lainnya Initial Public Offering
(IPO). Konsekuensi yang harus diterima perusahaan yang IPO harus
melakukan transparansi, dikarenakan perusahaan tersebut sudah dimiliki oleh
khalayak umum atau publik (Kurniawan, 2017).

Investasi adalah salah satu dari beberapa hal yang urgensinya sangat
berpengaruh akan pertumbuhan ekonomi di suatu negara. Pada hakikatnya,
setiap orang sudah semestinya menjadikan investasi sebagai kebutuhan hidup.
Di luar sana, banyak investor-investor asing maupun dalam negeri yang
sukses dalam berinvestasi, contoh yang terkenal adalah Warrent Buffet. Suatu
kegiatan baik yang dilakukan individu maupun kelompok dengan cara
berkomitmen atas aset terhadap suatu kegiatan usaha yang bertujuan
mengharapkan keuntungan di masa yang akan datang disebut sebagai
investasi (Puspitasari, 2017)

Orang 'yang berinvestasi disebut sebagai investor. Ada dua macam
investor, yaitu investor jangka panjang dan jangka pendek.-Masing-masing
investor tersebut memiliki’ return dan risk masing-masing. Namun, dalam
menganalisis pergerakan harga harus memperhitungkan situasi dan kondisi.
Adanya perbedaan antara investor jangka panjang dan jangka pendek
dikarenakan keduanya memiliki tujuan yang berbeda atas investasinya

(Herlianto, 2013).



Adapun untuk instrumen investasi beraneka ragam di pasaran. Macam-
macam instrumen investasi tersebut dapat berupa saham, obligasi, obligasi
syariah atau sukuk, reksa dana dan lain sebagainya. Masing-masing dari
instrumen tersebut memiliki tingkat risk dan return yang berbeda-beda.
Terdapat juga yang membedakan instrumen-instrumen investasi berdasarkan
tingkat risiko dan keuntungannya.

Sukuk, sebagaimana yang telah dituliskan pada paragraph di atas,
dikatakan sebagai salah satu instrumen investasi layaknya saham dan
reksadana. Sukuk, jika dibandingkan dengan instrumen saham merupakan
bentuk pembiayaan yang relatif baru dan cukup berkembang dalam beberapa
tahun kebelakang seiring dengan kemajuan dari ekonomi Islam di dunia. Di
kancah global, sukuk berkembang secara pesat. Datuk (2014) mengatakan
bahwa sukuk merupakan surat pengakuan hutang, surat berharga yang
sifatnya komersial layaknya efek (surat berharga) yang lain seperti saham,
obligasi serta tanda bukti utang yang lainnya. Sukuk merupakan salah satu
dari banyaknya variasi-dari surat berharga tersebut.

Ada beberapa macam struktur sukuk. Struktur sukuk ini menyesuaikan
bagaimana penggunaan dana sukuk itu sendiri. Untuk sukuk yang diterbitkan
oleh kementerian keuangan Indonesia di antaranya terdapat sukuk ritel dan
sukuk tabungan. Pemerintah menerbitkan sukuk dengan akad ijarah (sewa) —
Asset to be Leased yaitu pada jenis sukuk ritel. Adapun prosedurnya dana
yang dihasilkan dari menerbitkan sukuk dikumpulkan dan digunakan untuk

investasi berupa pembelian hal manfaat atas aset yang dimiliki oleh negara



kemudian disewakan kembali kepada pemerintah. Pemerintah melalui
kementerian keuangan mengatakan bahwa keuntungan/profit yang dihasilkan
dari investasi tersebut berupa kupon.

Sukuk mewakili nilai aset dan sering disebut sebagai ikatan Islam,
tetapi lebih akurat terjemahan kata Arab akan menjadi Sertifikat Investasi
Islam (Zakaria dkk., 2012). Smaoui dan Ghouma (2020) mengatakan bahwa
untuk dianggap Islami, transaksi keuangan harus mematuhi syariah, yang
merupakan seperangkat hukum agama dan moral (Islam hukum). Syariah
melarang bunga, menghasilkan uang dari uang (riba), transaksi berbasis
ketidakpastian (gharar), judi dan spekulasi (maysir), dan industri terlarang
seperti tembakau, alkohol, hiburan orang dewasa dan lain sebagainya. Sistem
keuangan lIslam, seperti yang konvensional, fitur bank (disebut bank Islam),
lembaga keuangan lainnya seperti perusahaan asuransi (disebut perusahaan
takaful), pasar modal, dan instrumen keuangan. Semua ini harus beroperasi

dalam hukum syariah.



