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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Meningkatnya perekonomian Indonesia yang dilihat dari Produk Domestik Bruto
(PDB) sejak lima tahun terakhir tidak lepas dari peningkatan yang signifikan pada
lapangan usaha perbankan dan lembaga jasa keuangan lainnya. Menurut Mankiw
(2009), PDB adalah nilai pasar dari semua barang dan jasa akhir yang diproduksi
dalam sebuah negara pada suatu periode. PDB merupakan statistika perekonomian
yang paling diperhatikan karena dianggap sebagai ukuran tunggal terbaik
mengenai kesejahteraan masyarakat. Rata-rata kenaikan kontribusi perusahaan
keuangan terhadap PDB Indonesia dalam lima tahun terakhir sebesar 13,58%
setiap tahunnya. Berikut adalah tabel kontribusi perusahaan keuangan terhadap

PDB Indonesia:

Tabel 1.1

Kontribusi Perusahaan Keuangan terhadap PDB Indonesia (Miliar Rupiah)

Tahun 2009 2010 2011 2012 2013
PDB 184.407,6 | 209.597,0 | 241.142,0 | 275.574,2 | 320.997,2
% Kenaikan 8,43% 13,66% 15,05% 14,28% 16,48%

(Sumber: Badan Pusat Statistik)

1
Pengaruh Faktor..., Ahsannul Imaduddin, FB UMN, 2015



Jumlah perusahaan perbankan di Indonesia tidak mengalami peningkatan
dalam lima tahun terakhir, Bank Indonesia mencatat sekitar 120 bank umum yang
beroperasi di seluruh Indonesia. Meskipun jumlah perusahaan perbankan tidak
mengalami peningkatan namun jumlah kantor bank umum di Indonesia selalu
mengalami peningkatan dalam beberapa tahun terakhir. Hal tersebut dapat
mendorong perkembangan perusahaan keuangan selama beberapa tahun terakhir
dengan pemberian kredit yang ekpansif oleh bank umum. Berikut adalah tabel

perkembangan jumlah bank umum dan kantor bank umum di Indonesia:

Tabel 1.2

Perkembangan Jumlah Bank Umum dan Kantor Bank Umum di Indonesia

Tahun 2010 2011 2012 2013 2014

Jumlah Bank Umum 122 120 120 120 119

Jumlah Kantor Bank Umum | 13.837 | 14.797 | 16.625 | 18.558 | 19.224

(Sumber: Otoritas Jasa Keuangan)

Di dalam Undang-undang Nomor 10 Tahun 1998 tentang Perbankan, bank
disebutkan sebagai badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam
bentuk simpanan dan menyalurkannya kepada masyarakat dalam bentuk kredit
dan atau bentuk-bentuk lainnya dalam rangka meningkatkan taraf hidup
masyarakat. Pemberian kredit merupakan aktivitas utama perusahaan perbankan
dalam memperoleh laba. Maka dari itu, kredit dapat dijadikan sebagai indikator
perkembangan industri perbankan. Berikut adalah tabel perkembangan pemberian

kredit perbankan:
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Tabel 1.3

Perkembangan Kredit Perbankan (Miliar Rupiah)

Tahun 2008 2009 2010 2011 2012
Jumlah Kredit | 1.313.873 | 1.446.808 | 1.783.601 | 2.223.685 | 2.738.054
% Kenaikan 30,84% 10,12% 23,28% 24,67% 23,13%

(Sumber: Bank Indonesia)

Perkembangan perusahaan keuangan yang pesat mengharuskan setiap
perusahaan keuangan tersebut meningkatkan competitive advantage dari para
kompetitornya agar dapat bersaing dan berkembang. Namun, untuk dapat bersaing
dan berkembang perusahaan memerlukan dana, dana tersebut antara lain dapat
diperoleh perusahaan dengan menerbitkan obligasi. Obligasi merupakan surat
utang jangka menengah-panjang yang 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 (www.idx.co.id). Menurut Kieso et al. (2013) terdapat
beberapa keuntungan bagi perusahaan dalam menerbikan obligasi, antara lain:
kontrol dari pemegang saham tidak terpengaruh, penghematan pajak, dan adanya

peningkatan EPS (Earning per Share).

