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 The purpose of this study is to see how profitability, leverage, 

liquidity, and receivables turnover affect bond ratings for 

construction companies listed on the Indonesian stock exchange 

from 2010 to 2020. In this study the sample were 33 construction 

companies. The sampling method used purposive sampling. 

Relationship and (or) influence between variable is described by 

using multiple linier regression analysis. The result indicted that 

Leverage and Turnover of Receivables had significant positive 

while Liquidity and Profitability had insignificantly in the bond 

rating 
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PENDAHULUAN 

Obligasi adalah surat pengakuan hutang yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Obligasi 

merupakanisalah satu sumberipendanaan perusahaan atauipemerintah berupaisurat utang 

jangkaipanjang yang diterbitkanidengan nilai dan jangkaiwaktu tertentu. Investor yang 

melakukaniinvestasi pada obligasi cenderung merasaiaman dibandingkanidengan instrument 

keuanganilainnya. Keuntunganidari obligasiiyaitu investor memilikiihak pertamaiatas asset 

padaisaat perusahaan mengalami likuidasi. Namun berinvestasi dalam obligasi juga memilki 

kelemahan yaitu adanya resiko gagal bayar (default risk). Untukimenghindari resiko tersebut, 

maka investor perluimemperhatikanibeberapa hal, salahisatunya adalahiinformasi mengenai 

peringkatiobligasii(Barus & Tarihoran, 2020). 

Peringkat obligsi merupakanisuatu pengukuranikualitas danikeamanan bagiiinvestor 

untuk berinvestasi dalam obligasi. Keamanan dapat dilihat dr kemampuaniperusahaan untuk 

membayaripokok dan bungaipinjaman. Investor dapat memperoleh informasi tentang peringkat 

obligasi melalui PT. iPefindoi (Pemeringkat EfekiIndonesia dan PT. KasniciCredit rating 

Indonesia. Banyak manfaat yang diberikanioleh pemeringkatiobligasi yaitu dapat 

meminimalkan konflik anata investor dan perusahaan. Perusahaan menghendaki semua 

obligasinya terjual dan investor mengharapkan jaminan kondisi perusahaan yang sehat dan 

tidak merugi. Selain itu peringkat obligasi meniadakan biaya penjaminan oleh perusahaan dan 

meniadakanibiaya untuk menganalisisikondisi kesehatanisebuah perusahaanioleh investor. 
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Peringkatiobligasi merupakanisinyal dari kinerjaisuatu perusahaaniyang digunakan 

sebagaiidasar pembuatanikeputusan bagiipenggunaiinformasi. Investor harusimemiliki 

kemampuanidalam membacaisinyal yangimenandakan kemungkinanirisiko defaulti (gagal 

bayar). Salahisatu faktoripenilaian peringkatiobligasi adalahimencakup unsurikeuangan, maka 

perusahaanicenderung mendorongimanajer untukimeningkatkan rasioikeuangan agar 

mempengaruhiiperolehan peringkatiobligasi. Rasioikeuangan yangidigunakan dalam penelitian 

ini adalahirasio likuiditas, rasioileverage, rasio perputaranipiutang, dan rasioiprofitabilitas. 

Rasio likuiditasiadalah rasio untukimengetahui kemampuaniperusahaan membiayai 

operasiidan memenuhi kewajibanikeuangan padaisaatiditagih (Munawir, 2015: 238). Rasio 

likuiditasiyang umumidipergunakan, yaitu CurrentiRatio (CR). Current Ratioimerupakan rasio 

untukimengukur kemampuaniperusahaan membayar kewajibanijangka pendek atau utangiyang 

segeraijatuh tempo padaisaat ditagih. Semakin tinggiitingkat rasio likuiditasiperusahaan, maka 

semakinitinggi peringkatiobligasi perusahaanitersebut. Hal ini sejalan denganipenelitian 

Kustiyaningrum et al (2017) daniWidiastuti & Rahyuda (2016). Namun bertentangan dengan 

penelitian Natalia & Elizabeth (2018), Partha dan Yasa (2016) serta Dewi dan Yasa (2016). 

Rasioileverage yang secara umum disebut dengan rasioisolvabilitas merupakanirasio 

yangidigunakan untuk mengukurisejauh manaiaktiva perusahaan dibiayaiidenganihutang. 

Rasio leverageidigunakan untukimengukurikemampuan perusahaniuntuk membayariseluruh 

kewajibannya, baikijangka pendekimaupun jangkaipanjang apabilaiperusahaanidibubarkan 

(likuidasi) (Kasmir, 2013: 151). Rasio leverage diukur dengan menggunakan Debt to Equity 

Ratio (DER. Semakin tinggi nilai Debtito EquityiRatio menunjukkanisemakin besar 

ketergantunganiperusahaan terhadapipihak luar (kreditur). Perusahaanimenaggung resikoiyang 

tinggiidanisemakin besariresiko gagal bayarimenyebabkan rendahnyaiperingkat obligasi yang 

diberikan. Hal iniisejalan dengan penelitianiyang dilakukan olehiPartha dan Yasa (2016) dan 

Saputri dan Purbawangsa (2016). Namun bertentangan dengan penelitian Sihombing & 

Rahmawati (2015) serta Kustiyaningrum et al (2017). 

