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PENGARUH KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, KEPEMILIKAN
NAJERIAL, PROFITABILITAS, UKURAN PERUSAHAAN DAN 74X
AVOIDANCE TERHADAP COST OF DEBT

iIE

NIM: 12070326455
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— (Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Trasnportasi & Logistik yang
W Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023)

il OLEH:

2 AURIN CAHYARANI

A

=

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan tax
avoidance secara parsial dan simultan di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-
2023. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif. Jumlah sampel dalam penelitian ini
sebanyak 9 perusahaan dengan metode penarikan sampel menggunakan metode
purposive sampling. Metode analisis data dilakukan dengan menggunakan
regresi data panel dengan bantuan Eviews 12 yang terdiri dari analisis statistik
deskriptif, uji asumsi klasik, pemilihan model regresi data panel dan uji hipotesis.
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui www.idx.co.id.
Hasil analisis data atau regresi data panel menunjukkan bahwa secara simultan
ké?emilikan institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran
pérusahaan, dan tax avoidance berpengaruh signifikan secara simultan terhadap
cést of debt. Kontribusi variabel kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tax avoidance pada penelitian
ini menjelaskan sebesar 92,76% terhadap variasi variabel cost of debt.
égdangkan sisanya 7,24% dipengaruhi oleh variabel-variabel lain yang tidak
dﬁtkul’ dalam model regresi ini. Secara parsial variabel kepemilikan institusional
bérpengaruh signifikan terhadap cost of debt, sedangkan variabel kepemilikan
manajerial, profitabilitas, dan tax avoidance tidak berpengaruh signifikan.
Variabel ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan
tethadap cost of debt.

Ig’ata Kunci : Kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas,
whuran perusahaan, tax avoidance dan cost of debt.
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® ABSTRACT

—THE INFLUENCE OF INSTITUTIONAL OWNERSHIP, MANAGERIAL
OWNERSHIP, PROFITABILITY, COMPANY SIZE AND TAX AVOIDANCE
3 ON COST OF DEBT

(Empirical Study on Transportation & Logistics Sector Companies Listed on the

= Indonesian Stock Exchange 2020-2023)

BY:
AURIN CAHYARANI
NIM: 12070326455

d BASNS NIN A

This research aims to determine the influence of institutional ownership,
managerial ownership, profitability, company size, and tax avoidance partially
agéd simultaneously on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2020-2023. This
type of research is quantitative. The number of samples in this research was 9
companies with the sampling method using the purposive sampling method. The
data analysis method was carried out using panel data regression with the help of
Eviews 12 which consists of descriptive statistical analysis, classical assumption
testing, panel data regression model selection and hypothesis testing. This
research uses secondary data obtained via www.idx.co.id. The results of data
analysis or panel data regression show that institutional ownership, managerial
ownership, profitability, company size and tax avoidance simultaneously have a
significant effect on the cost of debt. The contribution of institutional ownership,
managerial ownership, profitability, company size and tax avoidance variables in
this study explains 92.76% of the variation in the cost of debt variable.

feanwhile, the remaining 7.24% is influenced by other variables not measured in
this regression model. Partially, the institutional ownership variable has a
significant effect on the cost of debt, while the managerial ownership, profitability
and tax avoidance variables do not have a significant effect. The company size
variable partially has a negative and significant effect on the cost of debt.

(@]

Iéywords: institutional ownership, managerial ownership, profitability, company
size, tax avoidance and cost of debt.
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Adapun judul skripsi yang penulis jadikan topik dalam penulisan ini
adalah “Pengaruh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial,
Profitabilitas, Ukuran Perusahaan Dan Tax Avoidance Terhadap Cost Of
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Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2020-2023)”.
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Teristimewa, ucapan terimakasih sedalam-dalamnya kepada kedua Orang
Tua tercinta Ayahanda Yefrison dan Ibunda Siti Sulasmi yang telah
membesarkan dan membimbing dengan penuh pengorbanan dan kasih
sayang serta selalu memberikan dukungan, motivasi, materil dan doa-

doanya yang tiada henti kepada penulis.

D

Ibu Dr. Hj. Mahyarni, SE, MM, selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Ilmu

Sosial Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau.
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membantu dalam perkuliahan.

Seluruh dosen pengajar Fakultas Ekonomi dan Ilmu Sosial Universitas
Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau yang telah membimbing dan
memberikan bekal ilmu pengetahuan kepada penulis.

Seluruh Staf dan Karyawan Fakultas Ekonomi dan Ilmu Sosial Universitas

Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau.

. Terimaksih sebanyak-banyaknya kepada Atuk Paino dan Nenek Tinem

yang selalu memberikan support kepada cucu pertamanya, baik dari
nasehat maupun material. Dan terimakasih juga atas dukungan dan

semangat kepada seluruh keluarga besar Atuk Paino di kampung yang

v



‘nery eysng NN uizl eduey undede ymuaq wejep Ul siny ARy yninjes neje uelbeges yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

NVIE YISAS NIN
o0}

‘nery eysng Nin Jelem bueA uebunuaday ueyibniaw yepn uedynbuad q

‘yejesew niens uenelun neje YUy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesijnuad ‘uenuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ymun eAuey uednnbuad ‘e

Jaguuns ueyingaAusw uep ueywnjuesusw edue) (Ul SN} eAJey yninjas neje ueibegas dipnbusw Buele|iq “|

Buepun-Buepun 1Bunpuig e3dio seH

neiy ejysng NN Jijlw e}dio jyeH @

1.

12.

13.
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2 PENDAHULUAN

o

=]

1.1 Latar Belakang

=

C Pada masa kini, intensitas persaingan di antara perusahaan di Indonesia
>

S%nakin meningkat seiring dengan pertumbuhan ekonomi yang semakin pesat.

n

Pényebabnya adalah perkembangan ekonomi yang cepat. Di tahun 2021, iklim
pgi_‘saingan usaha di Indonesia mengalami peningkatan. KPPU melakukan
p%ngukuran terhadap Indeks Persaingan Usaha (IPU) dengan skor berkisar antara
1 hingga 7. Skor 1 mencerminkan tingkat persaingan yang rendah, sementara skor
7 menunjukkan tingkat persaingan yang tinggi. Pada tahun 2022, berdasarkan
sistem penilaian tersebut, indeks persaingan di Indonesia mencapai level 4,87,
merupakan pencapaian tertinggi dalam lima tahun terakhir (kppu.go.id, 2023).
Situasi ini menekankan perlunya perusahaan untuk mengikuti perkembangan
7

s%:ara global dan meningkatkan sektor usahanya. Perusahaan yang memiliki daya

saing yang kuat dan kompetitif akan mampu bertahan, sementara yang lemah dan

tidak kompetitif berisiko untuk mengalami likuidasi atau bahkan kebangkrutan.

&
?;f- Perusahaan memiliki berbagai pilihan dalam memperoleh pendanaan,
sglahsatunya ialah dengan memanfaatkan sumber pendanaan berupa hutang.

A

Menurut Meiriasari (2017) utang seringkali dimanfaatkan karena dapat
@)
niemberikan manfaat berupa pengurangan pajak, di mana pembayaran bunga

[)

p‘fmjaman dapat mengurangi jumlah pajak yang harus dibayar oleh perusahaan.

Pénggunaan utang oleh perusahaan akan menghasilkan biaya. Biaya utang

]

ay
nmerupakan tingkat bunga yang diterima oleh pemberi pinjaman sebagai imbalan

"
f—

Nery u
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a§s pinjamannya. Secara umum, biaya utang dapat dibagi menjadi dua jenis, yaitu
il
bm‘i:%lya utang sebelum pajak dan biaya utang setelah pajak.

Dalam peraturan perpajakan di Indonesia, jumlah bunga dapat dianggap

w el

S;E;Bagai pengurang pendapatan yang dikenai pajak, sehingga dapat mengurangi
t6fal beban pajak perusahaan. Banyak perusahaan menggunakan ketentuan ini
7=

s@agai strategi manajemen pajak untuk mengurangi kewajiban pajak mereka.

w
Situasi di mana perusahaan memiliki biaya utang yang tinggi dapat mendorong

A
mereka untuk merahasiakan kondisi sebenarnya agar tidak berdampak negatif

—

pada nilai saham mereka. Namun, di sisi lain, investor memerlukan informasi
yang jelas untuk mengevaluasi sejauh mana investasinya sesuai dengan harapan
mereka. Oleh karena itu, permintaan ini mendorong para investor untuk
mendorong perusahaan untuk memberikan laporan yang komprehensif dan
transparan.

Untuk dapat menjalankan kegiatan bisnisnya secara efektif, perusahaan

Bie1g

emerlukan modal kerja yang cukup besar, yang dapat diperoleh baik dari

S]

stimber internal maupun eksternal. Modal internal merupakan dana yang berasal

3

]

1 kegiatan operasional perusahaan dalam satu periode, sedangkan modal

u |

e}%éternal diperoleh dari pihak kreditur seperti bank dan lembaga keuangan
7
lg';jimya. Biasanya, perusahaan memperoleh modal eksternal melalui pinjaman

o
o

a@u penerbitan surat utang. Utang perusahaan dapat dibedakan menjadi dua

-

kgf’;egori, yaitu utang jangka pendek (jatuh tempo kurang dari satu tahun) dan

ugng jangka panjang (jatuh tempo lebih dari satu tahun).

nery wisey Juie
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3
©
T .
& Pada dasarnya, perusahaan akan menggunakan utang untuk memodali
—

pgusahaannya. Perusahaan yang menggunakan sebagian sumber dananya dari
u‘__ﬁjﬁng akan memiliki kewajiban membayar bunga. Beban bunga ini akan
n:;éngurangi jumlah pajak penghasilan yang harus dibayar perusahaan. Untuk
mcengurangi kewajiban pajaknya, perusahaan dapat menggunakan deductible
eﬁt%ense atau pengurangan biaya, di mana salah satu contohnya adalah
n;%:nggunakan cost of debt yang diatur oleh KMK No. 1002/KMK.04/1984.
R?:;gulasi tersebut menyebutkan bahwa besar bunga utang yang dapat diakui
s;bagai biaya adalah sebesar bunga atas utang yang proporsinya tidak melebihi
tiga banding satu terhadap modal.

Seperti yang diketahui bahwa sektor pajak adalah sumber utama
pendapatan negara. Pajak merupakan sumber penerimaan paling besar.
Signifikansi (besarnya peran) pajak sebagai sumber utama pendapatan negara
dg_pat dilihat dari persentase penerimaan pajak terhadap target yang telah
d%etapkan oleh pemerintah. Menurut Menteri Keuangan Sri Mulyani Indrawati,
p;nerlmaan pajak telah mencapai Rp 2.034,5 triliun atau 114% dari target Perpres
29Q2 sebesar Rp 1.748 triliun. Angka ini menunjukkan pertumbuhan sebesar
3;,4% dibandingkan dengan realisasi tahun 2021 yang mencapai Rp 1.547.,8
T@Ilun (kemenkeu.go.id, 2023)

‘ Mengenai kasus di Indonesia yang berkaitan dengan biaya hutang (cost

debt) terjadi pada Badan Usaha Milik Negara (BUMN). Badan Usaha Milik

gara (BUMN) belakangan ini menjadi sorotan karena secara berulang kali

LI v%@ u‘&‘ ng jo !

g

porkan memiliki tingkat utang yang tinggi. Meskipun beberapa perusahaan

nery wisey|
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@MN sebelumnya telah mengalami restrukturisasi untuk mengatasi tingginya
o

u@ng, muncul kembali BUMN lain yang menghadapi masalah serupa. Menurut

Toto Pranoto, seorang pengamat BUMN dari Universitas Indonesia, beban utang
=]

-

y%lg dialami BUMN disebabkan oleh kondisi keuangan yang sudah memburuk
segak lama, yang kemudian semakin parah akibat pandemi COVID-19 (CNBC,
2@1). Pandemi COVID-19 berdampak negatif terhadap penghidupan hingga
h%angnya pendapatan (Martias et al., 2023). Kondisi ini berdampak negatif
tg‘j;hadap pendapatan dan laba perusahaan, sehingga akhirnya mengakibatkan
p;ncetakan laporan keuangan dengan catatan merah untuk pertama kalinya.

PT. AirAsia Indonesia, Tbk. Mengalami hutang yang signifikan tinggi,
hal ini dikarenakan sebelum adanya pandemi covid-19, perusahaan sudah
mengalami penurunan bahkan merugi ditahun-tahun sebelumnya. Kewajiban pada
PT. Air Asia Indonesia, Tbk membengkak yang disebabkan melonjaknya
@ajiban sewa pembiayaan jangka pendek dan panjang dari Rp 172 Miliar pada
t;:hun 2019 menjadi Rp 4,87 Trilyun pada tahun 2020. Utang usaha pihak ketiga
j%lgka pendek pada PT. AirAsia Indonesia, Tbk juga naik dua kali lipat menjadi
Rg 1,02 Trilyun sedangkan hutang lain-lain pihak berelasi meningkat dari Rp
9%;18 Miliar pada tahun 2019 menjadi Rp 1,05 Trilyun pada tahun 2020.
L%ébilitas jangka pendek mencetak angka lebih besar dibandingkan dengan aset
lécar sebesar Rp 4,784 Milyar pada 31 Desember 2020. Sementara itu, total

kg;wajiban bertambah 10,4 persen dibanding akhir tahun 2022 menjadi Rp 13,444

tgfiun pada akhir September 2023 (CNBC, 2022).

nery wisey Jii
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©
5: Selain itu, PT Kereta Api Indonesia (KAI) memiliki utang Penerimaan
—

Nm@gara Bukan Pajak (PNBP) yang belum dibayarkan kepada pemerintah, menurut

o

Rosal Wasal, Direktur Jenderal Perkeretaapian. Akibatnya, target pemerintah

-

d;%_iam PNBP tidak sesuai dari target yang diinginkan. Penyebab tidak tercapainya
ta%get KAI yaitu karena operator masih melakukan pertimbangan terhadap
=

f{z@mula baru yang digunakan, yakni perhitungan biaya penggunaan prasarana

w

perkreretaapian TAC (Track Access Charge) berdasarkan PMK 138/2021 tentang

A
Jenis atas Jenis dan Tarif PNBP Volatile dan Kebutuhan Mendesak. KAI belum

menyelesaikan pembayarannya selama proses penagihan. Sesuai regulasinya,
tagihan tetap dilakukan. Jika tagihan tersebut tidak dibayarkan menjadi piutang
operator khusu PT KAI, maka tagihan yang dilakukan berdasarkan formula itu
sebesar Rp 2,4 triliun untuk PNBP (CNBC, 2023).

