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ABSTRAK 

 

JIHAN PERMATA SARI. Pengaruh Kinerja Keuangan, Reputasi Auditor 

Dan Opini Audit Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Non- 

Keuangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2021-2023. 

(Dibawah bimbingan Bapak Rizal Effendi, SE., M.Si dan Ibu Shelly Farida 

Tobing, SE., Ak., M.Si) 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan 

(leverage dan likuiditas), reputasi auditor dan opini audit terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan non-keuangan yang menerbitkan obligasi di bursa efek 

indonesia. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 

diperoleh dari laporan tahunan perusahaan non-keuangan yang terdaftar di BEI 

selama periode 2021-2023 melalui website www.idx.co.id. Total populasi adalah 

74 perusahaan, metode sampling yang digunakan adalah purposive sampling 

sehingga sampel yang didapatkan adalah 20 perusahaan dengan total data 

sebanyak 60. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi 

logistik. 

Hasil penelitian secara simultan menunjukan nilai signifikan <0,05 yang 

artinya leverage, likuiditas, reputasi auditor dan opini audit secara bersamaan 

berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusahaan non-keuangan yang 

terdaftar di bursa efek indonesia. Hasil penelitian secara parsial menunjukan nilai 

signifikan < 0,05 yang artinya bahwa reputasi auditor dan opini audit berpengaruh 

secara positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi sedangkan leverage dan 

likuiditas secara negatif dan signifikan terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan. Diharapkan pada penelitian selanjutnya dapat 

menggunakan variabel independen lainnya, seperti profitabilitas dan ukuran 

perusahaan dengan jenis perusahaan yang berbeda seperti perusahaan keuangan. 

 

Kata Kunci : Leverage, Likuiditas, Reputasi Auditor, Opini Audit, Peringkat 

Obligasi 

http://www.idx.co.id/
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ABSTRACT 

 

JIHAN PERMATA SARI. The Effect Of Financial Performance, Auditor 

Reputation and Audit Opinion On Bond in Non-Finance Companies Listed on 

the Indonesia Stock Exchange. (Under the guidance of Mr. Rizal Effendi, SE., 

M.Si and Mrs. Shelly Farida Tobing, SE., Ak., M.Si) 

This study aims to determine the effect of financial performance (leverage 

and liquidity), auditor reputation and audit opinion on bonds rating in non-finance 

companies that issued bonds on the Indonesia Stock Exchange (IDX). 

The data used in this study are secondary data obtained from the annual 

reports of non-finance companies listed on the IDX during the 2021-2023 period 

through the website www.idx.co.id. The total population was 74 companies. The 

sampling method used is purposive sampling so that the sample obtained is 20 

companies with total 60 data. The data analysis method used in this study is 

logistic regression. 

The results of the study simultaneously show there is significant value of 

>0.05, which means that leverage, liquidity, auditor reputation and audit opinion 

simultaneously has affected the bonds rating of non-finance companies listed on 

the Indonesian Stock Exchange. The results of the study partially show a No. 

significant value of <0.05, which means that that auditor reputation and audit 

opinion have positive and significant effect on the bonds of non-finance companies 

while leverage and liquidity has negative and significant effect on bonds rating of 

non-finance companies listed on the Indonesian Stock Exchange. It is expected that 

further research can other independent variables, such as profitability and 

company size with different observation companies such as finance company. 

 

Keywords: Leverage, Liquidity, Auditor Reputation, Audit Opinion, Bonds 

Rating 

http://www.idx.co.id/
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 

 

Investasi merupakan kegiatan mengelola uang untuk mendapatkan 

keuntungan lebih di masa yang akan datang. Seiring berjalannya waktu, 

masyarakat semakin sadar dengan pentingnya investasi dan juga sebagai salah 

satu cara melawan inflasi atas nilai mata uang di masa yang akan datang. 

Investasi dapat dilakukan dengan berbagai cara seperti membeli emas, membeli 

instrumen di pasar uang maupun pasar modal. Pasar Modal merupakan tempat 

bertemunya pemilik dana dengan pihak yang membutuhkan dana (perusahaan) 

dengan cara memperdagangkan instrumen atau sekuritas (Malkan dkk., 2022). 

