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MOTTO DAN PERSEMBAHAN

MOTTO

1. “Bersyukurlah atas dirimu yang sekarang, karena masih banyak orang-
orang di luar sana yang ingin seperti dirimu!”.
2. ““Growing by learning through experience”.
3. ““Failure is not the end, it’s a vitamin of experience that taught us the
meaning of readiness for the next step. Therefore, Never give up!”.
4. ““You’re the person you’re today, because of some figures backing you up
out there cheering for your success through their love and support”.
5. ““The most rewarding thing ever in this life is to cherish the essence of who
you are, not to compare yourself to others. Be confident!”.
6. ““Progress yourself every second, every minute, every hour, and everyday,
then you’ll be a LEGEND!”".
7. ““If you’re born poor, it’s not your mistake. But, if you die poor, it’s your
mistake”.(Bill Gates)
PERSEMBAHAN
- Allah SWT
Kedua Orangtuaku
- Adikku Wiki
Keluarga besarku
Guru-guruku
Teman-teman

seperjuanganku
- Almamaterku
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Terkhusus Adikku Wiki satu-satunya, terima kasih telah menjadi
sosok adik yang penuh pengertian dan telah bekerja keras membantu
kedua orang tua membiayai pendidikanku sampai padatitik ini. Hanya
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menjadi seperti sekarang. Sesungguhnya, jasa kalian tak terbal askan.
To my two former special english teachers, Miss Jumriati S.Pd and
Miss Ade Dewi Trisna Hartika, S.Pd., thank you for your incredible
way of teaching me from the moment of ““I-can’t-understand-what-
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sincerity and patience in teaching me have made me the person I’'m
today. The capability you gave had taken me to a place | wanted to be
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Sahabatku Mgs. Abd. Fattah, terima kasih untuk selalu menjadi
sahabat yang peduli dalam setigp hal, sosok yang selalu
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betapa pentingnya kerja sama tim.
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per satu, yang dengan tulus memberikan motivasi dan do’a sehingga
skripsi ini dapat diselesaikan.
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penulis dalam kelancaran penyelesaian skripsi ini.
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Indonesia Stock Exchange in The Period af 201 6-201 9 e

By:
Endra Anggara
Abukosim, S.E., M.M., Ak 5
Meita Rahmawati S.E., M.Acc., Ak., CA 3
The main aim of this study is to empirically test the effect of tax avoidance :

towards cost of debt with institutional ownership as the moderating variable. The
dependent variable used in this study is cost of debt with tax avoidance as its
independent variable measured by Current Effetive Tax Rate (ETR) as its proxy.
Population used in this research is manufacturing firms listed in Indonesia Stock
Exchange during the year of 2016-2019. The number of sample used totally is 26
firms which was selected through purposive sampling. Other than that, this study
also involves several controlling variables, including age, size, leverage, and cash
flow operation of the samples. SPSS (Stastistical Product and Service Solution)
version 20 is used as data program. The analysis methods used, are multiple
linier regression, determination coefficients (R’), and differential test of t-test. The
results of this study showcase that tax avoidance has a positive effect towards cost
of debt, yet not significantly. The institutional ownership variable obviously is
able to moderate the effect of tax avoidance towards cost of debt.

Keywords: Tax Avoidance, Cost of Debt, Institutional Ownership
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Indonesia adalah salah satu negara yang pergerakan ekonominya
mendapatkan sokongan dari penerimaan di sektor perpagjakan. Penerimaan dalam
sektor pajak sangat fundamental dalam melakukan pembiayaan atas pengeluaran
rutin dan pembangunan negara yang disusun dalam sebuah angggaran yang
disebut Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN), karena itulah untuk
mempertahankan penerimaan negara maka pelaksanaan perpajakan sangat diatur
oleh pemerintah Indonesia.

Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 28 Tahun 2007 Pasa 1,
dinyatakan bahwa pengertian pgjak adalah kontribusi wajib kepada negara yang
terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifaa memaksa berdasarkan
undang-undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara langsung dan
digunakan untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya kemakmuran rakyat. Ini
menyiratkan sebuah arti yang sangat nyata bahwa pajak bagi negara memiliki

esens yang krusial.



