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PENGARUH GROWTH, PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, SIZE, 

MATURITY, LEVERAGE, SERTA REPUTASI AUDITOR DALAM 

MEMPREDIKSI PERINGKAT OBLIGASI PADA PERUSAHAAN 

PERBANKAN DAN NON PERBANKAN YANG TERDAFTAR PADA 

AGEN PEMERINGKAT OBLIGASI PT PEFINDO PERIODE 2008-2012 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 

growth, profitabilitas, likuiditas, size, maturity, leverage serta reputasi auditor 

dalam memprediksi peringkat obligasi pada perusahaan perbankan dan non 

perbankan yang terdaftar pada agen pemeringkat obligasi PT Pefindo. 255 sampel 

terpilih melalui teknik purposive sampling dan menggunakan multiple regression 

analysis untuk melakukan analisis. Penelitian ini menggunakan data sekunder 

berupa laporan keuangan dan laporan tahunan dari perusahaan perbankan dan non 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2008-2012, serta 

terdaftar pula di PT Pefindo periode 2008-2012. Variabel dependen dalam 

penelitian ini adalah peringkat obligasi, sedangkan variabel independen meliputi 

pertumbuhan perusahaan (growth), profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan 

(size), umur obligasi (maturity), leverage dan reputasi auditor. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa komposisi pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, likuiditas 

dan reputasi auditor mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap peringkat 

obligasi sedangkan ukuran perusahaan (size), umur obligasi (maturity), dan 

leverage tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap peringkat obligasi. 

 

The purpose of this research is to examine the influence of growth, profitability, 

liquidity,  firm size, maturity, leverage, and audit reputation on the ranking 

obligation in public bank companies and non public bank companies listed in 

Indonesia Stock Exchange. 255 samples are selected by purposive sampling and 

used multiple regression analysis method to analyse. This research used 

secondary data such as firm financial statement and annual year statement from 

public bank companies and non public bank companies listed in Indonesia Stock 

Exchange during 2008-2012, and listed in PT Pefindo as a rating obligation 

companies. Dependent variable in this research is ranking obligation, while 

independent variables are growth, profitability, liquidity, firm size, ,aturity, 

leverage and audit reputation. The result shown board of growth, profitability, 

liquidity and audit reputation are significant but firm size, maturity and leverage 

didn’t significant.      

 

 Keywords: ranking obligation, growth, profitability, liquidity,  firm size, 

maturity, leverage, audit reputation. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan 

Pasar modal memiliki peran besar dalam perekonomian suatu Negara karena 

pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu fungsi ekonomi dan keuangan. 

Didalam pasar modal Indonesia ada berbagai macam sekuritas, pemodal diberi 

kesempatan untuk memilih diantara berbagai sekuritas yang ada tersebut. Salah 

satu sekuritas yang diperdagangkan adalah obligasi. Obligasi (bond) adalah surat 

berharga yang menunjukan bahwa penerbit obligasi meminjam sejumlah dana 

kepada masyarakat dan memiliki kewajiban untuk membayar bunga secara secara 

berkala dan wajib untuk melunasi pokok hutang pada waktu yang telah ditentukan 

kepada pihak pembeli obligasi tersebut (Tjipto Darmaji dan Hendy M Fakhruddin, 

2006). Obligasi merupakan salah satu instrument keuangan yang cukup menarik 

untuk digunakan sebagai alat pengumpulan dana (fund raising) bagi negara, 

institusi-intitusi, dan perusahaan-perusahaan. 

Obligasi diterbitkan karena negara dan industri memerlukan komponen 

pembiayaan murah untuk menggerakan system perekonomian suatu negara dan 

usaha (Musa, 2008). Selain itu penggunaan obligasi dalam struktur modal dapat 

menciptakan informasi yang berguna untuk memonitor manajeman dan 

mengevaluasi keputusan-keputusan perusahaan operasi perusahaan (Setiyono, 

2006).  



