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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio keuangan dan ukuran perusahaan (size) 

terhadap peringkat obligasi perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-

2015. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah likuiditas, rentabiltas, solvabilitas 

dan ukuran perusahaan. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah peringkat 

obligasi. Jenis penelitian ini merupakan penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. Populasi 

penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berjumlah 33 

perusahaan perbankan dan sampel berjumlah 13 perusahaan dengan teknik purposive sampling . Teknik 

analisis data menggunakan regresi logistik ordinal. Hasil analisis data menunjukkan bahwa: (1) likuiditas 

tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi dengan nilai koefisien 3,373 dan sig. 0,586; (2) rentabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi dengan nilai koefisien 74,514 dan sig. 

0,001; (3) solvabilitas berpengaruh  negatif dan signifikan dengan nilai koefisien -0,485 dan sig. 0,040; 

(4) ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan dengan nilai koefisien 8,663 dan sig. 0,00.  

 

Kata kunci: rasio keuangan, likuiditas, rentabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan dan peringkat 

obligasi. 

 

Abstract 

This study aimed to find out the effects of financial ratios and firm size on the bond rating of banking 

companies listed in the Indonesia Stock Exchange in 2011-2015. The independent variables in the study 

were the liquidity, rentability, solvability anf firm size. The dependent variable was bond ratings. This 

was an associative study using the quantitative approach. The research population comprised 39 bank 

and sample were 7 banks using the purposive sampling technique The data analysis technique was 

ordinal logistic regression. The results of the study showed that: (1) liquidity did not have any effect on 

the bond rating with a coefficient of 3,3373  at a significance of 0,586; (2) rentabillity had a positive 

effect on the bond rating with a coefficient of 74,514 at a significance of 0,001; (3) solvabillity had a 

negative effect on the bond rating with a coefficient of -0,485 at a significance of 0,040; (4) firm size had 

a positive effect on the bond rating with a coefficient of 8,663 at a significance of 0,000.  

 

Keyword: financial ratios, liquidity, rentability, solvability, firm size and bond rating 

 

 

PENDAHULUAN 

Pasar Modal (Capital Market) dapat 

didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai 

instrumen keuangan (atau sekuritas) jangka 

panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam 

bentuk hutang maupun modal sendiri, baik yang 

diterbitkan oleh pemerintah, public authorities, 

maupun perusahaan swasta. Dengan demikian 
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pasar modal merupakan konsep yang lebih sempit 

dari pasar keuangan (financial market). Dalam 

pasar modal, diperdagangkan semua bentuk 

hutang dan modal sendiri, baik dana jangka 

pendek maupun jangka panjang, baik negotiable 

ataupun tidak (Suad Husnan, 2011).  

Surat berharga yang diperjualbelikan 

dalam pasar modal terbagi menjadi dua, yaitu 

Debt Capital (modal utang) dan Equity Capital 

(modal ekuitas). Obligasi merupakan salah satu 

jenis modal hutang yang diperjualbelikan dalam 

pasar modal. Obligasi merupakan surat hutang 

jangka menengah-panjang yang dapat 

dipindahtangankan yang berisi janji dari pihak-

pihak yang menerbitkan untuk membayar imbalan 

berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi 

pokok hutang pada waktu yang akan ditentukan 

kepada pihak pembeli obligasi tersebut. Dengan 

demikian, obligasi dapat diartikan sebagai salah 

satu instrumen pasar modal yang memberikan 

pendapatan tetap. Sedangkan modal ekuitas yang 

diperjualbelikan di pasar modal adalah saham. 

Perkembangan pasar modal di Indonesia 

dari tahun ke tahun mengalami peningkatan. PT. 

Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 

mencatat, jumlah efek yang tercatat di C-BEST 

sampai dengan 28 Desember 2015 naik menjadi 

1.304, lebih besar jika dibandingkan dengan tahun 

sebelumnya yaitu 1.228. Jumlah investor saham 

mengalami kenaikan sebesar 19 persen dari 

364.465 per akhir Desember 2014 menjadi 

413.607 per 28 Desember 2015.  

 PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia 

(KSEI) mencatat, jumlah efek yang tercatat di C-

BEST dari tahun 2011 sampai dengan 2015 adalah 

sebagai berikut: 

 

 

 

Tabel 1. Jumlah Efek yang Tercatat di C-BEST  

No Jenis Efek 
Tahun 

2011 2012  2013 2014 2015 

1 Saham  468 488 517 540 563 

2 Obligasi 

Korporasi  

252 292 343 353 379 

3 Obligasi 
Pemerintah  

33 33 37 41 40 

4 Waran  34 41 31 38 28 

5 HMFTD 2 0 - - 1 

6 Medium Term 

Notes 

75 108 90 116 161 

7 Promissory 

Notes 

1 0 - - - 

8 Sukuk 31 31 33 33 46 

9 Surat Berharga 

Syariah Negara  

6 9    

10 Efek Beragun 

Aset 

3 4 5 6 8 

11 Reksa Dana  35 46 72 72 63 

Total Efek 940 1050 1138 1228 1300 

Sumber:www.ksei.com 

Berdasarkan tabel 1 di atas, dapat dilihat bahwa 

jumlah efek yang paling diminati investor adalah 

saham. Jumlah saham yang tercatat di C-BEST 

setiap tahunnya mengalami peningkatan dan selalu 

lebih banyak dibandingkan dengan efek-efek yang 

lain. Hal tersebut menunjukkan bahwa investor 

lebih tertarik untuk menginvestasikan kelebihan 

dananya di saham. Efek yang diminati investor 

setelah saham adalah obligasi. 

Sapto Rahardjo (2003) menyatakan bahwa 

investasi obligasi memiliki kelebihan 

dibandingkan investasi saham. Investasi obligasi 

memiliki kelebihan dalam hal tingkat keamanan, 

jenis risiko, pembayaran return dan posisi dalam 

struktur keuangan perusahaan. Oleh karena itu, 

peneliti tertarik melakukan penelitian pada surrat 

berharga obligasi.  

Suad Husnan (2011) menyatakan  bahwa 

dasar keputusan seseorang melakukan investasi 

adalah risk dan return. Risk atau risiko merupakan 

kemungkinan realized return berbeda dengan 

expected return. Sedangkan return merupakan 
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tingkat keuntungan investasi. Calon investor dapat 

memanfaatkan informasi akuntansi perusahaan 

untuk memperkirakan risk dan return yang akan 

diperoleh setelah melakukan investasi. Risiko 

yang diperoleh investor dalam menginvestasikan 

dananya di obligasi salah satunya adalah 

terjadinya default risk dan return yang diperoleh 

berupa bunga tetap. Sebelum melakukan investasi, 

untuk memimalisir risiko, investor harus 

memperhatikan peringkat obligasi perusahaan. 

Peringkat obligasi dikeluarkan oleh lembaga 

independen.  

Berdasarkan Surat Edaran Bank Indonesia 

Nomor 13/31/DPNP tanggal 22 Desember 2011 

perihal Lembaga Pemeringkat dan Pemeringkat 

yang diakui Bank Indonesia, terdapat tiga lembaga 

pemeringkat yaitu PT. PEFINDO, PT. Fitch 

Ratings Indonesia dan PT. ICRA Indonesia. PT. 

PEFINDO merupakan lembaga pemeringkat tertua 

di Indonesia, yakni berdiri sejak tahun 1993. 

Sedangkan PT. Fitch Ratings Indonesia dan PT. 

ICRA baru diakui di Indonesia tahun 2008 dan 

2010. Di antara ketiga lembaga pemeringkat 

obligasi tersebut, PT. PEFINDO adalah yang 

paling banyak digunakan jasanya oleh perusahaan. 

Brigham dan Houston (2012:  300) 

mengungkapkan faktor-faktor yang dapat 

dipertimbangkan dalam menentukan peringkat 

obligasi adalah faktor kualitatif dan kuantitatif. 

