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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan apakah faktor leverage dan

profitabilitas memiliki kemampuan untuk menjadi faktor yang mempengaruhi

pemeringkatan obligasi pada perusahaan sektor properti, realestate, dan bangunan.

Sampel penelitian diambil menggunakan teknik purposive sampling hingga

diperoleh 10 perusahaan yang listing pada Bursa Efek Indonesai periode

2015-2019. Variabel independen dalam penelitian ini yaitu faktor leverage

diproksikan kedalam rasio interest coverage, long term debt, dan debt to asset,

serta faktor profitabilitas yang diproksikan kedalam rasio operating profit margin,

dan return on invested capital. Teknik analisis data menggunakan analisis

diskriminan yang diolah menggunakan program SPSS 21.

Hasil dari penelitian menunjukan faktor leverage yang diproksikan kedalam

rasio debt to asset dan faktor profitabilitas yang diproksikan kedalam rasio return

on invested capital berpengaruh signifikan terhadap pemeringkatan obligasi,

sedangkan proksi lain yaitu interest coverage, long term debt, dan operating profit

margin tidak berpengaruh terhadap pemeringkatan obligasi.

Kata Kunci: peringkat obligasi, debt to asset, long term debt, interest coverage,

return on invested capital, operating profit margin.
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BAB I

Pendahuluan

1.1. Latar Belakang

Perusahaan baik Korporasi maupun BUMN, selalu membutuhkan dana untuk

kegiatan operasionalnya. Pendanaan perusahaan didapat dari beberapa sumber

yang tercatat pada neraca yaitu dapat melalui utang dan ekuitas. Pendanaan

melalui ekuitas dapat berupa saham maupun laba yang ditahan perusahaan yang

tercatat dalam laporan keuangan pada sisi ekuitas, sedangkan pendanaan melalui

utang dapat berupa kewajiban jangka pendek yang jatuh tempo dalam satu tahun,

serta kewajiban jangka panjang seperti pinjaman bank jangka panjang, serta

penerbitan obligasi yang tercatat pada laporan keuangan pada sisi utang (Brigham

dan Huston, 2019: 66-67).

Penerbitan obligasi perusahaan dilakukan melalui penawaran umum yang

wajib dievaluasi dan diperingkat oleh suatu lembaga pemeringkat yang terdaftar,

sehingga tidak semua perusahaan dapat menerbitkan obligasi, untuk melakukan

emisi atau penerbitan obligasi dibutuhkan persyaratan tertentu seperti kemampuan

dalam memenuhi kewajiban finansial, beberapa ketentuan dan struktur yang telah

diatur dalam suatu obligasi, hukum-hukum yang mengatur hak pemegang obligasi,

serta perlindungan bagi pemegang obligasi jika terjadi likuidasi pada perusahaan

penerbit obligasi tersebut sehingga penerbitan obligasi hanya dapat dilakukan oleh

perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik serta telah memenuhi persyaratan

tertentu (Tandelilin, 2017: 254).
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Menurut website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diakses melalui

(www.idx.co.id/ produk/surat-utang-obligasi/), Obligasi merupakan Efek yang

tercatat di Bursa Efek Indonesia di luar efek lainnya seperti saham, sukuk, efek

beragun aset maupun dana investasi real estate. Obligasi berisikan janji dari pihak

penerbit yang dapat disebut sebagai debitur dalam rangka membayar bunga yang

disebut kupon pada periode yang telah ditentukan, serta pelunasan pokok utang

pada periode saat obligasi telah jatuh tempo kepada pihak yang mempunyai

obligasi yang disebut sebagai kreditur. Obligasi dapat diterbitkan oleh perusahaan

maupun Negara. Obligasi dapat dikatakan sebagai investasi yang menghasilkan

pendapatan tetap dari kupon yang di berikan penerbit obligasi dalam periode

tertentu.

