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 Abstrak: Ketika kita melakukan sebuah penelitian, kita membutuhkan 

penelitian terdahulu agar peneliti dapat terhindar dari plagiarisme dan 

dapat mendorong peneliti untuk meneliti dan menemukan solusi yang 

baru dan orisinal. Dalam literatur manajemen keuangan, artikel ini 

akan mengulas untuk membahas faktor yang mempengaruhi biaya 

utang, antara lain penghindaran pajak, kepemilikan institusional dan 

voluntary disclosure. Tujuan dari artikel ini untuk mengembangkan 

hipotesis tentang apakah variabel independen mempunyai pengaruh 

positif atau negatif pada biaya utang. Terdapat hasil antar variabel 

independen di dalam artikel ini menunjukkan bahwa Penghindaran 

Pajak berdampak positif pada Biaya Utang, Kepemilikan 

Institusional berdampak negatif pada Biaya Utang dan Voluntary 

Disclosure berdampak negatif pada Biaya Utang. 
 

Kata kunci: Biaya Utang, Penghindaran Pajak, Kepemilikan 

Institusional dan Voluntary Disclosure 
 

 

PENDAHULUAN 

Dalam menjalankan usahanya, perusahaan akan membutuhkan dana untuk membiayai 

kegiatan perusahaan sebagai modal kerja. Namun, untuk mendapatkan dana tambahan, perusahaan 

bisa mengambil dari pinjaman ataupun menjual saham. Utang merupakan salah satu sumber 

pembiayaan eksternal yang dapat digunakan untuk membiayai aktivitas perusahaan. Penggunaan 

pinjaman membuat pemilik mengharapkan manajer untuk disiplin karena harus bertanggung jawab 

atas utang yang dikeluarkan. 

Manajer harus memikirkan pelunasan utang, berupa pinjaman pokok dan pembayaran 

bunga kepada kreditur, sedangkan manajer sebaliknya harus memikirkan kepentingan pemegang 

saham. Dengan pertanggungjawaban ini, kegagalan untuk membayar utang sesuai kebutuhan dapat 

membuat perusahaan bangkrut dan mengakibatkan manajer kehilangan pekerjaannya. Penggunaan 

perusahaan atas modal pinjaman akan menimbulkan biaya utang. 

Biaya utang (cost of debt) merupakan biaya yang harus dibayar oleh perusahaan karena 

telah memiliki dana utang yang menimbulkan beban bunga setelah pajak. Selain itu, biaya utang 

dapat timbul jika pengurangan pajak akan mempengaruhi dalam meningkatnya nilai perusahaan. 

Namun di sisi lain, meminjam bisa berisiko baik untuk perusahaan dan tingkat biaya pinjaman.  

Utang dapat menyebabkan biaya utang menjadi salah satu faktor mengurangi 

keuntungan. Jika perusahaan memiliki terlalu banyak utang dan tidak diatur dengan benar dapat 

menimbulkan risiko. Ketika perusahaan mengambil risiko tinggi, kreditur menetapkan suku 

bunga pinjaman yang tinggi. Ini dilakukan agar pihak kreditur dapat memperhitungkan risiko 

perusahaan jika perusahaan terjadi kebangkrutan atau yang disebut juga dengan default risk.  
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Di Indonesia pada tahun 2008 PT. Suba Indah mengalami bangkrut di sebuah perusahaan 

yang terlilit utang besar. Tumpahan limbah di sebuah pabrik pengolahan kedelai di Bogor yang 

dituding merusak dan mencemari masyarakat dan memaksa perusahaan tersebut menutup salah 

satu pabriknya, yang berujung pada dihentikannya saham di PT. SUBA. Kreditur PT. mengajukan 

permohonan pailit pada tahun 2007. Suba Indah tertunggak. Utang ke Bank Mandiri sebesar Rp 

773,88 miliar didaftarkan untuk Suba Indah. Suba Indah juga telah menunggak utang sebesar 

US$12 juta dalam surat promes kepada Commodity Credit Corporation sejak tahun 2004. Suba 

Indah berutang sebesar $11,89 juta kepada Departemen Pertanian Amerika Serikat. Serta pada 

tanggal 31 Desember 2006, keterlambatan pembayaran bunga atas tunggakan pinjaman tersebut 

adalah sebesar $3,23 juta. 

