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ABSTRAK 
 

 

LENI ISWANTI, NIM. 1822100037. Program Studi Akuntansi, Fakultas 

Ekonomi, Universitas Widya Dharma Klaten. Skripsi. Pengaruh Corporate 

Governance Index, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Biaya Utang 

(Studi Pada Perusahaan Peserta Corporate Governance Perception Index Tahun 

2018-2020. 

Ketidakmampuan perusahaan untuk membayar kewajibannya memberikan 

dampak pendek dan panjang pada operasional perusahaan. Hubungan antara pihak 

manajer dan para pemegang saham yang baik dapat memberikan kontribusi pada 

pengambilan kebijakan utang perusahaan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

menguji pengaruh corporate governance index, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap biaya utang. Indikator yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah corporate governance index, profitabilitas dan ukuran perusahaan sebagai 

variabel independen. Sedangkan biaya utang sebagai variabel dependen. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan populasi seluruh 

perusahaan yang terdaftar sebagai Peserta Corporate Governance Perception 

Index (CGPI) Tahun 2018-2020. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

sebanyak 11 perusahaan. Metode yang digunakan untuk menentukan sampel 

penelitian ini menggunakan purposive sampling. Metode analisis yang digunakan 

adalah regresi linier berganda menggunakan aplikasi SPSS versi 25. 
 

Simpulan dari penelitian ini yakni corporate governance index, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan terbukti berpengaruh negatif signifikan 

terhadap biaya utang. Saran bagi peneliti selanjutnya untuk menggunakan sumber 

data lain supaya memperoleh data CGPI yang lebih banyak sehingga kemampuan 

generalisasinya lebih baik. 

Kata Kunci: biaya utang, good corporate governance, corporate governance 

index, profitabilitas, ukuran perusahaan. 
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ABSTRACT 
 

 

 

LENI ISWANTI, NIM. 1822100037. Accounting Study Program, Faculty 

of Economics, Widya Dharma University, Klaten. Thesis. The Effect of the 

Corporate Governance Index, Profitability and Company Size on the Cost of 

Debt (Empirical Study of Companies Participating in the Corporate Governance 

Perception Index for 2018-2020). 

The company's inability to pay its obligations has a short and long term 

impact on the company's operations. The good relationship between the manager 

and the shareholders can contribute to the decision making of the company's debt 

policy. The purpose of this study was to examine the effect of the corporate 

governance index, profitability and company size on the cost of debt. The indicators 

used in this study are the corporate governance index, profitability and company 

size as independent variables. While the cost of debt as the dependent variable. 

This study uses secondary data with a population of all companies 

registered as Participants in the 2018-2020 Corporate Governance Perception 

Index (CGPI). The samples used in this study were 11 companies.The method 

used to determine the sample of this study using purposive sampling. The 

analytical method used is multiple linear regression using the SPSS version 25 

application. 

Conclusion from this study namely the corporate governance index, 

profitability and company size proved to have a significant negative effect on the 

cost of debt. Suggestions for future researchers to use other data sources in order 

toobtain more CGPI data so that the generalization ability is better. 

Keywords: cost of debt, good corporate governance, corporate governanceindex, 

profitability, company size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

 

Setiap perusahaan yang ada di Indonesia membutuhkan dana yang tidak 

sedikit untuk membangun sebuah perusahaan biasa menjadi perusahaan yang 

lebih besar dan maju. Salah satu cara yang dilakukan oleh setiap perusahaan 

yaitu dengan melakukan pinjaman atau hutang. Hutang merupakan salah satu 

cara memperoleh dana dari pihak eksternal yaitu kreditor. 

Dalam pemberian pinjaman, terlebih dahulu kreditor memperhitungkan 

default risk dalam perushaan. Default risk merupakan probabilitas perusahaan 

tidak mampu atau dengan sengaja tidak memenuhi kewajiban utangnya. Salah 

satu cara kreditor mengantisipasi default risk dengan membebankan sejumlah 

tingkat bunga pada utang yang dipinjamnya sebagai syarat tingkat 

pengembalian atau biasa disebut dengan biaya utang (cost of debt). Menurut 

Askhabi (2015) biaya hutang (cost of debt) merupakan tingkat bunga yang 

diterima oleh kreditor sebagai tingkat pengembalian yang diisyaratkan. 

