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ABSTRAK 

 

 

PENGARUH KONEKSI POLITIK TERHADAP BIAYA HUTANG 

 (STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2015-2019) 

 
Oleh 

SANDY ADE SAPUTRA 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh koneksi politik terhadap 

biaya hutang. Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang berjumlah 195 sampel dengan periode 

pengamatan tahun 2015-2019. Metode penentuan sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah metode purposive sampling, penggunaan kriteria dalam 

pemilihan sampel yaitu perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yang secara konsisten melaporkan laporan keuangan tahunan pada 

tahun 2015 sampai dengan tahun 2019 dan memiliki keseluruhan data yang 

diperlukan oleh peneliti. Data yang digunakan adalah data sekunder. Analisis data 

pada penelitian ini dilakukan dengan uji regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa kepemilikan perusahaan terkoneksi politik dan dewan direksi 

terkoneksi politik berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya hutang. Ini 

mengindikasikan bahwa semakin tingginya kepemilikan perusahaan terkoneksi 

politik dan dewan direksi terkoneksi politik, maka semakin rendah biaya hutang 

perusahaan.  

 
 

Kata kunci : Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi Politik, Dewan Direksi 

Terkoneksi Politik,  Biaya Hutang. 



 

 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 

 
 

THE EFFECT OF POLITICAL CONNECTIONS ON COST OF DEBT 

(STUDY ON MINING COMPANIES LISTED IN THE INDONESIAN STOCK 

EXCHANGE FOR 2015-2019) 

 
By 

SANDY ADE SAPUTRA 

 

This study aims to determine the effect of political connections on the cost of debt. 

This research was conducted on mining companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange, totaling 195 samples with an observation period of 2015-2019. The 

sampling method used in this study is the purposive sampling method, the use of 

criteria in selecting the sample, namely mining companies listed in the Indonesia 

Stock Exchange that consistently report annual financial statements from 2015 to 

2019 and have all the data needed by researchers. The data used is secondary 

data. Data analysis in this study was conducted with multiple linear regression 

tests. The results showed that the ownership of politically connected firms and 

politically connected board of directors had a significant negative effect on the 

cost of debt. This indicates that the higher the ownership of the politically 

connected firms and the politically connected board of directors, the lower the 

company's cost of debt. 
 

 

Keywords: Politically Connected Firms, Politically Connected Directors, Cost Of 

Debt. 
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I. PENDAHULUAN 

 
 

 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

 

Indonesia merupakan salah satu negara yang memiliki pengaruh politik yang 

kuat dalam menjalankan praktik bisnisnya. Namun belum banyak penelitian yang 

membahas mengenai hubungan politik di industri dan karakteristik perusahaan 

yang terkoneksi politik di Indonesia. Koneksi politik sendiri merupakan bahasan 

yang cukup unik dikarenakan banyaknya perusahaan di Indonesia yang memiliki 

kedekatan dengan pemerintah yaitu dengan menempatkan direktur dan 

komisarisnya di dalam struktur organisasi perusahaan maupun sang pemilik 

saham memiliki koneksi politik dengan pemerintah. 

Di Indonesia sendiri sejak zaman orde baru telah banyak memunculkan 

perusahaan yang terkoneksi politik. Dulu ada Liem Sioe Liong (Sudono Salim), 

pemilik Salim Group (Bank BCA, Bogasari, Indofood ), Eka Tjipta Widjaja, 

pemilik Sinar Mas Group (Sinar Mas, Tjiwi Kimia, Bank BII), Bob Hasan, raja 

kayu lapis, pemilik Bank Umum Nasional, Bambang Trihatmodjo, Mochtar 

Ryadi, pemilik Lippo Group, Ciputra, pemilik Ciputra Group, dan masih ada 

beberapa lainnya. Beberapa dari konglomerat tersebut sekarang bermain di 

belakang layar. Pebisnis zaman sekarang pun juga masih ada seperti Aburizal 

Bakrie dengan Bakrie & Brothers Grupnya, Chairul Tanjung dengan Para 
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Goupnya (Bank Mega, Trans TV, Trans 7), Tommy Winata dengan Arta Graha 

Grupnya. Konglomerat-konglomerat di Indonesia yang menguasai industri hulu 

sampai hilir. 

Dan setelah masa reformasi di Indonesia, koneksi politik semakin meluas ke 

segala bidang industri. Dimana perusahaan yang terkoneksi politik tidak lagi 

terpusat pada regulated industry saja, dikarenakan banyaknya investor yang 

memiliki jabatan di pemerintahan. Dari beberapa penelitian sebelumnya juga 

mendapatkan bahwa perusahaan dengan koneksi politik di negara berkembang 

memiliki beberapa keuntungan tersendiri dari adanya koneksi politik. Perusahaan 

yang terkoneksi politik atau memiliki hubungan politik dengan pemerintah akan 

mendapatkan manfaat berupa informasi, networking, dan lain-lain (Harymawan et 

al., 2017). 

Adanya keterlibatan politik dalam struktur perusahaan baik sebagai dewan 

direksi maupun dewan komisaris sebenarnya tidak sepenuhnya diatur oleh 

undang-undang dan regulasi di Indonesia. Peraturan mengenai pengungkapan 

keterlibatan direktur dan komisaris dalam politik ditetapkan oleh OJK mengenai 

Politically Exposed Person (PEP) dalam industri jasa keuangan. Sehingga 

diperlukan adanya transparansi dan akuntabilitas perusahaan agar terciptanya 

kondisi dimana informasi keuangan dapat diakses secara terbuka. Dengan adanya 

koneksi politik diharapkan perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan, 

karena perusahaan yang terkoneksi politik dapat memanfaatkan hubungan 

politiknya dengan pemerintah untuk mendapatkan peluang bisnis yang 
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menguntungkan. 

Berdasarkan (Amelia, 2013) perusahaan yang mempunyai hubungan politik 

cenderung akan lebih dipercaya oleh pihak kreditur dalam melakukan 

pengembalian peminjaman dana karena proporsi kepemilikan saham yang dimiliki 

pihak yang memiliki koneksi politik pada perusahaan tersebut lebih besar. 

Sedangkan perusahaan memerlukan adanya sumber dana untuk menunjang 

kegiatan operasional perusahaan. 

Untuk menunjang perkembangan bisnis dan juga dalam kegiatan untuk 

menjalankan aktivitas operasinya suatu perusahaan memerlukan adanya sumber 

dana. Sumber dana perusahaan merupakan salah satu pembahasan yang sangat 

penting, karena dana yang telah diperoleh akan digunakan dalam kegiatan 

operasional perusahaan, sehingga sumber dana merupakan penentu apakah 

perusahaan dapat beroperasi atau tidak. Umumnya sumber dana perusahaan 

dikelompokkan ke dalam tiga kategori yakni sumber dana jangka pendek, jangka 

menengah, dan jangka panjang. 

Sumber dana perusahaan bisa berasal dari pihak internal maupun pihak 

eksternal. Pendanaan yang berasal dari pihak internal merupakan sumber dana 

yang berasal dari perusahaan itu sendiri dimana umumnya didapatkan dari laba 

perusahaan yang telah diperoleh pada periode sebelumnya. Sedangkan sumber 

dana yang berasal dari pihak eksternal seperti dari kreditur, supplier, bank, dan 

pasar modal. Perusahaan juga mempunyai beberapa cara dalam melakukan 

pendanaan bagi perusahannya, salah satunya dengan cara menggunakan hutang. 
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Hutang merupakan sumber dana yang diperoleh melalui dari pihak eksternal 

perusahan yakni dari kreditur. Berbagai macam pinjaman yang berasal dari 

hutang seperti hutang bank, obligasi, atau surat hutang lainnya. Perusahaan yang 

memiliki hutang, memiliki kewajiban untuk membayar hutangnya dalam jangka 

waktu yang telah ditentukan. Menurut (Sunyoto, 2013) terdapat berbagai macam 

pinjaman yang berasal dari hutang diantaranya dikategorikan menjadi tiga 

kelompok, yaitu hutang lancar, hutang jangka panjang, dan hutang lain-lain. 