Setiap obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan memperoleh peringkat 

(rating) tertentu dalam menentukan mampu tidaknya emiten obligasi membayar 

kewajibannya, para investor berpatokan pada hasil peringkat yang dikeluarkan 

oleh lembaga pemeringkat (rating agency) yang ada didunia. Beberapa lembaga 

pemeringkat yang ada didunia misalnya : Moody’s Investor Service, Standart & 

Poor’s Corporation, Duff & Phelps, Fitch Investor Service, dan lain sebagainya 

(Hasnawati dan Dirja, 2008). Sedangkan diindonesia terdapat 2 lembaga 

pemeringkat sekuritas hutang, antara lain : PT. Pefindo (Pemeringkat Efek 

Indonesia) dan PT. Kasnic Credit Rating Indonesia (Andri, 2005).  

Sebelum ditawarkan kepada investor, obligasi dianalisis oleh suatu lembaga 

pemeringkat obligasi. Agen pemeringkat obligasi adalah lembaga independen 

yang memberikan informasi skala risiko yang dapat menunjukan keamanan suatu 

obligasi bagi investor. Keamanan tersebut ditunjukan oleh kemampuan suatu 

perusahaan dalam membayar bunga dan melunasi pokok pinjamannya. Proses 

peringkat ini dilakukan untuk menilai kinerja perusahaan, sehingga pemeringkat 

obligasi dapat menyatakan layak atau tidaknya obligasi tersebut diinvestasikan 

(Lucky Susilowati dan Sumarto, 2010). 

Meskipun obligasi relative aman dari pada saham, namun investor yang akan 

memberikan kredit pada perusahaan bertumbuh harus memperhatikan resiko 

(default) perusahaan yang akan diberi kredit, maka karena itu pembeli juga harus 

memperhatikan peringkat obligasi. Perusahaan bertumbuh menggunakan dananya 

untuk investasi sehingga ada kemungkinan perusahaan tidak dapat membayar 

pokok dan bunga obligasi sehingga risikonya tinggi. Risiko yang tinggi ini 



tercermin dalam peringkat yang rendah. Perusahaan yang peringkatnya rendah 

biasanya akan menawarkan obligasinya dengan yeld yang tinggi untuk menarik 

minat kreditur (Maria Immaulatta, Mitha Dwi Restuti, 2007). 

Manajemen laba timbul sebagai dampak dari teori keagenan di mana adanya 

ketidakselarasan kepentingan antara pihak manajemen dengan pemegang saham. 

Sebut saja ketika pemegang saham menilai kinerja perusahaan berdasarkan nilai 

laba. Mereka berpendapat kestabilan laba akan mempengaruhi kestabilan deviden. 

Akibatnya, pihak manajemen termotivasi untuk memanipulasi laporan keuangan 

untuk kepentingannya sendiri.  

Penelitian Adler H. Manurung, Desmon Silitonga, Wilson R. L. Tobing 

(2008) menemukan bahwa Return On Asset (ROA) dan Likuiditas (Current Asset) 

berpengaruh terhadap peringkat obligasi, tetapi untuk variabel leverage (DER) 

yang digunakan dalam penelitianya tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi. 

Hal ini berbeda dengan variabel likuiditas (Current Asset) yang digunakan dalam 

penelitian oleh Magreta, Poppy Nurmayanti (2009) yang menyatakan tidak 

berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Tetapi untuk variabel profitabilitas 

(ROA) yang digunakan oleh Magreta, Poppy Nurmayanti (2009) sesuai dengan 

penelitian Adler H. Manurung, Desmon Silitonga, Wilson R. L. Tobing (2008). 

Variabel profitablitas (ROA) yang digunakan dalam penelitian Lucky Susilowati, 

Sumarto (2010) menyatakan tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Hal 

ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Magreta, Poppy 

Nurmayanti (2009) dan penelitian yang dilakukan oleh Adler H. Manurung, 

Desmon Silitonga, Wilson R. L. Tobing (2008). Variabel likuiditas (CR) yang 



digunakan oleh Lucky Susilowati, Sumarto (2010) menyatakan berpengaruh 

terhadap peringkat obligasi. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Adler H. Manurung, Desmon Silitonga, Wilson R. L. Tobing (2008). Tetapi tidak 

sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Magreta, Poppy Nurmayanti (2009). 

