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ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor yang mempengaruhi 

Yield obligasi. Variabel tingkat suku bunga diproksikan dengan SBI, Variabel 

likuiditas diukur dengan menggunakan Loan to Deposit Ratio (LDR) dan 

profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On Assets (ROA). Sumber data 

penelitian ini adalah data sekunder yang berupa laporan keuangan perusahaan 

yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia. Populasi penelitian ini adalah 

perusahaan perbankan sebanyak 20 perusahaa, total sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini sebanyak 7 perusahaan yang diperoleh berdasarkan kriteria yang 

ditetapkan. Analisis data yang dilakukan dengan uji asumsi klasik, pengujuian 

hipotesis dan uji regresi linier berganda.  

Hasil penelitian menunjukan bahwa secara parsial LDR, DER dan ROA 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi, SBI berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Yield obligasi. Secara simultan bahwa variabel 

independen berpengaruh positif terhadap yield obligasi. 

 

Kata Kunci : loan to Deposit Ratio (LDR), SBI, Debt to Equity Ratio (DER), 

Return On Assets (ROA). 
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ABSTRACT 

 

 The aims of this research is to analyze the factors that affect bond yields. 

Variable interest rates are proxied by SBI, variable liquidity is measured using 

the Loan to Deposit Ratio (LDR) and profitability is measured using Return On 

Assets (ROA). The source of data is secondary data in the form of company 

financial statements obtained from the Indonesia Stock Exchange website. The 

population of this research is banking companies as many as 20 companies, the 

total sample used in this study as many as 7 companies obtained based on 

established criteria. Data analysis was carried out by classical assumption test, 

hypothesis proposal and multiple linear regression test. 

 The results showed that partially LDR, DER and ROA had a negative 

and significant effect on bond yields, SBI had a positive and significant effect on 

bond yields. Simultaneously, the independent variables have a positive effect on 

bond yields 

 

Keywords : Loan to Deposit Ratio (LDR), SBI, Debt to Equity Ratio (DER), 

Return On Assets (ROA). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang  

Pada saat ini pasar modal di Indonesia memiliki objek investasi yang 

diperdagangkan berupa surat-surat berharga seperti saham dan obligasi. 

Menurut (Samsul,2008) Investasi merupakan usaha penanaman modal yang 

diharapakan dapat menghasilkan tambahan dana pada masa yang akan datang. 

Investasi dapat dibedakan menjadi 2 jenis yaitu, invesatsi dalam bentuk aset 

riil dan investasi dalam bentuk sekuritas/surat berharga. Investasi dalam 

bentuk aset riil merupakan aset dalam bentuk berwujud (bernilai uang) 

contohnya seperti emas, perak, properti, dan sebagainya. Investasi dalam 

bentuk sekuritas adalah surat berharga yaitu surat pengakuan utang seperti 

surat utang komersial, saham, obligasi dan lain sebagainya. 

Menurut (Irawan dan Zainal,2018) Obligasi dapat diartikan sebagai 

sekuritas berpendapatan  tetap (fixed income securities) yang diterbitkan 

sebagai tanda bukti bahwa investor pemegang obligasi/kreditur memberi 

pinjaman utang kepada penerbit obligasi. Penerbit obligasi pada umumnya 

disertai dengan kupon bunga yang akan dibayarkan secara teratur sampai 

obligasi itu jatuh tempo atau bisa dikatakan kreditur mendapatkan tawaran 

yield dari debitur obligasi. Kupon merupakan penghasilan bunga obligasi yang 

didasarkan atas nilai nominal. 

(Irawan dan Zainal, 2018) Yield atau yield to maturity dapat diartikan  

sebagai tingkat bunga yang ditawarkan untuk membeli sebuah aset keuangan ( 

tidak hanya terbatas pada obligasi saja ) dengan tujuan untuk menukar uang 
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saat ini dengan uang dimasa yang akan datang. Yield merupakan persamaan 

antara harga beli sebuah instrumen keuangan dengan value dari semua 

pemasukan bersih yang diharapkan sampai instrumen keuangan tersebut 

mencapai maturitas. Suatu aset yang dapat dikatakan likuid jika aset tersebut 

dapat ditransaksi dengan cepat dan biaya yang rendah, dalam jumlah besar 

tanpa mempengaruhi harga. Apabila obligasi yang dibeli memiliki likuiditas 

yang cukup tinggi maka harga obligasi tersebut cenderung stabil dan 

meningkat sehingga menyebabkan yield obligasi menurun karena tingkat 

risikonya lebih rendah. Tapi apabila  likuiditas obligasi tersebut rendah, harga 

obligasi cenderung melemah sehingga tingkat yield yang diterima akan 

meningkat.  

Bursa Efek Indonesia (BEI) menyatakan bahwa, obligasi adalah surat 

utang jangka menengah-panjang yang dapat dipindahtangankan berisi janji 

dari pihak debitur atau pihak yang menerbitkan untuk membayar imbalan 

berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang pada waktu 

yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi/kreditur tersebut (Irawan 

dan Zinal, 2018). 

 (Wikipedia) Menurut UU No. 10  tentang perbankan. Ada 3 kegiatan 

usaha perbankan yaitu, menghimpun dana, menyalurkan dana, dan 

memberikan jasa pada bank lainnya. Kegiatan utama pada bank adalah 

menghimpun dan menyalurkan dana kepada masyarakat sementara 

memberikan jasa pada bank lainnya adalah kegiatan pendukung bank. 

Kegiatan menghimpun dana, berupa mengumpulkan dana dari masyarakat 

dalam bentuk simpanan giro, tabungan dan deposito dengan memberi balasan 
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berupa bunga dan hadiah sebagai rangsangan kepada masyarakat. Sementara 

kegiatan menyalurkan dana berupa pemberian pinjaman kepada masyarakat. 

Dapat disimpulkan bahwa perusahaan perbankan adalah perusahaan yang 

melakukan kegiatan menghimpun, menyalurkan dana kepada masyarakat dan 

memberikan jasa kepada bank lainnya. 

(Wikipedia) Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan hasil penggabungan 

dari Bursa Efek Jakarta dengan Bursa Efek Surabaya. Pemerintah 

memutuskan untuk menggabungkan Bursa Efek Jakarta sebagai pasar saham 

dengan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar obligasi dan derivatif untuk 

efektivitas operasional dan transaksi. Dalam analisis ini, faktor yang 

mempengaruhi yield obligasi adalah likuiditas, suku bunga SBI, DER, dan 

profitabilitas. 

Likuiditas secara bahasa adalah tingkat kelancaran (ke-cairan). Likuiditas 

dalam ilmu ekonomi merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendek atau panjangnya dengan harta lancar yang dimiliki.  

Menurut Ibrahim (2008) pada jurnal Tiyas Ardian tahun 2014, 

mengemukakan Suku bunga berpengaruh terhadap tinggi rendahnya obligasi, 

hal ini dikarenakan apabila suku bunga mengalami peningkatan maka secara 

relatif akan menurunkan imbal hasil yang diterima oleh investor, karena bunga 

obligasi bersifat tetap (fixe rate) sehingga investor akan meminta kompensasi 

dengan meminta yield yang lebih tinggi. Apabila tingkat suku bunga 

mengalami kenaikan maka besarnya yield yang disyaratkan oleh investor juga 

akan mengalami kenaikan. 
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Sertifikat Berharga Indonesia (SBI) adalah surat berharga yang 

dikeluarkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu 

pendek (1-3 bulan) dengan sistem diskonto/bunga.   

(Irawan dan Zainal, 2018) Rasio utang terhadap ekuitas atau DER (Debt 

To Equity Ratio) yaitu perbandingan antara total utang (total kewajiban) 

dengan equity (total modal sendiri).   

(wikipedia) Profitabilitas atau kemampuan memperoleh laba adalah suatu 

ukuran dalam presentase  yang digunakan untuk menilai sejauh mana  

perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkat yang dapat diterima. 

Oleh karena itu penulis mengangkat judul analisis faktor yang 

mempengaruhi yield obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dan mencoba melakukan analisa bagaimana faktor 

tersebut dapat memberikan hal positif terhadap perusahaan perbankan 

Indonesia.  

Tabel 1.1 

Tabel Faktor yang Mempengaruhi Yield Obligasi  

No  Kode 

perusahaan 

Tahun  Yield  

Obligasi 

SBI DER ROA LDR 

1. BBMD 2015 0,94 7,50 3,16 2,56 101,61 

2016 0,98 4,75 2,95 1,69 80,93 

2017 1,07 4,25 2,83 2,23 81,02 

2. BBNI 2015 2,46 7,50 5,26 1,80 87,8 

2016 3,85 4,75 5,52 1,89 90,4 

2017 2,58 4,25 5,79 1,94 85,6 

3. BBCA 2015 0.41 7,50 16,512 3,8 81,1 
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2016 0,45 4,75 18,036 4,0 77,1 

2017 0,39 4,25 20,632 3,9 78,2 

4. BMRI 2015 2,83 7,50 6,16 3,15 87,05 

2016 2,30 4,75 5,38 1,95 85,86 

2017 2,49 4,25 5,22 2,72 87,16 

5. BNBA 2015 3,26 7,50 4,32 1,33 82,78 

2016 4,28 4,75 4,49 1,52 79,03 

2017 3,73 4.25 4,15 1,73 82,10 

 

B. Identifikasi Masalah dan Batasan Masalah 

1. Identifikasi Masalah 

Dari latar belakang tersebut penulis akan memberikan identifikasi masalah 

untuk dijadikan penelitian penulis, sebagai berikut : 

a. Yield obligasi pada perusahaan BBMD mengalami peningkatan pada 

tahun 2017 sementara ROA mengalami penurunan di tahun 2016. DER 

dan LDR mengalami penurunan ditahun 2016-2017.   

b. Yield obligasi dan LDR pada perusahaan BBNI mengalami 

peningkatan pada tahun 2016. 

c. Pada perusahaan BBCA nilai DER terus meningkat dan LDR 

meningkat pada tahun 2015. 

d. Pada perusahaan BMRI DER meningkat pada tahun 2015. 