Dalam memberikan pinjaman berupa hutang kepada perusahaan, pihak 

kreditur perlu memperhatikan risiko-risiko yang dapat terjadi pada perusahan 

tersebut. Dan kreditur dapat mengantisipasi risiko tersebut dengan cara 

membebankan tingkat bunga pada uang yang dipinjam oleh perusahaan. Bunga 

yang dibayarkan oleh perusahaan kepada kreditur harus dibayarkan sampai 

dengan lunas bersamaan dengan pembayaran hutang perusahaan. Berdasarkan 

(Swissia & Purba, 2018) biaya yang berasal dari hutang yaitu berupa bunga maka 

disebut sebagai biaya hutang. 

Ketidakmampuan perusahaan dalam melunasi hutang kepada kreditur dan 

bunga yang dihasilkan dari pinjaman tersebut dapat terjadi di setiap perusahaan 

apabila tidak cermat dalam melakukan pinjaman. Seperti contoh kasus yang 

terjadi pada perusahaan properti yaitu PT Agung Podomoro Land Tbk. 

Berdasarkan berita dari cnbc.com (P Saragih & Sidik, 2019) terdapat 

permasalahan keuangan pada PT Agung Podomoro Land Tbk. Agung Podomoro 

terancam tidak mampu membayar hutang-hutangnya terkait dengan kredit 
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sindikasi dari enam bank sebesar Rp 1,3 triliun yang akan jatuh tempo pada Juni 

2020. Jatuh tempo hutang sindikasi ini maju menjadi Juni 2019 Akibat 

perusahaan menarik pinjaman sindikasi baru dari tiga bank sebesar Rp 2,6 triliun 

untuk membayar hutang-hutangnya dalam 12-18 bulan ke depan. 

Faktor yang berpengaruh yaitu koneksi politik dimana perusahaan yang 

mempunyai hubungan politik cenderung akan lebih dipercaya oleh pihak kreditur 

dalam melakukan pengembalian peminjaman dana karena proporsi kepemilikan 

saham yang dimiliki pihak yang memiliki koneksi politik pada perusahaan 

tersebut lebih besar (Furi, 2019). Penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan 

variabel koneksi politik dilakukan oleh (Amelia, 2013) yang menunjukkan bahwa 

koneksi politik berpengaruh signifikan terhadap biaya hutang. Sedangkan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh (Harjan, Teng, Sadaqat, et al., 2019) berbeda 

dengan yang dilakukan oleh (Amelia, 2013) yang menyatakan bahwa biaya 

hutang dan koneksi politik berhubungan negatif dan signifikan dan penelitian 

(Furi, 2019) bahwa koneksi politik tidak berpengaruh terhadap biaya hutang. 

Berdasarkan (Amelia, 2013) perusahaan yang memiliki hubungan dengan 

pemerintah dianggap akan memberikan contoh yang baik kepada perusahaan-

perusahaan lainnya untuk membayar pinjaman dana dari eksternal sesuai dengan 

jangka waktu yang telah ditentukan. Karena perusahaan yang memiliki hubungan 

politik cenderung memiliki citra yang lebih baik karena mempresentasikan 

pemerintah dalam melakukan kegiatan operasional perusahaannya. 
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Kemudian di penelitian ini, ingin mengetahui apakah dewan direksi yang 

terkoneksi politik memiliki pengaruh terhadap biaya hutang. (Bliss & Gul, 2012) 

mengartikan koneksi politik sebagai sebuah hubungan yang dekat diantara pejabat 

tinggi perusahaan atau mengontrol shareholders dengan individu yang memiliki 

koneksi politik. Kreditur berpikir bahwa direksi yang terkoneksi politik 

memainkan peran penting dalam mengelola perusahaan dengan memberikan 

pengalaman mereka dalam bisnis ke manajemen perusahaan. Dewan direksi yang 

terkoneksi politik juga membantu perusahaan untuk mendapatkan kemudahan 

akses untuk keperluan pendanaan, seperti pinjaman bank (Boubakri et al., 2012). 

Contoh dewan direksi yang terkoneksi politik adalah dewan direksi yang sedang 

atau pernah memegang jabatan di pemerintahan, seperti hakim, anggota partai 

politik, kepolisian, anggota legislatif. Perusahaan yang memiliki dewan direksi 

yang terkoneksi politik merupakan suatu keuntungan, karena dewan direksi dapat 

menjamin kontrak dengan pemerintah atau menjaga hubungan yang baik dengan 

pemerintah (Shin et al., 2018). Peneliti (Bliss & Gul, 2012) menyatakan bahwa 

dewan direksi yang terkoneksi politik memiliki biaya hutang yang lebih besar. 

Penelitian yang menggunakan dewan direksi atau pimpinan tinggi perusahaan 

sebagai variabel penelitian pernah dilakukan oleh (Claessens et al., 2008; Fisman, 

2001). Penelitian-penelitian tersebut menggunakan pimpinan tinggi perusahaan 

dan pemegang saham yang berhubungan dengan partai politik maupun 

pemerintah. 
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Lalu yang terakhir yaitu kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional 

merupakan proporsi kepemilikan saham pada akhir periode yang dimiliki oleh 

lembaga, seperti asuransi, bank atau institusi lain (Dian & Lidyah, 2014). Adanya 

peningkatan kepemilikan institusi dalam perusahaan menyediakan insentif yang 

cukup besar bagi para investor untuk dapat aktif mengawasi dan mempengaruhi 

kebijakan manajemen perusahaan. Akibat adanya pengawasan oleh investor 

institusional mampu membuat manajer lebih fokus terhadap kinerja perusahaan 

dan menghindari adanya perilaku yang menguntungkan diri sendiri. Dari beberapa 

penelitian penelitian sebelumnya seperti (Rebecca & Siregar, 2012) meneliti 

tentang “Pengaruh corporate governance index, kepemilikan keluarga, dan 

kepemilikan institusional terhadap biaya ekuitas dan biaya hutang”. 

Penulis memilih perusahaan pertambangan, karena dengan pertumbuhan yang 

cepat dalam 20 tahun terakhir, sektor batu bara telah menjadi salah satu sumber 

utama pendanaan politik di Indonesia, baik di tingkat nasional maupun daerah. 

Pemain kunci di industri batu bara memainkan peranan penting dalam pemilihan 

presiden 2019. Para calon dan tim inti kampanye berbisnis dan terkait dengan 

sektor batu bara. Berdasarkan laporan (Greenpeace, 2019) terdapat nama pejabat 

besar politik yang terlibat di dalam perusahaan pertambangan. Diantaranya Luhut 

Binsar Pandjaitan dengan PT Toba Sejahtera miliknya. Kemudian juga disebut 

mantan Ketua Umum Partai Golkar Aburizal Bakrie yang berhubungan dengan 

Bumi Resources dan Prabowo Subianto Ketua Umum Partai Gerindra dengan 

grup bisnis Nusantara miliknya. 
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Meskipun pertumbuhan ini terjadi seakan-akan karena letak pertambangan 

yang berdekatan dengan pelabuhan dan lokasi geografis yang strategis. Penelitian 

oleh (Atwood, 2017) menunjukkan bahwa pertumbuhan ini sebetulnya terjadi oleh 

karena adanya subsidi. Laporan tersebut mengidentifikasi 15 subsidi kepada 

industri batu bara Indonesia dalam bentuk pemindahan tanggung jawab baik 

secara langsung maupun tidak langsung, , pengadaan barang dan jasa dibawah 

nilai pasar, dan lain-lain. Di samping itu, laporan ini menghitung bahwa kebijakan 

itu bernilai sebesar Rp 12,4 triliun (946 juta dollar AS) pada tahun 2014, 

sementara pada tahun 2015, subsidi yang diberikan untuk produksi batu bara 

diperkirakan bernilai sebesar sekitar Rp 8,5 triliun (644 juta dollar AS). 

Penulis memilih koneksi politik yang berhubungan dengan biaya hutang 

karena menurut penulis faktor tersebut sering menjadi alasan terjadinya gagal 

bayar hutang maupun kebangkrutan pada perusahaan manufaktur di Indonesia. 

