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ABSTRAK 

  

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan sukuk sebagai variabel moderasi 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. 

Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linear berganda dan 

Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran 

perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahan, sukuk 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sukuk tidak mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, tetapi sukuk 

mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. 

 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Sukuk  
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ABSTRACT 

 

This study aims to analyse the effect of profitability and company size on 

firm value with sukuk as a moderating variable in companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange in 2019-2023. This study uses multiple linear 

regression analysis methods and Moderated Regression Analysis (MRA). The 

results of this study indicate that profitability has a significant positive effect on 

firm value, company size has a significant positive effect on firm value, sukuk has 

a significant positive effect on firm value, sukuk is not able to moderate the effect 

of profitability on firm value, sukuk is able to moderate the effect of company size 

on firm value in companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2023. 

 

Keywords: Firm Value, Profitability, Firm Size, Sukuk 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Konsep Islamic Finance semakin hari semakin berkembang pesat dan 

diterima secara luas. Industri Islamic Finance menunjukkan kemajuan positif 

di berbagai negara. Perkembangan ini tidak hanya terjadi di negara-negara 

dengan mayoritas penduduk Muslim, tetapi juga di negara-negara dengan 

populasi minoritas Muslim (Sabirzyanov & Hashim, 2015). Pertumbuhan 

Islamic Finance yang meningkat dianggap sebagai peluang yang dapat 

dimanfaatkan untuk berinvestasi di pasar modal. Investasi ini diharapkan 

dapat menghasilksan keuntungan di masa depan dengan tetap berpengang 

pada prinsip-prinsip syariat Islam. 

Saat ini perkembangan pasar modal di Indonesia memiliki dua 

instrumen yaitu instrumen berbasis konvensional dan syariah. Salah satu 

produk investasi berbasis syariah adalah sukuk atau surat berharga yang 

berbasis syariah. Di dalam standar akuntansi keuangan nomor 29 yang 

diterbitkan oleh Accounting and Auditing Organisation for Islamic Financial 

Institutions (AAOIFI) pada tahun 2016, sukuk didefinisikan sebagai sertifikat 

dengan nilai tertentu atas kepemilikan aset berwujud, produk dan jasa atau 

kepemilikan modal atas aset proyek tertentu atau kegiatan investasi khusus. 

Tujuan penerbitan sukuk adalah untuk memperoleh pendanaan, baik 

yang dilakukan Untuk membiayai proyek pemerintah dan menutupi defisit 

APBN (Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara), pemerintah menerbitkan 
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sukuk, yang sering dikenal dengan sukuk negara atau SBSN (Surat Berharga 

Syariah Negara) (Hariyanto, 2017). Sementara itu, sukuk korporasi adalah 

sukuk yang diterbitkan oleh badan usaha, oleh korporasi maupun oleh 

pemerintah (Borhan & Ahmad, 2018).  

Sukuk korporasi adalah instrumen utang yang diterbitkan oleh 

perusahaan-perusahaan untuk memperoleh dana, baik untuk membiayai 

operasional bisnis maupun melunasi utang (Rahman, 2017). Perusahaan 

memilih menerbitkan sukuk karena biaya penerbitannya seringkali lebih 

rendah dibandingkan dengan biaya pinjaman bank. Ini dikarenakan pendanaan 

dari sukuk diperoleh langsung dari investor tanpa perantara, sehingga lebih 

efisien. Bagi investor, berinvestasi dalam sukuk memberikan imbal hasil dan 

likuiditas yang lebih baik daripada menyimpan dana di bank (Sutedi, 2009). 

