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BAB II
LANDASAN TEORI
2.1. Tinjauan Umum
Obligasi merupakan surat perjanjian jangka panjang, di mana penerbit obligasi berjanji akan membayar bunga dan pokok hutang pada waktu tertentu kepada pemegang obligasi. Dapat disimpulkan bahwa obligasi merupakan surat pernyataan hutang yang diterbitkan oleh pihak yang membutuhkan dana jangka panjang. Obligasi akan membebani penerbitnya dengan kewajiban untuk membayar bunga dan pokok pinjaman. Kewajiban tersebut bersifat tetap. Apabila penerbit obligasi gagal memenuhi kewajibannya, maka pemegang obligasi berhak mengajukan klaim terhadap aktiva yang dimiliki pihak yang berhutang (penerbit obligasi). 
Kewajiban obligasi yang merupakan kewajiban jangka panjang adalah kewajiban yang tidak memenuhi definisi kewajiban lancar. Sebagian besar kewajiban jangka panjang berumur lebih dari satu tahun atau satu periode akuntansi. Pada umumnya kewajiban jangka panjang mempunyai berbagai ketentuan atau pembatasan untuk melindungi debitur.

Ketentuan dan persyaratan itu antara lain, peminjam dan pemberi pinjaman dinyatakan dalam kontrak obligasi atau perjanjian dalam hutang, akibat dari penerbitan obligasi tersebut adalah memberikan bunga kepada investor sebesar persentase tertentu dari nilai nominal. Umumnya, bunga obligasi dibayarkan dua kali dalam setahun, tetapi ada juga yang pembayarannya satu kali dalam setahun. Dalam penerbitan obligasi terdapat pembentukan dana pelunasan yang mungkin tersedia untuk melunasi hutang. Dana pelunasan adalah dana kas yang digunakan untuk membayar pinjaman atas penerbitan hutang obligasi.
Perjanjian obligasi formal, atau surat hutang obligasi, merinci syarat obligasi dan hak serta kewajiban dari penerbit dan pemegang obligasi. Kontrak itu merinci setiap pembatasan terhadap perusahaan penerbit, jumlah nominal yang disetujui untuk penerbitan, suku bunga dan tanggal pembayaran, tanggal jatuh tempo, dan hak istimewa konversi serta penarikan. Suatu perwalian (trustee) independen yang ditunjuk untuk melindungi baik penerbit maupun investor (biasanya lembaga keuangan) menyelenggarakan catatan yang diperlukan dan membayar bunga serta pokoknya. Investor menerima sertifikat obligasi, yang merupakan kewajiban kontraktual dari penerbit kepada investor.
Obligasi biasanya diterbitkan dalam satuan nominal kecil, misalnya Rp. 1.000.000,00. Satuan yang kecil ini akan meningkatkan pasaran obligasi itu. Obligasi dipasarkan dalam beberapa cara. Biasanya, seluruh obligasi yang diterbitkan dijual kepada bankir investasi yang menjamin (membantu penjualan dan menanggung semua atau sebagian resiko) obligasi tersebut pada harga tertentu dan kemudian memasarkannya pada harga yang lebih tinggi kepada investor individual. Perusahaan penjamin (underwriting) mungkin setuju untuk membeli sebagian terbitan yang tidak terjual, pada harga tertentu. Adapun alternatif pemasaran lainnya adalah penempatan langsung pada lembaga keuangan dan investor individual.

2.2. Karakteristik Obligasi

Berikut adalah beberapa karakteristik atau istilah yang sering dijumpai berkaitan dengan obligasi: 
1. Par Value, Face Value, Nominal Value, Nilai Pokok atau Nilai Jatuh Tempo, adalah sejumlah dana yang dijanjikan akan dibayarkan oleh penerbit obligasi kepada pemegang obligasi pada suatu saat tertentu di masa yang akan datang (saat obligasi jatuh tempo).

