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ABSTRAK 

 

 

     Di dalam obligasi terdapat perjanjian antara kedua belah pihak untuk 

memberikan pembayaran tetap menurut jadwal yang telah ditetapkan. Dalam 

investasi obligasi, penghasilan atau profit yang diperoleh investor dari penempatan 

dana pada obligasi disebut yield. Sebagai instrument investasi, yield obligasi yang 

diterima investor berubah seiring waktu. Perubahan yield ini memengaruhi harga 

pasar obligasi. Adapun faktor lain yang dapat mempengaruhi yield obligasi yaitu 

inflasi dan peringkat obligasi. Dalam obligasi, jika tingkat inflasi tinggi maka akan 

terjadi penurunan nilai sebenarnya pendapatan bunga yang diperoleh investor 

selama masa berlaku obligasi, yang tentunya akan berpengaruh terhadap yield 

obligasi. 

     Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Inflasi dan Peringkat 

Obligasi terhadap Yield Obligasi pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2023. Populasi dalam penelitian ini adalah 

obligasi perusahaan perbankan periode 2020-2023 yaitu 127 obligasi. Sesuai 

dengan kriteria pengambilan sampel yang dilakukan dengan teknik purposive 

sampling, maka diperoleh 40 obligasi perusahaan perbankan yang digunakan 

sebagai sampel penelitian dan data akan diuji menggunakan teknik analisis regresi 

data panel. 

     Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Inflasi (X1) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Yield Obligasi (Y). Peringkat Obligasi (X2) berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap Yield Obligasi (Y). Inflasi dan Peringkat Obligasi 

berpengaruh signifikan terhadap Yield Obligasi dengan persentase 91,5%. 

 

Kata Kunci: Inflasi, Peringkat Obligasi, Yield Obligasi  
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ABSTRACT 

 

 

     In the bond there is an agreement between the two parties to provide fixed 

payments according to the scheduled. In bond investments, the income or profit 

investors obtain from investing funds in bonds is called yield. As an investment 

instrument, the yield of bonds investors receive changes over time. This change in 

yield affects the bond market price. Other factors that can affect bond yields are 

inflation and bond ratings. In bonds, if the inflation rate is high then there will be 

a decrease in the actual value of the interest income earned by investors during the 

bond's term, which will affect the bond yield. 

     This study aims to determine the influence of inflation and bond ratings on bond 

yields on banking companies listed on the Indonesian Stock Exchange in the period 

2020-2023. The population in this study is the bonds of the banking company in the 

2020-2023 period, which is 127 bonds. In accordance with the sampling criteria 

carried out with purposive samplings, 40 bonds of banking companies were 

obtained that were used as samples of research and data tested using regression 

analysis techniques of panel data. 

     The results of this study show that inflation (X1) has a negative and significant 

impact on the yield of bonds (Y). Bond ratings (X2) have a negative, significant 

effect on bond yields(Y). Inflation and bond ratings have a significant impact upon 

bond yiels with a percentage of 91.5%. 

 

Keywords: Bond Ratings, Bond Yield, Inflation 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

     Investasi merupakan penempatan sejumlah dana atau sumber daya lainnya 

yang dilakukan saat ini, dengan harapan akan mendapatkan keuntungan di 

masa yang akan datang. Kegiatan investasi bisa dilakukan di pasar modal, 

investasi tersebut tentunya memiliki risiko tersendiri yang harus ditanggung 

oleh investor.  

     Salah satu risikonya yaitu perubahan nilai investasi yang disebabkan oleh 

berbagai faktor, contohnya inflasi. Menurut catatan Bank Indonesia, Indonesia 

mengalami kenaikan inflasi yang signifikan pada 3 tahun terakhir, terutama 

pada September 2022, dengan mencapai angka 5,95% (Website Bank 

Indonesia, 2024). Kenaikan harga terjadi pada sejumlah kelompok pengeluaran 

seperti makanan, minuman, tembakau, dan lain-lain. Inflasi ini akan 

berdampak di seluruh sektor, termasuk investasi obligasi. Peningkatan inflasi 

berdampak pada investasi surat-surat berharga seperti obligasi, karena akan 

menyebabkan investasi tersebut menjadi sangat berisiko. Dimana inflasi akan 

mempengaruhi yield dari obligasi.  

