
BAB I 

PENDAHULUAN 

I.1 Latar Belakang  

Obligasi madalah msurat mberharga myang mberbentuk msertifikat myang mberisikan 

mkontrak matau mperjanjian mantara mpihak mkreditur mdengan mdebitur. mObligasi mdapat mmenjadi 

mpendapatan mtetap mbagi mkreditur myaitu mberbentuk mkupon mbunga mdan mpokok mutang mpada 

mwaktu mjatuh mtempo myang mtelah mdi mtentukan msebelumnya mbisa msetiap mbulan, mpertiga matau 

menam mbulan.adapun mtingkat mbunga myang makan mdi mdapatkan mdebitur myaitu mdi matas mbunga 

mBank mIndonesia.keuntungan mlain myang mdi mdapat mkreditur myaitu mobligasi mdapat mdi 

mjadikan magunan muntuk mmendapatkan mjaminan mdari mpihak mbank mataupun mdapat 

mdigunakan muntuk mmembeli msaham mdi mbursa mefek m.Obligasi makan mdi mberi mperingkat matau 

mrating myang mdi mberikan msecara mberkala moleh mlembaga mpemeringkat mobligasi m. 

Di mIndonesia msalah msatu mlembaga myang mmengeluarkan mperingkat mobligasi myaitu 

mPT. mPEFINDO m(pemeringkat mefek mIndonesia). mPemberian mpemeringkatan myang mdi 

mterbitkan moleh mlembaga mpemeringkat mobligasi mrating mdilakukan muntuk mmemberikan 

minformasi mkepada mcalon minvestor mtentang mbagaimana mkemampuan mpenertbit mobligasi 

mdalam mmembayar mutang matau mkewajiban mperusahaan mitu msendiri. mRisiko mbayar mhutang 

mmerupakan mkeadaan mdimana mperusahaan mtidak mbisa mmembayar mnilai mpokok minvestasi 

mdan mbunga mkepada mpihak mkrebitur mobligasi. mDapat mdi mlihat mpada mperusahaan mBBCA 

mpada mtahun m2018-2020 mmengalami mpenurunan msetiap mtahunnya mhingga mtahun m2019 

mmemiliki mReturn mon mAsset mRatio msebesar m3.108.847.255 mpada mtahun m2020 mReturn mon 

mAsset mRatio msemakin mmenurun msebesar m2.523.973.571 myang mdi msebabkan mterjadinya 

mkenaikan mDebt mto mEquity mRatio m18,81 mpersen mkarena mdengan mDebt mto mEquity mRatio myang 

mtinggi mberarti mmenandakan mtingkat mutang mperusahaan msemakin mtinggi mdan mmengurangi 

mkeuntungan matau mlaba mperusahaan. 

Semakin mtinggi mperingkat myang mdi mdapat mperusahaan msemakin mtinggi mpula 

mkemampuan mpenerbit mobligasi muntuk mmembayar mutangnya mdan maman muntuk mpara 

minvestor. mWalapun mobligasi msalah msatu mbentuk myang maman makan mtetapi mresiko mobligasi 

makan mtetap mada, msalah msatu mpenentu mdari mpemberian mperingkat mobligasi myaitu mdi mlihat 

mdari mlaporan mkeuangannya, msemakin mbaik mkinerja mdari mperusahaan mmaka mperingkat 

mobligasi mperusahaan mtersebut mpun makan mbaik mmaka mdari mitu makan mdapat mmenarik mminat 

minvestor muntuk mmenanamkan mmodalnya mpada mperusahaan mtersebut. 