Berdasarkan uraian diatas, variabel independen yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah kepemilikan perusahaan terkoneksi politik dan dewan direksi terkoneksi 

politik. Dengan variabel kontrolnya adalah kepemilikan institusional. Variabel 

dependennya adalah biaya hutang. Penulis memilih perusahaan pertambangan 

karena sektor batu bara yang para pelakunya saling akrab dan dekat dengan 

ketergantungan yang besar pada peraturan pemerintah dan perizinan sangat terkait 

dengan politik dan pejabat politik. Alhasil, pertumbuhan dan tingkat keuntungan 

dari pertambangan batu bara sejak reformasi mengalami peningkatan. Dalam 

waktu yang singkat, industri batu bara Indonesia menjadi pemain besar dalam 

pasar batu bara di Asia 
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Penelitian ini menggunakan periode perusahaan pertambangan yang terdaftar 

di BEI dalam kurun waktu 2015-2019. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

sebelumnya yaitu penelitian ini menggunakan kurun waktu yang lebih terbaru 

yaitu 2015-2019. Penelitian ini juga terdapat variabel kontrol yaitu variabel 

kepemilikan institusional dalam penelitian. Hal ini dilakukan dengan agar dapat 

menjelaskan koneksi politik terhadap biaya hutang secara komprehensif. 

Dan dari berbagai hasil penelitian yang belum konsisten pada penelitian 

sebelumnya juga menjadi faktor ketertarikan peneliti dengan tujuan untuk menguji 

ulang dengan pengembangan variabel lainnya dan rentang waktu tahun 2015- 

2019. Berdasarkan berbagai uraian yang telah dijelaskan diatas, maka peneliti 

memilih judul “ Pengaruh Koneksi Politik Terhadap Biaya Hutang Pada 

Perusahaan Pertambangan yang terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2015 – 2019 .“ 

 

1.2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang akan diuji 

dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

1. Apakah kepemilikan perusahaan yang memiliki koneksi politik   

  berpengaruh terhadap biaya hutang ? 

2. Apakah dewan direksi yang memiliki koneksi politik berpengaruh  

  terhadap biaya hutang ? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh perusahaan terkoneksi politik 

terhadap biaya hutang sehingga peneliti memproksikan menjadi dua variabel. 

Maka penelitian ini bertujuan untuk  menganalisis : 

 

1. Pengaruh kepemilikan perusahaan yang memiliki koneksi politik  

 terhadap biaya hutang. 

2. Pengaruh dewan direksi yang memiliki koneksi politik terhadap 

 biaya hutang. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya 

dimana manfaat yang akan diperoleh berguna untuk : 

1. Bagi Akademisi 

 

Diharapkan dapat menambah pengetahuan mengenai adanya koneksi 

politik sehingga dapat mempengaruhi biaya hutang perusahaan yang 

lebih terbarukan dengan objek penelitian yaitu perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019 serta dapat menjadi referensi bagi 

para peneliti selanjutnya di masa mendatang. 

2. Bagi Praktisi 

 

Hasil penelitian ini dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi calon 

investor dalam membuat keputusan investasi di pasar modal. Penelitian 
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ini juga diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan bagi 

emiten dalam mempertimbangkan hal-hal yang berkaitan dengan 

beberapa faktor yang dapat meningkatnya biaya hutang, sehingga 

aktivitas operasional perusahaan dapat berjalan sesuai dengan tujuan 

perusahaan yakni mendapatkan laba yang maksimal. 



 

 

 

 

 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA  

 

 

 

 

2.1  Landasan Teori 

 

2.1.1 Teori Agensi 

Teori keagenan merupakan teori yang menjelaskan tentang suatu fenomena 

antara pemegang saham (principal) dan manajer perusahaan (agen) atas perbedaan 

kepentingan (Jensen & Meckling, 1976). Pemegang saham yang sebagai principal 

memberikan kewenangan kepada manajer perusahaan yang bertindak sebagai 

agen untuk melakukan operasional perusahaan, maka hal tersebut menimbulkan 

ketimpangan informasi atau yang sering disebut dengan asimetri informasi karena 

manajer perusahaan mendapatkan informasi tentang perusahaan yang lebih 

banyak dibandingkan dengan pemegang saham yang kemungkinan besar manajer 

dapat melakukan manipulasi data dalam informasi yang didapatkan sehingga hal 

tersebut yang tidak diinginkan oleh pemegang saham (Swissia & Purba, 2018) 

Menurut (Meiriasari, 2017b) teori keagenan digunakan untuk mengatasi dua 

permasalahan yang terjadi pada hubungan keagenan yaitu yang pertama adanya 

perbedaan kepentingan maupun tujuan antara agen dan principal dimana hal 

tersebut menyulitkan principal dalam pengambilan keputusan. Permasalahan 

kedua yaitu adanya perbedaan dalam sikap menghadapi risiko. Kemudian perlu 
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adanya tindakan dari perusahaan untuk dapat mengatasi konflik keagenan yang 

diharapkan akan memberikan kepercayaan kepada manajer perusahaan dalam 

mengelola sumber pendanaan yang berasal dari pemegang saham. Dalam 

fenomena biaya hutang pendekatan agency theory menjelaskan fenomena yang 

terjadi karena adanya perbedaan kepentingan antara agen (manajer) dengan 

principal (pemegang saham) yang disebabkan oleh adanya asimetri informasi 

antara agen (manajer) yang memiliki informasi lebih baik dibandingkan dengan 

principal. 

Pemegang saham selaku principal ingin risiko yang rendah untuk menjaga 

kestabilan perusahaan, sedangkan manajemen perusahaan selaku agen yang lebih 

banyak memiliki informasi terkait perusahaan ingin mendapatkan keuntungan 

bagi perusahaan meskipun harus mengorbankan kepentingan principal. Menurut 

teori agensi yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling menyatakan bahwa 

perusahaan memisahkan fungsi pengelolaan dengan fungsi kepemilikan karena 

keduanya rentan terhadap masalah keagenan. Seperti dewan direksi yang memiliki 

hubungan politik ingin mendapatkan sumber dana perusahaan yang lebih dengan 

menggunakan adanya hubungan politik dengan pemerintah untuk lebih mudah 

untuk mendapatkan pinjaman berupa hutang guna menjalankan aktivitas 

operasional perusahaan sehingga dapat meningkatkan produksi dan menciptakan 

keuntungan yang lebih. Sedangkan pemegang saham ingin menekan risiko yang 

ada berupa timbulnya biaya hutang demi menjaga kestabilan dan keberlangsungan 

perusahaan. Akibat perbedaan kepentingan inilah yang memicu adanya konflik 

keagenan. Sehingga diperlukan adanya kontrol dari struktur kepemilikan untuk 
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meminimalisir adanya konflik antara principal dan agen. 

 
2.1.2 Political Cost Hypothesis 

Menurut (Watts & Zimmerman, 1986) hipotesis biaya politik menjelaskan 

tentang fenomena bahwa perusahaan-perusahaan besar dengan pangsa pasar dan 

laba yang sangat besar akan mendapat perhatian publik yang besar pula. 

Perusahaan seperti ini biasanya dituntut memenuhi standar kinerja operasi dan 

kinerja lingkungan yang tinggi.. Dengan adanya biaya politik yang lebih besar 

maka akan membagi kemakmuran perusahaan kepada lebih banyak pihak, maka 

laba tahun sekarang ditransfer ke laba tahun depan agar laba tahun sekarang 

menjadi lebih sedikit. Hal ini dilakukan untuk menghindari biaya politik yang 

akan dikenakan oleh pemerintah. Dalam pemilihan kebijakan akuntansi 

dipengaruhi juga oleh dimensi politik perusahaan. 

Dalam penelitian ini, para politisi yang juga sekaligus merupakan top 

eksekutif perusahaan berkuasa untuk melindungi kepentingan bisnis yang 

menguntungkan untuk mereka sehingga perusahaan – perusahaan dieksploitasi 

untuk memenuhi kepentingan politisi dan birokrat. Dengan meningkatnya pula 

investasi di Indonesia dapat mendorong para politisi tersebut untuk menanamkan 

saham mereka pada perusahaan swasta, hal ini dapat mengakibatkan politisi 

tersebut menggunakan kekuasaannya untuk menguntungkan bisnis pribadi mereka 

karena banyak kemudahan yang bisa didapat oleh perusahaan salah satunya yaitu 

mendapatkan pinjaman (biaya utang). 
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Didasarkan dari hipotesis biaya politik, dengan adanya koneksi politik akan 

mendapatkan keuntungan dengan adanya kedekatan dengan pemerintah melalui 

perlakuan khusus seperti regulasi yang dipermudah, bailouts, akses yang 

dipermudah untuk mendapatkan sumber daya, persyaratan pinjaman dan 

perdagangan yang menguntungkan, sehingga akan meningkatkan kinerja 

perusahaan. Sebaliknya, dengan adanya kedekatan dengan pemerintah dapat 

merugikan atau merusak citra pemerintah karena adanya keterlibatan dalam 

korupsi, enrichment, expropriation, dan rent-seeking behavior yang menyebabkan 

turunnya citra pemerintah. Kemungkinan terjadinya kejadian ini bergantung pada 

persentase kepemilikan pemerintah dalam perusahaan. Dengan adanya hasil yang 

berbeda-beda dari berbagai penelitian terdahulu antara koneksi politik dengan 

biaya hutang, membuat topik ini menarik untuk dibahas. 

