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Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh tax avoidance terhadap cost of debt. Variabel 
tax avoidance sebagai variabel independen dan cost of debt sebagai variabel dependen. Data 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan tahunan 
perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013-2019. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini adalah 
purposive sampling, sehingga jumlah sampel pada penelitian ini adalah 10 perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear sederhana. Hasil penelitian ini secara 
parsial menunjukkan bahwa variabel tax avoidance tidak berpengaruh terhadap cost of debt. 
 
Tax Avoidance dan Cost of Debt 

Latar Belakang 
Perusahaan dalam menjalankan aktivitas bisnisnya memerlukan pembiayaan 
dari segi operasional dan investasi, pembiayaan tersebut memerlukan 
pendanaan yang didapat perusahaan dari internal perusahaan yaitu berasal 
dari laba ditahan dan dari eksternal perusahaan melalui hutang dan modal 
saham. Keputusan pendanaan tersebut diambil, tidak terlepas dengan 
permasalahan risiko yang tidak dapat dipastikan dimasa yang akan datang, 
sehingga memerlukan analisis baik dari kondisi internal perusahaan dan 
faktor fundamental makroekonomi.  
Tujuan mengenai pendanaan untuk membiayai aktivitas bisnis perusahaan 
tersebut untuk dapat meningkatkan kekayaan dari pemegang saham, dengan 
harapan bahwa pengembalian atas aktivitas tersebut memberikan benefit pada 
seperti, pengecualian dan pemotongan-pemotongan yang diperkenankan 
maupun manfaat hal-hal yang belum diatur dan kelemahan-kelemahan yang  
suatu usaha pengurangan secara legal yang dilakukan dengan cara 
memanfaatkan ketentuan-ketentuan di bidang perpajakan secara optimal ada 
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masa yang akan datang (Firmansyah, dkk. 2016). 
Pendanaan merupakan suatu hal yang penting bagi perusahaan dalam 
menjalankan usahanya, pendanaan tersebut dapat diperoleh melalui utang 
ataupun modal. Adapun pendanaan dari utang dilakukan oleh perusahaan 
merupakan pendanaan dari pihak eksternal (kreditor) (Tahaanii, dkk. 2019). 
Lebih lanjut Tahaanii, dkk. (2019) menyatakan bahwa sumber pendanaan 
eksternal yang banyak digunakan adalah melalui penerbitan surat utang 
usaha yang kemudian akan dibeli oleh kreditor, ketika kreditor membeli 
surat utang usaha maka kreditor akan memperoleh timbal balik berupa 
bunga atas surat utang usaha tersebut, sedangkan untuk perusahaan bunga 
atas surat utang usaha yang diberikan kepada kreditor akan menjadi beban 
utang yang dikenal dengan cost of debt. 
Cost of debt seperti biaya/beban bunga dapat dibebankan pada penghasilan 
atau dapat mengurangi penghasilan yang berdampak pada menurunnya 
pajak yang harus dibayarkan oleh perusahaan (Utama, dkk. 2019). Biaya 
utang (cost of debt) yang di maksud adalah dapat didefinisikan sebagai tingkat 
pengembalian (yield rate) yang diharapkan oleh kreditur saat melakukan 
pendanaan dalam suatu perusahaan atau tingkat bunga yang harus dibayar 
oleh perusahaan ketika melakukan pinjaman (Zahro, dkk. 2018). Secara 
sederhana cost of debt adalah tingkat suku bunga yang harus dibayar atas suatu 
pinjaman, dan suku bunga tersebut bisa diobservasi di pasar keuangan 
(Suryagari dan Ismiyanti, 2017). Biaya utang dibagi menjadi dua macam 
yaitu biaya utang sebelum pajak (before-tax cost of debt) dan biaya utang setelah 
pajak (after-tax cost of debt) (Zahro, dkk. 2018). 
Dalam upaya meminimalkan pembayaran pajak yang dibayarkan, 
perusahaan biasanya melakukan manajemen pajak. Manajemen pajak adalah 
sarana untuk memenuhi kewajiban perpajakan dengan benar, tetapi jumlah 
pajak yang dibayar dapat ditekan serendah mungkin untuk memperoleh laba 
dan likuiditas yang diharapkan manajemen (Darmadi dan Zulaikha, 2013). 
Tujuan manajemen pajak dapat dibagi menjadi dua, yaitu dengan cara 
menerapkan peraturan perpajakan secara benar dan usaha efisiensi untuk 
mencapai laba dan likuiditas yang seharusnya. Tujuan manajemen pajak 
dapat dicapai melalui fungsi-fungsi manajemen pajak yang terdiri atas 
perencanaan pajak (tax planning), pelaksanaan kewajiban perpajakan (tax 
implementation) dan pengendalian pajak (tax control).   Salah satu bentuk 
manajemen pajak yang dapat dilakukan adalah perencanaan pajak (tax 
planning). Perencanaan pajak (tax planning) adalah langkah awal dalam 
manajemen pajak. Pada tahap ini dilakukan pengumpulan dan penelitian 
terhadap peraturan perpajakan agar dapat diseleksi jenis tindakan 
penghematan pajak yang dilakukan. Pada umumnya, penekanan 
perencanaan pajak (tax planning) untuk meminimumkan kewajiban pajak 
(Suandy, 2016:7). Perencanaan pajak (tax planning) yang dilakukan 
perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai strategi, salah satunya adalah 
penghindaran pajak (tax avoidance). Penghindaran pajak (tax avoidance) adalah 
dalam peraturan perpajakan yang berlaku (Suandy, 2011:21), sedangkan 
menurut Ampriyanti dan Merkusiwati (2016) penghindaran pajak (tax 
avoidance) adalah salah satu cara untuk menghindari pajak secara legal yang 
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tidak melanggar peraturan perpajakan. 
Penelitian mengenai pengaruh tax avoidance terhadap cost of debt telah 
beberapa kali dilakukan. Penelitian ini pernah dilakukan oleh Masri dan 
Martani (2014). Hasilnya menunjukkan bahwa tax avoidance berpengaruh 
positif terhadap cost of debt. Penelitian yang sama juga dilakukan oleh 
Rahmawati (2015), Santosa dan Kurniawan (2016), Purba, dkk. (2018) dan 
menunjukkan hasil yang konsisten dengan penelitian Masri dan Martani 
(2012). Hasil yang berbeda ditunjukkan oleh penelitian yang dilakukan 
Novianti (2014) yang menunjukkan bahwa tax avoidance tidak berpengaruh 
positif terhadap cost of debt. Selain itu, penelitian ini juga pernah dilakukan 
oleh Purwanti (2014) yang menunjukkan bahwa penghindaran pajak 
memiliki pengaruh negatif pada biaya hutang. Hasil penelitian terdahulu 
yang tidak konsisten memotivasi peneliti untuk menguji kembali pengaruh 
tax avoidance terhadap cost of debt. 
Berdasarkan hasil penelitian terdahulu di atas, maka penulis melakukan 
penelitian atau pengujian kembali dengan menggunakan judul “Analisis 
Pengaruh Tax Avoidance Terhadap Cost of Debt Pada Perusahaan Manufaktur 
Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2019. 
 
