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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh likuiditas, profitabilitas  dan solvabilitas terhadap perubahan peringkat obligasi serta dampaknya pada yield to maturity pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi masukan yang berguna untuk pihak-pihak yang berkepentingan terutama investor, sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi obligasi di pasar modal. Metode penelitian yang digunakan adalah analisis deskriptif dan verifikatif. Pengumpulan  data yang digunakan adalah wawancara dengan menggunakan teknik observasi dan dokumentasi, teknik pengambilan sampel menggunakan sampling purposive. Teknik analisis data menggunakan  Eviews. Hasil penelitian menunjukan bahwa Current Ratio (CR), Return On Asset (ROA), dan  Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap peringkat obligasi. Secara parsial Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi dan peringkat  obligasi berpengaruh negatif terhadap yield obligasi pada lembaga keuangan.

Kata Kunci :  
Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Peringkat Obligasi,  Return On Asset (ROA), Yield To Maturity
ABSTRACT

This study aims to determine and analyze the effect of liquidity, profitability and solvency on changes in bond ratings and their impact on yield to maturity at financial institutions rated by PT Pefindo listed on the Indonesia Stock Exchange. The results of the research are expected to be useful input for interested parties, especially investors, as a consideration in making bond investment decisions in the capital market. The research method used is descriptive analysis and verification. The data collection used is interviews using observation and documentation techniques, sampling techniques using purposive sampling. Data analysis technique using Eviews. The results showed that the Current Ratio (CR), Return On Assets (ROA), and Debt to Equity Ratio (DER) had an effect on bond ratings. Partially Current Ratio (CR) and Debt to Equity Ratio (DER) have no effect on bond ratings and bond ratings have a negative effect on bond yields at financial institutions.

Keywords: Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Bond Rating, Return On Assets (ROA), Yield To Maturity

I. PENDAHULUAN

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. (2012:205, 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.
Penelitian Rasya Putri Yoanda (2013) menyatakan bahwa produktivitas, jaminan obligasi (secure), umur obligasi (manurity), ukuran (size), dan reputasi auditor berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi. Penelitian Tika Karlina, (2013) likuiditas, profitabilitas, rasio leverage, size, dan umur obligasi hanya rasio likuiditas yang berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi.
Beberapa penelitian yang dapat ditemukan telah menguji rasio-rasio keuangan yang dapat memprediksi peringkat obligasi di Indonesia dan ditemukan berbagai hasil empiris yang berbeda. Penelitian yang dilakukan oleh Linandarini (2012) hasilnya menunjukkan bahwa, (1) profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi, (2) likuiditas berpengaruh positif dansignifikan terhadap peringkat obligasi, (3) produktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi, dan (4) solvabilitas tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi. Penelitian Adia Pakarinti (2012:49) kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kualitas Auditor dan leverage berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi, sedangkan untuk likuiditas tidak perpengaruh secara positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi.
Penelitian ini merupakan replikasi yang dilakukan oleh penelitian sebelumnya diatas, baik penelitian yang dilakukan oleh Linandarini (2012) dan penelitian Tika Karlina (2013:85). Terdapat  perbedaan dari penelitian tersebut, salah satunya yaitu sampel penelitian sebelumnya beberapa hanya pada obligasi perusahaan manufaktur, sedangkan penelitian ini menggunakan sampel obligasi perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan komparatif.
Berdasarkan latar belakang penelitian di atas yang telah di paparkan, maka penelitian ini mengambil judul “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas  Dan Solvabilitas Terhadap Perubahan Peringkat Obligasi Serta Dampaknya Pada Yield To Maturity (Studi Pada Lembaga Keuangan Yang Diperingkat Oleh Pt Pefindo Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015–2019)”.

Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian seperti yang telah dijelaskan pada bagian sebelumnya, beberapa masalah dapat diidentifikasi, antara lain:
1. Tingkat yield obligasi korporasi yang lebih tinggi dibandingkan yield obligasi pemerintah.