Menurut website resmi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) yang diakses melalui

(sikapiuangmu.ojk.go.id), obligasi merupakan instrumen investasi dengan jangka

waktu menengah hingga panjang yang memberikan pendapatan tetap melalui

kupon, sehingga dapat memberikan growth investasi yang stabil serta risiko yang

juga stabil dibandingkan investasi pada instrumen lain seperti saham yang

memiliki volatilitas cukup tinggi. Terdapat 3 jenis obligasi yang diterbitkan

berdasarkan badan atau pihak yang menerbitkan obligasi tersebut antara lain

obligasi yang diterbitkan oleh pemerintah (melalui Surat Utang Negara (SUN)

dengan kupon bersifat tetap maupun variable (floating rate), obligasi korporasi

(merupakan obligasi yang diterbitkan oleh pihak korporasi dengan jenis kupon

yang sama dengan obligasi pemerintah yaitu tetap atau variabel (floating rate)),

dan obligasi ritel (diterbitkan Pemerintah untuk dijual kepada perorangan

https://sikapiuangmu.ojk.go.id/FrontEnd/CMS/Article/364
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melalui lembaga atau instansi yang telah ditunjuk untuk mendistribusikan obligasi,

jenis obligasi ini seperti Saving Bond Retail (SBR), Sukuk Tabungan Negara (ST),

Sukuk Negara Ritel (SR) dan Obligasi Negara Ritel (ORI).

Salah satu risiko dari obligasi yaitu ketidakmampuan penerbit obligasi dalam

melunasi kewajibannya berupa kupon maupun pokok obligasi yang akan jatuh

tempo dalam periode tertentu kepada pemilik obligasi yang biasanya disebut

risiko gagal bayar (default risk). Semakin tinggi tingkat kemungkinan perusahaan

gagal bayar (default) maka semakin tinggi imbal hasil yang ditawarkan. Jika

penerbit obligasi mengalami default maka pemegang obligasi akan mendapatkan

pengembalian yang lebih kecil dari yang dijanjikan. Risiko gagal bayar ini ada

pada perusahaan dengan peringkat rendah. (Brigham dan Huston, 2019: 252)

Dalam teori sinyal (Signaling Teory) Rose (1977) menyatakan bahwa pihak

internal perusahaan yaitu manajer perusahaan memiliki informasi yang lebih

mengenai perusahaan dibandingkan investor. Hal ini akan mendorong pihak

internal perusahaan untuk menunjukan informasi tersebut berupa sinyal dengan

tujuan agar pasar maupun pihak eksternal dari perusahaan dapat melakukan

perubahan penilaian atas perusahaan serta dapat membedakan antara perusahaan

yang memiliki kinerja keuangan yang baik dan tidak. Penerbitan obligasi yang

dilakukan oleh perusahaan merupakan salah satu sinyal yang ditujukan bagi

investor bahwa perusahaan mereka memiliki kinerja keuangan yang baik sehingga

mampu melakukan emisi atau penerbitan obligasi, terlebih jika perusahaan yang

menerbitkan obligasi mendapatkan peringkat obligasi yang tinggi. Hal tersebut
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dapat dijadikan suatu sinyal mahal (costly signaling) yang menunjukan bahwa

perusahaan memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dari perusahaan lain.

Peringkat obligasi merupakan salah satu faktor yang penting untuk

dipertimbangkan oleh investor, dikarena rating obligasi sendiri merupakan bond

quality yaitu suatu peringkat yang diberikan lembaga pemeringkat obligasi

mengenai kinerja keuangan dari penerbit obligasi. Kualitas dari peringkat obligasi

menggambarkan kemungkinan risiko gagal bayar (default risk). Semakin rendah

peringkat obligasi maka kemungkinan default tinggi (Brigham dan Huston,

2019: 253).

Sebelum obligasi ditawarkan, lembaga khusus pemeringkat obligasi

Indonesia seperti PT. PEFINDO (pemeringkat obligasi indonesia) akan

mengevaluasi kelayakan kredit perusahaan tersebut. Pefindo merupakan suatu

lembaga yang independen dengan tujuan untuk memberi informasi mengenai

tingkat risiko dari suatu obligasi yang ditujukan dari kondisi keuangan perusahaan

dalam mengembalikan nominal obligasi beserta bunganya, sehingga peringkat

obligasi akan menunjukan apakah suatu obligasi layak atau tidak untuk dibeli.