Alasan penulis melakukan penelitian pada biaya utang ini karena sudah dilakukan beberapa 

kali, namun masih terdapat celah dalam penelitiannya. Oleh karena itu penulis tertarik untuk 

melakukan pengujian ulang dengan memilih judul “Pengaruh Penghindaran pajak, 

Kepemilikan Institusional dan Voluntary Disclosure Terhadap Biaya Utang”. 

Berdasarkan latar belakang di atas, didapatkan rumusan permasalahan yaitu :  

1. Apakah Penghindaran Pajak berdampak pada Biaya Utang? 

2. Apakah Kepemilikan Institusional berdampak pada Biaya Utang? 

3. Apakah Voluntary Disclosure berdampak pada Biaya Utang? 

KAJIAN PUSTAKA 

Biaya Utang 

Biayal utangl merupakanl bebanl bungal yang harusl dibayar perusahaanl diakibatkan telahl 

mengambil pinjamanl dan sebagail kompensasi kepadal kreditur untukl membayar lbunga pinjaman. 

Biayal utang dapatl dijadikan sebagail pengurangan pajakl (tax lshield) yang mempengaruhil nilai 

lperusahaan. Namun, penggunaanl utang jugal bisa berisikol baik luntuk perusahaan danl tingkat 

biayal utang bersifatl informatif untukl menunjukkan risikol potensial.l (Novari & Habibah, 2022).  

Biayal utangl (costl lof ldebt) merupakan tingkatl bunga yangl diterima olehl kreditur sebagail 

tingkat pengembalianl yang ldisyaratkan. Ketika sebuahl perusahaan mempunyail biaya pinjamanl 

yang ltinggi, perusahaan berupayal menyembunyikan keadaanl perusahaan lyang sebenarnya untukl 

mencegah jatuhnyal harga lsaham. Hal ini juga investor membutuhkan informasi yang cukup untuk 

memastikan bahwa investasi mereka akan mencapai tingkat yang diharapkan. Dengan adanya 

permintaan dari investor, perusahaan melakukan upaya untuk membuat laporan keuangan secara 

lebih luas. (Reza Ashkhabi et al., 2015).  

Biaya Utang telah diamati oleh para peneliti terdahulu antara lain (Novari & Habibah, 2022) 

dan (Reza Ashkhabi et al., 2015). 
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Penghindaran Pajak 

Penghindaran pajak merupakan kegiatan yangl dilakukanl secaral benarl danl amanl oleh 

wajibl pajak sebabl tidak bertolakl belakang denganl peraturan lperpajakan dengan menggunakanl 

metode danl teknik yangl bertujuan untukl memanfaatkan kelemahanl peraturan lperundang-

undangan perpajakanl untuk mengurangil besar pajakl yang lharus ldibayar. 

Berdasarkan studi yang dilakukan oleh Rahmawati (2015:24), Perusahaan yang memiliki 

keuntungan besar akan mengalami beban pajak yang tinggi. Jika Perusahaan menginginkan 

pengurangan beban pajak, maka Perusahaan akan berupaya untuk menghindari pajak dengan 

menggunakan biaya bunga dan meningkatkan hutang. Semakin banyak perusahaan yang 

menghindari pajak, semakin tinggi biaya bunga yang harus ditanggung, sehingga akan 

meningkatkan biaya hutang.  (Novari & Habibah, 2022).  

Penghindaranl pajakl merupakanl usahal daril wajib pajakl untuk memanfaatkan celah dalam 

peraturan perpajakan dengan mengurangi pembayaran pajak. Perusahaan dapat memanfaatkan 

celah hukum ini sebab sistem tersebut tidak memiliki aturan yang jelas. Penghindaran pajak tidak 

melakukan pelanggaran hukum, melainkan tindakan penggelapan pajak. (Zetira & Suryono, 2022).  

Penghindaran Pajak telah diamati oleh para peneliti terdahulu antara lain (Novari & Habibah, 

2022) dan (Zetira & Suryono, 2022). 

 

Kepemilikan Institusional 

Kepemilikanl institusionall merupakanl caral mengurangil konflik yangl muncul dil antara 

paral pemegang sahaml dan lmanajer. Kepemilikan institusionall juga dapatl menurunkan biayal 

utang perusahaanl yang dihitungl dengan imball hasil obligasil (bond lyield). Oleh lsebab itu, denganl 

adanya pengawasanl yang efektifl dari pihakl institusional hall ini ldapat menimbulkan terjadinyal 

penurunan padal utang.l (Reza Ashkhabi et al., 2015).  

