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ABSTRAK 

 

Perkembangan penerbitan sukuk korporasi beberapa tahun terakhir 

menunjukkan peningkatan dari tahun ke tahun. Investasi pada sukuk korporasi 

dianggap sebagai investasi yang aman, namun tetap memiliki risiko. Risiko ini 

dapat dilihat dari peringkat sukuk korporasi yang dikeluarkan oleh PT. PEFINDO. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah manajemen kas, likuiditas, dan 

leverage memiliki pengaruh terhadap peringkat sukuk korporasi pada perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020. Penelitian ini dianalisi 

menggunakan metode regresi linier berganda dengan software SPSS versi 26. Hasil 

pengujian statistik menunjukkan manajemen kas, likuiditas, dan leverage 

berpengaruh positif secara parsial terhadap peringkat sukuk korporasi. 

 

Kata Kunci: Manajemen Kas, Likuiditas, Leverage, Peringkat Sukuk 
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ABSTRACT 

 

The development of corporate Sukuk issuance in recent years has shown an 

increase from year to year. Investment in corporate Sukuk is considered a safe 

investment, but still carries risks. This risk can be seen from the corporate Sukuk 

rating issued by PT. PEFINDO. This study aims to examine whether cash 

management, liquidity, and leverage affect corporate Sukuk ratings on companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange from 2015 to 2020. This study was analyzed 

using the multiple linear regression method with SPSS version 26 software. The 

results of statistical tests show that cash management, liquidity, and leverage have 

a partial positive effect on corporate Sukuk ratings. 

 

Keywords: Cash Management, Liquidity, Leverage, Sukuk Rating 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Di Indonesia, investasi syariah terus berkembang. Perkembangan 

investasi syariah Indonesia sejalan dengan berkembangnya pasar modal 

syariah Indonesia pada umumnya yang terus meningkat dari tahun 1997 

(Otoritas Jasa Keuangan, 2020b). Salah satu bukti perkembangan pasar modal 

syariah Indonesia adalah dari sisi peningkatan aset pasar modal syariah yang 

semakin baik setiap tahunnya. Total aset di pasar modal syariah menyentuh 

angka Rp4.569,01 triliun per Desember 2019, aset tersebut antara lain 81,96% 

saham syariah dengan nilai kapitalisasi pasar saham Rp3.744,82 triliun, reksa 

dana syariah 1,18% dengan nilai aset bersih Rp53,74 triliun, serta 16,86% 

sukuk negara dan korporasi dengan nilai outstanding Rp770,45 triliun. 

Sepanjang roadmap pasar modal syariah tahun 2015-2019 menunjukkan 

bahwa aset pasar modal syariah berkembang dengan kenaikan yang cukup 

signifikan sebesar 56,51%, dari nilai aset Rp2.919,35 triliun di akhir tahun 

2015 menjadi Rp4.569,01 triliun di akhir tahun 2019 (Otoritas Jasa Keuangan, 

2020b). Perkembangan ini tidak terlepas dari peningkatan penawaran dan 

permintaan produk pasar modal syariah. Penawaran produk syariah 

memberikan peluang bagi para pihak untuk memperoleh sumber pembiayaan 

dengan menerbitkan produk syariah. Kemudian permintaan produk syariah 

dengan melihat besarnya jumlah penduduk Indonesia merupakan potensi 
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peningkatan bagi banyak investor yang menanamkan modalnya pada produk 

syariah. 

Pasar modal syariah Indonesia sudah mengeluarkan produk syariah, 

seperti saham syariah, reksa dana syariah, dan sukuk (www.ojk.go.id). Sukuk 

ialah bagian dari produk syariah yang lebih diketahui selama ini dengan 

sebutan obligasi syariah. Obligasi syariah menurut Fatwa DSN-MUI Nomor 

41/DSN-MUI/III/2004 tentang Obligasi Syariah Ijarah, “obligasi syariah 

adalah suatu surat berharga jangka panjang berdasarkan prinsip syariah yang 

mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan kepada pemegang obligasi 

syariah berupa bagi hasil/margin/fee serta membayar kembali obligasi pada 

saat jatuh tempo”. Jatuh tempo ialah waktu kapan pemegang obligasi hendak 

menerima pembayaran kembali pokok atau nilai nominal obligasi yang 

dimiliki. Waktu jatuh tempo beragam, ada yang 365 hari sampai 5 tahun lebih 

(www.ojk.go.id). 