 

 

 



6 
 

2. Batasan Masalah  

Berdasarkan latar belakang diatas penulis membatasi masalah yang dapat 

mengakibatkan tidak tepatnya sasaran yang diharapkan, maka penulis 

membatasi masalah yang akan diteliti yaitu analisis faktor yang 

mempengaruhi yield obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar 

dibursa efek Indonesia. 

C. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah yang akan diteliti oleh penelitian ini adalah : 

1. Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI ? 

2. Apakah suku bunga SBI berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi 

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI ? 

3. Apakah debt to equity ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap yield 

obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI ? 

4. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI ? 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk : 

a. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 

b. Menganalisis pengaruh suku bunga SBI terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 
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c. Menganalisi pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap yield 

obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI.  

d. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI.  

2. Manfaat Penelitian  

Adapun manfaat penelitian ini adalah : 

a. Manfaat penelitian bagi penulis, menambah wawasan dan pengetahuan 

penulis dalam bidang yang diteliti baik secara aplikasi maupun teoritis. 

b. Manfaat penelitian bagi perusahaan, sebagai bahan pertimbangan 

berupa saran untuk mencari jalan keluar atau pemecahan masalah yang 

dihadapi oleh perusahaan. 

c. Manfaat penelitian bagi pihak lain, sebagai bahan pertimbangan untuk 

penelitian selanjutnya dengan kasus atau masalah yang sama. 

E. Keaslian Penelitian 

Penelitian ini adalah perkembangan dari Tiyas Ardian Syahputra yang 

berjudul “analisis faktor-faktor yang mempengaruhi yield obligasi 

konvensional di Indonesia (studi kasus pada perusahaan listed di BEI)” pada 

fakultas ekonomika dan bisnis universitas diponegoro Semarang pada tahun 

2013. Sementara penelitian ini berjudul : “analisis faktor yang mempengaruhi 

yield obligasi pada perusahaan perbankan yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia (tahun 2015-2017)”. Pada penelitian Tiyas Ardian Syahputra 

menggunakan faktor-faktor yang mempengaruhi yaitu : BI Rate, Inflasi, PDB, 

Peringkat Obligasi. Untuk penelitian ini faktor-faktor yang mempengaruhi 

adalah Likuiditas, Suku Bunga SBI, DER,Profitabilitas. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

A. Landasan Teori 

1. Obligasi  

Obligasi adalah suatu pernyataan utang yang dikeluarkan oleh penerbit  

kepada kreditur dengan perjanjian penerbit membayar  pokok utang serta 

bunganya pada saat jatuh tempo. Dalam obligasi dapat diterterakan hal-hal 

seperti, identitas pemegang obligasi, pembatasan-pembatasan atas tindakan 

hukum yang dilakukan oleh penerbit.  

Menurut Irawan dan Zainal (2018) menyatakan bahwa “Obligasi adalah 

surat utang yang berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar 

imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang pada 

waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi”.   

Investor dapat mensyaratkan tingkat hasil (rate of return) yang 

dikehendaki dengan membandingkan obligasi tersebut dengan investasi lain 

yang sebanding dengan investasi yang tersedia dipasar modal. Jika hasil yang 

disyaratkan pasar sama dengan hasil yang dijanjikan obligasi, maka harga 

obligasi akan sama dengan nilai nominalnya. Apabila hasil yang disyaratkan 

pasar lebih tinggi dari hasil yang dijanjikan obligasi, maka harga obligasi 

berada di bawah nilai nominalnya atau dijual secara diskon.   

Kesimpulan dari obligasi adalah instrumen utang yang harus dilunasi 

sesuai nilai yang dipinjamkan kreditur kepada penerbit beserta bunga selama 

waktu yang telah ditentukan.  
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2. Karakteristik Obligasi  

Menurut Irawan dan Zainal (2018) “adapun karakteristik obligasi sebagai 

berikut : 

a. Nilai Nominal  

Nilai nominal (face value) adalah nilai pokok dari dari suatu obligasi 

yang akan di terima oleh pemegang obligasi pada saat obligasi tersebut 

jatuh tempo.  

b. Kupon (The Interest Rate) 

Kupon adalah nilai bunga yang yang di terima pemegang obligasi 

secara berkala (kelaziman pembayaran kupon obligasi adalah setiap 3 

bulan atau 6 bulanan) kupon obligasi dinyatakan dalam annual 

prosentase. 

c. Jatuh Tempo (Maturity) 

Jatuh tempo adalah tanggal dimana pemegang obligasi akan 

mendapatkan pembayaran kembali pokok atau nilai nominal obligasi 

yang dimilikinya. obligasi akan lebih mudah diprediksi apabila jangka 

waktu jatuh tempo dalam 1 tahun dan memiliki resiko yang lebih kecil 

dibandingkan dengan obligasi yang memiliki waktu jatuh tempo 5 

tahun. Secara umum, semakin panjang jatuh tempo suatu obligasi, 

maka semakin tinggi bunganya.  

d. Penerbit / Emiten (Issuer) 

Mengenal dan mengetahui penerbit obligasi merupakan suatu faktor 

sangat penting dalam melakukan investasi obligasi Ritel. Untuk 

mengukur resiko/kemungkinan dari penerbit obligasi yang tidak 
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melakukan pembayaran kupon atau pokok obligasi tepat waktu 

(disebut default risk ) dapat dilihat dari peringkat (rating) obligasi 

yang dikeluarkan oleh lembaga pemeringkat  seperti PEFINDO atau 

Kasnic Indonesia”.    

3. Harga Obligasi  

Menurut Irawan dan Zainal (2018) “Harga obligasi dapat dilihat dari nilai 

nominalnya. Nilai nominal adalah harga yang tercantum pada surat obligasi. 

Nilai tersebut mencerminkan harga yang akan dibayarkan oleh penerbit 

obligasi pada saat jatuh tempo. Harga obligasi adalah suatu harga apabila 

ingin membeli atau menjual suatu obligasi di pasar modal baik melalui 

transaksi bursa maupun OTC”. 

Beberapa hal yang mempengaruhi harga obligasi yaitu : 

a. Nominal, yaitu harga obligasi sebagaimana pada waktu penerbit. 

b. Tingkat bunga, yaitu tingkat bunga yang umum berlaku dalam 

masyarakat sebagai pembanding kupon (bunga) obligasi.  

c. Periode pembayaran bunga, yaitu periode waktu dimana penerbit 

melakukan pembayaran kupon, biasanya 3 bulanan atau 6 bulanan. 

Jangka waktu jatuh tempo yaitu jangka waktu sejenak obligasi 

diterbitkan sampai dilunasi oleh penerbit nya.  

4. Yield Obligasi  

Menurut Samsul (2006) pada jurnal oktavian dkk “dalam presentase 

dinyatakan Yield adalah keuntungan dari investasi obligasi”. “Dalam 

pembelian obligasi Yield merupakan faktor terpenting untuk pertimbangan 

investor sebagai instrumen investasinya. Investor obligasi akan menghitung 
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seberapa besar pendapatan investasi  atas dana yang dibelikan pada obligasi 

tersebut dengan menggunakan alat ukur yield (Rahardjo, 2003)”.  

Menurut Irawan dan Zainal (2018) menyatakan bahwa “Yield to maturity 

(YTM) dapat diartikan sebagai tingkat bunga yang ditawarkan oleh pasar 

untuk membeli sebuah aset keuangan ( tidak hanya terbatas pada obligasi saja) 

dengan tujuan untuk menukar uang saat ini dengan uang dimasa yang akan 

datang”. Dari obligasi Secara khusus semakin tinggi tingkat hasil hingga jatuh 

tempo, maka semakin rendah tingkat perubahan harga. Untuk besar perubahan 

yield yang sama  pada tingkat hasil yang rendah menyebabkan perubahan 

harga yang lebih besar dibandingkan pada tingkat hasil yang tinggi. Adapun 

cara menghitung yield to maturity sebagai berikut : 

  P=11/(1+y)1 + 12/(1+y)2 + ... + In/ (1+y)n          

5. Faktor Faktor Yang Mempengaruhi Yield Obligasi  

a. Likuiditas  

Menurut Hadianto (2010) pada jurnal Laeli Yuniar dkk “Likuiditas 

adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya”. Dalam “liquidity risk view” menyatakan bahwa, "efek tidak 

likuid harus memberikan investor pengembalian yang lebih tinggi, untuk 

mengendalikan risiko fundamental” (Favero, 2010) pada jurnal Laeli 

Yuniar dkk. 

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi utang yang 

harus terpenuhi. Jika perbandingan aktiva lancar dengan utang lancar 

semakin besar, maka semakin tinggi pula kemampuan perusahaan dalam 

menutupi kewajiban jangka pendeknya atau dikatakan likuid, sebaliknya 
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semakin rendah rasionya maka semakin rendah pula kemampuan likuiditas 

perusahaan yang dikatakan likuid/tidak dapat menutupi utang perusahaan.  

Sebagai catatan aktiva lancar harus diatas jumlah utang lancar, namun jika 

terlalu tinggi tidak baik bagi perusahaan. Rasio likuiditas yang ideal 

adalah 200-300%, apabila rasio perusahaan di atas 300% maka dapat 

terjadi over likuid atau ketersediaan kas yang tidak digunakan perusahaan 

terlalu tinggi (idle cash). “Likuiditas dari sebuah aset adalah kemudahan 

dan kecepatan dalam menjual aset tersebut pada nilai wajar di pasar” 

(Bodie, et. Al, 2011 pada jurnal Oktavian dkk). Likuiditas pasar modal 

juga dapat diartikan sebagai volume dan frekuensi transaksi yang terjadi 

dipasar modal .   