Rasioiprofitabilitasimerupakanirasioiuntuk menilaiikemampuan perusahaanidalam 

mencariikeuntungan. Penggunaan rasioiini menunjukkan efisiensiiperusahaan (Kasmir, 2013: 

114). Rasioiyang digunakaniadalahiReturn OniAsset (ROA). Rasioiini menjelaskan 

kemampuaniperusahaan untukimenghasilkan labaidalam hubungannyaidengan asset. Semakin 

tinggiitingkat profitabilitasiperusahaan, semakinirendah risikoigagal bayaridan semakinibaik 

peringkatiobligasi yang diberikaniterhadap perusahaanitersebut. Hal iniisejalan dengan 

penelitianiFitriani et al (2020) dan Pebruary (2016). Namun bertentanganidengan penelitian 

Sihombing & Rahmawati (2015) dan Kustiyaningrum dkk (2017). 

Perputaran piutang (receivable turnover) mempengaruhi kegiatan dan peningkatan 

peringkat obligasi perusahaan. Jikaiperusahaan mudahimendapatkan piutangnyaimaka untuk 

membayarisurat obligasiiyang telahiditerbitkan akanisemakin terjaminidan akanitepat 

membayaripada waktuiyang telahiditentukan. MenurutiPenelitian yangidilakukanioleh 

Ariansyah & Oetomo (2018) bahwaiperputaran piutang berpengaruhisignifikan terhadap 

peringkatiobligasi. 

Penelitianipenelitian terdahuluimasih menunjukkanihasil yang beragamisehingga 

penelitianiini masih menarikiuntukiditeliti. Penelitianiini bertujuanimenguji rasioikeuangan 

leverage, profitiabilitas dan  perputanipiutang terhadapiperingkat obligasiipada perusahaan 

manufakturidi Indonesia. 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS   

Pengaruh Leverage Terhadap Peringkat Obligasi 

Leverageiadalah mengukuriseberapa besariperusahaan dibiayaiidengan utang. 

Penggunaaniutang yangiterlalu tinggi akanimembahayakan perusahaanikarena perusahaan 

akanimasuk dalamikategori extremeileverage (utang ekstrem) yaituiperusahaan terjebakidalam 

tingkatiutang yangitinggi dan sulitiuntuk melepaskanibeban utangitersebut.  Sebaliknya 
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rendahnyainilai rasioileverage dapatidiartikan bahwa hanyaisebagian keciliaktiva didanai 

denganiutang dan semakinikecil risiko kegagalaniperusahaan. Denganidemikian, semakin 

rendahileverage perusahaanimaka akan semakinitinggi peringkatiyang diberikanipada 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian Pertiwi (2013) dan Partha dan Yasa (2016) dan 

dan Saputri & Purbawangsa (2016) yangimenyatakanibahwa rasioileverage yangidi ukur 

dengan debt to equity ratio berpengaruhisignifikan terhadapiperingkat obligasi. Berdasarkan 

uraianitersebut maka hipotesisiyang diajukaniadalah:  

H1: Leverageiberpengaruh terhadapiperingkat obligasi.    

Pengaruh LikuiditasiTerhadap PeringkatiObligasi      

Rasioilikuiditas menggambarkanikemampuan perusahaaniuntuk menyelesaikan 

kewajibanijangka pendeknyai (Harahap, 2011: 301). Rasioilikuiditas adalahirasio untuk 

mengetahuiikemampuan perusahaanimembiayai operasi danimemenuhi kewajibanikeuangan 

padaisaat ditagihi (Munawir, 2015: 238). Rasioilikuiditas yang umumidipergunakan, yaitu 

CurrentiRatio (CR). Current Ratio merupakanirasio untuk mengukurikemampuaniperusahaan 

membayarikewajiban jangkaipendek atauiutang yang segeraijatuh tempo padaisaat ditagih. 

Denganikata lain, seberapaibanyak aktiva lancariyang tersedia untukimenutupi kewajiban 

jangka pendekiyang segeraijatuh tempo. Semakin tinggiitingkat rasioilikuiditasiperusahaan, 

makaisemakin tinggiiperingkat obligasiiperusahaanitersebut. Hal ini sejalanidengan penelitian 

Kustiyaningrum, Nuraina & Wijaya (2016), Widiastuti & Rahyuda (2016).  serta Rusfika dan 

Wahidahwati (2015) yang menyatakan bahwa likuiditasiberpengaruh terhadapiperingkat 

obligasi. Berdasarkaniuraian tersebut makaihipotesis yangidiajukan adalah:  

H2: Likuiditasiberpengaruh terhadapiperingkatiobligasi. 