2. Perkembangan jumlah emiten dan nilai emisi obligasi korporasi keuangan mengalami peningkatan dari tahun ke tahun.
3. Terdapat beberapa obligasi korporasi keuangan yang peringkat obligasinya memperoleh indikator non investment grade (BB, B, CCC, D) yang merupakan penilaian terendah untuk peringkat obligasi.
4. Risiko penarikan. Apabila dalam kontrak perjanjian obligasi ada persyaratan penarikan obligasi, perusahaan dapat menarik obligasi sebelum jatuh tempo dengan membayar sejumlah premi.

5. Risiko kecurangan. Apabila perusahaan penerbit (issuer) mempunyai masalah likuiditas dan tidak mampu melunasi kewajibannya ataupun mengalami kebangkrutan maka pemegang obligasi akan menderita kerugian.

6. Obligasi  menjadi alat bagi emiten untuk mendapatkan dana segar (refinancing) yang dapat digunakan untuk pembiayaan investasi jangka panjang, modal kerja maupun untuk pelunasan hutang perusahaan yang sudah jatuh tempo.
7. Transaksi obligasi selalu dilakukan dengan cara over the counter (OTC) hal tersebut membuat obligasi merupakan instrument keuangan yang sangat konservatif, karena harga tidak selalu diumumkan ke publik.

8. Obligasi  menjadi alat bagi emiten untuk mendapatkan dana segar  yang dapat digunakan untuk pembiayaan investasi jangka panjang.

9. Penerbitan obligasi didominasi oleh sektor keuangan.
10. Peringkat obligasi berguna bagi calon investor yang akan menanamkan modalnya dalam bentuk obligasi karena dengan melihat peringkat, investor dapat mengetahui kemungkinan return yang akan diperoleh dan risiko yang harus ditanggungnya.
Rumusan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah dan pembatasan masalah tersebut maka dalam penulisan ini dirumuskan masalah sebagai berikut :
1. Bagaimana likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas pada perusahaan lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.
2. Bagaimana peringkat obligasi lembaga keuangan yang diperingkat oleh           PT Pefindo.
3. Bagaimana yield to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.
4. Seberapa besar pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas terhadap peringkat obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo. 

5. Seberapa besar pengaruh peringkat obligasi terhadap yield to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo. 
Tujuan Penelitian

Berdasarkan pada rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini  adalah untuk menganalisis dan mengetahui, yaitu:

1. Likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas pada perusahaan lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.
2. Peringkat obligasi lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.

3. Yield  to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.

4. Besarnya pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas terhadap peringkat obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo. 

5. Besarnya pengaruh peringkat obligasi terhadap yield to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo.
Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai pihak yang berkaitan dengan penelitian ini, antara lain: 
Manfaat Teoritis
Penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan manfaat dalam pengembangan ilmu manajemen, khususnya manajemen keuangan dan dapat menambah pengetahuan tentang pasar modal khususnya obligasi dan sebagai masukan pada penelitian dengan topik yang sama pada masa yang akan datang.

Manfaat Praktis
1. Penelitian ini bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan terutama investor, sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi obligasi di pasar modal.

2. Bagi calon investor dapat melakukan analisis terhadap obligasi korporasi yang diperjualbelikan di pasar modal melalui peringkat obligasi, likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas untuk mengetahui pengaruhnya terhadap yield to maturity obligasi, sehingga calon investor dapat melakukan portofolio investasinya secara bijaksana.