Menurut Irawan dan Zainal (2018) “Likuiditas obligasi merupakan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek atau 

panjang dengan harta lancar yang dimilikinya”. Obligasi yang likuid 

adalah obligasi yang sering diperdagangkan oleh investor dipasar modal 

dan banyak beredar dikalangan pemegang obligasi. Terkait dengan pasar, 

likuiditas  secara umum adalah kemampuan untuk membeli dan menjual 

aset dengan cepat dan dalam volume yang besar tanpa mempengaruhi 

harga aset secara signifikan. Likuiditas obligasi sangat penting dalam 

mempengaruhi harga obligasi, likuiditas obligasi yang tinggi dapat 

menyebabkan obligasi lebih menarik karena banyaknya pembeli dan 

penjual  sehingga pihak yang memiliki obligasi dapat menjualnya kapan 

saja. 
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Likuiditas obligasi, diukur dengan menggunakan frekuensi 

perdagangan obligasi yaitu dengan mengambil data berapa kali obligasi 

tersebut diperdagangkan kemudian dijumlahkan per tahun. Data frekuensi 

diperoleh dari Bond (IBMD) setelah diperdagangkan diBursa Efek 

Indonesia. “Dapat disimpulkan bahwa likuiditas obligasi dipasar modal 

adalah suatu kemudahan sebuah efek untuk diperjualbelikan dibursa efek 

dengan tidak mengalami perubahan harga yang tajam (Irawan dan Zainal, 

2018)”. 

“Loan to deposit ratio (LDR) merupakan perbandingan total kredit 

terhadap dana pihak ketiga (DPK). Rasio ini akan menunjukan tingkat 

kemampuan bank dalam menyalurkan dananya yang berasal dari 

masyarakat (berupa : Giro, tabungan, deposit berjangka, sertifikat deposit 

berjangka dan kewajiban segera lainnya) dalam bentuk kredit. Jika 

dikembangkan lebih lanjut maka dibandingkannya tidak hanya terhadap 

kredit tetapi ditambah dengan surat berharga yang diterbitkan (obligasi) 

dan modal inti (Riyadi,2015)”. 

b.  Suku Bunga SBI  

Menurut Siti (2014) “Tingkat bunga mengakibatkan keseimbangan 

antara jumlah tabungan dan investasi. Apabila tingkat bunga meningkat 

maka jumlah tabungan juga akan meningkat, hal ini sangat rasional karena 

bunga digunakan sebagai suatu daya tarik agar individu yang kelebihan 

dana akan menabung. Sebaliknya, apabila tingkat bunga meningkat maka 

jumlah permintaan investasi akan menurun. Dalam investasi obligasi, 

investor harus memperhatikan dan mempertimbangkan besar kecilnya 
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tingkat suku bunga pasar. Karena tingkat suku bunga sangat berpengaruh 

terhadap imbal hasil (yield) obligasi yang akan diterima”. 

Menurut Samsul (2006) menyatakan bahwa “pergerakan tingkat suku 

bunga SBI sangat berpengaruh terhadap efek pendapatan tetap. Kenaikan 

tingkat suku bunga SBI diharapkan dapat memberikan alternatif investasi 

karena orang lebih memilih untuk membeli SBI yang memberikan bunga 

tinggi”. Investasi dalam deposito atau SBI, akan menghasilkan bunga 

bebas risiko tanpa memikirkkan pengelolanya. Sementara invetasi dalam 

bentuk obligasi mengandung risiko seperti kegagalan penerimaan kupon 

atau gagal pelunasan dan kerugian karena hilangnya kesempatan untuk 

melakukan investasi ditempat lain (opportunity cost). Oleh karena itu, 

maka yield obligasi yang diperoleh harus lebih tinggi daripada tingkat 

deposito atau SBI. 

Menurut Ratih (2014) “Kenaikan pada tingkat suku bunga SBI 

berdampak pada kenaikan tingkat suku bunga komersial. Disaat tingkat 

suku bunga komersial tinggi itu merupakan momen yang tidak tepat untuk 

merealisasikan capital gain. Karena harga obligasi berhubungan terbalik 

dengan tingkat bunga pasar. Sehingga kenaikan tingkat bunga komersial 

justru akan mengakibatkan penurunan harga obligasi. Lalu investor dapat 

merealisasikan capital gain ketika pemerintah melakukan pemotongan 

terhadap tingkat suku bunga SBI. Pemotongan tingkat suku bunga SBI 

berdampak pada apresiasi terhadap harga obligasi”.  

“Nilai suatu obligasi bergerak berlawanan arah dengan perubahan suku 

bunga secara umum, apabila suku bunga secara umum cenderung 
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menurun, maka harga atau nilai obligasi akan meningkat, karena para 

investor cenderung untuk berinvestasi pada obligasi. Apabila suku bunga 

secara umum cenderung meningkat, maka harga atau nilai obligasi akan 

turun, karena para investor cenderung untuk menanamkan uangnya diBank 

(Bapepam, 2003)”. 

c. Debt To Equity Ratio (DER)  

Menurut Rangkuti (2011) menyatakan bahwa “Debt to Equity Ratio 

yaitu rasio antara total utang dengan total ekuitas dalam perusahaan yang 

memberi gambaran perbandingan antara total utang dengan modal sendiri 

(equity). Tingkat keamanan dana yang ditempatkan kreditor dalam bisnis 

ini semakin terjamin apabila nilai DER mengecil, karena perusahaan 

memiliki tingkat risiko keuangan yang semakin baik”. 

“Perusahaan dinyatakan sehat dan tidak mudah bangkrut jika 

perusahaan memiliki modal sendiri lebih besar daripada modal pinjaman. 

Jadi, investor harus selalu memperhatikan kesehatan perusahaan serta 

mengikuti perkembangan rasio ekuitas terhadap  utang ataupun debt to 

equity ratio” (Samsul, 2006). Semakin besar DER dari suatu perusahaan 

menunjukan bahwa resiko distribusi laba usaha perusahaan akan semakin 

banyak terserap untuk melunasi kewajiban perusahaan. Menurut penelitian 

Budhi dan Teguh (2011) pada jurnal Oktavian dkk, “terdapat hubungan 

positif antara debt to equity ratio  dengan yield obligasi”.  

Perbandingan DER untuk suatu perusahaan dengan perusahaan lainnya 

yang hampir sama memberi indikasi umum tentang nilai kredit dan risiko 

keuangan dari perusahaan itu sendiri.  
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Rumus : 

 

 

d. Profitabilitas  

(Wikipedia) “Profitabilitas atau kemampuan memperoleh laba adalah 

suatu ukuran dalam presentase  yang digunakan untuk menilai sejauh 

mana  perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkat yang dapat 

diterima”. Menurut Sudana ( 2011) “profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-

sumber yang dimiliki seperti aktiva, modal atau penjualan perusahaan”. 

Profitabilitas diukur dengan rata-rata laba operasi perusahaan terhadap 

total aset (ROA). Perusahaan yang menguntungkan menawarkan jaminan 

yang lebih kuat untuk kepentingan debitur bahwa utang pokoknya akan 

dibayar. Menurut Tangjitprom (2012) pada jurnal Laeli Yuniar dkk, 

“profitabilitas digunakan untuk meramalkan imbal hasil/yield obligasi”. 

Profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan 

keputusan. Analisis profitabilitas memberikan bukti pendukung mengenai 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dan sejauh mana 

efektivitas pengelolaan perusahaan.  

Menurut Fahmi (2011) “rasio profitabilitas adalah rasio yang 

mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukan oleh 

besar kecil nya tingkat keuntungan yang di peroleh dalam hubungan nya 

dengan penjualan maupun investasi”. 

 Total Kewajiban 

DER =         X 100% 

Modal  Sendiri 
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 Kasmir (2013) “menjelaskan bahwa hasil pengukuran dapat dijadikan 

sebagai alat evaluasi kinerja manajemen selama ini,apakah mereka telah 

bekerja secara efektif atau tidak. Kegagalan atau keberhasilan dapat 

dijadikan sebagai bahan acuan untuk perencanaan laba kedepan, sekaligus 

untuk menggantikan manajemen yang baru terutama setelah manajemen 

lama mengalami kegagalan. Oleh karena itu rasio profitabilitas ini sering 

disebut sebagai salah satu alat rasio”.    

B. Penelitian Terdahulu  

Pengkajian tentang penelitian terdahulu untuk mengetahui hubungan antara 

penelitian yang sudah pernah dilakukan dengan penelitian yang akan dilakukan. 

Beberapa penelitian sebelumnya dengan hasil penelitian antara lain : 

Tabel 2.1 penelitian terdahulu 

No  Nama/Tahun 

Penelitian 

Judul  Variabel  Hasil Penelitian 

 

1. Hadiasman 

Ibrahim/ 2008 

“Pengaruh Tingkat 

Suku Bunga, 

Peringkat Obligasi, 

Ukuran Perusahaan 

dan Der Terhadap 

Yield to maturity 

Obligasi Korporasi 

Di BEI Periode 

tahun 2004-2006” 

Dependen: 

Yield 

Obligasi 

Independen: 

Tingkat 

Suku Bunga, 

Peringkat 

Obligasi, 

Ukuran 

Perusahaan, 

Tingkat suku bunga 

berpenaruh positif 

terhadap YTM 

obligasi, peringkat 

obligasi 

berpengaruh 

negatif terhadap 

YTM obligasi, 

ukuran perusahaan 

berpengaruh 
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DER  negatif terhadap 

YTM obligasi, 

DER berpengaruh 

positif terhadap 

YTM obligasi 

2.  Tiyas Ardian 

Saputra / 2013 

“Analisis Faktor-

faktor yang 

mempengaruhi yield 

obligasi 

konvensional di 

Indonesia (Studi 

kasus pada 

perusahaan listed di 

BEI)” 

Dependen: 

Yield 

obligasi 

Independen: 

BI Rate, 

Inflasi, PDB, 

Peringkat 

Obligasi  

BI Rate 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi, Inflasi 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi, PDB 

berpengaruh 

negatif terhadap 

negatif terhadap 

yield obligasi.  