Sedangkan, variabel size dan maturity yang digunakan dalam penelitian 

LuckySusilowati (2010) dan Magreta, Poppy Nurmayanti (2009) menunjukan 

tidak ada pengaruhnya terhadap peringkat obligasi. Sedangkan, variable 

pertumbuhan perusahaan (growth) serta raeputasi auditor menurut  Sejati (2010), 

Almilia & Devi (2007), Andry (2005), Raharja dan Sari (2008), dan Luiana dan 

Vieka (2007). Menyatakan bahwa growth berpengaruh signifikan terhadap 

peringkat obligasi dan reputasi auditor juga memberikan pengaruh dalam 

memprediksi keputusan bond rating municipal. 

Beberapa hasil penelitian sebelumnya menunjukan bahwa variable yang 

mempengaruhi peringkat obligasi sangat bervariatif. Untuk itu penelitian ini akan 

menguji kembali ketidakkonsistenan hasil penelitian di atas dengan skripsi yang 

diberi judul “Pengaruh Growth, Profitabilitas, Likuiditas, Size, Maturity, 

Leverage serta Reputasi Auditor Dalam Memprediksi Peringkat Obligasi 

Pada Perusahaan Perbankan dan Non Perbankan yang Terdaftar di Agen 

Pemeringkat Obligasi PT. Pefindo tahun 2008-2012.” 

 

 

 

 



B. Identifikasi Masalah 

Peringkat obligasi yang dikeluarkan oleh agen pemeringkat obligasi itu sangat 

menentukan atau mempengaruhi investor untuk mau menginvestasikan atau 

membeli obligasi yang dikeluarkan oleh perusahaan-perusahaan tersebut. Apabila 

rating yang dikeluarkan buruk maka investor tidak akan membeli obligasinya 

tersebut sebalikanya apabila rating yang dikeluarkan bagus maka investor akan 

membeli obligasi perusahaan tersebut, karena investor mau agar keamanannya 

terjamin. Beberapa penelitian telah dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor 

yang mempengaruhi peringkat obligasi tersebut, tetapi Ketidakkonsistenan hasil 

dari penelitian-penelitian tersebut mengakibatkan munculnya ketidakpastian akan 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi peringkat obligasi. Sehingga muncul 

permasalahan-permasalahan sebagai berikut : (1) Pertumbuhan perusahaan 

menjadi salah satu faktor kunci dalam mempengaruhi peringkat obligasi, menurut 

Elton dan Gruber (1995) perusahaan-perusahaan besar kurang beresiko 

dibandingkan perusahaan-perusahaan kecil. (2) Pengaruh profitabilitas yang 

dilaporkan dalam laporan keuangan tidak berpengaruh terhadap peringkat 

obligasi, (3) Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan suatu 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban terhadap utang jangka pendeknya. 

Semakin tinggi likuiditas maka semakin baik peringkat obligasi perusahaan 

tersebut, tetapi sebaliknya jika semakin rendah tingkat likuiditas maka semakin 

buruknya reputasi atau peringkat obligasi perusahaan tersebut, (4) size dan 

maturity tidak memberikan dampak ataupun pengaruh terhadap peringkat obligasi, 

(5) Rasio Leverage adalah rasio yang digunakan untuk menjelaskan penggunaan 



utang untuk membiayai sebagian dari aktivitas perusahaan, Menurut Raharja dan 

Sari (2008) rasio leverage menunjukkan proporsi penggunaan utang untuk 

membiayai investasi terhadap modal yang dimiliki. Rendahnya nilai rasio 

leverage dapat diartikan bahwa hanya sebagian  kecil aktiva yang didanai dengan 

hutang dan semakin kecil resiko kegagalan perusahaan. Dengan semakin 

rendahnya leverage perusahaan maka semakin baik peringkat perusahaan tersebut, 

(6) Reputasi auditor baik itu dari Big-4 maupun non Big-4 akan mempengaruhi 

dalam pengambilan keputusan dalam memilih atau melakukan pangambilan 

keputusan. 

