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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi faktor-faktor rasio keungan yang 

memengaruhi peringkat sukuk di Indonesia. Teori yang menjadi landasan adalah 

Signalling Theory. Metode penelitian ini adalah kuantitatif dengan pendekatan 

ordinal logistic regression, mengambil sampel dari laporan keuangan perusahaan 

penerbit sukuk dan sukuk perusahaan yang telah diberikan peringkat oleh 

PEFINDO dan Fitch. Analisis data dilakukan menggunakan Eviews 10 dengan 

teknik uji regresi ordinal logistik. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel 

total asset turnover tidak memiliki pengaruh terhadap perubahan peringkat sukuk, 

tetapi current ratio, return on asset, debt to equity ratio secara parsial memiliki 

pengaruh ke arah negatif terhadap perubahan peringkat sukuk. Secara simultan 

variabel total asset turnover, current ratio, return on asset, debt to equity ratio 

berpengaruh terhadap perubahan pergerakan peringkat sukuk. 

 

 

Kata kunci: peringakat sukuk, TATO, CR, ROA, DER  
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ABSTRACT 

 

This research aims to identify financial ratio factors that influence sukuk ratings in 

Indonesia. The theory that is the basis is Signaling Theory. This research method is 

quantitative with an ordinal logistic regression approach, taking samples from the 

financial reports of sukuk issuing companies and sukuk companies that have been 

rated by PEFINDO and Fitch. Data analysis was carried out using Eviews 10 with 

the logistic ordinal regression test technique. The research results show that the total 

asset turnover variable has no influence on changes in sukuk ratings, but the current 

ratio, return on assets, debt to equity ratio partially have a negative influence on 

changes in sukuk ratings. Simultaneously, the variables total asset turnover, current 

ratio, return on assets, debt to equity ratio influence changes in the sukuk rating 

movement. 

 

 

Keywords: sukuk rating, TATO, CR, ROA, DER 
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BABI  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Indonesia sampai sekarang ini masih menjadi negara dengan jumlah 

pemeluk agama Islam tertinggi di dunia, hal ini bisa memberikan potensi yang 

sangat besar bagi para praktisi ekonomi syariah untuk menjadikan negara ini 

sebagai pemain utama dalam sektor ekonomi islam secara global. Banyak 

elemen yang memberikan dukungan perkembangan bisnis Islam di Indonesia 

adalah pertumbuhan sektor keuangan syariah, terutama dalam konteks pasar 

modal syariah yang menunjukan pertumbuhan yang signifikan. Pasar modal 

syariah menyediakan berbagai jenis instrumen yang ditawarkan, termasuk 

tabungan syariah, saham syariah, sukuk (obligasi syariah), berbagai jenis 

deposito dan reksadana syariah. Namun, dari sekian banyak instrumen tersebut, 

sukuk (obligasi syariah) menjadi pilihan utama untuk keperluan pembiayaan. 

Sebagai salah satu instrumen keuangan Islam, sukuk merupakan salah satu 

instrumen keuangan Islam, sukuk menjadi integral dari sub-sektor yang 

berperan penting dalam memajukan perekonomian negara dan perekonomian 

global. Hingga sampai saat ini, pasar sukuk memegang peran sebagai 

komponen terbesar kedua dalam industri keuangan syariah setelah perbankan 

syariah (Kusuma et al., 2014). Sukuk adalah bentuk surat utang yang 

diterbitkan oleh lembaga atau perusahaan, yang kemudian dijual kepada 

investor sebagai sumber pendanaan baru. Menurut Fatwa Dewan Syariah 



52 

 

 

 

Nasional (DSN) No. 32/DSN-MUI/IX/2002, obligasi syariah (sukuk) adalah 

instrumen keuangan jangka panjang sesuai prinsip syariah, diterbitkan oleh 

Emiten kepada pemegang obligasi syariah. Emiten berkewajiban membayar 

pendapatan kepada pemegang obligasi syariah dalam bentuk bagi hasil, margin, 

dan fee, serta mengembalikan dana obligasi saat jatuh tempo. 

PT Indosat Tbk. menjadi perusahaan pertama yang menerbitkan sukuk dan 

memainkan peran pionir dalam penerbitan sukuk di Indonesia pada tahun 2002, 

dengan jumlah senilai 175 miliar. Penerbitan ini menggunakan akad mudarabah 

dan berhasil meraih respons positif dari pasar. (Nurakhiroh et al., 2014). Sejak 

saat itu, pasar modal Indonesia mulai mengembangkan dan terus mengalami 

pertumbuhan sukuk hingga saat ini. 