Di Indonesia sendiri pertumbuhan sukuk dari tahun ke tahun semakin 

meningkat karena kehadirannya disambut baik oleh pasar, terlebih setelah 

diterbitkannya Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) 

No.18/POJK.04/2015 Tentang Penerbitan dan Persyaratan Sukuk (Salinan 

POJK, 2015). Hal ini dijelaskan dalam data Perkembangan Sukuk Korporasi 

dari tahun 2019 hingga tahun 2023 dalam gambar berikut: 
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Gambar 1 Perkembangan Sukuk Korporasi 

Berdasarkan grafik, jumlah penerbitan sukuk meningkat pasca 

terbitnya Peraturan Otoritas Jasa Keuangan pada tahun 2019 dan 2020. Pada 

tahun 2019, jumlah sukuk yang beredar sebanyak 143 dengan total Rp29,83 

triliun. Pada tahun 2020, jumlah sukuk yang beredar sebanyak 162 dengan 

total Rp30,35 triliun. Total penerbitan sukuk mencapai puncaknya pada 

Desember 2023, dengan jumlah sukuk yang beredar sebanyak 234 dengan 

nilai Rp45,47 triliun (www.ojk.go.id). 

Data di atas menunjukkan bahwa sukuk korporasi di Indonesia dalam 

kurun waktu 5 tahun terakhir mengalami peningkatan hampir di setiap 

tahunnya. Meskipun begitu, jumlah sukuk korporasi yang beredar di Indonesia 

masih tergolong rendah. Fund Manager Capital Asset Management Desmon 

Silitonga, dikutip dari laman KONTAN.CO.ID pada tanggal 19 Juli 2018, 
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mengatakan bahwa nilai outstanding sukuk korporasi atau surat berharga yang 

berbasis syariah tidak mencapai seperempat dari total nilai outstanding 

obligasi korporasi konvensional. Hal tersebut dikarenakan adanya 

keterbatasan bagi perusahaan-perusahaan yang ingin menerbitkan sukuk. 

Hanya perusahaan yang menjalankan prinsip syariat Islam boleh 

menerbitkannya. Bagi perusahaan perbankan konvensional serta perusahaan 

yang memproduksi minuman keras atau rokok tentunya tidak mendapatkan 

izin untuk menerbitkan sukuk. Meskipun demikian, instrumen sukuk tetap 

diminati oleh investor yang memiliki kebutuhan terhadap investasi yang 

berbasis pada prinsip syariah. 

Ketertarikan investor terhadap instrumen sukuk yang diterbitkan 

perusahaan dapat digunakan untuk memenuhi kebutuhan modal perusahaan. 

Peningkatan nilai pemegang saham merupakan strategi jangka panjang yang 

memungkinkan Perusahaan untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang 

saham. Mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaan sangat penting 

untuk memastikan keberlanjutan operasional, peningkatan kinerja, dan 

penghasilan yang lebih tinggi, yang kemudian memberikan keuntungan 

maksimal kepada pemegang saham. Semakin tinggi nilai suatu perusahaan, 

semakin besar kesejahteraan pemegang sahamnya (Sitanggang, 2014). 

Di era globalisasi saat ini dan persaingan yang ketat antar pelaku 

bisnis, nilai perusahaan menjadi salah satu tolok ukur utama yang menilai 

kesehatan dan daya tarik investor. Selain keberhasilan finansial, penilaian 

pasar terhadap potensi pertumbuhan dan aspirasi masa depan perusahaan juga 
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tercermin dari nilainya. Permintaan dan penawaran pasar modal memengaruhi 

harga saham yang menjadi tolok ukur nilai perusahaan dan mencerminkan 

keberhasilannya. Menurut Harmono (2018), hal ini menunjukkan bagaimana 

masyarakat umum menilai kinerja perusahaan. Nilai perusahaan merupakan 

satu-satunya cara bagi investor untuk mengetahui kinerjanya. Oleh karena itu, 

mengetahui unsur-unsur yang memengaruhi nilai perusahaan menjadi sangat 

penting. 

Perubahan nilai Perusahaan bergantung pada berbagai faktor. 

Yuningsih et al. (2019) mengidentifikasi faktor-faktor utama yang 

memengaruhi nilai perusahaan, yaitu keputusan pendanaan, keputusan 

investasi, dan kebijakan dividen. Sementara itu, penelitian lain oleh Merinda 

& Pertiwi (2019) serta Rizki & Takarini (2020) menunjukkan bahwa 

profitabilitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas juga memainkan peran 

penting dalam menentukan nilai perusahaan. 