Hal utama yang dipertimbangkan investor dalam melakukan investasi di
pasar modal adalah tingkat return yang diperoleh investor atas investasinya
tersebut. Return inilah yang menjadi indikator dalam meningkatkan kesejahteraan

para investor, termasuk para pemegang obligasi perusahaan karena dari return
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inilah investor dapat menentukan nilai investasinya tersebut. Menurut Berk et al.
(2009) return obligasi dapat diperoleh dari dua sumber, yaitu penerimaan coupon
setiap periode, dan perbedaan harga pembelian dan nilai pokok obligasi
(premium). Premium dapat diperoleh ketika investor membeli obligasi dengan
diskon atau lebih rendah dari nilai nominalnya, kemudian pada saat jatuh tempo
investor memperoleh pembayaran sebesar nilai nominalnya, atau investor menjual
obligasinya dengan harga yang lebih tinggi dari harga belinya sebelum jatuh

tempo.

Selain return investor juga harus mempertimbangkan risiko (risk) yang
harus ditanggung investor atas investasinya. Salah satu risiko tersebut adalah
ketidakmampuan perusahaan untuk melunasi obligasi (default risk), baik bunga
maupun pokok obligasi kepada investor. Salah satu cara yang dapat digunakan
untuk mendeteksi risk adalah dengan melihat peringkat obligasi perusahaan yang
menerbitkan obligasi tersebut. Peringkat obligasi penting karena memberikan
pernyataan yang informatif dan memberikan sinyal tentang probabilitas default

utang perusahaan (Nurmayanti dan Magreta, 2009).

Selain penting bagi investor, peringkat obligasi juga penting bagi
perusahaan yang menerbitkan obligasi tersebut. Peringkat obligasi merupakan
jaminan mutu bagi perusahaan yang menerbitkan karena dengan peringkat
obligasi yang baik akan mendorong investor menginvestasikan dananya pada
obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan tersebut. Semakin baik peringkat

obligasi suatu perusahaan, maka kemungkinan besar obligasinya laku di pasar
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modal. Jika obligasi suatu perusahaan tersebut laku di pasar modal maka
perusahaan akan memperoleh dana yang dapat digunakan untuk meningkatkan

competitive advantage perusahaan.

Peringkat obligasi merupakan opini saat ini tentang kelayakan kredit dari
obligor sehubungan dengan kewajiban keuangan tertentu, kelas tertentu dari
kewajiban keuangan, atau program keuangan tertentu (www.pefindo.com).
Pemeringkatan obligasi dilakukan untuk memperkirakan kemampuan dari
penerbit obligasi untuk membayar bunga dan pokok utang berdasarkan analisis
keuangan dan kemampuan membayar kredit (Manurung dkk., 2009). Secara
umum peringkat obligasi dibagi menjadi dua kategori, yaitu investment grade
(AAA, AA, A, dan BBB) dan non investment grade (BB, B, CCC, dan D).
Peringkat obligasi diperbarui secara reguler untuk mencerminkan perubahan

signifikan dari kinerja dan bisnis perusahaan.

