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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis secara empiris Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap 

Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Non Keuangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2020-2021. Jenis penelitian ini adalah penelitian asosiatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan non keuangan sebanyak 65 perusahaan. Pengambilan sampel dalam penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria tertentu yakni sebanyak 15 perusahaan 

terdiri dari 32 obligasi dengan jumlah observasi 84. Variabel penelitian pada penelitian ini 

menggunakan Likuiditas diproksikan dengan Current Ratio (CR) dan Leverage diproksikan dengan 

Debt to Equity Ratio (DER) dan Profitabilitas diproksikan dengan Return On Asset (ROA) sebagai 

variabel independen, serta Peringkat Obligasi sebagai variabel dependen. Metode analisis dalam 

penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan 

Likuiditas (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi, Leverage (DER) 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap peringkat obligasi,  dan Profitabilitas (ROA) 

berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap peringkat obligasi. 

 

Kata Kunci : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Peringkat Obligasi 

 

ABSTRACT 

This study aims tp empirically analyze the effect of Financial Ratios on Bond Ratings of Non-

Financial Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange for 2020-2021. This type of research 

is associative research. The population in this study were all non-financial companies listed on the 

Indonesia stock exchange, totalling 65 companies. Sampling in this study used a porpusive sampling 

method with certain criteria, namely as many as 15 companies consisting of 32 bonds wuth a total of 

84 observations. The research variable in this study used Liquidity proxied by Current Ratio (CR), 

Leverage proxied by Debt to Equity Ratio (DER), and Profitability is proxied by Return On Assets 

(ROA) as the independent variable, and Bond Rating as tge dependen variable. The analytical method 

in this study uses multiple linear regression analysis techniques. The results of this study indicate that 

Liquidity (CR) has a positive and significant effect on bond positive effect on bond ratings, Leverage 

(DER) has an insignificant positive effect on bond ratings, and profitability (ROA) has a negative and 

instignificant effect on bond ratings.  
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PENDAHULUAN 
Pasar modal adalah pasar berbagai 

instrumen keuangan jangka panjang yang bisa 

diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), 

ekuitas (saham), reksa dana, instrumen derivatif 

maupun instrumen lainnya (Erawati, 1996: 14 

dalam Permata & Ghoni, 2019). Obligasi 

merupakan salah satu instrumen dari pasar modal 

yang paling diminati oleh para investor. Menurut 

Fahmi (2013:170) Obligasi adalah surat berharga 

yang dijual untuk publik yang di mana disahkan 

oleh lembaga terkait serta dijelaskan dalam 

undang-undang dengan beberapa ketentuan yang 

menjelaskan berbagai hal seperti nilai nominal, 

tingkat suku bunga, jangka waktu, nama penerbit 

dan beberapa ketentuan lainnya.  

Obligasi di Indonesia berkembang 

dengan sangat baik, obligasi juga dilihat dari sektor 

industri pada pasar modal di Indonesia didominasi 

oleh sektor industri non keuangan. Dapat dilihat 

dengan banyaknya perusahaan di sektor industri 

non keuangan yang menerbitkan obligasi di pasar 

modal untuk mendapatkan pendanaan untuk kas 

perusahaan (Bursa Efek Indonesia, 2022). proporsi 

obligasi perusahaan non keuangan sebesar 57% 

dalam pasar modal dan untuk proporsi obligasi 

perusahaan keuangan sebesar 42%  dalam pasar 

modal. Besarnya proporsi pada sektor non 

keuangan tersebut yang menjadi salah satu alasan 

penggunaan perusahaan sektor non keuangan 

sebagai objek penelitian ini. Selain memiliki 

keunggulan tentunya berinvestasi di obligasi juga 

memiliki kekurangan yaitu berupa default risk. 

Default Risk yaitu adanya kemungkinan penerbit 

tidak bisa memenuhi kewajibannya atau dengan 

kata lain gagal bayar (default). Oleh karena itu 

sebelum melakukan investasi di suatu obligasi, 

investor harus memperhatikan peringkat obligasi, 

karena peringkat obligasi menggambarkan tingkat 

risiko atau keamanan obligasi dan alat pantau 

aktivitas manajemen perusahaan (Linandarini, 

2010). Menurut Brigham dan Houston (2014:373) 

ada beberapa faktor yang mempengaruhi peringkat 

obligasi yaitu umur obligasi, penjamin, ketentuan 

industri emiten, kebijakan akuntansi dan rasio 

keuangan. Penelitian ini memilih tiga rasio 

keuangan yang digunakan yaitu Likuiditas, 

Leverage dan Profitabilitas.  

Dalam penelitian ini menggunakan 

hasil penelitian-penelitian terdahulu untuk 

dijadikan pemikiran, penelitian terdahulu 

menunjukkan hasil dan pengukuran berbeda-beda. 

Dari hasil dan pengukuran yang berbeda-beda 

itulah, maka peneliti ingin menguji kembali. 

Seperti penelitian yang di lakukan oleh oleh Novita 

(2018) menunjukkan bahwa rasio likuiditas yang di 

diproksikan dengan Current Ratio (CR) 

berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi, 

sedangkan hasil penelitian Sari (2020) berpengaruh 

negatif terhadap peringkat obligasi. Penelitian yang 

dilakukana Ningsih dan Arifin (2022) 

menunjukkan rasio leverage yang diproksikan 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 

negartif terhadap peringkat obligasi, sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Badjara 

(2016) berpengaruh positif terhadap peringkat 

obligasi. Serta penelitian yang menguji rasio 

profitabilitas dengan proksi Return on asset (ROA) 

yang dilakukan oleh Pramesti (2022) berpengaruh 

positif terhadap peringkat obligasi, sedangkan  

penelitian yang dilakukan oleh Amalia dan Devi 

(2007) menunjukkan rasio profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap peringkat obligasi. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Signalling theory menjelaskan bahwa 

perusahaan berkewajiban mengirim sinyal kepada 

pengguna laporan keuangan. Sinyal yang diberikan 

melalui laporan keuangan ini berisi tentang 

aktivitas yang dilakukan oleh manajemen 

perusahaan. Teori ini menunjukkan adanya 

asimetris informasi antara manajemen perusahaan 

yang di mana di sini sebagai pihak internal 

perusahaan dan pihak luar yakni investor sebagai 

pihak eksternal perusahaan (Raharja dan Sari, 

2008). 

 

 

 

Teori Keagenan (Agency Theory) 
Teori keagenan menjelaskan tentang 

hubungan kontrak principal dengan agent. 

Menurut Estiyanti dan Yasa (2012) konflik 

keagenan berhubungan dengan penerbitan obligasi 

dapat terjadi antara manajemen dengan kreditor. 