Peringkat mobligasi mmerupakan mukuran muntuk mmelihat mbagaimana mperusahaan 

mpenerbit mobligasi mdalam mmemenuhi mkewajibannya mdalam mutang mdan mmenjadi macuan 

mbagi mseorang minvestor msebelum mmembeli mobligasi. mDalam mpemeringkatan mobligasi mada 

mdua myaitu minvestment mgrade m(AAA,AA,A,AA+,AA-,BBB) mObligasi myang mmempunyai 

mperingkat mseperti mini mmenunjukkan mbahwa mobligasi mini mlayak mdan maman muntuk 

mberinvestasi. mDan mNon minvestment mgrade m(BB,B,BB-,B-,CCC,CC,CC-,C-) mobligasi 

myang mmempunyai mperingkat mseperti mini mmenunjukkan mrisiko mperusahaan myang mtidak 

mmampu mmembayar mkewajibannya mdan mmempunyai mrisiko myang mtinggi mdan mtidak maman 

mbagi minvestor muntuk mmenanamkan mmodalnya. 

Faktor-faktor myang mdapat mmempengaruhi mperingkat msuatu mobligasi myaitu mFaktor 

mnon mkeuangan mmeliputi mlingkungan mhidup,penjamin,stabilitas,regulasi,dan mkebijakan 

makuntansi.faktor mberikutnya mfaktor mkeuangan mmeliputi mrasio-rasio,di mantaranya mrasio 

mproduktivitas m,rasio mleverage, mrasio msolvabilitas myang mdigunakan muntuk 

mmembandingkan mantara mjumlah mutang mdengan mekuitas mmenggunakan mdebt mto mequality 

mratio m(DER),faktor mberikutnya mrasio mlikuiditas, mdan mrasio mprofitabilitas mdi mgunakan 

muntuk mmengelola mdata mdari mlaporan mperusahan mdianalisis mmenggunakan mreturn mon 

massets m(ROA) m, mdan mfaktor mlain myang mmempengaruhi mperingkat mobligasi myaitu 

mmanajemen mlaba.  

Tabel Fenomena I.1 

Manajemen Laba, Return on Asset Ratio Dan Debt to equlity Ratio Terhadap 

Peringkat Obligasi Perusahaan Sektor Keuangan pada periode Tahun 2018-2020  

Kode 

Emiten 

Tahun Manajemen Laba Return on 

asset 

Debt to 

Equity 

Peringkat 

Obligasi 

 

ADMF 

 

2018 2.471.316.000.000 5.763.390.854 3.481.438.417 idAAA/Stable 

2019 929.282.000.000 6.004.783.515 3.346.793.426 idAAA/Stable 

2020 -6.189.952.000.000 3.508.569.966 2.688.264.824 idAAA/Stable 

 

MFIN 

2018 312.580.000.000 9.204.222.148 0.075.752.026 idA/Stable 

2019 -263.429.000.000 7.978.665.105 1.074.790.102 idA/Stable 

2020 -878.061.000.000 4.142.059.898 0.803.187.79 idA/Negative 

 

BBCA 

2018 20.939.098.000.000 3.134.340.189 4.404.768.922 idAAA/Stable 

2019 -23.372.066.000.000 3.108.847.255 4.249.762.919 idAAA/Stable 

2020 -23.831.766.000.000 2.523.973.571 4.794.084.477 idAAA/Stable 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (BEI),IDN Financials,PEFINDO 



 Dari mTabel mFenomena mI.1 mdi matas mmenunjukkan mbahwa mperusahaan msector 

mkeuangan mmengalami mfenomena mmaupun mmasalah mterhadap mManajemen mlaba myang 

mterlihat mpada mperusahaan mADMF mdi mmana mmanajemen mlaba mpada mTahun m2019-2020 

mmengalami mpenurunan msebesar m-6,18 mPersen mnamun mtidak mdi mikuti mdengan mperingkat 

mobligasi myang mmenunjukkan mperingkat mobligasi myang mstable moutlook matau mposisi mrating 

myang mtetap mstabil mpada mtahun m2019-2020, mHal mini mmenunjukkan mbahwa mketidak msesuaian 

mdengan mteori mManajemen mLaba myang mmenyatakan mhasil myang mpositif mmenunjukkan 

mbagaimana mcara mmelihat mapakah mperusahaan mmelakukan mManajemen mLaba matau mtidak. 

mJika mhasil myang mnegative mberarti mperusahaan mmenunjukkan mbahwa mmanajemen mberusaha 

mmengurangi mlaba muntuk mmempengaruhi mLaporan mKeuangan myang mmerupakan msalah msatu 

myang mberpengaruh mdalam mpemberian mperingkat mobligasi msehingga mdi mtarik mkesimpulan 

mbahwa mterjadi mmasalah. 

