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Abstrak

Peringkat obligasi adalah sesuatu yang harus dipertimbangkan untuk investor dan emiten sebelum
membuat keputusan investasi obligasi. Peringkat Obligasi memberikan pernyataan informatif dan sinyal gagalnya
utang perusahaan.Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris pada faktor-faktor apa saja yang
mempengaruhi prediksi peringkat obligasi seperti Likuiditas, Profitabilitas, Leverage. Penelitian ini mengkaji dan
memprediksi ketepatan dari peringkat obligasi. Tujuan penelitian untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap
rating obligasi, menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap rating obligasi dan untuk menganalisis pengaruh
leverage terhadap rating obligasi.
Metode penelitian yang digunakan yaitu deskriptif verfikatif dengan teknik pengumpulan data melalui laporan
keuangan perusahaan lembaga keuangan yang diperingkat olen PT.PEFINDO yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2014-2018. Penelitian ini terdiri atas 22 perusahaan yang terdaftar di PT PEFINDO 2014-2018
pada Bank dan Lembaga Keuangan. Hipotesis penelitian diuji oleh Regresi Logistik. Temuan penelitian ini yaitu
secara simultan likuiditas, profitabilitas, leverage, tidak berpengaruh signifikan untuk menentukan peringkat
obligasi. sedangkan Rasio Leverage yaitu Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap peringkat obligasi.
Kata Kunci: Peringkat Obligasi Likuiditas, Profitabilitas, leverage

Abstract

Bond ratings are something that must be considered for investors and issuers before making bond
investment decisions. The bond rating provides an informative statement and signals the failure of the company's
debt. The purpose of this study is to provide empirical evidence on what factors influence bond rating
predictions such as liquidity, profitability, leverage. This study examines and predicts the accuracy of bond
ratings. The research objective is to analyze the effect of liquidity on bond ratings, analyze the effect of
profitability on bond ratings and to analyze the effect of leverage on bond ratings.

The research method used is descriptive verification with data collection techniques through financial
statements of financial institution companies that are rated by PT.PEFINDO listed on the Indonesia Stock
Exchange for the period 2014-2018. This study consisted of 22 companies registered at PT PEFINDO 2014-
2018 at Banks and Financial Institutions. The research hypothesis was tested by Logistic Regression. The
findings of this study are that simultaneously liquidity, profitability, leverage, have no significant effect in
determining bond ratings. while the Leverage Ratio, namely Debt to Equity Ratio, affects the bond rating.
Keywords: Liquidity Bond Rating, Profitability, Leverage

1. Pendahuluan

Bentuk pendanaan yang dapat dilakukan oleh suatu perusahaan untuk membiayai investasinya adalah dengan
menerbitkan obligasi. Obligasi merupakan salah satu jenis modal hutang yang diperjualbelikan dalam pasar
modal. Bursa Efek Indonesia (2017) mengartikan obligasi sebagai surat utang jangka menengah-panjang dapat
dipindahtangankan, yang berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar imbalan berupa bunga pada
periode tertentu dan melunasi pokok utang pada waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi
tersebut. Dengan demikian obligasi dapat dikatakan sebagai salah satu instrumen pasar modal yang memberikan
pendapatan tetap (fixed-income securities) bagi pemegang obligasi

Peringkat obligasi merupakan skala risiko dari semua obligasi yang diperdagangkan. Skala tersebut
menunjukkan tingkat keamanan suatu obligasi bagi investor. Keamanan ini ditunjukkan oleh kemampuan emiten
(sebagai penerbit obligasi) dalam membayar bunga dan pelunasan pokok obligasi pada akhir masa jatuh
temponya. Peringkat obligasi sangat penting karena mampu memberikan pernyataan informatif dan memberikan
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signal tentang probabilitas kegagalan utang suatu perusahaan (Altman and Nammacher dalam Ketz and Maher,
1990).

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Peringkat Obligasi. Hasilnya yaitu produktivitas, jaminan obligasi
(secure), umur obligasi (manurity), ukuran (size), dan reputasi auditor berpengaruh positif dan signifikan
terhadap peringkat obligasi. Penelitian menurut Tika Karlina, (2013) dengan judul Analisis Faktor yang
Mempengaruhi Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Manufaktur hasilnya vaitu, likuiditas, profitabilitas, rasio
leverage, size, dan umur obligasi hanya rasio likuiditas yang berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap
peringkat obligasi.

