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ABSTRAK 
 

 
 

PENGARUH LEVERAGE, LIKUIDITAS, DAN PROFITABILITAS 

TERHADAP PERINGKAT OBLIGASI PADA PERUSAHAAN 

PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

TAHUN 2018-2021 
 
 

 
The purpose of this research is to obtain empirical evidence regarding the effect 

of leverage, liquidity and profitability on bond ratings of banking companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2021. This study uses secondary 

data. This research was conducted with a sample of 64 banking sector company 

data during 2018-2021 using a purposive sampling technique to obtain a sample. 

Data processing in this study uses EViews 12. The results obtained in this study 

indicate that leverage has a significant negative effect on bond ratings, while 

liquidity and profitability have an insignificant positive effect on bond ratings. 
 

Keywords: leverage, liquidity, profitability, Bond Ratings 

 
Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

leverage, likuiditas, dan profitabilitas terhadap peringkat obligasi pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder. Penelitian ini dilakukan dengan sampel sebanyak 64 

data perusahaan sektor perbankan selama tahun 2018-2021 dengan menggunakan 

teknik purposive sampling untuk memperoleh sampel. Pengolahan data dalam 

penelitian ini menggunakan EViews 12. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini 

menunjukkan leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap peringkat obligasi, 

sedangkan  likuiditas  dan  profitabilitas  berpengaruh  positif  tidak  signifikan 

terhadap peringkat obligasi. 
 

Kata Kunci: leverage, likuiditas, profitabilitas, peringkat obligasi.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
 

A.  Permasalahan 
 

1.  Latar Belakang Masalah 
 

Perkembangan dunia usaha di era globalisasi menyebabkan persaingan 

bisnis menjadi semakin ketat. Agar mampu bertahan di tengah persaingan dunia 

bisnis, perusahaan harus mampu meningkatkan kinerja perusahaan secara terus- 

menerus. Salah satu cara untuk meningkatkan kinerja perusahaan yaitu dengan 

melakukan pengembangan suatu bisnis sehingga perusahaan memerlukan tambahan 

modal baik dari perusahaan itu sendiri, pinjaman dari pihak bank, penjualan saham, 

serta menerbitkan obligasi di pasar modal 

 

Pasar modal memiliki peran untuk menyediakan sumber pembiayaan 

(jangka panjang) bagi dunia usaha, dimana pasar modal menyediakan fasilitas 

bagi pihak yang membutuhkan dana. Pemerintah Indonesia  telah memberikan 

sarana atau sistem yang menunjang proses terjadinya transaksi dipasar modal 

dengan mendirikan Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan tujuan untuk 

mempertemukan penawaran jual dan beli efek dari pihak-pihak yang ingin 

memperdagangkan efek tersebut. 

 

Obligasi adalah surat berharga disertai dengan penandatanganan perjanjian 

kontrak yang diterbitkan oleh perusahaan yang membutuhkan dana dan janji dari 

pihak penerbit obligasi untuk membayar imbalan berupa bunga serta melunasi 

pokok utang pada waktu yang telah ditentukan kepada pemilik obligasi. (Serfiyani 

et. al. , 2017) 

 

Obligasi diperjualbelikan dalam pasar modal, dan merupakan salah satu 

sumber  pendanaan  perusahaan.  Investasi  dalam  surat  utang  atau  obligasi  ini 

banyak diminati oleh investor atau kreditor dikarenakan obligasi merupakan 

investasi yang terbilang aman dikarenakan pembayaran pokok utang serta kupon
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dijamin  oleh  peraturan  perundang  undangan  dan  memiliki  pendapatan  yang 

bersifat tetap. Pendapatan yang tetap tersebut diperoleh dari pokok obligasi dan 

kupon yang akan dibayarkan pada saat jatuh tempo pembayaran. 

 

Meskipun obligasi merupakan investasi yang terbilang aman, akan tetapi 

obligasi masih memiliki risiko. Salah satunya adalah ketidakmampuan perusahaan 

penerbit untuk memenuhi kewajibannya kepada investor. Investor yang telah 

mengeluarkan sejumlah dana untuk investasi obligasi perlu mewaspadai adanya 

risiko gagal bayar (default risk) kupon dan pokok pinjaman sesuai perjanjian yang 

telah disepakati antara perusahaan penerbit dengan investor. 

 

Fenomena  gagal  bayar  (default)  terjadi  pada  PT  Trikomsel  Oke  Tbk 
 

(TRIO) yang mengalami gagal bayar (default) dari tanggal jatuh tempo pada 11 
 

November 2015 senilai Rp 40,2 Miliar, pada 5 Desember 2015 senilai Rp 52,26 
 

Miliar, dan utang-utang pada PT. Trikomsel Oke Tbk (TRIO) memiliki potensi 

cross default. Ketidakmampuan TRIO dalam membayar bunga obligasi 

menyebabkan PT PEFINDO menurunkan peringkat TRIO dari idCCC menjadi 

idSD (selective default).   Hal serupa juga terjadi pada PT Tiga Pilar Sejahtera 

Food Tbk. Pada tahun 2017, PEFINDO menurunkan peringkat PT Tiga Pilar 

Sejahtera Food Tbk yaitu Obligasi TPS Food I/2013 dan Sukuk Ijarah TPS Food 

I/2013 dari CCC menjadi D alias Default karena mengalami gagal bayar bunga 

utang tepat waktu. 