 

2.1.3 Koneksi Politik 

Koneksi politik merupakan suatu keadaan dimana adanya hubungan antara 

pihak satu dengan yang lainnya yang mempunyai kepentingan dalam hal politik 

dengan tujuan yang sama untuk mencapai keuntungan dari kedua pihak (Purwanti 

& Sugiyarti, 2017). 

Perusahaan dapat dikatakan memiliki hubungan politik apabila paling tidak 

salah satu dari pimpinan perusahaan, pemegang saham atau kerabat mereka 

pernah atau sedang menjabat sebagai pejabat tinggi negara, anggota parlemen, 

atau pengurus partai yang menjadi perwakilan di parlemen (Faccio et al., 2006) 
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(Butje & Tjondro, 2014) menyatakan dalam menyusun strategi bersaing 

perusahaan harus mampu mencari dan memanfaatkan peluang dalam lingkungan 

bisnis, salah satunya melalui koneksi politik. 

Perusahaan yang terkoneksi politik adalah perusahaan yang dengan cara-cara 

tertentu mempunyai ikatan secara politik atau mengusahakan adanya kedekatan 

dengan politisi atau pemerintah (Tiffani & Marfuah, 2015).  

Maka dapat disimpulkan bahwa koneksi politik adalah hubungan antara pihak 

perusahaan dengan pejabat tinggi negara atau pengurus partai yang menjadi 

perwakilan di parlemen yang memiliki tujuan yang sama untuk memperoleh 

keuntungan yang akan di dapatkan di antara kedua belah pihak. 

Menurut (Purwanti & Sugiyarti, 2017) adanya perlakuan khusus yang didapat 

perusahaan dalam hal hubungannya dengan koneksi politik diantaranya yaitu 

dapat dengan mudah memperoleh pinjaman modal, adanya risiko yang rendah 

dalam hal pemeriksaan pajak. Menurut (Harjan, Teng, Sadaqat, et al., 2019) 

kepemilikan perusahaan yang mempunyai hubungan politik dapat dimungkinkan 

untuk memperoleh pembiayaan rendah. Hal tersebut didukung beberapa penelitian 

di berbagai penelitian yaitu diantaranya di negara Indonesia, Malaysia, Vietnam, 

dan Korea. 

Kemudian dalam penelitian ini peneliti ingin mengetahui apakah dewan 

direksi yang terkoneksi politik memiliki pengaruh terhadap biaya hutang 

perusahaan. Dewan direksi terkoneksi politik dapat dikatakan memiliki hubungan 

politik apabila paling tidak salah satu dari dewan direksi atau kerabat mereka 
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pernah atau sedang menjabat sebagai pejabat tinggi negara, anggota parlemen, 

atau pengurus partai yang menjadi perwakilan di parlemen Karena dewan direksi 

memiliki tanggung jawab yaitu dewan direksi harus bertanggung jawab penuh 

atas pengurusan perusahaan untuk kepentingan dan tujuan perusahaan. Selain itu 

dewan direksi wajib membuat dan memelihara daftar pemegang saham, 

menyelenggarakan pembukuan perusahaan, melaporkan kepemilikan sahamnya 

dan keluarga yang dimiliki pada perusahaan. Karena dewan direksi memiliki 

tanggung jawab atas aktivitas operasional perusahaan, maka peran dewan direksi 

terhadap keberlangsungan perusahaan sangat besar. Hasil penelitian (Bliss & Gul, 

2012) menyatakan bahwa dewan direksi yang terkoneksi politik memiliki biaya 

hutang yang lebih besar. Sehingga apabila dewan direksi menggunakan koneksi 

politiknya untuk memiliki kemudahan akses agar lebih mudah mendapatkan 

pinjaman kredit dari bank. 

 

2.1.4 Biaya Hutang 

Biaya hutang merupakan tingkat bunga yang diharapkan kreditur dimana 

perusahaan harus membayar pinjaman yang dilakukan perusahaan tersebut 

(Swissia & Purba, 2018). Menurut (Syahwier & Fitriani, 2018) biaya hutang 

adalah ketika perusahaan mempunyai hutang dan harus membayar tingkat 

pengembalian berupa bunga yang diberikan kepada kreditur dari perusahaan 

sampai hutang tersebut dapat terselesaikan atau lunas. Maka dapat ditarik 

kesimpulan dari pengertian diatas, bahwa biaya hutang dapat dikatakan sebagai 

biaya yang disebabkan oleh hutang yaitu berupa bunga. Biaya hutang atau Cost Of 
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Debt merupakan elemen penting pada struktur modal yang berpengaruh pada 

faktor pajak dan hutang pajak, yang dimana beban bunga bisa digunakan untuk 

pengurangan pajak terhutang (Syahwier & Fitriani, 2018). 

 
 

2.1.5 Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional adalah proporsi kepemilikan saham pada akhir 

tahun yang dimiliki oleh lembaga, seperti asuransi, bank atau institusi lain (Dian 

& Lidyah, 2014). 

Para investor institusional ini biasanya bertindak sebagai pihak yang 

memonitor jalannya sebuah perusahaan, dan dalam melakukan monitoring 

investor institusional ini lebih berpihak kepada para pemegang saham. 

Kepemilikan institusional ini merupakan salah satu faktor yang dapat 

mempengaruhi kinerja perusahaan. 

Adanya kepemilikan institusional di suatu perusahaan akan mendorong 

peningkatan pengawasan agar lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena 

kepemilikan saham mewakili suatu sumber kekuasaan yang dapat digunakan 

untuk mendukung atau sebaliknya terhadap kinerja manajemen (Dian & Lidyah, 

2014). 

Pengawasan yang dilakukan oleh investor institusional sangat bergantung 

pada besarnya investasi yang dilakukan. Menurut (Nuraina, 2010) semakin tinggi 

kepemilikan institusional pada suatu perusahaan maka akan semakin kuat kontrol 

eksternal terhadap perusahaan dan mengurangi agency cost, sehingga perusahaan 
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akan menggunakan dividen yang rendah. Dengan adanya kontrol yang ketat, 

menyebabkan manajer menggunakan hutang pada tingkat rendah untuk 

mengantisipasi kemungkinan terjadinya financial distress dan risiko 

kebangkrutan. 

Kepemilikan institusional pada umumnya memiliki proporsi kepemilikan 

dalam jumlah yang besar sehingga proses monitoring terhadap manajer menjadi 

lebih baik (Wiranata & Nugrahanti, 2013). Semakin besar kepemilikan institusi 

keuangan maka akan semakin besar kekuatan suara dan dorongan dari institusi 

keuangan tersebut untuk mengawasi manajemen dan akibatnya akan memberikan 

dorongan yang lebih besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga 

kinerja perusahaan akan meningkat. Pengaruh investor institusional terhadap 

manajemen perusahaan dapat menjadi sangat penting serta dapat digunakan untuk 

menyelaraskan kepentingan manajemen dan pemegang saham. Hal ini disebabkan 

karena jika tingkat kepemilikan manajerial tinggi dapat berdampak buruk terhadap 

perusahaan karena menimbulkan masalah pertahanan, yang berarti jika 

kepemilikan manajerial tinggi, para manajer memiliki posisi yang kuat untuk 

melakukan suatu kontrol terhadap perusahaan dan pihak pemegang saham 

eksternal akan mengalami kesulitan untuk mengendalikan tindakan para manajer. 