Faktor pertama pada penelitian ini yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan adalah profitabilitas. Salah satu ukuran yang paling penting untuk 

dipertimbangkan adalah profitabilitas, yang menunjukkan kemampuan 

Perusahaan untuk menghasilkan laba. Menurut Kusna & Setijani (2018), 

profitabilitas merupakan rasio yang mengukur besaran laba yang dihasilkan 

perusahaan dalam periode tertentu. Investor memprioritaskan profitabilitas 

sebagai faktor utama dalam Keputusan investasi mereka. Perusahaan dengan 

profitabilitas tinggi merupakan hal yang menarik untuk dijadikan target 

investasi. Potensi bagi hasil yang dapat diterima investor baik berupa dividen 
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maupun peningkatan nilai saham cenderung dapat menarik investor untuk 

berinvestasi pada perusahaan dengan tingkat profitabiliyas yang tinggi. Ini 

sejalan dengan teori sinyal yang menjadi landasan teori pada penelitian ini. 

Tingginya laba yang diperoleh perusahaan memberikan sinyal positif kepada 

investor di pasar modal sehingga dapat meningkatkan permintaan terhadap 

saham perusahaan tersebut yang kemudian berdampak positif pada 

peningkatan nilai perusahaan (Jayanti, 2018). 

Penelitian yang dilakukan oleh Rivandi & Petra pada tahun 2022 

mengungkapkan bahwa nilai Perusahaan dipengaruhi secara positif oleh 

profitabilitas. Temuan serupa ditemukan dalam penelitian Anisa et al. (2022) 

juga menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan 

penelitian Mahanani & Kartika (2022) yang menyimpulkan bahwa nilai 

Perusahaan tidak dipengaruhi oleh profitabilitas. 

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi nilai Perusahaan dalam 

penelitian ini adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan skala 

besar kecilnya perusahaan yang dapat dilihat dari total asetnya. Dengan 

mengacu pada total asset, penjualan, penjualan rata-rata, dan ukuran 

Perusahaan secara keseluruhan, seseorang juga dapat mendefinisikan 

kekayaan Perusahaan. Berdasarkan penelitian Meidiawati & Mildawati 

(2016), ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor penting yang 

memengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan biasanya dikategorikan sebagai 

Perusahaan, departemen, atau entitas lainnya. Besar kecilnya suatu Perusahaan 
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biasanya menandakan adanya investasi positif pada Perusahaan tersebut 

kepada Masyarakat umum sehingga memungkinkan terjadinya kenaikan harga 

saham di pasar modal yang pada akhirnya dapat menyebabkan peningkatan 

nilai perusahaan (Kusna & Setijani, 2018). 

Berdasarkan hasil penelitian Fajriah et al. (2022) yang menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan secara signifikan mengurangi nilainya. Penelitian 

lain yang dilakukan oleh Hidayat & Khotimah (2022) menunjukkan bahwa 

maintenance size memiliki dampak positif yang menarik. Berbeda dengan 

penelitian lain, penelitian Kolamban et al. (2020) mengungkapkan bahwa 

ukuran perusahaan tidak memiliki dampak terhadap nilai perusahaan. 

Berbagai penelitian yang telah dikemukakan sebelumnya semuanya 

menunjukkan adanya perbedaan antara faktor independen dan dependen. 

Dilihat dari hasil penelitian yang dilakukan oleh Fajriah et al. (2022) 

yang mengatakan bahwasannya ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian lain yang dilakukan oleh 

Hidayat & Khotimah (2022) menunjukkan ukuran perusahan berpengaruh 

positif signifikan. Hasil penelitian yang dilakukan Kolamban et al. (2020) 

menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan yang mana hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian 

sebelumnya. Dapat disimpulkan dari berbagai penelitian yang disebutkan di 

atas bahwa ada perbedaan antara variabel independent dan dependen. 

Kehadiran sukuk dalam struktur modal suatu Perusahaan dapat 

bertindak seolah-olah hanya berspekulasi sebagai faktor perantara yang 
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mempengaruhi hubungan antara profitabilitas, ukuran Perusahaan, dan nilai. 

Sukuk merupakan instrumen pembiayaan syariah yang memungkinkan 

perusahaan memperoleh dana dengan menerbitkan surat berharga tanpa riba. 