 

Solusi  untuk  mengantisipasi  risiko  gagal  bayar  tersebut,  para  investor 

perlu memiliki gambaran mengenai tingkat kemampuan perusahaan penerbit 

obligasi untuk memenuhi atau membayar kewajibannya. Dalam menilai 

kemampuan perusahaan penerbit obligasi dalam membayar kewajibannya dapat 

dilihat  dari  peringkat  obligasi  yang  dapat  digunakan  sebagai  pedoman  bagi 

investor sebelum memutuskan untuk membeli obligasi. Penentuan obligasi yang 

akan dibeli berdasarkan rekomendasi dari lembaga pemeringkat yang terpercaya 

dan teruji penilaiannya
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Indonesia memiliki lembaga pemeringkat salah satunya adalah PT. 

PEFINDO  yang  memiliki  fungsi  utama  untuk  memberikan  peringkat  yang 

objektif independen dan dapat dipercaya terhadap risiko kredit (credit risk) sekuritas 

utang (debt securities) secara publik. 

 

Peringkat  obligasi  secara  umum  dibagi  menjadi  dua  yaitu  investment 

grade dan non investment grade. Investment grade merupakan perusahaan yang 

layak untuk investasi yang terdiri dari peringkat AAA, AA, A, dan BBB, sedangkan 

untuk non-investment grade merupakan perusahaan yang kurang/tidak layak untuk 

investasi yang terdiri dari peringkat BB, B, CCC, dan D. 

 

Proses  penilaian  peringkat  (rating)  ini  dilakukan  berdasarkan 

pertimbangan segala sesuatu yang berkaitan dengan faktor keuangan dan non 

keuangan. Dalam penelitian ini, penulis mengambil beberapa variabel yang 

mempengaruhi peringkat obligasi dari faktor keuangan. 

 

Penurunan permintaan atas properti dan kondisi Leverage keuangan yang 

tinggi menyebabkan melemahnya profil kredit PT. PP Properti Tbk (PPRO) 

sehingga PT. PEFINDO menyematkan peringkat BBB- dengan outlook negative. 

Leverage merupakan rasio keuangan yang menggambarkan tingkat utang yang 

dimiliki oleh suatu perusahaan  (Partha & Yasa, 2016). Menurut (Reyssent & 

Kurnia, 2016) semakin kecil rasio leverage menunjukkan utang yang dimiliki 

perusahaan  lebih  sedikit    dibandingkan  modal,  yang  berarti  perusahaan  lebih 

efektif apabila modalnya lebih banyak daripada utangnya. Jika utang perusahaan 

lebih banyak dibandingkan modal berarti sebagian besar modal yang dimiliki akan 

dibiayai oleh hutang sehingga kemungkinan perusahaan akan mengalami gagal 

bayar. 

 
PT. PEFINDO memangkas peringkat PT Bakrieland Development Tbk 

(ELTY) dari idBB+ menjadi idBB. Penurunan ini dipicu kekhawatiran PEFINDO 

terhadap tekanan atas penurunan likuiditas (Liquidity) yang dihadapi PT Bakrieland. 

Bakrieland memiliki utang senilai US$ 68,5 juta kepada salah satu pemegang 

sahamnya, yakni Beleggingmaatschappic Broem BV yang akan jatuh
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tempo pada 7 Oktober 2012 dan mempunyai obligasi I/2008 seri B senilai Rp 280 

miliar  yang  akan  jatuh  tempo  pada  11  Maret  2013  sementara  posisi  kas 

Perusahaan  hanya  Rp  249,7  miliar  per  30  Juni  2012.   Likuiditas  adalah 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendek tepat 

waktu (Veronica, 2015) .Semakin tinggi likuiditas yang dimiliki suatu perusahaan 

maka semakin tinggi peringkat obligasi yang diberikan. 

 

Pada tahun 2018, munculnya tren transportasi online yang membuat PT. 

Express Transindo Utama Tbk (TAXI) menderita rugi bersih senilai Rp 537,96 

miliar. Angka kerugian bertambah dibandingkan periode yang sama tahun 

sebelumnya Rp 210,58 miliar menyebabkan PT. TAXI mengalami gagal bayar 

bunga ke-15nya. PT. PEFINDO menurunkan peringkat Obligasi I Express 

Transindo Utama yang diterbitkan PT. TAXI pada tahun 2014 dari BB- menjadi 

D  alias  Default  atau  gagal  bayar.  Profitabilitas  adalah  rasio  yang  digunakan 

dengan tujuan untuk mengukur kinerja suatu perusahaan dalam menghasilkan laba 

dan efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya 

(Kesaulya & Febriany, 2015). Semakin baik kinerja suatu perusahaan maka semakin 

efektif laba yang diperoleh perusahaan begitupun dengan efektivitas perusahaan 

dalam mengelola sumber daya yang dimilikinya. Jika laba yang dihasilkan oleh 

perusahaan tinggi maka risiko gagal bayar suatu perusahaan semakin rendah 

sehingga peringkat obligasi yang diberikan kepada perusahaan tinggi (Reyssent dan 

Kurnia, 2016). 