Sukuk dapat diterbitkan oleh negara atau perusahaan. Di mana negara 

menerbitkan sukuk negara, sedangkan perusahaan menerbitkan sukuk 

korporasi. Perusahaan yang pertama kali menerbitkan sukuk korporasi di 

Indonesia pada tahun 2002 adalah PT. Indosat, kemudian disusul oleh 

perusahaan lainnya (Pramesti, 2017). Setiap tahun di Indonesia, sukuk 

korporasi terus meningkat dan berkembang dalam hal penerbitan. 

Perkembangan penerbitan yang terjadi pada tahun 2015 hingga tahun 2020 di 

Indonesia bisa diperhatikan pada gambar: 

http://www.ojk.go.id/
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Gambar 1.1 Perkembangan Sukuk Korporasi di Indonesia 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2020c) 

Jumlah sukuk korporasi di Indonesia yang telah diterbitkan per 

Desember 2020 berdasarkan Gambar 1.1 adalah sebanyak 274 seri dengan 

nilai nominal Rp55,15 triliun dan jumlah perusahaan yang telah menerbitkan 

sukuk korporasi sebanyak 52 perusahaan. Sedangkan jumlah sukuk korporasi 

yang masih beredar hingga akhir tahun 2020 sebanyak 162 sukuk dengan nilai 

nominal Rp30,35 triliun dan jika dibandingkan dengan tahun 2019, nilai 

nominal sukuk korporasi yang masih beredar meningkat 1,76%. Dari 162 seri 
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sukuk korporasi yang beredar hingga akhir tahun 2020, penerbitan sukuk 

korporasi sebagian besar dengan akad ijarah yaitu 107 seri (66,05%) kemudian 

ada 49 seri (30,25%) dengan akad mudharabah, dan 6 seri (3,70%) yang 

dengan akad wakalah. Pada masing-masing akad tersebut, proporsi 

outstanding sukuk korporasi untuk akad ijarah mencapai Rp15,46 triliun 

(50,95%), akad mudharabah Rp13,44 triliun (44,28%), dan akad wakalah 

Rp1,45 triliun (4,78%) (Otoritas Jasa Keuangan, 2020a). Dimana sukuk 

korporasi yang beredar selama roadmap pasar modal syariah tahun 2015-2019 

memiliki persentase perkembangan sebesar 201,31%, melebihi persentase 

perkembangan dari total nilai obligasi dan sukuk yang beredar (Otoritas Jasa 

Keuangan, 2020b). 

Sukuk korporasi di Indonesia menunjukkan pergerakan yang meningkat 

dalam perkembangan penerbitannya. Namun, jika dilihat dari perkembangan 

penerbitan sukuk global per Desember 2020, Indonesia masih berada di bawah 

Malaysia dan Arab Saudi, dimana Malaysia mendominasi dengan kontribusi 

penerbitan sebesar 33,4% dari nilai penerbitan sukuk global sebesar USD174,2 

miliar, sedangkan Indonesia sebesar 10,2%. Selain itu, jika dilihat dari 

perkembangan sukuk global yang beredar, Indonesia masih berada di urutan 

keempat setelah Uni Emirat Arab, sementara Malaysia tetap menjadi urutan 

pertama dengan nilai sukuk sebesar 45,1% dari USD572,6 miliar, sedangkan 

Indonesia memiliki nilai sebesar 7,2% (Otoritas Jasa Keuangan, 2020a). 

Keadaan ini penting untuk diperhatikan agar perkembangan sukuk Indonesia 

secara global terus ditingkatkan.  
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Adapun seiring dengan meningkatnya total penerbitan sukuk korporasi, 

maka jumlah pilihan investor dalam berinvestasi pada sukuk korporasi juga 

meningkat, sehingga sebelum memutuskan untuk menanamkan modal pada 

sukuk, investor penting mempertimbangkan beberapa hal terlebih dahulu 

(Pramesti, 2017). Investasi sukuk ialah investasi yang dijamin keamanannya, 

namun tetap mengandung risiko (Pranoto, Anggraini, & Takidah, 2017). Risiko 

ini dapat dilihat pada peringkat sukuk, sehingga investor dapat 

mempertimbangkan peringkat sukuk dalam pengambilan keputusan 

penanaman modal pada sukuk. Sukuk yang telah diperingkat oleh lembaga 

pemeringkat menggambarkan besarnya risiko kerugian yang akan dihadapi 

investor, sehingga dengan melihat peringkat sukuk investor dapat memprediksi 

besarnya risiko dan tingkat pengembalian investasi pada suatu perusahaan 

(Hamida, 2017). Peringkat sukuk dapat dijadikan sebagai pertimbangan untuk 

segala kemungkinan penerbit sukuk gagal bayar (Widowati et al., 2013). 