Gambar 1.1
Perkembangan Sukuk Korporasi
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Dari grafik diatas dapat dilihat sukuk mengalami kenaikan dari tahun ke

tahun. Kenaikan ini dapat dilihat dari jumlah nilai outstanding dari tahun
2014 hingga Agustus 2020 mengalami kenaikan. Selaras dengan
perkembangan nilai akumulasi penerbitannya, selalu mengalami kenaikan
yang signifikan dari tahun ke-tahun. Ini salah satu bukti bahwa sukuk di era
saat ini memiliki eksistensi yang luar biasa dan sebagai moda pembiayaan
yang sangat dibutuhkan:

Seiring dengan berkembang pesatnya sukuk di Indonesia dan global,
menyebabkan adanya  pemeringkatan terhadap sukuk yang bertujuan untuk
mengurutkan sukuk-sukuk yang sudah diterbitkan. Melihat data yang
dikeluarkan oleh PT. PEFINDO, dalam lima tahun terakhir terdapat lebih dari
20 perusahaan menerbitkan sukuk. Ini membuktikan bahwa sukuk sebagai
moda pembiayaan berpeluang untuk sangat berkembang di kalangan

masyarakat (Rifa’i dan Ibnu Sina, 2019).



Seperti yang ditemukan pada penelitian terdahulu, peringkat sangat
penting untuk perusahaan yang menerbitkan sukuk serta untuk investor. Hal
ini disebabkan kontribusi peringkat dalam memberikan gambaran umum
kelayakan kredit sukuk tertentu. Memiliki peringkat yang baik cenderung
meningkatkan permintaan terhadap instrumen ini. Peringkat tersebut tidak
hanya mencerminkan risiko dan kinerja yang diharapkan dari sukuk, tetapi
juga bermanfaat dan membantu investor khususnya bank yang berinvestasi
dalam keamanan tertentu dalam mengukur biaya modal untuk investasi ini
(Kartiwi dkk., 2018).

Di Indonesia terdapat lembaga pemeringkat terpercaya yang telah
berdiri sejak tahun 1993 yakni PT. PEFINDO (Pemeringkat Efek Indonesia)
Lembaga ini berdiri atas dasar inisiatif Badan Pengawas Pasar Modal dan
Bank Indonesia, lembaga ini telah bekerja sama dengan Standard & Poor*s
(S&P) yang merupakan lembaga pemeringkat internasional. Kerja sama
tersebut sudah terjalin sejak tahun 1996. PT. PEFINDO sudah melakukan
pemeringkatan Kkepada lebhih dari 700 pemerintah. daerah. PT. PEFINDO
dimiliki oleh 86 ‘entitas yang mewakili pasar-modal Indonesia namun
pemegang saham tidak ada yang memiliki lebih dari 50%, hal ini dilakukan
untuk mempertahankan independensi PEFINDO (www.pefindo.com).

Klasifikasi yang dipakai oleh pemeringkat efek S&P, Moody's dan
PEFINDO terdapat 2 jenis peringkat obligasi yakni investment grade (AAA,
AA, A, dan BBB) peringkat BBB Moody's menggunakan Baa dan speculative

grade (BB, B, CCC, C, dan D). Investment grade (layak investasi) adalah



peringkat obligasi milik negara maupun korporasi yang dikeluarkan oleh
lembaga pemeringkat obligasi dan dianggap memiliki kemampuan untuk
membayar hutangnya sehingga investor akan merasa aman saat berinvestasi
di perusahaan yang memiliki peringkat ini. Speculative grade adalah kategori
bahwa perusahaan atau suatu negara memiliki kemampuan yang meragukan
dalam memenuhi kewajibannya. Korporasi yang berada dalam kategori ini
umumnya mengalami kesulitan dalam mendapatkan modal dari investor.