3.  Siti Hatanty 

Aisah / 2014 

“Analisis faktor-

faktor yang 

mempengaruhi yield 

obligasi korporasi 

(studi Kasus pada 

seluruh perusahaan 

penerbit obligasi 

yang terdaftar di 

Dependen: 

Yield 

Obligasi 

Independen: 

Tingkat suku 

bunga, 

tingkat 

inflasi, 

Tingkat suku bunga 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi, tingkat 

insflasi 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi, peringkat 
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BEI periode 2010-

2012)” 

peringkat 

obligasi, 

DER, ukuran 

perusahaan, 

maturitas 

obligasi 

berpengaruh 

negatif terhadap 

yield obligasi, DER 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi, ukuran 

perusahaan 

berpengaruh 

negatif terhadap 

yield obligasi, 

maturitas 

berpengaruh positif 

terhadap yield 

obligasi  

 

C. Kerangka Konseptual  

1. Pengaruh Likuiditas (LDR) Terhadap Yield Obligasi  

Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban atau utang dengan harta lancar yang dimilikinya. Menurut Hadianto 

(2010) “Likuiditas merupakan kemampuan perusahaaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya”. Menurut Favero (2010) “Dalam “liquidity risk 

view” menyatakan bahwa efek tidak likuid harus memberikan investor dengan 

pengembalian yang lebih tinggi, untuk mengendalikan risiko fundamental. 
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Menurut Nurfauziah dan Setyarini (2004) “Likuiditas memiliki efek yang 

signifikan terhadap yield obligasi, karena dapat menjadi cerminan dari 

pertimbangan investor untuk berinvestasi kepada obligasi perusahaan”. 

2. Pengaruh Suku Bunga SBI Terhadap Yield Obligasi   

Suku bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan 

oleh debitur yang harus dibayarkan kepada kreditur. Menurut Mishkin (2008) 

mengemukakan, “suku bunga adalah biaya pinjaman atau harga yang 

dibayarkan untuk dana pinjaman tersebut (biasanya dinyatakan sebagai 

presentase per tahun)”. menurut Surya dan Nasher (2011) menyatakan bahwa 

“tingkat suku bunga yang sering digunakan investor sebagai acuan dan 

pembandingan dalam menentukan obligasi dengan tingkat bunga Sertifikat 

Bank Indonesia (SBI) karena didukung dan dijamin penuh oleh pemerintah 

(Bank Indonesia) sebagai otoritas moneter sehingga partisipan pasar surat 

berharga memandang SBI sebagai surat berharga bebas risiko (risk free)”. 

“Hubungan antara tingkat suku bunga dengan harga obligasi adalah 

negatif dan hubungan antara harga obligasi dengan Yield to maturity adalah 

juga negatif (Jogiyanto,2010)”. 

3. Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Yield Obligasi   

Menurut Sutrisno (2012), “rasio hutang dengan modal sendiri atau debt to 

equity ratio (DER) merupakan imbangan antara utang yang dimiliki 

perusahaan dengan modal sendiri. Semakin besar rasio ini berarti modal 

sendiri semakin sedikit dibanding dengan hutangnya”. Menurut Sartono 

(2001) “menyatakan bahwa semakin tinggi rasio DER maka semakin besar 

risiko yang dihadapi dan investor akan meminta tingkat keuntungan semakin 
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tinggi”. Sehingga dapat disimpulkan bahwa dengan tingginya rasio DER maka 

akan mengindikasikan semakin tingginya risiko default perusahaan dimasa 

yang akan datang sehingga akan berdampak pada tingginya yield obligasi. 

Indra (2006) “menyatakan bahwa DER yang semakin besar akan 

mengakibatkan risiko finansial perusahaan yang semakin tinggi. Dengan 

pengguna utang yang semakin besar akan mengakibatkan semakin tingginya 

risiko untuk tidak membayar utang”. 

4. Pengaruh Profitabilitas (ROA) Terhadap Yield Obligasi 

Profitabilitas diukur dengan rata-rata laba operasi perusahaan terhadap 

total aset (ROA). Menurut Irawan dan Zainal (2018) “profitabilitas adalah 

hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan keputusan. Untuk menilai 

profitabilitas suatu perusahaan dengan melakukan berbagai alat analisis, 

tergantung dari tujuan analisisnya”. Analisis profitabilitas memberikan bukti 

pendukung mengenai kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dan 

sejauh mana efektivitas pengelolaan perusahaan. Menurut Restuti (2007) 

“perusahaan yang menguntungkan menyebabkan risiko defalt menjadi lebih 

rendah sehingga yield yang ditawarkan menjadi lebih rendah”. Menurut 

Restuti (2007) “profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Yield obligasi”. 
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Gambar 2.1 Kerangka Konseptual 

D. Hipotesis 

Berdasakan  landasan teori, penelitian terdahulu dan kerangka konseptual 

yang telah diuraikan sebelumnya, maka hipotesis yang digunakan dalam 

penelitian ini sebagai berikut :  

1. Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI. 

2. Tingkat suku bunga SBI berpengruh signifikan terhadap yield obligasi 

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 

3. Debt to equity ratio (DER)  berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi 

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 

4. Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap yield obligasi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 

 

Likuiditas (LDR) 

 

Suku Bunga SBI 

DER 

Profitabilitas (ROA) 

Yield Obligasi  
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BAB III 

METODE PENELITIAN  

 

 

A. Pendekatan Penelitian  

Pendekatan yang dilakukan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif 

yang bersifat asosiatif. Penelitian kuantitatif/asosiatif yaitu penelitian yang 

bertujuan untuk menemukan apakah terdapat  hubungan antara dua variabel atau 

lebih. Dalam penelitian ini, meneliti pengaruh likuiditas, suku bunga SBI, DER, 

dan profitabilitas terhadap yield obligasi pada perusahaan perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

B. Tempat dan waktu penelitian 

1. Tempat penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017. 

2. Waktu penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada bulan Maret sampai dengan bulan Juli 2019. 
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Tabel 3.1 

Jadwal Proses Penelitian 
N

o 

Jenis 

Kegiatan 

2019 

Mar Apr Mei Jun Jul 

1. riset awal/ 

pengajuan 

judul  

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

                    

2. Penyusun

an 

proposal  

                    

3. Seminar 

proposal  

                    

4. Perbaikan 

Acc 

proposal  

                    

5. Pengolaha

n Data 

                    

6. Penyusun

an Skripsi  

                    

7. Bimbinga

n Skripsi 

                    

8. Meja 

Hijau  

                    

 

C.  Populasi dan Sampel  

1. Populasi  

Menurut Arikunto (2013), populasi adalah keseluruhan subjek penelitian 

atau jumlah keseluruhan dari suatu sampel yang merupakan sumber data yang 

sangat penting. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017 

yang berjumlah 20 perusahaan. 

2. Sampel  

Menurut Algifari (2018) sampel adalah kumpulan dari sebagian anggota 

objek yang di teliti/ bagian dari populasi. Dalam penelitian ini pengambilan 

sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling. Purposive 

sampling adalah salah satu teknik sampling non radom sampling dimana 

peneliti menentukan pengambilan sampel dengan cara menetapkan ciri-ciri 
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khusus yang sesuai dengan tujuan penelitian sehingga diharapkan dapat 

menjawab permasalahan penelitian.  

Adapun sampel yang di pilih dalam penelitian ini memiliki kriteria-kriteria 

sebagai berikut :  

a. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2015-2017. 

b. Tidak mengalami delisting pada  tahun 2015-2017. 

c. Menerbitkan obligasi pada tahun 2015-2017. 

 

Tabel 3.2  

Jumlah Sampel Berdasarkan Kriteria Penarikan Sampel  

No Populasi Kriteria 1 Kriteria 2 Kriteria 3 

1. PT. Bank Rakyat Indonesia 

Tbk 

✓  ✓  - 

2. PT. Bank Central Asia Tbk ✓  ✓  ✓  

3. PT. Bank Tabungan Negara 

Tbk  

✓  ✓  ✓  

4. PT. Bank Mandiri Tbk ✓  ✓  ✓  

5. PT. Bank Bukopin Tbk ✓  ✓     - 

6. PT. Bank Danamon Tbk ✓  ✓  - 

7. PT. Bank CIMB Niaga Tbk  ✓  ✓    - 

8. PT. Bank Mega Tbk  ✓  - - 

9. PT. Bank Mestika Dharma 

Tbk 

✓  ✓  ✓  
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10. PT. Bank Negara Indonesia 

Tbk 

✓  ✓  ✓  

11. PT. Bank Ganesha Tbk ✓  - - 

12. PT. Bank Maybank Tbk ✓  ✓    - 

13. PT. Bank Sinar Mas Tbk  ✓  - - 

14. PT. Bank Bumi Arta Tbk ✓  ✓  ✓  

15. PT. Bank Artos Indonesia 

Tbk 

✓  - - 

16. PT. Bank MitraNiaga Tbk ✓  - - 

17. PT. Bank Capital Indonesia 

Tbk 

✓  ✓    - 

18. PT. Bank Mayapada Tbk ✓  ✓  ✓  

19. PT. Bank Tabungan 

Pensiunan Nasional Tbk 

✓  ✓   

20. PT. Bank Maspion Tbk ✓  - - 

 Total 20 14 7 

 

Berdasarkan kriteria penarikan sampel, total sampel yang memenuhi 

kriteria ada 7 perusahaan.  
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D. Variabel Penelitian dan Defenisi Operasional 

1. Variabel Penelitian  

Variabel dalam penelitian mencakup variabel yang akan di teliti. 