Kemungkinan risiko gagal bayar akan semakin rendah apabila lembaga 

pemeringkat mempublikasikan peringkat sukuk yang semakin baik (Pramesti, 

2017).  

Oleh sebab itu, agar perusahaan bisa menyampaikan sinyal yang bagus 

kepada investor, maka perusahaan terus memperbanyak sukuk yang 

diperingkat. Hal ini sangat penting karena semakin banyak sukuk yang 

diperingkat oleh lembaga pemeringkat, maka kemampuan keuangan 

perusahaan yang menerbitkan sukuk tersebut juga akan semakin bagus (Afiani, 

2013). Perusahaan yang menerbitkan sukuk, harus memeringkat sukuk pada 
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lembaga pemeringkat. Pemeringkatan ini selaras dengan revisi Peraturan 

Bapepam dan LK No. IX.C.11, Lampiran Keputusan Ketua Badan Pengawas 

Pasar Modal dan Lembaga Keuangan No. KEP-712.BL/2012 tentang 

Pemeringkatan Efek Bersifat Utang dan/atau Sukuk, “setiap penerbitan sukuk 

wajib disertai pemeringkatan efek”. PT ICRA Indonesia, PT Fitch Ratings 

Indonesia, dan PT. Pemeringkat Efek Indonesia (PT. PEFINDO) ialah lembaga 

pemeringkat yang berasal dari Indonesia (Pebruary, 2016). Adapun PT. 

PEFINDO dipilih sebagai lembaga pemeringkat sukuk korporasi dalam 

penelitian ini oleh peneliti. Lembaga yang menjadi rujukan dalam menetapkan 

peringkat sukuk korporasi. Lembaga ini telah lama diakui oleh Bank Indonesia 

dalam pemeringkatan sukuk. Perusahaan yang memanfaatkan jasa lembaga ini 

juga lebih banyak dari lembaga lain, sehingga peneliti tertarik untuk 

menggunakan PT. PEFINDO dalam penelitian ini. PT. PEFINDO sejauh ini 

telah menilai lebih dari 1.000 perusahaan dan pemerintah daerah 

(www.pefindo.com). Lembaga ini memberikan peringkat kepada sukuk 

korporasi, apakah sukuk yang diperingkat tersebut tergolong investment grade 

atau non-investment grade (Lestari & Mahfud, 2019). Tingkat investment 

grade mengindikasikan sebuah perusahaan atau negara sebagai penerbit sukuk 

dinyatakan mempunyai kapasitas yang cukup baik untuk memenuhi utangnya, 

sedangkan sebuah perusahaan atau negara sebagai penerbit sukuk dinyatakan 

mempunyai kapasitas yang meragukan dalam membayar kewajibannya jika 

pada tingkat non-investment grade (Raimuna & Mutia, 2018). 
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Faktor finansial atau non finansial dapat menjadi faktor yang 