 
Berdasarkan latar belakang dan fenomena yang telah diuraikan, maka 

penulis  ingin  menilai  peringkat  obligasi  untuk  perusahaan  perbankan  yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan analisa rasio keuangan 

leverage, likuiditas, dan profitabilitas maka judul yang dipilih oleh penulis yaitu 

“Pengaruh Leverage, Likuiditas, Dan Profitabilitas Terhadap Peringkat 

Obligasi Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2018-2021 ”
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2.  Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang tersebut, setiap investor tidak menginginkan 

terjadinya gagal bayar (default risk). Ketidakstabilan ekonomi dalam perusahaan 

mengakibatkan terpengaruhnya kinerja laporan keuangan. Kinerja laporan 

keuangan yang kemudian dapat mempengaruhi penilaian peringkat obligasi yang 

dilakukan lembaga pemeringkat. Rendahnya peringkat obligasi yang diberikan 

oleh lembaga pemeringkat menggambarkan bahwa perusahaan tersebut kesulitan 

untuk memenuhi kewajiban finansialnya. Hal ini dapat dianalisis oleh investor 

dengan menggunakan beberapa analisis rasio keuangan dan non keuangan. 

Berdasarkan  fenomena  yang  telah  terjadi,  penulis  menemukan  beberapa  dari 

faktor keuangan antara lain leverage, likuiditas , profitabilitas yang diduga dapat 

mempengaruhi peringkat obligasi sehingga penulis memilih faktor keuangan 

tersebut sebagai variable independen. Dalam penelitian ini penulis akan meneliti 

pengaruh Debt Equity Ratio diproksikan dengan leverage, Current Ratio 

diproksikan dengan Likuiditas (Liquidity), Return on Asset diproksikan dengan 

profitabilitas (profitability) terhadap peringkat obligasi. 

 

 
 
 

3.  Batasan Masalah 
 

Mengingat banyaknya perusahaan yang menerbitkan obligasi di Bursa Efek 

Indonesia dan untuk meminimalisir waktu, maka penelitian ini perlu ada 

pembatasan ruang lingkupnya. Sampel penelitian ini adalah perusahaan perbankan 

yang  terdaftar  pada  Bursa  Efek  Indonesia  tahun 2018-2021  dan  analisa  rasio 

keuangan yang digunakan adalah Debt Equity Ratio (leverage), Current Ratio 

(likuiditas), Return on Asset (profitabilitas). 

 

 
 
 

4.  Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan   latar   belakang   tersebut,   maka   peneliti   dapat   merumuskan 

masalah sebagai berikut:
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1. Apakah  leverage  berpengaruh  terhadap  peringkat  obligasi  pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018- 

2021? 
 

2.   Apakah   likuiditas   berpengaruh   terhadap    peringkat   obligasi    pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018- 

2021? 
 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018- 

2021? 
 

 
 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.  Tujuan 
 

Berdasarkan  rumusan  masalah  diatas,  tujuan  dilakukannya  penelitian  ini 
 

,yaitu: 

 
1.  Mengetahui  apakah   leverage  memiliki   pengaruh   terhadap   peringkat 

obligasi   pada   perusahaan   perbankan   yang   terdaftar   di   Bursa   Efek 

Indonesia tahun 2018-2021. 

 

2.  Mengetahui  apakah  likuiditas  memiliki  pengaruh  terhadap  peringkat 

obligasi   pada   perusahaan   perbankan   yang   terdaftar   di   Bursa   Efek 

Indonesia tahun 2018-2021. 

 

3.  Mengetahui apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap peringkat 

obligasi   pada   perusahaan   perbankan   yang   terdaftar   di   Bursa   Efek 

Indonesia tahun 2018-2021. 

 

2.  Manfaat 
 

Hasil  dari  penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  manfaat  sebagai 

berikut:
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a)  Bagi Emiten 

 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran bagi 

emiten mengenai faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi peringkat 

obligasi. 

 

b)  Bagi Investor 

 
Hasil dari penelitian ini diharapkan akan berguna sebagai bahan 

pertimbangan oleh investor yang akan melakukan investasi obligasi untuk 

menentukan   obligasi   yang   akan   dipilih   di   perusahaan   khususnya 

perbankan yang memiliki kemungkinan terjadinya default risk (risiko yang 

dihadapi oleh investor atau pemegang obligasi dikarenakan perusahaan tidak 

mampu membayar obligasi tersebut). 

 
c)  Bagi Peneliti 

 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan bagi 

peneliti mengenai pengaruh faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

peringkat obligasi di Bursa Efek Indonesia
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