Obligasi sebaiknya diperingkat oleh suatu lembaga atau agen pemeringkat
obligasi (Rating Agency) di Indonesia sebelum ditawarkan ke pasar modal. Agen
pemeringkat obligasi adalah lembaga independen yang memberikan informasi
pemeringkatan skala risiko suatu obligasi yang akan diterbitkan dan dijualbelikan
di pasar modal. Ada tiga lembaga pemeringkat di Indonesia yaitu PT PEFINDO
(Pemeringkat Efek Indonesia), PT Kasnic Credit Rating Indonesia dan PT Fitch
Ratings Indonesia. Penelitian ini  menggunakan peringkat obligasi yang
diterbitkan olen PT PEFINDO karena lembaga ini mempublikasikan peringkat
obligasi setiap bulan dan jumlah perusahaan yang menggunakan jasa pemeringkat

ini jauh lebih banyak dibandingkan dengan lembaga pemeringkat lainnya. Fungsi
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utama PT PEFINDO adalah untuk menyediakan informasi yang objektif,
independen dan kredibel mengenai peringkat pada risiko kredit dari surat utang
yang diterbitkan secara terbuka melalui kegiatan penilaian. PT PEFINDO juga
bermitra global dengan Standard & Poor’s Rating Services (S&P’s) guna
meningkatkan mutu penilaian peringkat obligasi.

Aspek penilaian obligasi yang digunakan oleh PT PEFINDO mencakup
tiga aspek utama, yaitu risiko industri, risiko bisnis, dan risiko keuangan.
Penilaian risiko industri untuk sektor perusahaan keuangan terdiri dari
pertumbuhan industri dan stabilitas, struktur pendapatan dan struktur biaya dari
industri, persaingan di dalam industri, peraturan, dan profil keuangan. Risiko
bisnis dan risiko keuangan mencakup analisa mendalam mengenai faktor-faktor
kunci kesuksesan (Key Success Factors) dari industri dimana perusahaan
digolongkan (perbankan, pembiayaan, sekuritas/efek, dan asuransi). Untuk
industri perbankan, penilaian risiko bisnis terdiri dari posisi pasar, infrastruktur
dan kualitas pelayanan, diversifikasi, serta manajemen dan sumber daya manusia,
sedangkan penilaian risiko keuangan terdiri dari kapitalisasi, kualitas aset,
profitabilitas, serta likuiditas dan fleksibilitas keuangan. Untuk industri
pembiayaan, penilaian risiko bisnis terdiri dari posisi pasar, saluran distribusi dan
kapabilitas, diversifikasi, dan manajemen, sedangkan penilaian risiko keuangan
terdiri dari kapitalisasi, kualitas aset, profitabilitas, serta asset liability
management dan fleksibilitas keuangan. Banyak faktor yang mempengaruhi
peringkat obligasi, dalam penelitian ini faktor akuntansi yang terdiri dari firm size,

leverage, profitability, dan liquidity serta faktor non-akuntansi yang terdiri dari
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umur obligasi, jaminan obligasi dan reputasi auditor dianggap mampu dalam
memprediksi peringkat obligasi untuk perusahaan keuangan.