Kepemilikanl institusionall merupakanl kepemilikanl sahaml pada perusahaanl yang dimilikil 

oleh investorl institusional, sepertil perusahaan linvestasi, bank, lperusahaan asuransi, institusil luar 

lnegeri, dana perwalianl dan linstitusi llainnya. (Meiriasari, 2017).  

Kepemilikan Institusional telah diamati oleh para peneliti terdahulu antara lain (Reza 

Ashkhabi et al., 2015) dan (Meiriasari, 2017). 

 

Voluntary Disclosure 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hidayat (2017), pengungkapan sukarela mengacu 

pada pengungkapan informasi keuangan dan non-keuangan oleh perusahaan melalui 

pengungkapan wajib daripada sebagai tanggapan atas permintaan yang dibuat oleh otoritas. 

Meskipun tidak diamanatkan oleh peraturan, manajemen tingkat atas di suatu perusahaan mungkin 

sering memberikan informasi secara sukarela dalam upaya untuk meningkatkan legitimasi dan 

nilainya perusahaan. Transparansi dan praktik bisnis yang bertanggung jawab pasti akan 

meningkat sebagai hasilnya. Ancaman yang ditimbulkan oleh kreditur dapat dikurangi jika 

transparansi lebih diprioritaskan. Dalam keadaan ini, kreditur memutuskan apakah suku bunga 

diturunkan atau tidak karena tingkat pengembalian yang diminta oleh kreditur menunjukkan 

bahwa hal ini membahayakan perusahaan. (Imelda et al., 2020).  

Pengungkapan dapat dibagi menjadil dual lkategori, yaitul pengungkapanl sukarela ldan 

pengungkapan lwajib. Perusahaanl diharuskan untukl melakukan pengungkapan yang disebut 

sebagai pengungkapan wajib dan pengungkapan informasi yang tidak diamanatkan oleh undang-

undang dipahami sebagai contoh dari pengungkapan sukarela (voluntary disclosure). 
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Perusahaan yang telah ditentukan memiliki tingkat transparansi yang tinggi dapat disebut 

"Voluntary Disclosure". Ketika sebuah perusahaan lebih terbuka tentang situasi keuangannya, 

calon investor dan pemberi pinjaman akan merasa kurang tertekan untuk mengambil risiko dan 

meminjamkan uang bisnis karena bagi mereka tampaknya tidak ada yang mencoba 

mempermainkan sistem. Dipercaya juga bahwa peningkatan transparansi perusahaan menurunkan 

risiko. Akibatnya, biaya perolehan utang berkurang. Perusahaan yang memiliki penilaian 

pengungkapan berkualitas tinggi oleh ahli keuangan dapat memperoleh keuntungan dari 

penurunan beban bunga, seperti yang dikemukakan oleh Sengupta l (1998) dalaml lR. Lannyl 

Wulansaril (2004). Disimpulkan jika tingkat kualitas pengungkapan yang dipertahankan 

perusahaan dapat berfungsi sebagai ukuran untuk menentukan apakah perusahaan tersebut 

memiliki biaya utang yang rendah atau tidaknya. 

  Data yang dapat mempercayai investor dan kreditor untuk membuat keputusan harus 

mudah dicerna, dapat diandalkan, dapat dipercaya, relevan, dan transparan. Sebab, seperti yang 

sudah menjadi rahasia umum, berinvestasi adalah usaha yang berisiko tinggi. Menurut Agustami 

dan Yunanda (2014), kreditur dan investor harus memilih organisasi yang terbuka dan transparan 

untuk meminimalkan paparan risiko. 

  Data yang dapat mempercayai investor dan kreditur untuk membuat keputusan harus 

mudah dicerna, dapat diandalkan, dapat dipercaya, relevan, dan transparan. Sebab, seperti yang 

sudah menjadi rahasia umum, berinvestasi adalah usaha yang berisiko tinggi. Menurut Agustami 

dan Yunanda (2014), kreditur dan investor harus memilih organisasi yang terbuka dan transparan 

untuk meminimalkan paparan risiko. (Agustami & Yunanda, 2014). 