PT Blue Bird Tbk (BIRD) juga mengalami pemenuhan kewajiban utang

sejak dimulainya pandemi COVID-19. Jusuf Salman, yang menjabat sebagai

C%rporate Secretary BIRD, menjelaskan bahwa nilai utang jangka pendek BIRD

o

n:it?t:ncapai Rp 484.592.534.412 atau setara Rp 484,59 miliar. Berdasarkan data

le;ﬁoran keuangan per Juni 2020, total kewajiban BIRD meningkat menjadi Rp

2§2 triliun dari periode Desember 2019 yang sebesar Rp 2,02 triliun. Rinciannya
niéncakup liabilitas jangka pendek sebesar Rp 627,94 miliar dari Desember 2019,

-~

y,@g awalnya Rp 753,52 miliar, dan liabilitas jangka panjang sebesar Rp 1,69

tﬁﬁiun dari Desember 2019, yang awalnya Rp 1,26 triliun. Nilai utang bank jangka

p}iﬁlj ang setelah dikurangi bagian yang jatuh tempo dalam satu tahun mencapai Rp

Nnery Wisey JILIt
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©

15:52 triliun dari posisi Desember 2019 yang sebesar Rp 649,19 miliar (CNBC,
~
2@20).

PT Dewata Freightinternational Tbk (DEAL) atau DFI Logistics

1w ej

m;éngalami penurunan signifikan dalam posisi kas dan terjebak dalam utang.
Menurut laporan perusahaan, jumlah kas atau setara kas pada akhir tahun 2020
7=

ngényisakan Rp 2,72 miliar, mengalami penurunan sebesar Rp 10,5 miliar atau

w
tarun 70,9% dibandingkan dengan posisi setahun sebelumnya yang mencapai Rp

A
13,31 miliar. Selain itu, Bursa Efek Indonesia (BEI) juga mencatat bahwa jumlah

aget lancar perseroan lebih kecil dibandingkan dengan kewajiban jangka pendek
yang harus segera diselesaikan. Lima pelanggan terbesar dengan kategori piutang
lebih dari 90 hari termasuk PT Para Amartha LNG, PT Karya (Persero) Tbk, PT
Tirta Ghani Sejahtera, PT Aman Logistik Indonesia, dan PT Dibbi Prakarsa
Selangit. Terkait dengan peningkatan liabilitas lebih dari 20% karena kenaikan

utang sewa pembiayaan yang disebabkan oleh pembiayaan pembelian aset untuk

n%ningkatkan kapasitas produksi. (CNBC, 2021).

S

Berdasarkan kasus di atas, terdapat beberapa faktor terhadap biaya

]

ang diantaranya kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,

ufiwgluv]

I

profitabilitas, ukuran perusahaan dan fax avoidance (penghindaran pajak). Faktor
7

@ama adalah kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional merupakan
pféporsi kepemilikan saham perusahaan oleh investor institusional mencakup

perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi serta lembaga lain, diukur dalam

S

persentase saham yang dimiliki dari total saham yang beredar. Kepemilikan

)

L[IE

institusional dalam suatu perusahaan akan menyebabkan distribusi saham semakin

neny ulgs‘@)@
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©
niényebar sehingga nantinya akan mendorong peningkatan pengawasan yang
el
l@ih optimal terhadap kinerja manajemen dan dapat juga memonitor perilaku

o

—

oportunistik manajemen. Semakin besar kepemilikan institusional, maka semakin
=]

-

b:é:éar pengawasan yang dilakukan manajemen dalam mengelola perusahaan
mcenj adi yang lebih baik. Akibatnya, kreditur akan beranggapan bahwa perusahaan
7=

t@%ebut memiliki risiko yang rendah. Hasil penelitian dari Khoirul Nisa &

w
Waulandari (2021) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memiliki

A
pengaruh negatif dan signifikan terhadap cost of debt, sedangkan menurut

A_shkhabi & Agustina (2015) kepemilikan institusional berpengaruh negatif
terhadap biaya hutang (cost of debt).

Faktor lain yaitu kepemilikan manajerial yang juga dapat membantu
dalam memonitoring perusahaan dan mengurangi agency cost yang ditanggung
perusahaan. Kepemilikan manajerial dianggap mampu mengurangi sifat

oportunistik manajemen. Manajer ikut serta dalam pengambilan keputusan
:_J'
sélingga membuat para manajer cenderung menghindari risiko akan menekan
w

tégjadinya utang. Kepemilikan manajerial merupakan perwujudan dari prinsip

(@]
transparansi Good Corporate Governance (GCG). Manajer harus transparansi

-]

d%iam mengelola perusahaan agar tidak terjadi konflik kepentingan dengan para
p%negang saham sebagai pemilik. Penelitian yang dilakukan oleh Prastyatini &
S%ﬁtri (2022) menunjukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif
d§r1 signifikan terhadap cost of debt. Sedangkan hasil penelitian dari Ashkhabi &

zQ;Jéustina (2015) menunjukkan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap

bgya hutang.

o)

Nery uiIse
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EE Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan

dalam mencari laba atau keuntungan dalam satu periode. Rasio juga memberikan
©

—

tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukan oleh laba yang
=]

-

d%asilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Rasio profitabilitas dalam
pgnelitian ini adalah Return on Asset (ROA). Perusahaan yang profitabilitasnya
tfﬁggi umumnya menggunakan hutang dalam jumlah yang relatif sedikit karena
d;%lgan tingkat pengembalian investasi yang tinggi, perusahaan dapat melakukan
pgrmodalan dengan laba ditahan saja. Hasil penelitian Yuliarti et al., (2021)
m_enunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
cost of debt, sedangkan hasil dari Utami (2021) menunjukkan bahwa profitabilitas
tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya hutang (cost of debt).

Selanjutnya ada ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dilihat dari
jumlah aset yang dimiliki ataupun total penjualannya pada akhir tahun. Ukuran
pg_rusahaan dapat dilihat dari total penjualan, jumlah karyawan dan total aset.

Perusahaan besar relatif lebih mudah untuk mengakses ke pasar modal karena

n:itjemiliki fleksibilitas dan kemampuan untuk mendapatkan dana yang lebih besar.

S;;lain itu, ukuran perusahaan yang besar membutuhkan dana yang lebih besar

I

Iu

untuk beroperasi, sehingga mengambil pembiayaannya dari hutang. Kreditor lebih
niémpercayai perusahaan yang besar karena memiliki jaminan untuk melunasi

(o)
(]

p,fﬁjaman yang telah diberikan. Semakin besar ukuran perusahaan maka akan

-

séifnakin mudah pula untuk mendapatkan laba, sehingga akan menurunkan

ﬁghggunaan hutang sebagai modal operasional perusahaan. Hasil ini sejalan

)
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©

détngan penelitian Wardani & Ruslim (2020) yang menyatakan ukuran perusahaan
-

bgrpengaruh positif dan signifikan terhadap cost of debt.

]G

Terakhir, ada tax avoidance (penghindaran pajak). Tax avoidance

W e

m;e_:rupakan upaya penghematan pajak yang timbul dengan memanfaatkan
ketentuan perpajak yang dilakukan secara legal untuk meminimalkan kewajiban
Z

pgjak. Secara hukum pajak, fax avoidance tidak dilarang meskipun sering kali
w

mendapat sorotan yang kurang baik atau pandangan yang negatif dari kantor

A
pajak. Tax avoidance merupakan permasalahan yang rumit karena di satu sisi fax

—

avoindance diperbolehkan namun di sisi lain tidak diinginkan. Teknik dari fax
avoidance dilakukan dengan memanfaatkan kelemahan-kelemahan dalam UU dan
peraturan perpajakan untuk memperkecil jumlah pajak yang terutang sehungga
melakukan transaksi yang tidak dibebankan dengan beban pajak. Proksi penelitian
ini menggunakan Effectivie Tax Rate (ETR) untuk mengukur tax avoidance.

Penelitian yang dilakukan Syahwier & Fitriani (2018) menunjukkan bahwa fax
avoidance berpengaruh positif dan signifikan terhadap cost of debt. Hasil

¥ 2]

pgnelitian Wardani & Ruslim (2020) menyatakan fax avoidance  tidak

(g}

berpengaruh secara signifikan terhadap biaya hutang (cost of debt).

l

.i{?/\}ll

Berdasarkan hasil penelitian-penelitian sebelumnya yang belum

W
konsisten dan fenomena yang terjadi di atas dapat disimpulkan bahwa peneliti

JO |

tertarik untuk melakukan penelitian dengan mengangkat judul “Pengaruh

&

In

@pemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Ukuran

P;Fi'usahaan Dan Tax Avoidance Terhadap Cost Of Debt (Studi Empiris Pada

nery wisey Jii
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©

I%rusahaan Transportasi & Logistik Yang Terdaftar Di Bursa Efek

=

Indonesia (BEI) Periode 2020-2023)”.

e1d

152 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang peneilitian yang telah diuraikan di atas, maka

N Xt

B

ulis merumuskan masalah sebagai berikut :
1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh signifikan terhadap cost of

debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa

neiy eysnsg

Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

2. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap cost of
debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap cost of debt pada
perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap cost of debt
pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

5. Apakah tax avoidance berpengaruh signifikan terhadap cost of debt pada
perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

6. Apakah Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas,

Ukuran Perusahaan Dan Tax Avoidance berpengaruh signifikan secara

nery wisey JrreAg uejng jo AJISIaAIU) DIWER]S] 3)€3}S
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11

simultan terhadap cost of debt pada perusahaan sektor transportasi &

logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini

lah:

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh kepemilikan institusional
terhadap cost of debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh kepemilikan manajerial
terhadap cost of debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh profitabilitas terhadap cost of
debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh ukuran terhadap cost of debt
pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh tax avoidance terhadap cost of
debt pada perusahaan sektor transportasi & logistik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023

Untuk mengetahui & menganalisa pengaruh kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan tax

avoidance terhadap cost of debt secara simultan pada perusahaan sektor
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transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2020-2023

Manfaat Penelitian

Adapun kegunaan serta manfaat yang dapat diberikan dari penelitian ini

lah sebagai berikut :

1.

Bagi Peneliti

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah pengalaman dan
meningkatkan wawasan mengenai pengetahuan dibidang perpajakan
dengan menerapkan ilmunya yang telah didapat dibangku perkuliahan dan
sebagai hasil akhir dari penempuhan srata satu jurusan Akuntansi.

Bagi Akademis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi kontribusi pemikiran untuk
penelitian selanjutnya, dijadikan sebagai tambahan referensi bagi
penelitian selanjutnya untuk pengembangan ilmu akuntansi dan sebagai
bahan perbandingan bagi penelitian selanjutnya mengenai pengaruh
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran
perusahaan dan fax avoidance terhadap cost of debt (biaya hutang).

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan evaluasi untuk
melihat sejauh mana peran kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan dan fax avoidance dalam
pengambilan keputusan dan pembuatan kebijakan di perusahaan yang

terkait terhadap cost of debt (biaya hutang).
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu pemerintah dalam
mengidentifikasi dan mengawasi aktivitas cost of debt yang dilakukan
perusahaan dan dapat menjadi acuan bagi pemerintah dalam menjalankan

kebijakan-kebijakan perpajakan dengan lebih baik lagi.

Bagi Pemerintah

<
© Hak cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

q\/l Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

..u. :ﬂf 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:

ff .n: a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
/\_D b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

unsusanay 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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TINJAUAN PUSTAKA

Landasan Teori

.1 Teori Agensi (Agency Theory)

Menurut Jensen & Meckling (2012) teori keagenan (agency theory)

nS NIy v e1dio yeH

n;l;rupakan hubungan kontrak antara manajer (agent) dengan pemegang saham

e

(principal). Sebagai agen dari pihak yang telah diberikan otoritas operasi dan dari
Q)
pemilik (principal) harus bertanggung jawab atas apa yang telah diotoritasi. Di

sisi lain, prinsipal sebagai wali amanat akan memberikan insentif kepada agen
sebagai alat keuangan dan non keuangan. Hubungan ini tekadang menimbulkan
masalah diantara kedua pihak yang melakukan kontrak. Masalah muncul ketika
kedua pihak memiliki pandangan dan pengetahuan yang berbeda dalam
memberikan informasi yang akan digunakan oleh prinsipal untuk memotivasi

agien. Pengetahuan informasi internal perusahaan lebih banyak diketahui oleh
(4]

n":f—:;najer dari pada pemilik saham (principal), sebab manajer merupakan pihak

ure

yang mengelola kegiatan-kegiatan yang ada di perusahaan.

Teori keagenan adalah teori yang menjelaskan ketimpangan kepentingan

dAIUN

a@‘gara pemilik perusahaan (principal) dan pihak manajemen (agent). Hubungan
k_e;_ggenan adalah kontrak antara pemegang saham dan manajer perusahaan. Inti

S

dari hubungan keagenan adalah pemisahaan antara kepemilikan dan kendali.

V]

@setiap hubungan keagenan akan timbul agency cost yang ditanggung oleh

» |

prinsipal maupun agen.
e

14

nery wisey|



‘nery eysng NN wizi eduey undede ynuag wejep Ul siny Ay yninjes neje ueibeqges yeAueqiadwew uep ueyjwnwnbusw Buele|iq 'z

NVIE YISAS NIN
o0}

‘nery eysng Nin Jelem bueA uebunuaday ueyibniaw yepn uedynbuad q

‘yejesew niens uenelun neje YUy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesijnuad ‘uenuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ymun eAuey uednnbuad ‘e

J1agquuns ueyingaAusw uep ueywnueduaw edue) 1ul sin} BAIEY yninjas neje uelibeqgas dinbusw Buelteq |

Buepun-Buepun 1Bunpuig e3dio seH

15
©
ZF: . :
& Teori keagean sangat berkaitan erat dengan tata kelola perusahaan yang
—

bgik karena adanya hubungan antara pemilik saham dan pihak manajemen dalam

mengelola perusahaan. Ada berbagai aspek tata kelola perusahaan, salah satunya
=]

se;“f)erti kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial yang dipandang

s%agai mekanisme kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik keagean.
7=

l\gﬁnajer sebagai agen diberikan kewenangan untuk menjalankan bisnis
w
perusahaan oleh pemegang saham (prinsipal) sebagai pihak utama, sehingga agen
A
meémiliki informasi yang lebih banyak dari pada prinsipal. Hal ini lah yang

—

menimbulkan kesenjangan informasi yang dimiliki oleh kedua belah pihak.

Oleh karena itu, manajer sebagai agen memiliki kewajiban untuk
memberikan bukti-bukti kepada pemegang saham mengenai kondisi dan kegiatan
perusahaan. Bukti-bukti tersebut diberikan manajer dalam bentuk pengungkapan
informasi akuntansi yaitu laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan ini
safgat penting bagi para pengguna informasi eskternal, sebab kondisi tersebut

berada paling besar ketidak pastian mengenai kondisi perusahaan baik dari
w

k:'gndisi keuangannya ataupun kondisi lingkungannya.

212 Pajak

2

(E. Pajak merupakan salah satu sumber penerimaan terbesar bagi pendapatan
= .

nggara yang sangat berperan dalam pembiayaan negara dan pembangunan
o

ioanal. Hasil dari pajak akan dikelola dan akan digunakan kembali oleh

5

e}

Pémerintah untuk rakyat. Pemahaman mengenai pengertian pajak merupakan hal

AS

yiing penting untuk dapat memahami mengapa wajib membayar pajak. dari

nery wisey J
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p%:mahaman inilah, diharapkan muncul kesadaran dan kepatuhan akan kewajiban

—
mémbayar pajak.