PengaruhiProfitabilitas TerhadapiPeringkatiObligasi 

Profitabilitasimerupakan kemampuaniperusahaan memperolehilaba dalamihubungan 

denganipenjualan, total aktivaimaupun modalisendiri. Profitabilitasiitu sendiriidipengaruhi 

olehibanyak faktor. MenurutiHery (2016:193), semakinitinggi hasilipengembalian atasiaset 

berartiisemakinitinggi pulaijumlah laba bersihiyang dihasilkanidari setiapirupiah danaiyang 

tertanamidalam total aset. Profitabilitasiyang tinggiimencerminkan kinerjaiyangibaik. Penerbit 

obligasiiyang memilikiiprofitabilitas tinggiiakan berperingkatibaik karenailaba 

yangidihasilkan dapatidigunakaniuntuk melunasiiutang. Hal iniisejalan denganipenelitian yang 

dilakukanioleh Baskoro dan Wahidahwati (2014) daniSunarjanto & Tulasi (2013) sertaiFitriani 

et al (2020) dan Pebruary (2016) yangimenyatakan bahwaiprofitabilitas berpengaruhisignifikan 

terhadapiperingkat obligasi. Berdasarkaniuraian tersebutimaka hipotesis yangidiajukaniadalah:  

H3: Profitabilitasiberpengaruh terhadapiperingkatiobligasi. 

PengaruhiPerputaran Piutang TerhadapiPeringkatiObligasi    

Perputaranipiutang atau yangidisebut juga receivableiturnover memberikaniwawasan 

tentangikualitas piutangiperusahaan (piutang dagang) danikesuksesan perusahaanidalam 

mengumpulkanipiutang dagangitersebut (Harjito dan Martono, 2010:56). Dalamikonsep 

piutangi (receivable concept) semakinitinggi perputaran makaisemakin baik, namunibegitu 

jugaisebaliknya semakinilambat perputaran piutangimaka semakinitidak baik.  

Rasioiini mengukur efektivitasimanajemen secaraikeseluruhan yangiditujukan oleh 

besarikecilnya tingkatikeuntungan yang diperolehidalam hubungannyaidengan penjualan 

maupuniinvestasi. Semakin baikirasio profitabilitas makaisemakin baikimenggambarkan 

kemampuanitingginya perolehanikeuntunganiperusahaan (Fahmi, 2013: 135). Hal ini sejalan 

denganipenelitian yangidilakukan oleh Ariansyah & Oetomo (2018) bahwaiperputaranipiutang 

berpengaruhisignifikan terhadap peringkatiobligasi. Berdasarkan uraianitersebut maka 

hipotesis yangidiajukan adalah:  

H4: Perputaran piutang berpengaruh terhadap peringkat obligasi.   
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Berdasarkan pengembangan hipotesis, maka model penelitian dapat dibuat sebagai 

berikut:  

 
Gambar 1 

Kerangka Konseptual  

METODEsPENELITIAN  

Populasi dalam1penelitian ini yaitusperusahaan sektorskonstruksi yangsterdaftar di 

Bursa EfeksIndonesia daristahun 2010 sampaistahun 2020. Karakteristikspopulasi adalah 

perusahaansyang listing secarasberturutturut di BursasEfek Indonesiasdari tahun 2010-2020, 

mempublikasikanslaporan keuangansauditan secara konsistensdan lengkap daristahun 2010-

2020 dansmemiliki peringkatsobligasi padasperiode 2010-2020 yangsdilakukansoleh PT. 

PEFINDO. Sehingga populasi berjumlah 3 perusahaan yaitu PT. Waskita Karya Tbk, (WSKT), 

PT. Adhi Karya (ADHI) (WSKT) dan PT. Surya Semesta Internusa (SSIA). Tehnik sampling 

menggunakan sensus dengansjumlah sampelssebanyak 3 perusahaansdengansjumlah 

pengamatan 33. 

 Datasdalam penelitiansmerupakan datassekunder berupasdata kinerjasKeuangan, 

PerputaransPiutang dansProfitabilitas, Metodespengumpulan datasmenggunakan menggunakan 

teknik dokumentasisyaitu dengansmengumpulkan dataslaporan keuangansperusahaan dari 

tahun 2010 sampaistahun 2020 yang dipublikasikansmelalui situsswww.idx.co.id dan 

www.pefindo.com.  

Metodesanalisis datasdilakukan dengansregresi linearsberganda menggunakansaplikasi 

softwaresSPSS 25. Syarat pengujiansharus memenuhisuji asumsi klasiksmeliputisuji 

Normalitas, UjisAutokolerasi, Uji Multikolinearitassdan uji Uji Heteroskedastisitas. 

Tabel 1  

OperasionalsVariabel 
VariabelsPenelitian Definisi Indikator Skala 

Peringkat Obligasi (Y) 

Peringkatsobligasi merupakanssebuah 

informasi yangsmenyatakanstentang 

keadaansperusahaan danspotensi   

tindakan  sapa   yang  sakan  sdilakukan   

guna  smenghadapi 

hutang s yang   dimilikisperusahaan. 

AAA=18 

AA+=17 

AA=16 

AA-=15 

A+=14 

A=13 

A-=12 

BBB+=11 

BBB=10 

BBB=9 

BB+=8 

BB=7 

BB=6 

B+=5 

Rasio 

http://www.idx.co.id/
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B=4 

B=3 

CCC=2 

D1=1 

Leverage (X1) 

Leveragesadalah mengukursseberapa 

besarsperusahaan dibiayaisdengan 

utang. 