Peringkat obligasi yang diterbitkan dibagi ke dalam kategori Investment

Grade dengan peringkat BBB ke atas yang berarti, perusahaan dengan peringkat

BBB ke atas memiliki kemampuan membayar bunga serta pokok utang lebih

tinggi dan untuk peringkat BB+ kebawah masuk kedalam kategori

Non-Investment Grade (Speculative-grade) dikarenakan kemampuan perusahaan

dalam membayar bunga serta pokok utang tidak pasti (Kim dan Gu, 2004).

http://www.mediabpr.com/kamus-bisnis-bank/obligasi.aspx
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Terdapat beberapa pertimbangan khusus yang perlu diperhatikan lembaga

pemeringkatan untuk menilai suatu obligasi dan menentukan peringkatnya.

Lembaga pemeringkat akan mengumpulkan data dan informasi bersifat kuantitatif

maupun kualitatif yang diperoleh dari publik maupun sumber tertutup yang

bersifat rahasia dengan akses terbatas, sumber data bersifat tertutup dan rahasia

diperoleh dari perusahaan penerbit obligasi. Data yang terkumpul akan dianalisa

dan diperhitungkan sebagai dasar penetapan peringkat yang menggambarkan

kondisi perusahaan menurut pandangan dari lembaga pemeringkat tersebut

berdasarkan kelayakan dari suatu kredit (creditworthiness) perusahaan yang

menerbitkan obligasi. Lembaga pemeringkat melakukan analisa dan menetapkan

peringkat dari suatu obligasi berdasarkan faktor keuangan dari perusahaan seperti

rasio keuangan serta faktor non-keuangan yang berasal dari penilaian bersifat

subjektif seperti risiko bisnis, karakteristik industri dan sebagainya (Gray et al.,

2006: 1).

Penelitian ini berfokus pada faktor keuangan yaitu kinerja keuangan

perusahaan dalam bentuk rasio keuangan sebagai faktor yang diduga

mempengaruhi peringkat obligasi. Peneliti mengidentifikasikan beberapa variabel

yang diduga dapat digunakan untuk memprediksi peringkat dari sebuah obligasi,

dengan tujuan untuk melihat apakah beberapa faktor dalam penelitian mampu

membedakan perusahaan dengan peringkat obligasi tertentu dan apakah faktor

yang telah teridentifikasi mampu memprediksi peringkat obligasi.
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Peneliti berfokus untuk meneliti peringkat obligasi pada perusahaan yang

masuk kedalam sektor properti, real estate, dan konstruksi. Sektor properti, real

estate, dan konstruksi memiliki proyek jangka panjang yang akan menghasilkan

pendapatan yang tinggi namun turnover penjualan yang lebih rendah

dibandingkan sektor lain seperti sektor barang konsumsi, sehingga sektor ini

membutuhkan dana besar yang digunakan untuk membiayai proyek besar mereka.

Proyek besar yang direncanakan tersebut membutuhkan pendanaan jangka

panjang yang cukup besar, sehingga perusahaan pada sektor tersebut dapat

memilih untuk menerbitkan obligasi sebagai salah satu cara untuk mendapatkan

sumber pendanaan selain menerbitkan saham.

Sektor properti, real estate, dan konstruksi merupakan sektor yang

membutuhkan pendanaan jangka panjang. Penerbitan obligasi bertujuan untuk

mendapatkan pendanaan jangka menengah dan panjang, sehingga sektor properti,

real estate, dan konstruksi dipilih sebagai sampel penelitian.