Salah satu faktsor kuantitatif tersebut diantaranya 

adalah rasio keuangan. Semakin baik rasio 

keuangan perusahaan, maka semakin baik pula 

peringkat obligasi perusahaan tersebut.  

Dalam proses pemeringkatan obligasi, 

PT.PEFINDO melakukan penilaian risiko yang 

mencakup risiko industri, risiko bisnis dan risiko 

keuangan. Dalam penelitian ini, peneliti tertarik 

melakukan pengaruh risiko bisnis dan risiko 

keuangan terhadap peringkat obligasi perusahaan. 

Risiko bisnis perusahaan dapat dilihat dari ukuran 

perusahaan dan risiko keuangan dapat dilihat dari 

rasio keuangan perusahaan.  Berdasarkan 

metodologi pemeringkatan pada sektor industri 

perbankan, penilaian risiko keuangan dilihat dari 

permodalan, kualitas aset, profitabilitas, likuiditas 

dan fleksibilitas keuangan (www.pefindo.com, 

2016). 

Home dan Wachowicz (2012) 

mengungkapkan ada lima jenis rasio yang penting 

untuk menilai kondisi keuangan dan kinerja 

perusahaan antara lain: rasio likuiditas, rasio 

leverage (solvabilitas), rasio cakupan (coverage), 

aktivitas dan rasio profitabilitas. Zvi Bodie (2006) 

berpendapat bahwa perusahaan pemeringkat 

obligasi menggunakan basis pemeringkatan 

mereka kebanyakan dari analisis tren dan tingkat 

rasio keuangan perusahaan penerbit.  

Kasmir (2010) menyatakan bahwa untuk 

mengukur kinerja keuangan perbankan dapat 

menggunakan rasio keuangan. Rasio keuangan 

yang digunakan dalam mengukur kinerja 

keuangan bank adalah likuiditas, solvabilitas dan 

rentabilitas.  

Perusahaan keuangan termasuk perusahaan 

perbankan memiliki peran penting dalam 

perekonomian Indonesia. Perusahaan perbankan 

merupakan perusahaan keuangan yang bergerak 

dan memberikan layanan keuangan yang 

mengandalkan kepercayaan dari masyarakat 

dalam mengelola dananya. Perusahaan perbankan 

adalah salah satu badan usaha finansial yang 

menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk 

http://www.pefindo.com/
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simpanan dan menyalurkan kepada masyarakat 

dalam bentuk kredit dan/atau bentuk-bentuk 

lainnya dalam rangka meningkatkan taraf hidup 

masyarakat banyak. Risiko yang dimiliki bank 

jauh lebih besar dibandingkan perusahaan non 

keuangan (Herman Darmawi, 2012). Meskipun 

demikian, berdasarkan laporan yang diterbitkan 

PT. PEFINDO menyatakan bahwa peringkat 

obligasi yang dimiliki perusahaan perbankan 

sebagian besar sangat baik. Peringkat tersebut 

menunjukkan tingkat keamanan tinggi atau risiko 

rendah.  

Ukuran perusahaan (size) adalah skala 

dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya 

perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dilihat 

melalui total asset perusahaan. J.P Odgen dalam 

Widya Andry (2005) berpendapat bahwa total 

utang dan ukuran perusahaan mempunyai korelasi 

yang kuat dan positif. Pada umumnya perusahaan 

yang besar akan memberikan peringkat yang baik. 

Di samping itu, ukuran perusahaan juga bisa 

mempunyai korelasi terhadap tingkat risiko 

kebangkrutan atau kegagalan sehingga dapat 

mempengaruhi peringkat obligasi. Menurut Elton 

dan Grubber (1995), perusahaan besar memiliki 

risiko relatif lebih kecil dibandingkan dengan 

perusahaan kecil. Semakin besar perusahaan, 

potensi mendiversifikasi risiko non-systemic 

semakin besar, sehingga membuat risiko obligasi 

perushaan tersebut menurun 

Bertolak belakang dengan penelitian 

tersebut, pada bulan Juni 2015 Fitch Ratings 

sebagai lembaga pemeringkat kredit menurunkan 

peringkat 4 bank besar Yunani. Bank-bank ini 

adalah National Bank of Greece, Piraeus Bank, 

Eurobank  Ergasias, dan Alpha Bank. Penurunan 

peringkat obligasi tersebut semuanya menjadi 

CCC. Peringkat tersebut mencerminkan tingkat 

risiko kredit yang tinggi (Sinarharapan.co, 2015). 