Gambar 1.1 Data pertumbuhan sukuk 

 
Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

Sesuai dengan tabel diatas, penerbitan sukuk mengalami peningkatan yang 

signifikan di setiap tahun ke tahun. Selama perjalanan sukuk di Indonesia, 

sukuk ijaroh lebih dominan jika dibandingkan dengan sukuk mudharabah 
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hingga saat ini. Bersdasarkan tabel tersebut, hanya pada tahun 2021 

pertumbuhan sukuk mudharabah dapat melebihi pertumbuhan sukuk ijaroh, 

akan tetapi pada tahun 2022 sukuk ijaroh mendominasi kembali dibandingkan 

dengan sukuk mudharabah. Permintaan sukuk dapat dipengaruhi oleh berbagai 

faktor, seperti harga instrumen investasi, rasio keuangan perusahaan, kondisi 

ekonomi makro, dan elemen lainnya.  

Kondisi laporan keuangan perusahaan yang baik dan sehat, mendefiniskan 

posisi perushaan yang sehat pula. Kondisi keuangan yang sehat sangat penting 

bagi investor ketika akan mempertimbangkan resiko yang akan mereka hadapi 

ketika memiliki instrument tersebut (Ni’mah et al., 2020). Begitu juga dengan 

laporan keuangan perusahaan yang terlibat di obligasi syariah. 

Sukuk selama ini dikenal sebagai produk yang memiliki instrument 

keuangan yang aman dan menjanjikan pendapatan tetap di pasar modal. 

Meskipun sudah banyak dikeluarkan oleh perusahaan maupun negara, namun 

sukuk tidak lepas dari adanya default atau gagal bayar (Hadinata, 2020). 

Investor juga sering menghadapi kesalahan membaca terkait informasi, 

karakteristik, laporan keuangan perusahaan yang menerbitkan sukuk. Hal 

tersebut nantinya dapat menentukan resiko yang akan dihadapi oleh investor. 

Kesalahan dalam mengartikan informasi perusahaan dapat mengakibatkan 

kegagalan dalam berinvestasi, sehingga sebagian investor enggan untuk 

berinvestasi kembali. 

Memiliki wawasan yang luas mengenai informasi yang diberikan 

perusahaan menjadi salah satu cara untuk mengantisipasi kegagalan dalam 



54 

 

 

 

berinvestasi. Investor juga memiliki opsi untuk merujuk pada peringkat 

obligasi atau sukuk yang diberikan oleh lembaga pemeringkat efek. Ini 

membantu memberikan pandangan tentang kualitas dan risiko instrumen 

keuangan tersebut. Peringkat sukuk dapat digunakan untuk 

mengkomunikasikan kinerja perusahaan (Laila et al., 2021). Peringkat tersebut 

juga bisa menjadi acuan bagi investor untuk memutuskan apakah suatu 

perusahaan layak atau tidak bagi mereka sebagai tempat berinvestasi. Hal ini 

membantu dalam proses pengambilan keputusan terkait penanaman modal. 

Peringkat perusahaan yang baik merupakan hal baik juga untuk para investor 

dikarenakan menunjukan kemampuan perusahaan dalam melaksanakan 

pembayaran tepat waktu atas sukuk yang diperdagangkan. 

Tingginya permintaan akan sukuk di Indonesia yang terus meningkat dari 

setiap tahunnya, tidak selaras dengan peningkatan peringkat perusahaan 

penerbit sukuk. Ketidakselarasan antara permintaan akan sukuk yang tinggi dan 

peringkat sukuk yang mungkin tidak sejalan, dapat menimbulkan risiko 

tambahan bagi para pemegang sukuk.  Penting bagi investor untuk memahami 

bahwa pertumbuhan sukuk yang tinggi tidak selalu mencerminkan peningkatan 

kualitas kredit atau stabilitas keuangan dari penerbit sukuk. Oleh karena itu, 

dalam membuat keputusan investasi, para investor perlu mempertimbangkan 

dengan cermat faktor-faktor yang memengaruhi peringkat kredit, seperti 

kemampuan penerbit untuk membayar utang tepat waktu, stabilitas keuangan 

perusahaan penerbit, dan faktor-faktor risiko lainnya. 
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Dapat dikatakan bahwa sehat tidaknya laporan keuangan perusahaan dapat 

mempengaruhi peringkat sukuk. Penelitian ini melibatkan beberapa rasio 

keuangan yakni rasio aktivas, rasio liquiditas, rasio profitabilitas, dan rasio 

sovabilitas untuk mengetahui pengaruhnya terhadap peringkatan atau 

penurunan peringkat sukuk. 