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan dengan latar belakang diatas, obligasi merupakan salah satu

sumber pendanaan selain utang kepada bank dan utang jangka panjang lainnya

yang dapat dipilih perusahaan dengan biaya modal yang rendah terlebih jika

perusahaan memiliki peringkat obligasi yang tinggi. Penerbitan obligasi juga

dapat dijadikan sinyal bagi perusahaan untuk menunjukan bahwa perusahaan

memiliki kinerja keuangan yang baik sehingga hal ini akan meningkatkan reputasi

serta penilaian baik dari investor.
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Peringkat obligasi juga merupakan suatu variable yang menjadi pertimbangan

bagi investor dalam pengambilan keputusan untuk membeli obligasi, baik obligasi

pemerintah maupun korporasi, serta menjadi pertimbangan untuk melihat risiko

dari suatu perusahaan yang tercermin dari peringkat obligasi yang dimiliki.

Peringkat obligasi menggambarkan risiko dari investasi tersebut, yaitu sejauh

mana perusahaan mampu membayar kewajibannya kepada pemegang obligasi

tersebut. Perusahaan dengan rating obligasi yang tinggi biasanya memiliki risiko

yang rendah namun return nya juga tidak setinggi obligasi dengan rating yang

rendah dengan risiko tinggi. Penelitian ini bertujuan menganalisis faktor-faktor

yang mempengaruhi suatu peringkat obligasi, sehingga rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah :

a. Apakah faktor leverage yang meliputi rasio interest coverage, debt to

asset ratio, dan long term debt ratio berpengaruh terhadap pemeringkatan

obligasi pada perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan yang

listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019?

b. Apakah faktor profitabilitas yang meliputi rasio operating margin, dan

return on invested capital berpengaruh terhadap pemeringkatan obligasi

pada perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan yang listing

pada Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019?
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1.3. Batasan Masalah

Dalam penelitian ini, berdasarkan dari latar belakang serta rumusan masalah

di atas, agar penelitian dapat terfokus kepada topik yang telah dipilih, maka

batasan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut:

a. Objek penelitian berkaitan dengan faktor serta variable yang berpotensi

serta diduga dapat mempengaruhi peringkat dari obligasi. Faktor serta

variable dalam penelitian ini yang berpotensi dan diduga dapat

mempengaruhi peringkat obligasi yaitu hanya faktor keuangan saja.

Faktor keuangan yang diambil sebagai acuan penelitian ini di

deskripsikan dengan ratio keuangan. Mengacu pada penelitian Blume et

al (1998) dan penelitian Gray et al (2006) maka penelitian ini

menggunakan faktor leverage dan profitabilitas sebagai faktor-faktor

yang diduga mempengaruhi peringkat obligasi.

b. Objek dari penelitian ini adalah perusahaan yang menerbitkan obligasi,

serta telah terdaftar dan diperingkat oleh PT Pefindo periode 2015-2019.

c. Objek dari penelitian ini adalah perusahaan yang tercatat di Bursa Efek

Indonesia (BEI) serta mengeluarkan laporan keuangan secara rutin, baik

kuartalan, semesteran, tahunan, maupun audit pada periode 2014-2018.

d. Objek dari penelitian ini adalah perusahaan sektor properti, real estate,

dan bangunan periode 2014-2019.
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1.4. Tujuan Penelitian

Berdasarkan dari rumusan masalah yang telah dijabarkan, maka tujuan dari

penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut :

a. Menganalisis signifikansi leverage yang digambarkan melalui rasio interest

coverage, debt to asset ratio, dan long term debt ratio dalam pemeringkatan

obligasi pada perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan yang

listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019?

b. Menganalisis signifikansi profitabilitas yang digambarkan melalui rasio

operating margin, dan return on invested capital dalam pemeringkatan

obligasi pada perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan yang

listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019?

1.5. Manfaat Penelitian

Penulis mengharapkan hasil dari penelitan ini dapat memberikan manfaat

berupa informasi serta saran bagi pihak yang memerlukan sebagai berikut :

a. Manfaat teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberi pengetahuan serta menambah

wawasan tentang bagaimana faktor-faktor kinerja keuangan perusahaan dalam

bentuk ratio keuangan dapat memprediksi peringkat obligasi perusahaan sektor

properti, real estate, dan bangunan periode 2015-2019.