Pasar modal menjadi wadah yang digunakan pihak yang membutuhkan 

dana untuk mendapatkan dana yang akan digunakan untuk kepentingannya 

tanpa perlu menunggu hasil kegiatan usahanya terlebih dahulu. Salah satu hal 

yang bisa dilakukan pihak yang membutuhkan dana adalah menerbitkan 

obligasi. Obligasi adalah surat utang yang memiliki jangka waktu panjang yang 

dikemudian hari akan dibayrkan pada tanggal jatuh tempo disertai dengan 

bunga (berupa kupon) dalam nilai yang tetap. Dalam proses penerbitan obligasi, 

lembaga pemeringkat yang memiliki kewenangan biasanya akan menerbitkan 

penilaian berupa peringkat sebagai sinyal atau penanda tentang kemungkinan 

keberhasilan maupun kegagalan pembayaran utang dari perusahaan penerbit 

obligasi (Oka Pradnyawati dkk., 2022). 
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Salah satu pihak yang menerbitkan obligasi adalah korporasi, 

perusahaan menerbitkan surat utang untuk mendapatkan modal tambahan untuk 

mencapai tujuan lainnya seperti ekpansi dan lainnya. Dilansir dari laman PT 

Pefindo, tercatat penerbitan obligais korporasi pada tahun 2023 mencapai 

Rp120,6 triliun yang dirincikan sebesar Rp84,52 triliun diterbitkan perusahaan 

non-BUMN dan Rp36,07 diterbitkan oleh BUMN. Industri yang paling besar 

menerbitkan obligasi korporasi adalah multifinance yang mencapai Rp32 

triliun, dan diikuti oleh industri pulp dan kertas sebesar Rp19 triliun. Data ini 

menunjukkan bahwa obligasi korporasi merupakan salah satu opsi untuk 

menambah pendanaan bagi perusahaan karena biayanya lebih kecil 

dibandingkan mengambil pinjaman ke perbankan. Penerbitan obligasi korporasi 

memberikan peluang baik bagi investor dikarenakan suku bunga yang masih 

tinggi dan likuiditasnya yang masih baik. 

Obligasi korporasi juga tidak lepas dari bayang-bayang negatif 

investasi, resiko yang timbul dari obligasi korporasi adalah gagal bayar. 

Berdasarkan data PT Pefindo, terdapat 4 (empat) perusahaan yang gagal bayar 

obligasi korporasi pada tahun 2020, diikuti 1 (satu) perusahaan untuk dua tahun 

setelahnya. Fenomena gagal bayar ini menunjukkan bahwa investasi pasar 

modal di Indonesia masih mengalami fluktuasi, akan tetapi hal ini masih bisa 

dihindari dengan melihat dan menganalisa profil serta kinerja perusahaan 

penerbit obligasi, dan juga melihat peringkat obligasi. 

Peringkat obligasi adalah peringkat yang menunjukkan nilai resiko dari 

obligasi yang beredar. Nilai ini menunjukkan tingkat keamanan obligasi yang 
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dinilai dari kemampuan penerbit obligasi (emiten) dalam membayar kupon 

bunga obligasi dan pokok obligasi pada saat jatuh tempo. Peringkat obligasi 

dikeluarkan oleh lembaga khusus yang berfokus memberikan nilai atas semua 

obligasi yang beredar di pasar modal dan sebagai informasi untuk mengukur 

resiko bagi investor sebelum membeli obligasi (Darmadji dkk., 2012). Di 

Indonesia, terdapat 2 (dua) lembaga penerbit peringkat obligasi, yaitu PT. 

Pefindo dan Kasmic Credit Indonesia. 