Menurut Hadianto dan Wijaya (2010), firm size terkait dengan besar
kecilnya perusahaan. Dalam penelitian ini firm size diproksikan dengan total aset
perusahaan. Menurut Kieso et al. (2013), aset adalah sumber daya yang dimiliki
oleh perusahaan yang digunakan dalam melaksanakan kegiatan produksi dan
penjualan. Total aset adalah seluruh aset yang dimiliki perusahaan. Semakin
banyak aset perusahaan, maka semakin banyak sumber daya yang dapat
digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan sehingga semakin besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Semakin besar laba yang
dihasilkan perusahaan maka perusahaan dinilai memiliki dana untuk melunasi
kewajibannya sehingga perusahaan dianggap mampu dalam membayar bunga
periodik dan melunasi pokok obligasi. Selain itu, aset yang dimiliki suatu
perusahaan dapat dijadikan sebagai jaminan penerbitan obligasi perusahaan,
semakin besar aset yang dimiliki perusahaan semakin tinggi nilai jaminan untuk
penerbitan obligasi. Maka, semakin besar ukuran perusahaan maka semakin kecil
risiko gagal bayar perusahaan. Menurunnya risiko gagal bayar yang dinilai dengan
banyaknya total aset perusahaan, akan meningkatkan penilaian risiko industri oleh
PT PEFINDO terkait pertumbuhan industri dan stabilitas. Hasil penelitian
Yuliana, dkk. (2011), dan Yulianingsih (2012) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Berbeda dengan penelitian Estiyanti dan Yasa (2011), serta Sejati (2010) yang
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menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Rasio leverage merupakan alat untuk mengukur sejauh mana suatu
perusahaan menggunakan utang daripada modal dan menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka panjang, seperti
pembayaran bunga obligasi dan lease payments (Parrino et al., 2013). Dalam
penelitian ini rasio leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER).
Menurut Needles dan Powers (2011) DER adalah rasio yang menunjukkan
proporsi aset perusahaan yang dibiayai oleh kreditur dan proporsi yang dibiayai
oleh pemilik. Semakin kecil DER dapat diartikan bahwa hanya sebagian kecil dari
aset perusahaan yang didanai dengan utang dibandingkan dengan modal
perusahaan maka semakin kecil risiko kegagalan perusahaan dalam melunasi
utangnya. Obligasi termasuk dalam komponen utang bagi perusahaan, apabila
rasio leverage perusahaan sudah tinggi maka dengan menerbitkan obligasi
komposisi utang terhadap modal perusahaan semakin tinggi dan meningkatkan
risiko gagal bayar perusahaan. Meningkatnya risiko gagal bayar atas tingginya
rasio DER perusahaan, akan menurunkan penilaian risiko keuangan oleh PT
PEFINDO terkait likuiditas dan fleksibilitas keuangan. Dengan demikian,
semakin rendah DER perusahaan maka akan semakin tinggi peringkat yang
diberikan pada perusahaan. Hasil penelitian Amalia (2013) menunjukkan bahwa
rasio leverage memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi. Berbeda
dengan hasil penelitian Yuliana, dkk. (2011), Nurmayanti dan Magreta (2009),

Estiyanti dan Yasa (2011), dan Yulianingsih (2012) menunjukkan bahwa rasio
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leverage tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi
perusahaan.

Rasio profitability merupakan alat untuk mengukur pendapatan atau
kesuksesan operasi suatu perusahaan untuk suatu periode tertentu. (Kieso et al.,
2013). Dalam penelitian ini profitability diproksikan dengan Return On Asset
(ROA). Menurut Yuliana (2011), ROA digunakan untuk mengukur efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan memanfaatkan perputaran aktiva
yang dimilikinya. Semakin tinggi ROA mencerminkan semakin besar kemampuan
perusahaan memperoleh laba dari kegiatan operasionalnya. Laba yang besar
memungkinkan perusahaan memperoleh dana untuk melunasi kewajibannya
sehingga perusahaan dianggap mampu dalam membayar bunga periodik dan
melunasi pokok obligasi. Maka semakin tinggi rasio profitabilitas, risiko gagal
bayar akan semakin kecil sehingga dapat meningkatkan peringkat obligasi
perusahaan. Menurunnya risiko gagal bayar atas tingginya ROA perusahaan, akan
meningkatkan penilaian risiko keuangan oleh PT PEFINDO terkait profitabilitas.
Hasil penelitian Yuliana, dkk. (2011), Nurmayanti dan Magreta (2009), dan
Yulianingsih (2012) menunjukkan bahwa rasio profitability memiliki pengaruh
signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan. Berbeda dengan hasil
penelitian Sejati (2010), Susilowati dan Sumarto (2010), serta Thamida dan
Lukman (2013) yang menunjukkan bahwa rasio profitability tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Rasio liquidity merupakan alat untuk mengukur kemampuan jangka