2. Maturity Date atau Tanggal Jatuh Tempo, menunjukkan tanggal, bulan dan tahun di mana var value akan dibayarkan. Lamanya masa obligasi mencerminkan kebutuhan kas jangka panjang penerbit, tujuan untuk apa dana itu akan digunakan, dan kemampuan penerbit yang diharapkan untuk membayar pokok dan bunga.
3. Original Maturity, atau Jatuh Tempo Awal, adalah periode waktu jatuh tempo obligasi, dihitung dari saat obligasi tersebut diterbitkan. Original maturity  ini mencerminkan umur obligasi sebelum mencapai maturity date.
4. Coupon Interest Rate, Suku Bunga Kupon, Suku Bunga Ditetapkan, atau Suku Bunga Kontraktual, adalah suku bunga yang menentukan pembayaran bunga periodik. Suku bunga ini biasanya ditetapkan mendekati suku bunga obligasi dari kelas resiko yang sama. Dan merupakan tingkat bunga yang dijanjikan akan diberikan penerbit obligasi kepada pemegang obligasi.

5. Suku Bunga Pasar, Suku Bunga Efektif atau Suku Bunga Hasil, adalah suku bunga majemuk sebenarnya yang menyamakan harga penerbitan obligasi dengan nilai sekarang dari pembayaran bunga dan nilai nominal.

6. Coupon Interest Payment, menunjukkan nominal pembayaran bunga obligasi. Besarnya pembayaran bunga tersebut akan ditentukan oleh par value  dan coupon interest rate obligasi.
7. Periode Pembayaran Bunga, di mana bunga obligasi dapat dibayarkan secara tahunan, semesteran atau kwartalan. 

8. Tanggal Pembayaran Bunga, adalah tanggal pembayaran bunga periodik yang jatuh tempo sesuai dengan periode yang telah ditetapkan.

9. Tanggal Otorisasi Obligasi, adalah tanggal paling awal obligasi dapat diterbitkan dan menunjukkan tanggal penerbitan yang direncanakan dari obligasi yang diterbitkan.

10. Tanggal Penerbitan Obligasi, adalah tanggal  di mana obligasi benar-benar terjual kepada investor. Obligasi tersebut seringkali diterbitkan setelah tanggal otorisasi obligasi.

11. Call Provision atau Provisi Penarikan, yaitu hak yang diberikan kepada perusahaan penerbit obligasi untuk menarik obligasi sebagai penebusan. Dengan demikian perusahaan dapat melunasi obligasinya sebelum maturity date.
2.3. Jenis-jenis Obligasi

Berikut ini adalah beberapa jenis obligasi yang dapat diterbitkan oleh perusahaan:

1. Mortgage Bond atau obligasi hipotik, adalah obligasi yang dijamin dengan aktiva tetap. Penerbit obligasi akan menentukan aktiva tetap yang akan dipakai sebagai jaminan.

2. Debenture, obligasi ini tidak dijamin dengan suatu aktiva tertentu. Penerbitan debenture umumnya tergantung pada karakteristik perusahaan penerbit. Bagi perusahaan yang memiliki kredibilitas tinggi, penerbitan debenture tetap akan menarik minat calon kreditur.

3. Subordinated Debenture, berarti bahwa obligasi ini akan dibayarkan apabila suatu jenis hutang yang lain telah terlebih dahulu dilunasi.

4. Convertible Bond atau Obligasi Konversi, adalah obligasi yang dapat dikonversikan menjadi saham biasa pada waktu tertentu.

5. Warrant, adalah sebuah opsi  yang memberikan kesempatan kepada pemegangnya untuk membeli saham biasa pada harga-harga tertentu.
6. Income Bond, adalah obligasi yang tidak menjanjikan pembayaran bunga secara reguler. Bunga baru akan dibayarkan apabila perusahaan memiliki dana untuk membayarnya.

7. Portable Bond, adalah obligasi yang memberi hak kepada pemegangnya untuk menjual obligasi yang dimiliki ke penerbit obligasi seharga nilai nominal obligasi tersebut.