Voluntary Disclosure telah diamati oleh para peneliti terdahulu antara lain (Imelda et al., 

2020) dan (Agustami & Yunanda, 2014). 

Tabel 1 : Penelitian terdahulu yang relevan 

No 
Author 

(tahun) 
Hasil Riset terdahulu 

Persamaan dengan 

artikel ini 

Perbedaan dengan 

artikel ini 

1 

(Novari & 

Habibah, 

2022) 

lPenghindaran lPajak, 

Kepemilikanl Institusionall 

danl Ukuran lPerusahaan 

berdampak positifl pada 

Biayal Utangl 

Penghindaran Pajak 

dan Kepemilikan 

Institusional 

berdampak pada 

lBiaya Utangl 

Ukuranl Perusahaanl 

berdampakl padal Biaya 

Utangl 

2 

(Zetira & 

Suryono, 

2022) 

Penghindaran Pajak 

berdampak positif pada 

Biayal Utangl 

Penghindaranl Pajakl 

berdampakl padal 

Biayal Utangl 

- 

3 

(Reza 

Ashkhabi et 

al., 2015) 

Corporate Governance, 

Strukturl Kepemilikan 

Institusional danl Ukuranl 

Perusahaan berdampakl 

negatif padal Biaya Utangl 

Strukturl 

Kepemilikanl 

Institusionall 

berdampak pada 

Biaya Utang 

Corporatel 

Governancel danl 

Ukuranl Perusahaanl 

berdampak padal Biaya 

Utangl 

4 
(Meiriasari, 

2017) 

Corporatel lGovernance, 

Kepemilikanl lKeluarga, 

Kepemilikanl Institusional ldan 

Ukuran lPerusahaan 

berdampak negatifl pada Biayal 

Utangl 

Kepemilikan 

Institusional 

berdampak pada 

Biaya Utang 

 

lCorporate 

lGovernance, 

lKepemilikan lKeluarga 

danl Ukuran 

Perusahaanl berdampak 

padal Biaya Utangl 
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No 
Author 

(tahun) 
Hasil Riset terdahulu 

Persamaan dengan 

artikel ini 

Perbedaan dengan 

artikel ini 

5 (Imelda et al., 

2020) 

Pengungkapan Sukarela 

berdampak negatif pada Biaya 

Utang  

Pengungkapan 

Sukarela berdampak 

pada Biaya Utang 

 

-  

6 (Agustami & 

Yunanda, 

2014) 

Kepemilikan Institusional dan 

Pengungkapan Sukarela 

berdampak negatif pada 

Biayal Utangl  

Kepemilikanl 

Institusionall danl 

Pengungkapanl 

Sukarelal berdampak 

padal Biaya lUtang 

 

- 

 

METODE PENELITIAN 

Metode penelitian artikel ilmiah yang digunakan adalah studi literature (library research) 

dengan menggunakan metode kualitatif. Tujuannya adalah untuk menganalisis perbandingan teori 

mengenai penghindaran pajak, kepemilikan institusional dan voluntary disclosure pada biaya 

utang dengan bantuan sumber acuan pada review literatur. Artikel ini menggunakan google scholar 

sebagai sumber dalam mencari jurnal secara online. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkanl kajianl teoril yangl relevanl dan penelitianl terdahulu, makal pembahasan artikell 

literature review ini adalahl sebagai lberikut:  

 

1. Pengaruh Penghindaran Pajak terhadap Biaya Utang 

Penghindaranl pajakl jugal memilikil pengaruhl yang menguntungkanl terhadap lbiaya utang 

karenal semakin tinggil tingkat penghindaranl pajak, semakinl besar bebanl kewajiban yangl harus 

ldibayar. Akibatnya, biaya utang berkurang. Bisnis yang sangat menguntungkan akan dikenakan 

tarif pajak yang lebih tinggi. Konsekuensi langsung dari ini, bisnis enggan membayar pendapatan 

pajak, sehingga mereka menemukan cara kreatif untuk menghindari pembayaran pungutan ini, 

seperti menaikkan tingkat utang dan mendapatkan keuntungan dari meningkatnya suku bunga. 

(Novari & Habibah, 2022).  

