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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki dana 

kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara 

memperjualbelikan sekuritas (Eduardus Tandelilin, 2010: 26). Perkembangan 

pasar modal yang pesat memiliki peran penting dalam meningkatkan 

pertumbuhan perekonomian. Saat melaksanakan fungsi ekonomi, pasar modal 

menyediakan fasilitas untuk memindahkan dana dari pihak yang surplus dana 

kepada pihak yang membutuhkan dana. Sementara dalam melaksanakan 

fungsi keuangan, pasar modal menyediakan dana yang dibutuhkan oleh pihak 

yang memerlukan dana, dan pihak yang memiliki kelebihan dana dapat ikut 

terlibat dalam kepemilikan perusahaan tanpa harus menyediakan aktiva riil 

yang diperlukan untuk melakukan investasi. 

Kehadiran pasar modal sangat penting bagi perusahaan dan investor. 

Perusahaan sebagai pihak yang membutuhkan dana dapat menghimpun dana 

melalui pasar modal dengan menjual sahamnya kepada publik atau 

menerbitkan surat hutang (obligasi), sedangkan investor sebagai pihak yang 

memiliki dana dapat mempergunakan pasar modal sebagai salah satu 

alternatif investasi guna memperoleh keuntungan. Setiap instrumen investasi 

tersebut tentu memiliki karakteristik yang berbeda satu sama lain, misalnya 

melakukan investasi pada obligasi mungkin lebih tepat untuk dilakukan 
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apabila investor yang berorientasi pendapatan tetap, sedangkan investasi 

dalam bentuk saham akan lebih tepat dilakukan investor yang berorientasi 

pertumbuhan. 

Seorang pemilik modal (investor) yang berminat membeli obligasi, 

sudah seharusnya memperhatikan peringkat obligasi karena peringkat tersebut 

memberikan informasi dan memberikan signal tentang probabilitas kegagalan 

hutang suatu perusahaan. Peringkat obligasi merupakan skala risiko dari 

semua obligasi yang diperdagangkan. Untuk melakukan investasi pada 

obligasi, selain diperlukan dana yang cukup, pemilik modal juga memerlukan 

pengetahuan yang cukup tentang obligasi serta diikuti dengan naluri bisnis 

yang baik untuk bisa menganalisis atau memperkirakan faktor-faktor yang 

bisa mempengaruhi investasi pada obligasi. Obligasi perusahaan merupakan 

sekuritas yang diterbitkan oleh suatu perusahaan yang menjanjikan kepada 

pemegangnya pembayaran sejumlah uang tetap pada suatu tanggal jatuh 

tempo di masa mendatang disertai dengan pembayaran bunga secara periodik 

(Eduardus Tandelilin, 2010: 245). Sebelum di tawarkan, obligasi harus 

diperingkatkan oleh suatu lembaga atau agen pemeringkat obligasi (Rating 

Agency).  

Agen pemeringkat obligasi adalah lembaga independen yang 

memberikan informasi pemeringkatan skala risiko, di mana salah satunya 

adalah sekuritas obligasi sebagai petunjuk sejauh mana keamanan suatu 

obligasi bagi investor. Keamanan tersebut ditunjukkan oleh kemampuan 

suatu perusahaan dalam membayar bunga dan melunasi pokok pinjaman. 
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Pemodal bisa menggunakan jasa agen pemeringkat obligasi tersebut untuk 

mendapatkan informasi mengenai peringkat obligasi. Proses peringkatan ini 

dilakukan untuk menilai kinerja perusahaan, sehingga rating agency dapat 

menyatakan layak atau tidaknya obligasi tersebut diinvestasikan.  

Kualitas suatu obligasi dapat dimonitor dari informasi peringkatnya. 

Sejak tahun 1995, surat utang khususnya yang diterbitkan melalui penawaran 

umum wajib untuk diperingkat oleh lembaga pemeringkat yang terdaftar di 

Bapepam. Pemeringkat obligasi dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu 

berbagai macam rasio-rasio keuangan, jaminan aset untuk obligasi yang 

diterbitkan (mortage provision), kedudukan obligasi dengan jenis utang lain, 

penjamin, adanya singking fund (provisi bagi emiten untuk membayar pokok 

pinjaman sedikit demi sedikit setiap tahun), umur obligasi, dan kupon (Sapto 

Rahardjo, 2013: 16). 

Tujuan dilakukan pemeringkat obligasi yaitu memberikan informasi 

akurat mengenai kinerja keuangan, posisi bisnis industri perseroan yang 

menerbitkan surat utang (obligasi) dalam bentuk peringkat kepada calon 

investor (Sapto Rahardjo, 2013: 100). Manfaat yang diperoleh dari 

pemeringkatn obligasi yaitu Informasi risiko invetsasi, rekomendasi investasi, 

perbandingan, Informasi posisi bisnis, menentukan struktur obligasi, 

mendukung kinerja, alat pemasaran dan menjaga kepercayaan investor.  

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Abdul dan Wahidahwati (2014) 

dengan judul penelitian Pengaruh Faktor Keuangan dan Non Keuangan pada 

Peringkat Obligasi di Bursa Efek Indonesia menyatakan bahwa profitabilitas 
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berpengaruh terhadap pemeringkatan obligasi. Variabel likuiditas dan umur 

obligasi secara parsial tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Tetty, 

dkk (2014) dengan judul penelitian Faktor-faktor yang Berpengaruh terhadap 

Peringkat Obligasi (Studi pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 

menyatakan bahwa likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas berpengaruh 

terhadap pemeringkatan obligasi. Aries (2015) dengan judul penelitiannya 

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Peringkat Obligasi pada Perusahaan 

Manufaktur menyatakan bahwa profitabilitas, likuiditas, dan leverage tidak 

berpengaruh terhadap pemeringkatan obligasi, sedangkan umur obligasi 

berpengaruh terhadap pemeringkatan obligasi. 