3. Bagi peneliti selanjutnya dapat digunakan sebagai dasar perluasan penelitian terutama yang berhubungan dengan pengaruh peringkat obligasi, likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas yang dikaitkan dengan yield to maturity obligasi.
II. KERANGKA PEMIKIRAN, HIPOTESIS

Kerangka Pemikiran
Rizzi (2011:263) mengelompokkan peringkat obligasi menjadi dua, yaitu: investment grade (AAA-BBB-[S&P) dan non investment grade/speculative grade (BB+-D[S&P]). Investment grade merupakan obligasi yang berperingkat tinggi (high grade) yang mencerminkan risiko kredit yang rendah (high creditworthiness). Non investment grade merupakan obligasi yang berperingkat rendah (low grade) yang mencerminkan risiko kredit yang tinggi (low creditworthiness). Obligasi yang berperingkat tinggi akan memberikan return (yield) yang rendah, demikian pula sebaliknya, jika obligasi berperingkat rendah maka akan memberikan return (yield) yang tinggi. Hal ini berhubungan positif dengan risiko yang melekat pada obligasi tersebut. Semakin tinggi peringkat obligasi maka risiko default semakin rendah, return (yield) yang diberikan juga semakin rendah. Sebaliknya jika semakin rendah peringkat obligasi, semakin tinggi risiko default, semakin tinggi juga return (yield) yang diberikan. Sharpe, dkk (2015:175) menyatakan obligasi yang berperingkat investasi memiliki harga yang superpremium dan memiliki yield yang rendah. Lebih lanjut Hickman dalam Sharpe (2015:176) menemukan bahwa secara umum, semakin berisiko suatu obligasi, semakin tinggi yield yang dijanjikan saat penerbitan.

Obligasi dengan risiko kegagalan pembayaran yang relatif lebih tinggi (rating-nya lebih rendah) akan menawarkan yield yang lebih besar dibandingkan dengan obligasi yang risikonya relatif lebih kecil (rating-nya lebih tinggi) (Tandelilin, 2012:284). Peringkat obligasi dan yield berbanding terbalik, jika peringkat obligasi meningkat maka yield akan turun dan sebaliknya, jika peringkat obligasi turun maka yield akan meningkat (Jewel dan Livingston, 2012:265).

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Thompson dan Vaz (2012:103) menunjukkan hasil bahwa peringkat obligasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Ziebart dan Reiter (2013:184) yang menemukan bahwa peringkat obligasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Bhojraj dan Sengupta (2013:273) serta Khurana dan Raman (2013:164) menemukan hal yang sama bahwa terdapat pengaruh negatif dan signifikan peringkat obligasi terhadap yield obligasi. Lebih lanjut penelitian yang dilakukan oleh Crabtree dan Maher (2015:149) menunjukkan hasil yang sama bahwa terdapat pengaruh negatif dan signifikan antara peringkat obligasi terhadap yield obligasi.

Berdasarkan kerangka pemikiran, dapat dibuat bagan kerangka paradigma penelitian sebagai berikut:

Gambar 1

Paradigma Penelitian
Keterangan:

               :  pengaruh parsial

---------- :  pengaruh simultan

Hipotesis Penelitian

1. Terdapat  pengaruh negatif likuiditas terhadap peringkat obligasi.
2. Terdapat pengaruh profitabilitas terhadap peringkat obligasi.
3. Terdapat pengaruh negatif solvabilitas terhadap peringkat obligasi.
4. Terdapat pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas terhadap peringkat obligasi secara simultan. 
5. Terdapat pengaruh peringkat obligasi terhadap yield to maturity obligasi.
III. METODOLOGI PENELITIAN
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dan metode verifikatif. Dengan menggunakan metode penelitian akan diketahui hubungan yang signifikan antara variabel yang diteliti sehingga kesimpulan yang akan memperjelas gambaran mengenai objek yang diteliti. Pengertian analisis kuantitatif menurut Sugiyono (2010:31) adalah sebagai berikut: “Dalam penelitian kuantitatif analisis data menggunakan statistik. Statistik yang digunakan dapat berupa statistik deskriptif dan inferensial/induktif.Statistik inferensial dapat berupa statistik parametris dan statistik non parametris. Peneliti menggunakan statistik inferensial bila penelitiandilakukan pada sampel yang dilakukan secara random. Data hasil analisis selanjutnya disajikan dan diberikan pembahasan. Penyajian data dapat berupa tabel, tabel ditribusi frekuensi, grafik garis, grafik batang, piechart(diagram lingkaran), dan pictogram. Pembahasan hasil penelitian merupakan penjelasan yang mendalam dan interpretasi terhadap data-data yang telah disajikan.” 