©

~ Ada beberapa pendapat dari para ahli mengenai pengertian pajak, antar
=

la;nnya :

“a. Menurut peraturan per undang-undangan Nomor 16 tahun 2009
7=

U) 13 . . . .o

e menyatakan bahwa “pajak adalah kontribusi wajib kepada negara yang
w

o terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan
A

o undang-undang, dengan tidak mendapatkan timbal balik secara langsung

nery wisey JrreAg uejng jo AJISIaAIU) DIWER]S] 3)€3}S

dan diperlukan untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya
kemakmuran rakyat”.

Menurut S. 1. Djajadiningrat pajak adalah sebuah kewajiban dalam
memberikan sebagian harta kekayaan seseorang kepada negara karena
suatu keadaan, kejadian, perbuatan yang memberikan suatu kedudukan
tertentu. Iuran tersebut bukanlah suatu hukuman tetapi sebuah kewajiban
dengan berdasarkan peraturan yang ditetapkan oleh pemerintah dan
sifatnya memaksa. Tujuan pajak adalah untuk memelihara kesejahteraan
masyarakat.

Menurut Prof. Dr. H. Rochmat Soemitro SH. Pengertian pajak adalah
iuran rakyat kepada kas negara berdasarkan undang-undang yang dapat
dipaksa dengan tanpa mendapat jasa timbal balik yang langung dapat
ditunjukkan dan yang digunakan untuk membayar pengeluaran umum.
Definisi tersebut kemudian diperiksa kembali yang berbunyi : Pajak adalah

peralihan kekayaan dari pihak rakyat kepada kas negara umtuk membiayai
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.33): pengeluaran rutin dan surplusnya digunaka untuk public saving yang
—

g. merupakan sumber utama untuk membiayai public invesment”.

g Dari definisi pajak yang dikemukakan di atas oleh parah ahli dapat
d%etahui ciri-ciri yang identik dengan perpajakan yaitu sebagai berikut :

g 1. Pajak dipungut oleh Pemerintah, baik pemerintah pusat maupun
g) pemerintah daerah. Iuran pajak biasanya berupa uang yang dipungut ketika
% adanya suatu kejadian yang memberikan nilai manfaat ataupun nilai
f‘ ekonomis pada diri seseorang.

o

Pajak dipungut berdasarkan ketentuan yang telah ditetapkan dalam

undang-undang perpajakan yang berlaku.

3. Pajak digunakan untuk pengeluaran pemerintah yang dapat dirasakan oleh
semua masyarakat tanpa terkecuali.

4. Pajak tidak dapat dirasakan atau dinikmati secara langsung oleh

masyarakat ketika sesaat setelah mereka membayar pajak.

Cost Of Debt (Biaya Hutang)

Cost of debt (biaya hutang) adalah tingkat pengembalian atau selisih

N >rwrer4} ajesg
W

keuntungan dari jumlah pinjaman dan jumlah pengembalian yang diinginkan

-

kgeditur saat memberikan pendanaan kepada perusahaan (Pardosi & Sibutar,

=

2:(}21). Biaya hutang yang berasal dari pinjaman adalah bunga yang harus

-

driﬁayarkan perusahaan, sedangkan biaya hutang dengan menerbitkan obligasi

—r

agalah tingkat pengembalian hasil yang diinginkan (required of return) yang

S

’ arapkan investor digunakan sebagai tingkat diskonto dalam mencari nilai

nery wisey| J:EZ&'
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oﬁigasi. Perusahaan memanfaatkan sumber pembelanjaan hutang dengan tujuan
-

untuk memperbesar tingkat pengembalian ekuitas (modal sendiri).

©
2 Sumber pendanaan perusahaan pada umumnya terdiri dari hutang dan
3
ekuitas atau dari saham. Fokus penelitian ini adalah sumber pendanaan

n A

perusahaan dengan menggunakan hutang. Hutang adalah salah satu cara untuk
P

ngémperoleh dana pihak eksternal yaitu kreditur. Dana yang diberikan oleh

w
kieditur dalam hal pendanaan terhadap perusahaan tersebut menimbulkan biaya

A
hutang bagi perusahaan. Biaya hutang sebuah perusahaan ditentukan oleh

—

karakteristik perusahaan tersebut, hal ini dapat dilihat dari penerbitan obligasi
yang mempengaruhi resiko kebangrutan, agency cost dan masalah informasi
asimetri. Biaya hutang sebagai salah satu unsur penting dalam struktur modal
yang dipengaruhi oleh faktor pajak yaitu debt tax shields dimana beban bunga
dapat dijadikan sebagai pengurang pajak terutang. Cost of debt (biaya hutang)
d@lsagi menjadi dua jenis yaitu :
1. Biaya Hutang Sebelum Pajak (Before Tax Cost of Debt)
Biaya hutang sebelum pajak adalah biaya yang dihitung dengan cara
membagi beban utang dengan utang jangka panjang. Besarnya biaya
hutang sebelum pajak dapat ditentukan dengan menghitung besarnya

tingkat hasil internal atas arus kas obligasi yang dinotasikan dengan Kd.

_ (C+(M-Nvd)/n

Kd (M+NVd)/ 2

Keterangan :
C =Pembayaran bunga (kupon) tahunan

M =Nilai nominal (maturitas) atau face value setiap surat obligasi

nery wisey JureAg uejng jo AJISI2AIU) DTWER]S] 3)e
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NVd =Nilai pasar atau hasil bersih dari penjualan obligasi
N =Masa jaruh tempo obligasi dalam n tahun

Atau

Beban Bunga

N Hutang Jangka Panjang
2. Biaya Hutang Setelah Pajak (After Tax of Debt)
Perusahaan yang menggunakan sebagian sumber dananya dari hutang itu

akan terkena kewajiban membayar bunga. Bunga merupakan salah satu

neiy ejysng NN Jijlw e}dio jyeH @

bentuk beban bagi perusahaan (interest expense). Dengan adanya beban

bunga akan menyebabkan besarnya pembayaran pajak penghasilan

menjadi berkurang. Biaya hutang setelah pajak dihitung dengan rumus :
Ki=Kd(1-T)

Keterangan :

Ki =Biaya hutang setelah pajak

Kd =Biaya hutang sebelum pajak

T =Tarif pajak

4 Perspektif Islam Mengenai Hutang

IQAIU T DTWER[S] 3}€1G

Dalam konsep Islam, utang piutang merupakan akad (transaksi ekonomi)

@
yang mengandung nilai ta’awun (tolong menolong). Dengan demikian utang

Q
pi}}ltang dapat dikatakan sebagai ibadah sosial yang dalam pandangan Islam juga

nEndapatkan porsi tersendiri. Utang piutang juga memiliki nilai luar biasa

U

terutama guna bantu membantu antar sesama yang bagi yang tidak mampu secara

P

nomi atau sedang membutuhkan. Keinginan yang begitu baik, maka tujuan

[¢)

nery Wisey Ll
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uﬁng piutang tolong menolong, transaksi ini terlepas dari unsur komersial dan
—

ugaha yang berorientasi pada keuntungan.

Hukum utang piutang pada dasarnya diperbolehkan dalam syariat Islam,

1w e}d

bghkan orang yang memberikan utang atau pinjaman kepada orang lain yang
s%ang membutuhkan adalah hal yang dianjurkan karena di dalamnya terdapat
7=

pg?)ala yang besar. Pada dasarnya telah menjadi sunatullah bahwa manusia hidup
w

bermasyarakat serta saling tolong menolong antar manusia. Sebagai makhluk

A
sosial, manusia menerima dan memberi bantuan pada orang lain untuk memenuhi

—

hajat hidup untuk mencapai kemajuan dalam hidupnya dan orang yang berada
dalam kesulitanya, sepanjang kesulitannya benar-benar nyata dia tidah boleh
ditahan. Orang yang tidak memberatkan dalam memberikan jatuh tempo bayar
hutang akan menerima pahala yang besar. Sebagaimana Rasulullah
Shallallahu‘alaihiwasallam bersabda :

8
-

B8aLa alia o 53 IS 48 ) paens SR 2

3jelg

“Barang siapa yang memberikan tempo terhadap orang yang kesulitan (untuk

mbayar utang), maka setiap harinya ia mendapatkan pahala sedekah semisal

R0 e]

D

esarnya (utang tersebut).” HR. Ahmad : 23434

>
AT

Di dalam Islam, ada beberapa prinsip yang harus dipatuhi dalam

31813

op
)/

rutang. Pertama, hutang harus dilakukan dengan itikad baik dan niat yang jelas.

JC

I&dua, hutang harus dilakukan dengan kesepakatan bersama antara pemberi

pihjamana dan peminjam. Ketiga, hutang harus dilakukan dengan syarat-syarat
s}
yiing jelas dan terperinci. Dan yang keempat, hutang harus dilakukan dengan

jaminan atau agunan yang cukup untuk menjamin pelunasan hutang. Di dalam

neny wgm%l J
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is_‘_ﬁm juga mewajibkan pelunasan hutang bagi peminjam. Jika peminjam tidak
N

mampu melunasi hutangnya tepat waktu, maka ia harus segera mengadakan
o)

—

perjanjian dengan pemberi pinjaman untuk membicarakan cara pelunasannya.
=]

-

ésimpulannya, Islam melarang hutang kecuali dalam keadaan darurat atau
kebutuhan yang mendesak. Pandangan Islam terhadap Hutang terdapat pada Q.S
P

A@-Baqarah : 282 sebagai berikut :

w

70 o s g s Ol Sk ki ARl T ARG A Jal ) oy 2 1 13l i gl

;U ° _ @ ,n,"/’, _ oy | g ° ° @ i o S 8o 9% sy 8 % _
Gl el 8 T A 0 5 405 @ (s S adle ol uaily i adde g

=
U 0 B e g g Sl A O 5 01 g Y 1 et 1 g
Rl o Y5 85 AT Laphal S8 i) 0 O ol (n (r3m 5 (e 315413 0558 il
i o105 sl o585 ) e Sl S RST D153 51 e 8586 1 BALE V5B R0 L 1)
¥ 5= 13013815 T 36 VT 2 o&ile (ll i L5 5508 6 pumla 55183 (38 41 W) 1 5675

EYAYY e ¢rt O a0 500 Al 52 ) 8052, (5508 2008 1 5l (5% g V5 i i)

Artinya : Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu’amatlah tidak

g

(4]
secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. Dan

o

hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. Dan

j%jc?ganlah penulisan enggan menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannya,
Aéekah hendaklah ia menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu
n%;ngimlakkan (apa yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada
/Eﬁ:ah Tuannya, dan janganla ia mengurungi sedikitpun daripada hutangnya. Jika

y;‘;ng berhutang itu orang yang lemah akalnya atau lemah (keadaannya) atau dia
w

séhdiri tidak mampu mengimlakkan, maka hendaklah kalinya mengimlakkan

—

3

déngan jujur. Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi dari orang-orang

S

Nery ul
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l%aki (di antaramu). Jika tidak ada dua orang lelaki,maka (boleh) seorang lelaki
N

dan dua orang perempuan dari saksi-saksi yang kamu ridhai, supaya jika seorang
o)

—

lupa maka yang seorang mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu enggan
=]

-

(;t;émberi keterangan) apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jemu

menulis hutang itu, baik kecil maupun besar sampai batas waktu membayarnya.
P

Y?ng demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkan persaksian dan
w

lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) keraguanmu. (Tulislah mu’amalahmu

A
itw), kecuali jika mu’amalah itu perdagangan tunai yang kamu jalankan diantara

—

kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu berjual beli; dan janganlah penulis dan
saksi saling sulit menyulitkan. Jika kamu lakukan (yang demikian), maka
sesungguhnya hal itu adalah suatu kefasikan pada dirimu. Dan bertakwalah
kepada Allah; Allah mengajarmu; dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.
Dari ayat tersebut dapat disimpulkan bahwa setiap hutang haruslah

dieatat secara benar dan memilik bukti tertulis yang sah. Jadi setiap perusahaan
harus mengetahui  seberapa besar hutang yang dimilikinya sehingga
w

nmiempengaruhi struktur modalnya. Suatu perusahaan yang memiliki struktur

n;iadal yang tidak baik, dimana mempunyai utang yang sangat besar akan

niémberikan beban yang berat kepada perusahaan yang bersangkutan. Biaya
7
hﬁang tingkat pengembalian (bunga) yang diingingkan kreditur saat memberikan

o
o

p@danaan kepada perusahaan.

-

[—
—r

25.5 Kepemilikan Institusional
W
Kepemilikan institusional memiliki peranan yang sangat penting dalam

minimalkan konflik keagenan yang terjadi antara manajer dan pemegang

nery uis a%[ JrreAc¢
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©
siflam. Keberadaan investor institusional dianggap mampu menjadi mekanisme
N
meénitoring yang efektif dalam setiap keputusan yang diambil oleh manajer dan
©

kepemilikan institusional merupakan pihak yang memberikan kontrol terhadap

I W

m;énajemen dalam kebijakan keuangan perusahaan. Menurut Ramadhan & Linda
(5323) kepemilikan institusional yaitu kepemilikan yang saham perusahaannya
P

}/éflg dimiliki oleh pihak investor institusional atau institusi luar contohnya
w

perusahaan investasi, bank, perusahaan asuransi, institusi luar negeri, dana

A
petwalian serta nstitusi lainnya. Institusi-institusi tersebut memiliki wewenang

untuk melakukan pengawasan atas kinerja manajemen. Pengawasan yang
dilakukan oleh investor institusional sangat bergantung pada besarnya investasi
yang dilakukan.

Adanya kepemilikan institusional disuatu perusahaan akan meningkatkan
pengawasan agar lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan

saham mewakili suatu sumber kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung
afau sebaliknya terhadap kinerja manajemen. Pengawasan yang dilakukan oleh

w

investor institusional sangat bergantung pada besarnya investasi yang dilakukan.

@]
Semakin tinggi kepemilikan institusional pada suatu perusahaan maka akan

)
-]

sg;ﬁakin kuat kontrol eksternal terhadap perusahaan dan mengurangi agency cost,
7
&ajingga perusahaan akan menggunakan dividen yang rendah. Dengan adanya

o
o

kontrol yang ketat akan menyebabkan manajer menggunakan hutang pada tingkat

-

réhdah untuk mengantisipasi kemungkinan terjadinya financial distress dan resiko

9]
kebangkrutan.

nery wisey Jii
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©

2;5.6 Kepemilikan Manajerial

Menurut Arifin & Asyik (2015), kepemilikan manajerial merupakan

1dio

sentase perolehan dari saham perusahaan yang dilakukan oleh pihak

| LU

m;e_maj emen yang memiliki saham perusahaan atau menjadi pemegang saham pada
pgrusahaan yang secara aktif ikut serta dalam pengambilan keputusan di dalam
Z

pg}usahaan yakni manajer, direksi dan komisaris. Kepemilikan manajerial dapat
w
mengurangi konflik keagenan karena apabila pihak manajemen mempunyai
A
bagian dari perusahaan maka manajemen akan maksimal dalam menjalankan

—

aktivitas dan mengurangi kecurangan yang terjadi di dalam manajemen. Struktur
kepemilikan manajemen mengacu pada pemilikan saham oleh manajer, direktur,
karyawan dan mekanisme internal perusahaan lainnya.