Fenomena tersebut membuat peneliti tertarik 

untuk mengukur pengaruh ukuran perusahaan 

(size) terhadap peringkat obligasi.  

Berdasarkan latar belakang masalah di 

atas, maka penelitian ini mengambil judul 

“Pengaruh Rasio Keuangan dan Ukuran 

Perusahaan (size) terhadap Peringkat Obligasi 

pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 2011-2015”. 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif. Menurut eksplanasinya penelitian ini 

termasuk penelitian asosatif. 

Waktu dan Tempat Penelitian 

Penelitian dilakukan dengan pengambilan 

data sekunder dan hasil publikasi laporan 

keuangan perusahaan peerbankan pada situs 

www.idx.co.id dan publikasi peringkat obligasi 

pada www.pefindo.com Pengambilan data 

dilakukan pada bulan Mei 2016. 

Target/Subjek Penelitian 

Populasi penelitian ini meliputi semua 

perusahaan yang berada dalam sub-sektor 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling sehingga  

sampel penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah 13 perusahaan perbankan. 

Data, Instrumen, dan Teknik Pengumpulan 

Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder. Data sekunder diperoleh 

http://www.idx.co.id/
http://www.pefindo.com/
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dari laporan keuangan perusahaan perbankan yang 

diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.co.id) dan peringkat obligasi dari 

website resmi PT. PEFINDO (www.pefindo.com) 

 

 

Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah menggunakan regresi logistik 

ordinal. Teknik analisis data tersebut digunakan 

karena variabel dependen berbetuk data ordinal 

(Imam Ghazali, 2011). Model regresi logistik 

ordinal dalam penelitian ini menggunakan variabel 

terikat berupa peringkat obligasi dan variabel 

bebas berupa likuiditas, rentabilitas, solvabilitas 

dan ukuran perusahaan. Model dasar yang 

digunakan pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

Ln  = α+β1QR+β2NPM+β3DER+β4Size+µ 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk 

memberikan gambaran nilai minimun, 

maksimum, rata-rata (mean), dan simpangan 

baku (standart deviasi) dari variabel-variabel 

yang diteliti. 

Berikut adalah hasil analisis statistik 

deskriptif dari data penelitian: 

Tabel 2. Statistik Deskriptif Variabel Independen   

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

QR 65 0.119 0.455 0.2024 0.05528 

NPM 65 0.668 0.896 0.8038 0.05684 

DER 65 4.968 15.073 9.1576 1.94345 

SIZE 65 9.706 11.957 10.9830 0.55271 

Sumber: Data Diolah, 2016 

Tabel 3. Statistik Deskriptif Variabel Dependen  

 Frequency Percent Valid 

Percent 

Cumulative 

Percent 

idBBB+, idA-, 

idA 
15 23.1%  23.1% 23.1% 

idA+ dan 

idAA-, 
8 12.3% 12.3% 35.4% 

IdAA 12 18.5% 18.5% 53.8% 

idAA+ dan 

idAAA 
30 46.2% 46.2% 100.0% 

Total 65 100.0% 100.0%  

Sumber: Data Diolah, 2016 

2. Uji Ketepatan Model (-2 log likelihood) 

Tabel 4. Hasil Uji -2log likelihood 

Model -2 Log 

Likelihood 

Chi-Square Df Sig. 