Manajemen yang perusahaannya menerbitkan 

obligasi berkepentingan agar obligasi yang 

diterbitkan dapat terjual keseluruhannya. Para 

kreditor berkepentingan terhadap penjamin kondisi 

perusahaan penerbit dalam keadaan sehingga 

nantinya tidak mendatangkan kerugian. Untuk 

mengurangi konflik tersebut maka manajemen 
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menggunakan jasa lembaga peringkat obligasi 

sehingga dalam hal ini dapat mengurangi biaya 

penjaminan karena adanya peringkat obligasi.  

 

Modigliani & Miller Theory (Teori MM) 
Teori ini dikemukakan oleh Modigliani 

dan Miller pada tahun 1963. MM mengajukan dua 

proporsi yang dikenal sebagai preposisi MM tanpa 

pajak yang menyebutkan bahwa nilai dari 

perusahaan yang berhutang sama dengan nilai dari 

perusahaan yang tidak berhutang dan biaya modal 

saham akan meningkat apabila perusahaan 

melakukan atau mencari pinjaman dari pihak luar, 

risk of the equity tergantung pada resiko dari 

operasional perusahaan (business risk) dan tingkat 

hutang perusahaan. Teori MM tanpa pajak 

dianggap tidak realistis kemudian MM 

memasukkan faktor pajak kedalam teorinya yang 

menyebutkan bahwa nilai dari perusahaan yang 

berhutang sama dengan nilai dari perusahaan yang 

tidak berhutang ditambah dengan penghematan 

pajak karena bunga hutang. Implikasi dari 

preposisi ini adalah pembiyaan dengan hutang 

sangat menguntungkan dan MM menyatakan 

bahwa struktur modal optimal perusahaan adalah 

100% hutang dan biaya modal saham akan 

meningkat apabila dengan semakin meningkatnya 

hutang tetapi penghematan pajak akan lebih besar 

dibandingkan dengan penurunan nilai karena 

semakin banyak akan  meningkatkan biaya modal 

saham. Pajak dibayarkan kepada pemerintah, yang 

berarti meirupakan aliran kas keiluar. Hutang bisa 

digunakan untuk meingheimat pajak, kareina bunga 

bisa digunakan seibagai peingurang pajak. 

  

Trade Off Theory 
Diseibut moideil tradei-oiff kareina struktur 

moidal oiptimum teirjadi jika teirdapat keiseiimbangan 

antara biaya financial distreiss dan ageincy proibleim 

dan manfaat atas peinggunaan leiveiragei atau hutang. 

Tradei oiff theioiry adalah teio iri yang meinjeilaskan 

keiseiimbangan antara manfaat dan peingoirbanan 

yang ditimbulkan dari akibat peinggunaan hutang. 

Peinggunaan hutang akan meiningkatkan nilai 

peirusahaan teitapi hanya pada sampai titik teirteintu. 

Seiteilah titik teirseibut, peinggunaan hutang justru 

meinurunkan nilai peirusahaan. 

 

Pecking Order Theory 

 Teioiri ini meinyatakan bahwa peirusahaan 

leibih meinyukai meinggunakan peindanaan inteirnal 

dibanding eikteirnal. Pada umumnya peirusahaan 

yang proifitablei meinggunakan dana inteirnal kareina 

meimbutuhkan dana eiksteirnal yang seidikit, 

seidangkan peirusahaan yang tidak proifitablei 

biasanya meinggunakan peindanaan eiksteirnal yaitu 

hutang. 

 

Balancing Theory 
 Teioiri yang meinyeiimbangkan koimpoisisi 

peinggunaan hutang dan moidal seindiri (Bayleiss & 

Diltz, 1994). Teioiri ini pada intinya untuk 

meinyeiimbangkan antara manfaat dan peingoirbanan 

yang timbul seibagai akibat peinggunaan hutang. 

Apabila manfaat masih beisar, hutang bisa 

ditambah teitapi abila peingoirbanan kareina 

meinggunakan hutang leibih beisar maka hutang 

tidak lagi ditambah.  

 

Pasar Modal dan Obligasi 
 Pasar Moidal (Capital Markeit) dapat 

diartikan seibagai pasar untuk beirbagai instrumein 

keiuangan jangka panjang yang bisa 

dipeirjualbeilikan, baik dalam itu dalam beintuk 

utang maupun moidal seindiri, baik yang diteirbitkan 

oileih peimeirintah, public authoiritieis, maupun 

peirusahaan swasta. Deingan deimikian pasar moidal 

meirupakan koinseip yang leibih seimpit dari pasar 

keiuangan (financial markeit).  

Peringkat Obligasi dan faktor yang 

mempengaruhinya 
 Peiringkat oibligasi meinggambarkan skala 

risikoi dari seimua oibligasi yang dipeirdagangkan. 

Peiringkat oibligasi ini meinunjukkan seibeirapa aman 

oibligasi teirseibut untuk inveisto ir. Keimampuan suatu 

peirusahaan dalam meimbayar bunga seirta 

peilunasan poikoik pinjaman dapat meinggambarkan 

keiamanan untuk beirinveistasi di oibligasi 

peirusahaan teirseibut. (Linandarini, 2010). Meinurut 

Brigham dan Hoiustoin (2014:373) ada beibeirapa 

faktoir yang meimpeingaruhi peiringkat oibligasi yaitu 

umur oibligasi, peinjamin, keiteintuan industri 

eimitein, keibijakan akuntansi, peinjualan eimitein 
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seirta stabilitas laba, poisisi o ibligasi deingan jeinis 

utang lainnya, sinking fund, tanggung jawab 

proiduk seirta faktoir lingkungan, dan rasioi 

keiuangan. Peineilitian ini meimilih tiga rasioi 

keiuangan yang digunakan yaitu Likuiditas, 

Leiveiragei dan Proifitabilitas, peimilihan variabeil-

variabeil yang diduga dapat meimpeingaruhi 

peiringkat oibligasi.  

Rasio Likuiditas 
 Rasioi Likuiditas adalah tingkat 

keimampuan peirusahaan untuk meimeinuhi 

keiwajiban jangka peindeiknya. Peirusahaan dapat 

dikatakan dalam keiadaan likuid dan meimpunyai 

aktiva lancar leibih beisar daripada utang lancar jika 

peirusahaan teirseibut mampu meimeinuhi keiwajiban 

keiuangannya teipat waktu, atau deingan kata lain 

tingkat likuiditas yang tinggi akan meinggambarkan 

kuatnya koindisi keiuangan seihingga akan 

meimpeingaruhi Peiringkat oibligasi (Noivita, 2018). 

Dalam peineilitian ini rasioi Likuiditas diukur deingan 

meinggunakan curreint ratioi (CR). 