     Berdasarkan Peraturan Menteri Keuangan Nomor 101/PMK.010/2021 

Tahun 2021 tentang Sasaran Inflasi Tahun 2022, Tahun 2023, dan Tahun 2024 

sesuai dengan Pasal 2 yang menyebutkan “(1) Jenis Sasaran Inflasi yang 

ditetapkan dan diumumkan merupakan Inflasi IHK tahunan yaitu Indeks Harga 

Konsumen, dengan menghitung tingkat inflasi dengan rata-rata total harga dari 
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penjualan barang yang dibeli oleh konsumen (year-on-year) di akhir tahun. (2) 

Bentuk Sasaran Inflasi yang ditetapkan merupakan titik dengan toleransi (point 

with deviation). (3) Tingkat dan periode Sasaran Inflasi IHK ditetapkan se 

bagai berikut: a. 3,0% (tiga persen) untuk tahun 2022; b. 3,0% (tiga persen) 

untuk tahun 2023; dan c. 2,5% (dua koma lima persen) untuk tahun 2024, 

dengan deviasi sebesar 1,0% (satu persen)”. Inflasi yang dialami oleh 

Indonesia telah melewati tingkat sasaran inflasi tersebut. Berikut merupakan 

data untuk hal tersebut: 

     Tabel 1. 1 Data Inflasi 2022-2023 

No Periode Data Inflasi 

1 Agustus 2023 3,27% 

2 Juli 2023 3,08% 

3 Juni 2023 3,52% 

4 Mei 2023 4% 

5 April 2023 4.33% 

6 Maret 2023 4,97% 

7 Februari 2023 5,47% 

8 Januari 2023 5,28% 

9 Desember 2022 5,51% 

10 November 2022 5,42% 

11 Oktober 2022 5,71% 

12 September 2022 5,95% 

13 Agustus 2022 4,69% 

14 Juli 2022 4,94% 

15 Juni 2022 4,35% 

16 Mei 2022 3,55% 

17 April 2022 3,47% 
 Sumber: www.bi.go.id 

     Berdasarkan tabel 1.1. dapat dijelaskan bahwa bulan April – Desember pada 

tahun 2022 dan bulan Januari – Agustus 2023 telah melewati batas inflasi yang 

telah ditentukan yaitu 3%. Saat inflasi meningkat, kondisi pasar juga akan 

mengalami kenaikan harga dan para pelaku industri semakin menghadapi 



3 

 

 
 

ketidakpastian dalam melaksanakan usahanya karena daya beli yang semakin 

rendah. Dalam obligasi, jika tingkat inflasi tinggi maka akan terjadi penurunan 

nilai sebenarnya pendapatan bunga yang diperoleh investor selama masa 

berlaku obligasi, yang tentunya akan berpengaruh terhadap yield obligasi.  

Faktor lainnya yang dapat mempengaruhi yield obligasi diantaranya: 

1. Peringkat Obligasi: Obligasi dengan peringkat tinggi dianggap memiliki 

risiko gagal bayar yang rendah. Investor cenderung lebih percaya diri 

untuk berinvestasi dalam obligasi ini, sehingga permintaannya tinggi. 

2. Harga Pasar Obligasi: Ketika harga obligasi naik, artinya investor harus 

membayar lebih untuk membeli obligasi tersebut. Akibatnya, yield yang 

diperoleh investor akan menjadi lebih rendah. Ini karena pembayaran 

kupon tetap, namun dibagi dengan harga obligasi yang lebih tinggi. 

3. Jangka waktu: Obligasi dengan jangka waktu yang lebih panjang 

umumnya memiliki yield yang lebih tinggi dibandingkan obligasi jangka 

pendek 

4. Likuiditas: Obligasi yang mudah diperjualbelikan (likuid) biasanya 

memiliki yield yang lebih rendah dibandingkan obligasi yang kurang 

likuid. 

5. Risiko kredit: Obligasi yang diterbitkan oleh emiten dengan risiko kredit 

yang lebih tinggi biasanya menawarkan yield yang lebih tinggi untuk 

mengkompensasi risiko gagal bayar. 

6. Lainnya 
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Dari faktor-faktor tersebut, faktor yang memiliki pengaruh paling signifikan 

terhadap yield obligasi yaitu peringkat obligasi. Peringkat obligasi secara 

langsung mencerminkan penilaian terhadap risiko gagal bayar dari obligasi. 