Manajer dengan kepemilikan saham yang tinggi dalam perusahaan akan
berusaha meningkatkan kinerja perusahaan, karena dengan meningkatkan laba

perusahaan maka insentif yang diterima oleh manajer akan meningkat pula.
S%baliknya, apabila kepemilikan saham oleh manajer itu rendah, maka akan

¥ 2]

n:it?t:ningkatkan biaya keagenan. Hal ini dikarenakan manajer tidak akan melakukan

(g}

hal yang memberikan banyak manfaat bagi perusahaan, namun manajer akan
n%lakukan suatu hal demi kepentingannya sendiri dengan menggunakan sumber

-

W
daya perusahaan. Semakin besar kepemilikan manajerial dalam perusahaan maka

manajemen akan lebih giat untuk meningkatkan kinerjanya, karena manajemen

-

mempunyai tanggung jawab untuk memenuhi keinginan dari pemegang saham

yr:aqtu dirinya sendiri. Manajemen akan lebih berhati-hati dalam pengambilan suatu

LI

eputusan, karena manajemen akan ikut merasakan manfaat secara langsung dari

nery wgs‘;&’.}.@
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k,igtputusan yang diambil. Selain itu manajemen juga ikut menanggung kerugian
—

aﬁabila keputusan yang diambil salah.
o

2.7 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio yang bertujuan untuk mengetahui

n Al

kénampuan perusahaan dalam mengahasilkan laba selama periode tertentu. Selain
7))
itu, juga memberikan gambaran tentang tingkat efektivitas manajemen dalam

>
r%laksanakan kegiatan operasinya (Putri & Miftah, 2021). Rasio ini juga
m%éngukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat
penjualan, aset dan modal saham tertentu. Selain itu rasio ini juga memberikan
ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah
penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Perusahaan yang
memiliki profit lebih tinggi cenderung akan lebih menggunakan hutang.
Pghggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan

(4]
perbandingan antara berbagai komponen yang ada dilaporan keuangan neraca dan

P

lefp_oran laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode operasi.

T%juannya agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu,

A

bé“ik penurunan atau kenaikan, serta mencari penyebab perubahan tersebut. Rasio

ﬁj;;bﬁtabilitas dalam penelitian ini adalah Return on Asset (ROA).

.8 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah suatu skala yang digunakan untuk

ﬁ reAg uefing j

engklasifikasian besar kecilnya perusahaan. Perusahaan besar lebih banyak

orot masyarakat, khususnya investor dan juga banyak mendapat tekanan

nery ung*e)[
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di%andingkan perusahaan kecil. Oleh karena itu perusahaan besar cenderung
.

niénj aga image nya di masarakat (Syarli, 2021). Ukuran perusahaan juga diartikan

—

sebagai indikator yang bisa memberikan petunjuk mengenai karakteristik atau
=]

-

kéhdisi perusahaan dimana ada sejumlah tolak ukur yang bisa dipakai untuk
menentukan ukuran dari suatu perusahaan. Ukuran perusahaan menggambarkan
Z

bggar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari luasnya usaha yang
w

dijalankan. Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi asimetri informasi karena
pgrusahaan yang berukuran besar akan lebih terbuka kepada publik dibandingkan
d;ngan perusahaan beskala kecil (Lusiawati et al., 2022). Semakin besar ukuran
perusahaannya, maka transaksi yang dilakukan akan semakin kompleks.

Pada dasarnya ukuran perusahaan terbagi menjadi tiga kategori yaitu
perusahaan besar (large firm), perusahaan menengah (medium firm), dan

perusahaan kecil (small firm). Besar kecilnya perusahaan akan mempengaruhi

kemampuan dalam menanggung resiko yang mungkin timbul dari berbagai situasi

o
g

yang dihadapi perusahaan. Perusahaan besar memiliki resiko yang lebih rendah

e

¥ 2]

dﬁoandingkan dengan perusahaan kecil. Hal ini dikarenakan memiliki kontrol

y&ng lebih baik terhadap kondisi pasar sehingga mereka mampu menghadapi

L

persaingan ekonomi. Perusahaan dengan ukuran besar umumnya cenderung untuk

W
niéngadopsi praktek CorporateGovernance dengan lebih baik dibandingkan

C

p,%usahaan kecil. Hal ini terkait dengan besarnya tanggung jawab perusahaan

kgi)ada stakeholder karena dasar kepemilikan yang lebih luas. Selain itu, semakin

St

1

sar suatu perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat resiko yang dihadapi

L[IE

erti resiko keuangan, operasional, reputasi, peraturan dan resiko informasi.

wn

nery wise
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P%Iusahaan berskala besar umumnya lebih banyak dalam melakukan
ol
pgngungkapan resiko dibandingkan perusahaan berskala kecil. Semakin banyak

gungkapan yang dilakukan suatu perusahaan, maka semakin menunjukkan

[lLu%1

rusahaan tersebut mempunyai kemampuan untuk mengatasi resikonya.

2

eysng Nin

.9 Tax Avoidance

Tax avoidance (penghindaran pajak) yaitu upaya penghindaran pajak
secara legal yang tidak melanggar peraturan perpajakan yang dilakukan wajib
pg,ajak dengan cara berusaha mengurangi jumlah pajaknya dengan memanfaatkan
kelemahan peraturan (Puspita & Febrianti, 2017). Praktik penghindaran pajak
yang dilakukan oleh manajemen suatu perusahaan semata-semata untuk
meminimaliskan kewajiban pajak yang dianggap legal, membuat perusahaan
memiliki kecenderungan untuk melakukan berbagai cara untuk mengurangi beban
pajaknya dan meningkatkan cash flow perusahaan.

Peraturan pajak pada umumnya mempunyai dampak terhadap perilaku

3jelg

ranusia. Tujuan utama undang-undang perpajakan adalah untuk meningkatkan

2]

dapatan negara. Tujuan tersebut bergantung pada wajib pajak yang sadar

EL[ E

€0 >

am membayar pajak dengan benar dan tepat. Keputusan yang dibuat oleh wajib

Al

p%ak terkadang dibatasi oleh pengambilan keputusan untuk tujuan perusahaan.

1

I@putusan wajib pajak juga dapat dipengaruhi oleh individu yang berada dalam

satu kelompok. Hukum pajak yang digunakan untuk mencapai tujuan ekonomi

—r

=t
dan sosial.
¢ p]
!
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Penelitian terdahulu dapat merujuk pada data atau temuan yang telah

emukan oleh penelitian sebelumnya. Hal ini dapat membentuk dasar bagi

péﬁelitian lebih lanjut atau dapat digunakan untuk membandingkan hasil

p%nelitian yang baru. Berikut ini adalah beberapa penelitian terdahulu yang
7=

bg}hubungan dengan penelitian yang akan diteliti yaitu :

w

Dan Kualitas
Audit
Terhadap Cost
of Debt : Studi

Dan Kualitas
Audit

manajerial secara
persial memiliki
pengaruh positif
signifikan terhadap

3 Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
§O NAMA JUDUL VARIABEL HASIL
c PENELITI
1. Auliya Indriyan Are tax Pengaruh Penghindaran
Ustadza, Amrie Avoidance and | Penghindaran | pajak tidak
Firmansyah Earnings Pajak dan berhubungan
(2023) Management Manajemen Sf;r;g;nszcll?rligkan
Link To Cost | Laba .
of Debt? manajemen laba
berhubungan
positif dengan
biaya utang.
I’\ZF Dhiva Oktantiani, | Influence Of Pengaruh Profitabilitas,
e Juniata Gunawan | Profitability, Profitabilitas, | Sustainability
@ (2023) Sustainability | Sustainability | Finance
2 Finance Finance Disclousures an,
; Disclousures, | Disclousures | Dan Sustainability
A And an, Dan Report Assurance
;: Sustainability | Sustainability | berpengaruh
< Report Report signifikan dan
(E- Assurance on | Assurance negatif terhadap
= Cost of Debt biaya hutang.
3 Sri Lestari Yuli Pengaruh Tax | Pengaruh Tax | Tax avoidance
:“ Prastyatini, Erlin | Avoidance, Avoidance, berpengaruh
— Indira Safitri Kepemilikan Kepemilikan | terhadap cost of
5 (2022) Manajerial, Manajerial, debt, kepemilikan
W
N
a5
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o Kasus Di cost of debt,
? Perusahaan kualitas audit
= Farmasi Yang secara parsial tidak
o Listing Di berpengaruh
= Bura Efek terhadap cost of
= Indonesia debt.
Z Tahun 2016-
= 2020
g; Siska Widia The Effect of | Pengaruh Profitabilitas dan
c Utami (2021) Profitability Profitabilitas, | Ukuran Perusahaan
= and Leverage Leverage Dan | tidak berpengaruh
Q;j on Cost of Ukuran signifikan terhadap
= Debt With Perusahaan Cost of Debt,
c Firm Size As A | Sebagai Leverage
Moderating Variabel berpengaruh
Variabels Moderasi signifikan terhadap
Cost of Debt, Dan
Ukuran perusahaan
sebagai variabel
moderasi tidak
mendukung
Profitabilitas dan
Leverage dalam
mempengaruhi
Cost of Debt.
Assyifayufi Pengaruh Tax | Pengaruh 7ax | Secara parsial Tax
Khoirul Nisa, Avoidance Dan | Avoidance avoidance dan
Sartika Wulandari | Kepemilikan Dan Kepemiliakan
(2021) Institusional Kepemilikan | Institusional
Terhadap Cost | Institusional | berpengaruh
Of Debt Pada negatif dan
Perusahaan signifikan terhadap
Makanan Dan cost of debt. Secara
Minuman simultan 7ax

Avoidance dan
Kepemilikan
Institusional
berpengaruh
signifikan terhadap
Cost of Debt.
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g Herman Ruslim, | The Effect Pengaruh Profitabilitas
? Renny Muspyta Profitability profitabilitas, | berpengaruh
= (2021) and Financial | Financial negatif terhadap
o Leverage on leverage, dan | cost of debt,
= Cost of Debt Earning financial leverage
— Moderated Management | tidak berpengaruh
Z Earning sebagai terhadap cost of
= Management variabel debt dan earning
” moderasi management tidak
c dapat
- memperlemah
Q;j pengaruh negatif
e profitabilitas dan
c financial leverage
pada cost of debt
7 Brigita Wahyu Effect of Tax Pengaruh Tax | Tax Avoidance
Yuliarti, Avoidance, Avoidance, berpengaruh positif
Nuramalia Profitability, Profitabilitas, | dan tidak
Hasanah, Tri Leverage on Leverage dan | signifikan terhadap
Hesti Cost of Debt Kepemilikan | biaya hutang,
Utamaningtyas, With Institusional | profitabilitas
Gurendrawati, Institusional sebagai berpengaruh
Unggul ownership as variabel negatif dan
;-_? Purwohedi (2021) | Moderating moderasi signifikan terhadap
b3 biaya hutang,
@ leverage
g berpengaruh
s negatif dan
= signifikan terhadap
5- biaya hutang dan
4 kepemilikan
?; isntitusional tidak
t; mampu
oA memoderasi
= pengaruh tax
= avoidance terhadap
o biaya hutang.
8 Giawan Nur The Influence | Pengaruh 7ax | Penghindaran
~~ Fitria, Riaty of Tax Avoidance pajak berpengaruh
§ Handayani, Avoidance on | Dan terhadap biaya
%
e
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o Bambang Cost of Debt Manajerial hutang. Sedangkan
OF Subiyanto, with Oportunisme | oportunisme
= Molina (2020) Managerial sebagai manajerial dapat
o Opportunism variabel memperlemah
= as Variabel moderasi pengaruh
— Moderating penghindaran
Z pajak terhadap
= biaya hutang
Z Sherly Lie Pengaruh Dar, | Pengaruh Dar dan ukuran
= Wardani, Herman | Ukuran Dar, Ukuran | perusahaan
= Ruslim (2020) perusahaan, perusahaan, berpengaruh positif
Q;J Dan Tax Dan Tax dan signifikan
= Avoidance Avoidance terhadap biaya
c Terhadap Cost hutang, sedangkan
Of Debt penghindaran
pajak tidak
berpengaruh secara
signifikan terhadap
biaya hutang.
10 | Coki Ahmad Effect of Tax Pengaruh 7ax | Tax Avoidance dan
Syahwier, Sri Avoidance, Avoidanc, leverage
Amanda Fitriani | Size of The Ukuran berpengaruh positif
(2017) Company, perusahaan, dan signifikan
(;‘.? Leverage, Age | Leverage, terhadap biaya
pasg of The danUmur hutang, ukuran
2 Company on Perusahaan perusahaan dan
= Cost of Debt In umur perusahaan
= manufacturing berpengaruh
cC Companies negatif dan
5 Listed In signifikan terhadap
% Indonesia biaya hutang.
= Stock
o Exchange
1 | Ibnu Reza Pengaruh Pengaruh Corporate
é Ashkhabi, Linda | Corporate Corporate governance index
ij Agustina (2015) | Governance, Governance, | dan kepemilikan
ok Struktur Struktur institusional
’_:' Kepemilikan Kepemilikan | berpengaruh
E Perusahaan dan | Perusahaan negatif terhadap
:.\? Ukuran dan Ukuran biaya utang.
%
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;f Perusahaan Perusahaan Ukuran perusahaan
: terhadap biaya berpengaruh positif
= hutang terhadap biaya

o utang. Sedangkan

= kepemilikan

= manajerial tidak

Z berpengaruh

= terhadap biaya

o utang.