Sebagai bagian dari struktur modal, sukuk dapat meningkatkan nilai 

perusahaan dengan mengurangi pajak melalui pembayaran imbal hasil yang 

tidak kena pajak. Menurut Brigham dan Houston (2011), penggunaan sukuk 

dalam struktur modal bukan hanya dapat mengurangi beban pajak tetapi juga 

mempengaruhi persepsi risiko bagi pemegang saham. Peningkatan nilai 

perusahaan dapat tercapai apabila tujuan utama perusahaan memiliki struktur 

modal yang tepat. Sukuk to Equity Ratio (SER) merupakan ukuran ekuitas dan 

pada dasarnya berfungsi sebagai rasio yang setara untuk struktur modal. SER 

ini menunjukkan tingkat risiko dalam suatu perusahaan, di mana semakin 

tinggi SER, semakin besar pula risiko yang mungkin dihadapi oleh 

perusahaan, karena pendanaan perusahaan lebih banyak bersumber dari sukuk 

daripada modalnya sendiri. Penggunaan sukuk dalam perusahaan memiliki 

keuntungan berupa pengurangan pajak karena adanya imbal hasil yang 

dibayarkan, yang akan mengurangi pendapatan kena pajak. 

Teori trade-off menjelaskan gagasan tentang keseimbangan antara 

biaya dan manfaat dari penggunaan utang dan ekuitas perusahaan. Perusahaan 

dengan tingkat profitabilitas tinggi akan cenderung meningkatkan rasio sukuk 

untuk mengurangi pajak, karena tambahan sukuk tersebut dapat mengurangi 

beban pajak. Menurut Brigham dan Houston (2011), terdapat pengaruh positif 

dari penggunaan sukuk dalam struktur modal terhadap nilai perusahaan, 
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disebabkan oleh manfaat pajak yang diperoleh yang lebih besar dibandingkan 

dengan biaya keagenan dan biaya tekanan keuangan. 

Hal yang dipertanyakan yaitu bagaimana ukuran perusahaan 

memengaruhi nilai relatifnya terhadap profitabilitas, dan bagaimana sukuk 

dapat digunakan untuk mengelola hubungan ini. Maka dari itu, signifikansi 

penelitian ini adalah untuk menentukan apakah penggunaan sukuk dapat 

meningkatkan atau memperburuk hubungan antara ukuran perusahaan, 

profitabilitas, dan nilai. Perubahan signifikan dalam dinamika bisnis, terutama 

sebagai akibat dari epidemi Covid-19, telah terjadi dalam konteks perusahaan 

yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia antara tahun 2019 hingga 2023, 

dan variabel yang memengaruhi nilai perusahaan dapat berubah. 

Kami berharap penelitian ini dapat memberikan kontribusi empiris 

yang bermanfaat bagi akademisi dan praktisi, khususnya dalam memahami 

peran sukuk dalam meningkatkan nilai Perusahaan. Selain itu, hasil penelitian 

ini akan membantu Perusahaan mengembangkan strategi yang tepat untuk 

meningkatkan nilai pemegang saham, seperti meningkatkan profitabilitas, 

memperluas ukuran Perusahaan, atau menggunakan sukuk sebagai alat 

pembiayaan. 

Dengan mengurangi inkonsistensi dalam penelitian sebelumnya dan 

menggunakan informasi yang diberikan di atas untuk menilai dampak ukuran 

perusahaan dan profitabilitas terhadap pasar. Penelitian ini akan difokuskan 

pada semua perusahaan yang menerbitkan sukuk dan tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. Selain itu, penelitian ini menggunakan variabel dependen 
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berdasarkan model Tobin's Q dan variabel independen berdasarkan kombinasi 

profitabilitas dan ukuran perusahaan. Periode penelitian berkisar dari tahun 

2019 hingga 2023. Selain itu, memasukkan sukuk ke dalam struktur modal 

perusahaan sebagai faktor kompensasi membantu dalam penyelidikan tentang 

bagaimana profitabilitas, ukuran perusahaan, dan arus kas saling terkait.  

