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Pasar modal di tanah air beberapa waktu lalu pernah men
galami perkembangan pesat yang ditandai dengan booming perda
gangan saham. Namun setelah zaman kejayaan saham sudah berla
lu, kini muncul perdagangan obligasi yang makin marak dan 
banyak digemari orang. Saat ini banyak perusahaan yang melaku
kan emisi obligasi. 

Perdagangan serta penerbitan obligasi juga mulai men am
pakkan peningkatan yang cukup tajam, yang ditandai· pula dengan 
semakin meningkatnya perdagangan ob~igasi di pasar sekunder. 
Jumlah dana yang berhasil dihimpun melalui penerbitan 
obligasi dari tahun ke tahun juga mengalami peningkatan 
(Sawidji Widoatmodjo, 1996 : 99). 

Paling tidak ada beberapa aspek yang sangat berpengaruh, 
sehingga perdagangan dan penerbitan obligasi mengalami lonja
kan yang cukup berarti. Pertama, jumlah maupun keanekaragaman 
perusahaan yang memanfaatkan obligasi sebagai sumber alterna
tif pembiayaan di pasar modal, kedua, kemampuan investor 
(pemodal) yang tertarik untuk berinvestasi dengan menggunakan 
obligasi, dan ketiga adalah kondisi serta situasi perkembangan 
pasar medal di tanah air yang lebih kendusif dan mempunyai 
prospek cerah, terutama dalam rangka menghadapi era perda
ganoan bebas di masa mendatang. 

Pemanfaatan sumber-sumber pembiayaan secara seimbang akan 
memperkokoh struktur permedalan perusahaan dan sekaligus akan 
meningkatkan efisiensi pemanfaatan sumber pembiayaan. Dengan 
demikian, pemanfaatan obligasi akan mampu meningkatkan daya 
saing perusahaan, karena perusahaan telah mampu memilih salah 
satu dari sekian sumber dana/pembiayaan jangka panjang yang 
tersedia. 

Obligasi termasuk ~alam k@lompok investasi harta tetap 
(fjxed oisset jnvestment) , karena untuk dapat melakukan inves

untuk t... Pld. gbl'~.$l, 1nve.tcr hi'U. m~mjllkj <ukup u."~ 
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diikatkan pada obligasi dalam jangka waktu tertentu. lnv~stasl 

yang memiliki keterikatan dalam jangka waktu tertentu tersebut 
dapat dikatakan sebaQai investasi harta tetap, sepertl halnya 
obligasi yang dikeluarkan oleh BUMN : Bapindo, Jasa Marga, 
BTN, Yayasan Dana Pensiun dan sebagainya. 

Bagi masyarakat pemodal, investasi dalam obligasi member
ikan beberapa keuntungan, antara lain sifat resikonya yang 
relatif lebih rendah. Obligasi juga memberikan tingkat bunga 
tetap atau floating rate; dan jika masyarakat aktif melakukan 
transaksi, maka obligasi juga dapat memberikan gain atau 
selisih jUal dan beli. 

Saat ini cukup besar animo masyarakat untuk berinvestasl 
kedalam obliga~i. Hal ini tercermin dari tingginya permintaan 
atas obl~gasi dalam setiap pelaksanaan emisi yang sudah dilak
ukan, bahkan ada beberapa perusahaan yang harus melakukan 
penjatahan akibat tingginya permintaan dibandingkan dengan 
jumlah obligasi yang ditawarkan (oveor subscribed). 

Pada peri ode 10 tahun pertama sejak aktifnya kembali 
pasar modal (1977 - 1987), perkembangan pasar obligasi Indone
sia mengalami peningkatan sebesar Rp 936 milYar, yang berartl 
jauh melampaui nilai emisi sa ham yang sebesar Rp 174 milyar. 
Berarti dalam periode terse but emisi obligasi tergolong lebih 
sukses dianding saham. Dalam 5 tahun terakhir sejak tahun 1992 
sampai dengan 20 Juni 1997, jumlah emiten obligasi terus 
meningkat. 

Kalau dalam periode 1977 - 1987 tadi jumlah emiten oblig
asi terdiri dari 9 perusahaan, maka sampai 20 Juni 1997 telah 
meningkat menjadi62 perusahaan dengan total nilai emisi menca
pai Rp. 15,21 triliun. Berarti terjadi peningkatan sebesar 
1.525,57 % selama 5 tahun. Hampir semUa penawaran obligasi 
dapat diserap masyarakat pemodal (1 Putu Gede Ary Suta, 1998 : 
40). ' 

Untuk meningkatka~ aktivitas pasar sekunder, pemerintah 
telah membentuk lembaga rating yang bertujuan memberikan 
peringkat terhad~p .fek yang bersifat hutang (obligasi), 
dengan tujuan untuk membantu masyarakat dalam rangka mengambil 
keputusan investasi. Bahkan terhadap setiap perusahaan yang 
berkeinginan menerbitkan obligasi dikenakan kewajiban untuk 
melampirkan hasil peringkat yang diterbitkan lembaga tersebut. 
Dengan cara demikian perdagangan obligasi di pasar sekunder 
(bursa) menjadi bergairah kembali. 

Berdasarkan latar belakang tersebut di atas, maka dapat 
ditarik permasalahan sebagai berikut : 
a. Bila perusahaan menggunakan obligasi sebagai wahana inves

serta tasi dalam mengembangkan usahanya, maka keuntungan 
kerugian apa yang nantinya ditanggung oleh perusahaan yang 
menerbitkan obligasi terse but ? --b. Langkah-langkah apa yang perlu diperhatikan oleh pemegang 
obligasi untuk menekan risiko yang timbul dalam penggunaan 
obligasi, dan bagaimana ciri-ciri obligasi yang layak/sehat 
untuk digunakan sebagai wahana investasi dan pendanaan 
pasar moda 1 ? 

Pen.litl~n in1 bertujuan 
Ilrt. Klruglln Ylng nlntlny. d! 
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bit obligasi. Disa.ping itu penelitlan Inl juga bertujua
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