=

w

-~
223  Kerangka Pemikiran

A

=] Kerangkan ini merupakan model pemikiran tentang bagaimana teori

berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasikan. Suatu kerangka

pemikiran akan menghubungkan secara teoritis antara variabel independen dan

dependen. Berikut kerangka konseptual penelitian ini :

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

Variabel Independen

Kepemilikan Institusional (X1)

Kepemilikan Manajerial (X2) 1H2
\:\

Variabel Dependen

Profitabilitas (X3)

ISITAIO N STAETST 3PS T

£

Tax Avoidance (X5)

Jo

S

E:Lus.nn

terangan :

A

JLIe!

nery wisey
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Ukuran Perusahaan (X4) /:I-M/ A

1Ha Cost Of Debt (Y)

= Pengaruh secara parsial

_________ > = Pengaruh secara simultan
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25% Pengembangan Hipotesis

e
2 Menurut Sugiyono (2022:99), hipotesis merupakan jawaban sementara
o)
tethadap rumusan masalah penelitian, di mana rumusan masalah penelitian telah
=]

d%yatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dugaan jawaban merupakan
kebenaran yang sifatnya sementara, yang akan diuji kebenarannya dengan data
Z

yahg dikumpulkan melalui penelitian. Berdasarkan latar belakang, rumusan

w
masalah, dan landasan teori, serta kerangka pemikiran teoritis diatas, maka

A
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini dapat dirumuskan :

—

1. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Cost of Debt

Kepemilikan institusional merupakan lembaga yang memiliki
kepentingan besar terhadap investasi yang dilakukan termasuk investasi saham.
Kepemilikan institusional merupakan alat yang digunakan untuk mengurangi
konflik kepentingan. Kepemilikan institusinal umumnya memiliki proporsi
kgpemilikan dalam jumlah yang besar sehingga proses monitoring terhadap
ng}najer lebih baik (Meiriasari, 2017). Hal itu dikarenakan investor institusional

merupakan investor yang berpengalam dan memiliki informasi yang cukup

]

3

mengenai perusahaan sehingga manipulasi laba yang disebabkan oleh asimetri
<
irl',’ijformasi dapat dikurangi. Selain itu investor institusional juga lebih

}H

nkiementingkan kinerja jangka panjang perusahaan sehingga manajer tidak akan

-

memiliki insentif untuk laba saat ini.

Hasil penelitian Ashkhabi & Agustina (2015) menyatakan kepemilikan

B Ag ue)

institusional berpengaruh negatif terhadap biaya hutang. Sedangkan menurut

I

oirul Nisa & Wulandari (2021) menyatakan kepemilikan institusional

nery wisey J
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bétrpengaruh negatif dan signifikan terhadap cost of debt. Berdasarkan hasil

=

pgnelitian terdahulu maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :

]G

H1 : Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Cost of Debt
2. :Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Cost of Debt

Kepemilikan manajerial adalah perwujudan prinsip GCG. GCG

NIN X rw

merupakan mekanisme perusahaan dalam memastikan keputusan manajer
w

merupakan keputusan terbaik untuk para pemilik. Tujuan signifikan GCG

A
petusahaan adalah untuk menegakkan kegiatan etis, membangun kepercayaan

—

stakeholder dengan memastikan transparansi dan  membuat  kebijakan
akuntabilitas terkait manajer organisasi untuk menghindari masalah principal-
agen (Rizki Maulida et al., 2023). Dengan kepemilikan manajerial ini, para
manajer dan pemegang saham akan meningkatkan kinerja perusahaan dan nilai
perusahaan sehingga perusahaan akan menghasilkan laba perusahaan yang besar
dg_n pemegang saham akan mendapatkan keuntungan sesuai dengan saham yang

o

dimiliki dalam hal ini para pihak manajer. Selain itu adanya kepemilikan

manajerial disuatu perusahaan membuat manajer lebih berhati-hati dalam

p;;ngambilan keputusan terkait dengan hutang. Manajer menekankan jumlah

L

hﬁiang untuk memperkecil resiko yang mungkin terjadi yang berdampak pada
keputusan kreditur dalam menentukan tingkat refurn. Semakin kecil resiko yang

JO |

dimiliki perusahaan akan membuat kreditur memiliki tingkat keyakinan yang

=

In

séifnakin tinggi sehingga mempengaruhi tingkat return yang akan ditetapkan.

Hasil penelitian dari Prastyatini & Safitri (2022) menyatakan

epemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap cost of debt. Hasil

nery wgs‘;&?},@t.wﬂg
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pétnelitian Ashkhabi & Agustina (2015) menyatakan kepemilikan manajerial tidak
o

bg!rpengaruh terhadap cost of debt. Sedangkan hasil penelitian Harianto & Aini
(?;621) secara parsial kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap
b%ya hutang. Berdasarkan hasil penelitian terdahulu maka dapat dirumuskan

= [ S
hipotesis sebagai berikut :
Z

H? : Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Cost of Debt

w
3.., Pengaruh Profitabilitas Terhadap Cost of Debt
A
o Profitabilitas diporsikan dengan return on assets (ROA). Pengukuran

=

kinerja dengan ROA menunjukkan cara memperoleh laba dari kemampuan modal
yang diinvestasikan dalam aktiva. ROA merupakan indikator yang mencerminkan
tingkat keberhasilan kinerja keuangan perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA
berarti menunjukkan bahwa kinerja keuangan semakin baik. Apabila nilai ROA
meningkat berarti nilai profitabilitas perusahaan juga meningkat. Profitabilitas

yang tinggi menyebabkan perusahaan cenderung akan menggunakan dana internal

ya:ﬁg tinggi dalam pembiayaan sehingga membuat perusahaan untuk memilih

mfg?ggunakan dana eksternal berupa hutang yang lebih rendah. Hal ini dikarenakan

kq%ka perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang tinggi maka perusahaan akan

-]

m%ﬁgalokasikan sebagian keuntungan pada laba ditahan sebagai sumber internal.

Hasil penelitian dari Oktantiani & Gunawan (2023) menyatakan

Jo A3ISI

profitabilitas berpengaruh signifikan dan negatif terhadap cost of debt. Hasil

b=

In

pe:i?elitian Utami (2021) juga menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh
siéapiiﬁkan terhadap cost of debt. Berdasarkan hasil penelitian terdahulu maka dapat

diémuskan hipotesis sebagai berikut :

o)

nery wise
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ng Profitabilitas berpengaruh terhadap Cost of Debt
~
4.” Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Cost of Debt

Ukuran perusahaan merupakan gambaran besar kecilnya suatu

w eld

pe%lsahaan. Perusahaan dengan total asset yang lebih besar diperkirakan akan
meiliki kemampuan yang lebih besar diperkirakan akan memiliki kemampuan
=

ysﬁﬁg lebih besar dalam memenuhi kewajibannya diperiode mendatang. Perusahaan
y;;%g berukuran besar akan lebih banyak menggunakan hutang daripada
p%jusahaan kecil, karena perusahaan yang lebih besar akan lebih mudah
m;ndapatkan pinjaman dibandingkan perusahaan kecil. Perusahaan yang lebih
besar cenderung memiliki tingkat /everage lebih tinggi dibandingkan perusahaan
kecil, sehingga meningkatnya biaya hutang karena risiko default menjadi
meningkat. Semakin besar ukuran perusahaan maka akan semakin tinggi tingkat
hutang perusahaan yang akan berpengaruh pada meningkatnya biaya hutang
pqysahaan. Dengan begitu pihak yang memberikan hutang atau kreditur menilai

o

ukuran perusahaan yang tinggi berharap dapat melunasi kewajibannya di periode

ml&datang.
é Hasil penelitian Wardani & Ruslim (2020) menyatakan ukuran

pg%ﬁsahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya hutang. Sedangkan
ha@il penelitian dari Utami (2021) menyatakan ukuran perusahaan tidak

(o)
(]

beﬁengaruh signifikan terhadap cost of debt. Berdasarkan hasil penelitian

teuﬁ?ahulu maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :

U

Hﬁ : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Cost of Debt

)
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5.5: Pengaruh Tax Avoidance Terhadap Cost of Debt

Tax avoidance biasanya diartikan sebagai suatu skema penghindaran

pajak untuk meminimalkan beban pajak dengan cara memanfaatkan celah

lwL1dio Y

ketentuan perpajakan suatu negara. Skema penghindaran pajak sebenarnya bersifat

n A

ilegal atau sah-sah saja karena tidak melanggar ketentuan perpajakan. Tax
Z
a\éﬁidance dianggap sebagai salah satu trik dalam menhindari pelunasan pajak

w
secara resmi yang diterapkan oleh Wajib Pajak dengan cara mengecilkan besaran

A
pajak terutang dengan memanfaatkan kelemahan-kelemahan peraturan (Yantri,

20_22). Tax avoidance dapat dilakukan dengan memanfaatkan deductible expense
salah satunya yaitu dengan memanfaatkan cost of debt yang telah diatur oleh KMK
No. 1002/ KMK.04/1984 yang menyatakan bahwa bunga hutang yang dapat diakui
sebagai biaya adalah besar bunga atas hutang yang perbandingannya terhadap

modal yaitu setinggi-tingginya 3:1.

Hasil penelitian Yuliarti et al., (2021) menyatakan penghindaran pajak

<
be:;pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap biaya hutang. Sedangkan hasil
pe_g litian Khoirul Nisa & Wulandari (2021) menyatakan bahwa penghindaran
pq;_ak berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cost of debt.
Hg Tax Avoidance berpengaruh terhadap Cost of Debt
65;’ Pengaruh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial,
Profitabilitas, Ukuran Perusahaan Dan Tax Avoidance Terhadap Cost Of
v
Debt
5 Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham yang dimiliki oleh
W
pé erintah, bank, perusahaan asuransi, perusahaan dan investor luar negeri,

cuali kepemilikan individual investor. Kepemilikan institusional yang besar

nery wgs‘;vgﬂ
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a&n memperbesar pengawasan terhadap manajemen sehingga manajemen akan
il

bgrusaha untuk bekerja dengan lebih baik dalam melaksanakan pengelolaan

o

—

perusahaan. Adanya kontrol ini akan menyebabkan manajemen menggunakan
=]

-

hf:litang pada tingkat yang rendah untuk mengantisipasi kemungkinan terjadinya

financial distress dan financial risk (Sherly dan Fitria, 2019). Menurut hasil
7=

pgﬂelitian Khoirul Nisa & Wulandari (2021) menunjukkan kepemilikan
w

institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cost of debt.

A
o Kepemilikan manajerial merupakan bagian dari prinsip good corporate

governance. Dengan kepemilikan manajerial, pengambilan disetiap keputusan
bisa memperoleh laba bagi investor dan manajer diperusahaan, sehingga
pembuatan dalam sebuah keputusan bisa ditanggung serta dirasakan bersama.
Manajer yang ikut dalam sebuah keputusan bisa meminimalisir terjadinya agency
conflict antara investor dan manajer (Harianto & Aini, 2021). Semakin kecil

resiko yang dimiliki perusahaan akan membuat kreditur memiliki tingkat
kgyakinan yang semakin tinggi sehingga mempengaruhi tingkat return yang akan
w

di_zetapkan. Hasil penelitian Ashkhabi & Agustina (2015) yang menyatakan

pan |

kgpemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap cost of deb.

-

> Menurut Sherly dan Fitria (2019) profitabilitas adalah kemampuan suatu

-

7
pﬁusahaan yang dapat menghasilkan laba menggunakan sumber daya yang telah

o
o

d@liliki perusahaan seperti modal, aktiva, atau penjualan perusahaan. Perusahaan

-

yg’;lg tingkat profitabilitasnya tinggi akan lebih menggunakan hutang.

P;%ﬁtabilitas juga dapat menunjukan kemampuan sebuah perusahaan yang dapat
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(ﬁ)ﬂ) menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cost
el
of debt.

Ukuran perusahaan yaitu suatu skala yang berfungsi untuk

W ej

m;gngelompokkan ukuran entitas peusahaan. Dalam penelitian ini ukuran
pgrusahaan diukur dengan total aset yang dimiliki perusahaan yang akan dijadikan
Z

j@linan oleh kreditur. Semakin besar ukuran perusahaan berarti semakin besar

S

aset yang dimiliki sehingga lebih memudahkan perusahaan dalam mendapatkan

d

pijaman dan semakin rendah biaya hutang yang diterapkan kreditur. Hasil
p;nelitian Wardani & Ruslim (2020) yang menyatakan ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap cost of debt.

Penghindaran pajak adalah suatu tindakan dengan tujuan memaksimalkan
penghasilan setelah pajak. Tax Avoidance (penghindaran pajak) merupakan cara
untuk mengurangi pajak yang bersifat legal, karena tidak melanggar peraturan
yang ada melainkan dengan memanfaatkan celah-celah hukum perpajakan yang

o

aga, sedangkan tax evasion merupakan pengurangan pajak bersifat ilegal atau

S

I@ih dikenal dengan penggelapan pajak. Tax avoidance merupakan upaya

et%siensi beban pajak dengan cara menghindari pengenaan pajak melalui transaksi

P IU

<

yang bukan merupakan objek pajak (Khoirul Nisa & Wulandari, 2021). Hasil

wn
penelitian dari dan Pardosi & Sibutar (2021) menyatakan penghindaran pajak

tidak berpengaruh signifikan terhadap cost of debt.

1O !

In

I-E% : Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas,

Ukuran Perusahaan Dan Tax Avoidance berpengaruh Terhadap Cost Of Debt

nery wisey Juie
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2 METODE PENELITIAN
©
o
3§ Jenis Penelitian dan Sumber Data
=
31.1 Jenis Penelitian
=
- Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian yaitu penelitian
=

Kdantitatif. Definisi penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode
j4h]

peénelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti
Q)
pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrumen

penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk menguji

hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2022:08).

3.1.2 Sumber Data
Data yang digunakan penulis dalam penelitian ini yaitu sekunder. Data

sekunder yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari laporan keuangan
tahunan perusahaan transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
w

tzi_;l_un 2020-2023. Data tersebut diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia

(@EI) yaitu www.idx.co.id. Penulis memilih Bursa Efek Indonesia sebagai tempat

U

p%ﬁelitian karena Bursa Efek Indonesia adalah salah satu tempat penjualan saham
7

(12;1'1 obligasi perusahaan-perusahaan go-public di Indonesia.
(o]

32 Populasi dan Sampel

32.1 Populasi
w

A

Menurut Sugiyono (2022:80) “populasi adalah wilayah generalisasi yang

e

g JLIB!

iri dari: objek/ subjek yang mempunyai kuantitas dan karakteristik terntentu

]

nery wise
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yé:ng ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
i
k§simpulannya”. Adapun populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan
transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-
=]

2§23. Total populasi penelitian ini adalah 28 perusahaan transportasi & logistik

yang terdaftar di BEI periode 2020-2023.
v

7))

3.2.2 Sampel

0

;JJ Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki olah

pggopulasi tersebut” Sugiyono (2022:81). Yang menjadi fokus sampel pada
penelitian ini adalah perusahaan transportasi & logistik yang terdaftar di BEI pada
periode 2020-2023. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling disertai dengan kriteria yang ditetapkan. Maka perusahaan
dipilih berdasarkan pertimbangan atau kriteria sebaga berikut :

1. Perusahaan transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode 2020-2023
2. Perusahaan transportasi & logistik yang memiliki data yang diperlukan

dalam setiap variabel

19.?*] DIWR[S] 3)el§

rdasarkan kriteria pemilihan sampel diatas, maka diperoleh sampel perusahaan

Al

tr%nsportasi & logistik yang dapat dilihat pada Tabel 3.1 dibawah ini :

0 A3

Tabel 3. 1 Proses dan Hasil Sampel Berdasarkan Kriteria

{Perusahaan transportasi & logistik yang terdaftar di BEI selama tahun | 28
-2019-2023

Perusahaan transportasi & logistik yang tidak memiliki data yang | -19
diperlukan dalam setiap variabel penelitian

b Jumlah sampel 9

FJumlah data observasi (4 tahun) 36

Sumber: Data olahan peneliti, 2024

E
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A

Q)

i Tabel 3. 2 Perusahaan Yang Dijadikan Sampel

“| No Nama Perusahaan Kode
=~ PT. Mitra Investindo Tbk. MITI
3| 2 PT. Putra Rajawali Kencana Tbk. PURA
=] 3 PT. Temas Tbk. TMAS
g 4 PT. Satria Antaran Prima Tbk. SAPX
— 5 PT. Armada Berjaya Trans Tbk. JAYA
“1 6 PT. Adi Sarana Armada Tbk. ASSA
(Cf 7 PT. Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk. AKSI
28 PT. Prima Globalindo Logistik Tbk. PPGL
o 9 PT. Transkop Jaya Tbk. TRJA
Sumber: Idx, 2024

el

333 Teknik Pengumpulan Data

Dalam mengumpulkan data penelitian memerlukan proses waktu yang
sangat panjang, untuk mendapatkan data penelitian yang akurat dan wvalid
sehingga dapat dipertanggung jawabkan. Kemudia data diolah menjadi acuan
untuk menerima atau menolak suatu hipotesis. Maka metode pengumpulan data
yang digunakan dalam penelitian yaitu dokumentasi. Metode dokumentasi

d%]:akukan dengan cara mengumpulkan data laporan keuangan yang dipublikasikan
(4]

df Bursa Efek Indonesia (BEI). Serta literatur yang dilakukan dengan membaca

uIe

dan mempelajari jurnal, artikel, undang-undang, buku literatur lainnya dan
(=

penelitian-penelitian sebelumnya yang mendukung penelitian.