Peringkat ini juga memberikan gambaran tentang kualitas keuangan dan 

prospek bisnis dari perusahaan yang menerbitkan obligasi, dimana peringkat 

obligasi ini juga dapat mempengaruhi harga pasar obligasi. Sebelum investasi 

obligasi diberikan kepada investor, obligasi harus melalui proses 

pemeringkatan oleh Lembaga Pemeringkat. Tujuan pemeringkatan ini adalah 

untuk mengevaluasi kinerja perusahaan, sehingga Lembaga Pemeringkat 

dapat menentukan apakah obligasi tersebut layak atau tidak untuk 

diinvestasikan, Investor juga dapat mengetahui kemungkinan pengembalian 

yang akan diperoleh dan risiko yang harus ditanggungnya. 

     Semakin tinggi peringkat obligasi, menandakan bahwa obligasi tersebut 

semakin terbebas dari risiko gagal bayar. Sebaliknya, jika peringkat obligasi 

rendah, maka semakin tinggi pula risiko gagal bayar. Karena itu, perusahaan 

yang memiliki peringkat obligasi yang tinggi akan menawarkan obligasi 

dengan tingkat pengembalian yang rendah. Sebaliknya, perusahaan dengan 

peringkat obligasi yang rendah akan menawarkan obligasi dengan 

pengembalian yang lebih tinggi untuk memikat investor agar berinvestasi pada 

obligasi perusahaannya. Berikut sebagian data peringkat obligasi korporasi 

tahun 2023, dapat dilihat bahwa nilai yield obligasi berbanding terbalik dengan 

peringkat obligasi: 
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     Tabel 1. 2 Data Peringkat Obligasi  

Peringkat  Nilai Pasar  

(Miliar) 

Rata-Rata Kupon 

(%) 

YTM (%) 

AAA 155.706,66 7,60% 6,99% 

AA 62.955,80 8,12% 7,62% 

A 81.534.54 9,49% 8,23% 

BBB 5.617,49 10,50% 10,04% 
Sumber: www.phei.go.id  

     Berdasarkan tabel 1.2 dapat dijelaskan bahwa peringkat obligasi tertinggi 

yaitu AAA memiliki nilai YTM (Yield to Maturity) terendah dibandingkan 

dengan peringkat obligasi dibawahnya, dimana nilai YTM ini sejalan dengan 

nilai rata-rata kupon serta berbanding terbalik dengan peringkat obligasi dan 

nilai pasar obligasi. Semakin tinggi peringkat obligasi maka semakin kecil nilai 

yieldnya. 

     Di dalam obligasi terdapat perjanjian antara kedua belah pihak untuk 

memberikan pembayaran tetap menurut jadwal yang telah ditetapkan.  Dalam 

investasi obligasi, penghasilan atau profit yang diperoleh investor dari 

penempatan dana pada obligasi disebut yield. Sebagai instrument investasi, 

yield obligasi yang diterima investor berubah seiring waktu. Perubahan yield 

ini memengaruhi harga pasar obligasi. Oleh karena itu, investor dan penerbit 

obligasi harus memperhatikan perubahan harga obligasi dan faktor-faktor yang 

memengaruhi perubahan tersebut. Berikut merupakan data yield obligasi 

korporasi per Desember 2022 sampai dengan Desember 2023, dimana yield 

tersebut terus berubah-ubah sesuai dengan kondisi yang terjadi: 
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Sumber: www.phei.go.id 

 

 

Gambar 1.1 Yield Obligasi 2022-2023 

     Terdapat beberapa obligasi perbankan yang beredar dan cukup populer  

dalam obligasi korporasi di pasar. Dimana untuk menjalankan perannya, bank 

perlu memiliki permodalan yang cukup, mampu menghasilkan keuntungan 

yang cukup melalui penyaluran dana berdasarkan prinsip kehati-hatian, dan 

menjaga likuiditas untuk memenuhi kewajibannya. Dengan memperhatikan hal 

tersebut, bank dapat menjaga kinerjanya tetap optimal (Sudiadnyani, 2023). 