mempengaruhi peringkat sukuk. Namun, peneliti lebih menekankan pada 

faktor keuangan dalam penelitian ini, termasuk likuiditas dan leverage dengan 

menambahkan manajemen kas sebagai variabel independen. Likuiditas dan 

leverage diperiksa kembali dalam penelitian ini karena ditemukan 

ketidakkonsistenan pada hasil penelitian sebelumnya. Hasil penelitian Arfasia 

& Widiastuti (2014) menemukan adanya pengaruh positif variabel likuiditas 

pada peringkat sukuk. Hasil ini sejalan dengan hasil pengujian parsial dalam 

penelitian Malia (2015), yaitu ditemukan adanya efek positif dari rasio 

likuiditas terhadap peringkat sukuk. Didukung juga oleh penelitian Pebruary 

(2016), Pramesti (2017), Nurohman, Lutfiana & Khoiriawati (2020), Rukmana 

& Laila (2020), dan Ni’mah et al. (2020) yang memberikan hasil bahwa 

likuiditas mempengaruhi peringkat sukuk. Penelitian Afiani (2013), Hamida 

(2017) dan Lestari & Mahfud (2019) menemukan hasil tidak selaras, yaitu 

ditemukan adanya pengaruh negatif dari variabel likuiditas terhadap peringkat 

sukuk. Hasil yang tidak selaras juga ditemukan oleh Sudaryanti, Mahfudz, & 

Wulandari (2011) dan Nurakhiroh, Fachrurrozie, & Jayanto (2014) yaitu 

peringkat sukuk tidak dipengaruhi oleh likuiditas. Begitu juga dengan hasil 

penelitian Raimuna & Mutia (2018) menyatakan bahwa likuiditas dari 

perusahaan yang tercantum di JII tahun 2012-2015 tidak mempunyai pengaruh 

bagi peringkat sukuknya. Didukung oleh penelitian Suratmi & Rahmawati 

(2020) yang mengemukakan tidak ada pengaruh positif signifikan rasio 

likuiditas terhadap peringkat sukuk. 
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Faktor keuangan lainnya ialah leverage, Nurakhiroh, Fachrurrozie, & 

Jayanto (2014), Pebruary (2016), Qizam & Fong (2019), dan Nurohman, 

Lutfiana, & Khoiriawati (2020) dalam penelitiannya menyebutkan leverage 

mempunyai pengaruh terhadap peringkat sukuk. Sementara penelitian Melinda 

& Wardani (2018) dan Muhammad (2019) menemukan hasil yang tidak 

sejalan, dimana leverage mempunyai efek negatif pada peringkat sukuk. 

Penelitian Arundina & Omar (2009) juga menyatakan hasil yang tidak sejalan, 

yaitu tidak terdapat korelasi yang signifikan antara leverage jangka panjang 

dengan peringkat sukuk. Didukung oleh penelitian Raimuna & Mutia (2018), 

menunjukkan peringkat sukuk dari perusahaan yang tercantum di JII tahun 

2012-2015 tidak dipengaruhi oleh leverage. Sejalan dengan hasil penelitian 

Sudaryanti, Mahfudz, & Wulandari (2011), Afiani (2013) Hamida (2017), 

Lestari & Mahfud (2019), Utami (2019), Rukmana & Laila (2020), Suratmi & 

Rahmawati (2020), dan Ni’mah et al. (2020) yang mengungkapkan peringkat 

sukuk tidak dipengaruhi oleh leverage. 

Berlandaskan pada penjelasan latar belakang masalah di atas, 

penggunaan likuiditas dan leverage menjadi variabel independen pada 

penelitian sebelumnya ditemukan ketidakkonsistenan dari hasil penelitian, 

sehingga peneliti ingin mengkaji kembali dan menambahkan manajemen kas 

sebagai variabel independen. Penambahan manajemen kas sebagai variabel 

independen belum pernah dilakukan dalam menguji faktor pemeringkatan 

sukuk korporasi pada perusahaan yang dimuat di Bursa Efek Indonesia. Atas 

dasar ini, peneliti melaksanakan penelitian dengan judul “Pengaruh 
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Manajemen Kas, Likuiditas, dan Leverage Terhadap Peringkat Sukuk 

Korporasi (Studi Kasus pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2015-2020)”. 

B. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah yang bisa peneliti rumuskan berlandaskan pada latar 

belakang masalah ialah: 

1. Apakah manajemen kas berpengaruh positif terhadap peringkat sukuk 

korporasi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah likuiditas berpengaruh positif terhadap peringkat sukuk korporasi 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah leverage berpengaruh negatif terhadap peringkat sukuk korporasi 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian yang akan dicapai peneliti berlandaskan pada 

rumusan masalah adalah: 

a. Untuk menguji apakah manajemen kas berpengaruh positif terhadap 

peringkat sukuk korporasi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

b. Untuk menguji apakah likuiditas berpengaruh positif terhadap 

peringkat sukuk korporasi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 
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c. Untuk menguji apakah leverage berpengaruh negatif terhadap 

peringkat sukuk korporasi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian yang dilakukan peneliti diharapkan bisa bermanfaat dan 

berkontribusi bagi pihak terkait, yaitu: 

a. Bagi mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam khususnya 

program studi Manajemen Keuangan Syariah, hasil penelitian ini bisa 

dijadikan bahan rujukan penelitian berikutnya serta meningkatkan 

ilmu pengetahuan seputar peringkat sukuk korporasi. 

b. Bagi investor diharapkan bisa dijadikan sebagai referensi dalam 

mengambil keputusan investasi pada sukuk untuk menentukan sukuk 

korporasi yang memiliki kemungkinan kecil risiko gagal bayar. 