Penelitian ini menggunakan 4 (empat) variabel bebas yaitu: Likuiditas (X1) , 

Tingkat Suku Bunga (X2) , Debt to Equity Ratio (DER) (X3) , Profitabilitas 

(X4). Serta variabel terikat yaitu Yield obligasi (Y). 

2. Defenisi Operasional  

Defenisi operasional pada penelitian ini dapat dilihat dalam tabel sebagai 

berikut : 

Tabel 3.3 

Defenisi Operasional 

No Variabel Defenisi Skala Pengukuran 

1.  

 

Yield 

Obligasi 

Tingkat 

pengembalian 

yang diterima 

oleh investor 

pada obligasi 

hingga jatuh 

tempo. 

 

Rasio 

  

              P=11/(1+y)1 + 

12/(1+y)2+...+In/(1+y)

n 

2.  Likuiditas 

(LDR) 

Perusahaan 

dalam 

memenuhi 

kewajiban 

jangka 

pendek-

 

 

Rasio 

 

 

LDR= kredit / Dana 

yang diterima x 100% 
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panjangnya 

dengan harta 

lancar yang di 

milikinya 

3.  Tingkat 

Suku Bunga 

Tingkat suku 

bunga 

Indonesia 

(SBI) 

 

Rasio 

 

4.  Debt to 

Equity 

Ratio 

(DER) 

Rasio antara 

total hutang 

dengan total 

ekuitas. 

  

DER= Total Hutang 
/Ekuitas 

5.  Profitabilita

s (ROA) 

Kemampuan 

memperoleh 

laba pada 

tingkat yang 

dapat 

diterima.  

 

Rasio  

 

 
ROA= Laba Bersih Setelah 

Pajak/ Total Aset 

Sumber : Diolah Penulis, 2019 

E. Teknik Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan studi 

pustaka dan menggunakan  berbagai literatur rujukan seperti jurnal, buku, artikel 

dan sumber informasi lain yang sesuai dengan penelitian yang dilakukan. Selain 

itu penelitian juga menggunakkan teknik dokumentasi dimana seluruh data 
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sekunder yang dibutuhkan dalam penelitian ini dikumpulkan dari sumber yang 

dapat dipercaya yaitu www.idx.co.id. Data di peroleh dari tahun 2015 – 2017. 

F. Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini alat uji yang digunakan untuk menganalisis hipotesis 

adalah sebagai berikut : 

1. Uji Asumsi Klasik  

Uji asumsi klasik adalah pengujian terhadap model regresi untuk 

menghindari adanya penyimpangan pada model regresi dan untuk 

mendapatkan model regresi yang lebih akurat. Pengujian asumsi klasik terdiri 

dari empat pengujian yaitu, uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

heteroskesdastisitas dan uji autokorelasi. 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas merupakan ujian asumsi residual yang berdistribusi 

normal. Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi, variabel dependen dan variabel indenpeden keduanya mempunyai 

distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah model regresi 

yang memiliki distribusi data normal atau mendekati normal.  

b. Uji Multikolinearitas 

pengujian multikolinearitas adalah antar variabel indenpenden yang 

masuk ke dalam model. Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji 

apakah model regresi ditemukan adanya kolerasi antarvariabel bebas 

(independen ). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi kolerasi di 

antara variabel independen (Ghozali, 2013). 

 

http://www.idx.co.id/
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c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas merupakan pengujian asumsi residual dengan 

varians yang tidak konstan. Sedangkan jika varians konstan atau tetap 

maka di sebut homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi adalah adanya hubungan antara residual pada satu 

pengamatan dengan pengamatan lain. Konsenkuensi autokorelasi adalah 

biasnya varian dengan nilai yang lebih kecil dari nilai yang sebenarnya. 

Uji yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi yaitu 

dengan menggunakan uji Durbin-waston, jika angka Durbin-Waston 

diantara 1 dan 3 berarti tidak ada autokorelasi.    

2. Uji Hipotesis  

Pengujian hipotesis dapat di lakukan dengan cara sebagai berikut : 

a. Uji T-Statistik ( Regresi Parsial ) 

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 

independen secara parsial berpengaruh nyata atau tidak terhadap variabel 

dependen. Derajat signifikan yang dgunakan adalah 0,05. Adapun 

pengambilan keputusan dari uji t adalah :  

1) Apabila profitabilitas nilai t signifikan kurang dari 0,05 (<0,05), 

maka dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh antara variabel 

bebas terhadap variabel terikat secara parsial.  

2) Apabila profitabilitas nilai t atau signifikan lebih besar dari 0,05 

(>0,05), maka dapat dikatakan bahwa tidak terdapat pengaruh yang 
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sifnifikan pada masing-masing variabel bebas terhadap variabel 

terikat.  

b. Uji F-Statistik  

Uji F dugunakan untuk mengetahui apakah variabel-varibel 

independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen. Derajat kepercayaan yang digunakan adalah 0,05. Apabila nilai 

F hasil perhitungan lebih besar dari nilai F menurut tabel, maka diperoleh 

hipotesis alternatif, yang artinya bahwa semua variabel independen secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.  

c. Koefesien Determinasi (R2) 

Koefesien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan model dalam menerangkan variabel terikat. Jika koefesien 

determinasi semakin besar atau mendekati satu, maka dapat dikatakan 

bahwa kemampuan variabel bebas terhadap variabel terikat semakin kuat. 

Sebaliknya, jika koefesien semakin kecil atau mendekati nol maka dapat 

dikatakan bahwa kemampuan variabel bebas terhadap variabel terikat 

semakin kecil.  

3. Uji Regresi Liniear Berganda  

Menurut Suharyadi dan Purwanto (2004) Analisis regresi linier berganda 

adalah regresi untuk menganalisis besarnya hubungan dan pengaruh variabel 

independen yang jumlahnya lebih dari dua. 

Adapun persamaan model regresi berganda tersebut adalah : 

Y = a + b1X1 + b2X2 + ... + bkXk + e 

Keterangan : 
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Y   : nilai prediksi dari Y 

a  : bilangan konstan  

b1,b2,...,bk : koefisien variabel bebas 

x1,x2  : variabel independen  

X1  : LDR 

X2  : SBI 

X3  : DER 

X4  : ROA 

Model regresi dalam penelitian ini dinyatakan sebagai berikut : 

P(Y)=a+b1(BO)+b2(LO) 

Keterangan : 

P  : Yield Obligasi 

b1,b2  : Koefisien Regresi 

a  : Konstanta  

mendeteksi variabel X dan Y yang akan dimasukan (entry) pada 

analisis regresi diatas dengan bantuan software sesuai dengan 

perkembangan yang ada, misalkan sekarang yang lebih dikenal oleh 

peneliti adalah SPSS. Hasil analisis yang diperoleh harus dilakukan 

interpretasi (mengartikan), dalam interpretasinya harus dilihat adalah niali 

F-hitung karena F-hitung menunjukkan uji secara simultan (bersama-sama), 

dalam arti variabel independennya bersama-sama berpengaruh terhadap 

Yield Obligasi (Y).   
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BAB IV 

HASIL  PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Hasil Penelitian   

Pada bab ini penulis akan mendeskripsikan hasil penelitian dan pembahasan 

tentang analisis faktor yang mempengaruhi yield obligasi dengan variabel-variabel 

independen dan variable dependen. Adapun pembahasan yang dimaksudkan  

meliputi, deskripsi variable penelitian, pengujian asumsi klasik, pengujian 

hipotesis dan pembahasan.   

1. Deskripsi Objek Penelitian  

a. Sejarah Perbankan 

Sejarah perbankan di Indonesia tidak terlepas zaman penjajahan 

Hindia Belanda. Pada masa itu de javasche Bank, NV didirikan di Batavia 

pada tanggal 24 Januari 1828 kemudian menyusul Nederlansche Escompto 

Maatschappij,NV pada tahun 1918 sebagai pemegang monopoli pembelian 

hasil bumi dalam negeri dan penjualan luar negeri. Serta terdapat beberapa 

bank yang memegang peranan penting di Hindia Belanda. Bank-bank yang 

ada itu antara lain : 

1) De Javasce NV 

2) De postspaarbank 

3) Hulp en Spaar Bank 

4) De Algemene Volkskrediet Bank 

5) Nederlandsche Handelsmaatschappij (NHM) 

6) Nationale Handelsbank (NHB) 

7) De Escompto Bank NV 
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8) Nederlansch Indische Handelsbank 

Di samping itu, terdapat pula bank-bank milik orang Indonesia dan 

orang-orang asing seperti Tiongkok, Jepang dan Eropa. Bank-bank 

tersebut antara lain : 

1) NV. Nederlandsch Indische Spaar En Deposito Bank 

2) Bank Nasional Indonesia 

3) Bank Abuan Saudagar  

4) NV Bank Boemi 

5) The Chartered  Bank of India, Australia and China 

6) Hngkong & Shanghai Banking Corporation 

7) The Yokohama Species Bank 

8) The Matsui Bank  

9) The Bank of China 

10) Batavia Bank 

Di zaman kemerdekaan, perbankan di Indonesia bertambah maju dan 

berkembang lagi. Beberapa bank Belanda dinasionalisir oleh pemerintah 

Indonesia. Bank-bank yang ada pada zaman awal kemerdekaan adalah : 

1) NV. Nederlandsch Indische Spaar En Deposito Bank didirikan 4 

April 1941 dengan kantor pusat di Bandung. 