Meskipun demikian, rata-rata yield obligasi perbankan tidak menjadi yang 

tertinggi di antara obligasi korporasi sektor lainnya. Hal tersebut menunjukkan 

adanya ancaman persaingan dari obligasi sektor lainnya. Ancaman tersebut 

harus menjadi perhatian bagi penerbit obligasi perbankan dalam perencanaan 

dan strategi penerbitan obligasi sebagai upaya untuk meningkatkan modal. 

http://www.phei.go.id/
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     Berbagai penelitian terkait pengungkapan inflasi dan peringkat obligasi, 

menunjukkan keanekaragaman hasil atau terjadi gap penelitian. Sulistyo, 

Sadeli, dan Suratna (2022) dalam penelitiannya mengungkapkan inflasi secara 

parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap yield obligasi. Sedangkan 

Megawati (2019) mengungkapkan hal yang bertentangan yaitu inflasi secara 

parsial tidak berpengaruh pada yield obligasi. Putri, Siregar, dan, Andari (2020) 

mengungkapkan peringkat obligasi berpengaruh negatif terhadap yield 

obligasi. Nuratriningrum (2021) menyebutkan bahwa peringkat obligasi 

berpengaruh positif terhadap yield obligasi. Sedangkan Ardani dan Erintya 

(2020) memaparkan hasil yang bertentangan yaitu peringkat obligasi tidak 

berpengaruh terhadap yield obligasi. 

     Berdasarkan fenomena, dan research gap yang telah dipaparkan, maka 

dilakukan penelitian kembali dengan perbedaan dari penelitian sebelumnya, 

yaitu penelitian ini menggunakan sampel yang berbeda dengan jangkauan 

waktu yang berbeda. 

     Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan karena perbankan 

memiliki spesifikasi yang berbeda dari perusahaan industri lainnya. Perbankan 

juga memainkan peran penting dalam perekonomian dan obligasi bank 

merupakan salah satu instrumen investasi yang populer. Penelitian ini 

menggunakan objek obligasi perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023 dengan judul Pengaruh Inflasi dan 

Peringkat Obligasi terhadap Yield Obligasi pada Perusahaan Perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023. 
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B. Rumusan Masalah 

     Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka rumusan masalah penelitian 

ini adalah: 

1. Apakah Inflasi berpengaruh terhadap Yield Obligasi perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-

2023? 

2. Apakah Peringkat Obligasi berpengaruh terhadap Yield Obligasi 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2020-2023? 

3. Apakah Inflasi dan Peringkat Obligasi berpengaruh terhadap terhadap 

Yield Obligasi perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2020-2023? 

C. Batasan Masalah 

     Batasan masalah dari penelitian ini yaitu memfokuskan pada obligasi 

perusahaan perbankan yang tercatat dan aktif diperdagangkan di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020-2023 dan masih beredar atau belum jatuh tempo 

sehingga dapat diperoleh harga obligasi yang berlaku. 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

     Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut:  
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a. Untuk mengetahui pengaruh antara Inflasi terhadap Yield Obligasi 

Perusahaan Perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2020-2023. 

b. Untuk mengetahui pengaruh antara Peringkat Oblihasi terhadap Yield 

Obligasi Perusahaan Perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. 

c. Untuk mengetahui pengaruh antara Inflasi dan Peringkat Obligasi 

terhadap Yield Obligasi Perusahaan Perbankan yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. 

2. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Manfaat Teoritis 

     Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu bahan acuan 

mengenai ilmu dalam pasar modal khususnya investasi obligasi, serta 

untuk menyempurnakan penelitian sebelumnya dengan pengujian 

inflasi dan peringkat obligasi, terhadap yield obligasi. 

b. Manfaat Praktis 

1) Bagi Politeknik Negeri Bali 

     Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan 

berguna sebagai referensi yang dapat digunakan oleh peneliti 

berikutnya dengan penelitian yang sejenis. 
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2) Bagi Investor 

     Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah 

satu pertimbangan untuk pengambilan keputusan investasi di pasar 

modal agar hasil yang diinginkan oleh investor bisa sesuai dengan 

tujuannya 

3) Bagi pihak lain 

     Diharapkan penelitian ini dapat menjadi referensi bagi banyak 

pihak yang akan menambah pengetahuan mereka.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

     Berdasarkan hasil penelitian, maka kesimpulan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa semakin tinggi inflasi maka akan 

menyebabkan penurunan pada yield obligasi. Inflasi yang semakin 

meningkat juga mengakibatkan investasi pada sekuritas lebih menarik 

2. Peringkat Obligasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield 

obligasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa semakin tinggi peringkat 

obligasi maka akan menyebabkan penurunan pada yield obligasi. 