pendek perusahaan untuk membayar kewajiban yang jatuh tempo dan untuk
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memenuhi kebutuhan kas tak terduga (Kieso et al., 2013). Dalam penelitian ini
rasio liquidity diproksikan dengan Current Ratio (CR). Menurut Kieso et al.
(2013) CR digunakan sebagai alat untuk mengevaluasi likuiditas perusahaan dan
mengukur kemampuan perusahaan melunasi utang jangka pendeknya. Selain
membayar pokok utang di akhir masa jatuh temponya perusahaan juga wajib
membayar coupon obligasi setiap periodenya. Coupon obligasi termasuk dalam
kategori utang jangka pendek bagi perusahaan karena jangka waktunya kurang
dari satu tahun. Semakin tinggi CR maka perusahaan dianggap mampu
membayarkan coupon setiap periodenya dengan tepat waktu, sehingga risiko
gagal bayar perusahaan terhadap coupon obligasi semakin kecil, maka dapat
meningkatkan peringkat obligasi perusahaan. Menurunnya risiko gagal bayar atas
tingginya CR perusahaan, akan meningkatkan penilaian risiko keuangan oleh PT
PEFINDO terkait likuiditas dan fleksibilitas keuangan. Hasil penelitian
Manurung, dkk. (2009), serta Susilowati dan Sumarto (2010) menunjukkan bahwa
rasio liquidity memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi
perusahaan. Berbeda dengan hasil penelitian Thamida dan Lukman (2013), dan
Sejati (2010) menunjukkan bahwa rasio liquidity tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Umur obligasi adalah jangka waktu sejak diterbitkannya obligasi sampai
dengan tanggal jatuh tempo obligasi (Estiyanti dan Yasa, 2011). Investor
cenderung tidak menyukai obligasi dengan umur yang lebih panjang karena risiko
yang akan didapat juga akan semakin besar (Yuliana, dkk., 2011). Semakin

pendek waktu jatuh tempo obligasi maka semakin cepat uang yang diinvestasikan
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oleh investor memperoleh pengembalian dan semakin pendek pula waktu
ketidakpastian investor terhadap investasinya tersebut. Obligasi dengan umur
yang pendek lebih mudah diprediksi sehingga memiliki risiko yang lebih kecil
dibandingkan dengan obligasi yang jatuh temponya lebih lama. Maka umur
obligasi yang semakin pendek diprediksi dapat memberikan peringkat obligasi
yang semakin baik. Meningkatnya risiko gagal bayar yang disebabkan semakin
panjang umur obligasi perusahaan, akan menurunkan penilaian risiko industri oleh
PT PEFINDO terkait pertumbuhan industri dan stabilitas. Hasil penelitian
Yulianingsih (2012) menunjukkan bahwa umur obligasi memiliki pengaruh
signifikan terhadap peringkat obligasi. Berbeda dengan hasil penelitian Yuliana,
dkk. (2011), Estiyanti dan Yasa (2011), Susilowati dan Sumarto (2010), dan
Nurmayanti dan Magreta (2009) menunjukkan bahwa umur obligasi tidak

memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Jaminan obligasi adalah aset spesifik yang digunakan sebagai jaminan
perusahaan kepada pemegang obligasi untuk dapat memiliki klaim langsung pada
saat perusahaan mengalami kebangkrutan. (Berk et al., 2011). Investor akan lebih
aman apabila terjadi wanprestasi yang dilakukan perusahaan dengan adanya
jaminan yang diberikan perusahaan kepada investor. Investor dapat menjual
seluruh atau sebagian dari jaminan tersebut untuk mengembalikan nilai
investasinya. Apabila obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan tersebut diberikan
jaminan maka risiko kerugian yang akan dialami investor lebih kecil
dibandingkan dengan obligasi yang tidak diberikan jaminan. Maka obligasi yang