Pemeringkatan surat utang bertujuan untuk memberikan informasi
kepada investor apakah emiten dapat memberikan imbal hasil atau bahkan
terjadi gagal bayar (default). Tudela dan Young (2005) mengatakan bahwa
kemungkinan gagal bayar suatu perusahaan dapat dilihat melalui kelayakan
kreditnya. Dimana menurut Merton (1974) salah satu yang menjadi
permasalahan mendasar ketika perusahaan menerbitkan suatu surat utang
adalah probability of default atas surat utang itu sendiri. Kondisi tersebut
terjadi akibat adanya risiko pasar dari suatu surat utang itu sendiri (Hull dkk.,
2005).

Fenomena yang terjadi pada kasus PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk.
(AISA) yakni mengalami gagal bayar tepat pada pembayaran ketujuh fee
ijarah sukuk ijaran TPS food Il senilai Rp63,3 miliar pada tahun 2016
(www.kontan.co.id, 2018). Sebelumnya peringkat yang diberikan oleh
PEFINDO terhadap PT. TPS Food Tbk di bulan Januari 2018 adalah jBB+sy,
pada Mei 2018 mengalami penurunan peringkat menjadi CCCsy bertahan

hingga tanggal 5 Juli 2018. Namun pada tanggal 16 Juli 2018 rating sukuk



mengalami penurunan yang sangat signifikan menjadi i4Dsy (default). Kasus
tersebut menunjukkan bahwa disaat investor ingin berinvestasi di instrumen
sukuk harus memperhatikan peringkat dari sukuk yang diterbitkan.

Berinvestasi pada instrumen sukuk sama seperti instrumen lainnya yang
memiliki risiko. Rodoni dan Setiawan (2016) mengatakan bahwa tidak
terdapat perbedaan yang signifikan antara imbal hasil dari sukuk dan obligasi
konvensional. Risiko yang terdapat pada instrumen sukuk berpengaruh
terhadap imbal hasil yang diharapkan oleh investor.

Emiten penerbit sukuk tidak memberikan bunga pada investor tetapi
memberikan imbalan atau yield sukuk kepada pemegang sukuk (Handayani,
2019). Return dari sukuk dapat dilihat diakhir laporan keuangan tahunan yaitu
last yield sukuk. Adapun besaran imbal hasil yang diterima pemegang sukuk
berdasarkan fluktuasi kondisi perekonomian (Masrurah, 2019). Oleh karena
itu, investor harus memperhatikan dan peka terhadap faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap tingkat imbal hasil sukuk di antaranya peringkat sukuk,
umur sukuk serta tingkat suku bunga (Sari dan-Abundanti, 2015) serta rasio
utang.terhadap modal atau. DER (Hapsari, 2013).

Berkaitan dengan penelitian-penelitian terdahulu terdapat hasil yang
bervariasi. Ada yang menemukan faktor keuangan berpengaruh, ada yang
berpengaruh negatif dan bahkan ada yang menemukan bahwa rasio-rasio
keuangan tidak berpengaruh terhadap peringkat sukuk. Hal demikian
menyebabkan perlunya penelitian lebih lanjut dalam penelitian mengenai

peringkat sukuk.



Adapun peneliti yang menemukan bahwa rasio keuangan berpengaruh
terhadap peringkat sukuk antara lain (Purwaningsih, 2013; Arisanti dkk.,
2014; Pebruary, 2016; Melis, 2016; Haraqi dan Ningsih, 2017; Elhaj dkk.,
2018; Saputri dan Suprayogi, 2018; Muhammad dan Biyantoro, 2019; Ahmed
dkk., 2019). Penelitian yang menemukan bahwa rasio keuangan berpengaruh
negatif terhadap peringkat sukuk antara lain (Elhaj dkk., 2015; Hamida, 2017
Pranoto dkk., 2017). Selanjutnya dalam penelitian (Sudaryanti dkk., 2011;
Afiani, 2013; Nurakhiroh dan Jayanto, 2014; Kartika Hendra Titisari, 2017)
ditemukan hasil bahwa tidak terdapat pengaruh dari rasio-rasio keuangan
terhadap peringkat sukuk. Masing-masing penelitian di atas memperlihatkan
adanya perbedaan dalam penemuannya.