Untuk mperusahaan mMFIN mdi mmana mReturn mon mAsset m(ROA) mmengalami mpenurunan 

msebesar m13,3 mPersen mpada mTahun m2018-2019 mnamun mtidak mdi mikuti mdengan mperingkat 

mobligasi myang mmenunjukkan mperingkat mobligasi myang mstable moutlook matau mtidak 

mmenunjukkan mtingkat mgagal mbayar myang mterjadi mpada mTahun m2018-2019, mHal mini 

mmenunjukkan mbahwa mketidak msesuaian mdengan mteori mRatio mReturn mOn masset myang 

mmenyatakan mRatio mReturn mOn masset mini mdapat mmembantu mmanajemen mdan minvestor 

mmelihat mseberapa mbaik mperusahaan mmengelola minvestasinya mpada masset mmenjadi 

mkeuntungan matau mlaba mdari mpenurunan myang mterjadi mpada mperusahaan mMFIN mpada mtahun 

m2018-2019 myang mterjadi msehinggga mnantinya makan mmempengaruhi mperingkat mobligasi 

msehingga mdi mindikasikan mbahwa mdiperusahaan mini mmengalami mmasalah. m 

Di mperusahaan mBBCA mDebt mto mEquity m(DER) mmengalami mPeningkatan msebesar 

m17,04 mPersen mpada mtahun m2019-2020 mnamun mtidak mdi mikuti mdengan mperingkat mobligasi 

myang mmenunjukkan mperingkat mobligasi myang mtetap mstable moutlook matau mtidak 

mmenunjukkan mtingkat mgagal mbayar myang mterjadi mpada mTahun m2018-2019, mHal mini 

mmenunjukkan mketidak msesuaian mdengan mTeori mDebt mto mEquity mRatio m(DER) myang 

mmenyatakan msemakin mtinggi mhutang mperusahaan mmaka msemakin mburuk mbagi mperusahaan 

mdan mdi mlihat mpada mperusahaan mBBCA mTahun m2019-2020 mmeningkat mtajam mdibandingkan 

mtahun msebelumnya mdimana mhutang mperusahaan mBBCA msemakin mmeningkat mdan mini 

mberpengaruh mpada mpemeringkat mobligasi mperusahaan msehingga mdi mindikasikan mbahwa 

mdiperusahaan mini mmengalami mmasalah. 

Berdasarkan mlatar mbelakang mdi matas mpeneliti mtertarik muntuk mmengambil mjudul 

m”Pengaruh Manajemen Laba,Return on Asset Ratio Dan Debt to equity Ratio 



Terhadap Peringkat Obligasi Perusahaan Sektor Keuangan pada periode Tahun 

2018-2020 ” 

I.1.Tinjauan Pustaka  

I.1.1 Teori pengaruh Manajemen Laba Terhadap Peringkat Obligasi  

Menurut mHerawaty m2008, mManajemen mlaba mmerupakan msuatu mpenyimpangan 

mdalam mpenyusunan mlaporan mkeuangan, myaitu mmempengaruhi mtingkat mlaba myang 

mditampilkan mdalam mlaporan mkeuangan. 

 mRumus mManajemen mLaba mdapat mdiukur mdengan mmenggunakan mrumus m: 

TACit m= mNIit-CFOit 

 mManajemen mlaba mini mdilakukan muntuk mmemberikan msuatu minformasi mkepada magen 

mpemeringkat mmengenai mkinerja mkeuangan mperusahaan myang mpositif, msehingga mbisa 

mmemberikan mperingkat m(rating) myang mterbaik. mDengan mperingkat myang mbaik mini mtentu 

mdapat mmeningkatkan mkepercayaan mdan mmemaksimalkan mdana myang mmasuk mkedalam 

mperusahaan.  

