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Abstrak 

 
 

 

Penelitian ini bertujuan untuk  mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh 

langsung variabel debt to asset ratio (DAR), ukuran perusahaan (UP), tax 

avoidance (TA), profitabilitas (ROE), likuiditas (CR) dan leverage (DER) serta 

mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel Debt to Asset 

Ratio (DAR) terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di 

BEI periode 2014 – 2019. Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah perusahaan pembiayaan yang listed atau telah terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2014 – 2019. Dalam penelitian ini peneliti menggunakan data 

sekunder yaitu data time series yang diambil dari ringkasan kinerja keuangan 

perusahaan pembiayaan tahun 2014 – 2019. Data penelitian diperoleh dari Bursa 

Efek Indonesia dari 19 perusahaan pembiayaan dimana peneliti menggunakan 

Purposive Sampling sebagai acuan teknik pengambilan sampel dengan beberapa 

kriteria tertentu. Maka diperoleh 14 sampel perusahaan yang telah memenuhi 

kriteria. Hasil penelitian menyatakan bahwa DAR berpengaruh negatif secara 

signifikan terhadap Cost of Debt. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif secara 

signifikan terhadap Cost of Debt. Tax Avoidance berpengaruh positif secara tidak 

signifikan terhadap Cost of Debt. Profitabilitas berpengaruh positif secara 

signifikan terhadap Cost of Debt.Likuiditas berpengaruh negatif secara signifikan 

terhadap Cost of Debt.Leverage berpengaruh negatif secara signifikan terhadap 

Cost of Debt. Inflasi sebagai Variabel Moderating hubungan DAR, UP, TA, 

Profitabilitas, Likuiditas dan Leverage terhadap Cost of Debt. 

 

Kata kunci: variabel debt to asset ratio, ukuran perusahaan, inflasi,  
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Abstract 

This study aims to measure and determine the direction of the magnitude of the 

direct influence of the debt to asset ratio (DAR) variable, company size (UP), tax 

avoidance (TA), profitability (ROE), liquidity (CR) and leverage (DER) and 

measure and determine the direction of the magnitude of the direct influence of the 

Debt to Asset Ratio (DAR) variable on Cost of Debt in finance companies listed on 

the IDX for the period 2014 - 2019. The research object used in this study is a 

financing company that is listed or has been listed on the Indonesia Stock Exchange 

in 2014 - 2019. In this study, researchers used secondary data, namely time series 

data taken from the summary of the financial performance of financing companies 

in 2014 - 2019. Research data obtained from the Indonesia Stock Exchange from 

19 financing companies where researchers used Purposive Sampling as a reference 

for sampling techniques with certain criteria. So 14 company samples were 

obtained that met the criteria. The results stated that DAR has a significant negative 

effect on Cost of Debt. Company size has a significant negative effect on Cost of 

Debt. Tax Avoidance has an insignificant positive effect on Cost of Debt. 

Profitability has a significant positive effect on Cost of Debt.Liquidity has a 

significant negative effect on Cost of Debt.Leverage has a significant negative 

effect on Cost of Debt. Inflation as a Moderating Variable on the relationship 

between DAR, UP, TA, Profitability, Liquidity and Leverage on Cost of Debt. 

 

Keywords: variable debt to asset ratio, company size, inflation. 
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BAB I 
 

           PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan 

 

  Cost of debt atau biaya utang merupakan tingkat pengembalian yang 

diinginkan kreditur saat memberikan pendanaan kepada perusahaan. Menurut 

Marcelliana (2014), tingkat pengembalian yang diberikan perusahaan inilah yang akan 

menjadi biaya utang bagi perusahaan. Jadi, kreditur akan menerima imbalan berupa 

bunga yang dibayarkan oleh perusahaan selaku debitur dan beban bunga ini akan 

dicatat sebagai biaya utang. Oleh karena itu, ketika suatu organisasi laba atau 

perusahaan gagal dalam mengelola biaya utang maka risiko organisasi laba atau 

perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan atau pailit semakin besar. Hal ini harus 

dicegah atau dihindari sedini mungkin. 