Intercept 

Only 
164.448 

   

Final 47.296 117.152 4 .000 

Sumber: Data Diolah, 2016 

Berdasarkan hasil uji di atas, dapat 

diketahui bahwa nilai -2 log likelihood awal 

(intercept only) sebesar 164,448 dan akhir 

(final) 47,296. Penurunan nilai -2 log 

likelihood menunjukkan bahwa H0 tidak dapat 

ditolak atau dapat dikatakan model dapat 

diterima karena cocok dengan data 

observasinya.  

3. Uji Koefisien Determinasi  

Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Cox and Snell 0.835 

Nagelkerke 0.907 

McFadden 0.712 

Sumber: Data Diolah, 2016 

Berdasarkan hasil uji di atas, dapat 

diketahui bahwa nilai Nagelkerke R Square 

adalah sebesar 0,907. Nilai ini menunjukkan 

bahwa variabilitas variabel dependen yang 

dapat dijelaskan oleh variabel independen 

adalah sebesar 90,7% dan sisanya sebesar 

9,3% dijelaskan oleh variabel lain di luar 

variabel independen yang digunakan dalam 

model penelitian ini.  

4. Uji Koefisien Regresi  

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Regresi 

 Estimate Std. 

Error 

Wald Df Sig. 

Thresh

old 

[RATING
S = 2.00] 

142.362 34.330 17.196 1 .000 

[RATING

S = 3.00] 
146.110 35.019 17.408 1 .000 

[RATING
S = 4.00] 

152.498 36.802 17.170 1 .000 

Locati

on 

QR -3.373 6.186 .297 1 .586 

NPM 74.154 21.759 11.615 1 .001 

DER -.485 .237 4.204 1 .040 

SIZE 8.663 2.295 14.249 1 .000 

http://www.idx.co.id/
http://www.pefindo.com/
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Sumber: Data Diolah, 2016 

1) Pengujian Hipotesis Pertama 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 

Likuiditas yang diproksikan dengan QR 

memiliki koefisien sebesar -3,373 dengan 

nilai sig. sebesar 0,586. Meskipun nilai 

koefisien regresi positif, namun nilai sig.> 

0,05 atau melebihi taraf toleransi kesalahan 

sehingga dapat dikatakan bahwa likuiditas 

tidak berpengaruh terhadap peringkat 

obligasi. Jadi, dapat disimpulkan bahwa 

Hipotesis 1 (H1) dalam penelitian ini 

ditolak.   

2) Pengujian Hipotesis Kedua 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 

Rentabilitas yang diproksikan dengan 

NPM memiliki koefisien sebesar 74,514 

dengan nilai sig. sebesar 0,001. Karena 

nilai sig. < 0,05, maka dapat dikatakan 

bahwa variabel rentabilitas berpengaruh 

secara signifikan terhadap peringkat 

obligasi. Dengan nilai sig. < 0,05 dan 

koefisien regresi bernilai positif, maka 

dapat disimpulkan bahwa Hipotesis 2 (H2) 

dalam penelitian ini diterima 

3) Pengujian Hipotesis Ketiga 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 

solvabilitas yang diproksikan dengan DER 

memiliki koefisien sebesar -0,485 dengan 

nilai sig. sebesar 0,040. Karena nilai sig.< 

0,05, maka dapat dikatakan bahwa variabel 

solvabilitas berpengaruh secara signifikan 

terhadap peringkat obligasi. Dengan nilai 

sig.< 0,05 dan koefisien regresi bernilai 

negatif, maka dapat disimpulkan bahwa 

Hipotesis 3 (H3) dalam penelitian ini 

diterima.  

4) Pengujian Hipotesis Keempat 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan yang diproksikan 

dengan SIZE memiliki koefisien sebesar    

-8,663 dengan nilai sig. sebesar 0,00. 

Karena nilai sig.< 0,05, maka dapat 

dikatakan bahwa variabel ukuran 

perusahaan berpengaruh secara signifikan 

terhadap peringkat obligasi. Dengan nilai 

sig.< 0,05 dan koefisien regresi bernilai 

negatif, maka dapat disimpulkan bahwa 

Hipotesis 4 (H4) dalam penelitian ini 

diterima.  