Penelitian pengaruh peringkat sukuk terhadap imbal hasil sukuk juga
terdapat perbedaan temuan. Saputra (2013) dalam penelitiannya
menghasilkan temuan bahwa peringkat sukuk tidak berpengaruh terhadap last
yield sukuk. Berbeda dengan penelitian tersebut, penelitian yang dilakukan
Noviana dan Solovida (2018) menemukan bahwa variabel rating berpengaruh
positif terhadap imbal hasil sukuk. Selanjutnya penelitian dari-Zulimar (2017)
dan Masrurah (2019) menemukan ‘hasil bahwa rating sukuk berkorelasi
negatif terhadap yield sukuk. Dua penelitian lainnya yaitu Hamida (2017) dan
Handayani (2019) hanya mengatakan bahwa peringkat sukuk berpengaruh
terhadap yield sukuk.

Selain terdapat inkonsistensi dalam temuan penelitian, metode analisis

yang digunakan oleh peneliti terdahulu juga bervariasi. Adapun penelitian
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(Afiani, 2013; Purwaningsih, 2013; Nurakhiroh & Jayanto, 2014; Melis,
2016; Muhammad & Biyantoro, 2019) untuk memprediksi faktor yang
memengaruhi peringkat sukuk menggunakan metode analisis regresi linear
berganda. Sedangkan penelitian (Arisanti dkk., 2014; Elhaj dkk., 2015;
Pinanditha dan Suryantini, 2016; Elhaj dkk., 2018; Melinda & Wardani,
2018) menggunakan metode analisis logistik ordinal dan penelitian Arundina
dan Omar (2009) menggunakan metode logistik multinominal.

Pada penelitian-penelitian terdahulu juga terdapat temuan perbedaan
atas teori yang digunakan. Pada penelitian Melinda & Wardani (2018)
menggunakan teori sinyal. Namun teori sinyal ini tidak ditemukan dalam
beberapa penelitian lainnya. Pada penelitian ini terdapat dua grand theory
yang digunakan yaitu signaling theory dan teori probability of default.
Penggunaan teori probability of default menjadi kebaruan dalam penelitian ini
dimana teori ini mengakomodir variabel financial distress yang belum
terdapat pada penelitian terdahulu.

Adanya perbedaan hasil penelitian-dari tiap-tiap peneliti juga menjadi
dorongan penulis untuk meneliti ni. Riset yang meneliti dan-membahas topik
peringkat sukuk sudah hanyak dilakukan, baik secara domestik maupun
internasional. Variabel, teori dan metode analisis yang digunakan juga
bervariasi. Teori dan metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini
juga mengacu kepada penelitian-penelitian terdahulu. Adanya inkonsistensi
tersebut menjadi pertimbangan peneliti untuk meneliti pada tema sukuk

dengan judul “Analisis Faktor-Faktor yang Memengaruhi Peringkat Sukuk
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dan Dampaknya Terhadap Yield Sukuk (Studi Kasus Perusahaan yang
Terperingkat PT. PEFINDO Tahun 2014-2019) ”.
Rumusan Masalah
1. Apakah rasio-rasio keuangan (likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas)
dapat berpengaruh terhadap peringkat sukuk?
2. Apakah financial distress factor dapat memengaruhi peringkat sukuk yang
diterbitkan suatu perusahaan?
3. Apakah non-financial factor (reputasi auditor) dapat memengaruhi
peringkat sukuk?
4. Apakah peringkat sukuk memengaruhi yield sukuk?
Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
a. Menganalisa corporate financial ratios (likuiditas, solvabilitas dan
profitabilitas) dan pengaruhnya terhadap peringkat sukuk.
b. Menganalisa pengaruh faktor financial distress terhadap peringkat
sukuk.
c. Menganalisa reputasi auditor-suatu perusahaan serta pengaruhnya
terhadap peringkat sukuk:
d. Menganalisa bagaimana pengaruh peringkat sukuk terhadap yield

sukuk.