C. Ruang Lingkup 

Penelitian ini dibatasi hanya pada pengaruh pertumbuhan perusahaan 

(growth), rasio profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, umur obligasi dan 

reputasi auditior dalam memprediksi peringkat obligasi pada perusahaan 

perbankan maupun non perbankan yang terdaftar di PT. Pefindo. Periode 

pengamatan dalam penelitian ini adalah periode 2008-2012. Data yang diperlukan 

untuk melakukan penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan keuangan 

perusahaan. 

D. Perumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah dan pembatasan ruang lingkup masalah, 

maka masalah penelitian ini adalah: (1) Apakah pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (2) Apakah rasio profitabilitas 

berpengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (3) Apakah rasio likuiditas 

berpengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (4) Apakah rasio leverage 



berpengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (5) Apakah  maturity 

berpengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (6) Apakah  ukuran (size) 

perusahaan memberikan pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi? (7) 

Apakah reputasi auditor memberikan pengaruh terhadap prediksi peringkat 

obligasi?   

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah 

(1) untuk membuktikan bahwa pertumbuhan perusahaan (growth) memberikan 

pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi; (2) untuk membuktikan bahwa 

profitabilitas memberikan pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi; (3) 

untuk membuktikan bahwa ukuran (size) memberikan pengaruh terhadap prediksi 

peringkat obligasi; (4) untuk membuktikan bahwa likuiditas memberikan 

pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi; (5) untuk membuktikan bahwa 

leverage memberikan pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi; dan (6) 

untuk membuktikan bahwa maturity memberikan pengaruh terhadap memprediksi 

peringkat obligasi; (7) untuk membuktikan bahwa tingkat reputasi auditor 

memberikan pengaruh terhadap prediksi peringkat obligasi.  

2. Manfaat Penelitian  

Penelitian ini memiliki manfaat teoritis dan manfaat operasional. Manfaat 

teoritis penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan 

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi peringkat obligasi serta sebagai 

referensi untuk penelitian selanjutnya. Manfaat operasional dalam penelitian ini 



diharapkan dapat digunakan sebagai pertimbangan dan bahan masukan bagi 

investor yang mau membeli obligasi perusahaan agar memperhatikan peringkat 

obligasi yang sudah ditetapkan oleh agen resmi pemeringkat obligasi Indonesia 

agar keamanan investasi para investor dapat terjamin.  

F. Sistematika Pembahasan 

Agar dapat memperoleh gambaran umum secara singkat dan jelas 

mengenai materi yang tercakup dalam skripsi ini, maka akan diuraikan secara 

garis besar setiap bab memberikan gambaran umum sebagai berikut: 

BAB I  PENDAHULUAN  

Berisi uraian tentang latar belakang permasalahan, identifikasi, ruang 

lingkup, perumusan, tujuan dan manfaat penelitian, dan sistematika 

pembahasan.  

BAB II TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

Bab ini membahas kajian pustaka secara teoritis mengenai Obigasi, 

signal theory, jenis-jenis obligasi, kelebihan dan kekurangan obligasi, 

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, likuiditas, size, maturity, 

leverage, reputasi auditor, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, 

dan perumusan hipotesis. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menguraikan mengenai pemilihan obyek penelitian, teknik 

pengumpulan data, teknik pengolahan data dan teknik pengujian 

hipotesis. 

BAB IV HASIL PENELITIAN  



 Bab ini menjelaskan mengenai gambaran umum obyek penelitian serta 

 analisis dan pembahasan yang meliputi statistik descriptif, uji

 hipotesis, uji nagelkerke R square, uji hosmer and lemeshow’s

 goodness of fit test, uji ketepatan prediksi, dan uji koefisien regresi. 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini mengemukakan mengenai kesimpulan yang diperoleh dari 

penelitian yang telah dilakukan dan saran-saran yang diharapkan dapat 

bermanfaat untuk penelitian-penelitian selanjutnya. 
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