Signalling Theory 
Asumsi utama signalling theory (teori sinyal) menjelaskan bahwa manajemen 
mempunyai informasi yang akurat tentang nilai perusahaan, kondisi 
keuangan dan prospek perusahaan yang tidak diketahui oleh investor luar 
dan manajemen adalah orang yang selalu berusaha memaksimalkan insentif 
yang diharapkan. Tujuan manajemen dalam memaksimalkan insentif 
tersebut membuat manajemen tidak menyampaikan informasi yang ada 
secara penuh kepada investor karena bisa saja memengaruhi nilai 
perusahaan. Hal ini menyebabkan terjadinya asymmetric information yang dapat 
menyulitkan investor untuk menilai kualitas perusahaan. Akibatnya, investor 
secara rata-rata akan memberikan penilaian yang kurang baik terhadap 
semua perusahaan (Santosa dan Kurniawan, 2016). Untuk mengatasi 
masalah ini, perusahaan memberikan suatu informasi ke pasar yang secara 
umum dapat direspon sebagai sebuah sinyal. Jika kondisi keuangan dan 
prospek perusahaan baik, manajemen dapat memberikan sinyal dengan 
mencatat akrual diskresioner positif untuk menunjukkan bahwa kondisi 
keuangan perusahaan dan laba perioda kini serta yang akan datang lebih 
baik daripada yang diimplikasikan oleh laba non-diskresioner perioda kini. 
Jika kondisi keuangan dan prospek perusahaan buruk, manajemen 
memberikan sinyal dengan mencatat akrual diskresioner negatif untuk 
menunjukkan bahwa kondisi keuangan perusahaan dan laba perioda kini 
serta yang akan datang lebih buruk daripada laba non-diskresioner perioda 
kini (Lo, 2012). 
Return dan Resiko 
Dalam bidang perekonomian, kata investasi sudah lazim dipergunakan dan 
sering diartikan sebagai penanaman uang dengan harapan mendapatkan 
keuntungan pada masa yang akan datang. Investasi adalah suatu aktiva yang 
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digunakan perusahaan untuk pertumbuhan kekayaan (accreation of wealth) 
melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga, royalti, deviden, dan uang 
sewa), untuk apresiasi nilai investasi atau untuk manfaat lain bagi 
perusahaan yang berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh melalui 
hubungan perdagangan (Mudjiyono, 2012). Pengertian lain, investasi 
merupakan salah satu bentuk penanaman modal yang dilakukan investor 
yang akan mendatangkan return dikemudian hari (Syauqiyah dan Ryandono, 
2018). Lebih lanjut, Mardhiyah (2017) menyatakan bahwa tujuan investasi 
adalah untuk meningkatkan kesejahteraan investor. Kesejahteraan yang 
dimaksud adalah kesejahteraan moneter yang bisa diukur dengan 
penjumlahan pendapatan saat ini ditambah nilai saat ini pendapatan masa 
dating. Menurut Hartono (2013:235) return merupakan hasil yang diperoleh 
dari investasi, sedangkan resiko sering dihubungkan dengan penyimpangan 
atau deviasi dari outcome yang diterima dengan yang diekspektasi (Hartono, 
2013:257) atau risiko merupakan besarnya penyimpangan antara tingkat 
pengembalian yang diharapkan (expected return) dengan tingkat pengembalian 
aktual (actual return). Semakin besar penyimpangan berarti semakin besar 
tingkat risikonya (Mardhiyah, 2017).   
 