Penelitian yang dilakukan oleh Nuriandari dan Hadiani (2021) 

menunjukkan bahwa adanya hubungan positif yang signifikan antara likuiditas 

dan peningkatan peringkat sukuk di Indonesia dapat diakui, meskipun hasil 

penelitian Intan dan Mahfud (2019) menunjukkan sebaliknya, yaitu adanya 

pengaruh negatif yang signifikan antara likuiditas dan peningkatan peringkat di 

Indonesia. Perusahaan yang memiliki current ratio tinggi dianggap sebagai 

perusahaan yang solid dan baik. Namun, tingkat likuiditas yang terlalu besar 

dapat dianggap tidak menguntungkan karena nilai yang sangat tinggi atau 

ekstrem dapat menunjukkan adanya masalah, seperti akumulasi kas yang 

berlebihan, piutang yang sulit tertagih, ketidakefisienan dalam memanfaatkan 

pembiayaan bebas dari pemasok, dan minimnya pinjaman jangka pendek. Hasil 

lain ditunjukan melalui penelitian Wiyono dan Tatiek (2021), Raimuna dan 

Mutia (2018) membuktikan bahwa liquiditas tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap peningkatan atau penurunan peringkat sukuk di Indonesia. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wulan dan Hadiani (2021) menyimpulkan 

bahwa profitabilitas dan solvabilitas memberikan dampak positif yang 

signifikan terhadap peningkatan peringkat sukuk di Indonesia. Meskipun 

demikian, temuan tersebut berbeda dengan hasil penelitian Setiyani et al., 
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(2019) yang menunjukkan bahwa profitabilitas dan solvabilitas tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap peringkat sukuk di Indonesia. 

Penelitian yang dilakukan oleh  Ni’mah et al. (2020) menyatakan bahwa 

variabel solvabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

perubahan peringkat sukuk. Temuan ini diperkuat oleh hasil penelitian Borhan 

dan Ahmad (2018), yang menegaskan adanya hubungan antara jumlah 

pinjaman jangka panjang yang diberikan oleh kreditur dan modal sendiri suatu 

perusahaan yang disediakan oleh pemiliknya.  Penelitian mengenai solvabilitas 

yang dilakukan oleh Elhaj et al. (2018) yang didukung oleh penelitian Laila et 

al. (2021) menunjukkan bahwa variabel solvabilitas suatu perusahaan 

mempengaruhi perubahan peringkat sukuk dengan arah yang negatif. Artinya, 

semakin tinggi debt-to-equity ratio, menandakan bahwa liabilitas perusahaan 

lebih besar dibandingkan dengan jumlah total modalnya, yang berimplikasi 

bahwa perusahaan memiliki beban kewajiban yang lebih besar kepada pihak 

investor eksternal untuk membayar hutangnya. 

Berdasarkan uraian di atas, diketahui bahwa terdapat inkosistensi hasil 

penelitian terkait pengaruh variabel rasio keuangan terhadap pertumbuhan 

peringkat sukuk. Oleh karena itu, perlu dilakukan penelitian lanjutan untuk 

memberikan dukungan lebih lanjut terhadap hasil beberapa penelitian 

sebelumnya. Penelitian ini berbeda dari penelitian sebelumnya dalam hal 

metode analisis pemodelan untuk meramalkan dampak variabel bebas terhadap 

variabel terikat. Selain itu, penelitian ini bertujuan untuk menguji secara lebih 
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mendalam hubungan antara kedua variabel tersebut. Penelitian ini berjudul 

”Pengaruh Variabel Rasio Keuangan terhadap Rating Sukuk Indonesia”. 

  

B. Rumusan Masalah 

Dengan merinci penjelasan di atas, dapat dirumuskan bahwa permasalahan 

yang menjadi fokus dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah total asset turnover mempengaruhi perubahan peringkat sukuk di 

Indonesia priode 2018 – 2022?  

2. Apakah current ratio mempengaruhi perubahan peringkat sukuk di 

Indonesia priode 2018 – 2022?  

3. Apakah retrun on asset mempengaruhi perubahan peringkat sukuk di 

Indonesia priode 2018 – 2022?  

4. Apakah debt to equity mempengaruhi perubahan peringkat sukuk di 

Indonesia priode 2018 – 2022?  