Pendanaan dengan utang menimbulkan masalah keagenan yang muncul 

antara manajemen dan kreditor. Kreditor menyediakan sumber daya dalam 

bentuk utang kepada perusahaan dengan kewajiban bagi perusahaan untuk 

membayar pokok dari utang serta bunga utang secara berkala dan tepat waktu. 

Dalam kontrak utang ini terdapat konflik kepentingan antara perusahaan 

dengan kreditor. Manajemen memiliki insentif untuk berinvestasi pada proyek 

berisiko, menjual aset-aset perusahaan dan mendistribusikan hasilnya, dan 
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membuat keputusan oportunis lainnya. Manajemen dapat memutuskan untuk 

mengambil proyek berisiko. Apabila proyek berhasil maka keuntungan 

terbesar ada di pemegang saham namun kreditor tetap mendapatkan 

pembayaran yang sama, sedangkan apabila proyek gagal maka perusahaan 

menjadi bangkrut dan utang pun gagal dibayar. 

Perusahaan dengan tingkat hutang tinggi mempunyai dampak yang 

besar. Salah satu akibat yang ditimbulkan adalah tidak mampunya perusahaan 

untuk membayar kewajibannya. Perusahaan membutuhkan monitoring kinerja 

dari manajemen perusahaan tersebut. Penerapan good corporate governance 

yang dilakukan perusahaan dapat mengatasi dan mengurangi kebijakan 

manajemen yang merugikan perusahaan. Sehingga, tingkat hutang juga dapat 

dipengaruhi oleh penerapan corporate governance yang dilakukan perusahaan. 

Pramono (2011) mengatakan corporate governance adalah seperangkat aturan 

yang digunakan untuk memastikan bahwa aktifitas dan tujuan perusahaan 

adalah untuk memenuhi kepentingan-kepentingan dan mensejahterahkan para 

pemangku kepentingan, tidak semata-mata mencapai tujuan perusahaan itu 

sendiri. Corporate governance merupakan seperangkat aturan yang digunakan 

untuk mengatur hubungan antara pihak pemegang saham (principal) dan 

manajemen (agent) untuk mencapai tujuan perusahaan yang diinginkan demi 

mencapai kesejahteraan bersama. 

Pengukuran Good Corporate Governance diproksikan dengan 

Corporate Governance Index yaitu suatu indexs dalam bentuk presentase yang 

nilainya didapatkan dari penilaian atas pelaksanaan Good Corporate 

Governance didalam perusahaan. Semakin tinggi Corporate Governance Index 
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maka semakin baik suatu perusahaan dalam menerapkan Good Corporate 

Governance. Besar indexs dapat mewakili kualitas perusahaan yang 

mempengaruhi biaya ekuitas dan biaya utang didalam perusahaan. 

The Indonesian Institute for Corporate Directorship (IICD), suatu 

lembaga independen di Indonesia yang memiliki peran dalam internalisasi 

praktek corporate governance yang baik, secara konsisten telah melakukan 

penilaian tentang penerapan Good Corporate Governance (GCG) pada 

perusahaan-perusahaan publik di Indonesia. Studi ini dimulai sejak tahun 2005 

yang melibatkan 61 perusahaan publik terkemuka di Indonesia pada awalnya. 

Namun, saat ini, penilaian yang dilakukan oleh IICD telah meliputi seluruh 

perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Tujuan utama 

dari Corporate Governance Index yang dipublikasikan oleh IICD ini adalah 

sebagai alat analisis untuk meningkatkan penerapan prinsip Good Corporate 

Governance (GCG). Tujuan utama lainnya adalah untuk memberikan 

informasi kepada investor dan kreditur dalam menilai praktek corporate 

governance perusahaan-perusahaan publik di Indonesia (Ibnu reza, 2015). 

Penelitian yang dilakukan Rebecca (2012) menunjukkan bahwa 

Corporate Governance Index terbukti memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap biaya utang perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kualitas dari 

praktek corporate governance suatu perusahaan dapat mengurangi biaya utang. 

Penerapan corporate governance berarti dianggap mampu meningkatkan 

pengawasan terhadap manajemen untuk mendorong pengambilan keputusan 

yang efektif, mencegah tindakan oportunistik yang tidak sesuai dengan 

kepentingan perusahan, dan mengurangi asimetri informasi antara pihak 
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manajemen, shareholder, dan kreditur. 