Peneliti menggunakan variabel kontrol kepemilikan institusional pada 

penelitian ini.  Seperti diketahui bahwa variabel biaya hutang merupakan variabel 

terikat sedangkan variabel bebasnya adalah koneksi politik. Namun, biaya hutang 

tidak hanya dipengaruhi oleh koneksi politik, ada banyak faktor lain yang 

mempengaruhi pula. Faktor-faktor seperti perusahaan yang memiliki kepemilikan 
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institusional lebih besar bisa saja akan mempengaruhi biaya hutang perusahaan. 

Oleh karena itu, agar tidak mempengaruhi variabel terikat, faktor seperti ini harus 

dikontrol secara ketat dan dijadikan variabel kontrol dalam penelitian. 

 

2.2 Penelitian Terdahulu 
 

 
Tabel 2.1. Ringkasan Penelitian 

 No Peneliti Judul Hasil  

1. (Wardani & 

Rumahorbo, 

2018) 

Pengaruh 

Penghindaran 

Pajak, 

Tata Kelola dan 

Karakteristik 

Perusahaan 

terhadap 

Biaya Hutang 

1. Tax avoidance tidak 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang. 

2. Komisaris Independen tidak 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang. 

3. Kepemilikan manajerial 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang. 

4. Komite audit tidak 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang. 

5. Ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang 

 

2. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(Santosa & 

Kurniawan, 

2017) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Analisis 

Pengaruh Tax 

avoidance 

terhadap Cost of 

Debt pada 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

terdaftar di BEI 

selama Periode 
2010-2014 
 
 

Tax avoidance 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap biaya 

hutang 
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3 (Rebecca & 

Siregar, 2012) 
Pengaruh 

Corporate 

Governance 

Index, 

Kepemilikan 

Keluarga, dan 

Kepemilikan 

Institusional 

terhadap 

Biaya Ekuitas 

dan Biaya 

Hutang: 

Studi Empiris 
pada Perusahaan 
Manufaktur 
yang Terdaftar 
di BEI 

1. Corporate Governance 

Index memiliki pengaruh 

negative terhadap biaya 

ekuitas dan biaya hutang 

perusahaan. 

2. Kepemilikan keluarga 

memiliki pengaruh 

signifikan positif 

terhadap biaya ekuitas 

perusahaan. 

3. Kepemilikan keluarga 

tidak berpengaruh 

signifikan terhadap biaya 

hutang. 

4. Kepemilikan institusional 

tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap biaya 

ekuitas 

5. Kepemilikan 

institusional terbukti 

berpengaruh signifikan 

negative terhadap 

biaya hutang. 

4. (Swissia & 

Purba, 2018) 
Pengaruh 

Struktur 

Kepemilikan 

Institusional, 

Kepemilikan 

Manajerial, 

Kepemilikan 

Keluarga, 

Pengungkapan 

Sukarela 

dan Leverage 

terhadap Biaya 

Hutang 

1. Kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, 

kepemilikan keluarga 

berpengaruh signifikan 

terhadap biaya hutang 

perusahaan 

2. Pengungkapan sukarela, 

leverage tidak berpengaruh 

signifikan terhadap biaya 

hutang. 
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5. 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

(Amelia, 2013) 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

Analisis 

Pengaruh 

Hubungan 

Politik dan 

Kepemilikan 

Keluarga 

terhadap Biaya 

Hutang dan 

Biaya Ekuitas 

(Studi Empiris 

pada Perusahaan 

Manufaktur yang 

terdaftar di BEI) 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

1. Hubungan politik 

memiliki pengaruh 

signifikan positif 

terhadap biaya hutang 

perusahaan. 

2. Hubungan politik tidak 

memiliki pengaruh 

signifikan terhadap biaya 

ekuitas perusahaan. 

3. Kepemilikan keluarga 

tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap biaya 

hutang dan biaya ekuitas 

perusahaan 

4. Hubungan politik yang 

dimiliki perusahaan 

dengan struktur 

kepemilikan keluarga 

dapat berpengaruh positif 

pada kepemilikan 

keluarga terhadap biaya 

hutang. 

5. Hubungan politik yang 

dimiliki perusahaan 

dengan kepemilikan 

keluarga tidak 

berpengaruh terhadap 

biaya ekuitas 

perusahaan. 
  

 

6 (Harjan, Teng, 

Sadaqat, et al., 
2019) 

Political 

Connections and 

Cost of Debt 

Financing: 

Empirical 

Evidence from 

China 

 

1. Hubungan negatif dan 

signifikan antara biaya 

hutang dan perusahaan 

yang mempunyai 

hubungan politik. 

2. Hubungan negatif 

antara biaya hutang dan 

direksi yang 

mempunyai hubungan 

politik 
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7. (Perdana & 

Kusumastuti, 

2011) 

Analysis of The 

Impacts of 

Family 

Ownership on a 

Company’s Costs 

of Debt 

1. Kepemilikan keluarga 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap biaya 

hutang. 

2. Kepemimpinan oleh 

CEO atau ketua pendiri 

tidak memiliki hubungan 

yang signifikan dengan 

biaya hutang. 

 

8. (Ashkhabi & 

Agustina, 

2015) 

Pengaruh 

Corporate 

Governance, 

Struktur 

Kepemilikan 

Perusahaan dan 

Ukuran 

Perusahaan 

terhadap Biaya 

Hutang 

1. Corporate Governance 

index dan kepemilikan 

institusional berpengaruh 

negatif terhadap biaya 

hutang. 

2. Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif 

terhadap biaya hutang. 

3. Kepemilikan manajerial 

tidak berpengaruh 

terhadap biaya hutang 

 

9. (Masri & 

Martani, 2014) 
Tax avoidance 

Behavior 

Towards 

the Cost of debt 

1. Tax avoidance 

berpengaruh positif pada 

biaya hutang. 

2. Struktur kepemilikan 

keluarga menyebabkan 

pengaruh yang besar 

terhadap penghindaran 

pajak pada biaya hutang 

sehingga 

3. kepemilikan keluarga 

meningkatkan perilaku 

agresif pajak. 

 

10. (Meiriasari, 

2017) 
Pengaruh 

Corporate 

governance, 

Kepemilikan 

Keluarga, 

Kepemilikan 

Institusional dan 

Ukuran 

Perusahaan 

(Firm Size) 

terhadap 
Biaya Hutang 

1. Corporate governance, 

kepemilikan institusional 

dan ukuran perusahaan 

(firm size) berpengaruh 

signifikan negatif 

terhadap biaya hutang. 

2.  Kepemilikan keluarga 

tidak mempunyai 

pengaruh terhadap biaya 

hutang. 
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11
. 

(Ifada & 

Muhimatul, 

2017) 

Faktor- faktor 

yang 

berpengaruh 

terhadap 

Kebijakan 

Hutang 

Perusahaan 

(Studi Empiris 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

Tahun 2012-

2014) 

1. Free cash flow 

berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap 

kebijakan hutang. 

2. Kepemilikan Manajerial 

tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan hutang. 

3. Kebijakan dividen 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

kebijakan hutang. 

4. Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

kebijakan hutang. 

 

12.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

(Novianti, 2014)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Pengaruh 

Penghindaran 

Pajak 

terhadap Biaya 

Hutang (Studi 

Kasus 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

pada 

tahun 2010- 
2012) 
 

Penghindaran pajak tidak 

berpengaruh positif terhadap 

biaya hutang dikarenakan 

perusahaan manufaktur yang 

menjadi sampel penelitian 

lebih menyukai sumber 

pendanaan internal yaitu modal 

dan laba dibandingkan 

sumber pendanaan eksternal 

berupa hutang. 

 

 

 

 

 

 

13 
(Sadjiarto et 

al.,2019) 

Kepemilikan 
Saham sebagai 
Determinan Cost 
of Debt 

Berdasarkan hasil pengujian 

penelitian ini dapat 

disimpulkan bahwa tax 

avoidance memiliki pengaruh 

terhadap cost of debt. Untuk 

hasil pengujian variabel 

moderasi terhadap cost of debt 

hanya satu dari tiga variabel 

penelitian yang terbukti 
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berpengaruh signifikan negatif 

terhadap cost of debt yaitu 

institutional 

ownership. Sedangkan 

family ownership dan public 

ownership tidak berpengaruh 

terhadap cost of debt. 

