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ABSTRAK

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI

JAKARTA

( A ) ERVINA JOYCE KOSTAMAN (125070360)

( B ) ANALISIS PENGARUH MEKANISME GOOD CORPORATE

GOVERNANCE DAN PROFITABILITAS TERHADAP PERINGKAT

OBLIGASI

( C ) xiii + 76 hlm, 2011, tabel 10 ; gambar 1; lampiran 5

( D ) AKUNTANSI KEUANGAN MENENGAH

( E ) Abstrak : Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui bagaimana
pengaruh variabel Mekanisme Good Corporate Governance dan Profitabilitas
terhadap Peringkat Obligasi pada perusahaan yang terdaftar di BEI yang
menerbitkan obligasi pada periode 2007-2009. Populasi penelitian adalah
peringkat obligasi perusahaan yang terdaftar di BEI yang merupakan data
given atau data sekunder yang diperoleh dari PEFINDO periode 2007 – 2009.
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi logistik ordinal,
yang diuji dengan model fit dan koefisien determinasi. Uji model fit
menunjukkan seluruh data telah lolos dari persyaratan uji model fit dan
goodness of fit pearson. Kemudian di uji dengan uji parameter. Berdasarkan
hasil dari uji parameter, menjelaskan bahwa sebagian variabel independen
(Komite Audit, Kualitas Audit dan ROA) masing-masing mempengaruhi
secara signifikan variabel dependen (Peringkat Obligasi) dengan tingkat
keyakinan 95%. Sedangkan sebagian lagi variabel independen (Kepemilikan
Institusional, Kepemilikan Manajerial, dan Komisaris Independen) tidak
mempengaruhi variabel dependen (Peringkat Obligasi) secara signifikan.

( F ) Daftar Pustaka 28 (1976 – 2009)

( G ) Dra. ROSMITA RASYID, M.M., Ak.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Permasalahan

Pada awal tahun 2001, Komite Nasional Kebijakan Corporate Governance

menerbitkan pedoman Good Corporate Governance. Pedoman ini bertujuan agar

dunia bisnis memiliki acuan dasar yang memadai mengenai konsep serta pola

pelaksanaan Good Corporate Governance yang sesuai dengan pola internasional

umumnya dan Indonesia khususnya. Penerapan Corporate Governance diharapkan

memaksimumkan nilai perseroan bagi perseroan tersebut dan bagi pemegang saham.

Good Corporate Governance terkait dengan masalah keagenan, hubungan ini

muncul ketika seseorang atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agent)

untuk memberikan suatu jasa sekaligus mendelegasikan wewenang pengambilan

keputusan kepada agensi tersebut (Jensen and Meckling, 1976). Perusahaan pada

dasarnya didirikan dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan

kemakmuran pemilik atau para pemegang saham (Almilia dan Sifa, 2006). Namun

seringkali manjemen (agent) sebagai pihak pengelola perusahaan melakukan

tindakan-tindakan yang hanya mementingkan diri sendiri dengan mengabaikan pihak

lain yang berkepentingan. Oleh karenanya dibutuhkan adanya suatu perlindungan

terhadap berbagai pihak yang berkepentingan dengan perusahaan tersebut.
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Manajer (agent) sebagai pengelola perusahaan tentu lebih banyak mengetahui

mengenai keadaan internal dan prospek perusahaan dimasa yang akan datang

dibandingkan dengan pemilik perusahaan (principal). Permasalahan yang mungkin

timbul berkaitan dengan hal ini yaitu bagaimana sulitnya pemilik memastikan bahwa

dana tidak diambil alih atau diinvestasikan ke dalam proyek yang tidak

menguntungkan sehingga tidak mendatangkan return.

Adanya kebijakan Good Corporate Governance diharapkan dapat menjadi suatu

pemecahan dari timbulnya masalah keagenan. Forum for Corporate Governance in

Indonesia (FCGI) dalam bukunya juga menyatakan bahwa sistem Good Corporate

Governance yang sehat harus memberikan perlindungan yang efektif bagi para

pemegang saham atau pihak kreditur sehingga mereka dapat memperoleh tingkat

return yang wajar karena tujuan GCG sendiri yaitu untuk memberikan pertambahan

nilai bagi pihak investor. Good Corporate Governance muncul sebagai suatu prinsip

yang dapat diterapkan berkaca dari berbagai kasus keuangan di dunia. Kemudian

penerapan GCG pada perusahaan akan memberikan banyak manfaat bagi perusahaan

tersebut.