10

Hasil dari penelitian diharapkan mampu mengembangkan penelitian

sebelumnya serta memperkuat atau memperbaiki hasil dari penelitian

sebelumnya, sehingga jika terdapat perbedaan dalam hasil penelitian ini

dengan penelitian terdahulu, maka diharapkan penelitian ini dapat

dibandingkan dengan penelitian terdahulu untuk menambah wawasan serta

referensi baru.

b. Manfaat praktis

a) Bagi perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi saran serta masukan bagi

perusahaan penerbit obligasi mengenai faktor keuangan yang dapat

mempengaruhi peringkat obligasi perusahaan tersebut, sehingga perusahaan

dapat mempertimbangkan faktor-faktor tersebut guna mempertahankan

maupun meningkatkan peringkat obligasi perusahaan sendiri. Penelitian ini

diharapkan dapat dijadikan pertimbangan bagi perusahaan untuk menjadikan

obligasi sebagai sumber pendanaan jangka panjang maupun menengah,

dengan biaya modal yang lebih murah jika dibandingkan dengan penerbitan

saham dan saat terjadi trend kenaikan suku bunga maka obligasi perlu

dipertimbangkan untuk menjadi sumber pendanaan melalui utang selain dari

bank.

Selanjutnya Penelitian ini diharapkan dapat menambah pemahaman bagi

perusahaan bahwa dengan peringkat obligasi yang lebih tinggi, maka hal ini

akan mencerminkan risiko yang lebih kecil sehingga perusahaan dapat
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menawarkan kupon obligasi yang lebih rendah dan menurunkan tingkat biaya

modal yang harus perusahaan tanggung.

b) Bagi investor

Penelitian ini diharapkan mampu menyajikan pengetahuan serta

informasi berkaitan dengan faktor-faktor keuangan seperti apa yang mampu

mempengaruhi peringkat obligasi secara signifikan, sehingga dapat menjadi

bahan pertimbangan bagi para investor dalam mengambil keputusan investasi

dengan bentuk obligasi, sehingga investor diharapkan lebih bijak dalam

berinvestasi dengan mempertimbangkan risiko dan ekspektasi pendapatan

dari investasi yang ditanamkan. Investor juga dapat mengetahui tingkat risiko

dari suatu perusahaan dari peringkat obligasi perusahaan.

c) Bagi peneliti

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi wawasan serta referensi

baru bagi peneliti dalam memahami pemeringkat obligasi atas dasar faktor

kinerja keuangan perusahaan secara nyata pada perusahaan yang masuk

kedalam sektor properti, real estate, dan banguna
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on invested capital sementara proksi lain yaitu operating profit margin tidak

mempengaruhi pemeringkatan obligasi.

Rasio return on invested capital signifikan pada angka 0,012 yang

menandakan variabel tersebut secara signifikan mampu mempengaruhi

pemeringkatan obligasi. Hasil penelitian berbeda dengan penelitian yang

dilakukan oleh Gray et al, (2006) yang menunjukan bahwa return on invested

capital tidak signifikan dalam memprediksi peringkat obligasi.

Profitabilitas merupakan sinyal yang menjelaskan kemampuan perusahaan

dalam menghasilkan keuntungan untuk melunasi kewajiban keuangannya,

sehingga semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi peringkat obligasi,

Gray et al, (2006). semakin tinggi rasio ini, menandakan semakin baik kinerja

keuangan suatu perusahaan dan dapat menjadi pertimbangan bagi lembaga

pemeringkatan untuk menaikan peringkat obligasi suatu perusahaan.

Rasio operating profit margin ditemukan tidak signifikan dalam

mempengaruhi pemeringkatan obligasi. Rasio menjelaskan kemampuan

perusahaan dalam mengelola biaya operasional. Lembaga pemeringkatan

kemungkinan akan cenderung lebih memperhatikan profitabilitas yang dihasilkan

perusahaan dari laba operasi bersih dibandingkan kemampuan perusahaan dalam

mengelola biaya operasional, sehingga lembaga pemeringkatan tidak

mempertimbangkan rasio ini dalam pengambilan keputusan pemeringkatan

obligasi
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5.1 Kesimpulan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa

variabel profitabilitas yang diproksikan dengan return on invested capital

merupakan variabel atau faktor yang signifikan mempengaruhi pemeringkatan

obligasi dan dapat dapat digunakan untuk memprediksi peringkat obligasi suatu

perusahaan.