 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Mengacu pada rumusan masalah yang telah dijelaskan, tujuan yang hendak 

dicapai adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menjelaskan pengaruh total asset turnover terhadap perubahan 

peringkat sukuk ijaroh periode 2018 – 2022 

b. Untuk menjelaskan pengaruh current ratio terhadap perubahan 

peringkat sukuk ijaroh periode 2018 – 2022 
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c. Untuk menjelaskan pengaruh return on asset terhadap perubahan 

peringkat sukuk ijaroh periode 2018 – 2022 

d. Untuk menjelaskan pengaruh debt to equity terhadap perubahan 

peringkat sukuk ijaroh periode 2018 – 2022 

 

2. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang bisa didapatkan dalam penelitian ini adalah: 

a. Bagi perusahaan penerbit 

Tujuan dari penelitian ini adalah memberikan sumbangan informasi 

yang berharga dan menjadi dasar pertimbangan bagi perusahaan dalam 

membuat keputusan terkait penerbitan sukuk, dengan 

mempertimbangkan dampak laporan keuangan perusahaan terhadap 

peringkat sukuk 

b. Bagi investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan sumber informasi 

yang bermanfaat untuk melakukan analisis lebih mendalam, 

memberikan pertimbangan yang cermat, dan meningkatkan kehati-

hatian dalam menginterpretasikan dinamika laporan keuangan 

perusahaan penerbit sukuk serta perubahan peringkat sukuk. 

c. Bagi akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi pada 

pengetahuan yang ada dan menjadi referensi bagi penelitian berikutnya 
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terkait bagaimana sinyal dari laporan keuangan perusahaan penerbit 

sukuk dapat memengaruhi perubahan peringkat sukuk. 

D. Sistematika Pembahasan 

Dalam gambaran keseluruhan penelitian ini, peneliti menyajikan struktur 

penulisan secara sistematik, yang meliputi ringkasan tentang konten yang akan 

dijelaskan dalam penelitian. Sistematika penulisan terdiri dari: 

BAB I – Pendahuluan: 

Melibatkan aspek latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan, bab ini akan 

menggambarkan secara komprehensif konteks permasalahan yang akan 

diteliti. Selain itu, bab ini juga akan menyajikan rincian tujuan penelitian 

dan manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini. 

BAB II – Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis:  

Berisi mengenai landasan teori, kajian pustaka, pengembangan hipotesis, 

dan kerangka teoritik, bab ini akan memberikan penjelasan yang lebih rinci 

dan mendalam mengenai penggunaan teori sebagai dasar untuk 

mengartikulasikan hubungan antar variabel. Selain itu, akan dilakukan 

pembandingan dengan penelitian terdahulu yang relevan dengan topik 

penelitian ini. Pengembangan hipotesis akan diuraikan untuk memberikan 

jawaban sementara terhadap pertanyaan penelitian, dan kerangka teoritik 

akan menjadi landasan struktural yang membimbing pembahasan secara 

terorganisir. 
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BAB III – Metode Penelitian:  

Pada bab ini menjelaskan terkait jenis penelitian, pendekatan, populasi, 

samper serta alat yang digunakan dalam menganalisis data. Dibutuhkan 

ketepatan dalam pengambilan sampel dari total populasi sesungguhnya dan 

alat analisis terkait metode atau model yang sesuai dengan kebutuhan 

penelitian.  

BAB IV - Hasil Penelitian Dan Pembahasan:  

Bagian ini mencakup hasil perhitungan dan pengolahan data, serta 

interpretasi terkait dengan temuan yang diperoleh. Pada bab ini, akan 

dijelaskan secara komprehensif hubungan antara teori dan penentuan 

hipotesis yang telah dilakukan, yang kemudian dihubungkan dengan 

kondisi aktual atau situasi yang sebenarnya terjadi. 

BAB V - Penutup:  

Bagian ini mencakup rangkuman kesimpulan dari hasil akhir penelitian, 

implikasi yang diperoleh dari temuan tersebut, keterbatasan yang perlu 

diperhatikan, dan saran yang dapat diusulkan bagi penelitian mendatang. 