Dept To Equity 

Ratio (DER) = 

Total Hutang : 

Total Ekuitas 

Rasio 

Likuiditas (X2) 

Likuiditassmerupakan rasiosyang 

digunakansuntuk 

mengukurskemampuansperusahaan 

untuksmemenuhi kewajibanskeuangan 

jangkaspendek (Sudana, 2009: 24).   

Current Ratio (CR) 

= Aktiva lancar : 

Utang lancar Rasio 

Profitabilitas (X3) 

Rasiosini mengukursefektivitas 

manajemenssecara keseluruhansyang 

ditujukansoleh besar kecilnyastingkat 

keuntungansyang diperolehsdalam 

hubungannyasdengan 

penjualansmaupunsinvestasi. (Fahmi, 

2013: 135). 

ROA = Laba 

Bersih Setelah 

Pajak (EAT) : 

Total Aset Rasio 

Perputaran Piutang (X4) 

Perputaranspiutang atausyang disebut  

jugasreceivable  turnover smemberikan  

wawasanstentang kualitas spiutang  

perusahaan s (piutang  dagang)  dan  

kesuksesansperusahaansdalam 

mengumpulkan piutang. 

Perputaranspiutang 

susaha = 

Penjualan: sRata-

rata Piutang 
Rasio 

Sumber: Olah Data Oleh Penulis (2021)  

Uji RegresisBerganda  

Menurut (Sugiyono, 2014) analisissregresi linearsberganda merupakansregresi yang 

memiliki satusvariabel dependen dansdua atau lebihsvariabel independen. Persamaansanalisis 

regresi linearsberganda dalam penelitiansini yaitu sebagaisberikut:  

Y= B0+ sβ1X1 + sβ2X2 + sβ3X3 + sβ4X4 + ε 
 Keterangan:   

Y  = PeringkatsObligasi 

 Β0  = Koefisien konstanta  

Β1 β2 β3 β4 = KoefisiensRegresi 

X1  = Leverage 

X2  = Likuiditass 

X3  = Profitabilitass 

X4  = PerputaransPiutang 

e  = Error term 

HASILsPENELITIAN DANsPEMBAHASAN   

Uji Statistik Deskriptif 

Hasilsuji statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat dilihat padasTabel 2 berikut: 
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Tabel 2 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Peringkat Obligasi 33 11,00 13,00 12,3030 ,63663 

Leverage 33 ,69 8,06 3,2087 1,98842 

Likuiditas 33 ,63 2,37 1,3367 ,35362 

Profitabilitas 33 -,01 ,15 ,0448 ,03864 

Perputaran Piutang 33 ,58 9,85 4,2995 2,17248 

Valid N (listwise) 33     

Sumber: Olah data oleh Penulis (2021)  

Berdasarkan Tabel 2 menunjukkan bahwasjumlah pengamatanspada perusahaansyang 

terdaftarsdi BEI salama periode 2010 – 2020 sebanyak 33 data. Secara deskriptif peringkat 

obligasi perusahaan sebagai variabelsdependen memilikisnilai minimum 11,00 dan nilai 

maksimumssebesar 13.00. Variabel leverage memiliki nilai minimum 0,69 dan nilai maksimum 

sebesar 8,06 . Variabel likuiditas memiliki nilaisminimum 0,63 dan nilaismaksimum sebesar 

2,37 Variabel profitabilitas memiliki nilai minimum -0,01 dansnilai maksimumssebesar 0,15. 

Variabelsperputaran piutangsmemiliki nilai minimum 0,58 dan nilai maksimum sebesar 9,85 

Nilai rata-ratasmasing-masing variabelslebih besar dibandingkansdengan standar deviasisyang 

artinyasmasing-masing variabel memilikisfluktuasi yang rendah dari keseluruhan data.  

Uji Normalitas 

Hasil ujisnormalitas pada penelitian ini dapat dilihat padasTabel 3 berikut: 

Tabel 3 

HasilsUjisNormalitas 
One-SamplesKolmogorov-SmirnovsTest 

 UnstandardizedsResidual 

 N 33 

 Normal Parametersa,b Means ,0000000 

Std. sDeviation ,47651482 

 MostsExtremesDifferences Absolutes ,086 

Positives ,072 

Negatives -,086 

 Test Statistic ,086 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 

a. Test distribution issNormal. 

b. Calculatedsfrom data. 

c. LillieforssSignificancesCorrection. 

d. This is a lowersbound of the truessignificance. 

Sumber: Hasil Olah Data (2021)  

Berdasarkan Tabel 3 uji normalitassyang dilakukansdengan KS Test menunjukkansnilai 

probability 0,20 > α = 0,05. Hal inismenunjukkan data terdistribusisnormal. 