Variabel atau faktor lain yang signifikan dan dapat memprediksi peringkat

obligasi perusahaan adalah faktor leverage yang diproksikan dengan debt to asset

ratio, sedangkan untuk faktor profitabilitas yang diproksikan dengan variabel

operating profit margin dan faktor leverage yang diproksikan dengan variabel

interest coverage, long term debt tidak signifikan dalam mempengaruhi

pemeringkatan obligasi dan tidak dapat digunakan untuk memprediksi peringkat

obligasi perusahaan sektor properti, real estate, dan bangunan yang terdaftar pada

Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

Penelitian menggunakan dasar pengelompokan variabel dependen

menggunakan lima kelompok perusahaan, dan didapatkan hasil bahwa variabel

profitabilitas yang dicerminkan dengan rasio return on invested capital dan

variabel leverage yang dicerminkan dengan rasio debt to asset menjadi faktor

yang paling signifikan dalam mempengaruhi pemeringkatan suatu obligasi dan

dapat digunakan untuk memprediksi peringkat obligasi dengan ketepatan prediksi

sebesar 50,56 %.

BAB V
PENUTUP
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5.2 Implikasi Manajerial

Penelitian ini diharapkan mampu memberi implikasi berupa informasi bagi

investor yang hendak melakukan investasi pada instrumen obligasi agar dapat

memperhatikan serta mempertimbangkan faktor yang dapat memprediksi

perubahan peringkat obligasi dalam melakukan analisis dan pengambilan

keputusan berinvestasi. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberi informasi

bagi perusahaan untuk mempertimbangkan beberapa faktor dalam penelitian ini

yang dapat memprediksi peringkat obligasi sehingga perusahaan dapat

mempertahankan dan meningkatkan peringkat obligasinya serta mempersiapkan

perencanaan strategis.

5.3 Keterbatasan Penelitian

Terdapat beberapa keterbatasan dalam penelitian ini. Berikut merupakan

beberapa keterbatasan dalam penelitian ini :

1. Penelitian hanya terbatas pada perusahaan yang masuk ke dalam sektor

properti, real estate, dan bangunan.

2. Perhitungan dan analisis penelitian terbatas pada 5 periode terakhir yaitu

periode 2015-2019.

3. Penelitian ini terbatas pada sampel perusahaan dengan peringkat obligasi

yang masuk ke dalam investment grade, sehingga dasar pengelompokan pada

variabel dependen hanya terbatas pada perusahaan yang masuk investment

grade.

4. Penelitian ini melakukan triming pada data yang memiliki nilai extreme

dengan jumlah observasi yang dikeluarkan pada penelitian ini sebanyak 6
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data observasi, sehingga jumlah data observasi akhir sebanyak 44 observasi.

Triming dilakukan untuk memenuhi uji asumsi homogeneity of variance.

5. Penelitian ini tidak memperhatikan denominasi obligasi pada sampel

penelitian. Terdapat beberapa sampel perusahaan yang menerbitkan global

bond, sehingga beberapa sampel perusahaan memiliki obligasi dengan

denominasi mata uang luar negeri yang akan menimbulkan risiko perubahan

nilai tukar.

5.4 Saran

Berdasarkan keterbatasan masalah yang telah dipaparkan diatas, maka penulis

memberikan saran bagi penelitian selanjutnya antara lain :

1. Penelitian selanjutnya dapat menambah jumlah sampel yang diteliti dengan

sektor yang lebih luas, sehingga ketepatan prediksi dapat lebih menyeluruh.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mencangkup peringkat obligasi yang

masuk investment grade dan non-investment grade, sehingga dasar

pengelompokan lebih jelas.

3. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah periode penelitian,

dengan harapan agar penelitian selanjutnya dapat lebih baik.
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LAMPIRAN
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Lampiran 1

Sampel Penelitian

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk
2 APLN Agung Podomoro Land Tbk
3 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk
4 DILD Intiland Development Tbk
5 MDLN Modernland Realty Tbk
6 PPRO PP Properti Tbk
7 PTPP Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk
8 SMRA Summarecon Agung Tbk
9 SSIA Surya Semesta Internusa Tbk
10 WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk

Lampiran 2

Data Variabel

Perusahaan Tahun ICR DAR LTD OPM ROIC
ADHI 2014 5,31 0,84 0,17 0,08 0,04

2015 4,47 0,69 0,13 0,07 0,02
2016 2,82 0,73 0,08 0,07 0,02
2017 3,88 0,79 0,17 0,11 0,03
2018 3,43 0,79 0,16 0,11 0,03

APLN 2014 2,85 0,64 0,39 0,33 0,06
2015 3,04 0,63 0,34 0,35 0,06
2016 2,89 0,61 0,31 0,32 0,06
2017 2,74 0,60 0,35 0,31 0,07
2018 1,49 0,59 0,32 0,25 0,02

BSDE 2014 6,93 0,35 0,15 0,47 0,09
2015 5,04 0,39 0,22 0,47 0,07
2016 4,59 0,37 0,22 0,43 0,06
2018 3,09 0,42 0,30 0,43 0,05
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Lampiran 2 (Lanjutan)

DILD 2014 6,03 0,5 0,31 0,33 0,05
2015 6,36 0,54 0,23 0,26 0,04
2016 2,94 0,57 0,29 0,22 0,03
2017 1,8 0,52 0,2 0,2 0,03
2018 1,44 0,54 0,21 0,16 0,03

MDLN 2014 3,01 0,49 0,33 0,44 0,1
2015 2,83 0,53 0,28 0,49 0,1
2016 1,94 0,55 0,35 0,42 0,07
2017 2,09 0,52 0,35 0,38 0,08

PPRO 2017 8 0,6 0,33 0,21 0,04
2018 8,17 0,65 0,3 0,2 0,03

PTPP 2014 3,71 0,84 0,16 0,1 0,05
2015 4,34 0,73 0,15 0,11 0,06
2016 4,81 0,65 0,15 0,12 0,04
2017 3,87 0,66 0,16 0,12 0,04
2018 3,46 0,69 0,18 0,1 0,03

SMRA 2014 6,11 0,61 0,35 0,35 0,1
2015 3,71 0,6 0,36 0,32 0,07
2016 2,23 0,61 0,4 0,26 0,05
2017 2,12 0,61 0,32 0,24 0,04
2018 2,27 0,61 0,3 0,28 0,05

SSIA 2014 4,12 0,49 0,2 0,12 0,07
2015 3,99 0,48 0,2 0,11 0,06
2016 2,39 0,53 0,27 0,11 0,03
2018 1,62 0,41 0,13 0,08 0,02

WSKT 2014 4,82 0,77 0,16 0,09 0,05
2015 4,16 0,68 0,23 0,1 0,03
2016 3,24 0,73 0,22 0,13 0,04
2017 3,81 0,77 0,23 0,16 0,05
2018 2,93 0,77 0,31 0,15 0,04
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Lampiran 3

Hasil Output SPSS

1. Statistik Deskriptif

2. Tabel Frekuensi

3. Tabel Uji Asumsi Diskriminan

a) Homogeneity of Variance
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b) Uji Normalitas

4. Tabel Uji Signifikansi

a) Test of Equality of Group Means

b) Signifikansi dengan metode stepwise
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5. Tabel Uji Fungsi Diskriminan

a) Wilk’s Lambda

b) Eigenvalues

6. Tabel Pengklasifikasian Observasi

a) Unstandardized coef icients
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b) Struktur Matrik

c) Ketepatan Klasifikasi (tabel casewise statistics)