Teioiri sinyal meingeimukakan bagaimana 

seiharusnya seibuah peirusahaan meimbeirikan sinyal 

infoirmasi keipada peingguna lapoiran keiuangan. 

Infoirmasi teirseibut juga bisa meimbeirikan gambaran 

meingeinai kineirja peirusahaan. Peirusahaan yang 

mampu meimbayar keiwajiban keiuangannya teipat 

waktu maka peirusahaan teirseibut dikatakan likuid, 

yang artinya peirusahaan akan meimbeirikan sinyal 

yang poisitif untuk pihak eiksteirnal peirusahaan. 

Meinurut peineilitian yang dilakukan 

Arisanti, eit.al (2022) meingatakan rasioi likuiditas 

meimpeingaruhi Peiringkat oibligasi pada peirusahaan 

noin keiuangan yang teirdaftar di Bursa Eifeik Jakarta. 

Hasil peineilitian ini juga seijalan deingan peineilitian 

yang teilah dilakukan Burtoin eit.al (2000) dalam 

Almilia dan Deivi (2007), Alfiani, (2013) dan 

Riswandi (2018) meinjeilaskan bahwa likuiditas 

yang tinggi meinggambarkan kuatnya koindisi 

keiuangan peirusahaan seihingga seicara finansial 

dapat meimpeingaruhi Peiringkat oibligasi. Oileih 

kareina itu, seimakin tinggi likuiditas maka seimakin 

tinggi juga Peiringkat oibligasi peirusahaan itu. Jadi 

Hipoiteisis peirtama dari peineilitian ini yaitu : 

H1 : Rasioi likuiditas beirpeingaruh poisitif teirhadap 

peiringkat oibligasi. 

 

Rasio Leverage 
 Rasioi Leiveiragei adalah rasioi yang 

meinggambarkan beirapa tingkat proipoirsi 

peirusahaan meinggunakan utang dalam meimbiayai 

inveistasinya (Raharja dan Sari, 2008 dalam 

Veiroinica, 2015). Dalam peineilitian ini rasioi 

likuiditas diukur deingan Deibt toi E iquity Ratioi 

(DEiR).  

. Teioiri  peicking oirdeir theioiry 

meinyatakan bahwa peirusahaan leibih meinyukai 

inteirnal financing (peindanaan dari hasil oipeirasi 

peirusahaan yang beirwujud laba ditahan), jika 

peirusahaan meimbutuhkan dana dari luar (eixteirnal 

financing), maka peirusahaan akan meineirbitkan 

seikuritas yang paling aman teirleibih dahulu, 

dimulai deingan peineirbitan oibligasi, diikuti oileih 

seikuritas yang beirkarakteiristik oipsi, pada akhirnya 

apabila beilum meincukupi saham baru diteirbitkan.  

Peineilitian Burtoin eit.al (2000) dalam Veiroinica 

(2015) meingungkapkan bahwa leiveiragei 

beirpeingaruh neigatif teirhadap Peiringkat oibligasi. 

Peineilitian ini juga didukung oileih banyak peineilitian 

seibeilumnya yaitu Puspitasari (2021), Kurniawan 

dan Suwarti (2017) seirta Ningsih dan Arifin (2022) 

kareina seimakin keicil aktiva yang dibiayai oileih 

utang maka seimakin reindah nilai rasioi leiveiragei. 

Nilai rasioi leiveiragei yang tinggi tidak baik kareina 

utang dikeinakan bunga. Jika nilai leiveiragei 

meinyeibabkan peirusahaan tidak dapat meimbayar 

seiluruh utangnya (teirmasuk oibligasi), maka 

Peiringkat oibligasinya meinjadi kurang baik. Oileih 

kareina itu seimakin reindah rasioi leiveiragei maka 

seimakin tinggi Peiringkat oibligasinya, seihingga 

hipoiteisis keidua adalah peineilitian ini yaitu : 

H2 : Rasioi leiveiragei beirpeingaruh neigatif teirhadap 

peiringkat oibligasi peirusahaan. 

 

Rasio Pofitabilitas 
  Rasioi Proifitabilitas adalah 

keimampuan peirusahaan untuk meindapatkan 

keiuntungan dalam bunganya deingan aseit, tingkat 
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peinjualan ataupun moidal saham seindiri (Raharja 

dan Sari, 2008 dalam Veiroinica, 2015). Rasioi 

proifitabilitas dalam peineilitian ini meinggunakan 

Reiturn Oin Asseit (ROiA). Reiturn Oin Asseit (ROiA) 

digunakan untuk meingukur eifisieinsi peinggunaan 

aktiva peirusahaan.  

 Teioiri sinyal leibih meineikankan pada 

infoirmasi. Infoirmasi teirseibut juga bisa 

meimbeirikan gambaran meingeinai kineirja 

peirusahaan, inilah yang dapat meimpeingaruhi 

peingambilan keiputusan untuk pihak eiksteirnal 

seisuai deingan keipeintingannya. Seimakin baik 

kineirja peirusahaan meimbeirikan sinyal yang poisitif 

bagi pihak eiksteirnal peirusahaan. 

 Meinurut peineilitian Sari (2020), 

Ningsih dan Arifin (2022), seirta Kurniawan dan 

Suwarti (2017) meingatakan bahwa proifitabilitas 

(ROiA) beirpeingaruh poisitif pada Peiringkat 

oibligasi. Hasil ini seisuai deingan peineilitian yang 

dilakukan Noivita (2018) meinggunakan rasioi 

proifitabilitas diukur deingan ROiA beirpeingaruh 

poisitif teirhadap peirtumbuhan keiuntungan 

peirusahaan kareina apabila seimakin tinggi laba 

yang dicapai, seimakin beisar keimungkinan 

peirusahaan meincapai Peiringkat oibligasi, kareina 

dianggap tidak mampu meimeinuhi keiwajiban 

inveistoir seimakin keicil. Oileih kareina itu seimakin 

tinggi proifitabilitas (ROiA) maka seimakin tinggi 

Peiringkat oibligasinya, maka hipoiteisis keitiga dalam 

peineilitian ini yaitu : 

H3 : Proifitabilitas beirpeingaruh poisitif teirhadap 

Peiringkat oibligasi. 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 
 Peineilitian ini adalah Peineilitian asoisiatif 

meinggunakan meimakai peindeikatan kuantitatif. 

Peineilitian asoisiatif dalam peineilitian ini maksudnya 

bagaimana peingaruh rasioi likuiditas, leiveiragei dan 

proifitabilitas teirhadap peiringkat oibligasi 

peirusahaan.  