2) Bank Negara Indonesi, didirikan tanggal 5 Juli 1946 yang sekaran 

di kenal BNI’46. 

3) Bank Rakyat Indonesia yang didirikan pada tanggal 22 Februari 

1946. Bank ini berasal dari De Algemene Volkskrediet Bank atau 

Syomin Ginko. 
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4) Bank Surakarta Maskapai Adil Makmur (MAI) tahun 1945 di Solo. 

5) Bank Indonesia di Palembang tahun 1946. 

6) Bank Dagang Nasional Indonesia tahun 1946 di Medan. 

7) Indonesia Banking Cor[oration tahun 1947 di Yogyakarta, kemudia 

menjadi Bank Amerta. 

8) NV Bank Sulawesi di Manado tahun1946. 

9) Bank Dagang Indonesia NV di Samarinda tahun 1950 kemudia 

merger dengan Bank Pasifik.  

10) Bank Timur NV di Semarang berganti nama menjadi Bank 

Gemari. Kemudian merger dengan Bank Central Asia (BCA) tahun 

1949. 

Di Indonesia, praktik perbankan sudah tersebar sampai ke pelosok 

pedesaan. Lembaga keuangan berbentukan bank di Indonesia berupa Bank 

Umum Syariah, dan juga Bank Pembayaan Rakyat Syariah (BPRS). 

Masing-masing bentuk lembaga bank tersebut berbeda karakteristik 

dan fungsinya. 

b. Doktrin Bank Berjuang 

1) Bank Pemerintah  

Melalui surat keputusan Menteri Keuangan No. 1/M/61 tanggal 6 

Januari 1961 yang melarang pengumuman dan penerbitan angka-angka 

statistik moneter/perbankan, maka antara tahun 1960-1965, Bank 

Indonesia tidak menerbitkan laporan tahunan, termasuk data statistik 

mengenai kliring dan perhitungan sentral.  

Pada 5 Juli 1964, atas dasar pertimbangan poitik untuk 

mempermudah komando dibidang perbankan untuk menunjang 
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Pembangunan Semesta Berencana, selanjutnya pada tahun 1965 

pemerintah menetapkan kebijakan untuk mengintegrasikan seluruh 

bank-bank pemerintah ke dalam satu bank dengan nama Bank Negara 

Indonesia, prakarsa pengintegrasiasan bank pemerintah ini bersasl dari 

ide Jusuf Muda Dalam, yang saat itu menjabat sebagai Menteri Bank 

Sentral/Gubernur Bank Indonesia, yang baru id angkat dari jabatan 

semula Presiden Direktur BNI dan disetujui oleh Presiden Soekarno. 

Ide dasar nya adalah menjadikan perbankan sebagai alat revolusi 

dengan motto Bnak Berdjoang di bawah pimpinan Pemimpin Besar 

Revolusi. Nama Bank Negara Indonesia (BNI) sebagai bank tunggal, 

diusulkan oleh Jusuf Muda Dalam sendiri. Hasilnya adalah lahirnya 

struktur baru Bank Berdjoang ini menjadikan Ban Indonesia menjadi 

Bank Negara Indonesia Unit I, Bank Koperasi Tani dan Nelayan serta 

Bank Eksem Indonesia menjadi Bank Negara Indonesia Unit II , Bank 

Negara Indonesia menjadi Bank Negara Indonesia Unit III, Bank 

Umum Negara menjadi Bank Negara Indonesia Unit IV dan Bank 

Tabungan Negara menjadi Bank Negara Indonesiaa Unit V. 

Akan tetapi tidak semua bank pemerintah berhasil diintegrasikan 

ke dalam Bank Berdjoang yakni Bank Dagang Negara (BDN) dan 

Bapindo. Luputnya BDN  dari proses pengintegrasian ini terutama 

karena Presiden Direktur BDN J.D. Massie saat itu menjabat sebagai 

Menteri Penertiban Bank-bank Swasta Nasional yang tentu 

mempunyai cukuo punya pengaruh untuk berkeberatan atas penyatuan 

BDN dengan bank-bank lainnya. Massie beralasan bahwa kebijakan 
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ini akan membingungkan koresponden bank di luar negeri untuk 

penyelesaian L/C ekspor maupun impor karena nama bank yang sama. 

Sementara, Bapindo tidak terintegrasi ke dalam Bank Berjuang karena 

bank ini di bawah Dewan Pembangunan yang di ketuai  Menteri 

Pertama Urusan Pembangunan dengan anggota-anggota Menteri 

Keuangan, yang juga Ketua Dewan  Pengawas Bapindo, dan Gubernur 

Bank Indonesia sebagai anggota. Dengan demikian, melalui 

kedudukannya itu, pengaruh Bapindo cukup kuat untuk menghalangi 

terintegrasi ke dalam BNI. 

2) Bank Swasta  

Pada tahun 1965 pemerintah hendak menggabungkan seluruh bank 

swasta atau bank asing dalam Bank Pembangunan Swasta sebagai 

satu-satunya bank pemghimpun dan penyalur dari semua dana-dana 

progresif di sektor swasta dan alat-alat yang dapat dipergunakan 

Pembangunan Semesta Berencana dan rencana-rencana lain yang di 

teruntukan oleh Presiden Republik Indonesia. 

c. Sejarah Bank Pemerintah 

Sebagaimana di ketahui bahwa Indonesia mengenal dunia perbankan 

dari bekas penjajahannya, yaitu Belanda. Oleh karena itu, sejarah 

perbanakan pun tidak lepas dari pengaruh negara yang menjajahnya baik 

untuk bank pemerintah maupun bank swasta nasional. Pada 1958, 

pemerintah melakukan nasionalisasi bank milik Belanda mulai dengan 

Nationale Handelsbank (NHB) selanjutnya pada tahun 1959 yang di ubah 

menjadi Bank Umum Negara (BUNEG kemudian menjadi Bank Bumi 



38 
 

Daya) selanjutnya pada 1960 secara berturut-turut Escomptobank menjadi 

Bank dagang Negara (BDN) dan Nederlandsche Handelsmaatschappij 

(NHM) menjadi Bank Koperasi Tani dan Nelayan (BKTN) dan kemudian 

menjadi Ban Expor Impor Indonesia (BEII). Berikut ini akan di jelaskan 

secara singkat sejarah bank-bank milik pemerintah, yaitu : 

1) Bank Sentral  

Bank Sentral di Indonesia adalahBank Indonesia (BI) berdasarkan 

UU No 13 Tahun 1968. Kemudian ditegaskan lagi dengan UU No 

23 Tahun 1999. Bank ini berasal dari De Javasche Bank yang 

dinasionalkan pada tahun 1951. 

2) Bank Rakyat Indonesia dan Bank Expor Impor 

Bank ini berasal dari De Algemene Volkskrediet Bank, kemudian 

di lebur setelah menjadi bank tunggal dengan nama Bank Nasional 

Indonesia (BNI) Unit II yang bergerak di bidang rural dan expor 

impor (exim), dipisahkan lagi menjadi : 

a) Yang membidangi rural menjadi Bank Rakyat Indonesia 

dengan UU No 21 Tahun 1968 

b) Yang membidangi Exim dengan UU No 17 Tahun 1968 

menjadi Bank Expor Impor Indonesia. 

3) Bank Negara Indonesia (BNI’46) 

Bank ini menjalani BNI Unit III dengan UU No 17 Tahun 1968 

berubah menjadi Bank Negara Indonesia ’46. 
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4) Bank Dagang Negara (BDN) 

BDN berasak dari Escompto Bank yang dinasionalisasikan  dengan 

PP No 13 Tahun 1960, namun PP (peraturan pemerintah) ini 

dicabut dan digantikan dengan UU No 18 Tahun 1968 menjadi 

Bank Dagang Negara. BDN merupakan satu-satunya Bank 

Pemerintah yang berada di luar Bank Negara Indonesia Unit. 

5) Bank Bumi Daya (BBD) 

BBD semula berasal dari Nederlandsch Indische Handelsbank, 

kemudian menjadi Nationale Handelsbank, selanjutnya bank ini 

menjadi Bank Negara Indonesia Unit Iv dan berdasarkan UU No 

19 Tahun 1968 menjadi Bank Bumi daya. 

6) Bank Pembanguna Indonesia (Bapindo) 

7) Bank Pembangunan Daerah (BPD) 

Bank ini didirikan di daerah-daerah tingkat I. Dasar hukum nya 

adalah UU No 13 tahun 1962. 

8) Bank Tabungan Negara (BTN)  

Btn Berasal dari De Post Paar Bank yang kemudian menjadi Bank 

Tabungan pos tahun 1950. Selanjutnya menjadi Bank Negara 

Indonesia Unit V dan terakhir menjadi Bank Tabungan Negara 

dengan UU No 20 Tahun 1968. 

9) Bank Mandiri  

Bank Mandiri merupkan hasil merger antara Bank Bumi Daya 

(BBD), Bank Dagang Negara (BDN), Bank Pembangunan 

Indonesia (Bapindo) dan Bank Expor Impor Indonesia (Bank 
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Exim). Hasil merger ke empat bank ini dilaksanakan pada tahun 

1999. 

2. Hasil Analisis Data  

a. Uji Asumsi Klasik  

Sebelum melakukan pengujian hipotesis dari penelitian ini, terlebih 

dahulu dilakukan pengujian asumsi klasik untuk memastikan bahwa alat 

uji regresi linier berganda layak atau tidak untuk digunakan dalam 

pengujian hipotesis. Apabila uji asumsi klasik telah terpenuhi, maka alat 

uji statistik regresi linier berganda dapat digunakan.  