Hasil pengujian variabel 

kontrol dari penelitian ini 

adalah variabel age, leverage 

dan size memiliki pengaruh 

negatif signifikan terhadap 

COD. Sedangkan variabel 

CFO berpengaruh positif 

signifikan terhadap COD. 

 

 

 

14 (Bliss & Gul, 

2012) 
Political 

Connections and 

Cost of Debt 

Financing: 

Empirical 

Evidence from 

China 

1. Perusahaan terkoneksi 

politik berhubungan negatif 

dan signifikan terhadap biaya 

hutang. 

2. Dewan Direksi terkoneksi 

politik berhubungan negatif 

terhadap biaya hutang 

 15 (Furi, 2019) Pengaruh Tax 

avoidance, 

Karakteristik 

Perusahaan, 

Struktur 

Kepemilikan 

Keluarga, 

Koneksi Politik 

terhadap Biaya 

Hutang Pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2016- 

2018 

1. Tax avoidance tidak 

berpengaruh terhadap 

biaya hutang 

2. Ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan 

terhadap biaya hutang 

3. Struktur kepemilikan 

keluarga tidak 

berpengaruh terhadap 

biaya hutang 

Koneksi politik tidak 

berpengaruh terhadap biaya 

hutang 
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16 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

(Sutarti et 

al., 2018) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Tata 

Kelola 

Perusahaan 

dan 

Penghindaran 

Pajak 

terhadap Biaya 

Hutang 

dengan 

Kepemilik

an 

Institusion

al sebagai 

Variabel 

Moderatin

g (Studi 

Kasus 

pada 

Perusahaan 

Manufaktu

r yang 

terdaftar di 

BEI penelitian 

tahun 2012-

2016) 

 

1. Ukuran dewan komisaris, 

ukuran komite audit dan 

penghindaran pajak secara 

statistik berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap 

biaya hutang. 

2.   Kepemilikan institusional 

memoderasi antara ukuran 

dewan komisaris dengan 

biaya hutang, sedangkan 

kepemilikan institusional 

memoderasi antara komite 

audit dengan biaya hutang. 

3.   Kepemilikan institusional 

memoderasi antara 

penghindaran pajak dengan 

biaya hutang 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.3 Pengembangan Hipotesis 

2.3.1 Pengaruh Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi Politik Terhadap Biaya   

Hutang  

        Kepemilikan Perusahaan dikatakan memiliki hubungan politik apabila 

paling tidak salah satu dari pimpinan perusahaan, pemegang saham atau kerabat 

mereka pernah atau sedang menjabat sebagai pejabat tinggi negara, anggota 

parlemen, atau pengurus partai yang menjadi perwakilan di parlemen dengan 

tujuan yang sama untuk memperoleh keuntungan. Penelitian yang dilakukan oleh 

(Amelia, 2013) serta (Bliss & Gul, 2012) menunjukkan bahwa adanya pengaruh 
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signifikan positif terhadap kepemilikan perusahaan terkoneksi politik dengan 

biaya hutang.  

 Hal tersebut dikarenakan perusahaan dengan struktur kepemilikan saham 

yang dimiliki oleh pemerintah maupun pengurus partai dengan proporsi yang 

lebih besar akan lebih dipercaya oleh pihak kreditur. Sehingga perusahaan 

diharapkan dapat mampu mengembalikan pinjaman pada periode berikutnya 

karena pemerintah menjadi pemegang saham mayoritas pada perusahaan tersebut. 

Dan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Harjan, Teng, Sadaqat, et al., 2019) 

dan (Tee, 2019) yang menyatakan bahwa biaya hutang dan kepemilikan 

perusahaan terkoneksi politik berhubungan negatif dan signifikan, serta (Furi, 

2019) bahwa kepemilikan perusahaan terkoneksi politik tidak berpengaruh 

terhadap biaya hutang. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis pertama yang 

diajukan pada penelitian ini adalah: 

H1 :  Kepemilikan perusahaan terkoneksi politik berpengaruh negatif 

terhadap biaya hutang 

 

2.3.2 Pengaruh Dewan Direksi Terkoneksi Politik Terhadap Biaya Hutang 

Dewan direksi merupakan organ perseroan yang berwenang dan 

bertanggung jawab penuh atas pengurusan perusahaan untuk kepentingan 

perusahaan, Perusahaan yang memiliki dewan direksi yang terkoneksi politik 

merupakan suatu keuntungan, karena dewan direksi dapat menjamin kontrak 

dengan pemerintah atau menjaga hubungan yang baik dengan pemerintah (Shin et 
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al., 2018). Kreditur berpikir bahwa direksi yang terkoneksi politik memainkan 

peran penting dalam mengelola perusahaan dengan memberikan pengalaman 

mereka dalam bisnis ke manajemen perusahaan. Penelitian yang menggunakan 

dewan direksi atau pimpinan tinggi perusahaan sebagai variabel penelitian pernah 

dilakukan oleh (Claessens et al., 2008; Fisman, 2001). Hasil penelitian (Bliss & 

Gul, 2012) menyatakan bahwa dewan direksi yang terkoneksi politik memiliki 

biaya hutang yang lebih besar. Hasil yang berbeda ditemukan di penelitian (Khaw 

et al., 2019) yang menyatakan bahwa dewan direksi yang terkoneksi politik 

memiliki biaya hutang yang rendah. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis 

kedua yang diajukan pada penelitian  ini adalah: 

H2: Dewan direksi terkoneksi politik berpengaruh negatif terhadap biaya 

hutang. 
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Dewan Direksi 

Terkoneksi Politik 

Kepemilikan 

Perusahaan 

Terkoneksi Politik 

Kepemilikan 

Institusional 

 

 

2.4 Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan hipotesis yang telah dijelaskan, maka peneliti membuat  kerangka 

pemikiran yang digambarkan sebagai berikut: 

  

 
 Variabel Independen           Variabel Dependen 
 
 

 
Variabel Kontrol 

 

 

Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran

 
Biaya Hutang 



 

 

 

 

 

 

 

III. METODE PENELITIAN 

 

 

 

 

3.1 Jenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi (Objek) Penelitian 

 

Pendekatan penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini adalah dengan 

menggunakan metode penelitian kuantitatif. Peneliti memilih metode penelitian 

kuantitatif untuk dapat diketahui hubungan yang signifikan antar variabel yang 

diteliti sehingga menghasilkan kesimpulan yang akan memperjelas gambaran 

mengenai objek yang diteliti. Pendekatan ini berupa rumusan masalah yang 

bertujuan untuk mengetahui hubungan sebab akibat antara dua variabel atau lebih. 

Penelitian ini menjelaskan tentang pengaruh koneksi politik. Jumlah populasi 

dalam penelitian ini sebanyak 47 perusahaan pertambangan dan objek penelitian 

sebanyak 39 perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI, sehingga pada 

periode penelitian tahun 2015-2019 terdapat 195 laporan keuangan pertambangan.  

Dalam penelitian terdapat 15 data perusahaan yang dikeluarkan (outlier). 

data- data tersebut dieliminasi dari sampel agar tidak mengganggu kenormalan 

data. Outlier merupakan data yang memiliki karakteristik yang berbeda jauh dari 

observasi-observasi lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim atau data yang 

menyimpang terlalu jauh dari data yang lainnya dalam suatu rangkaian data 

sehingga adanya data outlier ini akan membuat analisis terhadap serangkaian data 
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menjadi bias, atau tidak mencerminkan fenomena yang sebenarnya. Outlier 

dilakukan peneliti karena adanya populasi yang  diambil sebagai sampel, tetapi 

distribusi dari variabel dalam populasi tersebut memiliki nilai ekstrim dan tidak 

terdistribusi secara normal  Seperti peneliti melakukan outlier terhadap 

perusahaan PT Indo Tambangraya Megah Tbk dan PT Resource Alam Indonesia 

Tbk. Perusahaan-perusahaan tersebut memiliki biaya hutang yang sangat kecil 

apabila dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Hal ini dikarenakan data biaya 

hutang perusahaan tersebut  menyimpang terlalu jauh dari data yang lainnya 

dalam suatu rangkaian data sehingga diperlukan bagi peneliti untuk melakukan 

outlier. Proses pengambilan sampel dijelaskan pada tabel 3.1 sebagai berikut: 

 

Tabel 3.1. Kriteria Penentuan Sampel 

 
 

No 

 
 

Keterangan 

Jumlah 

 

Perusahaan 

1 Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI 

 

tahun 2019 

47 

2 Perusahaan yang tidak menyediakan data laporan 

keuangan secara lengkap dari tahun 2015-2019 

(8) 

3 Jumlah sampel 39 

4 Tahun yang akan diuji (2015 - 2019) 5 

5 Outlier (15) 

6 Jumlah data 180 

Sumber : Data Olahan SPSS 25 
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3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
 

      Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

purposive sampling dengan kriteria sampel sebagai berikut: 

 

1. Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 

secara konsisten melaporkan laporan keuangan tahunan pada tahun 2015 

sampai dengan tahun 2019. 