5. Pembahasan 

Pengaruh Likuiditas (QR) terhadap 

Peringkat Obligasi 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan 

bahwa QR tidak berpengaruh terhadap 

peringkat obligasi perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. Nilai 

koefisien QR sebesar -3,373 dengan nilai sig. 

sebesar 0,586 yang lebih besar dari taraf 

toleransi kesalahan penelitian 0,05.  Besaran 

nilai koefisien QR 17,560 menunjukkan 

bahwa setiap perubahan 1 unit QR akan 

mempengaruhi perubahan peringkat obligasi 

sebesar e
(-3,373)

 dengan asumsi variabel 

lainnya tetap. Hasil pengujian ini tidak sesuai 

dengan hipotesis. Hasil pengujian ini sesuai 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Satoto (2011) yang menyatakan bahwa rasio 

likuiditas tidak mempengaruhi peringkat 

obligasi.  
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Rasio likuditas ini menunjukkan 

kemampuan bank dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya kepada para 

deposan dengan menggunakan aktiva yang 

paling likuid. Utang jangka pendek 

perusahaan dalam jangka pendek harus 

dibayarkan dalam bentuk kas, sedangkan 

dalam cash assets tidak semuanya dalam 

bentuk kas yang dapat dibayarkan secara 

langsung ketika utang telah jatuh tempo. 

Menurut data dari laporan keuangan yang 

digunakan dalam penelitian ini, lebih dari 

50% dari cash assets perusahaan perbankan 

berbentuk giro pada Bank Indonesia dan bank 

lain. Saldo rekening giro pada Bank Indonesia 

hanya dipergunakan untuk kepentingan 

menyelesaikan utang-piutang atau menang-

kalah pada saat kliring dengan bank lain. Oleh 

karena itu, tingkat likuiditas yang tinggi pada 

bank belum tentu menunjukkan keamanan 

obligasi perusahaan perbankan. Hal tersebut 

karena tingkat likuiditas yang tinggi pada 

perbankan belum tentu menunjukkan 

perusahaan memiliki cadangan kas yang besar 

untuk  memeunhi kewajiban-kewajibannya 

ketika jatuh tempo.  

Pengaruh Rentabilitas (NPM) terhadap 

Peringkat Obligasi  

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan 

bahwa rentabilitas yang diproksikan dengan 

NPM berpengaruh secara signifikan terhadap 

peringkat obligasi perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. Nilai 

koefisien NPM sebesar 74,514 dengan nilai 

sig. sebesar 0,001 dibawah taraf signifikansi 

5%. Besaran koefisien NPM sebesar 74,514 

menunjukkan bahwa setiap perubahan 1 unit 

NPM akan mempengaruhi peringkat obligasi 

sebesar e
74,514

. Hasil pengujian ini sesuai 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Rika Yuliana (2011). Rentabilitas 

memberikan indikasi kemampuan perusahaan 

untuk going concern. Semakin tinggi rasio 

rentabilitas (profitabilitas) perusahaan, 

semakin baik pula kemampuan perusahaan 

dalam membayar bunga periodik dan 

melunasi pinjaman pokok. Kemampuan 

perusahaan tersebut dapat dijadikan 

perusahaan sebagai sinyal positif yang akan 

menarik investor. Semakin tinggi rentabilitas 

maka semakin baik pula peringkat obligasi 

perusahaan tersebut. Maka dapat disimpulkan 

bahwa rentabilitas berpengaruh secara 

signifikan dan positif terhadap peringkat 

obligasi 

Pengaruh Solvabilitas (DER) terhadap 

Peringkat Obligasi 

Hasil pengujian pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa solvabilitas yang 

diproksikan dengan DER berpengaruh secara 

signifikan dan negatif terhadap peringkat 

obligasi perusahaan perbankan yang terdaftar 

di BEI tahun 2011-2015. Nilai koefisien DER 

--0,485 dengan nilai sig. sebesar 0,040 di 

bawah taraf signifikansi 5%. Besaran 

koefisien DER sebesar -0,485 menunjukkan 

bahwa setiap kenaikan DER 1 unit akan 

menurunkan peringkat obligasi sebesar e
-0,485.