1) Uji Normalitas Data  

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menguji apakah dalam 

model regresi, variabel penganggu atau residual memiliki distribusi 

normal (Ghozali, 2006). Untuk menguji apakah residual distribusi 

normal atau tidak, model regresi yang baik distribusi data normal atau 

mendekati normal. 

 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS Versi 16.0 

Gambar 4.1 

Histogram Uji Normalitas 
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Berdasarkan gambar 4.1 di atas, hasil pengujian normalitas data di 

ketahui bahwa data berdistribusi secara normal, dimana gambar 

histogram memiliki kecembungan seimbang di tengah.  

 

Sumber : Hasil pengolahan SPSS Versi 16.0 

Gambar 4.2 

PP Plot Uji Normalitas 

 

Berdasarkan gambar 4.2 di atas, untuk hasil pengujian normalitas 

data dengan menggunakan PP Plot berdistribusi secara normal, terlihat 

titik-titik data yang menyebar berada di sekitar garis diagonal. 

Berdasarkan kedua gambar di atas, setelah dilakukan uji normalitas 

data  bisa di katakan bahwa data untuk variabel Likuiditas (LDR), SBI, 

DER, dan Profitabilitas (ROA) berdistribusi secara normal. 

2) Uji Multikolinieritas  

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen) 

(ghozali,2013). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 

kolerasi diantara variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau 
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tidaknya multikolinieritas, dapat dilihat dari nilai tolerance dan 

lawannya variance inflation factor (VIF). Nilai tolerance yang rendah 

sama dengan nilai VIF yang tinggi karena (VIF=1/Tolerance). Nilai 

cuttof  yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 

multikolinieritas adalah nilai tolerance ≤0,10 atau sama dengan nilai 

VIF ≥10. 

Tabel 4.1 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficient

s 

t Sig. 

Correlations 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta 

Zero-

order Partial Part 

Toleran

ce VIF 

1 (Constant) 
4.461 2.928 

 
1.523 .147 

     

LDR -.012 .031 -.091 -.373 .714 .127 -.093 -.075 .671 1.490 

SBI .043 .165 .054 .261 .797 .012 .065 .052 .924 1.082 

DER 
-.072 .056 -.318 

-

1.283 
.218 -.524 -.305 -.257 .653 1.532 

ROA 
-.478 .348 -.392 

-

1.372 
.189 -.517 -.324 -.275 .491 2.035 

a. Dependent Variable: Yield 

Obligasi 

     

Sumber : HasilPengolahan SPSS Versi 16.0 

Berdasarkan tabel 4.1 di atas dapat dilihat bahwa angka variance 

Inflation Factor (VIF) dari keseluruhan variabel independen > 0,10 

sehingga terbebas dari multikolinieritas. 
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3) Uji Heteroskedatisitas 

Uji heteroskedastisitas merupakan pengujian asumsi residual 

dengan varians yang tidak konstan. Sedangkan jika varians konstan 

atau tetap maka di sebut homoskedastisitas atau tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 16.0 

Gambar 4.3 

Scatterplot 

 

Berdasarkan gambar 4.2 diatas terlihat titik-titik menyebar secara 

acak serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu 

Y, tidak ada pola tertentu yang teratur. Oleh karena itu dapat 

disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi 

ini.  

4) Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi adalah adanya hubungan antara residual pada satu 

pengamatan dengan pengamatan lain. Konsenkuensi autokorelasi 

adalah biasnya varian dengan nilai yang lebih kecil dari nilai yang 

sebenarnya. Uji yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya 
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autokorelasi yaitu dengan menggunakan uji Durbin-waston, jika angka 

Durbin-Waston diantara 1 dan 3 maka data dinyatakan lulus 

Autokorelasi. 

Tabel 4.2 

Model Summaryb 

Model R 

R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the 

Estimate 

Change Statistics 

Durbin-

Watson 

R 

Square 

Change 

F 

Change df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 
.599a .358 .198 1.03779 .358 2.234 4 16 .111 1.098 

a. Predictors: (Constant), ROA, SBI, LDR, DER       

b. Dependent Variable: Yield Obligasi        

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS Versi 16.0  

Berdasarkan tabel 4.2 di atas, jika nilai Durbin-Waston berada di 

antar 1 dan 3  Durbin-Waston  1,098, maka data dinyatakan lulus 

Autokorelasi. 

b. Uji Hipotesis 

1) Uji t Statistik  

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 

independen secara parsial berpengaruh nyata atau tidak terhadap 

variabel dependen. Derajat signifikan yang dgunakan adalah 0,05. 

Adapun pengambilan keputusan dari uji t adalah :  

a) Apabila profitabilitas nilai t signifikan kurang dari 0,05 

(<0,05), maka dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh antara 

variabel bebas terhadap variabel terikat secara parsial.  

b) Apabila profitabilitas nilai t atau signifikan lebih besar dari 

0,05 (>0,05), maka dapat dikatakan bahwa tidak terdapat 
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pengaruh yang signifikan pada masing-masing variabel bebas 

terhadap variabel terikat.  

Tabel 4.3 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 

t Sig. 

Correlations 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Zero-order Partial Part 

Toleran

ce VIF 

1 (Constant) 
4.461 2.928 

 
1.523 .147 

     

LDR -.012 .031 -.091 -.373 .714 .127 -.093 -.075 .671 1.490 

SBI .043 .165 .054 .261 .797 .012 .065 .052 .924 1.082 

DER -.072 .056 -.318 -1.283 .218 -.524 -.305 -.257 .653 1.532 

ROA -.478 .348 -.392 -1.372 .189 -.517 -.324 -.275 .491 2.035 

Sumber : Hasil PengolahanSPSS Versi 16.0   

Berdasarkan tabel 4.3 dapat dilihat hubungan yang terjadi diantara  

masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen 

sebagai berikut : 

a) Berdasarkan hipotesis pertama yang diajukan peneliti 

menunjukkan bahwa variabel Likuiditas (LDR) berpengaruh 

signifikan terhadap Yield Obligasi. Hasil analisis regresi bahwa 

variabel Likuiditas (LDR) mempunyai nilai t-hitung  -0,373  <  t-

tabel 2,1199 maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis di terima. 

b) Variabel SBI mempunyai nilai t-hitung  0,261 < t-tabel 2,1199 

dapat disimpulkan bahwa variabel SBI berpengaruh signifikan 

terhadap Yield Obligasi hipotesis diterima.   
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c) Variabel DER memiliki nilai t-hitung  -1,283 < t-tabel 2,1199 hasil 

uji hipotes ketiga berpengaruh signifikan terhadap Yield 

Obligasi hipotesis di terima. 

d) Variabel Profitabilitas (ROA) memiliki nilai t-hitung  -0,392 < t-

tabel 2,1199, pada hipotesis keempat berpengaruh signifikan 

terhadap Yield Obligasi hipotesis diterima.  

2) Uji F-Statistik  

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 

independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen. Derajat kepercayaan yang digunakan adalah 0,05. Apabila 

nilai F hasil perhitungan lebih besar dari nilai F menurut tabel, maka 

diperoleh hipotesis alternatif, yang artinya bahwa semua variabel 

independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen.  

Tabel 4.4 

ANOVAb 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.625 4 2.406 2.234 .111a 

Residual 17.232 16 1.077   

Total 26.857 20    

a. Predictors: (Constant), ROA, SBI, LDR, DER   

b. Dependent Variable: Yield Obligasi    

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS Versi 16.0 

 

Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa F-hitung memiliki 

nilai 2,234 > F-tabel 2,84 dengan demikian dapat dikatakan bahwa 
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Likuiditas (LDR), SBI, DER, dan Pofitabilitas (ROA) secara simultan 

berpengaruh terhadap Yield Obligasi. 

3) Koefesien Determinasi (R2) 

Koefesien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan model dalam menerangkan variabel terikat. Jika koefesien 

determinasi semakin besar atau mendekati satu, maka dapat dikatakan 

bahwa kemampuan variabel bebas terhadap variabel terikat semakin 

kuat. Sebaliknya, jika koefesien semakin kecil atau mendekati nol 

maka dapat dikatakan bahwa kemampuan variabel bebas terhadap 

variabel terikat semakin kecil. 

Tabel 4.5 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 .599a .358 .198 

a. Predictors: (Constant), ROA, SBI, LDR, DER       

b. Dependent Variable: Yield Obligasi        

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS Versi 16.0 

Dari hasil uji R2 diperoleh nilai adjusted R2 sebesar 0,198. Hal ini 

menunjukkan bahwa Yield Obligasi dapat dijelaskan sebesar 19,8% 

oleh variabel independen Likuiditas (LDR), SBI, DER, Profitabilitas 

(ROA). Sedangkan 80,2% variabel Yield Obligasi dijelaskan oleh 

variabel-variabel diluar variabel penelitian ini. 
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c. Uji Regresi Linier Berganda  

Dalam penelitian ini uji hipotesis menggunakan regresi linier berganda 

dimana akan diuji secara empirik untuk mencari hubungan fungsional dua 

atau lebih variabel bebas dengan variabel terikat. Hasil uji linier berganda 

dalam penelitian ini dapat di lihat pada tabel 4.6. 

Menurut Suharyadi dan Purwanto (2004) Analisis regresi linier 

berganda adalah regresi untuk menganalisis besarnya hubungan dan 

pengaruh variabel independen yang jumlahnya lebih dari dua. 