diberikan jaminan diprediksi akan memberikan peringkat obligasi yang semakin
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baik. Menurunnya risiko kerugian dengan adanya jaminan obligasi, akan
meningkatkan penilaian risiko industri oleh PT PEFINDO terkait struktur
pendapatan dan struktur biaya. Penelitian pengaruh jaminan obligasi terhadap
peringkat obligasi berkaitan penilaian risiko keuangan yang dilakukan oleh PT
PEFINDO, yaitu manajemen risiko. Hasil penelitian Yuliana, dkk. (2011),
Nurmayanti dan Magreta (2009), dan Pandutama (2012) menunjukkan bahwa
jaminan obligasi memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi
perusahaan. Berbeda dengan hasil penelitian Estiyanti dan Yasa (2011)
menunjukkan bahwa jaminan obligasi tidak memiliki pengaruh signifikan

terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Reputasi auditor menunjukkan prestasi dan kepercayaan publik yang
disandang auditor atas nama besar yang dimiliki auditor tersebut (Rudyawan dan
Badera, 2009). Reputasi auditor diproksikan dengan laporan keuangan perusahaan
yang diaudit oleh KAP big 4 dan dan non big 4. KAP big 4 dinilai lebih baik
karena proses auditnya dianggap lebih baik karena dilakukan oleh sumber daya
manusia/auditor dengan jumlah yang lebih banyak dan lebih kompeten sehingga
kinerjanya pun lebih baik, selain itu KAP big 4 memiliki sistem yang lebih up to
date. Proses audit KAP big 4 yang dinilai lebih baik memungkinkan laporan audit
yang dibuatnya lebih cepat, lebih akurat, dan kemungkinan mendeteksi
kesalahannya pun semakin baik. Dengan kemungkinan mendeteksi kesalahan
yang baik maka risiko auditnya pun semakin kecil. Maka reputasi auditor yang
termasuk dalam big 4 diprediksi dapat meningkatkan peringkat obligasi

perusahaan. Menurunnya risiko audit dengan laporan keuangan perusahaan yang
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diaudit oleh KAP big 4, akan meningkatkan penilaian risiko bisnis oleh PT
PEFINDO terkait manajemen dan sumber daya manusia. Hasil penelitian Yuliana,
dkk. (2011), dan Thamida dan Lukman (2013) menunjukkan bahwa reputasi
auditor memiliki pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.
Berbeda dengan hasil penelitian Nurmayanti dan Magreta (2009), Sejati (2010),
dan Pandutama (2012) menunjukkan bahwa reputasi auditor tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap peringkat obligasi perusahaan.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh
Yuliana, dkk. (2011) dengan perbedaan mendasar mengenai:

1. Menambah variabel independen rasio liquidity yang diproksikan dengan
Current Ratio (CR) yang mengacu pada penelitian Susilowati dan Sumarto
(2010). Penggunaan variabel ini dilakukan karena kemampuan perusahaan
melunasi utang jangka pendeknya dilihat dari rasio likuiditasnya sehingga
likuiditas menjadi pertimbangan investor mengharapkan coupon obligasi
yang dibayarkan tepat waktu pada setiap tanggal jatuh temponya.

2. Variabel independen rasio aktivitas dan rasio nilai pasar tidak diuji lagi
pada penelitian ini karena pada penelitian sebelumnya rasio aktivitas dan
rasio nilai pasar menunjukkan hasil yang tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap peringkat obligasi.

3. Objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan diperingkat oleh PT PEFINDO
secara berturut-turut untuk periode 2011-2013. Objek penelitian

sebelumnya adalah perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia dan diperingkat oleh PT PEFINDO secara berturut-turut untuk
periode 2008-20009.

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan maka judul penelitian ini
adalah “Pengaruh Faktor Akuntansi dan Faktor Non-Akuntansi
terhadap Peringkat Obligasi Perusahaan Keuangan yang Terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2013”

1.2 Batasan Masalah

Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan keuangan yang terdaftar dalam
Bursa Efek Indonesia dan diperingkat oleh PT PEFINDO selama tahun 2011
sampai dengan tahun 2013. Variabel dependen yang diteliti adalah peringkat
obligasi yang dikeluarkan oleh PT PEFINDO. Sedangkan variabel independen
yang diteliti dari faktor akuntansi adalah firm size yang diproksikan dengan total
aset, leverage yang diproksikan dengan DER, profitability yang diproksikan
dengan ROA, dan liquidity yang diproksikan dengan CR, serta dari faktor non-

akuntansi adalah umur obligasi, jaminan obligasi, dan reputasi auditor.