12

2. Manfaat Penelitian
a. Manfaat Teoritis
Penelitian ini memberikan pengetahuan mengenai rasio-rasio
keuangan yang berpengaruh terhadap rating sukuk. Bagi kalangan
akademisi, penelitian ini sangat bermanfaat untuk menambah referensi
dalam perkuliahan dan juga riset ini diharapkan dapat menjadi rujukan
tambahan terhadap pemahaman mengenai sukuk.
b. Manfaat Praktis
Bagi investor maupun calon investor, adanya penelitian ini dapat
memberikan manfaat dalam mempertimbangkan keputusan investasi
yang ditetapkan. Dengan dilakukannya penelitian ini, dapat menjadi
salah satu dari banyak pertimbangan bagi investor untuk memilih
saham perusahaan mana yang akan diinvestasikan. Bagi emiten atau
perusahaan, diharapkan dapat lebih memperhatikan kebijakan
investasi dan juga akan meningkatkan Kkinerja perusahaan.
D. Sistematika Penulisan
Sistematika ‘penulisan memberikan gambaran garis- besarnya dari
penelitian ini. Dalam penelitian ini, sistematika penulisan terdapat 5 bagian.
Di antaranya Bab Pendahuluan, Bab Il yang berisikan landasan teori, Bab 11l
metode penelitian, BAB IV hasil dan pembahasan dan yang terakhir BAB V
Penutup.
Bab pertama pendahuluan, peneliti menyajikan latar belakang dari

adanya penelitian ini yaitu menjelaskan mengenai fenomena, perkembangan
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sukuk dan yang menjelaskan permasalahan yang dibahas dalam penelitian.
Masalah yang sudah dipaparkan sebelumnya diringkas dan dimuat ke dalam
rumusan masalah. Selanjutnya dari rumusan tersebut dapat diketahui objective
research dari penelitian ini yang mana akan diidentifikasi manfaat dari
penelitian. Terakhir dari bab ini adalah sistematika penulisan yang dapat
memberikan gambaran secara umum dari penelitian ini.

Bab kedua yaitu landasan teori. Di bab ini membahas secara detail
beberapa teori-teori yang terdapat relefansinya dengan penelitian ini termasuk
cakupannya penelitian-penelitian yang terdahulu yang membahas masalah
yang sama. Adapun tujuan dari pemaparan teori dan penelitian terdahulu
tersebut untuk mengembangkan dugaan sementara (hypothesis) dan kerangka
penelitian. Teori yang disajikan pada bab ini antara lain; Signaling Theory,
Rasio likuiditas, Rasio Solvabilitas, Rasio Profitabilitas, Financial Distress,
Reputasi Auditor dan Teori Peringkat Sukuk (Puspayanti and Suputra, 2018).
Pada bab ini juga terdapat telaah pustaka dan di akhir bab ini terdapat
pengembangan hipotesis dari penelitian ini.

Bab ketiga metode penelitian,-yang mana disajikan mengenai ruang
lingkup penelitian. Ini mencakup jenis penelitian, metode penelitian yang
akan digunakan, jenis dan teknis yang digunakan dalam pengumpulan data.
Pada bab ini juga dipaparkan populasi dan sampel peneltiian, operasional
variabel dan terakhir teknik yang digunakan untuk menganalisis data

termasuk alat analisis yang digunakan.
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Bab keempat analisis dan pembahasan akan dipaparkan jawaban dari
masalah yang telah dirumuskan sebelumnya. Jawaban tersebut berupa hasil
dari pengolahan data penelitian serta penafsiran dari hasil tersebut. Di bagian
ini ditampilkan hasil dari uji-uji yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya
serta interpretasi dari temuan yang dihasilkan pada penelitian ini.