Kinerja Perusahaan merupakan pencapaian atas semua proses usaha 

yang dilakukan melalui kegiatan bisnis Perusahaan. Kinerja Perusahaan yang 

baik akan mempengaruhi nilai peringkat obligasi korporasi, semakin tinggi nilai 

peringkat obligasi mencerminkan semakin baik kinerja perusahaan tersebut 

sehingga menarik investor untuk menanamkan modalnya. Secara garis besar, 

PT. Pefindo membagi peringkat Obligasi Korporasi menjadi dua tingkat yaitu 

investment grade (idAAA, idAA, idA, idBBB) dan non-investment-grade 

(idBB, idB, idCCC, dan idD) dan bertujuan untuk memberikan informasi terkait 

kinerja perusahaan serta posisi bisnis perusahaan penerbit obligasi. Kinerja 

perusahaan bisa diukur melalui beberapa cara yaitu leverage dan likuiditas. 

Leverage adalah perbandingan yang menunjukkan seberapa besar 

modal perusahaan dibiayai oleh utang yang didapatkan dari pihak luar 

dikarenakan dana internal perusahaan tidak mencukupi untuk membiayai 

kegiatan perusahaan (Yudiana dkk., 2016). Perusahaan dengan tingkat leverage 

tinggi cenderung gagal bayar (default risk) utang kepada pihak kreditur dan hal 

ini mempengaruhi nilai peringkat obligasi korporasi, semakin tinggi leverage 
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maka semakin kecil peringkat obligasi korporasi, begitupun sebaliknya, tingkat 

leverage yang semakin rendah akan menaikkan nilai peringkat obligasi 

korporasi (Novitasari, 2017). Salah satu tolak ukur untuk mengukur Leverage 

adalah dengan menggunakan rasio debt to equity (DER), penelitian Lukiarti 

(2021) menunjukkan Leverage berpengaruh negatif terhadap peringkat obligasi, 

hal ini berbanding terbalik dengan penelitian Sihombing dkk (201) yang 

membuktikan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan. 

Selanjutnya, Likuiditas juga merupakan salah satu hal yang 

mempengaruhi peringkat obligasi korporasi. Likuiditas merupakan 

perbandingan yang menunjukkan tingkat likuiditas perusahaan yang bisa 

dicerminkan dengan menggunakan current ratio (rasio lancar). Rasio lancar 

menggunakan total aktiva lancar dibandingkan dengan total utang lancar, dan 

rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi utang jangka 

pendek. Penelitian Hernando dkk (2018) menunjukkan likuiditas berpengaruh 

negatif terhadap peringkat obligasi, hal ini berbanding terbalik dengan 

penelitian Hidayat (2018) yang menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh 

positif signifikan terhadap peringkat obligasi. 

Penentuan peringkat obligasi korporasi juga dilihat dari hasil kinerja 

perusahaan yang ditampilkan dalam laporan keuangan perusahaan, semakin 

baik kinerja perusahaan maka semakin baik pula nilai peringkat obligasi 

korporasi yang membuat investor tertarik untuk membeli obligasi tersebut. 

Laporan keuangan perusahaan harus digunakan secara handal, dan 

harus dinilai dengan bantuan pihak lain, yaitu Auditor. Seorang Auditor akan 
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melakukan penilaian terhadap laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan 

dan memberikan opini apakah laporan keuangan disajikan secara wajar dan 

sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku. Menurut Allen (1994), laporan 

keuangan yang telah diaudit oleh auditor big 8 dinilai lebih terjamin kualitasnya 

bagi pengguna laporan keuangan. Reputasi auditor yang semakin tinggi akan 

memberikan kepercayaan kepada pengguna laporan keuangan atas hasil audit 

laporan keuangan yang telah dilakukan, sehingga kemungkinan kegagalan 

perusahaan semakin kecil terjadi. 

Di masa sekarang, perusahaan yang melakukan audit keuangan dikenal 

sebagai KAP big four. Para pengguna laporan keuangan memiliki keyakinan 

kualitas audit yang diberikan Big Four lebih baik dibandingkan KAP lainnya. 