8. Indexed (Purchashing Power) Bond, yaitu obligasi yang menyesuaikan pembayaran bunganya dengan indeks inflasi. Umumnya dijumpai di negara-negara yang memiliki tingkat inflasi yang tinggi.
9. Zero Coupon Bond, adalah obligasi yang tidak memberikan pembayaran bunga. Sebagai gantinya, obligasi akan dijual dengan diskon tertentu. Pada saat maturity date, investor akan menerima pembayaran sebesar par value obligasi.
2.4. Penerbitan Hutang Obligasi

Obligasi adalah surat hutang yang dikeluarkan oleh perusahaan yang membutuhkan dana jangka panjang dan akan dibayar kembali bila telah tiba waktunya, dengan bunga yang telah ditentukan. Tujuan utama dari obligasi adalah untuk meminjam sejumlah dana dalam jangka panjang.
Suatu obligasi yang timbul dari suatu kontrak dikenal sebagai indenture (surat kontrak) dan merupakan janji untuk membayar sejumlah uang pada tanggal jatuh tempo yang ditetapkan, ditambah bunga periodik pada tingkat tertentu dari jumlah yang jatuh tempo (nilai nominal). Pembayaran bunga obligasi biasanya dilakukan secara setengahtahunan, meskipun tingkat bunga umumnya dinyatakan dalam tingkat tahunan.
Adapun mengenai penentuan harga obligasi tersebut, dapat dilakukaan setelah diketahui arus kas obligasi dan hasil diinginkan. Karena obligasi merupakan nilai sekarang arus kas, maka harga obligasi ditentukan dengan menambahkan dua nilai sekarang berikut ini:

1. Nilai sekarang pembayaran suku bunga kupon

2. Nilai sekarang nilai maturitas obligasi (nilai sekarang dari nilai obligasi pada saat jatuh tempo).

Persamaan dari perhitungan harga obligasi adalah sebagai berikut:
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Adapun nilai sekarang pembayaran bunga dapat ditentukan dengan menggunakan persamaan berikut:
Nilai sekarang pembayaran bunga kupon 
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Sedangkan nilai sekarang dari nilai maturitas dapat ditentukan sebagai berikut: 

Nilai sekarang dari nilai maturitas = 
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Dengan melakukan penghitungan nilai sekarang pembayaran bunga kupon dan nilai sekarang dari nilai maturitas maka dapat diketahui harga obligasi yang diinginkan, yaitu:
Harga obligasi = (nilai sekarang pembayaran bunga kupon) + (nilai sekarang dari nilai maturitas).
Keterangan:

P 
= 
harga obligasi
n 
= 
jumlah periode 



(untuk periode enam bulanan = jumlah tahun x 2)

C 
= 
pembayaran suku bunga kupon

(untuk periode enam bulanan = (nilai maturitas) x (suku bunga kupon) : 2)

r 
=
suku bunga berkala atau suku bunga pasar


(untuk periode enam bulanan = (suku bunga pasar) : 2)
M 
= 
nilai maturitas

t 
= 
periode waktu saat penerimaan pembayaran
2.4.1. Obligasi Diterbitkan Pada Nilai Pari Pada Tanggal Bunga
Apabila obligasi diterbitkan pada tanggal pembayaran bunga pada nilai pari (nilai nominal), tidak ada bunga yang diakrualkan dan tidak ada diskonto atau premi. Ayat akuntansinya dilakukan untuk hasil kas dan nilai nominal dari obligasi.

Contoh: 

Jika obligasi 20 tahun dengan nilai nominal Rp. 1.000.000,00 tertanggal 1 Januari 2000, dan mempunyai bunga pada tingkat tahunan 10 % yang dapat dibayarkan setiap setengah tahun pada tanggal 1 Januari dan 1 Juli, diterbitkan tanggal 1 Januari dengan nilai pari, ayat pembukuan perusahaan yang menerbitkan akan sebesar:
1 Januari 2000:


Kas
Rp. 
1.000.000,00


Hutang Obligasi
Rp.
1.000.000,00
Ayat jurnal untuk mencatat pembayaran bunga setengahtahunan pada 1 Juli 2000 adalah:

Rp. 50.000,00  => Rp. 1.000.000,00 x 10% x 0,5

1 Juli 2000:


Beban Bunga Obligasi
Rp. 
50.000,00

Kas
Rp. 
50.000,00
Ayat jurnal untuk mencatat beban bunga yang terhutang pada tanggal 31 Desember 2000 adalah:

31 Desember 2000:

 
Beban Bunga Obligasi
Rp. 
50.000,00

Hutang bunga obligasi
Rp. 
50.000,00
2.4.2. Obligasi Diterbitkan Dengan Diskonto Pada Tanggal Bunga
Jika obligasi berjangka waktu 20 tahun dengan nilai nominal Rp. 1.000.000,00 tertanggal 1 Januari 2000, dan mempunyai bunga pada tingkat tahunan 10% yang dapat dibayarkan setiap setengah tahun pada tanggal 1 Januari dan 1 Juli, diterbitkan pada 97, maka penerbitan itu akan dicatat sebagai berikut:


Kas (1.000.000,00 x 0,97)
Rp. 
970.000,00

Diskonto Hutang Obligasi
Rp. 
30.000,00

Hutang Obligasi
Rp.
1.000.000,00
Diskonto obligasi bukan merupakan bunga yang dibayar di muka, akan tetapi karena kaitannya dengan bunga, seperti yang dibahas sebelumnya diskonto diamortisasikan dan dibebankan ke beban bunga selama periode waktu obligasi tersebut beredar. Menurut metode garis lurus, jumlah yang diamortisasikan setiap tahun merupakan jumlah konstan. 
Sebagai contoh, dengan menggunakan diskonto obligasi di atas (Rp. 30.000,00) jumlah yang diamortisasikan ke beban bunga setiap tahun selama 10 tahun sebesar Rp. 3.000,00 (Rp. 30.000,00 : 10 tahun) dan jika amortisasi dicatat secara tahunan, hal itu dicatat sebagai berikut:


Beban bunga obligasi
Rp. 
3.000,00

Diskonto hutang obligasi
Rp. 
3.000,00
Pada akhir tahun pertama, 2000, sebagai hasil dari ayat amortisasi diatas, saldo yang belum diamortisasi dalam diskonto hutang obligasi adalah Rp. 27.000,00 (Rp. 30.000,00 – Rp. 3.000,00).

Jika obligasi itu bertanggal dan dijual pada 1 Oktober 2000, dan jika tahun fiskal perusahaan berakhir tanggal 31 Desember, diskonto yang diamortisasikan selama 2000 adalah hanya 3/12 dari 1/10 dari Rp. 30.000,00 atau Rp. 750,00. Bunga yang terhutang selama tiga bulan juga harus dicatat pada 31 Desember.

2.4.3. Obligasi Diterbitkan Dengan Premi Pada Tanggal Bunga
Premi pada hutang obligasi diperhitungkan dengan cara yang sama yang diuraikan untuk diskonto pada hutang obligasi. Jika obligasi 20 tahun dengan nilai pari sebesar Rp. 1.000.000,00 bertanggal dan dijual tanggal 1 Januari 2000, pada 103, ayat jurnal berikut dilakukan untuk mencatat penerbitan itu:


Kas (Rp. 1.000.000,00 x 1.03)
Rp. 
1.030.000,00

Premi Hutang Obligasi
Rp. 
30.000,00

Hutang Obligasi
Rp. 
1.000.000,00
Pada akhir 2000 dan untuk setiap tahun obligasi beredar, ayat jurnal untuk mengamortisasi premi atas dasar garis lurus adalah:


Premi Hutang Obligasi
Rp. 
3.000,00

Beban Bunga Obligasi
Rp. 
3.000,00
Beban bunga obligasi naik dengan amortisasi diskonto dan menurun dengan amortisasi premi. Beberarapa  obligasi dapat ditebus oleh penerbitnya sesudah tanggal tertentu pada harga yang ditetapkan sehingga perusahaan yang menerbitkan dapat mempunyai kesempatan untuk mengurangi hutang obligasinya atau mengambil manfaat dari tingkat bunga yang lebih rendah. Baik dapat ditebus ataupun tidak, setiap premi atau diskonto harus diamortisasi selama umur sampai tanggal jatuh tempo karena penebusan secara dini bukan merupakan suatu kepastian.
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