Menurut Brigham dan Houston (2013), perusahaan harus memperhatikan 

rasio solvabilitas yaitu sebagai indikator kemampuan perusahaan didalam membayar 

kewajibannya (utang) ketika perusahaan bangkrut atau dilikuidasi. Adapun Debt to 

Asset Ratio (DER) dapat dipakai sebagai alat mengukur tingkat pengembalian aktiva 

secara keseluruhan yang perusahaan miliki. Sedangkan Debt to Equity Ratio dipakai 

sebagai alat ukur tingkat pengembalian terhadap total modal sendiri. Ketika DER tinggi 

maka solvabilitas rendah begitu sebaliknya. Oleh karena itu, sebaiknya DER jangan 

terlalu tinggi. 

Tingkat keuntungan (profitability ratio) menjadi salah satu alat ukur 

keberhasilan operasional perusahaan yang juga dipengaruhi oleh tata kelola aktiva, 

utang dan likuiditas. Ada beberapa rasio profabilitas, diantaranya keuntungan bersih 

dari penjualan, Return on Asset, Basic Earning Power, Return on Equity, Return on 

Investment, Gross Profit Margin dan Net Profit Margin, Brigham dan Houston (2013). 

Dalam penelitian ini rasio profitabilitas hanya akan berfokus pada Return on Equity. 
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Return on Equity digunakan untuk mengukur seberapa besar pengembalian atas ekuitas 

biasa. Nilai Return on Equity sebaiknya bernilai tinggi yang berarti biaya utang 

perusahaan akan semakin rendah. 

Perbandingan kas & aktiva lancar dengan utang lancar disebut rasio likuiditas. 

Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini maka semakin besar kemampuan perusahaan 

didalam melaksanakan kewajiban jangka pendek. Rasio likuiditas ada dua yaitu current 

ratio & quick ratio. Dalam penelitian ini rasio likuiditas hanya akan berfokus pada 

Current Ratio. Current Ratio menunjukkan seberapa besar tagihan jangka pendek dari 

kreditur yang dapat dipenuhi dengan aktiva lancar yang diharapkan dapat dikonversi 

menjadi kas dalam waktu dekat. Nilai Current Ratio sebaiknya bernilai tinggi yang 

berarti biaya utang perusahaan akan semakin rendah. 

Secara umum perusahaan yang dikelola secara efektif terkait dengan optimalitas 

laba yang diperoleh. Caranya adalah perusahaan berusaha maksimal menaikan 

pendapatannya serta menekan beban secara minimum. Perusahaan harus dapat 

mengelola beban pajak sebagai salah. Beban ini oleh perusahaan diusahakan seminim 

mungkin dengan cara yang legal yaitu berupa tax planning walaupun disaat yang 

bersamaan perusahaan mendapatkan laba yang besar. Tax planning harus dilakukan 

oleh manajemen dalam upaya meminimalkan pajak terutang. Adapun cara yang biasa 

dilakukannya adalah dengan menerapkan satu strategi yang tepat yang dalam hal ini 

adalah strategi tax planning atau melakukan upaya menghindari pajak namun masih 

bersifat legal disebut juga sebagai tax avoidance. Berdasarkan penelitian yang 

dilakukan oleh Sari (2014) dijelaskan bahwa tax avoidance tidak dilarang secara 

hukum, tetapi bila suatu perusahaan melakukan hal ini akibatnya adalah perusahaan 

tersebut dinilai kurang baik atau oleh kantor pajak dan berkonotasi negatif dan serta 

perilaku perusahaan tersebut menunjukkan ketidakpatuhan. Ada dua cara untuk 

menghindari pajak yang legal yaitu melihat peluang hukum perpajakan dan mengelola 
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biaya utang. Berdararkan peraturan pemerintah, perbandingan maksimal yang 

diperbolehkan antara utang dan modal adalah utang empat kali lipat dari modal.  

Dari sudut pandang trade off theory, perusahaan yang memiliki keinginan tax 

avoidance yang tinggi maka akan melakukan cara tertentu agar biaya utang turun. 

Sebaliknya, hasil penelitian dari Santosa dan Kurniawan (2016) menyimpulkan 

perusahaan justru khawatir akan risiko dari tindakan tax avoidance dan perusahaan 

akan memilih cara agar biaya utang lebih tinggi yaitu meningkatkan beban bunga.  

Perusahaan besar akan memiliki peluang pendanaan dari pihak ketiga yang 

lebih besar daripada perusahaan kecil. Hal ini bisa dilihat dari besarnya omset 

penjualan dan tingkat pertumbuhan perusahaan. Selanjutnya, ditinjau dari trade off 

theory, peluang perusahaan yang lebih besar mengalami kebangkrutan juga meningkat 

seiring meningkatnya utang kepada pihak ketiga yang digunakan untuk menopang 

pertumbuhan perusahaan.  