Penggambaran target dan realisasi penerimaan pajak tahun 2015-2019 dapat

dilihat dalam tabel 1.1. berikut ini:

Tabel 1.1.
Target dan Realisasi Penerimaan Pajak Tahun 2015-2019 (dalam Triliun)
Tahun Target Realisas Per sentase
2015 1.294,26 1.060,83 81,96%
2016 1.355,20 1.105,73 81,59%
2017 1.283,57 1.151,03 89,67%
2018 1.424,00 1.315,51 92,24%
2019 1.577,56 1332,06 84.44%

(Sumber: Laporan Kinerja Direktorat Jendera Perpajakan tahun 2017 dan 2019)
Berdasarkan tabel 1.1. berikut, target penerimaan pajak dalam APBN 2019

sebesar Rpl.577,56 triliun, dan redlisasi penerimaan pajak sampa dengan
Desember 2019 mencapai Rpl332,06 triliun, yaitu sebesar 84.44%dari target,
yang merupakan capaian penerimaan pgak yang menurun signifikan
dibandingkan dengan tahun 2018 yaitu 92,24% dari target. Persentase capaian
penerimaan pagak tahun 2018 ini sekaligus lebih baik dibandingkan dengan
capaian periode yang sama di tahun 2017, yaitu sebesar 89,67%. Capaan
penerimaan pajak tahun 2017 mengalami peningkatan pesat dibandingkan tahun
2016, yaitu 81,59% dari target. Selain itu, penerimaan pajak pada tahun 2016 ini
juga mengalami penurunan dibandingkan tahun 2015, yaitu sebesar 81,96% dari

target.



Perusahaan merupakan wajib pajak badan yang melakukan pembayaran
dan penyetoran PPh pasal 25/29 badan, namun masih ada asumsi bahwa pajak
sebagai beban yang cukup besar dan akan meminimakan besaran jumlah laba
yang diterima setelah pajak bagi perusahaan (Utama dkk., 2019). Dibutuhkan
sumber pendanaan eksternal sebagai upaya yang dilakukan perusahaan untuk
mempertahankan dan mengembangkan bisnis. Cara yang bisa direalisasikan yaitu
melalui diterbitkannya dokumen berupa surat utang dimana selanjutnya akan
dibeli kreditor.

Bunga adalah pengembalian yang wajib dikembalikan pada kreditor oleh
perusahaan, apabila perusashaan mempunyai utang. Perusahaan harus memberikan
tingkat pengembalian yang kemudian disebut biaya utang (cost of debt) sebagai
tanda kepemilikan utang tersebut (Marcelliana, 2014). Selain memperoleh imbal
hasil (return) berupa bunga, kreditor juga mengambil risko dari pilihan
investasinya. Risiko perusahaan adalah salah satu risiko yang ditanggung kreditor,
yakni bagaimana mangemen mengelola perusahaan yang menyangkut risiko
terkait karakteristik perusahaan. Pengembalian (return) dan risiko adalah trade-
off, yang berarti bahwa apabila kreditor menilai tingkat risko dalam suatu
perusahaan, maka semakin besar pulatingkat pembebanan bunga pada perusahaan
tersebut. Ini memberikan indikasi bahwa risiko perusahaan mempengaruhi biaya
utang. Oleh karena itu, dalam rangka menjaga stabilitas laba yang diharapkan,
biasanya pihak perusahaan akan melakukan beberapa upaya melalui manajemen
perpagjakan salah satunya adalah dengan melakukan perencanaan pajak (tax

planning). Utama, dkk (2019) menyatakan bahwa, perencanaan pajak bisa berupa



penyelundupan pagjak (tax evasion) dan penghindaran pgak (tax avoidance).
Dinyatakan oleh Puspita dan Febrianti (2017), bahwa penggelapan pajak (tax
evasion) adalah tindakan yang dilakukan oleh perusahaan dalam rangka
mengurangi pajak dengan melanggar peraturan pajak yang berlaku, sedangkan
penghindaran pgjak (tax avoidance), adalah tindakan penghindaran pagjak secara
legal tanpa melanggar peraturan perpgjakan untuk meminimalisir beban pajak
dengan cara memanfaatkan kelemahan yang terdapat dalam undang-undang
perpajakan.