Uji Autokorelasi  

Hasil ujisautokorelasi dalamspenelitian ini dapatsdilihat pada Tabels4 berikut: 
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Tabel 4 

Hasil UjisAutokorelasi  
Runs Test 

 Unstandardized Residual 

TestsValuea ,06831 

Cases < Test Values 16 

Cases >= Test Value 17 

Total Casess 33 

Numbersof Runs 14 

Z -1,057 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,291 

a. Median 

Sumber: Hasil Olah Data (2021) 

Berdasarkan tabel 4 diketahui bahwa nilai Run test sebesar 0,291, nilai ini lebih besar 

dari nilai alpha 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala autokorelasi dalam 

model penelitian ini. 

Uji Multikolinearitas  

Untuk mendeteksi adanya gejala multikolinieritas atau tidak adalah dengansmelihat 

nilaisTolerance dan VariancesInflating Factors (VIF) pada model regresi. Apabilasnilai 

Toleranceslebih besarsdari 0,10 dansnilai VIF lebih kecil dari 10, makastidak terjadisgejala 

multikolinieritas. Hasil uji multikolinearitas disajikan pada Tabel 5 berikut:   

Tabel 5 

Hasil Uji Multikolinearitas  
 Tolerance VIF 

(Constant)   

Leverage ,725 1,378 

Likuiditas ,700 1,429 

Profitabilitas ,649 1,541 

Perputaran Piutang ,656 1,524 

Sumber: Hasil olah data (2021)  

Berdasarkan Tabel 5 dapatsdilihat hasil perhitungan nilai Tolerance dan nilai Variance 

Inflating Factor (VIF). Masing-masing variabel independensyang digunakansdalam penelitian 

ini memilikisnilai Tolerance lebihsbesar dari 0,10 dan nilaisVIF lebih kecilsdari 10. Dengan 

demikian dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi ini tidak terjadi gejala 

multikolinieritas. 

Hasil Uji Heteroskedastisitas  

Hasil uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini dapatsdilihat padasTabel 6 berikut: 

Tabel 6 

Hasil UjisHeteroskedastisitas 
Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,175 ,285  ,614 ,544 

Leverage ,026 ,030 ,191 ,886 ,383 

Likuiditas ,104 ,170 ,135 ,613 ,545 

Profitabilitas -1,071 1,619 -,151 -,661 ,514 

Perputaran Piutang ,008 ,029 ,061 ,269 ,790 

a. Dependent Variable: ABS RES 

Sumber: Olah data dengan Menggunakan SPSS (2021)  
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Berdasarkan tabel 6 uji heteroskedastisitassmenggunakan uji Glejser menunjukkan 

bahwa semua variable memiliki nilai sig. > 0,05 yang artinya modelsregresi dalam penelitian 

ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

Uji Hipotesis  

Tabel 7 

HasilsAnalisis LinearsBerganda  

 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

 (Constant) 12,309 ,509  24,206 ,000 

Leverage -,158 ,053 -,494 -2,973 ,006 

Likuiditas ,039 ,304 ,022 ,130 ,898 

Profitabilitas -,778 2,894 -,047 -,269 ,790 

Perputaran Piutang ,112 ,051 ,383 2,195 ,037 

Sumber: Olah data dengan Menggunakan SPSS (2021)  

Berdasarkan Tabel 7 hasilsperhitungan dari ujisregresi linier bergandasdiperoleh nilai 

konstantas (α) dari model regresi = 12,309, dan koefisiensregresi (β) dari setiap variabel - 

variabelsindependentsdiperoleh β1 = -0,158, β2 = 0,039, β3 = -0,778 dan β4 = 0,112. 

Berdasarkansnilai konstanta danskoefisien regresistersebut maka hubungansantara variabel 

independentsdengan variabel dependensdalam model regresisdapat dirumuskan 

sebagaisberikut: 

Y = 12,30940 - 0,158X1 + 0,039X2 - 0,778X3 + 0,112X4 

Dari persamaan di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

- Nilai Konstanta (α) adalah 12,30940. Artinya jika variabel lainsdianggap konstans (bernilai 

0), maka nilai peringkat obligasi sebesar 12,30940. 

- Untuksnilai koefisiensregresi variabel Leverage (X1) bernilai -0.158. Hal inismenunjukkan 

bahwasadanya hubungansnegative dan signifikan antara leverage terhadap peringkat 

obligasi. Setiapspeningkatan leveragessebesar 1% maka akan menurunkansperingkat 

obligasi sebesar -0,158. 

- Untuk nilai koefisien regresi variabel likuiditas (X2) bernilai 0,039. Hal ini menunjukkan 

bahwa adanya hubungan positif dan tidak signifikan terhadap peringkat obligasi. Setiap 

peningkatan likuiditas sebesar 1% maka akan meningkatkan peringkat obligasi sebesar 

0,039. 

- Untuk nilaiskoefisiensregresisvariabelsprofitabilitas (X3) sbernilai -0,778. Halsini 

menunjukkansbahwa adanyashubungan negatifsdan tidak signifikansterhadapsperingkat 

obligasi. Setiapspeningkatan profitabilitasssebesar 1% maka akansmenurunkansperingkat 

obigasi sebesar -0,778.  

- Untuk nilai koefisien regresisvariabel perputaranspiutang (X4) bernilai 0,112. Hal ini 

menunjukkansbahwa adanyashubungan positif danssignifikan terhadap peringkatsobligasi. 