Harmanto dalam majalah SWA (2004) dalam Almilia dan Sifa (2006)

menyebutkan beberapa manfaat menerapkan good corporate governance, antara lain:

dipercaya investor, mitra bisnis ataupun kreditor; menjadi lebih linear karena

pembagian tugas serta kewenangan yang jelas; perimbangan kekuatan diantara

struktur internal perusahaan, yakni direksi, komisaris, komite audit dan sebagainya;
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pengambilan keputusan menjadi lebih akuntabel dan lebih berhati-hati demi

sustainability perusahaan.

Sebuah survey yang dilakukan oleh McKinsey and Company (2001) di Asia,

Eropa, Amerika Selatan, dan Amerika Serikat menunjukan bahwa berdasarkan dari

persepsi Investor Internasional, Indonesia menduduki peringkat terbawah di dalam

kualitas penerapan Corporate Governance dari negara lainnya seperti Jepang,

Taiwan, Thailand, Korea dan Malaysia.

Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dinilai dengan memperhatikan salah

satu faktor seperti profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan

dalam memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aset maupun

modal sendiri. Profitabilitas ini memberikan gambaran seberapa efektif perusahaan

beroperasi sehingga memberikan keuntungan bagi perusahaan.

Perusahaan dalam kegiatannya membutuhkan dana atau modal yang dapat

diperoleh melalui pasar uang maupun pasar modal. Di Bursa Efek Indonesia sampai

dengan tahun 2009 telah terdapat 87 emiten yang menerbitkan obligasi dan  terdapat

224 obligasi yang diperdagangkan. Hal ini menunjukan bahwa obligasi dapat

digunakan sebagai suatu instrumen alternatif dalam berinvestasi. Seseorang yang

ingin melakukan investasi obligasi memerlukan informasi yang dapat dijadikan dasar

dalam pengambilan keputusannya. Peringkat obligasi merupakan salah satu dasar

informasi bagi investor untuk memutuskan apakah obligasi tersebut layak untuk

dijadikan investasi dan dapat digunakan untuk mengetahui tingkat resiko obligasi.

Rating obligasi menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban
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utangnya, yaitu mengembalikan kupon obligasi maupun pokok obligasi pada saat

jatuh tempo. Melalui peringkat obligasi investor dapat memprediksikan seberapa

besar resiko yang dihadapi dengan membeli obligasi tertentu.

Bhojraj dan Sengupta (2003) meneliti pengaruh corporate governance

terhadap peringkat obligasi. Hasil yang diperoleh oleh Bhojraj dan Sengupta

menunjukkan bahwa persentase kepemilikan institusi dan proporsi komisaris

independen berhubungan positif dengan peringkat obligasi. Penelitian di Indonesia

mengenai corporate governance sudah banyak dilakukan, namun yang meneliti

pengaruh corporate governance terhadap obligasi masih jarang dilakukan. Sebagian

besar penelitian tersebut mencoba menghubungkan antara corporate governance

terhadap kinerja perusahaan, manajemen laba, ataupun saham. Penelitian yang

dilakukan terhadap obligasi dengan mengambil kondisi pasar modal Indonesia masih

jarang ditemukan. Hal ini disebabkan karena keterbatasan data mengenai obligasi

(Setyapurnama dan Norpratiwi, 2006).

Dalam sejumlah penelitian ditemukan bahwa profitabilitas perusahaan

berpengaruh terhadap prediksi pemeringkatan obligasi. Dalam penelitian Manurung

et al. (2009) disebutkan bahwa profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap

prediksi peringkat obligasi. Investasi dalam bentuk obligasi secara langsung

sebenarnya tidak terpengaruh oleh profitabilitas perusahaan, karena berapapun

besarnya profit yang mampu dihasilkan oleh perusahaan, pemegang obligasi tetap

menerima sebesar tingkat bunga yang telah ditentukan. Akan tetapi para analis tetap

tertarik terhadap profitabilitas perusahaan karena profitabilitas mungkin merupakan
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satu-satunya indikator yang paling baik mengenai kesehatan keuangan perusahaan

(Tandelilin, 1991 dalam Almilia dan Sifa, 2006).