Penghindaran pajak berdampak positif pada biaya utang karena dalam sebuah bisnis untuk 

mempertahankan operasinya tetap berjalan perusahaan membutuhkan modal untuk kegiatan 

operasional tersebut sehingga perusahaan dapat beroperasi denganl lbaik. lDana perusahaanl berasall 

dari internall dan eksternall perusahaan. Perusahaanl yang berasall dari danal internal merupakanl 

hasil penjualanl saham perusahaanl dan danal eksternal lmerupakan pinjaman perusahaanl kepada 

lkreditur. Pada konflikl keagenan yangl disebabkan loleh perbedaan kepentinganl principal danl agent 

menurutl teori lkeagenan. Pemegang sahaml perlu meningkatkanl nilai perusahaanl pada pihakl 

manajemen sebagail agent inginl mendapatkan lkompensasi/bonus untukl meningkatan keuntungan l 

perusahaan, sedangkanl pihak lkreditur sebagai principall ingin mendapatkanl tingkat bungal yang 

tinggil atas pembiayaanya. Insentif bagi perusahaan semakin meningkat dalam hal penghindaran 

pajak untuk meminimalkan pembayaran yang dilakukan atas pembiayaan utang. Utang ini 

menimbulkan biaya utang yang selanjutnya akan digunakan untuk mengurangi beban pajak dan 

mempengaruhi kenaikan nilai perusahaan. Namun, utang perusahaan juga bisa berisiko bagi 

perusahaan. (Zetira & Suryono, 2022).  
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Penghindaran pajak memiliki dampak positif pada lbiaya lutang, inil selarasl ldengan 

penelitian yangl dilakukan loleh: (Novari & Habibah, 2022) dan (Zetira & Suryono, 2022). 

 

2. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Biaya Utang 

Kepemilikanl institusionall memberikanl pengaruhl yangl negatif terhadapl biaya lutang 

karena kepemilikanl institusional dapatl memengaruhi kinerjal perusahaan ldengan memfasilitasi 

pengawasanl efektivitas manajemenl yang loptimal. Implementasi peraturan yang ketat oleh 

investor institusi memiliki potensi untuk meningkatkan kinerja manajer, yang mengarah pada 

peningkatan kinerja perusahaan secara keseluruhan, sekaligus berfungsi sebagai pencegah 

terhadap aktivitas penipuan oleh manajer. Di bawah pengawasan yang ketat, kinerja perusahaan 

dapat menunjukkan keunggulan yang cukup besar, sehingga membuat kreditur menganggap risiko 

perusahaan minimal. Bersamaan dengan itu, organisasi yang ditandai dengan rendahnya tingkat 

kepemilikan institusional cenderung menghambat kinerja karyawan sebagai akibat dari 

pengawasan eksternal yang tidak memadai. (Reza Ashkhabi et al., 2015).  

Kepemilikan institusional memberikan efek negatif pada biaya utang. Kehadiran 

kepemilikan institusional memiliki efek mitigasi terhadap biaya hutang perusahaan. Investor 

institusi umumnya diyakini memiliki kapasitas yang unggul untuk mengawasi perilaku manajemen 

melalui pemberian insentif yang ditujukan untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Institusi lebih 

cenderung menerapkan pengawasanl yangl ketatl lterhadap manajemenl dan kebijakanl perusahaan 

karenal adanya insentifl yang lmeningkat. Melalui pengawasan yang efisien oleh pemangku 

kepentingan institusional, adalah mungkin untuk memitigasi oportunisme manajerial, yang 

mengarah pada penurunan risiko perusahaan dan imbal hasil yang jauh dari antisipasi kreditur. 

Dinyatakan secara berbeda, terdapat hubungan positif antara tingkat kepemilikan institusional dan 

keefektifan pengawasan manajerial, sehingga mempengaruhi biaya pinjaman yang dikeluarkan 

oleh perusahaan. (Meiriasari, 2017). 