Setiap peningkatansperputaran piutangssebesar 1% maka akansmeningkatkan peringkat 

obligasivsebesar 0,112. 

Pengaruh Leverage Terhadap Peringkat Obligasi 

Berdasarkan Tabel 7 diketahui bahwa nilai koefisien dari leverage sebesar -0.158 

dengan signifikansi 0.006. Maka dapat dikatakan bahwa leverage berpengaruh negatifsdan 

signifikansterhadap peringkatsobligasi. Sehingga dapatsdisimpulkan bahwashipotesis diterima 

yangsmenyatakan leveragesberpengaruh terhadapsperingkat obligasisdapat diterima. 

Leveragesyang diproksikansmelalui totalsutang dengan totalsmodal memilikispengaruh 

yangsbesar dalam prediksisperingkat obligasi. Pasalnya, perbandingansini menunjukkan 

interpretasisyang baiksdalam memandangsproporsi pendanaansperusahaan. Investorsdirasa 
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perlu menilaiskelayakan jumlahsutang yang dimilikisuntuk mendananisoperasional perusahaan. 

Perusahaanssetidaknya memilikisproporsi jumlah utang yangslebih kecil dari jumlahsmodal 

yangsdimiliki. Jumlah kewajibansyang lebih kecil membuatsperusahaan mampusmelunasi 

utang hanyasdengan modal yangsdimiliki. Kepemilikansutang oleh sebuahsperusahaan 

memilikiskonsekuensi. Pemberianskredit akan menitiksberatkan pada besarnyasjaminan atas 

kreditsyang diberikan. Artinyaskreditor memilikishak berupa jaminansatasskegagalan 

pengembalianspinjaman yang telahsdiberikan. 

Padassisi lain, penggunaansutang yang efektif untuksperluasan operasionalsperusahaan 

memberikanspeluangsperusahaan untuk memperolehskeuntungan yang lebihsbesar. 

Kepemilikansutang pada dasarnyasdiperbolehkan sejauhsmemberikan dampakspositif bagi 

operasionalsperusahaan dan perusahaansmampu melaksanakanskewajibannya ketikasjatuh 

tempo. Utangsyang diperoleh mempengaruhisjumlah modal yangsdimilikisperusahaan. 

Perusahaansyang mampusmengelola utangstersebut dengansbaik, maka akansmenghasilkan 

laba. Labasyang dihasilkanstentu saja akansberdampak padaspeningkatan modalsyang dimiliki 

perusahaan. Perusahaansdengan kondisistersebut diminatisbanyak investorskarenasumumnya 

memilikisperingkat obligasisberada padaskategori investmentsgrade. Hasilspenelitiansini 

sejalansdengan penelitiansyang dilakukan olehsPertiwi (2013, Septyawanti (2013), Febriani 

(2017) dan Syarifah (2016). Dengan demikian diketahui bahwa naik turunnya leverage 

perusahaan akan mempengaruhi peringkat obligasi perusahaan.  

Pengaruh Likuiditas Terhadap PeringkatsObligasi 

BerdasarkansTabel 7 diketahui bahwa nilaiskoefisien dari likuiditasssebesar 0,039 

dengan signifikansi 0,898. Maka dapat dikatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadapsperingkatsobligasi. Sehinggasdapat disimpulkansbahwa hipotesissditolak 

yang menyatakan likuiditas berpengaruhsterhadap peringkatsobligasi. 

Likuiditas tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi, hal ini disebabkan karena 

likuiditas adalah kewajiban yang bersifat jangka pendek, sementara obligasi kewajiban yang 

bersifat jangka panjang, jadi likuiditas tidak akan dapat menunjang peringkat obligasi 

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Purwaningsih 

(2013), Syarifah (2017), dan Septyawanti (2013). Dengan demikian diketahui bahwa naik 

turunnya likuiditas perusahaan tidak akan mempengaruhisperingkat obligasisperusahaan  

Pengaruh Profitabilitas TerhadapsPeringkat Obligasi 

Berdasarkan Tabel 7 diketahui bahwa nilai koefisien dari Profitabilitasssebesar -0,778 

denganssignifikansi 0,790. Maka dapat dikatakan profitabilitas berpengaruh negative tidak 

signifikan terhadap peringkatsobligasi. Sehinggasdapat disimpulkansbahwa hipotesissditolak 

yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruhsterhadap peringkatsobligasi.  

Profitabilitas tidak berpengaruh terhadapsperingkatsobligasi, hal ini disebabkan karena 

keuntungan (laba) yang dimilki perusahaan lebih diprioritaskan untuk membayar deviden 

dibandingkan penggunaannya untuk pendanaan (obligasi) mengakibatkan profitabilitas tidak 

berpengaruhsterhadap peringkatsobligasi. 

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Kustiyaningrum, Nuraina 

& Wijaya (2016), Sejati (2010) dan Ma’arij dkk (2014). Dengan demikian diketahui bahwa 

naik turunnya profitabilitas perusahaan tidak akan mempengaruhi peringkat obligasi 

perusahaan. 