2. Perusahaan pertambangan mempunyai keseluruhan data yang diperlukan 

oleh peneliti dalam hal hubungannya dengan variabel- variabel terkait 

dengan penelitian ini. 

3.3  Teknik Pengumpulan Data 

 

        Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu berupa laporan keuangan dan 

laporan tahunan perusahaan. Data penelitian ini diperoleh melalui sumber yang 

ada di Perusahaan Pertambangan yang telah terdaftar di BEI selama periode 2015-

2019, kemudian peneliti memilih data dan mengumpulkan data-data yang sesuai 

dengan kriteria atau kebutuhan penelitian. 

 

3.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

 

      Dalam penelitian ini terdapat variabel dependen, variabel independen dan 

variabel kontrol.Variabel dependen adalah variabel yang tidak bebas atau terikat 

yang mempengaruhi variabel bebas. Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah biaya hutang. Variabel independen yaitu variabel terjadi karena perubahan 
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dan menimbulkan variabel terikat (variabel dependen). Dalam penelitian ini 

menggunakan variabel independen yaitu kepemilikan perusahaan terkoneksi 

politik dan dewan direksi terkoneksi politik. Variabel kontrol merupakan variabel 

yang dapat dikendalikan sehingga pengaruh variabel independen terhadap 

dependen tidak dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak diteliti. Dalam penelitian 

ini menggunakan variabel kontrol yaitu kepemilikan institusional. 

 

3.4.1 Biaya Hutang 

Menurut (Fabozzi, 2008) perhitungan biaya hutang dilihat dari besarnya 

beban bunga yang harus dibayarkan oleh perusahaan dalam periode tertentu 

dibagikan dengan rata-rata antara jumlah pinjaman baik jangka pendek maupun 

jangka panjang yang menghasilkan bunga selama periode tersebut. Biaya bunga 

dapat dilihat di laporan laba rugi perusahaan, dan hutang jangka pendek maupun 

hutang jangka panjang perusahaan dapat dilihat di laporan posisi keuangan. 

Secara sistematis, dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

𝐶𝑜𝑠𝑡 𝑂𝑓 𝐷𝑒𝑏𝑡 =  
Biaya bunga tahunan

Rata − rata hutang jangka panjang dan pendek
 

 

 

 

3.4.2 Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi politik 

Menurut (Faccio et al., 2006) kepemilikan perusahaan dikatakan memiliki 

hubungan politik apabila paling tidak salah satu dari pimpinan perusahaan, 

pemegang saham atau kerabat mereka pernah atau sedang menjabat sebagai 

pejabat tinggi negara, anggota parlemen, atau pengurus partai yang menjadi 
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perwakilan di parlemen. Kepemilikan perusahaan terkoneksi politik membuat 

perusahaan mendapatkan perlakuan khusus, seperti kemudahan dalam 

mendapatkan pinjaman modal. Variabel ini diukur dengan skala dummy dengan 

pengukuran ada atau tidaknya kepemilikan saham oleh pemerintah sedikitnya 20% 

di dalam perusahaan, sehingga jika perusahaan diketahui memiliki hubungan 

politik maka akan diberi nilai 1, lalu jika perusahaan tidak memiliki hubungan 

politik maka diberi nilai 0 (Faccio et al., 2006). 

 

3.4.3 Dewan Direksi Terkoneksi Politik 

Dewan direksi memiliki tanggung jawab yaitu dewan direksi harus 

bertanggung jawab penuh atas pengurusan perusahaan untuk kepentingan dan 

tujuan perusahaan. (Bliss & Gul, 2012) mengartikan koneksi politik sebagai 

sebuah hubungan yang dekat diantara pejabat tinggi perusahaan atau mengontrol 

shareholders dengan individu yang memiliki koneksi politik. Dewan direksi yang 

terkoneksi politik pada penelitian ini menggunakan pengukuran variabel dummy. 

Variabel dummy diukur dengan menggunakan kode. Kode 1 jika perusahaan 

dengan adanya minimal 1 dewan direksi yang terkoneksi politik atau lebih dan 

kode 0 untuk perusahaan dengan adanya dewan direksi terkoneksi politik kurang 

dari 1 (Faccio et al., 2006) . 
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3.4.4 Kepemilikan Institusional Sebagai Variabel Kontrol 

Kepemilikan institusional pada penelitian ini merupakan variabel kontrol. 

Biaya hutang tidak hanya dipengaruhi oleh koneksi politik, ada banyak faktor lain 

yang mempengaruhi pula. Faktor-faktor seperti perusahaan yang memiliki 

kepemilikan institusional lebih besar bisa saja akan mempengaruhi biaya  hutang 

perusahaan. Oleh karena itu, agar tidak mempengaruhi variabel terikat, faktor 

seperti ini harus dikontrol secara ketat dan dijadikan variabel kontrol dalam 

penelitian Kepemilikan institusional merupakan proporsi kepemilikan saham yang 

dimiliki institusional pada akhir tahun yang diukur dalam persentase saham yang 

dimiliki oleh investor institusional dalam suatu perusahaan (Dian & Lidyah, 

2014). Pemegang saham institusi biasanya merupakan institusi keuangan seperti 

perusahaan asuransi, bank, dana pensiun, investment banking, maupun institusi 

lainnya (Lamora & Starga, 2013). Variabel kepemilikan institusional diukur 

dengan persentase kepemilikan institusi dalam struktur saham perusahaan 

(Lamora & Starga, 2013). 

 

 

𝐼𝑁𝑆𝑇 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
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3.5 Teknik Analisis Data 

3.5.1 Statistik Deskriptif 

Menurut (Ghozali, 2016) statistik deskriptif memberikan gambaran atau 

deskripsi suatu data yang dapat terlihat dari nilai rata – rata (mean),  standar 

deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan skewness 

(kemencengan distribusi). Dengan demikian yang termasuk dalam statistik 

deskriptif antara lain adalah penyajian data melalui tabel, grafik, diagram 

lingkaran, perhitungan nilai rata-rata (mean), nilai maksimum, nilai minimum, dan 

standar deviasi. 

 

3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan untuk menilai apakah di dalam sebuah 

model regresi linier terdapat masalah-masalah asumsi klasik. Untuk memperoleh 

hasil pengujian yang baik maka semua data yang dibutuhkan dalam penelitian 

harus diuji terlebih dahulu agar tidak melanggar asumsi klasik yang ada, dapat 

memperoleh hasil pengujian hipotesis yang tepat dan dapat dipertanggung 

jawabkan serta menghasilkan model regresi yang signifikan dan representatif 

(Ngadiman & Puspitasari, 2017). Menurut Ghozali (2013), pengujian asumsi 

klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji 

heteroskedastisitas. Dalam penelitian ini dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi 

uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedasitas 

 



37 

 

 

3.5.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk menilai sebaran data pada sebuah kelompok 

data atau variabel, apakah sebaran data tersebut berdistribusi normal atau tidak. Uji 

ini berguna untuk menentukan data yang telah dikumpulkan berdistribusi normal 

atau diambil dari populasi normal 

 

3.5.2.2 Uji Multikolonieritas 

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji pada model regresi adanya 

korelasi antar variabel independen. Ghozali, (2013) mengatakan bahwa model 

regresi yang baik seharusnya tidak mengalami korelasi antar variabel 

independennya. Multikolinearitas ditentukan dengan melihat nilai Tolerance dan 

Variance Inflation Factor (VIF) yang apabila memiliki nilai Tolerance ≥ 0,10 atau 

sama dengan VIF ≤ 10 berarti model regresi tersebut terbebas dari 

multikolinearitas. 