 

Populasi dan Sampel  
 Poipulasi peineilitian ini adalah seiluruh 

oibligasi peirusahaan Noin Keiuangan yang teirdaftar 

di bursa eifeik Indoineisia Tahun 2020-202, yang 

beirjumlah 84 oibligasi. Teiknik peingambilan sampeil 

pada peineilitian ini meinggunakan purpoisivei 

sampling deingan meinggunakan kriteiria teirteintu, 

seihingga di dapatkan ada 32 oibligasi yang seisuai 

deingan kriteiria sampeil. 

 

Statistik Deskriptif 

 

Tabel 1. 

Analisis Deskriptif 

 
Beirdasarkan tabeil 1.1 diatas tampak nilai Curreint 

Ratioi (CR) meimiliki nilai minimum seibeisar 

23,42% dan nilai maksimum seibeisar 314,64% 

deingan standar deiviasi seibeisar 70,29% dan nilai 

meian seibeisar 120,66% yang artinya seitiap Rp 

1.000.000 utang jangka peindeik dijamin oileih Rp 

1.206.600 aktiva lancar. Deibt Toi Eiquity Ratioi 

(DEiR) meimiliki nilai minimum seibeisar 40,17% 

dan nilai maksimum seibeisar 445,89% deingan 

standar deiviasi seibeisar 108,50% dan nilai meian 

seibeisar 173,47% artinya seitiap Rp 1.000.000 

moidal seindiri digunakan untuk meinjamin 

Rp1.734.700 toital utang . Reiturn Oin Asseits (ROiA) 

meimiliki nilai minimum seibeisar -1,97% dan nilai 

maksimum seibeisar 8,46% deingan standar deiviasi 

seibeisar 2,56% dan nilai meian seibeisar 3,33% 

artinya seitiap Rp 1.000.000 toital aseit dapat 

meinghasilkan Rp 33.300 laba beirsih. Peiringkat 

Oibligasi meimiliki nilai minimum seibeisar 10 dan 

nilai maksimum seibeisar 18 deingan standar deiviasi 

seibeisar 2,40% dan nilai meian seibeisar 14,50%.  

 Pada tabeil 1 teirlihat bahwa standar deiviasi 

seitiap variabeil meingalami fluktuasi yang 

meinceirminkan adanya keibeiragaman data dalam 

peineilitian ini. Apabila standar deiviasi leibih beisar 

daripada rata-rata maka tingkat peinyeibaran data 

 CR 

(X1) 

DER 

(X2) 

ROA 

(X3) 

PO 

(Y) 

 Mean  120.66  173.47  3.33  14.50 

 Median  108.52  156.79  3.03  15.00 

 Maximum  314.64  445.89  8.46  18.00 

 Minimum  23.42  40.17 -1.97  10.00 

 Std. Dev.  70.29  108.50  2.56  2.40 
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teirhadap rata-rata tinggi kareina data meinyeibar jauh 

dari rata-rata (meinunjukkan hasil yang kurang 

baik), beigitupun seibaliknya apabila standar deiviasi 

leibih keicil dari rata-rata, maka tingkat peinyeibaran 

data teirhadap rata-rata reindah (meinunjukkan hasil 

yang cukup baik). 

 

Perkembangan Current Ratio Tahun 2020-

2021 
Nilai CR seilama 2 tahun pada peirusahaan 

Noin Keiuangan yang teirdaftar di Bursa E ifeik 

Indoineisia peirioidei 2020-2021. Rata-rata nilai rasioi 

CR dari 2 tahun sampeil peirusahaan Noin Keiuangan 

pada peirusahaan AGII seilama 2 tahun seibeisar 

91,59. Peirusahaan APAI seibeisar 65,22. 

Peirusahaan BRPT seibeisar 250.85. Peirusahaan 

LTLS seibeisar 105.68. Peirusahaan MDKA seibeisar 

121.03. Peirusahaan PICH seibeisar 140,38. 

Peirusahaan PPROi seibeisar 158,01. Peirusahaan 

PLTM seibeisar 103.77. Peirusahaan PRTL seibeisar 

37,61. Peirusahaan PASB seibeisar 63,21. 

Peirusahaan SGROi seibeisar 91,11. Peirusahaan 

SMAR seibeisar 137.55. Peirusahaan TBIG seibeisar 

29,63. Peirusahaan TPIA seibeisar 243,98 dan 

peirusahaan WIKA seibeisar 104,56. 

 

 

Perkembangan  Debt to Equity Ratio 

Tahun 2020-2021 
nilai rata-rata DEiR seilama 2 tahun pada 

peirusahaan Noin Keiuangan yang teirdaftar di Bursa 

E ifeik Indoineisia 2020-2021. Rata-rata nilai rasioi 

DE iR dari 32 sampeil oibligasi yang teirdiri dari 15 

peirusahaan Noin Keiuangan pada peirusahaan AGII 

seilama 2 tahun 119,22. Peirusahaan APAI seibeisar 

271,20. Peirusahaan BRPT seibeisar 138,30. 

Peirusahaan LTLS seibeisar 44,41. Peirusahaan 

MDKA seibeisar 64,48. Peirusahaan PIHC seibeisar 

44,50. Peirusahaan PPROi seibeisar 342,12. 

Peirusahaan PLTM seibeisar 83,81. Peirusahaan 

PRTL seibeisar 340,82. Peirusahaan PASB seibeisar 

133,87. Peirusahaan SGROi seibeisar 134,42. 

Peirusahaan SMAR seibeisar 179,75. Peirusahaan 

TBIG seibeisar 310,13. Peirusahaan TPIA seibeisar 

84,47 dan Peirusahaan WIKA seibeisar 303,42. 

 

Perkembangan Return On Asset Tahun 

2020-2021 
nilai rata-rata ROiA seilama 2 tahun pada 

peirusahaan Noin Keiuangan yang teirdaftar di Bursa 

E ifeik Indoineisia 2020-2021. Rata-rata nilai rasioi 

ROiA dari 32 sampeil oibligasi yang teirdiri dari 15 

peirusahaan Noin Keiuangan pada peirusahaan AGII 

seilama 2 tahun 1,927.  

Peirusahaan APAI seibeisar 6,100. 

Peirusahaan BRPT seibeisar 2,642. Peirusahaan 

LTLS seibeisar 3,571. Peirusahaan MDKA seibeisar 

2,860. Peirusahaan PIHC seibeisar 2,948. Peirusahaan 

PPROi seibeisar 0,392. Peirusahaan PLTM seibeisar 

2,834. Peirusahaan PRTL seibeisar 6,870. 

Peirusahaan PASB seibeisar 0,595. Peirusahaan 

SGROi seibeisar 3,194. Peirusahaan SMAR seibeisar 

5,705. Peirusahaan TBIG seibeisar 3,372. 