Penulis termotivasi melakukan penelitian ini untuk menguji konsistensi hasil dari

penelitian terdahulu yang pernah dilakukan mengenai pengaruh good corporate

governance terhadap obligasi karena terdapat sejumlah perbedaan hasil dari

penelitian-penelitian tersebut. Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian

serupa yang dilakukan oleh Setyapurnama dan Norpratiwi (2006). Terdapat

penambahan dua variabel independen dalam penelitian ini yaitu kualitas audit dan

profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, makan penulis tertarik untuk

meneliti masalah ini. Oleh karena itu penulis memilih judul “ ANALISIS

PENGARUH MEKANISME GOOD CORPORATE GOVERNANCE DAN

PROFITABILITAS PERUSAHAAN TERHADAP PERINGKAT OBLIGASI”.

B.  Identifikasi Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang, maka dapat diidentifikasikan

permasalahannya, yaitu: (1) banyaknya kasus pelaporan keuangan yang terjadi

menunjukan bahwa terbentuknya suatu tata kelola perusahaan yang baik tidak lepas

dari masalah agensi (konflik kepentingan), (2) masih kurangnya penerapan prinsip-

prinsip Good Corporate Governance yang terjadi di Indonesia, (3) sulitnya

memperoleh data dan informasi yang dibutuhkan investor dalam proses pengambilan

keputusan investasi pada obligasi.
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C.  Ruang Lingkup

Penelitian ini akan membahas bagaimana pengaruh mekanisme Good Corporate

Governance dan profitabilitas perusahaan terhadap peringkat obligasi. Dalam hal ini

objek penelitian yang dibahas yaitu mekanisme Good Corporate Governance dan

profitabilitas perusahaan. Mekanisme Good Corporate Governance diukur dari: (1)

kepemilikan institusional, (2) kepemilikan manajerial, (3) komisaris independen, (4)

komite audit, dan (5) kualitas audit. Sedangkan profitabilitas perusahaan diukur

menggunakan Return on Assets (ROA), sedangkan subjek penelitian yang dibahas

yaitu peringkat obligasi. Dalam penelitiannya penulis membatasi ruang lingkup

perusahaan yang diteliti yaitu pada perusahaan Go Public yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia periode 2007-2009.

D.  Perumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah yang ada, maka rumusan masalah yang akan

diangkat oleh penulis yaitu: (1) bagaimana pengaruh mekanisme Good Corporate

Governance yang diproksi oleh kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,

komisaris independen, komite audit, dan kualitas audit terhadap peringkat obligasi

perusahaan, (2) bagaimana pengaruh profitabilitas perusahaan yang diproksi oleh

Return on Asset terhadap peringkat obigasi perusahaan.
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E.  Tujuan Dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui bagaimana pengaruh mekanisme

Good Corporate Governance dan profitabilitas terhadap peringkat obligasi

perusahaan. Secara lebih khusus penelitian ini bertujuan untuk: (1) mengetahui

pengaruh mekanisme Good Corporate Governance yang diproksikan oleh

kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, komisaris independen, komite

audit, dan kualitas audit terhadap peringkat obligasi, (2) mengetahui pengaruh

profitabilitas perusahaan terhadap peringkat obligasi.

2. Manfaat Penelitian

a. Manfaat bagi pengembangan ilmu.

Hasil penelitian ini diharapkan menambah wawasan mengenai pentingnya

penerapan Good Corporate Governance dan pengetahuan tentang investasi obligasi

dan faktor-faktor yang mempengaruhinya.

b. Manfaat bagi akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan referensi

untuk penelitian-penelitian selanjutnya sebagai sarana untuk menambah wawasan.

F.  Sistematika Pembahasan

Pada tulisan ini, penulis membagi penulisan menjadi 5 Bab yaitu:
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BAB I Pendahuluan yang berisi latar belakang, identifikasi masalah,  ruang

lingkup, perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, dan

sistematika pembahasan.

BAB II Landasan Teori merupakan penjabaran teori yang relevan dan metode

penelitian yang digunakan dalam analisis dan pembahasan yang berisi

tinjauan pustaka, kerangka pemikiran, dan hipotesis.

BAB III Metode Penelitian memuat objek penelitian, metode penarikan sampel,

teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data, dan teknik pengujian

hipotesis.

BAB IV Hasil Penelitian menguraikan gambaran umum unit observasi, analisis dan

pembahasan hasil penelitian.

BAB V Penutup yang berisi kesimpulan dari penelitian yang dilakukan dan saran

yang berkaitan dengan hasil penelitian.
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