3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas yaitu uji yang bertujuan untuk mengetahui apakah 

dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 

ke pengamatan yang lain. Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

heteroskedastisitas, salah satunya melalui grafik plot (Ghozali, 2016). Dasar 

analisis yaitu: 

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 

tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), 
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maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.  

b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas 

dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

 

3.5.2.4 Uji Autokorelasi 

 Uji autokorelasi yaitu uji yang bertujuan untuk mengetahui apakah dalam 

model regresi ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t-1 atau 

periode sebelumnya. Menurut Sunyoto (2016), salah satu ukuran dalam 

menentukan ada atau tidaknya masalah autokorelasi digunakan uji Durbin- 

Watson. Ketentuan uji Durbin-Watson dalam menentukan diterima atau tidaknya 

hipotesis nol adalah sebagai berikut: 

1. Jika nilai DW dibawah -2 (DW < -2), maka terjadi autokorelasi 

positif. 

2. Jika nilai DW berada diantara -2 dan +2 (-2 < DW < +2), maka 

tidak  terjadi autokorelasi. 

3. Jika nilai DW di atas +2 (DW > +2), maka terjadi autokorelasi 

negatif. 
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3.5.3 Pengujian Hipotesis 

3.5.3.1 Analisis Regresi Berganda 

Penelitian ini menggunakan persamaan regresi berganda untuk 

menganalisis pengaruh koneksi politik pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di BEI tahun 2015-2019. Model persamaan regresi berganda sebagai 

berikut : 

 

 

COD = α + β1PCF + β2PCD + β3KEP_INST + е 

 

 

Keterangan : 

 

COD = Biaya hutang 

 

α = Konstanta (harga Y bila X=0) 

 β1- β3 = Koefisien regresi 

PCF = Variabel kepemilikan perusahaan terkoneksi politik  

PCD = Variabel dewan direksi terkoneksi politik  

KEP_INST = Variabel kepemilikan institusional 

е = standard error 

 

3.5.3.2 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Uji koefisien Determinasi adalah uji yang digunakan untuk pengukuran 

seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 

independen. Penilaian koefisien determinasi yaitu antara 0 dan 1. Hasil nilai 

Adjusted R
2
 dapat naik atau turun apabila satu variabel independen ditambahkan ke 
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dalam model.  

3.5.3.3 Uji Kelayakan Model (Uji F) 

Uji kelayakan model (uji F) digunakan untuk melihat apakah model 

regresi yang diestimasi layak (fit) atau tidak dalam menjelaskan pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016). Pengujian ini dilakukan 

dengan menggunakan significance level 0,05 (α = 5%) dan kriteria pengujian 

hipotesis adalah sebagai berikut:  

1. Apabila nilai signifikansi F > α = 5%, maka Ha ditolak atau H₀ 

diterima berarti model regresi dalam suatu penelitian tidak layak atau 

tidak fit untuk digunakan dalam penelitian. 

2. Apabila nilai signifikansi F < α = 5%, maka Ha diterima atau H₀ 

ditolak berarti model regresi dalam suatu penelitian layak (fit) untuk 

digunakan dalam penelitian. 

 
 

3.5.3.4 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) 

Uji signifikansi parameter individual (uji t) digunakan untuk 

mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel 

dependen. Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan significance level 0,05 (α 

= 5%) dan kriteria pengujian hipotesis adalah sebagai berikut: 

 

1. Apabila nilai signifikansi t > α = 5%, maka Ha ditolak atau H₀ 

diterima dimana koefisien regresi tidak signifikan dan secara 

individual variabel independen tidak berpengaruh signifikan 
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terhadap variabel dependen. 

2. Apabila nilai signifikansi t < α = 5%, maka Ha diterima atau H₀ 

ditolak dimana koefisien regresi signifikan dan secara individual 

variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen. 

 



 

 

 
 

 

 

 

 
V. KESIMPULAN DAN SARAN 

 

 

 

 

5.1. Kesimpulan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh Koneksi Politik Terhadap 

Biaya Hutang pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2015-2019. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear 

berganda sebagai alat analisis hipotesis. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 

pada variabel independen Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi Politik dan Dewan 

Direksi Terkoneksi Politik dengan variabel kontrol Kepemilikan Institusional 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi Politik berpengaruh negatif 

signifikan terhadap Biaya Hutang pada Perusahaan Pertambangan yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019. Hal ini dibuktikan 

melalui pengujian signifikansi dimana nilai signifikansi diperoleh sebesar 

0,01 atau lebih kecil dari 0,05 yang menunjukkan bahwa hipotesis dalam 

penelitian ini terdukung. 

2. Dewan Direksi Terkoneksi Politik berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Biaya Hutang pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019. Hal ini dibuktikan melalui 
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pengujian signifikansi dimana nilai signifikansi diperoleh sebesar 0,006 

atau lebih kecil dari 0,05 yang menunjukkan bahwa hipotesis dalam 

penelitian ini terdukung. 

 

 5.2 Keterbatasan Penelitian 

 

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan dua variabel independen, yaitu 

Kepemilikan Perusahaan Terkoneksi Politik dan Dewan Direksi 

Terkoneksi Politik serta Kepemilikan Institusional sebagai variabel 

kontrol dimana kemampuannya masih sangat terbatas dalam menjelaskan 

variabel dependen dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak 

digunakan dalam model penelitian ini, seperti rasio leverage, cash-flow, 

ukuran perusahaan, growth, current ratio, Return of Asset , CEO Duality 

, Board Size , Total Anggota Dewan Direksi, Umur Perusahaan dan 

sebagainya. 

2. Terbatasnya informasi oleh peneliti dalam melihat informasi kepemilikan 

perusahaan yang terkoneksi politik dan dewan direksi terkoneksi politik. 

Peneliti hanya mendapatkan informasi melalui pencarian internet 

(google) dan informasi di laporan tahunan perusahaan. 

3. Keterbatasan informasi oleh peneliti untuk mengetahui apakah kreditur 

ikut memperhatikan faktor 5C (Character, Capacity, Capital, Condition, 

Collateral) atau tidak, terlepas perusahaan atau dewan direksi perusahaan 

tersebut terkoneksi politik. 



64 

 

 

4. Sampel penelitian yang digunakan terbatas, yaitu hanya perusahaan 

Pertambangan periode 2015-2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Periode penelitian yang digunakan masih relatif singkat, yaitu periode 

2015- 2019. 

 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, saran yang diberikan 

oleh peneliti untuk penelitian selanjutnya adalah sebagai berikut: 

1. Bagi investor dan kreditur sebaiknya dapat lebih cermat dalam 

pengambilan keputusan investasi, seperti memperhatikan apa saja faktor-

faktor yang dapat mempengaruhi biaya hutang dalam perusahaan. 

Diharapkan hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan agar dapat berhati-hati dalam pengambilan keputusan 

investasi, karena dengan adanya koneksi politik dapat membuat 

perusahaan bergantung kepada pemerintah sehingga perusahaan tidak 

dapat menerapkan prinsip berkesinambungan usaha dengan baik dan 

menghilangkan kemampuan dan kompetensi dalam melakukan bersaing 

di pasar saham. 

2. Bagi regulator atau pemerintah diharapkan dapat lebih memperhatikan 

perusahaan dan membuat regulasi yang tegas mengenai keterlibatan 

politik di perusahan agar tidak melakukan penyimpangan di perusahaan 

sehingga merugikan investor dan merusak citra pemerintah. 
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3. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah faktor-faktor 

atau variabel independen lain yang dapat mempengaruhi biaya hutang, 

seperti proporsi komisaris independen, kepemilikan manajerial, 

kepemilikan keluarga, kualitas audit, dan sebagainya, sehingga faktor-

faktor atau variabel independen lain tersebut dapat memberikan 

kontribusi penelitian secara lebih menyeluruh. 

4. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas sampel 

penelitian, selain perusahaan pertambangan sehingga hasil penelitian 

yang diperoleh dapat digeneralisasi. 

5. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah periode 

penelitian yang relatif panjang dan menggunakan proksi lain untuk 

mengukur biaya hutang sehingga dapat dibandingkan secara lebih jelas. 
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