Terakhir bab kelima penutup. Pada bagian ini memaparkan conclusion.
dari hasil dan pembahasan. Selanjutnya saran/masukan yang disampaikan

peneliti kepada stakeholder yang berkaitan dengan penelitian ini.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan

Penelitian ini berjudul “Analisis Faktor-Faktor yang Memengaruhi
Peringkat Sukuk dan Dampaknya Terhadap Yield Sukuk” dengan studi kasus
pada perusahaan yang menerbitkan sukuk dan terperingkat PT. PEFINDO
periode 2014-2019. Adapun variabel yang digunakan ialah enam variabel
independen dan dua variabel dependen. Variabel keuangan yang digunakan
dalam penelitian ini di antaranya rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio
profitabilitas dan financial distress. Variabel non-keuangan yang digunakan
ialah reputasi auditor. Sedangkan dua variabel dependen dalam penelitian ini
adalah peringkat sukuk dan yield sukuk.

Pada penelitian ini untuk menguji faktor-faktor yang memengaruhi
peringkat sukuk menggunakan metode regresi logistik ordinal. Penelitian
mendapatkan temuan seluruh rasio keuangan baik likuiditas, solvabilitas dan
profitabilitas berpengaruh positif terhadap peringkat sukuk. Adapun variabel
financial distress berpengaruh negatif terhadap peringkat sukuk. Variabel
non-keuangan reputasi auditor juga berpengaruh negatif terhadap peringkat
sukuk.

Dalam penelitian ini juga menguji pengaruh peringkat sukuk terhadap
yield sukuk. Metode yang digunakan adalah analisis linear sederhana.
Hasilnya ditemukan bahwa peringkat sukuk tidak berpengaruh terhadap yield

sukuk.
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B. Saran

Berdasarkan pada hasil penelitian di atas, terdapat beberapa saran yang
dapat diberikan oleh peneliti. Bagi emiten-emiten penerbit sukuk dan yang
akan menerbitkan sukuk dapat menjadikan hasil penelitian ini sebagai salah
satu pertimbangan dalam mengambil keputusan menerbitkan surat utang.
Emiten disarankan untuk mengelola keuangan secara bijaksana mengingat
rasio keuangan dalam penelitian ini terbukti berpengaruh terhadap peringkat
sukuk. Selain itu emiten dengan rasio keuangan yang stabil cenderung lebih
mudah mendapatkan kepercayaan investor untuk berinvestasi di suatu
korporasi.

Untuk seluruh investor dan calon investor khususnya investor sukuk,
peringkat sukuk harus menjadi pertimbangan utama sebelum memutuskan
untuk berinvestasi pada instrumen sukuk korporasi.. Oleh karena itu, investor
disarankan untuk berinvestasi pada sukuk yang memiliki peringkat yang
investment grade atau sukuk yang memiliki peringkat di atas tBBB+sy,
Investor - disarankan untuk tidak terfokus pada besaran imbal hasil yang
ditawarkan perusahaan dikarenakan- tingkat pengembalian- tersebut tidak
dipengaruhi peringkat sukuk. Peringkat sukuk harus menjadi fokus utama
investor untuk menjamin perusahaan tidak dalam kondisi probability of
default.

Adapun keterbatasan pada penelitian ini sangat banyak seperti ruang
lingkup penelitian yang sempit. Kriteria sampel yang mengharuskan

perusahaan non-keuangan menjadi kelemahan tersendiri untuk penelitian ini.
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Terdapat beberapa perusahaan industri keuangan penerbit sukuk yang
dieliminasi dari sampel penelitian ini. Diharapkan untuk peneliti selanjutnya
dapat lebih melengkapi sampel agar lebih mewakili dari populasi yang ada.
Peneliti selanjutnya disarankan untuk bisa membandingkan faktor yang
memengaruhi peringkat sukuk antara korporasi industri keuangan dan industri
non-keuangan. Selain itu peneliti selanjutnya disarankan agar dapat
membandingkan dan meneliti perusahaan yang juga diperingkat oleh
perusahaan pemeringkat efek lainnya seperti Ficth Rating dan lain
sebagainya. Peneliti selanjutnya juga disarankan untuk menambah periode

penelitian sehingga penelitian lebih akurat.
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