IV.  HASIL DAN PEMBAHASAN

HASIL PENELITIAN
Analisis Regresi Panel Data Dengan Pooled Least Square (PLS)


Persamaan yang peneliti gunakan dalam analisis regresi data panel dengan menggunakan model PLS adalah sebagai berikut:
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Setelah peneliti melakukan perhitungan regresi dengan pendekatan PLS (pooled least square), peneliti mamperoleh hasil perhitungan sebagai berikut.
Tabel 1
Hasil Perhitungan Regresi Dengan Pendekatan PLS (Pooled Least Square)

	Dependent Variable: Y
	
	

	Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

	Date: 14/10/21   Time: 13:25
	
	

	Sample: 2015 2019
	
	

	Periods included: 5
	
	

	Cross-sections included: 22
	
	

	Total panel (balanced) observations: 110
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	X1
	-0.064640
	0.087350
	-0.740017
	0.4624

	X2
	10.75300
	2.531764
	4.247235
	0.0001

	X3
	-0.923355
	0.579430
	-1.593557
	0.1167

	C
	-2.361057
	2.771709
	-0.851841
	0.3979

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	Effects Specification
	
	

	
	
	
	S.D.  
	Rho  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Cross-section random
	1.293320
	0.0204

	Idiosyncratic random
	8.954526
	0.9796

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	Weighted Statistics
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	R-squared
	0.561713
	    Mean dependent var
	5.559742

	Adjusted R-squared
	0.522162
	    S.D. dependent var
	10.01192

	S.E. of regression
	8.830022
	    Sum squared resid
	4366.280

	F-statistic
	10.617103
	    Durbin-Watson stat
	2.517862

	Prob(F-statistic)
	0.000662
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Hasil perhitungan regresi dengan pendekatan pooled least square dalam Tabel 4.11, peneliti menyusun persamaan regresi data panel sebagai berikut:

POit = -2.361057it - 0.064640CRit + 10.75300ROAit – 0.923355DERit  + uit

Persamaan di atas dapat diartikan sebagai berikut :

a = -2.361057
artinya jika Current Ratio, Return on Asset, dan Debt Equity Ratio bernilai nol (0), maka variabel peringkat obligasi mempunyai nilai konstanta -2.361057 hal ini menunjukkan bahwa garis-garis regresi akan memotong sumbu Y di titik -2.361057
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1=-0.064640 
artinya,hasil regresi data panel koefisien regresi untuk Current Ratio adalah sebesar -0.064640 dan bertanda negatif, artinya setiap terjadi penurunan Current Ratio dan variabel bebas lainnya diasumsikan konstan, maka diprediksi akan menurunkan peringkat obligasi sebesar 0.064640.
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2 = 10.75300
 artinya, hasil regresi data panel koefisien regresi untuk Return on Asset) adalah sebesar 10.75300 dan bertanda positif, artinya setiap terjadi peningkatan Return on Asset dan variabel bebas lainnya diasumsikan konstan, maka diprediksi akan meningkatkan peringkat obligasi sebesar 10.75300.

[image: image15.png]


3= -0.923355
artinya, hasil dari koefisien regresi untuk Debt Equity Ratio adalah sebesar -0.923355 dan bertanda negatif, artinya setiap terjadi peningkatan Debt Equity Ratio dan variabel bebas lainnya diasumsikan konstan, maka diprediksi akan menurunkan peringkat obligasi sebesar 0.923355 

Hasil estimasi, diperoleh besaran R-squared sebesar 0.561713. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap peringkat obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo terhadap peringkat obligasi sebesar 56.17% sedangkan sisanya sebesar 43.83% dijelaskan faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam model. Faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam model, yang turut mempengaruhi peringkat obligasi yaitu ukuran perusahaan.