Cost of Debt 
Biaya utang (cost of debt) adalah tingkat yang harus diterima dari investasi 
untuk mencapai tingkat pengembalian (yield rate) yang dibutuhkan oleh 
kreditur (Awaloedin dan Nugroho, 2019). Pengertian lain, cost of debt adalah 
suatu tingkat efektif yang mampu dibayar oleh perusahaan atas utangnya 
saat ini. Dengan kata lain, cost of debt adalah tingkat bunga atas utang 
perusahaan (Sadjiarto, dkk. 2019). Pengukuran cost of debt yang dilakukan 
oleh peneliti terdahulu seperti Purba, dkk. (2018) dan Santosa dan 
Kurniawan (2016), maka dalam penelitian ini cost of debt juga diukur dengan: 
 

Biaya Hutang =
Beban bunga

Rata − rata hutang jangka panjang dan pendek 
 

Pajak 
Pajak merupakan salah satu sumber penerimaan negara yang paling besar. 
Penerimaan negara terbesar ini harus terus ditingkatkan secara optimal agar 
laju pertumbuhan negara dan pelaksanaan pembangunan dapat berjalan 
dengan baik. Dengan demikian sangat diharapkan kepatuhan wajib pajak 
dalam menjalankan kewajiban perpajakannya secara sukarela sesuai dengan 
peraturan perpajakan yang berlaku (Subagiastra, dkk. 2016). Berdasarkan 
Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 28 Tahun 2007 Pasal 1, 
pengertian pajak adalah kontribusi wajib kepada negara yang terutang oleh 
orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa berdasarkan undang-
undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara langsung dan digunakan 
untuk keperluan negara bagi sebesarbesarnya kemakmuran rakyat. Bagi 
negara, pajak adalah salah satu sumber penerimaan penting yang akan 
digunakan untuk membiayai pengeluaran negara, baik pengeluaran rutin 
maupun pengeluaran pembangunan. Sebaliknya, bagi perusahaan pajak 
merupakan beban yang akan mengurangi laba bersih. Keputusan bisnis 
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sebagian besar di pengaruhi oleh pajak, baik secara langsung maupun tidak 
langsung (Suandy, 2016:1). 
Tax Avoidance 
Dalam upaya meminimalkan pembayaran pajak yang dibayarkan, 
perusahaan biasanya melakukan manajemen pajak. Manajemen pajak adalah 
sarana untuk memenuhi kewajiban perpajakan dengan benar, tetapi jumlah 
pajak yang dibayar dapat ditekan serendah mungkin untuk memperoleh laba 
dan likuiditas yang diharapkan manajemen (Darmadi dan Zulaikha, 2013). 
Salah satu bentuk manajemen pajak yang dapat dilakukan adalah 
perencanaan pajak (tax planning). Perencanaan pajak (tax planning) yang 
dilakukan perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai strategi, salah 
satunya adalah penghindaran pajak (tax avoidance). Penghindaran pajak (tax 
avoidance) adalah suatu usaha pengurangan secara legal yang dilakukan 
dengan cara memanfaatkan ketentuan-ketentuan di bidang perpajakan 
secara optimal seperti, pengecualian dan pemotongan-pemotongan yang 
diperkenankan maupun manfaat hal-hal yang belum diatur dan kelemahan-
kelemahan yang ada dalam peraturan perpajakan yang berlaku (Suandy, 
2011:21). Lebih lanjut, Ampriyanti dan Merkusiwati (2016) menjelaskan 
bahwa penghindaran pajak (tax avoidance) adalah salah satu cara untuk 
menghindari pajak secara legal yang tidak melanggar peraturan perpajakan. 
Salah satu cara pengukuran tax avoidance menurut Hanlon dan Heitzman 
(2010) yaitu dengan current ETR. 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 ETR =
Beban Pajak Kini