Adapun persamaan model regresi berganda tersebut adalah : 

Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3+b4X4 + e 

Y= 4,461+ (-0,012) + 0,043 + (-0,072) +(-0,478) +e 

Y= 3,942. 

mendeteksi variabel X dan Y yang akan dimasukan (entry) pada 

analisis regresi di atas dengan bantuan software sesuai dengan 

perkembangan yang ada, misalkan sekarang yang lebih di kenal oleh 

peneliti adalah SPSS. Hasil analisis yang diperoleh harus dilakukan 

interpretasi (mengartikan), dalam interpretasinya harus dilihat adalah nilai 

F-hitung karena F-hitung menunjukkan uji secara simultan (bersama-sama), 

dalam arti variabel independennya bersama-sama berpengaruh terhadap 

Yield Obligasi (Y).   
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            Tabel 4.6 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standar

dized 

Coeffici

ents 

t Sig. 

Correlations 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta 

Zero-

order Partial Part 

Toleran

ce VIF 

1 (Constant) 
4.461 2.928 

 
1.523 .147 

     

LDR -.012 .031 -.091 -.373 .714 .127 -.093 -.075 .671 1.490 

SBI .043 .165 .054 .261 .797 .012 .065 .052 .924 1.082 

DER 
-.072 .056 -.318 

-

1.283 
.218 -.524 -.305 -.257 .653 1.532 

ROA 
-.478 .348 -.392 

-

1.372 
.189 -.517 -.324 -.275 .491 2.035 

a. Dependent Variable: Yield 

Obligasi 

     

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 16.0  

Berdasarkan hasil dari coefficientsa tabel 4.6 dapat dilihat constant 

sebesar 4,461. Artinya jika variabel Yield obligasi tidak dipengaruhi oleh 

variabel bebas atau variabel bebas bernilai nol maka besarnya rata-rata 

Yield obligasi 3,942. 

Nilai koefisien regresi pada variabel-variabel bebasnya 

menggambarkan apabila diperkirakan variabel bebasnya naik sebesar satu 

unit dan nilai variabel bebas lainnya diperkirakan konstan atau sama 

dengan nol, maka nilai variabel terikat diperkirakan bisa naik atau turun 

sesuai dengan tanda koefisien regresi variabel bebasnya.  
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1) Koefisien regresi untuk variabel bebas X1 (LDR) bernilai negatif 

yaitu sebesar -0,012, menunjukan tidak ada hubungan yang searah 

antara LDR dengan Yield obligasi.  

2) Koefisien regresi variabel X2 bernilai positif sebesar 0,043 

menunjukkan adanya hubungan yang searah antara SBI dengan 

Yield obligasi. 

3) Koefisien regresi untuk variabel X3 sebesar -0,072 yang artinya 

variabel DER tidak memiliki hubungan yang searah dengan Yield 

obligasi.  

4) Koefisien regresi variabel X4 bernilai negatif sebesar -0,478 yang 

arti variabel ROA menunjukkan tidak adanya hubungan yang 

searah dengan Yield obligasi. 

B. Pembahasan  

1. Pengaruh Likuiditas (LDR) Terhadap Yield Obligasi 

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui bahwa secara parsial variabel LDR 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Hal ini ditunjukan 

oleh nilai koefisien -0,012 dan T hitung sebesar -0,373  dengan nilai signifikan 

sebesar 0,714 lebih kecil dibandingkan dengan taraf signifikansi yang 

ditentukan yaitu sebesar 5%  sehingga dapat disimpulkan H1 diterima.  

Loan to deposit ratio (LDR) merupakan perbandingan total kredit terhadap 

dana pihak ketiga (DPK) yang dihimpun oleh bank (Riyadi,2015).  

 Obligasi yang memiliki likuiditas cukup tinggi maka harga obligasi 

cenderung stabil dan meningkat sehingga dapat menyebabkan yield obligasi 

menurun karena tingkat risikonya lebih rendah.  
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2. Pengaruh Suku Bunga SBI terhadap Yield Obligasi 

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diketahui bahwa variabel 

suku bunga SBI mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap yield 

obligasi. Sesuai dengan arahnya yang positif, apabila terjadi kenaikan pada 

tingkat suku bunga SBI maka yield obligasi juga akan meningkat, saat tingkat 

suku bunga meningkat investor lebih memilih investasi deposito dibank yang 

lebih menguntungkan daripada sekuritas obligasi. Ini menyebabkan 

permintaan obligasi berkurang dan menurunnya harga obligasi, sehingga 

investor meningkatkan yield yang diisyaratkan. 

Hal ini sesuai dengan Menurut Mohamad Samsul (2006) pergerakan 

tingkat suku bunga SBI sangat berpengaruh terhadap efek pendapatan tetap. 

Kenaikan tingkat suku bunga SBI diharapkan dapat memberikan alternatif 

investasi karena orang lebih suka membeli SBI yang memberikan bunga 

tinggi. Investasi dalam deposito atau SBI, akan menghasilkan bunga bebas 

risiko tanpa memikirkkan pengelolanya. Sementara invetasi dalam bentuk 

obligasi mengandung risiko seperti kegagalan penerimaan kupon atau gagal 

pelunasan dan kerugian karena hilangnya kesempatan untuk melakukan 

investasi ditempat lain (opportunity cost). Oleh karena itu, maka yield obligasi 

yang di peroleh harus lebih tinggi daripada tingkat deposito atau SBI.  

Hasil penelitian ini juga mendukung penelitian terdahulu yang dilakuan 

Ibrahim (2008) serta Siti (2014) hasil penelitian tersebut, menyebutkan bahwa 

tingkat suku bunga SBI berpengaruh positif dan signifikan terhada yield 

obligasi karena dengan meningkatnya suku bunga SBI akan meningkatkan 

yield obligasi yang diisyaratkan investor.  
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3. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Tehadap Yield Obligasi 

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diketahui bahwa variabel 

DER memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Hal ini 

dapat ditunjukkan dengan koefisien regresi sebesar   -0,072 dan nilai T hitung 

sebesar -1,283  dengan nilai signifikan sebesar 0,218. Hal ini sesuai dengan 

Indra (2006) yang menyatakan bahwa DER yang semakin besar akan 

mengakibatkan risiko finansial perusahaan yang semakin tinggi. Dengan 

pengguna utang yang semakin besar akan mengakibatkan semakin tingginya 

risiko untuk tidak membayar utang. Menurut Sartono (2001) menyatakan 

bahwa semakin tinggi rasio DER maka semakin besar risiko yang dihadapi 

dan investor akan meminta tingkat keuntungan semakin tinggi. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa dengan tingginya rasio DER maka akan mengindikasikan 

semakin tingginya risiko default perusahaan dimasa yang akan datang 

sehingga akan berdampak pada tingginya yield obligasi. 

4. Pengaruh Return on Assets (ROA) Terhadap Yield Obligasi 

Berdasarkan analisis regresi linier berganda diketahui bahwa ROA 

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Hal ini 

ditunjukkan dengan koefisien sebesar -0,478 dan nilai T hitung sebesar -0,392 

dengan nilai signifikan sebesar 0,189.  

Menurut Irawan dan Zainal (2018) profitabilitas adalah hasil bersih dari 

serangkaian kebijakan dan keputusan. Untuk menilai profitabilitas suatu 

perusahaan dengan melakukan berbagai alat analisis, tergantung dari tujuan 

analisisnya. Analisis profitabilitas memberikan bukti pendukung mengenai 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dan sejauh mana efektivitas 
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pengelolaan perusahaan. Hal ini memberikan sinyal yang positif bagi investor 

sehingga yield obligasi cenderung meningkat. 

 



54 
 

BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan analisis dan pembahasan data, penulis memperoleh kesimpulan 

yang dapat diambil dari penelitian mengenai Analisis Faktor yang Mempengaruhi 

Yield Obligasi Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia sebagai berikut : 

1. Berdasarkan dari hasil penelitian uji T, menunjukkan bahwa secara parsial 

variabel Loan to Deposit ratio (LDR) berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap yield obligasi dengan nilai sebesar -0,012. Variabel Debt to 

Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield 

obligasi dengan nilai 0,072. Return On Assets (ROA) berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap Yield obligasi dengan nilai -0,478. 

2. Variabel Suku Bunga SBI berpengaruh positif terhadap yield obligasi 

dengan nilai 0.043. 

3. Dari hasil uji R2 Yield Obligasi dapat dijelaskan sebesar 19,8% oleh 

variabel independen. Sedangkan 80,2% variabel Yield Obligasi dijelaskan 

oleh variabel-variabel diluar variabel penelitian ini. 

4. Secara simultan bahwa variabel independen berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap yield obligasi. 

B. Saran   

adapun saran dari penulis yaitu, sebagai berikut : 

1. Berdasarkan penelitian ini, SBI memiliki pengaruh yang terbesar terhadap 

yield obligasi semakin besar tingkat suku bunga maka investor lebih 
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menyukai deposit dibank daripada sekuritas obligasi karena lebih 

menguntungkan sehingga permintaan obligasi menurun. Apabila SBI 

mengalami penurunan maka itu adalah waktu yang tepat untuk 

menerbitkan/menjual obligasi.  

2. Pada rasio debt to equity ratio (DER) yang semakin besar akan 

mengakibatkan risiko finansial perusahaan yang semakin besar. Dengan 

penggunaan utang yang semakin besar akan mengakibatkan risiko yang 

semakin tinggi untuk tidak membayar utang. Tingginya rasio DER akan 

mengindiksikan semakin tingginya default perusahaan dimasa yang akan 

datang sehingga berdampak pada tingginya yield obligasi. 

3. Apabila aktiva lancar dengan utang lancar semakin besar, maka semakin 

tinggi kemampuan perusahaan untuk menutupi kewajiban. 

4. Analisis profitabilitas memberikan bukti pendukung mengenai 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dan efektivitas 

pengelolaan perusahaan, hal ini memberikan hal yang positif untuk 

investor sehingga yield obligasi cenderung meningkat. 
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