Berdasarkan ulasan di atas, maka dalam penelitian ini, akan dilihat bagaimana 

pengaruh debt to asset ratio (DAR), ukuran perusahaan, tax avoidance, profitabilitas, 

likuiditas dan leverage terhadap cost of debt pada perusahaan pembiayaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode penelitian diambil dari tahun 2014 

sampai dengan tahun 2019 dengan jumlah emiten pembiayaan yang sudah listing 

sebanyak 16 (enam belas) emiten. 

 
 

B. Identifikasi Masalah 

 

Perusahaan pada dasarnya harus mampu melakukan Tax Planning dalam upaya 

meminimalisir hutang. Salah satu motivasi manajemen saat menjalankan praktik ini 

adalah dengan melaukan Tax Avoidance.  

Beberapa penelitian yang sebelumnya telah dilaksanakan terkait beberapa variabel 

dalam perspektif managemen hutang yang menjadi berbagai faktor yang berpotensi 
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memengaruhi terjadinya praktik manajemen laba. Beberapa faktornya yakni terdiri dari 

perubahan kewajiban pajak tangguhan, perencanaan pajak, dan tarif pajak. Good Corporate 

Governance seringkali digunakan untuk variabel moderasi dalam menunjukkan sifat ataupun 

arah hubungan antara variabel independen yang dapat memengaruhi praktik manajemen laba. 

Sesuai berbagai penelitian yang sudah dilaksanakan terdahulu, ada ketidak-konsistenan hasil 

penelitian terdahulu terkait dengan variabel yang mempengaruhi terjadinnya praktik 

manajemen laba. tax avoidance tidak dilarang secara hukum, tetapi bila suatu 

perusahaan melakukan hal ini akibatnya adalah perusahaan tersebut dinilai kurang baik 

atau oleh kantor pajak dan berkonotasi negatif dan serta perilaku perusahaan tersebut 

menunjukkan ketidakpatuhan. Ada dua cara untuk menghindari pajak yang legal yaitu 

melihat peluang hukum perpajakan dan mengelola biaya utang. Berdararkan peraturan 

pemerintah, perbandingan maksimal yang diperbolehkan antara utang dan modal 

adalah utang empat kali lipat dari modal.  

C. Pembatasan Masalah 

 

Mengingat topik pembahasan terkait dengan manajemen utang dan perspektif 

sangat luas, maka diperlukan pembuatan sebuah batasan masalah yang akan diteliti. 

Ada pun ruang lingkup penelitian yang akan diuraikan pada penelitian ini yaitu 

variabel yang mempengaruhi cost of debt perusahaan dibatasi atas faktor-faktor 

fundamental perusahaan. Faktor fundamental perusahaan meliputi variabel DAR, 

ukuran perusahaan, tax avoidance, profitabilitas, likuiditas dan leverage. Periode 

penelitian adalah tahun 2014 – tahun 2019.  

 

Periode dilakukannya pengamatan dalam penelitian ini adalah tahun 2014- 

2019. Seluruh data terkait dengan penelitian akan ditabulasi dengan menggunakan 

Microsoft Excel dan akan diolah lebih lanjut dengan menggunakan software SPSS dan 

E-Views. 
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D. Perumusan Masalah 

 

Sesuai pada latar belakang permasalahan yang sudah dikemukakan 

sebelumnya, maka perumusan masalah pada penelitian ini dapat disajikan, meliputi: 

1. Apakah debt to asset ratio (DAR), ukuran perusahaan, tax avoidance, profitabilitas, 

likuiditas dan leverage secara bersama-sama berpengaruh terhadap Cost of Debt 

pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

2. Apakah Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Cost 

of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

3. Apakah ukuran perusahaan (UP) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Cost 

of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

4. Apakah Tax Avoidance (TA) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap     

  Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 –  

  2019? 