 

Selain good corporate governance, profitabilitas yang diukur dengan 

suatu rasio keuangan juga dapat berpengaruh terhadap biaya utang (Cahyo dkk, 

2017). Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk mendapat 

laba (keuntungan) dalam suatu periode tertentu (Hery, 2017). Profitabilitas 

merupakan salah satu dasar penilaian kondisi perusahaan. Rasio profitabilitas 

mengukur efektivitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian yang 

diperoleh dari penjualan dan investasi. Profitabilitas yang tinggi menyebabkan 

perusahaan cenderung akan menggunakan dana internal yang tinggi dalam 

pembiayaan sehingga membuat perusahaan untuk memilih menggunakan dana 

eksternal berupa hutang yang lebih rendah Kusuma dkk, (2013). Penggunaan 

hutang yang rendah akan menyebabkan biaya hutang (cost of debt) juga 

menjadi rendah. 

Semakin besar penggunaan utang dalam struktur modal maka semakin 

besar tingkat pengembalian terhadap ekuitas dalam profitabilitas suatu 

perusahaan (Rahman Bagus dan Luh, 2015). Menurut Brigham dan Houston 

(2011) kabijakan struktur modal melibatkan pertimbangan antara risiko dan 

tingkat pengembalian (biaya hutang) dan perusahaan yang memutuskan 

menggunakan hutang berarti memperbesar risiko yang ditanggung perusahaan 

dan juga memperbesar tingkat pengembalian biaya hutang. Penelitian yang 

dilakukan oleh Cahyo,dkk (2017) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap biaya hutang (cost of debt). 
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Selain yang telah dijelaskan di atas, faktor lain yang juga diduga 

mempengaruhi biaya utang adalah ukuran perusahaan (Size). Ukuran 

Perusahaan merupakan cerminan dari total aset yang dimiliki suatu perusahaan 

(Risma dan Regi, 2017). Perusahaan yang memiliki total aset lebih besar 

diperkirakan memiliki biaya utang yang lebih rendah (Bhojraj dan Sengupta, 

2003). Ketika akan memberikan pinjaman dana, kreditor biasanya juga 

memperhatikan ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar merupakan 

sinyal positif bagi kreditur untuk memberikan pinjaman. Ukuran perusahaan 

dapat diartikan sebagai skala yang digunakan untuk menggolongkan 

perusahaan menjadi perusahaan besar, menengah, atau kecil yang dilihat dari 

total aktiva perusahaan (Widaryanti, 2009). Ketika akan memberikan pinjaman 

dana, kreditor biasanya juga memperhatikan ukuran perusahaan. Risiko yang 

dimiliki perusahaan yang lebih besar cenderung dinilai rendah, karena 

perusahaan dianggap telah menunjukkan kinerja yang baik dan dapat 

dipercaya. Dengan risiko yang dinilai rendah tersebut, kreditor kemudian 

menetapkan biaya utang yang lebih rendah. Orens dkk (2009), Elliott dkk 

(2010), Guidara dkk (2014), Talbi dan Omri (2014), Magnanelli dan Izzo 

(2016) menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap biaya utang. 

Penelitian ini berbeda dengan penelitian terdahulu karena 

menggabungkan variabel dari beberapa penelitian. Variabel GCG dan ukuran 

perusahaan merujuk pada penelitian yang dilakukan oleh Ibnu Reza Ashkhabi 

(2015), sedangkan variabel profitabilitas merujuk pada penetian yang 
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dilakukan oleh Siska Melia Ireni Panjaitan (2021). Penelitian ini menggunakan 

variabel GCG, profitabilitas dan ukuran perusahaan sebagai faktor yang 

mempengaruhi biaya utang karena dalam penelitian sebelumya masih 

diperoleh hasil yang tidak konsisten sehingga perlu dilakukan penelitian 

kembali terkait variabel tersebut. Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan di 

atas, peneliti akan melakukan penelitian dengan judul “PENGARUH GOOD 

CORPORATE GOVERNANCE, PROFITABILITAS DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP BIAYA UTANG (Studi Pada Perusahaan 

peserta corporate governance perception index tahun 2018-2020)”. 

B. Rumusan Masalah 

 
Berdasarkan latar belakang di atas, maka yang menjadi permasalahan pokok 

dalam penelitian adalah sebagai berikut ini. 

1. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap biaya utang? 

 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap biaya utang? 

 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap biaya utang? 

 
C. Tujuan Penelitian 

 
Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka tujuan dari penelitian adalah 

sebagai berikut ini. 

1. Menganalisis pengaruh Good Corporate Governance terhadap biaya 

hutang. 

2. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap biaya hutang. 

 

3. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap biaya hutang. 
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D. Manfaat Penelitian 

 

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian tersebut, diharapkan 

penelitian memberikan manfaat antara lain sebagai berikut ini. 

1. Bagi Penulis 

 

Penelitian ini dapat menambah wawasan mengenai pengaruh good 

corporate governance, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap 

biaya utang. 

2. Bagi Perusahan 

 

Penelitian ini diharapkan bisa menjadi bahan evaluasi perusahaan 

guna meningkatkan kinerja perusahaan dengan tata kelola yang lebih baik. 

3. Bagi Investor dan Kreditor 

 

Penelitian ini bisa digunakan sebagai bahan wacana investor dan 

kreditor mengenai good corporate governance perusahaan publik di 

Indonesia. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya 

 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi bagi 

penelitian selanjutnya dan bisa dikembangkan menjadi lebih sempurna. 



 

BAB V 

PENUTUP 

 

 

A. Simpulan 

 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh good corporate 

governance, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap biaya utang. 

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar sebagai peserta 

Corporate Governance Perpection Index (CGPI) selama periode 2018-2020. 

Data sampel sebanyak 33 unit analisis dengan menggunakan aplikasi SPSS 25. 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, maka dapat diambil simpulan 

sebagai berikut : 

1. Good corporate governance terbukti berpengaruh signifikan negatif 

terhadap biaya utang (cost of debt). 

2. Profitabilitas terbukti berpengaruh signifikan negatif terhadap biaya utang 

(cost of debt). 

3. Ukuran perusahaan terbukti berpengaruh signnifikan negatif terhadap biaya 

utang (cost of debt). 

B. Saran 

 
Berdasarkan hasil penelitian, dapat dikemukakan saran sebagai berikut : 

 

1. Bagi penulis, meskipun peneliti menginginkan ketepatan dalam penyusunan 

penelitian ini, akan tetapi pada kenyataannya masih banyak kekurangan yang 

perlu diperbaiki peneliti. Hal ini terjadi karena masih minimnya pengetahuan 

peneliti, oleh karena itu kritik dan saran yang membengun dari pembaca 

sangat diharapkan peneliti untuk dijadikan evaluasi kedepannya. 
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2. Bagi Peusahaan, sebaiknya perusahaan lebih meningkatkan tata kelola 

perusahaan sehingga mendapatkan skor corporate governance perpectuon 

index yang tinggi karena hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin 

tinggi skor corporate governance perpection index maka semakin 

rendah biaya utang yang harus ditanggung perusahaan. Selain 

meningkatkan tata kelola perusaahaan secara konsisten sesuai dengan 

ketentuan yang berlaku perusahaan juga harus meningkatkan kinerja 

keuangan sehingga dapat menstabilkan tingkat profitabilitas perusahaan 

serta menjaga kredibilitas dan kestabilan ukuran perusahaan, karena hasil 

penelitian ini menunjukkan semakin tinggi profitabilitas dan ukuran 

perusahaan maka semakin rendah biaya utang. 

3. Bagi investor dan kreditor, investor dan kreditor harus memiliki 

pertimbangan serta berhati-hati dalam pengambilan keputusan bisnis. 

Sebaiknya investor dan kreditor tidak hanya berfokus pada informasi 

keuangan saja (profitabilitas), akan tetapi juga harus memperhatikan 

informasi non keuangan seperti penerapan good corporate governace dan 

ukuran perusahaan. 

4. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini menggunakan populasi dari seluruh 

perusahaan yang terdaftar sebagai peserta corporate governance perpection 

index (CGPI) yang terdapat di majalah SWA. Populasi ini tentunya tidak 

memberikan hasil yang optimal karena tidak menggeneralisasi perusahaan 

sesuai dengan jenisnya. Peneliti selanjutnya bisa menggunakan sumber data 

lain yang bertujuan untuk memperoleh data CGPI yang lebih banyak sehingga 

kemampuan generalisasinya lebih baik. 
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