Melihat hal tersebut, penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan judul “Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Sukuk sebagai Variabel Moderasi (Studi pada Perusahaan 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023).” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah yang telah dijelaskan maka 

pertanyaan-pertanyaan penelitian adalah sebagai berikut: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar 

di BEI tahun 2019-2023? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang 

terdaftar di BEI tahun 2019-2023? 

3. Apakah sukuk berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di 

BEI tahun 2019-2023? 

4. Apakah sukuk memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023? 

5. Apakah sukuk memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023? 
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C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan yang ingin 

dicarai melalui penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. 

b. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023. 

c. Untuk mengetahui pengaruh sukuk terhadap nilai perusahaan yang 

terdaftar di BEI tahun 2019-2023. 

d. Untuk mengetahui pengaruh moderasi sukuk terhadap hubungan antara 

profitabilitas dan nilai perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2019-

2023 

e. Untuk mengetahui pengaruh moderasi sukuk terhadap hubungan antara 

ukuran perusahaan dan nilai perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 

2019-2023 

2. Manfaat Penelitian 

a. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan tambahan 

literatur bagi penelitian lanjutan yang membahas pengaruh 

profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, dengan 

mempertimbangkan sukuk sebagai variabel moderasi. 
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b. Bagi Manajer Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi manajer 

perusahaan dalam mempertimbangkan aspek profitabilitas, ukuran 

perusahaan, serta penggunaan sukuk dalam struktur modal guna 

meningkatkan nilai perusahaan. 

c. Bagi Masyarakat Umum 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan bagi 

masyarakat umum, terutama investor, agar lebih mempertimbangkan 

investasi pada perusahaan yang menerbitkan sukuk, seperti yang 

diteliti dalam penelitian ini. 

D. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini terdiri dari lima bagian 

utama, yaitu: 

1. BAB 1 PENDAHULUAN 

Dalam bab ini, latar belakang penelitian dan rumusan masalah 

dalam bentuk pertanyaan diuraikan. Dari pendahuluan hingga Kesimpulan, 

bab ini memberikan Gambaran umum yang komprehensif tentang isi 

penelitian, termasuk tujuan dan manfaat. 

2. BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini menjelaskan teori yang mendasari penelitian dan 

memaparkan hasil-hasil penelitian sebelumnya yang terkait. Gunakan 

teori-teori tersebut dan penelitian sebelumnya untuk merumuskan 

hipotesis dan mebangun kerangka berpikir. 
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3. BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan tentang populasi dan sampel penelitian, 

sumber dan Teknik pengumpulan data, definisi variabel, dan metode 

analisis data yang digunakan dalam penelitian. 

4. BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menguraikan temukan analisis data, pengujian hipotesis, 

dan Solusi untuk Solusi yang diusulkan. 

5. BAB V PENUTUP 

Bab ini meberikan Kesimpulan dari penelitian, keterbatasan 

penelitian yang diidentifikasi, dan saran untuk penelitian masa depan. Bab 

ini menyimpulkan keseluruhan rangkaian penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Dengan menggunakan sukuk sebagai variabel moderasi, penelitian ini 

berupaya untuk menilai dampak ukuran Perusahaan dan profitabilitas. Survei 

dilakukan terhadap Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2019 hingga 2023. Setelah melakukan berbagai uji penelitian, diperoleh 

Kesimpulan sebagai berikut:: 

1. Dari tahun 2019 sampai dengan 2023, nilai Perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Ekefk Indonesia (X1) berkorelasi positif dengan profitabilitas (Y). 

Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu memperoleh 

keuntungan yang lebih baik cenderung memiliki nilai pasar yang lebih 

tinggi. 

2. Ukuran perusahaan (X2) memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan (Y) pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2019-2023. Perusahaan yang lebih besar, baik dari segi 

aset maupun pendapatan, cenderung memiliki nilai perusahaan yang lebih 

tinggi. 

3. Sukuk (Z) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023. Perusahaan yang menerbitkan sukuk cenderung memiliki nilai 

perusahaan yang lebih tinggi karena instrumen ini memberikan sinyal 

positif kepada investor mengenai transparansi, stabilitas, dan kepatuhan 

perusahaan terhadap prinsip syariah. Selain itu, sukuk sering kali dikaitkan 
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dengan proyek-proyek berkelanjutan yang dapat meningkatkan citra 

perusahaan di mata pemangku kepentingan. 