PengaruhsPerputaran Piutang TerhadapsPeringkat Obligasi 

BerdasarkansTabel 7 nilaiskoefisien darisperputaran piutangssebesar 0,112 dengan 

signifikansis0,037. Maka dapatsdikatakan bahwasperputaran piutang berpengaruhspositif dan 

signifikansterhadap peringkatsobligasi. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima 

yang menyatakan perputaran piutang berpengaruh terhadapsperingkatsobligasi. 
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Hal ini menjelaskan bahwa semakinstinggi nilai perputaranspiutang perusahaan, 

semakinstinggi juga peringkatsobligasi perusahaanstersebut. Hal ini menunjukkan 

apabilassuatu perusahaan mudahsmengumpulkan piutangnya makasuntuk membayarssurat 

obligasi yang telahsditerbitkan akanssemakin terjamin dansakan membayarspada waktusyang 

telah ditentukan. Hasil penelitiansini sejalan denganspenelitian yang dilakukansoleh Ariansyah 

dan Oetomo (2018). 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil penelitiansdan pembahasansyang sudah disuraikan diatas, maka 

penulis menarik kesimpulan bahwa variabel Leverage dan perputaran piutang berpengaruh 

signifikansterhadap peringkatsobligasi, sedangkan variabel likuiditas dan profitabilitas tidak 

berpengaruh, hal ini dikarenakan likuiditas merupakan utang jangka pendek sednagkan obligasi 

utang jangkaspanjang dan profitabilitassyang diproksikansdengan Return on Assett (ROA) 

stidak akan berdampak terhadap peringkatsobligasi. 

Melihatskesimpulan sebelumnyasterdapatsbeberapa saran danspertimbangan yang 

disajikansdalam penelitiansini bagi pihaksperusahaan danspeneliti selanjutnya sebaiknya 

perusahaan juga harussmemperhatikan rasio-rasioskeuangan lainnya yang 

dapatsmempengaruhisperingkat obligasisperusahaan sektor konstruksi. Untuk Akademisi 

penelitian inisdiharapkan dapat menjadisreferensi dalam pengembangansilmu pengetahuan 

mengenaispengaruh leverage, likuiditas, profitabilitas dansperputaran piutang terhadap 

peringkatsobligasi. Bagi peneliti berikutnyasdiharapkan untuk menggunakan rasioskeuangan 

lainnyassebagai variabelsindependen, karena mungkinssaja rasio keuanganslain juga dapat 

mempengaruhisperingkat obligasi perusahaan. Serta dapat dijadikansbahan referensisbagi 

penelitiansselanjutnya dengansmengembangkan ruangslingkup penelitian. 

REFERENSI  

Ariansyah, A. P., & Oetomo, H. W. (2018). Pengaruh Perputaran Piutang, DER, dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Pertambangan. Jurnal Ilmu 

dan Riset Manajemen (JIRM), 7(6). 

Baskoro, A. Fadjar., & Wahidahwati. (2014). Pengaruh Faktor Keuangan dan Non Keuangan 

Pada Peringkat Obligasi di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi 

(Online) Vol. 3 No 6.    
Barus, A. C., & Tarihoran, A. (2020). Peran Profitabilitas dalam Memoderasi Pengaruh Predictor Peringkat 

Obligasi. Owner : Riset Dan Jurnal Akuntansi, 4(2), 379-386. https://doi.org/10.33395/owner.v4i2.246 
Dewi, K. K., & Yasa, G. W. (2016). Pengaruh good corporate governance, profitabilitas, 

likuiditas dan solvabilitas terhadap peringkat obligasi. E-Jurnal Akuntansi Universitas 

Udayana, 16(2), 1063-1090. 

Sihombing., &  Rachmawati, E.N (2015). Faktor- Faktor Yang Mempengaruhi Peringkat 

Obligasi Pada Perusahaan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Ekonomi, 

Manajemen dan Akuntansi 1 (Online) Vol 24 no 1. (http://www.jurnalkiatuir.com. 

Diunduh 11 Maret 2016).    

Fahmi, I. (2013). Analisis Laporan Keuangan. Bandung: Alfabeta.     

Fitriani, P. R., Andriyanto, I., Ridwan, M., & Andriyanto, I. (2020). Pengaruh Rasio Keuangan 

dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Peringkat Obligasi Syariah. AKTSAR: Jurnal 

Akuntansi Syariah, 3(1), 103-118.   

Harjito, A., & Martono. (2010). Manajemen Keuangan. Edisi Pertama. Cetakan Kedelapan. 

EKONISIA. Yogyakarta.    

Hasan, D. A., & Dana, I. M. (2018). Pengaruh profitabilitas, likuiditas, maturity dan jaminan 

terhadap peringkat obligasi tertinggi pada sektor keuangan di Bursa Efek 

Indonesia (Doctoral dissertation, Udayana University). 

Hery. 2016). Analisa laporan Keuangan. PT. Grasindo. Jakarta 

Kasmir. (2013). Analisis Laporan Keuangan, Rajagrafindo Persada, Jakarta  

http://ejournal.stiesia.ac.id/
https://doi.org/10.33395/owner.v4i2.246


123 

 

 CURRENT: Jurnal Kajian Akuntansi dan Bisnis Terkini. 