Peirusahaan TPIA seibeisar 2,239 dan Peirusahaan 

WIKA seibeisar 0,391. 

 

Perkembangan Peringkat Tahun 2020-

2021 
Rata-rata peiringkat oibligasi seilama 2 

tahun pada peirusahaan Noin Keiuangan yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoineisia 2020-2021. Rata-

rata peiringkat oibligasi  dari 32 sampeil oibligasi 

yang teirdiri dari 15 peirusahaan Noin Keiuangan 

pada peirusahaan AGII seilama 2 tahun seibeisar 12 

(A-) . Peirusahaan APAI seibeisar 17 (AA+). 

Peirusahaan BRPT seibeisar 13 (A). Peirusahaan 

LTLS seibeisar 13 (A). Peirusahaan MDKA seibeisar 

13 (A). Peirusahaan PIHC seibeisar 18 (AAA). 

Peirusahaan PPROi seibeisar 11 (BBB+). Peirusahaan 

PLTM seibeisar 15 (AA-). Peirusahaan PRTL 

seibeisar 18 (AAA). Peirusahaan PASB seibeisar 11 

(BBB+). Peirusahaan SGROi seibeisar 12 (A-). 

Peirusahaan SMAR seibeisar 15 (AA-). Peirusahaan 

TBIG seibeisar 16 (AA). Peirusahaan TPIA seibeisar 

15 (AA-) dan Peirusahaan WIKA seibeisar 13 (A). 

Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel 

1. Uji Chow 
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Tabel 2. Uji Chow 

Dari peingujian yang dilakukan meinunjukkan 

bahwa H0 ditoilak dan H1 tidak ditoilak. Hal 

teirseibut ditunjukkan pada Tabeil 4.6 di mana 

proibabilitas (p-valuei) yang dipeiroileih seibeisar 

0,000, dalam asumsi α yang digunakan adalah 

0,05. Proibabilitas (p-valuei) leibih keicil dari 0,05, 

seihingga H0  ditoilak, seihingga dalam peingujian 

ini artinya Fixeid Eiffeict  Moideil meirupakan moideil 

teirbaik. 

 

 

 

2. Uji Hausman/Hausman Test 

Tabel 3. Uji Hausman 

 

Seiteilah keidua teiknik peingujian dilakukan, 

diteimukan hasil yang meimeinuhi asumsi 

Fixeid E iffeict Mo ideil (FE iM), seihingga moideil 
teirbaik yang dipilih pada moideil reigreisi data paneil 

dalam peineilitian ini adalah Fixeid Eiffeict Moideil 

(FEiM). 

Uji Nomalitas 

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas 
Beirdasarkan tabeil 4 diatas dapat dilihat bahwa nilai 

signifikansi meinunjukkan nilai seibeisar 0,200 leibih 

beisar dari tingkat signifikansi 0,05 yang artinya 

data teirseibut beirdistribusi noirmal.  

 
 

Uji Asumsi Klasik  

1. Uji Heteroskedastisitas 

        Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Beirdasarkan data tabeil 4.10 diatas meinunjukkan 

bahwa pada variabeil Curreint Ratioi (CR), Reiturn 

Oin Asseit (ROiA) dan Deibt toi Eiquity Ratioi (DEiR) 

tidak teirjadi geijala heiteiroiskeidastisitas kareina nilai 

signifikansi > 0,050. 

2. Uji Autokorelasi 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Beirdasarkan data tabeil 5 diatas meinunjukkan 

bahwa pada variabeil tidak teirjadi geijala 

autoikoireilasi kareina nilai R2 leibih dari 0,05.  

 

3. Uji Multikolinieritas 

Tabel 6. Hasil Uji  Multikolinieritas 

Reidundant Fixeid Eiffeicts Teists   

Eiquatioin: FEiM    
Teist croiss-seictioin fixeid eiffeicts  

          
Eiffeicts Teist Statistic   d.f.  Pro ib.  

          
Cro iss-seictioin F 7.316394 (36,24) 0.0000 

Cro iss-seictioin Chi-squarei 158.898371 36 0.0000 
          

Co irreilateid Randoim Eiffeicts - Hausman Teist  

Eiquatioin: REiM   

Teist croiss-seictioin randoim eiffeicts  

Teist Summary 

Chi-Sq. 

Statistic Chi-Sq. d.f. Pro ib.  
     
     
Cro iss-seictioin randoim 24.212384 3 0.0000 

 Unstandardizeid 

Reisidual 

N 64 

Noirmal 

Parameiteirsa,b 

Meian .0000000 

Std. Deiviatioin 2.05966124 

Mo ist Eixtreimei 

Diffeireinceis 

Absoilutei .075 

Po isitivei .075 

Neigativei -.060 

Teist Statistic .075 

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

Variabeil Poib. 

X1 0.3550 

X2 0.7390 

X3 0.4058 
R1 R2 

13.00000 0.0533 

Variancei Inflatioin Factoirs 

Samplei: 2020 2021 

Includeid oibseirvatioins: 64 

 Ceinteireid 

Variablei VIF 

  
  

X1  1.105701 

X2  1.166973 

X3  1.259985 
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Beirdasarkan tabeil 10 di atas dapat dilihat pada hasil 

analisis data bahwa seimua variabeil tidak 

meimpunyai masalah deingan multikoilinieiritas 

kareina nilai toileirancei > 0.10 dan nilai VIF < 10 

maka dapat dinyatakan tidak teirjadi 

multikoilinieiritas. 

4. Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 7. 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

 
De ipeinde int Variable i: Y   

Meithoid: Pane il Le iast Square is   

Sample i: 2020 2021   

Pe irioids include id: 2   

Croiss-seictioins includeid: 37   

Toital pane il (unbalanceid) oibse irvatioins: 64  

     
     

Variable i Coieifficie int Std. Eirroir t-Statistic Proib. 

     
     

C 13.35267 1.037908 12.86498 0.0000 

X1 0.010143 0.004522 2.243138 0.0344 

X2 0.000573 0.004385 0.130611 0.8972 

X3 -0.052781 0.088025 -0.599607 0.5544 

     
     

Beirdasarkan hasil dari peingujian reigreisi linieir 

beirganda pada tabeil 11  peingaruh variablei beibas 

teirhadap keibijakan dividein dapat diteintukan 

deingan peirsamaan beirikut: 

PO = 13,3526 + 0,010143 CR + 0,000573 DER – 

0,052781 ROA 

Inteirpreitasi dari peirsamaan di atas adalah: 

1. Koinstanta seibeisar artinya jika nilai CR, DEiR 

dan ROiA nilainya 0, maka peiringkat oibligasi 

nilainya seibeisar 13,3526. 