Kesimpulan disajikan sebagai hasil akhir dari analisis dan interpretasi data, 

memberikan ringkasan yang jelas tentang jawaban terhadap pertanyaan 

penelitian. Implikasi yang diperoleh menyoroti dampak dan relevansi 

temuan terhadap teori, praktik, atau kebijakan. Sementara itu, penekanan 

pada keterbatasan mengidentifikasi batasan metodologis atau kontekstual 

yang mempengaruhi validitas hasil. Saran yang diajukan untuk penelitian 
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selanjutnya melibatkan rekomendasi untuk mengatasi keterbatasan tersebut 

atau menggali aspek-aspek yang belum tersentuh dalam penelitian saat ini.  
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BAB V  

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini terfokus untuk menganalisis dan menguji secara empiris 

peruhaban peringkat sukuk dengan melihat hubungan pengaruh laporan 

keuangan perushaan penerbit terhadap perubahan peringkat sukuk selama tahun 

2018 samapi tahun 2022. Penelitian ini menggunakan indikator laporan 

keuangan perusahaan, seperti total asset turnover, current ratio, return on asset, 

dan debt to equity ratio. Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, penelitian 

ini menyimpulkan untuk menjawab permasalahan yang diajukan dalam 

rumusan masalah. Kesimpulan dari penelitian ini dapat disajikan sebagai 

berikut: 

1. Total asset turnover tidak memiliki pengaruh terhadap perubahan peringkat 

sukuk. Artinya, total asset turnover saja belum tentu cukup untuk 

mempengaruhi perubahan peringkat sukuk mengingat masih ada faktor lain 

seperti kewajiban perusahaan. Banyak perusahaan yang mempunyai aset 

besar, namun kurang mampu mengubahnya menjadi keuntungan. Dari sudut 

pandang investor tentu tidak cukup hanya dengan mengamati total 

pertumbuhan aset, sehingga menyebabkan investor tidak tertarik jika hanya 

melihat analisis pertumbuhan total aset sebuah perusahaan. 

2. Current ratio memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap perubahan 

peringkat sukuk. Hasil ini sesuai dengan teori sinyal serta sesuai dengan 
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hipotesis yang dikembangkan penulis, namun pada penelitian ini current 

ratio memiliki pengaruh negatif terhadap perubahan peringkat sukuk. 

Secara teori, variabel current ratio dapat mempengaruhi perubahan 

peringkat sukuk ke arah positif dan negatif. Perusahaan yang memiliki nilai 

current ratio tinggi dapat meningkatkan peringkat sukuk, namun apabila 

kualitas dari current ratio yang terdiri dari banyak piutang yang tidak 

tertagih justru dapat menurunkan peringkat sukuk. Piutang yang tidak 

tertagih tidak dapat dengan mudah diubah menjadi uang tunai, sehingga 

dapat mempengaruhi perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendek. Hal ini bisa menjadi kekhawatiran tersendiri bagi para investor. 

Perlu diingat juga dalam penilaian risiko kredit sukuk, lembaga peringkat 

kredit melibatkan analisis menyeluruh terhadap berbagai faktor keuangan 

dan operasional. 

3. Return on asset memiliki pengaruh negatif terhadap perubahan peringkat 

sukuk. Hasil ini sesuai dengan teori sinyal serta sesuai dengan hipotesis 

yang dikembangkan penulis, namun arah dari hubungan retrun on asset 

terhadap perubahan peringkat sukuk tidak sesuai dengan teori return on 

asset itu sendiri. Secara teori return on asset merupakan cerminan 

keuntungan yang didapat perusahaan dari perolehan laba bersih. Semakin 

tinggi nilai return on asset maka semakin tinggi laba bersih, yang berarti 

kinerja perusahaan semakin baik. Akan tetapi pada penelitian ini, return on 

asset mempunyai pengaruh negatif, yang menyebabkan menurunnya 

peringkat sukuk dan bertentangan dengan teori. Kemungkinan ini bisa saja 
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terjadi jika dilihat dari konsep prilaku investor, para investor selalu ingin 

memperoleh capital gains. Mereka memiliki persepsi bahwa ketika sebuah 

perusahaan menghasilkan return on asset yang tinggi, maka saat itu adalah 

waktu terbaik untuk mendapatkan keuntungan dengan menjual sukuk 

mendapatkan keuntungan dari kenaikan batas atas. 

4. Debt to equity ratio memiliki dampak negatif terhadap perubahan peringkat 

sukuk. Temuan ini konsisten dengan teori sinyal dan mendukung hipotesis 

yang diajukan peneliti, meskipun arah hubungan antara variabel indepen 

terhadap variabel dependenya tidak sesuai dengan teori debt to equity ratio 

itu sendiri. Debt to equity ratio dikategorikan sebagai rasio solvabilitas, 

mengukur kemampuan perusahaan untuk menutupi seluruh kewajiban atau 

hutangnya dengan menggunakan seluruh aset yang dimilikinya. Semakin 

tinggi debt to equity ratio, menandakan bahwa liabilitas perusahaan lebih 

besar daripada total modal yang dimilikinya, sehingga perusahaan 

mengandalkan investor eksternal untuk membayar kembali kewajibannya. 