3. Hasil analisis pada penelitian menunjukkan bahwa inflasi dan peringkat 

obligasi berpengaruh signifikan secara bersama-sama terhadap yield 

obligasi. Meningkatnya inflasi dan peringkat obligasi akan menyebabkan 

yield obligasi menurun. 

B. Implikasi 

     Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan dapat dilihat bahwa inflasi dan 

peringkat obligasi dapat mempengaruhi yield obligasi. Implikasi dari hasil 

penelitian ini mencakup 2 hal, yaitu implikasi teoritis dan implikasi praktis.  
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1. Implikasi Teoritis 

     Penelitian ini menghasilkan bukti empiris bahwa Inflasi dan Peringkat 

Obigasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-

2023. Teori menyatakan bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap 

yield obligasi. Dimana menurut teori saat inflasi meningkat maka yield 

obligasi akan menurun. Hal ini telah sejalan dengan hasil penelitian yang 

juga menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap yield obligasi, yang artinya semakin tinggi inflasi maka yield 

obligasi akan semakin menurun. Inflasi yang semakin meningkat juga 

mengakibatkan investasi pada sekuritas asing cenderung lebih menarik 

sehingga mengakibatkan nilai yield obligasi pada sekuritas dalam negeri 

turun. Teori menyatakan bahwa peringkat obligasi berpengaruh signifikan 

terhadap yield obligasi. Dimana menurut teori saat peringkat obligasi 

meningkat maka yield obligasi akan menurun.  Hal ini telah sejalan dengan 

hasil penelitian yang juga menyatakan bahwa peringkat obligasi 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap yield obligasi, yang artinya 

saat peringkat obligasi meningkat maka yield obligasi akan menurun. 

Sebaliknya ketika peringkat obligasi rendah maka perusahaan akan 

menjanjikan yield obligasi yang lebih tinggi untuk menarik minat para 

investor. Dapat disimpulkan bahwa hubungan antara inflasi dan peringkat 

obligasi telah sejalan dengan teori yang disebutkan dimana perusahaan 

akan memberikan sinyal atau gambaran kondisi perusahaan kepada 
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investor untuk meyakinkan mereka untuk berinvestasi, yang tercermin dari 

inflasi yang terjadi dan peringkat obligasi yang dimiliki oleh perusahaan 

tersebut. 

2. Implikasi Praktis 

     Berdasarkan implikasi teoritis penelitian ini hasil penelitian telah 

sejalan dengan teori yang ada, maka investor dapat mempertimbangkan 

membuat keputusan untuk membeli obligasi sebuah perusahaan dengan 

memperhatikan faktor inflasi dan peringkat obligasi, dimana berdasarkan 

penelitian, kedua variabel ini berpengaruh kuat terhadap perubahan yield 

obligasi. Para investor atau manajemen dapat memperhatikan besarnya 

inflasi yang sedang terjadi dan peringkat dari obligasi yang akan dibelinya, 

serta hal-hal penting lainnya agar dapat menentukan pembelian obligasi 

yang tepat. Bagi manajemen perusahaan yang menjual obligasi dapat lebih 

memperhatikan peringkat obligasi yang dimilikinya sehingga dapat 

memberikan nilai yield yang sesuai. 

C. Saran 

     Berdasarkan hasil penelitian serta kesimpulan yang telah dipaparkan, maka 

dapat disarankan beberapa hal sebagai berikut: 

1. Bagi investor sebelum memutuskan untuk membeli obligasi sebuah 

perusahaan, sebaiknya lebih memperhatikan faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi yield obligasi naik atau turun, sehingga didapatkan 

persentase yield yang diinginkan. 



55 

 

 
 

2. Bagi perusahaan yang memiliki obligasi diharapkan dapat meningkatkan 

kinerjanya sehingga dapat memberikan yield yang sesuai dan bisa 

membayarnya kepada investor. 

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan faktor lain yang 

dapat mempengaruhi yield obligasi selain faktor yang ada dalam penelitian 

ini, serta dapat memperpanjang tahun penelitian 
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