Pengaruh Peringkat Obligasi Terhadap Yield To Maturity Obligasi Pada Lembaga Keuangan Yang Diperingkat Oleh PT Pefindo  
Berikut adalah hasil perhitungan pengaruh peringkat obligasi terhadap yield to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo, yaitu sebagai berikut:
Tabel 2
Hasil Perhitungan Regresi Dengan Pendekatan PLS (Pooled Least Square) Pengembalian Peringkat Obligasi Terhadap Yield To Maturity Obligasi
	Dependent Variable: Z

	Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
	

	Date: 14/10/21   Time: 14.50

	Sample: 2015 2019

	Periods included: 5

	Cross-sections included: 22

	Total panel (balanced) observations: 110

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	C
	15.98763
	19.33237
	499583
	0.0015

	Y
	-0.488390
	0.094480
	-5.169223
	0.5210

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	R-squared
	0.612907
	    Mean dependent var
	71.25000

	Adjusted R-squared
	0.591331
	    S.D. dependent var
	2.701010

	S.E. of regression
	1.291606
	    Akaike info criterion
	3.561967

	Sum squared resid
	15.01421
	    Schwarz criterion
	3.683194

	Log likelihood
	18.37180
	    F-statistic
	19.55222

	Durbin-Watson stat
	3.16853
	  Prob(F-statistic)
	0.000530
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Melihat hasil perhitungan regresi dengan pendekatan pooled least square dalam Tabel 4.21, peneliti menyusun persamaan regresi data panel sebagai berikut:

YTMit = 15.98763 it  - 0.488390POit
Persamaan regresi tersebut memiliki makna sebagai berikut bahwa intersep adalah sebesar 15.98763 artinya ketika variable independen bernilai nol (0), maka nilai perusahaan adalah sebesar 15.98763%. Apabila variabel independen meningkat sebesar 1% yaitu peningkatan pada peringkat obligasi akan mengalami penurunan  yield to maturity obligasi sebesar 0.488390%;

Pada hasil estimasi, diperoleh besaran R2 sebesar 0.612907. Hal ini menunjukkan bahwa variabel intervening yaitu peringkat obligasi menjelaskan variabel yield to maturity obligasi sebesar 61.29% sedangkan sisanya sebesar 38.71% dijelaskan faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam model penelitian ini.

Nilai t-statistik variabel peringkat obligasi sebesar -5.169223. Nilai t-tabel pada tingkat signifikansi 5% sebesar -1.983. Perbandingan kedua nilai tersebut adalah  t statistik lebih besar t tabel : (-5.169223< -1.983). Hal ini berarti bahwa peringkat obligasi berpengaruh negatif terhadap peringkat obligasi. Nilai probabilitstik atau p-value sebesar 05210 > 0.05 dan arah pengaruhnya negatif. Ini berarti tidak terdapat hubungan yang signifikan antara peringkat obligasi  dan yield to maturity. Kesimpulan yang peneliti peroleh adalah menerima H0 yang berarti bahwa secara variabel peringkat obligasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap yield to maturity dengan arah pengaruh yang negatif.

V. SIMPULAN DAN REKOMENDASI
Simpulan

1. Likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas pada perusahaan lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo, yaitu sebagai berikut:
a. Rata-rata likuiditas yang diukur dengan current ratio (CR)   mengalamai penurunan. Penurunan rata-rata current ratio (CR)  terjadi pada tahun 2015-2019. Nilai rata – rata current ratio (CR)  dari kedua puluh dua perusahaan lembaga keuangan selama lima tahun adalah tinggi.

b. Rata-rata profitabilitas yang diukur dengan Return on Asset (ROA)   mengalamai kenaikan. Kenaikan rata-rata Return on Asset (ROA) terjadi pada tahun 2015-2019. Nilai rata – rata Return on Asset (ROA) dari kedua puluh dua perusahaan lembaga keuangan selama lima tahun adalah  rendah.

c. Rata-rata  solvabilitas  yang diukur dengan Debt Equity Ratio (DER)) mengalamai penurunan. Nilai rata – rata Debt Equity Ratio (DER) dari kedua puluh dua perusahaan lembaga keuangan selama lima tahun adalah sedang.