(1)

A

i |

n
34 Variabel Penelitian dan Defenisi Operasional Variabel

Pada penelitian ini terdapat satu variabel dependen (Y), dan lima variabel

1g 30

ilij?lependen (X) yang akan diteliti. Variabel dependen (variabel terikat) menurut
S:i?giyono (2022:39) yaitu variabel yang dipengaruh oleh variabel bebas atau

irilependen. Sedangkan variabel independen menurut Sugiyono (2022:39)
7N

-]
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ngilc::rupakan variabel yang mempengaruhi atau menjadi sebab timbulnya variabel
el

d§penden (terikat). Variabel independen dalam penelitian ini adalah kepemilikan

—

institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan fax

-

avoidance.

n A

34.1 Cost of Debt

Cost of debt merupakan variabel terikat atau variabel dependen dalam

ASNS

p%lelitian ini. Cost of debt merupakan tingkat bunga (interest) yang dibebankan
d%n harus dibayarkan perusahaan saat mendapat pinjaman (Dewi Isro’yati, 2018).
Cost of debt dihitung sebesar beban bunga yang dibayarkan oleh perusahaan
dalam periode satu tahun dibagi jumlah rata-rata pinjaman jangka panjang dan

jangka pendek yang berbunga selama tahun tersebut. Rumus cost of debt yaitu :

Beban bunga

Cost of Debt = 3 ; -
Rata—ata hutang jangka pendek dan jangka panjang

3:4.2 Kepemilikan Institusional

n

Kepemilikan institusional bisa sebagai cara dalam meminimalisir atas

we[sy

tetjadinya sebuah konflik antara investor dengan manajer di perusahaan
&
Képemilikan institusional bisa membuat pengaruhnya pada kinerja yang ada pada

9A

pf?ejrusahaan yang dilakukan dengan menaikkan sebuah pengawasan supaya
maksimal pada kinerja manajemen diperusahaan. Adanya pengawasan yang ketat
dfa;ri pihak kepemilikan institusional pada perusahaan bisa membuat peningkatan

[)

pgda pengelolaan suatu manajemen di perusahaan yang meningkat secara
s%niﬁkan (Harianto & Aini, 2021). Perhitungan kepemilikan institusional

e
dirumuskan sebagai berikut :

I

nery w
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i\: _ Jumlah aset yang dimiliki institusi
i =

~ Jumlah saham yang beredar

@}

34.3 Kepemilikan Manajerial

Menurut Arifin & Asyik (2015), kepemilikan manajerial merupakan
sentase perolehan dari saham perusahaan yang dilakukan oleh pihak
najemen yang memiliki saham perusahaan atau menjadi pemegang saham pada
perusahaan yang secara aktif ikut serta dalam pengambilan keputusan di dalam
=
p%usahaan yakni manajer, direksi dan komisaris. Perhitungan kepemilikan

manajerial dirumuskan sebagai berikut :

Jumlah saham manajerial

X 100%

Kepemilikan Manajerial =
Jumlah saham beredar

3.4.4 Profitabilitas (ROA)
Profitabilitas merupakan representasi terhadap seluruh aktivitas

operasional perusahaan untuk menghasilkan laba (Lusiawati et al., 2022).
P:;?oﬁtabilitas yang tinggi akan berdampak positif pada perusahaan karena dapat

e

meningkatkan nilai perusahaan, meningkatkan kepercayaan investor, dan dapat

UIE

menarik investor baru untuk berinteraksi. Dalam analisi profitabilitas, rasio yang
(=

d%unakan untuk melihat tingkat profitabilitas perusahaan adalah rasio ROA

(f:"efurn on assets). Kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba dapat dikatakan

baik jika ROA tinggi. Semakin tinggi ROA semakin tinggi minat investor

1ENG

untuk berinvestasi diperusahaan tersebut (Lusiawati et al., 2022). Rasio ROA
itung dengan membandingkan laba bersih dengan total aset perusahaan.

h1tungan profitabilitas dirumuskan sebagai berikut :

Nnery wisey| Jcbltn«&tw



‘nery eysng NN wizi eduey undede ynuag wejep Ul siny Ay yninjes neje ueibeqges yeAueqiadwew uep ueyjwnwnbusw Buele|iq 'z

4%

NVIY VISNS NIN
o0}

‘nery eysng Nin Jelem bueA uebunuaday ueyibniaw yepn uedynbuad q

‘yejesew niens uenelun neje YUy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesijnuad ‘uenuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ymun eAuey uednnbuad ‘e

s

®

J1agquuns ueyingaAusw uep ueywnueduaw edue) 1ul sin} BAIEY yninjas neje uelibeqgas dinbusw Buelteq |

3
\n/ual

b

Buepun-Buepun 1Bunpuig e3dio seH

45

©
L Laba bersih setahun
o ROA =
~ Total aset
24
©
3:4.5 Ukuran Perusahaan
=]
= Ukuran perusahaan didefinisikan sebagai skala yang mengklasifikasi
-~
besar kecilnya perusahaan melalui nilai total aset, jumlah penjualan dan kapitalis
7=
pasar. Nilai total aset dapat mengidentifikasi besar kecilnya modal yang ditanam
=
w
dan jumlah penjualan mengidentifikasi besar kecilnya perputaran uang pada

eay B

rusahaan. Sedangkan kapitalis pasar dapat memberikan sinyal bahwa

N

pgrusahaan tersebut  telah  dikenal masyarakat (Aghnitama et al.,
2021).Perhitungan ukuran perusahaan dirumuskan sebagai berikut :

SIZE = Ln (Total Aset)

3.4.6 Tax Avoidance (Penghindaran Pajak)

Menurut (Murtina et al., 2022) tax avoidance didefinisikan setiap usaha

dng dilakukan untuk mengurangi beban pajak. tetapi fax avoidance ini

J1e

n&erupakan suatu usaha untuk mengurangi hutang pajak yang bersifat ilegal.

P%ngukuran penghindaran pajak dihitung dengan menggunakan rumus Effective

Tax Rate (ETR). Metode ETR digunakan sebagai pengukuran penghindaran pajak
kg_rena dianggap dapat merefleksikan perbedaan tetap antara perbedaan laba buku
W

dan laba fiskal. Tarif pajak efektif dihitung dengan cara membagi total beban

p;aj‘lak perusahaan dengan laba sebelum pajak penghasilan. Laba sebelum pajak
nijarupakan laba yang didapat perusahaan yang dihitung sesuai dengan standar
s}

eil;untansi keuangan. Perhitungan Tax Avoidance dirumuskan sebagai berikut :

nery wisey JI
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Beban pajak penghasilan
ETR = -
Laba sebelum pajak
Metode Analisi Data

Analisis data digunakan untuk mendapatkan informasi yang relevan yang

andung dalam data tersebut dan menggunakan hasilnya untuk memecahkan

N@] Mw grdio ey o

statu masalah. Penelitian ini merupakan penelitian dengan data kuantitatif

SN

ng'?nggunakan analisis data panel. Dimana data panel adalah jenis data yang
n&grupakan gabungan dari data Time Series (runtut waktu) dan Cross Section
(sr,:eksi silang). Proses pengelolaan data yang dilakukan dalam penelitian ini
dimulai dari statistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linier berganda dan uji
hipotesis. Penelitian ini dibantu menggunakan program pengolahan data E-views
12. Eviews (Econometric Views) adalah software pengolahan data yang digunakan

untuk berbagai keperluan mulai dari Bisnis, Riset Internal serta penelitian. Berikut

inj akan dijelaskan secara detail :

CRL TS

3;.:5.1 Statisktik Deskriptif

Menurut Ghozali (2018:19) analisis statistik deskriptif memberikan

DIWRS

ggmbaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai minimun, maksimum,

e
rata-rata (maen), sum, range, kurtosis, skewness (kemencengan distribusi) dan
W

=
standar deviasi.
Q

~
W

35.2  Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik digunakan apabila variabel independen lebih dari dua,
ng dimaksudkan untuk memenuhi apakah data tersebut layak untuk dianalisis.

juannya untuk mendapatkan hasil pengujian yang baik maka semua data yang

nery uwg)[ JsmrA’g uej
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di%utuhkan dalam penelitian ini harus diuji terlebih dahulu agar tidak melanggar
e

uji asumsi klasik yang ada, dapat memberikan hasil uji hipotesis yang tepat, dan

1d

dapat dipertanggung jawabkan serta menghasilkan model regresi yang signifikan

| W

dan representatif. Menurut Ghozali (2018:107) terdapat empat uji asumsi klasik,

n A

diantaranya yaitu uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, dan
P

agfokolerasi.

-~

3%.2.1 Uji Normalitas

é Menurut Ghozali (2018:161) uji normalitas dilakukan untuk menguji
apakah pada suatu model regresi, suatu variabel independen dan variabel
dependen ataupun keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak normal.
Apabila suatu variabel tidak berdistribusi secara normal, maka hasil uji statistik
akan mengalami penurunan. Pada uji normalitas data dapat dilakukan dengan
menggunakan uji One Sample Kolmogorov Smirnov yaitu dengan ketentuan
agébila nilai signifikansi diatas 5% atau 0,05 maka data memiliki distribusi
o

normal. Sedangkan jika hasil uji One Sample Kolmogorov Smirnov menghasilkan

o

nilai si gnifikan dibawah 5% atau 0,05 maka data tidak memiliki distribusi normal.

(=

35.2.2 Uji Multikolinieritas

m

:‘?_ Menurut Ghozali (2018:107) pada pengujian multikolinearitas bertujuan
gt k menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
W

Igd ependen atau variable bebas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
kgr lasi di antara variabel independen. Jika variabel independen saling
b:é:korelam maka variabel-variabel ini tidak ortogonol. Variabel ortogonol adalah

abel independen yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama

nery ungvﬂ
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d,;gtngan nol. Uji multikolinieritas dengan menggunakan korelasi bivariat untuk
o

meéndeteksi adanya multikolinieritas, dengan kriteria apabila antar variabel
©

—

independen terdapat korelasi yang tinggi diatas 0,9 maka terindikasi adanya
=]

-

nfultikolinieritas.

n A

35.2.3 Uji Heterokedastisitas

Pengujian heterokedastisitas dilakukan untuk menguji apakah dalam

sebuah model regresi, terjadi ketidak samaan varians dari residul dari satu

IMBEYSNS

pfnéngaatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residul satu pengamatan ke
pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau
tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2018:137). Pengujian ini dilakukan
dengan uji white yaitu yang berarti meregresi masing-masing variabel independen
dengan absolute residual sebagai variabel dependen. Residual adalah selisih nilai
agfara nilai observasi dengan nilai prediksi, sedangkan absolute adalah nilai
n;;utlak. Uji white digunakan untuk meregresi nilai absoluteresidual terhadap
V%riabel independen. Jika hasil tingkat kepercayaan dari pengujian uji white >

OE)S maka tidak terkandung heteroskedastisitas.

9A

35.2.4 Uji Autokolerasi

Uji autokorelasi menurut (Ghozali, 2018:111) bertujuan untuk menguji

o
gnG jo £

nya korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan

gganggu pada periode sebelumnya dalam model regresi linier. Model regresi

f\g ue

d;—ipat dikatakan baik jika terbebas dari autokorelasi. Karena, autokorelasi muncul

1 dari adanya observasi yang berurutan selama waktu yang berkaitan. Cara

nery ulg%e.)[
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u:gg:tuk mendeteksi adanya autokorelasi yaitu dengan menggunakan Uji Durbin —
—

Watson (DW test). Menurut (Ghozali, 2018:112) Uji Durbin — Watson digunakan
©

hanya untuk autokorelasi tingkat satu dan mensyaratkan adanya konstanta dalam

n;;édel regresi dan tidak ada variabel lain di antara variabel independen.

P%ngambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut :
7=

7))

Hipotesis nol Syarat

" Terdapat autokorelasi positif | d <dl

| Ragu-ragu dl<d<du

—:Jterdapat korelasi negatif 4—-dl<d

-Ragu-ragu 4—du<d<4-dl
Tidak terdapat autokorelasi du<d<4-du

3.5.3 Uji Pemilihan Model
3.5.3.1 Chow Test

Chow Test pengujian yang dilakukan untuk menentukan model mana
yang paling tepat antara model Common Effect dengan model Fixed Effect sebagai

estimasi data panel, dengan hipotesis sebagai berikut :

~-+

(4]

@ HO = Common Effect atau pooling

% H1 = Fixed Effect

(E:_ Apabila nilai p-value cross section Chi Square < a 0,05 (5%) atau nilai
pi#obabilily (p-value) F test < a 0,05 (5%) maka HO ditolak H1 diterima, sehingga

1

nzbdel yang digunakan adalah model Fixed Effect. Dan jika nial p-value cross

section Chi Square > a0,05 (5%) atau nilai probability (p-value) F test > a0,05
(g%) maka HO diterima dan H1 ditolak, sehingga model yang digunakan adalah
s}

ﬁii;)del Common Effecti.

nery wisey J
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3,:7:5.3.2 Hausmant Test

Hausmant test adalah pengujian yang digunakan untuk memilih model

ixed Effect atau common effect, dengan hipotesis sebagai berikut :
HO = Random Effect

H1 = Fixed Effect

Apabila nilai p-value cross section random < a 0,05 (5%0 maka HO

¥SNS NIN NTwPidio y

j4h]
ditolak dan HI diterima, schingga model yang digunakan yaitu model Fixed
E%fect. Apabila nilai p-value cross section random >a 0,05 (5%) maka HO diterima

dan H1 ditolak, sehingga model yang digunakan yaitu model Random Effect.