5. Apakah profitabilitas (ROE) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Cost of   

  Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

6. Apakah likuiditas (CR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Cost of Debt  

     pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

7. Apakah inflasi memoderasi profitabilitabilitas mempengaruhi Cost of Debt pada  

     perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 

8. Apakah inflasi moderasi total asset mempengaruhi Cost of Debt pada perusahaan  

     pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019? 
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E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 

Sesuai uraian pada pertanyaan penelitian ini, maka tujuan pada penelitian ini 

yaitu guna mendapatkan bukti empiris sebagai berikut: 

1. Mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel debt  

   to asset ratio (DAR), ukuran perusahaan (UP), tax avoidance (TA), profitabilitas 

(ROE), likuiditas (CR) dan leverage (DER) pada perusahaan pembiayaan yang 

terdaftar di BEI periode 2014 – 2019. 

2. Mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel Debt to 

Asset Ratio (DAR) terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang 

terdaftar di BEI periode 2014 – 2019. 

3. Mengukur serta menentukan arah besarnya dampak langsung variabel besar 

atau kecilnya perusahaan terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan 

yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019. 

4. Mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel Tax 

Avoidance terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di 

BEI periode 2014 – 2019. 

5. Mengukur dan menentukan besarnya pengaruh langsung variabel 

profitabilitas terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar 

di BEI periode 2014 – 2019. 

6. Mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel 

likuiditas terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di 

BEI periode 2014 – 2019. 

7. Mengukur dan menentukan arah besarnya pengaruh langsung variabel 

leverage terhadap Cost of Debt pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di 

BEI periode 2014 – 2019. 



7  

8. Mengukur dan menentukan arah dan besarnya pengaruh Inflasi sebagai 

variabel moderating DAR, UP, TA, ROE, CR dan DER terhadap Cost of Debt 

pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di BEI periode 2014 – 2019. 

 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik dari segi teoritis 

maupun praktis: 

1. Manfaat Teoritis 

Dapat digunakan sebagai sumber informasi ilmiah bagi penelitian yang 

berkaitan dengan pengaruh DAR, ukuran perusahaan, tax avoidance, 

profitabilitas, likuiditas dan leverage terhadap cost of debt pada perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di BEI. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Perusahaan berfungsi sebagai cerminan dalam upaya melihat faktor-faktor 

pengaruh cost of debt serta menjadi pedoman dalam upaya memperbaiki 

fundamental perusahaan yang kemudian akan memiliki pengaruh terhadap 

cost of debt nya. 

b. Bagi Investor 

Investor dan calon investor memperoleh informasi bila ingin berinvestasi pada 

saham serta membuat pertimbangkan terkait faktor yang mempengaruhi cost 

of debt perusahaan sehingga membantu investor dalam membuat keputusan 

investasi yang tepat. 

c. Bagi Akademisi 

Akademisi dan para peneliti bisa menambah pengetahuan tentang faktor 

pengaruh cost of debt perusahaan. 
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F. Sistematika Pembahasan 

 

Pembahasan terkait isi atas setiap bab digarikan pada sistematika pembahasan 

 

ini: 

 

BAB I PENDAHULUAN 

 

Bab I terbagi atas 5 (lima) bagian yakni latar belakang, identifikasi masalah, 

batasan masalah, rumusan masalah penelitian, tujuan dan manfaat penelitian serta 

sistematika penulisan. 

BAB II LANDASAN TEORI 

 

Pembahasan pada bab ini yaitu menguraikan kerangka teoritis serta     perumusan 

hipotesis. Sistematika penulisannya terbagi atas 8 (delapan), yaitu grand theory, 

definisi sistem keuangan, lembaga keuangan bukan bank, lembaga pembiayaan, trade 

off theory, pecking order theory, laporan keuangan, jenis-jenis rasio keuangan dan  

inflasi. 

BAB III METODE PENELITIAN 

 

Pada bab ini, akan diuraikan secara rinci metodologi penelitian yang 

digunakan. Ini meliputi desain penelitian, objek penelitian, definisi operasional 

variabel, pengukuran, dan strategi pengumpulan data. 

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

 

Bab ini akan menyajikan hasil pengujian data yang sudah dihimpun, analisis 

statistik deskriptif, hasil uji regresi, serta penjelasan hasil hipotesis yang sudah diteliti. 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Bab ini berfungsi sebagai penutup tesis, menyajikan temuan-temuan dari 

analisis pembahasan beberapa bab terdahulu dan mencakup keterbatasan yang 

muncul selama penelitian. Selain itu, bab ini memberikan rekomendasi yang dapat 

berguna bagi penelitian masa depan. 
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