1.3 Rumusan Masalah

Pertanyaan penelitian (research question) adalah sebagai berikut:
1. Apakah firm size berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi?
2. Apakah leverage perusahaan berpengaruh negatif terhadap peringkat

obligasi?
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Apakah profitability perusahaan berpengaruh positif terhadap peringkat
obligasi?

Apakah liquidity perusahaan berpengaruh positif terhadap peringkat
obligasi?

Apakah umur obligasi berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi?
Apakah jaminan obligasi berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi?
Apakah reputasi auditor berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi?
Apakah firm size, leverage, profitability, liquidity, umur obligasi, jaminan
obligasi, dan reputasi auditor secara simultan berpengaruh terhadap

peringkat obligasi?

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini untuk mengkaji dan menganalisis:

1.

Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif firm size terhadap
peringkat obligasi.

Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh negatif leverage terhadap
peringkat obligasi.

Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif profitability
terhadap peringkat obligasi.

Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif liquidity terhadap
peringkat obligasi.

Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif umur obligasi

terhadap peringkat obligasi.
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6. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif jaminan obligasi
terhadap peringkat obligasi.

7. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif reputasi auditor
terhadap peringkat obligasi.

8. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh firm size, leverage,
profitability, liquidity, umur obligasi, jaminan obligasi, dan reputasi

auditor secara simultan terhadap peringkat obligasi.

1.5 Manfaat Penelitian

Informasi yang diperoleh dari penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat
bagi berbagai pihak, yaitu:
1. Manajemen perusahaan
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan masukan mengenai faktor-
faktor yang berpotensi mempengaruhi peringkat obligasi yang
diterbitkannya di pasar modal sehingga dapat memberikan sinyal positif
bagi investor.
2. Investor
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan masukan bahkan panduan
untuk berinvestasi di instrumen obligasi perusahaan keuangan sehingga
investor dapat mengambil keputusan sebaik-baiknya.
3. Mahasiswa dan akademisi
Dapat digunakan sebagai referensi dan bahan kajian untuk penelitian

selanjutnya yang ingin melakukan kajian di bidang yang sama, diharapkan
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penelitian ini dapat menjadi referensi dan memberikan landasan pijak
untuk penelitian selanjutnya.

4. Peneliti
Dapat menambah pengetahuan mengenai  faktor-faktor  yang

mempengaruhi peringkat obligasi di pasar modal Indonesia.

1.6 Sistematika Penulisan

Sebagaimana gambaran umum mengenai apa yang akan dibahas dalam penelitian
ini, maka disusunlah sistematika penulisan sebagai berikut:
BAB | : PENDAHULUAN
Bab ini terdiri dari Latar Belakang Masalah, Batasan Masalah,
Rumusan Masalah, Tujuan Penelitian, Manfaat Penelitian, dan
Sistematika Penulisan Laporan Penelitian.
BAB Il : TELAAH LITERATUR
Dalam bab ini berisi penguraian mengenai landasan teori,
kerangka pemikiran, dan hipotesis dari masalah yang muncul.
BAB IIl : METODE PENELITIAN
Dalam bab ini berisi deskripsi tentang bagaimana penelitian akan
dilaksanakan secara operasional, yang kemudian menjadi variabel
penelitian dan definisi operasional variabel, populasi dan sampel,
jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan metode

analisis.
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BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Dalam bab ini berisi tentang deskripsi penelitian berdasarkan

dikumpulkan, pengujian dan analisis

ian.

N saran yang
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