BAB 5
SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

5.1. Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis
faktor-faktor akuntansi dan non-akuntansi yang mempengaruhi
prediksi peringkat obligasi pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hasil pengujian
hipotesis, terdapat satu variabel bebas yang signifikan mempengaruhi
peringkat obligasi perusahaan dan enam variabel bebas yang tidak
mempengaruhi peringkat obligasi

Variabel bebas yang mempengaruhi peringkat obligasi,
yaitu rasio profitabilitas. Pengujian terhadap variabel profitabilitas
menunjukkan hubungan yang positif dan signifikan terhadap
peringkat obligasi. Hal ini berarti tinggi rendahnya peringkat obligasi
dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi ROA
maka akan semakin tinggi pula peringkat obligasi perusahaan.

Variabel bebas yang tidak berpengaruh terhadap peringkat
obligasi adalah rasio likuiditas. Pengujian terhadap variabel likuiditas
menunjukkan hubungan yang negatif dan tidak signifikan. Hal ini
dimungkinkan karena untuk menentukan peringkat obligasi, Pefindo
menilai seluruh kriteria sesuai dengan kriteria metodologi

pemeringkatan PEFINDO untuk sektor korporasi (non financial).
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Variabel bebas yang juga tidak berpengaruh terhadap
peringkat obligasi adalah rasio produktivitas. Hasil pengujian
terhadap variabel produktivitas menunjukkan hubungan yang positif
namun tidak signifikan terhadap peringkat obligasi. Hal ini
menunjukkan bahwa seberapa efektif perusahaan dalam
mempergunakan sumber daya yang dimiliki ternyata tidak dapat
mempengaruhi peringkat obligasi.

Variabel leverage yang diproksikan dengan long term
liabilities to total asset juga tidak berpengaruh terhadap peringkat
obligasi dan menunjukkan arah hubungan yang positif.
Kemungkinan hal tersebut dapat disebabakan karena peringkat yang
diberikan pada obligasi adalah merupakan hasil dari penilaian
seluruh kriteria sesuai dengan kriteria metodologi pemeringkatan
PEFINDO untuk sektor korporasi (non financial).

Hasil pengujian terhadap variabel umur obligasi
menunjukkan hubungan yang negatif dan tidak signifikan terhadap
peringkat obligasi. Hasil penelitian umur obligasi perusahaan
penerbit obligasi lebih ke arah nilai minimumnya mengindikasikan
bahwa sebagian besar perusahaan tersebut memiliki umur obligasi
yang pendek, sehingga tidak terlalu diperhitungkan dalam
pemeringkatan obligasi.

Variabel jaminan juga tidak berpengaruh terhadap
peringkat obligasi dan menunjukkan arah hubungan yang negatif.
Biasanya dengan adanya aset yang dijaminkan untuk obligasi,

sebenarnya mengindikasikan obligasi tersebut aman untuk
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diinvestasikan. Tetapi ternyata jaminan yang diberikan oleh emiten
tidak berpengaruh terhadap tingkat obligasi. Jadi investor boleh tidak
memperhatikan jaminan yang diberikan oleh perusahaan.

Variabel bebas yang juga tidak berpengaruh terhadap
peringkat obligasi adalah reputasi auditor. Hubungan antara reputasi
auditor dengan peringkat obligasi adalah negatif dan tidak signifikan.
Obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan yang diaudit oleh KAP
big four ternyata tidak selalu memiliki peringkat berkategori high
investment. Hal ini menunjukkan bahwa KAP big four maupun non

big four akan selalu objektif dalam memberikan opini.

5.2. Keterbatasan

Pemilihan  objek  penelitian  hanya menggunakan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Selain itu, peringkat
obligasi yang digunakan hanya yang dikeluarkan oleh PEFINDO dan
dalam penelitian ini menggunakan variabel faktor-faktor akuntansi
yang terdiri rasio keuangan vyaitu likuiditas, profitabilitas,
produktivitas, dan leverage. Selain itu juga variabel faktor-faktor non
akuntansi yang terdiri dari umur obligasi, jaminan, dan reputasi

auditor.
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5.3. Saran

Penelitian selanjutnya mungkin dapat mempertimbangkan
untuk menggunakan objek penelitian seluruh perusahaan yang
terdaftar di BEI termasuk perusahaan keuangan dan non keuangan
dengan menggunakan metode pengukuran yang telah disesuaikan
dengan sektor industri dari setiap perusahaan. Dengan demikian
dapat diperoleh hasil yang lebih valid. Selain itu, penelitian
selanjutnya juga dapat menggunakan peringkat obligasi yang
dikeluarkan oleh PT. Kasnic Credit Rating Indonesia (Moody’s
Indonesia). Penelitian selanjutnya juga dapat menambah variabel
rasio keuangan lain (misalnya: rasio solvabilitas, rasio penilaian,
rasio pertumbuhan) yang sesuai dengan analisis rasio jenis industri
keuangan, sehingga dapat dilakukan perbandingan pemeringkatan
obligasi antara perusahaan keuangan dan perusahaan non keuangan.
Selain itu sinking fund juga dapat digunakan sebagai salah satu faktor

non-akuntansi dalam penelitian.
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