 

Hasil pengujian ini sesuai dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Suryani Irma (2014) 

yang menyatakan bahwa solvabilitas/leverage 

yang diproksikan dengan DER berpengaruh 
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secara signifikan terhadap peringkat obligasi. 

Semakin besar nilai DER suatu perusahaan 

mengindikasikan bahwa total utang yang 

dimiliki oleh perusahaan tersebut lebih besar 

daripada total modalnya. Kondisi tersebut 

menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 

resiko default risk yang lebih tinggi 

dibandingkan perusahaan yang memiliki DER 

rendah. Semakin tinggi resiko default risk 

maka akan berpengaruh terhadap penurunan 

peringkat obligasi yang dimiliki perusahaan 

tersebut. Maka dapat disimpulkan bahwa 

solvabilitas yang diproksikan dengan DER 

secara signifikan berpengaruh negatif 

terhadap peringkat obligasi 

Pengaruh Ukuran Perusahaan (SIZE) 

terhadap Peringkat Obligasi  

Ukuran perusahaan yang diproksikan 

dengan Size merupakan hasil logaritma 

natural dari total aktiva perusahaan 

perbankan. Hasil pengujian hipotesis pada 

penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan 

signiifikan terhadap peringkat obligasi 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI 

tahun 2011-2015. Nilai koefisien size adalah 

8,663 dengan nilai sig. sebesar 0,00 lebih 

kecil dari taraf signifikansi 5%. Nilai 

koefisien Size sebesar 3,180 menunjukkan 

bahwa setiap kenaikan 1 unit ukuran 

perusahaan akan menaikkan peringkat 

obligasi perusahaan sebesar e
3,180

. Hasil 

pengujian ini sesuai dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Rika Yuliana (2011) dan 

Erisha Nurul Uma (2015) yang menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap peringkat obligasi. Perusahaan yang 

memiliki aktiva tinggi menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki kemungkinan 

kebangkrutan yang kecil. Semakin besar 

aktiva perusahaan, semakin kecil 

kemungkinan kebangkrutan dan risiko gagal 

bayar maka akan meningkatkan peringkat 

obligasi perusahaan tersebut. Maka dapat 

disimpulkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap peringkat 

obligasi.  

 

 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka 

kesimpulan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

peringkat obligasi perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. 

2. Rentabilitas berpengaruh positif terhadap 

peringkat obligasi perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. 

3. Solvabilitas berpengaruh negatif terhadap 

peringkat obligasi perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI tahun 2011-2015. 

4. Ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap peringkat obligasi perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-

2015. 

Saran 

Berdasarkan kesimpulan di atas, maka saran yang 

berikan antara lain adalah sebagai berikut: 



Pengaruh Rasio Keuangan .....(Nur Latiffah Rukmana)   493 

 

 

1. Bagi investor yang akan menginvestasikan 

kelebihan dananya ke obligasi, dapat melihat 

rasio keuangan dan ukuran perusahaan untuk 

mengetahui tingkat keamanan obligasi 

perusahaan paling tinggi yang akan digunakan 

sebagai tempat investasi.  

2. Bagi perusahaan yang menerbitkan obligasi, 

harus meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan agar dapat meningkatkan 

peringkat obligasi perusahaan. Semakin tinggi 

peringkat obligai perusahaan akan 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya. Dengan tingginya peringkat 

obligasi perusahaan, maka perusahaan akan 

lebih mudah memperoleh modal eksternal 

untuk kepentingan ekpansi usaha.  

3. Bagi peneliti selanjutnya dapat menambahkan 

faktor non akuntasni seperti umur obligasi 

(maturity), ketentuan jaminan, dll sebagai 

variabel yang dapat mempengaruhi peringkat 

obligasi dan memperpanjang periode waktu 

penelitian.  
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