3.5.4 Uji Hipotesis
3.5.4.1 Analisis Regresi Data Panel

Menurut Ghozali (2018:296), regresi data panel merupakan teknik regresi
yang menggabungkan data time series dengan data cross section, dimana dengan

<]
menggabungkan data time series dan cross section, maka dapat memberikan data

S

yang lebih informatif, lebih bervariasi, tingkat kolinearitas antar variabel yang

r(?;j;.ldah, lebih besar degree of freedom dan lebih efisien. Data times series adalah

a yang terdiri dari beberapa periode atau times series (runtut waktu), sedangkan

“.135:1 u

s

ss-section adalah data dari objek yang dikumpulkan pada periode tertentu.

Ao £

lebihan menggunakan data panel adalah engan kombinasi times series (runtut

S

[n

ktu) dan cross-section (data silang), data panel mampu memberikan data yang

Luf]

l-éﬁih banyak dan informatif serta memperbesar derajat kebabasan (degree of

IE

fr:é'edom) dan lebih efisien. Nama lain dari data panel yaitu data kumpulan,

s,

Nery uise
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kgmbinasi penampang, data panel mikro, data deret waktu dan longitudinal.
e
Model estimasi dalam penelitian ini yaitu :
©
o
= Yit =B0 + B1X1it + B2X2it + B3X3it + p4X4it + BSXS5it + eit
Keterangan :
C
Yit = Cost of Debt
7))
[3@ = Konstanta
-~
QO
BLB2B3P4p5 = Koefisien Regresi Variabel Independen
xlit = Kepemilikan Institusional
X2it = Kepemilikan Manajerial
X3it = Profitabilitas
X4it = Ukuran Perusahaan
X5it = Tax Avoidance
eit = Error
5]

325.4.2 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu

iabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi

n§)nuv]s

riabel dependpen (Ghozali, 2018:98). Jika nilai probability t lebih kecil dari

AL

V.

5 maka variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen (Ghozali,

;{@S.IG

26018:99). Adapun syarat penerimaan atau penolakan hipotesis sebagai berikut :

a. Jika nilai probability < 0,05, maka hipotesis diterima. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel independen tersebut mempunyai pengaruh

terhadap variabel dependen secara individu.

nery wisey jueAg uejng
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b. Jika probability > 0,05, maka hipotesis ditolak. Hal ini menunjukkan
bahwa variabel independen tersebut tidak mempunyai pengaruh terhadap

variabel dependen secara individu.

5.4.3 Uji Simultan (F)

Menurut Ghozali (2018:98) Uji F disini bertujuan untuk mengetahui

S NINSiweydioyeHy o

apakah variabel bebas (independen) secara bersama—sama berpengaruh terhadap

A

V%iabel terikat (dependen). Uji F dapat diketahui dengan membandingkan
sgniﬁkansi dari hasil perhitungan dengan angka 0,05. Apabila nilai signifikansi
lebih kecil dari 0,05 maka secara simultan variabel bebas mampu berpengaruh
terhadap variabel terikat. Sebaliknya apabila nilai signifikansi lebih besar dari
0,05 maka secara serempak variabel bebas tidak dipengaruhi terhadap variabel

terikat.

3.5.4.4 Uji Koefisien Determinasi (R?)

(

je}

e Menurut Imam Ghozali (2018:97), koefisien determinasi pada intinya

S]

mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel

[UIE

dependen. Nilai koefisien determinasi yaitu antara nol dan angka satu. Nilai

3

efisien determinasi yang kecil, berarti kemampuan variabel-variabel

/gll n

o

}ESI13

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk

A

miemprediksi variasi variabel dependen.

Uji ini digunakan untuk menjelaskan besarnya kontribusi pengaruh

uejng

Ygriabel independen kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,

s ]

b

p-’ fitabilitas, ukuran perusahaan, dan fax avoidance terhadap variabel dependen

—
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t of debt besarnya koefisien determinasi dilihat dari nilai Adjusted R-Squared
a koefisien regresinya.
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PENUTUP

Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan utnuk mengetahui pengaruh kepemilikan

titusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan dan fax
oidance terhadap cost of debt. Berdasarkan hasil penelitian yang telah diuraikan

da bab sebelumnya, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut :

Kepemilikan Institusional berpengaruh signifikan terhadap cost of debt.
Hasil ini menjelaskan bahwa kepemilikan institusional yang besar dapat
mempengaruhi struktur modal perusahaan. Jika institusi memiliki
preferensi terhadap struktur modal tertentu, hal ini dapat mempengaruhi
penggunaan hutang oleh perusahaan. Struktur modal yang efisien dapat
membawa efek pajak positif, mengurangi biaya efektif dari biaya utang.
Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap cost of
debt. Hal ini bisa terjadi karena biaya hutang tercermin dalam tingkat suku
bunga yang ditawarkan oleh pasar keuangan. Faktor-faktor eksternal
seperti kondisi pasar dan persepsi kreditur juga memainkan peran dalam
menentukan biaya hutang. Kepemilikan manajerial mungkin dianggap
sebagai faktor internal yang kurang signifikan dalam menetapkan biaya
hutang.

Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap cost of debt. Hasil ini

disebabkan karena perusahaan lebih memilih menggunakan modal sendiri

75
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(dana internal) dibandingkan menggunakan utang. Pendanaan internal
yang dipilih perusahaan membuat perusahaan menggunakan pendanaan
eksternal sedikit atau tidak sama sekali. Berdasarkan semakin tinggi atau
rendahnya rasio ROA maka tidak berpengaruh terhadap biaya utang
Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan. Hasil ini
menjelaskan bahwa ukuran perusahaan berdampak pada mengurangi cost
of debt. Hal ini karena perusahaan besar cenderung memiliki profil kredit
yang lebih baik karena mereka dianggap lebih stabil dan memiliki lebih
banyak sumber daya untuk menangani kewajiban keuangan perusahaan
mereka. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan pemberi pinjaman dan
mengurangi perasaan risiko yang berkontribusi pada biaya hutang yang
lebih rendah.

Tax Avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap cost of debt. Hasil
ini menjelaskan biaya hutang perusahaan dipengaruhi oleh peraturan dan
praktik pasar yang berlaku. Praktik tax avoidance, meskipun legal,
mungkin tidak memiliki dampak signifikan terhadap evaluasi risiko dan
penentuan biaya hutang oleh kreditur. Meskipun tax avoidance tidak
secara langsung mempengaruhi biaya hutang, ada kemungkinan bahwa
beberapa praktik tax avoidance tertentu dapat memengaruhi persepsi
kreditur terhadap risiko perusahaan, yang pada gilirannya dapat
mempengaruhi biaya utang. Namun, hubungan ini tidak bersifat langsung
dan bisa sangat bervariasi tergantung pada situasi spesifik perusahaan dan

pasar keuangan.
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Saran
Adapun saran yang dapat disampaikan berkaitan dengan penelitian ini
lah sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan transportasi & logistik diharapkan agar lebih
mempertimbangkan lagi terkait masalah biaya hutang (cost of debt),
apakah perusahaan benar benar membutuhkan cost of debt atau tidak,
sehingga memiliki beban bunga yang akan mengurangi laba yang
diperoleh perusahaan.

2. Bagi investor dan calon investor disarankan untuk mengkaji terlebih

dahulu bagaimana kinerja suatu perusahaan. Dengan memperhatikan
kepemilikn institusional, kepemilikan manajerial, profitabilitas, ukuran
perusahaan, tax avoidance dan biaya hutang sebagai bentuk pertimbangan
pengambilan keputusan untuk menginvestigasikan modalnya ke dalam
perusahaan.

Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk mengamati periode
penelitian yang panjang agar diperoleh hasil yang berbeda dengan hasil
penelitian ini.

Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas populasi dan
sampel penelitian agar mendapatkan hasil yang lebih baik lagi, bisa
dengan cara menambah tahun pengamatan.

Bagi penelitian selanjutnya juga disarankan dapat menggunakan variabel
independen lain atau menambah variabel independen baru untuk

menyempurnakan penelitian ini.
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Bagi pemerintah, khususnya DJP diharapkan lebih meningkatkan
pengawasan terhadap perusahaan-perusahaan transportasi & logistik yang
memiliki tingkat hutang yang tinggi, dikarenakan tingkat hutang yang

tinggi memiliki beban bunga yang tinggi.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki banyak keterbatasan yang diharapkan dapat

nasnjadi arahan bagi penelitian selanjutnya. Berikut beberapa keterbatasan dari

p%nelitian ini yaitu :

nery urrse) JiureAg uejng jo A31SIaAIU) dTWER[S] 33€)§

1.

Periode pengamatan pada penelitian ini cakupannya masih pendek yaitu
selama 4 tahun (2020-2023), sehingga belum mencerminkan keadaan
dalam jangka panjang.

Terbatasnya jumlah sampel yang hanya menggunakan perusahaan sub
sektor transportasi & logistik saja, sehingga belum mewakilin keadaan
sektor lain.

Jumlah sampel yang diambil sedikit dikarenakan ada 19 perusahaan yang
tidak memiliki data yang diperlukan dalam setiap variabel, sehingga hanya

sisa 9 perusahaan.
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ﬂ.\/ Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

UIN SUSKA RIAU



‘nery eysng NN wizi eduey undede ynuag wejep Ul siny Ay yninjes neje ueibeqges yeAueqiadwew uep ueyjwnwnbusw Buele|iq 'z

4%

NVIE VISAS NIN
|Dl/U\=_
E‘.:g

‘nery eysng Nin Jelem bueA uebunuaday ueyibniaw yepn uedynbuad q

‘yejesew niens uenelun neje YUy uesiinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw| eAiey uesijnuad ‘uenuad ‘ueyipipuad uebunuaday ¥ymun eAuey uednnbuad ‘e

s

%

b

J1agquuns ueyingaAusw uep ueywnueduaw edue) 1ul sin} BAIEY yninjas neje uelibeqgas dinbusw Buelteq |

Buepun-Buepun 1Bunpuig e3dio seH

=\
\.‘:JJ

83

> LAMPIRAN
=
o
LAMPIRAN 1 TABULASI COST OF DEBT
= Rata-Rata Hutang
= Jangka
NO Kode Tahun Beban Bunga Pendegkdan Y
= Perusahaan Hutang Jangka
= Panjang / 2
(2] MITI 2023 391.355.061 29.545.963.253 0,013246
= 2022 495.246.945 40.517.618.885 0,012223
o~ 2021 118.693.414 9.062.515.016 0,013097
‘l_; 2020 420.020.692 18.294.221.522 0,022959
5 PURA 2023 9.254.222.828 40.826.837.669 0,22667
o 2022 6.706.188.591 35.190.533.639 0,190568
2021 5.626.191.443 20.104.817.835 0,279843
2020 4.914.600.188 21.166.585.678 0,232187
4 TMAS 2023 90.129 742.831 0,121332
2022 113.609 1.089.158 0,104309
2021 152.222 1.254.881 0,121304
2020 166.885 1.313.048 0,127097
4 SAPX 2023 4.060.460.816 73.547.831.385 0,055208
2022 2.220.466.832 40.238.823.868 0,055182
2021 2.247.623.811 41.428.879.961 0,054253
2020 2.541.893.711 36.218.842.496 0,070182
5 JAYA 2023 1.962.608.744 22.554.912.528 0,087015
W 2022 757.869.580 7.068.665.023 0,107215
9 2021 1.277.473.236 5.865.319.111 0,217801
o 2020 2.380.403.785 7.728.484.961 0,308004
6 ASSA 2023 272.430.716.453 | 2.366.660.677.423 | 0,115112
& 2022 264.307.146.703 | 2.398.789.824.155 | 0,110184
= 2021 238.893.008.385 | 2.133.219.371.813 | 0,111987
i 2020 253.554.304.418 | 1.865.787.591.284 | 0,135897
3 AKSI 2023 6.534.413.671 66.441.527.338 0,098348
< 2022 8.622.726.777 94.231.209.185 0,091506
4 2021 8.688.921.218 72.630.998.269 0,119631
= 2020 10.054.000.388 95.885.065.323 0,104855
8 PPGL 2023 2.313.233.064 26.560.401.784 0,087093
=S 2022 1.683.811.909 17.167.266.660 0,098083
4 2021 2.522.447.360 19.252.704.600 0,131018
—~ 2020 3.602.155.582 21.759.598.369 0,165543
9 TRJA 2023 47.886.116.165 372.837.318.423 0,128437
W 2022 33.499.455.463 261.657.619.220 0,128028
= 2021 27.027.816.224 162.685.603.343 0,166135
._'J_; 2020 39.706.241.794 163.020.307.895 0,243566
2
,
e
e
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@MPIRAN 2 TABULASI KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL

o
O Jumlah Saham
@ Perllfsoadlfaan Tahun Yang D.imi.liki Jun;:ll'letslgf o X1
Q Institusi
%. MITI 2023 2.823.191.709 3.540.735.503 0,797346
= 2022 2.772.155.016 3.540.735.503 0,782932
= 2021 1.883.367.137 2.442.988.366 0,770928
— 2020 11.999.840 564.620.320 0,021253
(#5) PURA 2023 2.548.350.180 6.301.930.902 0,404376
5 2022 2.515.119.580 6.057.226.083 0,415226
Qr) 2021 5.562.941.109 5.862.780.409 0,948857
Py 2020 3.501.463.280 5.656.328.465 0,619035
Q TMAS 2023 46.122.647.800 57.051.500.000 0,808439
3 2022 4.612.264.780 5.705.150.000 0,808439
2021 4.612.264.780 5.705.150.000 0,808439
2020 4.612.264.780 5.705.150.000 0,808439
SAPX 2023 370.833.300 833.333.300 0,445
4 2022 370.833.300 833.333.300 0,445
2021 370.833.300 833.333.300 0,445
2020 370.833.300 833.333.300 0,445
JAYA 2023 339.027.400 798.499.394 0,424581
5 2022 277.027.400 795.628.980 0,348187
2021 247.965.800 750.000.210 0,330621
{:‘f 2020 110.940.100 375.000.105 0,29584
;:j ASSA 2023 1.503.351.100 3.691.137.517 0,407287
o 2022 1.503.351.100 3.566.394.560 0,421532
= 2021 1.503.351.100 3.561.731.720 0,422084
E- 2020 1.680.524.600 3.397.500.000 0,494636
(= AKSI 2023 665.699.750 720.000.000 0,924583
= 2022 707.420.250 720.000.000 0,982528
o 2021 707.420.250 720.000.000 0,982528
(;“2- 2020 707.420.250 720.000.000 0,982528
\": PPGL 2023 159.775.020 771.178.020 0,207183
8 2022 160.775.020 771.178.020 0,20848
':; 2021 136.439.241 750.021.341 0,181914
Y 2020 150.500.000 750.000.000 0,200667
g‘ TRJA 2023 1.324.521.200 1.510.200.000 0,87705
b 2022 917.527.600 1.510.200.000 0,607554
:'_;’; 2021 1.133.047.600 1.510.200.000 0,750263
2~ 2020 1.135.200.000 1.510.200.000 0,751689
e,
a5
o
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LEAMPIRAN 3 TABULASI KEPEMILIKAN MANAJERIAL
NO Kode Tahun Jumlah Saham Jumlah Saham X2
% | Perusahaan Manajerial Beredar
=]
+ MITI 2023 195.036.416 3.540.735.503 0,0550836
i 2022 195.036.416 3.540.735.503 0,0550836
E 2021 125.033.916 2.442.988.366 0,0511807
:I; 2020 275.948.154 5.564.620.320 0,0495898
3 PURA 2023 3.753.580.722 6.301.930.902 0,5956239
= 2022 3.542.106.503 6.057.226.083 0,5847737
n_i 2021 3.367.660.829 5.862.780.409 0,5744136
= 2020 2.154.865.185 5.656.328.465 0,3809654
4 TMAS 2023 605.053.850 57.051.500.000 0,0106054
2022 57.820.385 5.705.150.000 0,0101348
2021 57.820.385 5.705.150.000 0,0101348
2020 57.820.385 5.705.150.000 0,0101348
6 SAPX 2023 398.000.000 833.333.300 0,4776
2022 398.000.000 833.333.300 0,4776
2021 398.000.000 833.333.300 0,4776
2020 398.000.000 833.333.300 0,4776
7 JAYA 2023 200.317.495 795.628.980 0,2517725
2022 200.317.495 795.628.980 0,2517725
W 2021 202.887.495 750.000.210 0,2705166
. 2020 126.759.600 375.000.105 0,3380255
8, ASSA 2023 462.159.869 3.691.137.517 0,125208
;4- 2022 471.287.769 3.566.394.560 0,1321468
g_ 2021 495.397.963 3.561.731.720 0,1390891
; 2020 504.101.600 3.397.500.000 0,1483743
9 AKSI 2023 54.300.250 720.000.000 0,075417
= 2022 12.579.750 720.000.000 0,0174719
@ 2021 12.579.750 720.000.000 0,0174719
< 2020 12.579.750 720.000.000 0,0174719
10 PPGL 2023 611.403.000 771.178.020 0,7928169
2 2022 610.403.000 771.178.020 0,7915202
- 2021 613.582.100 750.021.341 0,8180862
= 2020 599.500.000 750.000.000 0,7993333
Ef TRIA 2023 185.678.800 1.510.200.000 0,1229498
E 2022 447.852.400 1.510.200.000 0,2965517
; 2021 377.152.400 1.510.200.000 0,2497367
:-: 2020 375.000.000 1.510.200.000 0,2483115
a5
i
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LEAMPIRAN 4 TABULASI PROFITABILITAS
NO Kode Tahun Laba Bersih Total Asset X3
% | Perusahaan Setelah Pajak
=]
2L MITI 2023 47.888.741.039 494.887.993.945 | 0,096766827
>~ 2022 15.345.893.870 475.033.060.324 | 0,032304897
- 2021 9.224.783.939 157.277.320.994 | 0,058652982
= 2020 4.039.170.019 27.606.076.935 | 0,146314524
g) PURA 2023 4.198.891.720 579.886.971.947 | 0,00724088
1) 2022 6.147.712.605 538.468.361.481 | 0,011417036
Y 2021 8.229.463.076 481.497.710.850 | 0,017091386
A 2020 6.768.585.403 453.512.469.841 | 0,014924805
4 TMAS 2023 814.762 4.068.706 0,200250891
2022 1.413.818 4.403.862 0,321040487
2021 697.621 4.051.811 0,172175109
2020 52.214 3.837.040 0,013607885
6 SAPX 2023 1.155.486.369 324.161.212.877 | 0,003564542
2022 831.114.112 249.813.321.200 | 0,003326941
2021 750.176.749 250.767.550.139 | 0,002991522
2020 333.543.159 210.419.761.255 | 0,001585132
7 JAYA 2023 10.232.158.819 166.743.809.893 0,06136455
2022 4.337.338.556 131.564.860.762 | 0,032967302
tA 2021 5.691.983.629 121.943.097.733 | 0,046677374
Y 2020 3.027.214.839 82.202.146.171 0,03682647
8 ASSA 2023 19.430.173.976 | 7.335.797.636.027 | 0,002648679
o 2022 3.704.328.643 7.268.436.910.723 | 0,000509646
é 2021 159.581.031.996 | 6.031.946.733.670 | 0,026455975
n 2020 63.896.421.980 | 5.170.895.098.267 | 0,012356936
g AKSI 2023 11.769.675.458 321.354.170.526 | 0,036625246
= 2022 46.968.832.530 366.151.031.018 | 0,12827721
F- 2021 24.226.913.508 275.990.708.661 | 0,087781627
5‘ 2020 3.036.178.470 208.261.244.290 | 0,010179594
10 PPGL 2023 17.465.049.296 198.927.314.148 | 0,087796135
w 2022 20.444.669.646 177.015.944.964 | 0,115496204
f»-: 2021 20.310.259.037 162.981.953.815 | 0,124616613
s 2020 6.767.526.619 128.677.696.694 | 0,052592849
s TRJA 2023 14.985.456.386 | 1.106.269.051.722 | 0,013545942
: 2022 36.480.233.496 873.443.134.370 | 0,041766009
= 2021 45.991.049.101 646.357.408.099 | 0,071154207
o 2020 38.318.498.356 605.533.990.302 | 0,063280508
[ 2]
a5
i
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LFAMPIRAN 5 UKURAN PERUSAHAAN
“NO Kode Tahun Total Asset X4
L Perusahaan
22 MITI 2023 494.887.993.945 26,9275973
= 2022 475.033.060.324 26,88665024
— 2021 157.277.320.994 25,78127646
= 2020 27.606.076.935 24,04130176
(é) 3 PURA 2023 579.886.971.947 27,08609905
2 2022 538.468.361.481 27,01199458
Y 2021 481.497.710.850 26,90016731
A 2020 453.512.469.841 26,8402886
D4 TMAS 2023 4.068.706 15,21883557
2022 4.403.862 15,29799244
2021 4.051.811 15,2146745
2020 3.837.040 15,16021179
6 SAPX 2023 324.161.212.877 26,5045068
2022 249.813.321.200 26,24397976
2021 250.767.550.139 26,24779225
2020 210.419.761.255 26,07237024
7 JAYA 2023 166.743.809.893 25,8397244
2022 131.564.860.762 25,6027658
= 2021 121.943.097.733 25,52682036
Y 2020 82.202.146.171 25,13244725
® 8 ASSA 2023 7.335.797.636.027 29,62378727
o 2022 7.268.436.910.723 29,61456238
§ 2021 6.031.946.733.670 29,42809092
A 2020 5.170.895.098.267 29,27406692
;:9 AKSI 2023 321.354.170.526 26,49580969
< 2022 366.151.031.018 26,62631174
:—f 2021 275.990.708.661 26,34363304
= 2020 298.261.244.290 26,4212356
=10 PPGL 2023 198.927.314.148 26,01620534
o 2022 177.015.944.964 25,89950565
f‘.-: 2021 162.981.953.815 25,81690532
s 2020 128.677.696.694 25,58057664
il TRJA 2023 306.269.051.722 26,44772981
=; 2022 273.443.134.370 26,33435952
- 2021 246.357.408.099 26,2300492
o 2020 205.533.990.302 26,04887726
v
a5
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25 2 LAMPIRAN 6 TAX AVOIDANCE
E $2 [NO Kode Tahun | Beban Pajak Laba Sebelum X5
§ % @1 : Perusahaan Penghasilan Pajak
E 8 g % MITI 2023 10.507.833.358 | 59.068.954.324 | 0,177890966
zéd [IF 2022 3.502.590.963 | 475.033.060.324 | 0,007373363
= § § = 2021 1.103.749.521 | 157.277.320.994 | 0,007017856
Tys | < 2020 7.273.893.571 27.606.076.935 | 0,263488854
53 =4 PURA 2023 1.137.053.306 5335.945.026 | 0,213093145
D 5 @ 2022 1.547.105.029 7.694.817.634 | 0,20105805
3 % w 2021 2.047.300.879 10.276.763.955 | 0,199216493
&3 ;3_ 2020 2.051.622.747 8.820.208.150 | 0,232604799
g € ‘ TMAS 2023 36.054 901.643 0,039987002
& 2 2022 36.201 1.504.605 0,024060135
S5 2021 257.437 995.325 0,258646171
=5 2020 15.815 68.903 0,229525565
= - 6 SAPX 2023 246.601.600 1.130.884.769 | 0,218060767
3 3 2022 351.238.572 11.182.352.684 | 0,031410078
a2 2021 8.353.644.150 | 503.103.820.899 | 0,016604215
== 2020 9.478.754.597 | 40.812.297.756 | 0,232252412
2 “3’ 7 JAYA 2023 2.248.606.471 12.787.735.410 | 0,175840866
% = 2022 1.496.681.539 5.887.714.393 | 0,254204168
g 3 h 2021 559.204.992 6.258.288.621 | 0,089354299
53 Y 2020 1.249.298.834 4276.513.673 | 0,292130209
= 8 ASSA 2023 | 45.389.988.427 | 64.820.162.403 | 0,700244904
G 8 = 2022 3.515.603.510 7.219.932.153 | 0,48693027
5 § Z 2021 | 63.546.552.949 | 223.127.584.945 | 0,284799179
Bco ~ 2020 4.598.599.037 | 68.495.021.017 | 0,067137713
S E g AKSI 2023 9.566.103.366 | 21.335.778.824 | 0,448359699
= < 2022 | 17.450.475.975 | 64.419.308.505 | 0,270888906
S H 2021 9.129.269.759 | 33.356.183.267 | 0,273690478
@ - 2020 3.306.481.309 6.342.659.779 | 0,521308319
= 10 PPGL 2023 4.940.261.489 | 22.372.772.250 | 0,220815795
= w 2022 6.456.104.067 | 26.900.773.713 | 0,239996966
2 = 2021 4.892.092.852 | 25.202.351.889 | 0,194112552
= = 2020 2.406.535.038 9.174.061.657 | 0,262319475
‘s§‘ " TRJA 2023 9.187.852.707 | 24.173.309.093 | 0,380082539
S B 2022 | 10.291.616.662 | 46.771.850.158 | 0,220038691
£ & 2021 10.957.758.000 | 56.948.807.101 | 0,19241418
g 4 2020 6.206.483.548 | 44.524.981.904 | 0,139393286
= <

4]
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LIFAMPIRAN 7 DATA OLAHAN DARI TAHUN 2020-2023
~ Kode Tahun X1 X2 X3 X4 X5 Y
Perusahaan
= MITI 2023 | 0,797346 | 0,055084 | 0,096767 | 26,9276 | 0,177891 | 0,013246
= 2022 | 0,782932 | 0,055084 | 0,032305 | 26,88665 | 0,007373 | 0,012223
= 2021 |0,770928 | 0,051181 | 0,058653 | 25,78128 | 0,007018 | 0,013097
- 2020 | 0,021253 | 0,488732 | 0,146315 | 24,0413 | 0,263489 | 0,022959
¢ PURA 2023 | 0,404376 | 0,595624 | 0,007241 | 27,0861 | 0,213093 | 0,22667
5 2022 | 0,415226 | 0,584774 | 0,011417 | 27,01199 | 0,201058 | 0,190568
o 2021 | 0,948857 | 0,574414 | 0,017091 | 26,90017 | 0,199216 | 0,279843
- 2020 | 0,619035 | 0,380965 | 0,014925 | 26,84029 | 0,232605 | 0,232187
wTMAS 2023 | 0,808439 | 0,010605 | 0,200251 | 15,21884 | 0,039987 | 0,121332
= 2022 |0,808439 | 0,010135 | 0,32104 | 15,29799 | 0,02406 | 0,104309
2021 | 0,808439 | 0,010135 | 0,172175 | 15,21467 | 0,258646 | 0,121304
2020 | 0,808439 | 0,010135 | 0,013608 | 15,16021 | 0,229526 | 0,127097
SAPX 2023 0,445 0,4776 | 0,003565 | 2,650451 | 0,021754 | 0,055208
2022 0,445 0,4776 | 0,003327 | 26,24398 | 0,297068 | 0,055182
2021 0,445 0,4776 | 0,178453 | 26,24779 | 0,157308 | 0,054253
2020 0,445 0,4776 | 0,14891 | 26,07237 | 0,232252 | 0,070182
JAYA 2023 | 0,424581 | 0,251772 | 0,061365 | 25,83972 | 0,175841 | 0,087015
2022 |0,348187 | 0,251772 | 0,032967 | 25,60277 | 0,254204 | 0,107215
2021 |0,330621 | 0,270517 | 0,046677 | 25,52682 | 0,089354 | 0,217801
A 2020 | 0,29584 | 0,338026 | 0,036826 | 25,13245 | 0,29213 | 0,308004
"ASSA 2023 | 0,407287 | 0,125208 | 0,002649 | 29,62379 | 0,700245 | 0,115112
P 2022 | 0,421532 | 0,132147 | 0,00051 | 29,61456 | 0,48693 | 0,110184
o 2021 |0,422084 | 0,139089 | 0,026456 | 29,42809 | 0,284799 | 0,111987
;- 2020 | 0,494636 | 0,148374 | 0,012357 | 29,27407 | 0,067138 | 0,135897
~AKSI 2023 |0,924583 | 0,075417 | 0,036625 | 26,49581 | 0,44836 | 0,098348
= 2022 |0,982528 | 0,017472 | 0,128277 | 26,62631 | 0,270889 | 0,091506
® 2021 |0,982528 | 0,017472 | 0,087782 | 26,34363 | 0,27369 | 0,119631
::._ 2020 | 0,982528 | 0,017472 | 0,01018 | 26,42124 | 0,521308 | 0,104855
“f PPGL 2023 |0,201718 | 0,792817 | 0,087796 | 26,01621 | 0,220816 | 0,087093
Eh 2022 | 0,20848 | 0,79152 | 0,115496 | 25,89951 | 0,239997 | 0,098083
o 2021 |0,181914 | 0,818086 | 0,124617 | 25,81691 | 0,194113 | 0,131018
‘E 2020 | 0,200667 | 0,799333 | 0,052593 | 25,58058 | 0,262319 | 0,165543
;TRJA 2023 | 0,87705 | 0,12295 | 0,013546 | 27,73201 | 0,380083 | 0,146067
i 2022 | 0,607554 | 0,296552 | 0,041766 | 27,49571 | 0,220039 | 0,128028
-__J_; 2021 |0,750263 | 0,249737 | 0,071154 | 27,19462 | 0,192414 | 0,166135
= 2020 | 0,751689 | 0,248311 | 0,063281 | 27,12938 | 0,139393 | 0,243566
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