Penelitian terhadap rasio keuangan di Indonesia banyak dihubungkan dengan harga saham ataupun kinerja
perusahaan. Sejumlah penelitian yang meneliti prediksi peringkat obligasi di Indonesia masih jarang dilakukan.
Hal ini disebabkan karena keterbatasan data obligasi serta pengetahuan para investor terhadap obligasi. Selain
itu, Wansley et al. (1992, dalam Setyapurnama dan Norpratiwi) menyatakan bahwa sebagian besar perdagangan
obligasi dilakukan melalui pasar negosiasi (over the counter market) dan secara historis tidak terdapat informasi
harga yang tersedia pada saat penerbitan atau saat penjualan. Dengan tidak tersedianya informasi tersebut
membuat pasar obligasi menjadi tidak semeriah pasar saham.

2. Dasar Teori

2.1 Laporan keuangan

Menurut (Nisa, 2015) Laporan keuangan digunakan untuk mengetahui perkembangan suatu perusahaandan
kondisi keuangan perusahaan. Pada dasarnya laporan keuangan merupakanhasil dari proses pencatatan,
penggolongan dan peringkasan dari kejadian-kejadian yang bersifat keuangan dengan cara setapat-tepatnya
sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan dan aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang
berkepentingan

2.2 Kinerja keuangan

menurut Indra Bastian (2015:274) adalah gambaran pencapaian pelaksanaan/program/kebijaksanaan dalam
mewujudkan sasaran, tujuan, misi dan visi suatu organisasi.Konsep kinerja keuangan menurut Indriyo
Gitosudarmo dan Basri (2015:275) adalah rangkaian aktivitas keuangan pada suatu periode tertentu yang
dilaporkan dalamlaporan keuangan diantaranya laporan laba rugi dan neraca.

Menurut Irhan Fahmi (2011:2) kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh
mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara
baik dan benar. Kinerja perusahaan merupakan suatugambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang
dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan
keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode tertentu.

2.3 Rasio-rasio keuangan

Rasio keuangan merupakan alat analisis keuangan perusahaan untuk menilai kinerja suatu perusahaan
berdasarkan perbandingan data keuangan yang terdapat pada pos laporan keuangan (neraca, laporan laba/rugi,
laporan arus kas). Rasio menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan (mathematical relationship) antara
suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain. Analisis rasio dapat digunakan untuk membimbing investor dan
kreditor untuk membuat keputusanatau pertimbangan tentang pencapaian perusahaan dan prospek di masa
datang (Arif dan Yuyetta, 2012). Salah satu cara pemrosesan dan penginterpretasian informasi akuntansi, yang
dinyatakan dalam artian relatif maupun absolut untukmenjelaskan hubungan tertentu antara angka yang satu
dengan angka yang laindari suatu laporan keuangan.

2.4 Likuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk membayar semua kewajiban jangka pendeknya

secara tepat waktu (Fahmi, 2012). Likuiditas merupakan salah satu faktor yang diduga kuat mempengaruhi
kebijakan dividen. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya berarti perusahaan itu juga
mampu dalam membayar dividen. Semakin tinggi likuiditas perusahaan semakin tinggi kemampuan perusahaan
dalam membayar dividen.

) aktiva lancar
current ratio = ————
utang lancar

2.5 Profitabilitas

Rasio Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan
dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan
sebagainya.Rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba disebut juga operating ratio.
Semakin besar rasio ini semakin baik karena dianggap kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba cukup
tinggi (Harahap,2013;304).

. Laba Bersih Setelah Pajak
Return On Equity (ROE) = 2% ctelah Paja

Ekuitas Pemegang Saham

x100%

2.6 Leverage

Rasio ini menggambarkan hubungan antara utang perusahaan terhadap modal maupun aset. Rasio ini dapat
melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang
digambarkan oleh modal. Perusahaan yang baik mestinya memiliki komposisi modal yang lebihbesar dari utang
(Harahap, 2013;306).
Total Hutang

Debt Equity Ratio =

Nilai bersih yang berwujud
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2.7 Obligasi

Menurut Tandelilin (2010:40) mengemukakan bahwa “Obligasi adalah sekuritas yang memuat janji untuk
memberikan pembayaran tetap menurut jadwal yang telah ditentukan Obligasi itu sendiri merupakan sertifikat
atau surat berharga yang berisi kontrak antara investor sebagai pemberi dana dengan penerbitnya sebagai
peminjam dana. Penerbit obligasi mempunyai kewajiban kepada pemberi dana untuk membayar bunga secara
reguler sesuai jadwal yang telah ditetapkan serta melunasi kembali pokok pinjaman pada saat jatuh tempo.