Vol. 3, No. 1, Maret 2022, pp. 113-123 
 

ProgramsStudi Akuntansi, FakultassEkonomi dan Bisnis, UniversitassRiau 
 

Kustiyaningrum, D., Nuraina, E., & Wijaya, A. L. (2017). Pengaruh Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas, Dan Umur Obligasi Terhadap Peringkat Obligasi (Studi Pada Perusahaan 

Terbuka Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia). Assets: Jurnal Akuntansi dan 

Pendidikan, 5(1), 25-40. 

Keown, A.J., et al. (2011). Manajemen Keuangan: Prinsip Dan Penerapan Jilid 1 Edisi 10. 

Terjemahan Marcus, Prihminto Widodo. Jakarta: PT. Indeks.    

Ma’arij, A., Zulbahridar., & Al Azhar (2014). Analisis Faktor Akuntansi Dan Non Akuntansi 

Yang Mempengaruhi Prediksi Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Non Keuangan 

Yang Terdaftar Di BEI Dan Di Peringkat Oleh Pefindo Periode 2009-2013. Jom 

FEKON (Online)  Vol. 1 No. 229 Maret 2016).    

Munawir, S. (2015). Analisis Laporan Keuangan, PT. Rajagrafindo Persada, Jakarta.      

Partha, M. B., & Yasa, G. W. (2016). Kemampuan Rasio Keuangan Dalam Memprediksi 

Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Sektor Non Keuangan. E-Jurnal Akuntansi, 15(3), 

1913-1941. 

Pebruary, S. (2016). Pengaruh rasio profitabilitas, rasio likuiditas, rasio leverage dan 

pendapatan bunga terhadap rating sukuk korporasi periode 2010-2013. Jurnal 

Dinamika Ekonomi & Bisnis, 13(1). 

Natalia, M., & Elizabeth, S. M. (2018). Analisis Faktor Keuangan dan Non Keuangan yang 

Mempengaruhi Peringkat Obligasi (Studi Empiris Pada Perusahaan Non Keuangan 

Penerbit Obligasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017). 

Pertiwi, A. (2013). Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Peringkat Obligasi (Studi 

Kasus Pada Obligasi Sektor Non Keuangan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2008 s/d 2011). Tidak diterbitkan (Online) Skripsi Universitas Islam Negeri 

Syarif Hidayatullah Jakarta. Diunduh 11 Maret 2016).    

Purwaningsih, S. (2013). Faktor Yang Mempengaruhi Rating Sukuk Yang Ditinjau Dari Faktor 

Akuntansi Dan Non-Akuntansi. Accounting Analysis Journal (Online)  2 (3). Diunduh 

29 Maret 2016).    

Rusfika, W. (2015). Kemampuan Faktor Akuntansi dan Non Akuntansi dalam Memprediksi 

Bond Rating. Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi. Vol 4. No 4. Pp 1-17.   

Saputri, D. P. O. S., & Purbawangsa, I. B. A. (2016). Pengaruh Leverage, Profitabilitas, 

Pertumbuhan Perusahaan, dan Jaminan Terhadap Peringkat Obligasi Sektor Jasa Di 

Bursa Efek Indonesia. Dissertation, Udayana University). 

Sejati, G. P. (2010). Analisis Faktor Akuntansi dan Non Akuntansi dalam Memprediksi 

Peringkat Obligasi Perusahaan Manufaktur. Bisnis & Birokrasi, Jurnal Ilmu Admin & 

Organisasi (Online) Vol 17 no 1 hal 7078. (http://journal.ui.ac.id.Diunduh 11 Maret 

2016).   

Septyawanti, H. I. (2013). Faktor-Faktor yang mempengaruhi peringkat obligasi 

perusahaan. Accounting Analysis Journal, 2(3). 

Sugiyono. (2014). Metode Penelitian Kombinasi (Mixed Methods). Bandung: Alfabeta.  

Sunarjanto., & Daniel, T. (2013). Kemampuan Rasio Keuangan dan Corporate Governance 

Memprediksi Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Consumer Goods. Jurnal Keungan 

dan Perbankan (Online) Vol. 17 No. 2 Hlm. 230-242. (Diunduh 9 Maret 2016   

Sudana, I. M. (2009). Manajemen Keuangan Teori Dan Praktik. Surabaya : Airlangga 

University Press. 

Syarifah, N. (2017). Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Dan Leverage Terhadap Peringkat 

Obligasi (Doctoral dissertation, STIE Indonesia Banking School). 

Widiastuti, N. P. T., & Rahyuda, H. (2016). Pengaruh pertumbuhan perusahaan, rasio likuiditas, 

maturity, dan rasio aktivitas terhadap peringkat obligasi pada perusahaan jasa. E-Jurnal 

Manajemen Unud, 5(11), 6964-6993. 

http://repository.uinjkt.ac.id/
http://repository.uinjkt.ac.id/
http://repository.uinjkt.ac.id/