2. Peringkat obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh                          PT Pefindo dapat diketahui bahwa beberapa perusahaan pada lembaga keuangan selama lima tahun memiliki peringkat obligasi terendah dan juga tinggi yang diberikan oleh Pefindo yaitu AAA, BBB dan BB yang mengindikasikan parameter memiliki kapasitas yang agak lemah untuk memenuhi komitmen finansial jangka panjang dalam pembayaran hutangnya relatif terhadap obligor lainnya
3. Yield to maturity obligasi pada lembaga keuangan yang diperingkat oleh PT Pefindo dapat diketahui bahwa  Yield to Maturity (YTM) mengalamai penurunan. Nilai rata – rata Yield to Maturity (YTM) dari kedua puluh dua perusahaan lembaga keuangan selama lima tahun adalah sedang

4. Likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas berpengaruh terhadap peringkat obligasi lembaga keuangan sebesar 56.17%. Secara parsial, variabel likuiditas yang dikukur dengan Current Ratio (CR) dan variabel solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi sedangkan variabel profitabilitas yang diukur dengan  Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap peringkat obligasi lembaga keuangan.

5. Peringkat  obligasi (rating) berpengaruh negatif terhadap yield obligasi sebesar 61.29%. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi peringkat obligasi, maka semakin rendah risiko gagal bayarnya. Obligasi dengan peringkat rendah merupakan obligasi yang lebih berisiko maka harus menyediakan imbal hasil lebih tinggi karena untuk mengkompensasi kemungkinan risiko yang besar.

Rekomendasi

1. Bagi investor, sebaiknya investor membeli obligasi yang memiliki peringkat investment grade karena memiliki tingkat keamanan yang tinggi. Untuk menentukan pilihan obligasi yang lebih tepat diantara obligasi yang memiliki peringkat investment grade, sebaiknya investor memperhatikan profitabilitas perusahaan penerbit obligasi sebab berdasarkan hasil penelitian ini profitabilitas memiliki pengaruh besar terhadap perubahan peringkat dan profitabilitas juga menggambarkan keberlangsungan usaha selanjutnya (going concern). 

2. Investor dapat membeli obligasi yang tidak memiliki jangka waktu jatuh tempo yang lama karena jangka waktu obligasi berpengaruh terhadap return obligasi. Berdasarkan hal ini maka investor disarankan membeli obligasi dengan jangka waktu jatuh tempo yang relatif pendek karena tingkat returnnya lebih tinggi
3. Bagi perusahaan, perusahaan dapat memperbaiki kinerja operasionalnya agar dapat meningkatkan laba sebab laba merupakan indikator penting bagi perusahaan untuk menarik investor. Selain itu diharapkan agar pihak perusahaan dapat meningkatkan kinerja operasional agar laporan keuangan yang dipublikasikan lebih bermanfaat bagi setiap penggunanya.

4. Bagi perusahaan penerbit obligasi dapat dijadikan sebagai informasi untuk meningkatkan kinerja perusahaan khususnya kinerja keuanagan perusahaan agar risiko gagal bayar dapat diminimalisir.
5. Bagi peneliti selanjutnya, dengan penelitian ini diharapkan peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian yang lebih lanjut berkaitan dengan peringkat obligasi perusahaan. Dengan menambah periode penelitian, mengganti proksi yang digunakan, dan menambah variabel penelitian seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan faktor lainnya. 
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