c. Bagi manajer keuangan diharapkan dapat menjadi suatu acuan untuk 

mengukur tingkat keberhasilannya dalam pengelolaan keuangan 

perusahaan. 

d. Bagi peneliti dapat meningkatkan wawasan tentang efek syariah dan 

faktor-faktor yang bisa mempengaruhi peringkat sukuk korporasi, 

serta bisa mengembangkan kemampuan analisis di bidang keuangan. 
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D. Sistematika Pembahasan 

Subbab ini menggambarkan secara umum mengenai penelitian. Peneliti 

mengelompokkan sistematika pembahasan penelitian menjadi 5 bab yang 

mencakup: 

Bab I Pendahuluan 

Bab pembuka dari penelitian. Latar belakang masalah diuraikan peneliti 

pada bab ini. Masalah yang telah diuraikan dalam latar belakang selanjutnya 

disederhanakan ke dalam rumusan masalah. kemudian peneliti bisa mengetahui 

objek penelitian sehingga tujuan dan manfaat penelitian bisa diidentifikasi oleh 

peneliti. Terakhir pada bab ini berisi sistematiak pembahasan untuk 

memberikan gambaran garis besar penelitian. 

Bab II Landasan Teori dan Kajian Pustaka 

Bab ini memamaparkan teori-teori yang relevan dan mempunyai 

hubungan dengan permasalahan yang dikaji dalam penelitian. Teori yang 

dijelaskan bab ini diantaranya teori sinyal, sukuk, peringkat sukuk, manajemen 

kas, likuiditas, dan leverage. Kemudian penelitian terdahulu yang pernah 

membahas permasalahan yang sama juga diuraikan pada bab ini. Selain itu, 

peneliti juga menyajikan hipotesis dan kerangka pemikiran. 

Bab III Metode Penelitian 

Bab ini memaparkan menganai metode penelitian yang digunakan 

peneliti dalam melaksanakan penelitian. Hal-hal yang disampaikan dalam bab 

ini antara lain desain penelitian, variabel dan definisi operasional variabel, 
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populasi dan sampel, data, sumber data dan teknik pengumpulan, serta metode 

pengujian hipotesis. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan 

Bab ini menjelaskan hasil penelitian berdasarkan permasalahan yang 

sudah dirumuskan sebelumnya. Hasil penelitian merupakan jawaban dari 

perumusan masalah melalui proses pengolahan dan analisis data, yaitu 

melewati analisis deskriptif, uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, 

multikolinearitas, autokorelasi, dan heteroskedastisitas, kemudian dilanjutkan 

dengan uji regresi linier berganda, uji t, uji F, dan uji koefisien determinasi. 

Bab V Penutup 

Bab penutup dari penelitian. Peneliti menyampaikan kesimpulan, 

keterbatasan, serta saran terhadap penelitian yang sudah dijalankan menurut 

hasil dan pembahasan pada bab sebelumnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini ialah menguji hipotesis penelitian, dimana 

peneliti mengolah data menggunakan software SPSS versi 26 dengan alat uji 

regresi linier berganda. Variabel penelitian yang digunakan ada satu variabel 

dependen dan tiga variabel independen. Peneliti menggunakan peringkat sukuk 

menjadi variabel dependen. Sedangkan variabel independen yang digunakan 

diantaranya variabel manajemen kas yang diproyeksikan menggunakan rasio 

arus kas, variabel likuiditas yang diproyeksikan menggunakan current ratio, 

dan variabel leverage yang diproyeksikan menggunakan debt to equity ratio. 

Berdasar pada hasil pengujian dan pembahasan yang sudah diuraikan 

peneliti pada bab sebelumnya, dari hipotesis penelitian yang telah dirumuskan 

terdapat dua hipotesis yang dapat diterima dan satu hipotesis yang ditolak. 