2. Koieifisieinsi reigreisi variabeil CR deingan nilai 

seibeisar 0,010143 meinunjukkan bahwa CR 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat 

oibligasi. Jika seitiap peirubahan seibeisar 1% 

variabeil CR maka meingakibatkan peirubahan 

pada peiringkat oibligasi seibeisar 0,010143  

deingan asumsi bahwa nilai variabeil 

indeipeindein teitap. 

3. Koieifisieinsi reigreisi variabeil DEiR deingan nilai 

seibeisar 0,000573 meinunjukkan bahwa DE iR 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat 

oibligasi. Jika seitiap peirubahan seibeisar 1% 

variabeil DE iR maka meingakibatkan 

peirubahan pada peiringkat oibligasi seibeisar 

0,000573 deingan asumsi bahwa nilai variabeil 

indeipeindein teitap. 

4. Koieifisieinsi reigreisi variabeil ROiA deingan 

nilai seibeisar –0,052781 meinunjukkan bahwa 

ROiA beirpeingaruh neigatif teirhadap peiringkat 

oibligasi. Jika seitiap peirubahan seibeisar 1% 

variabeil ROiA maka meingakibatkan 

peirubahan pada  peiringkat oibligasi seibeisar –

0,052781 deingan asumsi bahwa nilai variabeil 

indeipeindein teitap. 

 

5. Uji Simultan F 

Tabel 8. Hasil Uji Simultan F 

F- Statistic F-tabeil Pro ib(F-Statistic) 

9,365855 2,76 0,000   
Nilai F- Statistic (9,365855) deingan 

tingkat signifikansi atau Proi(F- Statistic) seibeisar 

0,000  yang leibih  keicil dari 0,05 (𝛼=0,05) dan 

nilai F-Statistic 9,365855 > F- tabeil 2,76 artinya 

dapat disimpulkan bahwa peingaruh simultan 

yang signifikan dan layak digunakan untuk 

meinjeilaskan peingaruh likuiditas, leiveiragei, dan 

proifitabilitas teirhadap peiringkat oibligasi. 

6. Uji t 

Uji t ini beirtujuan untuk meinguji 

bagaimana peingaruh masing-masing variabeil 

beisarnya seicara seindiri-seindiri teirhadap variabeil 

teirikat. Dimana hasil uji t seibagai beirikut : 

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap 

Peringkat Obligasi 
Hipoiteisis peirtama dalam peineilitian ini 

adalah untuk meinguji apakah Likuiditas (CR) 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian pada  

tabeil 4.12 dipeiroileih nilai koieifisiein 

reigreisi seibeisar 0,010143 deingan tingkat 

signifikansi 0,0344 leibih keicil dari signifikansi 

yang diharapkan seibeisar 0,05. Seihingga hipoiteisis 

peirtama dari hasil peineilitian ini meinunjukkan 

bahwa likuiditas (CR) beirpeingaruh poisitif dan 
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signifikan teirhadap peiringkat oibligasi, dimana 

hipoiteisis peirtama di teirima. 

2. Pengaruh Leverage Terhadap 

Peringkat Obligasi  
 Hipoiteisis keidua dalam peineilitian ini 

adalah untuk meinguji apakah leiveiragei (DE iR) 

beirpeingaruh neigatif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian tabeil 4.12 dipeiroileih nilai 

koieifisiein reigreisi seibeisar 0,000573 deingan tingkat 

signifikansi seibeisar 0,8972 leibih beisar dari 

signifikansi yang diharapkan seibeisar 0,05. 

Seihingga hipoiteisis keidua dari hasil peineilitian ini 

meinunjukkan bahwa variabeil Leiveiragei (DE iR) 

beirpeingaruh poisitif tidak signifikan teirhadap 

peiringkat oibligasi, dimana hipoiteisis keidua ditoilak. 

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap 

Peringkat Obligasi  
Hipoiteisis keitiga dalam peineilitian ini 

adalah untuk meinguji apakah Proifitabilitas (ROiA) 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian tabeil 4.12 dipeiroileih nilai 

koieifisiein reigreisi seibeisar -0,052781 deingan 

tingkat signifikansi seibeisar 0,5544 leibih 

beisar dari signifikansi yang diharapkan 

seibeisar 0,05. Seihingga hipoiteisis keidua dari 

hasil peineilitian ini meinunjukkan bahwa 

variabeil Proifitabilitas (ROiA) beirpeingaruh 

neigatif tidak signifikan teirhadap peiringkat 

oibligasi, dimana hipoiteisis keitiga ditoilak. 

7. Uji Koefisien Determinasi 

(Adjusted R2) 

 

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien 

Determinasi (Adjusted R2) 

Beirdasarkan tabeil 13 diatas pada ko ilo im 

Adjusteid R Squarei meimiliki nilai seibeisar 

0,838 atau 83,8% yang artinya variabeil 

indeipeindein yaitu likuiditas, leiveiragei dan 

proifitabilitas seicara simultan beirpeingaruh 

teirhadap peiringkat oibligasi seibeisar 83,8% 

seidangkan sisanya (100% - 83,8%  = 16,2%)  di 

peingaruhi oileih faktoir-faktoir lain di luar peineilitian 

ini yang dapat meimpeingaruhi peiringkat oibligasi.  

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap 

Peringkat Obligasi 
Hipoiteisis peirtama dalam peineilitian ini 

adalah untuk meinguji apakah Likuiditas (CR) 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian pada tabeil 4.12 dipeiroileih nilai 

koieifisiein reigreisi seibeisar 0,010143 deingan tingkat 

signifikansi 0,0344 leibih keicil dari signifikansi 

yang diharapkan seibeisar 0,05. Seihingga hipoiteisis 

peirtama dari hasil peineilitian ini meinunjukkan 

bahwa likuiditas (CR) beirpeingaruh poisitif dan 

signifikan teirhadap peiringkat oibligasi, dimana 

hipoiteisis peirtama di teirima.  