Perencanaan pagjak (tax planning) yang dilakukan perusahaan dapat
memanfaatkan peraturan terkait beban yang dapat dibebankan pada penghasilan
sehingga perusahaan dapat melakukan pengelolaan dalam  kebijakan
pendanaannya. Pendanaan bagi perusahaan bisa diperoleh dari internal berupa
penjualan saham sendiri dan dari eksternal perusahaan berupa utang.Utang adalah
salah satu aternatif yang dilakukan oleh perusahaan untuk memperoleh sumber
pendanaan. Berdasarkan peraturan yang berlaku, yaitu dalam peraturan menteri
keuangan Republik Indonesia Nomor 169/PMK.010/2015 pasal 2 ayat (1), bahwa
besarnya proporsi perbandingan antara utang dan modal ditetapkan paling tinggi
sebesar empat banding satu.

Pernyataan oleh Meiriasari (2017), bahwa utang secara umum adalah salah
satu aternatif yang dapat dimanfaatkan sebagai sumber pendanaan bagi
perusahaan, dimana penghematan pajak (tax saving) dapat diwujudkan melalui
pengurangan jumlah pagjak yang dibayarkan (tax deductible) dari biaya utang

tersebut. Perusahaan dengan tingkat laba yang rendah tidak membebaskan



perusahaan tersebut dari kewagjiban membayar pgak. Oleh karena itu, jumlah
pajak yang wajib dibayar dapat diminimalisir dengan cara memanfaatkan biaya
bunga melalui penambahan jumlah utang. Meskipun demikian, teori trade-off
menyatakan bahwa jumlah utang yang besar akan meningkatkan biaya
kebangkrutan (bankruptcy cost) akibat apabila perusahaan memiliki terlalu
banyak utang agar biaya bunganya dapat mengurangi taxable income. Manajemen
keuangan dalam hal ini harus berhati-hati dalam mempertimbangkan keputusan
terkait struktur modalnya (Purwanti, 2014).

Efektifitas dan efisenss daam pengelolaan perusahaan biasanya
dihubungkan pada tingkat optimalitas laba yang diperoleh oleh perusahaan. Upaya
guna memperol ehnya, perusahaan dituntut untuk meningkatkan pendapatan dan di
waktu yang sama beban harus ditekan sampai pada tingkat sekecil mungkin.
Perusahaan harus mengelola beban-beban yang dimiliki, beban pajak adalah salah
satu diantaranya. Upaya penghematan pajak dapat dilakukan dengan berbagai
upaya, baik secara lawful yaitu secara legal dan masih memenuhi ketentuan
perpagjakan maupun secara unlawful, yaitu secara ilega dan benar-benar
melanggar peraturan perpaakan, (Suandy, 2011).

Transparas perusahaan akan menurun akibat adanya penghindaran pajak,
sehingga dapat memicu sebuah konflik antara mangjemen dan debt holders yang
disebut konflik keagenan, karena menjadi akar dari adanya asimetri informasi
(information asymmetry), sehingga di perusahaan diperlukan good corporate
governance. Salah satunya dengan dilakukan penerapan kepemilikan institusional,

yang diyakini mampu menjadi sebuah kontrol dan monitor bagi kinerja



mangjemen yang lebih optimal sekaligus sgjalan dengan kepentingan principal.
Menurut Tarjo (2008), kepemilikan institusional merupakan kepemilikan atas
saham dalam suatu perusahaan oleh lembaga atau institusi yang melipuiti,
perusahaan investasi, bank, perusahaan asuransi dan lainnya atas kepemilikan
institusi, dengan harapan kontrol yang lebih baik dapat diciptakan.