Hipotesis yang dapat diterima antara lain H1 yang mengatakan “Manajemen 

kas berpengaruh positif terhadap peringkat sukuk korporasi pada perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia” dan H2 yang menyatakan “Likuiditas 

berpengaruh positif terhadap peringkat sukuk korporasi pada perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. Sementara hipotesis yang ditolak dalam 

penelitian ini ialah H3 yang mengatakan “Leverage berpengaruh negatif 

terhadap peringkat sukuk korporasi pada perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia”. Akan tetapi, seluruh variabel independen dalam penelitian ini 
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berpengaruh positif terhadap variabel peringkat sukuk korporasi pada 

perusahaan sampel penelitian yang diteliti. 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa manajemen kas berpengaruh 

positif terhadap peringkat sukuk. Artinya, semakin baik manajemen kas 

perusahaan, maka semakin tinggi peringkat sukuk korporasi yang dikeluarkan 

oleh PT. PEFINDO. Selanjutnya, likuiditas berpengaruh positif terhadap 

peringkat sukuk. Hasil ini mencerminkan bahwa apabila likuiditas perusahaan 

semakin bagus, maka PT PEFINDO juga akan mengeluarkan peringkat sukuk 

korporasi yang semakin tinggi. Kemudian leverage berpengaruh positif 

terhadap peringkat sukuk korporasi. Artinya, jika nilai rasio ini semakin tinggi 

pada perusahaan, maka PT. PEFINDO juga akan menerbitkan peringkat sukuk 

korporasi semakin tinggi. Namun, adanya jaminan pada konsep penerbitan 

sukuk berupa underlying asset, maka akan memberikan rasa aman bagi 

investor sukuk. 

B. Keterbatasan dan Saran 

Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatan yang bisa digunakan 

sebagai bahan pertimbangan oleh peneliti selanjutnya, sehingga bisa 

memperoleh hasil yang lebih bagus. Beberapa keterbatasan yang ditemukan 

peneliti, diantaranya: 

1. Perusahaan sampel yang digunakan hanya perusahaan penerbit sukuk 

korporasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, bukan merupakan 

perusahaan bank, dan peringkat sukuknya diberikan oleh PT PEFINDO. 
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2. Penelitian ini hanya mengambil data keuangan selama 6 tahun (2015-

2020). 

3. Variabel yang digunakan peneliti untuk menguji peringkat sukuk hanya 

mencakup faktor keuangan, yaitu manajemen kas, likuiditas, dan leverage. 

4. Sumber referensi tentang variabel manajemen kas masih sangat terbatas 

dan peneliti belum menemukan penelitian terdahulu yang menggunakan 

variabel ini untuk menguji peringkat sukuk.  

Berdasar pada hasil dan keterbatasan penelitian yang disajikan oleh 

peneliti, maka peneliti bisa menyampaikan beberapa saran. Bagi perusahaan 

penerbit sukuk maupun perusahaan yang hendak menerbitkan sukuk, penelitian 

ini bisa dijadikan salah satu bahan pertimbangan dalam keputusan penerbitan 

obligasi. Perusahaan hendaknya dapat mengelola keuangan perusahaan dengan 

baik dikarenakan penelitian ini berhasil membuktikan faktor keuangan seperti 

manajemen kas, likuiditas, dan leverage mempengaruhi peringkat sukuk 

korporasi. Pengelolaan keuangan yang baik akan menyajikan sinyal yang 

berkualitas bagi investor, akibatnya investor akan memiliki ketertarikan 

berinvestasi di sebuah perusahaan. 

Bagi investor dan calon investor yang tertarik pada investasi sukuk 

korporasi, maka disarankan untuk memperhatikan peringkat sukuk yang 

dikeluarkan sebuah lembaga pemeringkat. Peringkat sukuk yang menunjukkan 

kemampuan perusahaan yang baik yaitu peringkat yang termasuk investment 

grade atau peringkat idAAA(sy) hingga idBBB(sy). Peringkat sukuk yang tinggi 

akan memberikan kualitas sukuk yang baik karena risiko gagal bayar pada 
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perusahaan penerbit akan semakin kecil dan akan memberikan rasa aman bagi 

investor sukuk. 

Sementara bagi mahasiswa dan peneliti selanjutnya disarankan untuk 

menerapkan periode penelitian yang lebih lama yakni di atas 5 tahun, sehingga 

data akan lebih banyak dan lebih memperlihatkan konsistensi dari variabel-

variabel penelitian yang digunakan. Bisa juga menambahkan variabel lain yang 

memungkinkan mempunyai pengaruh pada sukuk, seperti rasio aktivitas, 

produktivitas, good corporate governance, dan faktor non keuangan. Selain itu, 

diharapkan ruang lingkup perusahaan yang diteliti lebih luas dan peringkat 

sukuk yang diteliti dikeluarkan oleh pemeringkat lainnya, seperti PT ICRA 

Indonesia dan PT. Fitch Ratings Indonesia, sehingga lebih menggambarkan 

populasi penelitian dan memperoleh hasil yang lebih akurat. 
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