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Penelitian ini bertujuan untuk mendeteksi indikasi gagal bayar obligasi dengan melakukan analisis

menyel uruh terhadap |aporan keuangan dan pengungkapan pel aksanaan tata kelola perusahaan pada PT
Trikomsel Oke, Tbk (TRIO). Laporan keuangan perusahaan TRIO menunjunkkan bahwa pendapatan dan
keuntungan perusahaan meningkat selama tahun 2009-2014. Namun, lembaga pemeringkat (PEFINDO)
menyatakan gagal bayar untuk kedua obligasi yang diterbitkan TRIO pada bulan November 2015, padahal
laporan keuangan TRIO mendapatkan pendapat wajar tanpa pengecualian dari salah satu Kantor Akuntan
Publik big four selama enam tahun berturut-turut, dan investment grade dari PEFINDO. Studi ini
menggunakan metode studi kasus dan dianalisis menggunakan pendekatan deskriptif analisis. Bukti-bukti
menunjukkan bahwa terdapat indikasi creative accounting dan tindakan shenanigans sebelum obligasi
dinyatakan gagal bayar padatahun 2015. Indikasi aksi shenanigans yang paling kuat adalah adanya indikasi
penggel embungan piutang, penggeseran beban masa kini ke masa depan, dan rasio key metric yang berbeda
secara signifikan jika dibandingkan dengan pesaing utama. Struktur kepemilikan TRIO mengindikasikan
adanya risiko tunnelling. Sedangkan, analisis prinsip GCG menunjukkan bahwa prinsip pengungkapan dan
transparansi, dan tanggung jawab direksi merupakan prinsip yang mengandung indikasi yang dapat
mengarah pada gagal bayar obligasi.

...... This study aims to detect indications of bond defaults by conducting a comprehensive analysis of
financial statements and disclosure of the implementation of corporate governance in PT Trikomsel Oke,
Tbhk (TRIO). TRIO'sfinancial statements show that the company's revenue and profits increased during
2009-2014. However, the rating agency (PEFINDO) declared default on both bonds issued by TRIO in
November 2015, even though TRIO's financia reports received unqualified opinions from one of the six big
consecutive Public Accountants for six years, and investment grade from PEFINDO. This study uses a case
study method and is analyzed using a descriptive analysis approach. Evidence shows that there are
indications of creative accounting and shenanigans before bonds were declared defaulted in 2015. The
strongest signs of the action of shenanigans and creative accounting are indications of inflated accounts,
shifting current burdens to the future, and different key metric ratios significantly when compared to major
competitors. TRIO's ownership structure indicates the risk of tunnelling and can harm minority
shareholders. Besides that, the GCG principle analysis shows that the disclosure and transparency, and the
responsibilities of the boards are principles that contain indications which can lead to bond defaults.
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