Laba Sebelum Pajak
 

 
Pengembangan Hipotesis 
Penelitian yang telah dilakukan oleh Purwanti (2014), penghindaran pajak 
memiliki pengaruh negatif pada biaya hutang, sedangkan penelitian yang 
dilakukan Wardani dan Rumahorbo (2018) menyatakan bahwa 
penghindaran pajak tidak berpengaruh terhadap biaya hutang. Penelitian 
yang berbeda ditunjukkan oleh Rahmawati (2015), Santosa dan Kurniawan 
(2016), Purba, dkk. (2018) yang menunjukkan bahwa tax avoidance 
berpengaruh signifikan positif terhadap cost of debt dan dapat dilihat dari 
persamaan regresinya bahwa koefisien untuk variabel tax avoidance bernilai 
positif, sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa semakin besar tingkat tax 
avoidance yang dilakukan oleh perusahaan, semakin besar pula cost of debt yang 
harus ditanggungnya. Hasil penelitian Rahmawati (2015), Santosa dan 
Kurniawan (2016), Purba, dkk. (2018) sejalan dengan penelitian Masri dan 
Martani (2012) yang juga menyimpulkan bahwa tax avoidance berpengaruh 
signifikan positif terhadap cost of debt. Menurut Masri dan Martani (2012), 
dengan pemerintah mengeluarkan UU nomor 28 tahun 2007 tentang KUP, 
melakukan reformasi perpajakan, dan meningkatkan pemberantasan 
korupsi, kreditor menilai tax avoidance sebagai tindakan yang berisiko 
sehingga membebankan bunga yang lebih besar. 
Kreditor akan memperoleh imbal hasil (return) pada saat memberikan utang 
kepada perusahaan berupa bunga yang merupakan cost of debt bagi 
perusahaan dan menanggung risiko. Salah satu jenis resiko ialah resiko 
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perusahaan, yaitu resiko terkait dengan perusahaan yang menerbitkan suatu 
sekuritas, misalnya karakteristik dan cara manajemen mengelola perusahaan. 
Return dan risiko merupakan trade-off. Ketika kreditor menilai risiko yang 
dimiliki suatu perusahaan semakin besar, maka semakin besar pula bunga 
yang akan dibebankan kreditor pada perusahaan tersebut. Risiko yang 
dimiliki perusahaan dijadikan sebagai dasar penentu oleh kreditor dalam 
keputusan pemberian pinjaman dan penentuan tingkat utang terhadap 
perusahaan. Jika kreditor menilai bahwa perusahaan memiliki risiko yang 
tinggi, maka tingkat biaya utang yang ditetapkan juga akan meningkat. Oleh 
karena itu, dapat disimpulkan bahwa cost of debt (biaya hutang) yang 
ditanggung perusahaan dipengaruhi oleh penilaian kreditor mengenai risiko 
perusahaan tersebut. Risiko perusahaan dipengaruhi oleh karakteristik 
perusahaan dan cara manajemen mengelola perusahaan. Pengelolaan 
perusahaan untuk memperoleh laba secara maksimal dapat dikaitkan dengan 
cara mengelola beban pajak agar berada pada titik minimal dan sesuai 
dengan peraturan perpajakan yang dikenal dengan istilah tax avoidance 
(penghindaran pajak).  
Berdasarkan uraian tersebut, maka dikembangkan hipotesis penelitian 
sebagai berikut:  
Ha: Tax avoidance memiliki pengaruh secara positif terhadap cost of debt. 
 
Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif dengan model 
analisis regresi linier sederhana. Jenis data yang digunakan adalah data 
sekunder yang berupa data laporan keuangan tahunan dari masing-masing 
variabel bebas dan terikat yang diambil dari website Bursa Efek Indonesia. 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor industri barang 
konsumsi (consumer goods industry) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama periode 2013-2019 dengan jumlah populasi 53 perusahaan. 
Penentuan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling 
dengan beberapa kriteria yang sudah ditetapkan dan didapatkan sebanyak 10 
perusahaan sebagai sampel dalam penelitian ini.  
 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali pengaruh penghindaran 
pajak (tax avoidance) terhadap biaya hutang (cost of debt) pada perusahaan 
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2013–2019.  
Hasil pengujian hipotesis dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel 
tax avoidance tidak berpengaruh secara parsial terhadap cost of debt. Hal 
tersebut dapat dilihat dari nilai signifikan 0,215>0,05 yang berarti tax 
avoidance tidak berpengaruh terhadap cost of debt. Hal ini dikarenakan cost of 
debt pada sampel penelitian ini relatif rendah sehingga menurunkan resiko 
kegagalan bayar utang perusahaan yang dampaknya akan mengurangi biaya 
utang perusahaan, sehingga dampaknya terhadap penghindaran pajak (tax 
avoidance) tidak begitu besar. Perusahaan yang mengalami penurunan resiko 
kegagalan bayar utang yang akan menurunkan cost of debt. Tax avoidance 
sebagai variabel independen diukur dengan menggunakan current ETR. Cost 
of debt sebagai variabel dependen diukur dengan membagi beban bunga yang 
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dibayarkan oleh perusahaan dalam periode satu tahun dibagi dengan jumlah 
rata-rata pinjaman jangka panjang dan pendek yang berbunga selama tahun 
tersebut. Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis sebelumnya yang 
menyatakan bahwa tax avoidance memiliki pengaruh secara positif terhadap 
cost of debt.     
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Wardani dan 
Rumahorbo (2018) yang mengatakan bahwa tax avoidance (penghindaran 
pajak) tidak berpengaruh terhadap cost of debt (biaya hutang). Hal ini 
memberikan bukti bahwa perusahaan yang melakukan tax avoidance tidak 
berpengaruh terhadap penggunaan utang yang lebih sedikit yang akan 
menurunkan cost of debt di suatu perusahaan justru semakin tinggi tingkat tax 
avoidance akan meningkatkan cost of debt suatu perusahaan. 
 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh tax avoidance terhadap cost of 
debt pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2019. 
Berdasarkan penelitian dan analisis yang telah dilakukan diperoleh hasil 
bahwa variabel tax avoidance yang diukur dengan menggunakan current ETR 
tidak berpengaruh terhadap cost of debt. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai 
signifikan 0,215>0,05 yang berarti tax avoidance tidak berpengaruh terhadap 
cost of debt. Hal ini dikarenakan cost of debt pada sampel penelitian ini relatif 
rendah sehingga menurunkan resiko kegagalan bayar utang perusahaan yang 
dampaknya akan mengurangi biaya utang perusahaan, sehingga dampaknya 
terhadap penghindaran pajak (tax avoidance) tidak begitu besar. Perusahaan 
yang mengalami penurunan resiko kegagalan bayar utang yang akan 
menurunkan cost of debt. Tax avoidance sebagai variabel independen diukur 
dengan menggunakan current ETR.  
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Rahmawati 
(2015), Wardani dan Rumahorbo (2018) yang mengatakan bahwa tax 
avoidance (penghindaran pajak) tidak berpengaruh terhadap cost of debt (biaya 
hutang). Hal ini memberikan bukti bahwa perusahaan yang melakukan tax 
avoidance tidak berpengaruh terhadap penggunaan utang yang lebih sedikit 
yang akan menurunkan cost of debt di suatu perusahaan, justru semakin tinggi 
tingkat tax avoidance akan meningkatkan cost of debt. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan, disadari masih terdapat keterbatasan 
penelitian, maka diberikan beberapa saran untuk pengembangan penelitian 
selanjutnya: 
Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah jumlah sehingga 
memperoleh hasil yang lebih baik. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk 
mempertimbangkan sampel yang lebih luas (tidak terbatas pada perusahaan 
manufaktur saja) sehingga hasil penelitian dapat digeneralisir untuk semua 
jenis industri. Penelitian selanjutnya, disarankan memperluas variabel 
independen yang digunakan atau sebaiknya meneliti variabel baru yang 
dapat mempengaruhi cost of debt sehingga hasil yang baru dapat dibandingkan 
dengan penelitian yang telah ada.   
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