I.1.2 Teori pengaruh Return on Asset Ratio Terhadap peringkat Obligasi  

Menurut mManuregent mal,dalam mWidyastuti mdan mRahyuda m(2016) m) mPeringkat myang 

mbaik mtidak mmenunjukkan mkemampuan mperusahaan mdalam mmelunasi mkewajibannya, mtetapi 

mjuga mmenunjukkan mbahwa mkinerja mperusahaan mberlangsung msecara mefektif mdan mefesien 

mkarena mmampu mmengelola mhutang muntuk mkemajuan mbisnis myang mdijalankan. 

Rumus mReturn mon mAsset mRatio m(ROA) mdapat mdi mukur mdengan mrumus m: 

 ROA =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Return mon masset mRatio madalah mrasio myang mmenunjukkan mseberapa mkontribusi masset 

mdalam mmenciptakan mlaba mbersih. mDengan mkata mlain mrasio mdi mgunakan muntuk mmengukur 

mseberapa mbesar mjumlah mlaba mbersih myang makan mdi mhasilkan mdari msetiap mrupiah mdan myang 

mtertanam mdalam mtotal masset mJadi, mprofitabilitas myang mbaik makan mmempengaruhi mperingkat 

mobligasi msecara mpositif.  

I.1.3 Teori pengaruh Debt to Equility Ratio terhadap peringkat obligasi 

 Menurut mKasmir m( m2014, mh.156) mDebt mto mequity mratio mmerupakan mrasio myang 

mdigunakan muntuk mmenilai mhutang mdengan mekuitas. mRasio mini mdicari mdengan mcara 

mmembandingkan mantara mseluruh mhutang, mtermasuk mhutang mlancar mdengan mseluruh 

mekuitas. 

Rumus Debt to Equity Ratio dapat di ukur dengan menggunakan rumus : 



  DER=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Debt mto mEquility mRatio mjuga mdi mgunakan msebagai mtolak mukur muntuk 

mmembandingkan mekuitas mdan mpendanaan mperusahaan muntuk mmelihat mseberapa mbesar 

mkemampuan mperusahaan mdalam mmemenuhi mkewajibannya. mRasio mini mdigunakan muntuk 

mmengetahui mjumlah mdana myang mdisediakan mpeminjam m(kreditor) mdengan mpemilik 

mperusahaan. m 

I.1.4 Kerangka Konseptual 

Dapat mdi mjelaskan mseperti mdiagram mkerangka mkonseptual mdi mbawah mini mbahwa 

mManajemen mLaba mberpengaruh mterhadap mperingkat mobligasi m, mReturn mon mAsset mRatio 

mberpengaruh mterhadap mperingkat mobligasi mdan mDebt mto mEquity mRatio mberpengaruh 

mterhadap mperingkat mobligasi,Manajemen mLaba m,Return mon mAsset mRatio mdan mDebt mto 

mEquity mRatio mberpengaruh mterhadap mperingkat mobligasi.   
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 Gambar II.1 : Kerangka Konseptual Penelitian 

 Adapun mHipotesis mPenelitian mini madalah: 

H₁ m: Terdapat mpengaruh mManajemen mLaba mterhadap mperingkat mobligasi mpada mperusahaan 

msector mkeuangan mPeriode m2018-2020 

H₂ m: Terdapat mpengaruh mReturn mOn masset mRatio mterhadap mperingkat mobligasi mpada 

mperusahaan msector mkeuangan mPeriode m2018-2020 

H₃ m: Terdapat mpengaruh mDebt mto mEquity mRatio mterhadap mperingkat mobligasi 

mpadaperusahaan msector mkeuangan mPeriode m2018-2020 

H₄ m: m Terdapat mpengaruh mMananjemen mLaba,Return mon masset mRatio m(ROA), mDebt mto 

mEquity mRatio m( mDER) mterhadap mperingkat mobligasi mpada mperusahaan msector 

mkeuangan mPeriode m2018-2020 
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