3. Metoddogi Penelitian

Metode perglitian merupakan cara ilmiah untuk mendapatkan data yang valid yang bertujuan dapat ditemukan,
dikembangkdn, dan dibuktikan, suatu pengetahuan tertentu sehingga dapat digunakan untuk memahami,
memecahkan} dan mengantisipasi masalah. Metode yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan metode
kuantitatif dengan tujuan deskriptif dan verifikatif. Metode kuantitatif adalah metode penelitian yang berlandaskan
pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data
menggunakan instrumen penelitian, analisis data bersifat kuantitatif dengan tujuan untuk menggambarkan dan
menguji hipotesis yang telah ditetapkan Sugiyono (2017:23)

4. Pembahasa
Hasil Uji keakuratan

Classification Table®?

Observed Predicted
Peringkat_obligasi Percentage
,00 1,00 Correct
Step 0 Peringkat_obligasi ,00 0 6 ,0
1,00 0 16 100,0
Overall Percentage 72,7

a. Constant is included in the model.
b. The cut value is ,500
Sumber : Hasil pengolahan SPSS
Berdasarkan tabel di atas apabila ditambahkan faktor variabel CR,ROE dan DER maka tingkat keakuratan
prdiksi model logistik sebesar 72.7% hal ini bisa dilihat dari nilai overall percentage sebesar 72.7%

Hasil Uji keakuratan

Classification Table??

Observed Predicted
Peringkat_oblig
asi Percentag
,00 1,00 e Correct
St Peringkat_obli ,00 0 6 ,0
ep0 gasi 1,00 0 16 100,0
Overall Percentage 72,7

a. Constant is included in the model.
b. The cut value is ,500
Sumber : Hasil pengolahan SPSS
Berdasarkan tabel di atas apabila ditambahkan faktor variabel CR,ROE dan DER maka tingkat keakuratan
prdiksi model logistik sebesar 72.7% hal ini bisa dilihat dari nilai overall percentage sebesar 72.7%

Hasil Uji Kelayakan Model Hosmer and Lameshow

Model Summary

Step Cox & Snell R | Nagelkerke R
-2 Log likelihood Square Square
1 58.164° .380 532

a. Estimation terminated at iteration number 5 because
parameter estimates changed by less than .001.

Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan di atas dapat diketahui besaran pengaruh variabel x1 terhadap
variabel Y dapat terlihat dari nilai uji Nagelkerke R Square yang dilakukan yaitu sebesar 0.532 atau 53.2% yang
artinya variabel keputusan pembelian dalam penelitian ini dapat dijelaskan oleh variabel harga, sedangkan 46.8%
dapat dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian ini.
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5. Kesimpulan dan Saran
5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian pengaruh kinerja keuangan terhadap perubahan peringkat obligasi pada
perusahaan lembaga keuangan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018 yang telah dilakukan, dapat diambil
kesimpulan yang memberikan jawaban perumusan masalah dalam penelitian ini:

1.Rasio likuiditas yaitu Current ratio tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Rasio profitabilitas yaitu
Return On Equity tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi sedangkan Rasio Leverage yaitu Debt to Equity
Ratio berpengaruh terhadap peringkat obligasi.

2.Likuiditas, profitabilitas dan leverage tidak memiliki pengaruh dalam memprediksi peringkat obligasi yang
berarti bahwa faktor-faktor keuangan dan non-keuangan tersebut tidak dapat memberikan sinyal kepada investor
maupun kreditor mengenai apakah suatu entitas bebas dari risiko gagal bayar dan mampu untuk mendapatkan
peringkat obligasi yang high investment.

5.2 Saran
Saran yang didasarkan pada beberapa keterbatasan sebagaimana telah disebutkan sebelumnya adalah
sebagai berikut:
Aspek praktis
1. Manfaat Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran yang dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan bagi perusahaan mengenai pentingnya peringkat obligasi di PEFINDO.
2. Perusahaan
Bagi sektor bank dan lembaga keuangan, hasil penelitian dapat dijadikan sebagai masukan mengenai bagaimana
obligasi perusahaan keuangan yang terdaftar di Indonesia Bond Market dan dinilai PEFINDO dengan
menggunakan metode pengukuran yang telah disesuaikan dengan sektor keuangan.
3. Akademis
Hasil penelitian dapat memperbanyak pengetahuan dan wawasan tentang faktor-faktor yang dapat mempengaruhi
peringkat obligasi bank dan lembaga keuangan.
4. Penulis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan ilmu pengetahuan tentang peringkat obligasi di Pefindo.
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