Kualitas audit ini memberikan peningkatan kepercayaan investor dan kreditur 

terhadap keandalan laporan keuangan perusahaan (Wijaya, 2019). Penelitian 

Wijayanti dkk (2014) menunjukkan Reputasi Auditor tidak berpengaruh 

terhadap Peringkat Obligasi, di sisi lain penelitian Wijaya (2019) menunjukkan 

bahwa Reputasi Auditor berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat 

obligasi korporasi. 

Proses audit akan menghasilkan output yang dijelaskan dalam laporan 

audit. Laporan audit berisikan opini atas laporan keuangan Perusahaan yang 

diaudit. Opini audit diklasifikasikan menjadi lima, yaitu wajar tanpa 

pengecualian, wajar tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas, wajar dengan 

pengecualian, tidak wajar dan tidak menyatakan pendapat. Opini audit wajar 

tanpa pengecualian dengan paragraf penjelas dikenal juga sebagai opini audit 
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going concern. Pemberian opini audit going concern secara signifikan 

dipengarui oleh opini audit tahun sebelumnya (Sadeli, 2019). Hubungan opini 

audit going concern dan peringkat obligasi pernah diteliti oleh Strickett dan Hay 

(2015). Dalam penelitian ini dijelaskan bahwa lembaga pemeringkat obligasi 

S&P menurunkan peringkat kredit 68% apabila laporan keuangan perusahaan 

memiliki opini going concern dan 39% untuk perusahaan yang tidak memiliki 

opini going concern. Lembaga pemeringkat obligasi lainnya, Moody’s juga 

memberikan rating dengan cara yang sama, yaitu menurunkan 24% untuk 

perusahaan dengan opini going concern dan 21% untuk yang tidak memiliki 

opini going concern. 

Hasil yang berbeda dari penelitian sebelumnya terkait kinerja keuangan 

dan reputasi auditor membuat penulis melakukan penelitian ini, yang dimana 

akan berfokus menguji konsistensi hasil penelitian dengan menggunakan 

variabel yang sama dengan menggunakan rasio keuangan debt to equity dan 

current ratio. Dan penulis juga menambahkan variabel baru opini audit going 

concern untuk melihat apakah variabel ini berpengaruh terhadap peringkat 

obligasi korporasi yang diusulkan dengan penelitian berjudul ”Pengaruh 

Kinerja Keuangan, Reputasi Auditor dan Opini Audit Terhadap 

Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Non-Keuangan Yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023). 
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1.2 Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang diatas maka peneliti merumuskan masalah 

dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023? 

2. Bagaimana pengaruh Likuiditas terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023? 

3. Bagaimana pengaruh Reputasi Auditor terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023? 

4. Bagaimana pengaruh Opini Audit terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023? 

5. Bagaimana pengaruh Leverage, Likuiditas, Reputasi Auditor danOpini 

Audit secara simultan terhadap peringkat obligasi pada perusahaan non- 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2023? 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
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2021-2023. 

 

2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023. 

3. Untuk mengetahui pengaruh reputasi auditor terhadap peringkat 

obligasi pada perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2021-2023. 

4. Untuk mengetahui pengaruh opini audit terhadap peringkat obligasi 

pada perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2021-2023. 

5. Untuk mengetahui pengaruh Leverage, Likuiditas, Reputasi Auditor 

danOpini Audit secara simultan terhadap peringkat obligasi pada 

perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2021-2023. 

 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Apabila tujuan penelitian tersebut telah tercapai, maka hasil penelitian ini 

diharapkan memiliki manfaat sebagai berikut : 

 

 

1. Manfaat Teoritis 

 

Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pemahaman tentang masalah 

yang mempengaruhi peringkat Obligasi pada perusahaan non keuangan yang 
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2023 serta sebagai referensi untuk 

penelitian berikutnya yang berkaitan dengan peringkat obligasi. 

2. Manfaat Praktis 

 

a. Bagi Investor dan calon investor 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan investor 

dan calon investor dalam memilih suatu perusahaan untuk investasi 

khususnya obligasi. 

b. Bagi Akademis 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi tambahan ilmu akuntansi 

kepada akademis mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi peringkat 

obligasi yang dapat menjadi referensi dan tambahan data untuk peneliti 

selanjutnya. 
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