Kholbadalov (2012) melakukan sebuah penelitian dengan memasukkan
unsur kepemilikan institusional terhadap penghindaran pajak dan biaya utang,
dimana perusahaan yang terdaftar di Bursa Maaysia tahun 2005-2009 sebagai
sampel. Hasil dari penelitian ini memberikan bukti, bahwa adanya hubungan
negatif penghindaran pagjak terhadap biaya utang. Kepemilikan institusional tidak
mempunyai kekuatan dalam memoderasi pengaruh penghindatan pajak atas biaya
utang, karena diyakini bahwa pengawasan oleh investor institusiona terhadap
mangjerial tidak cukup optimal dan konflik kepentingan antara mangjemen dan
kreditor tidak menjadi perhatian utama.

Penelitian terkait hubungan biaya utang yang dipengaruhi oleh
penghindaran pgjak melalui variabel pemoderasi berupa kepemilikan institusional
juga dilakukan di Indonesia. Salah satunya direalisasikan oleh Masri dan Martani
(2012) dengan hasil yang mengindikasikan, bahwa penghindaran pajak memiliki
hubungan positif pada biaya utang. Ini dikarenakan penghindaran pajak dianggap
sebagai risiko oleh kreditor, yang kemudian menjadi alasan utama dimana
tindakan dalam menghindari pgjak justru memicu adanya biaya utang yang
mengalami peningkatan. Perubahan tarif pajak dan struktur kepemilikan keluarga

dalam penelitian ini adalah sebagai variabel pemoderasi. Sebelum terjadinya



penurunan tarif pajak, tindakan menghindari pajak terhadap biaya utang lebih
kecil. Kreditor sebaliknya berasumsi, bahwa periode tersebut sebagai perencanaan
pajak yang dapat mengurangi biaya utang. Kepemilikan keluarga di sisi lain justru
memiliki pengaruh yang semakin kuat terhadap biaya utang. Selain itu, penelitian
yang dilakukan Santosa dan Kurniawan (2016), yang memberikan analisis pada
perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI periode pengamatan 2010-2014
terkait variabel biaya utang yang dipengaruhi oleh variabel penghindaran pajak,
dengan pernyataan bahwa adanya pengaruh positif dari penghindaran pajak atas
biaya utang, dimana penghindaran pajak dapat menciptakan risiko dengan cara
menambah biaya utang.

Beberapa variabel kontrol digunakan dalam penelitian ini, yakni meliputi
umur (age), ukuran (size), leverage, dan arus kas operasi (Cash Flow Operation)
perusahaan. Umur perusahaan adalah tolak ukur menyangkut lamanya perusahaan
menerapkan kegiatan jual beli saham di Bursa Efek. Pengukuran perusahaan bisa
ditaksir melalui total asset, total penjualan, dan kapitalisasi pasar. Pengukuran
yang paling stabil dari tiga perhitungan tersebut adalah total aset, dimana
diperkirakan semakin besar aset yang dimiliki oleh perusahaan maka semakin
besar kemampuannya dalam membayar utang (Rebecca dan Siregar, 2012).
Leverage adalah rasio untuk menaksir nilai aset yang didanai oleh utang dan
mengetahui nilai aset yang dipergunakan dalam membiayai utang oleh
perusahaan, sehingga kapabilitas perusahaan dalam membayar kewajibannya

dapat dianalisis. Cash flow operation ialah arus kas yang masuk dan arus kas



keluar perusahaan. Oleh sebab itu, aliran kas operasi dapat menjadi alat kontrol
bagi tingkat profitabilitas yang dimiliki perusahaan.

Perusahaan manufaktur menjadi fokus dalam penelitian ini, karena
terklasifikasi sebagai industri pengolahan dan sekaligus sebagai  kontributor
terbesar dari penerimaan pajak dilihat dari per sektornya dibandingkan dengan
sektor lainnya. Alasan peneliti memilih perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia sebagai objek penelitian, dikarenakan perusahaan
manufaktur merupakan perusahaan yang berskala besar jika dibandingkan dengan
perusahaan lain, sehingga dapat melakukan perbandingan antara perusahaan satu
dengan perusahaan lain. Perusahaan manufaktur juga memiliki saham yang tahan
terhadap krisis ekonomi. Hal ini dikarenakan sebagian besar produk manufaktur
tetap dibutuhkan, sehingga sangat kecil kemungkinan untuk mengalami kerugian.