B. Implikasi 

Setelah melakukan analisis data dan menyajikan argumen pendukung 

terkait penelitian di atas, hasil studi ini memiliki beberapa implikasi, baik dalam 

konteks akademis maupun praktis. Penelitian ini memberikan kontribusi pada 

bidang keilmuan terkait indikator perubahan peringkat sukuk, seperti total asset 

turnover, current ratio, return on asset, dan debt to equity ratio. Temuan hasil 

yang berbeda dari penelitian sebelumnya dapat memberikan tambahan 

pemahaman melalui penggunaan model dan pendekatan yang berbeda. 
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Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa rasio total asset turn over tidak 

memiliki pengaruh terhadap perubahan peringkat sukuk, rasio current ratio 

memiliki pengaruh dengan arah negarif terhadap perubahan peringkat sukuk. 

Diharapkan para penerbit sukuk untuk menghindari current ratio yang terdiri 

dari piutang yang sulit untuk dikumpulkan atau aset lain yang sulit diubah 

menjadi uang tunai, hal ini guna menghindari keprihatinan bagi para investor. 

Rasio return on asset berpengaruh dengan arah negatif terhadap perubahan 

peringkat sukuk. Catatan tersendiri penulis berikan kepada para penerbit sukuk 

sebagai salah satu pertimbangan dalam menilai rasio return on asset. Sesuai 

dengan teori konsep perilaku investor, para investor selalu ingin memperoleh 

capital gains. Mereka memiliki persepsi bahwa ketika sebuah perusahaan 

menghasilkan return on asset yang tinggi, maka saat itu adalah waktu terbaik 

untuk mendapatkan keuntungan dengan menjual sukuk mendapatkan 

keuntungan dari kenaikan batas atas. Return on asset yang tinggi memicu 

meningkatnya permintaan akan sukuk dan menyebabkan meningkatnya harga 

di pasar sekunder, pada akhirnya mengurangi kepemilikan akan sukuk dan 

dapat menurunkan peringkat sukuk. 

Debt to equity ratio memiliki pengaruh ke arah negatif terhadap perubahan 

peringkat sukuk. Diharapkan para perusahaan penerbit sukuk menghindari 

ketergantungan perusahaan pada modal pinjaman dari pihak luar untuk 

memenuhi kewajibannya. Hal ini dapat menimbulkan tekanan pada perusahaan 

untuk melunasi hutangnya, yang pada gilirannya dapat berdampak negatif pada 

peringkat sukuknya. 
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Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa kesehatan keuangan perusahaan 

dapat mempengaruhi peringkat sukuk, dan skema sukuk yang baik dapat 

meningkatkan daya tarik investasi dan memperkuat kepercayaan investor. Oleh 

karena itu, menjaga kesehatan keuangan perusahaan dan menyusun skema 

sukuk yang baik sebelum menerbitkan sukuk dapat meningkatkan peluang 

perusahaan untuk memperoleh peringkat yang lebih tinggi. 

C. Keterbatasan 

Peneliti menyadari bahwa Tesis ini memiliki beberapa keterbatasan dan 

belum mencapai tingkat kesempurnaan. Oleh karena itu, diharapkan penelitian 

selanjutnya dapat melakukan perbaikan agar dapat menjadi riset yang lebih 

baik. Beberapa keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 

1. Jenis perusahaan penerbit sukuk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Periode dalam penelitian ini hanya 5 tahun, hendaknya dilakukan penelitian 

dengan jangka waktu yang lebih panjang. 

3. Variabel yang menjadi independen hanya berjumlah empat variabel saja 

terhadap perubahan peringkat sukuk. 

D. Saran 

Beberapa saran yang dapat menjadi perbaikan untuk penelitian selanjutnya, 

diantaranya yaitu: 

1. Perlunya menambah faktor lain seperi faktor makroekonomi untuk untuk 

variabel independen ataupun variabel moderasi sehingga penelitian ini bisa 

lebih menarik. 
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2. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperjang jangka waktu periode 

penelitian agar lebih bisa memprekdiksi hasil. 

3. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas jangkauannya dengan 

memasukan negara-negara lain yang menggunakan sukuk sebagai salah satu 

instrument keuangannya. 
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