Maka dari itu pemeringkatan obligasi ini sangat penting dilakukan 

guna mendapatkan keuntungan yang maskimal dan untuk menghindari 

tingkat risiko investasi yang tinggi. Baik investor maupun perusahaan 

keduanya sama-sama memerlukan pemeringkatan obligasi.  

Tabel I.1 

Pemeringkat Obligasi 

 

KODE EMITEN Leverage current ratio profitability 

Umur 

Obligasi Kupon PO 

BALI01XXMF 113 58,03 5,41 3 12,5 BBB+ 

AKRA01ACN1 86 162,38 14,45 3 8,5 AA- 

AGII01ACN1 88 150,48 2,91 3 9,9 A- 

TPIA01CN1 79 243,37 20,05 5 8,4 AA- 

DART01CN1 79 53,64 0,85 1 12,25 BBB 

BMTR01ACN1 96 218,57 7,46 5 11,5 A+ 

ISAT01CCN1 242 58,51 8,79 7 10,5 AAA 

LTLS01CN1 208 97,7 9,81 1 9,75 A- 

MYOR01CN1 103 238,6 22,18 5 9,25 AA- 

SMGR01CN1 61 156,78 6,71 5 8,6 AA+ 

SMAR01BCN1 140 131,87 10,42 2 9,25 A+ 

SSIA01BCN1 98 192,62 27,73 1 10,5 A 
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TINS01ACN1 96 205,64 8,29 5 8,5 A+ 

ADHI02CN1 383 140,74 8,81 5 9,25 A- 

SMRA02CN2 159 145,93 6,37 3 8,8 A+ 

MEDCO02BCN6 168 152,67 9,4 2 10,8 A+ 

AMRT02CN1 321 88,42 4,97 3 8,5 AA- 

TBIG02CN3 704 99,16 73,44 3 8,4 AA- 

WSKT02ACN3 330 100,23 18,46 5 8,5 A- 

FAST02 113 189,19 12,91 4 8,5 AA 

IMPC01A 78 360,56 7,08 2 10 A- 

INDF08C 88 150,27 11 5 8,7 AA+ 

DILD01B 108 87,91 4,3 1 10 A- 

BSDE02BCN1 57 237,35 17,77 3 9,25 AA- 

AKRA01BCN1 86 162,38 14,45 5 8,8 AA- 

AGII01BCN1 88 150,48 2,91 5 10,35 A- 

MEDCO02ACN1 168 152,67 9,4 2 10,8 A+ 

TPIA01BCN1 79 243,37 20,05 5 9,1 AA- 

WSKT02BCN3 330 100,23 18,46 5 9 A- 

TBIG02CN2 704 99,16 73,44 3 8,75 AA- 

 Sumber: Bareksa, 2019 

Berdasarkan tabel I.1 di atas dapat dilihat bahwa kupon pada 

perusahaan DART01CN1 sebesar 12,25% dan pemeringkatan obligasinya 

yaitu BBB, sedangkan pada perusahaan ISAT01CCN1 kupon obligasi sebesar 

10,5% dan pemeringkatan obligasinya yaitu AAA. Hal ini bertolak belaka 

dengan teori yang dikemukakan oleh Sapto yang menyatakan bahwa 

tingginya kupon akan meningkatkan pemeringkatan obligasi, hal ini 

disebabkan kupon merupakan tingkat bunga obligasi. Semakin tinggi kupon 

akan dapat menarik investor, hal ini akan meningkatkan pemeringkatan 

obligasi. Kenyataannya pada perusahaan yang terdaftar di bareksa tinggi 

kupon justru menurunkan pemeringkatan obligasi, sebaliknya rendahnya 

kupon pemeringkatan obligasi semakin baik. 
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Berdasarkan latar  belakang di atas peneliti tertarik membuat judul 

penelitian “Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pemeringkatan Obligasi Pada 

Perusahaan yang Terdaftar pada Bareksa (Badan Reksa Dana)” 

B. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang penelitian, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi 

pemeringkatan obligasi pada perusahaan yang terdaftar pada Bareksa (Badan 

Reksa Dana)? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan penelitian yaitu untuk 

mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi pemeringkatan obligasi pada 

perusahaan yang terdaftar pada Bareksa (Badan Reksa Dana). 

D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Penulis  

Penelitian dapat memberikan pengalaman peneliti untuk mengaplikasikan 

teori dengan kenyataan yang ada di lapangan. 

2. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan analisis bagi investor 

yang ingin melakukan investasi berupa Obligasi pada Perusahaan yang 

terdaftar di Badan Reksa Dana, serta dapat dijadikan bahan pertimbangan 

bagi investor sebelum ia memutuskan untuk berinvetasi pada perusahaan 

tersebut. 
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3. Bagi Almamater 

Hasil penelitian dapat menjadi salah satu sumber referensi untuk penelitian 

selanjutnya, khususnya penelitian yang memiliki topik yang relatif sama 

yang membuat penelitian selanjutnya akan menjadi lebih baik lagi, dan 

hasil penelitian yang dilakukan dapat bermanfaat bagi seluruh kalangan 

yang ada. 
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