Uraian latar belakang terkait beberapa penelitian terdahulu di atas
memberikan motivasi peneliti untuk meneliti hubungan penghindaran pajak
dengan biaya utang dan variabel moderasi berupa kepemilikan institusional
dengan judul “Pengaruh Penghindaran Pajak terhadap Biaya Utang dengan
Kepemilikan Institusional sebagai Variabel Pemoderas pada Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2019”.



12. Rumusan Masalah

Didasarkan pada pemaparan latar belakang yang telah dijelaskan, maka

dalam hal ini peneliti dapat merumuskan masalah penelitian sebagai berikut:

a.  Apakah penghindaran pajak berpengaruh terhadap biaya utang pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2016-2019?.

b. Apakah kepemilikan institusiona dapat memoderasi pengaruh
penghindaran pajak terhadap biaya utang pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-20197?.

1.3. Tujuan Pendlitian
Perumusan masalah dalam penelitian di atas memberikan gambaran bahwa
tujuan penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris:
a. Pengaruh penghindaran pgjak terhadap biaya utang pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019.
b. Pengaruh kepemilikan institusional sebagai pemoderasi penghindaran
pajak terhadap biaya utang pada perusahaan manufaktur yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019.



1.4. Manfaat Penelitian

Ditinjau dari segi manfaat, maka hasil penelitian diharapkan mampu
memberikan kontribusi dan manfaat sebagai berikut:

a Manfaat Praktis

Secara praktis, penelitian ini diharapkan bisa bermanfaat baik secara

langsung maupun tidak langsung bagi pihak yang berkepentingan,

seperti yang dijelaskan sebagai berikut:

1) Bagi Perusahaan Manufaktur sebagai Wajib Pajak Badan
Perusahaan manufaktur sebagai wajib pajak badan, diharapkan
bisa memenuhi kewajiban perpajakannya dan tidak lari dari
tanggung jawabnya sebagai penyumbang penerimaan pajak
negara.

2) Bagi Administrator Pgjak sebagai Pemungut Pajak
Administrator pgjak selaku pemungut pajak, dapat menjalankan
tugasnya dengan lebih hati-hati, dengan menjadikan tindakan
perusahaan dalam memangemen pajak sebaga pedoman agar
tidak terjadi kerugian di pihak negara.

b. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan mampu menygjikan informasi yang dapat

membuka wawasan terkait pengaruh penghindaran pajak terhadap

biaya utang, dengan kepemilikan institusional sebagai variabel

pemoderasi pada perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2019.
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1.5

Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan skripsi dalam penelitian ini terdiri dari:

Bab I:

Bab II:

Bab II1:

Pendahuluan

Bab ini menjelaskan latar belakang, rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan skripsi
yang digunakan dalam penelitian ini.

Landasan Teori

Bab ini menjelaskan teori utama yang relevan dengan konteks
penelitian. Teori yang digunakan adalah teori agensi, serta
penjelasan lainnya seputar biaya utang, pajak beserta karakteristik
pgak, mangemen paak beserta fungss mangemen pagak,
pengertian perencanaan pajak, tujuan perencanaan pajak, manfaat
perencanaan pajak, strategi perencanaan paak, penghindaran
pajak beserta cara perhitungan ukuran penghindaran pajak, dan
kepemilikan institusional beserta rumus menghitung kepemilikan

institusional.
Metode Pendlitian

Bab ini menjelaskan tentang ruang lingkup penelitian, jenis dan
sumber data, teknik pengumpulan data, populasi dan sampel data
penelitian, teknik analisis data, serta definisi operasiona variabel

penelitian yang digunakan dalam penelitian.

11



Bab IV: Hasil Penditian dan Pembahasan

Bab V:

Bab ini menjelaskan terkait hasil dokumentasi dari data yang
telah dikumpulkan berupa Iaporan keuangan dan laporan tahunan
perusahaan manufaktur dan menarik  kesimpulan  dari
dokumentasi data yang dikumpulkan.

Kesimpulan dan Saran

Bab ini beris kesimpulan hasil penelitian dan saran yang bisa
dijadikan sebagai bahan evaluas, serta keterbatasan pendliti

ketika melakukan penelitian.
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