4. Sukuk (Z) tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas (X1) terhadap 

nilai perusahaan (Y) pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2019-2023. Ini menunjukkan bahwa meskipun sukuk 

adalah instrumen keuangan yang menarik, ia tidak berfungsi sebagai 

penghubung yang memperkuat hubungan antara profitabilitas dengan nilai 

perusahaan. 

5. Selama periode 2019 hingga 2023, Sukuk (Z) dapat memoderasi dampak 

ukuran Perusahaan (X2) terhadap nilai Perusahaan pada Perusahaan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia. Fakta bahwa sukuk merupakan produk 

keuangan harian membuktikan bahwa ia dapat berfungsi sebagai sumber 

pembiayaan alternatif dan meningkatkan nilai Perusahaan dengan 

memperkuat dampak positif dari ukuran perusahaan. 

B. Saran 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas mempunyai dampak 

positif yang signifikan terhadap nilai pemegang saham, sehingga 

Perusahaan perlu memaksimalkan profitabilitas dengan meningkatkan 

efisiensi operasional dan memperkuat strategi pemasaran. Selain itu, 

memperbesar aset dan pangsa pasar dapat meningkatkan daya tarik di mata 

investor. 
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Perusahaan besar juga didorong untuk mempertimbangkan 

penerbitan sukuk sebagai sumber pendanaan alternatif, karena sukuk dapat 

mengurangi dampak ukuran Perusahaan terhadap nilai Perusahaan. Hal ini 

tidak hanya menarik investor syariah tetapi juga meningkatkan nilai 

perusahaan. 

Di samping itu, untuk mencapai struktur modal yang optimal, 

perusahaan disarankan untuk mempertimbangkan keseimbangan antara 

sumber dana syariah dan konvensional, sehingga risiko dan pengaruhnya 

terhadap nilai perusahaan dapat terkelola dengan baik. 

2. Bagi Akademisi 

Studi ini menunjukkan bahwa sukuk dapat bertindak sebagai 

variabel moderasi, namun dampaknya terhadap hubungan antara ukuran 

Perusahaan dan nilai Perusahaan terbatas. Akademisi dapat melakukan 

penelitian lanjutan mengenai faktor-faktor lain yang dapat dimoderasi oleh 

sukuk, seperti struktur modal atau kebijakan dividen. 

Selain itu, penelitian lebih lanjut mengenai sukuk dan instrumen 

keuangan syariah lainnya akan sangat berguna dalam memperkaya 

literatur tentang struktur modal syariah di Indonesia, khususnya dalam 

konteks perusahaan terbuka. Selain focus utama mereka pada sukuk, 

peneliti dapat meneliti faktor-faktor lain yang memengaruhi korelasi 

antara profitabilitas dan ukuran Perusahaan, serta nilai perusahaan. 
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3. Bagi Masyarakat Umum 

Masyarakat umum perlu meningkatkan pemahaman tentang 

instrumen keuangan syariah, seperti sukuk, yang bukan hanya 

menawarkan alternatif investasi sesuai prinsip syariah, tetapi juga 

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Peningkatan literasi ini 

penting agar masyarakat dapat membuat keputusan investasi yang lebih 

tepat, khususnya bagi para investor yang mengutamakan prinsip-prinsip 

syariah dalam portofolio investasinya. 

Selain itu, investor individu sebaiknya mempertimbangkan 

investasi pada perusahaan yang menerbitkan sukuk, terutama perusahaan 

besar yang berpotensi meningkatkan nilai pasarnya melalui penerbitan 

sukuk dalam struktur modal. Hal ini dapat memberikan peluang 

keuntungan yang lebih baik dalam jangka panjang, seiring dengan 

meningkatnya nilai perusahaan. 

Memahami faktor-faktor yang berkontrinusi terhadap nilai 

Perusahaan akan memungkinkan individu untuk membuat investasi yang 

lebih terinformasi di Perusahaan dengan fundamental yang kuat, yang 

pada akhirnya menghasilkan portofolio yang terdiversifikasi dan stabil. 
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