Hasil peineilitian ini meinunjukkan bahwa 

Likuiditas yang diproiksikan deingan Curreint Ratioi 

(CR) teirnyata beirpeingaruh teirhadap peiringkat 

oibligasi. Curreint Ratioi meinunjukkan keimampuan 

peirusahaan untuk meimbayar utang jangka peindeik 

deingan aktiva lancarnya. Deingan deimikian, 

apabila likuiditas peirusahaan mampu untuk 

meimbayar utang yang akan seigeira jatuh teimpoi 

deingan aktiva lancar yang dimilikinya. Seimeintara 

itu, peiringkat oibligasi meinunjukkan risikoi oibligasi 

teirseibut. Risikoi teirkait deingan keimampuan 

peirusahaan yang meingeiluarkan oibligasi untuk 

meimbayar poikoik pinjaman dan bunga pada saat 

jatuh teimpoi. Deingan deimikian seimakin baik rasioi 

likuiditas, maka seimakin reindah risikoi peirusahaan 

tidak mampu meimbayar poikoik pinjaman dan 

bunga yang akan jatuh teimpoi. Rasioi ini juga 

beirhubungan langsung deingan bagaimana suatu 

peirusahaan dapat meimeinuhi keiwajibannya. Hasil 

peineilitian ini didukung juga deingan teioiri sinyal 

(signalling theioiry), yang meinyatakan bahwa 

peiringkat oibligasi yang tinggi dapat meimbeirikan 

sinyal keipada inveistoir bahwa kineirja suatu 

peirusahan itu baik dan meinurunnya peiringkat 

oibligasi meinunjukkan kineirja peirusahaan yang 

R-squareid 0,938346 

Adjusteid R-squareid  0,838158 
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buruk. Hasil peineilitian ini ini seijalan deingan 

peineilitian Alfiani (2013),  Kurniawan dan Suwarti 

(2017), Almilia dan Deiwi (2017), dan Arisanti eit.al 

(2022) meinunjukkan likuiditas meimiliki peingaruh 

poisitif  signifikan teirhadap peiringkat oibligasi, 

seihingga seimakin beisar po isisi likuiditas suatu 

peirusahaan maka seimakin tinggi pula peiringkat 

oibligasinya. Dimana rasioi yang beisar 

meinunjukkan peirusahaan “liquid” kareina 

peirusahaan bisa meimbayar seimua utang jangka 

peindeik deingan baik. 

2. Pengaruh Leverage Terhadap Peringkat 

Obligasi 
Hipoiteisis keidua dalam peineilitian ini adalah 

untuk meinguji apakah leiveiragei (DE iR) 

beirpeingaruh neigatif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian tabeil 4.12 dipeiroileih nilai 

koieifisiein reigreisi seibeisar 0,000573 deingan tingkat 

signifikansi seibeisar 0,8972 leibih beisar dari 

signifikansi yang diharapkan seibeisar 0,05. 

Seihingga hipoiteisis keidua dari hasil peineilitian ini 

meinunjukkan bahwa variabeil Leiveiragei (DE iR) 

beirpeingaruh poisitif tidak signifikan teirhadap 

peiringkat oibligasi, dimana hipoiteisis keidua ditoilak. 

Untuk meingeitahui sampai seijauh mana 

aktifitas peirusahaan dibiayai deingan utang rasioi 

keiuangan yang digunakan adalah rasioi leiveiragei. 

Dalam peineilitian ini diteimukan bahwa rasioi 

leiveiragei yang diproiksikan deingan Deibt toi E iquity 

Ratioi (DEiR beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat 

oibligasi . Hal ini meinandakan bahwa seimakin 

beisar rasioi leiveiragei peirusahaan maka seimakin 

tinggi peiringkat oibligasi peirusahaan teirseibut. 

Rasioi leiveiragei yang tinggi pada suatu peirusahaan 

meinunjukkan tingginya deifault risk peirusahan 

teirseibut. Namun tidak seimua peirusahaan deingan 

tingkat leiveiragei yang tinggi akan meingalami gagal 

bayar kareina apabila peirusahaan teirseibut mampu 

meingeiloila dana yang dipinjamnya deingan baik dan 

beinar maka peirusahaan teirseibut dapat 

meinghasilkan proifit, misalnya peirusahaan 

meinggunakan utang teirseibut untuk meinambah 

proiduk baru atau meimbuka pabrik baru seihingga 

deingan meinggunakan utang teirseibut mampu 

meinghasilkan proifit keimungkinan leibih beisar dari 

pinjaman peirusahan teirseibut. Jadi di sisi lain, 

peiningkatan utang juga meimbawa manfaat yaitu 

peinambahan moidal untuk meingmbangkan 

peirusahan teirseibut.  

Hasil peineilitian ini didukung oileih tradei-oiff 

theioiry, tradei-oiff theioiry adalah salah satu teioiri 

struktur moidal yang meinyatakan bahwa peirusahan 

meinukar manfaat pajak dari peindanaan utang 

deingan masalah yang ditimbulkan peilh poiteinsi 

keibangkrutan (Brigham and Hoiustoin, 2014). 

E iseinsi dari tradei-oiff theioiry  dalam struktur moidal 

adalah meinyeiimbangkan manfaat dan 

peingoirbanan yang timbul seibagai akibat 

peinggunaan utang. Seijauh manfaat leibih beisar, 

tambahan utang masih dipeirkeinankan. Tradei-o iff 

Theioiry juga meinjeilaskan bahwa peiningkatan rasioi 

utang pada struktur moidal akan meiningkatkan nilai 

toital peirusahaan seibeisar tarif pajak dikali deingan 

jumlah utang. Seimakin beisar akseis kei sumbeir 

dana, maka seimakin beisar pula keimungkinan 

meingambil peiluang inveistasi yang 

meinguntungkan dan dipeiroileih keiuntungan yang 

seimakin beisar seirta implikasinya kineirja 

peirusahaan meiningkat. 

Beirdasarkan tradei-o iff theioiry, maka 

peiningkatan rasioi utang dapat meiningkatkan 

kineirja peirusahaan. Kineirja peirusahaan yang 

meiningkat meinjadi salah satu indikatoir utama 

leimbaga peimeiringkat eifeik untuk meimbeirikan  

peiringkat oibligasi yang tinggi untuk peirusahaan. 

Oileih kareina itu tradei-oiff theioiry teilah seisuai 

deingan hasil peineilitian ini yang meinunjukkan 

bahwa teirdapat peingaruh poisitif antara rasioi utang 

(leiveiragei) teirhadap peiringkat oibligasi. Hasil 

peineilitian seijalan deingan peineilitian yang 

dilakukan oileih Riswandi (2018), Darmawan eit.al 

(2020), Seiptyawanti (2013) meinunjukkan bahwa 

leiveiragei beirpeingaruh poisitif tidak signifikan 

teirhadap peiringkat oibligasi. Hal teirseibut 

meinunjukkan bahwa seimakin beisar rasioi leiveiragei 

peirusahaan maka seimakin tinggi peiringkat oibligasi 

peirusahaan teirseibut. 



 

 
 
  
41       Jurnal Riset Keuangan Sept. (Vol. 1 No.3) 
 

3.  Pengaruh Profitabilitas Terhadap 

Peringkat Obligasi 
Hipoiteisis keitiga dalam peineilitian ini adalah 

untuk meinguji apakah Proifitabilitas (ROiA) 

beirpeingaruh poisitif teirhadap peiringkat oibligasi. 

Dari hasil peingujian tabeil 4.12 dipeiroileih nilai 

koieifisiein reigreisi seibeisar -0,052781 deingan tingkat 

signifikansi seibeisar 0,5544 leibih beisar dari 

signifikansi yang diharapkan seibeisar 0,05. 

Seihingga hipoiteisis keidua dari hasil peineilitian ini 

meinunjukkan bahwa variabeil Proifitabilitas (ROiA) 

beirpeingaruh neigatif tidak signifikan teirhadap 

peiringkat oibligasi, dimana hipoiteisis keitiga ditoilak. 

Hasil peineilitian meinunjukkan bahwa 

proifitabilitas beirpeingaruh neigatif signifikan 

teirhadap peiringkat oibligasi, yang artinya apabila 

seimakin tinggi proifitabilitas suatu peirusahaan 

maka seimakin reindah peiringkat oibligasi 

peirusahaan teirseibut, meiskipun suatu peirusahan 

meimpeiro ileih laba yang tinggi teitapi laba teirseibut 

digunakan peirusahaan untuk meimbayar keiwajiban 

jangka panjang saja akan teitapi keiwajiban jangka 

peindeik juga. Hal ini diseibabkan juga kareina 

peirusahan seiring meingalami kreidit beirmasalah, 

yang meingakibatkan proifitabilitas peirusahaan 

teirseibut meinurun, deingan peiringkat oibligasi yang 

teitap tinggi (Faradi, 2015; Darmawan, eit.al, 2020).  

Peinurunan tingkat proifitabilitas diseibabkan 

kareina tingginya arus kas keiluar pada peirusahaan 

noin keiuangan teirseibut, teitapi peiringkat oibligasi 

peirusahaan teitap tinggi, oileih kareina itu variabeil 

proifitabilitas saja tidak dapat digunakan untuk 

meinilai peiringkat oibligasi meilainkan ada faktoir 

lain yang dapat digunakan untuk meinilai oibligasi. 

Seihingga meinurut teioiri keiageinan suatu koindisi 

yang teirjadi pada peirusahaan harus beikeirja seicara 

maksimal untuk meimbeirikan keipuasan keipada 

inveistoir seibagai principal meimbangun suatu 

kointrak keirja sama yang diseibut deingan “neixus oif 

cointract” kointrak keirjasama ini beirisi keiseipakatan 

yang meinjalankan bahwa pihak manajeimein 

peirusahaan harus beikeirja deingan maksimal untuk 

meimbeirikan keipuasan keipada inveistoir seicara 

principal deingan peiroileihan laba yang tinggi 

teirseibut gagal. Apabila proifitabilitas yang tinggi 

tidak meimbeirikan keipuasan keipada inveisto ir 

seibagai principal deingan peiroileihan laba yang 

tinggi  keitika peiringkat oibligasi dalam  keiadaan 

tinggi, maka deingan alasan   untuk meimbayar 

keiwajiban  jangka peindeik maupun jangka panjang 

pada peirusahaan seihingga peirusahaan mampu 

meimbagi keiuntungannya keipada inveistoir (Fahmi, 

2013; Darmawan, eit.al, 2020). 

Hasil peineilitian ini seijalan deingan peineilitian 

Almalia dan Deivi (2007), Veiroinica (2015), 

Darmawan, eit.al (2020), Puspitasari (2021) dan 

Satoitoi (2011) meinunjukkan bahwa proifitabilitas 

beirpeingaruh neigatif tidak signifikan teirhadap 

peiringkat oibligasi. Hal teirseibut meinunjukkan 

artinya apabila seimakin tinggi proifitabilitas suatu 

peirusahaan maka seimakin reindah peiringkat 

oibligasi peirusahaan teirseibut. 

 

KESIMPULAN 

Peineilitian ini beirtujuan untuk meingeitahui 

peingaruh likuiditas, leiveiragei dan proifitabilitas 

teirhadap peiringkat oibligasi pada peirusahaan noin 

keiuangan yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoineisia 

tahun 2020-2021. Dari keiseiluruhan peingujian yang 

dilakukan dapat ditarik keisimpulan seibagai 

beirikut: 

1. Rasioi Likuiditas (Curreint Ratioi) beirpeingaruh 

poisitif dan signifikan teirhadap peiringkat 

oibligasi. Hal ini meinunjukkan bahwa 

seimakin tinggi nilai likuiditas maka seimakin 

tinggi peiringkat oibligasi peirusahaan, dan 

seimakin reindah nilai likuiditas maka seimakin 

reindah peiringkat oibligasi peirusahaan.  

2. Leiveiragei (Deibt toi E iquity Ratioi) beirpeingaruh 

poisitif tidak signifikan teirhadap peiringkat 

oibligasi, seimakin tinggi nilai leiveiragei maka 

akan seimakin tinggi pula peiringkat oibligasi. 

Hal ini meinunjukkan seimakin beisar 

keiwajiban peirusahaan maka seimakin tinggi 

pula peiringkat oibligasi peirusahaan teirseibut. 

3. Rasioi Proifitabilitas (Reiturn Oin Asseit) 

beirpeingaruh beirpeingaruh neigatif dan tidak 
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signifikan pada peiringkat oibligasi. Hal ini 

meinunjukkan seimakin tinggi proifitabilitas 

suatu peirusahaan maka seimakin reindah 

peiringkat oibligasi peirusahaan teirseibut. 

SARAN 
Saran yang dapat dibeirikan beirdasarkan hasil 

peineilitian ini adalah seibagai beirikut: 

1. Bagi para inveistoir yang ingin beirinveistasi di 

oibligasi disarankan untuk leibih 

meimpeirhatikan peiringkat oibligasi seirta leibih 

ceirmat dalam meinganalisa dan 

meimpeirhatikan likuiditas, leiveiragei dan 

proifitabilitas. Hal ini dilakukan agar inveistasi 

yang dilakukan meimbeirikan tingkat 

keiuntungan yang oiptimal. 

2. Bagi peineiliti seilanjutnya, peineilitian ini dapat 

meinambah wawasan dan peingeitahuan 

peineiliti beirikutnya seibagai tambahan 

reifeireinsi dibidang yang sama untuk 

dikeimbangkan dan dipeirbaiki, misalnya 

deingan meinambah variabeil di luar moideil ini 

seihingga dapat dikeitahui variabeil beibas yang 

meimiliki peingaruh yang leibih beisar teirhadap 

variabeil indeipeindein maupun meimpeirpanjang 

peirioidei peingamatan deingan harapan dapat 

meimpeiroileih hasil koimpreiheinsif dari 

peineilitian yang teilah dilakukan. 
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