Kepemilikan institusional memiliki dampak negatif pada biaya utang, ini selaras dengan 

penelitian yang dilakukan oleh: (Reza Ashkhabi et al., 2015) dan (Meiriasari, 2017) 

 

3. Pengaruh Voluntary Disclosure terhadap Biaya Utang 

Tindakan pengungkapan sukarela dikaitkan dengan pengurangan biaya hutang karena 

kreditur cenderung menurunkan biaya hutang untuk perusahaan yang mengungkapkan lebih 

banyak informasi. Kreditor mengakui pentingnya transparansi dan akuntabilitas perusahaan seperti 

yang ditunjukkan oleh pengungkapannya, dan menganggap perusahaan memiliki risiko yang lebih 

rendah. Dapat disimpulkan bahwa biaya utang yang dibentuk oleh kreditur dipengaruhi l olehl 

luasnyal pengungkapanl sukarelal yang diungkapkanl oleh lperusahaan. Pengungkapan sukarelal 

perusahaan dianggapl oleh krediturl sebagai saranal untuk lmencapai pengurangan biayal utang. Hall 

ini karenal pengungkapan tersebutl dipandang sebagail wujud transparansil dan akuntabilitasl 

perusahaan kepadal pemangku lkepentingan, sebagaimana dikemukakan. l(Imelda et al., 2020). 

Pengungkapanl sukarelal ditemukanl berpengaruhl negatifl pada biayal lutang, bahkan dalam 

kasus di mana pemberi pinjaman tidak menggunakan informasi yang diungkapkan selama proses 

pinjaman. Kreditur menilai rekam jejak pinjaman perusahaan sebelumnya sehubungan dengan 

kewajibannya, terlepas dari apakah itu dianggap menguntungkan atau tidak menguntungkan. Hal 

ini akan memungkinkan evaluasi menyeluruh terhadap perusahaan oleh kreditur, bukan hanya 

mengandalkan pengungkapan yang mungkin tidak mencerminkan penilaian kreditur yang 

menguntungkan. Organisasi yang memiliki catatan kredit yang menguntungkan cenderung 

mendapatkan evaluasi yang menguntungkan dari pemberi pinjaman. Menurut temuan Juniartil danl 
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Agnesl (2009) danl Nancyl (2010), lpengungkapan sukarelal tidakl berpengaruh negatif terhadap 

biaya utang. l(Agustami & Yunanda, 2014). 

Voluntary Disclosure memiliki dampak negatif pada lbiaya lutang, inil selarasl denganl 

penelitian yangl dilakukan loleh: (Imelda et al., 2020) dan (Agustami & Yunanda, 2014). 

 

Conceptual Framework 

Kerangka pemikiran dalam artikel ini diperoleh dari rumusan l lmasalah, lkajian lteori, 

penelitil terdahulu yangl relevan sertal pembahasan pengaruhl antar variabell yang ldapat 

digambarkan sepertil dibawah lini. 

 

Figure 1 : Conceptual Framework 

 

Penghindaran pajak berdampak positif pada lbiaya lutang. Sedangkanl lkepemilikan 

institusionall danl voluntary disclosurel berdampak negatifl pada biayal utangl seperti yang 

ditunjukkan dalam kerangka konseptual. Selain itu, terdapat pula variabel lain yang mempengaruhi 

biaya utang yang dibahas dalam artikel ini, diantaranya: 

a) Corporate Governance : (Reza Ashkhabi et al., 2015) dan (Meiriasari, 2017). 
b) Kepemilikan Keluarga : (Meiriasari, 2017). 

c) Ukuran Perusahaan : (Novari & Habibah, 2022), (Reza Ashkhabi et al., 2015) dan (Meiriasari, 2017).  

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkanl daril lteori, artikell denganl peneliti terdahulul dan hasill pembahasan ldiatas, 

maka ldapat ldisimpulkan: 

1. Penghindaranl Pajak berdampakl positif terhadapl Biaya lUtang. Artinya lbahwa peningkatan 

nilail penghindaran pajakl sejalan denganl peningkatan bebanl pajak lyang harus lditanggung. 

Perusahaan yangl menghasilkan keuntunganl signifikan akanl dikenakan tarifl pajak lyang ltinggi. 

2. Kepemilikanl Institusional berdampakl negatif terhadapl Biaya lUtang. Artinya peningkatan 

tingkat kepemilikan institusional suatu perusahaan berbanding terbalik dengan biaya utang 

yang diperoleh perusahaan. Kepemilikan institusional diketahui secara aktif mengawasi 

manajemen perusahaan, sehingga mengurangi risiko perusahaan dan menurunkan biaya utang. 

3. Voluntaryl Disclosurel berdampakl negatifl terhadapl Biaya lUtang. Temuan lpenelitian lini tidak 

menguatkan hipotesis bahwa pengungkapan informasi secara sukarela berdampak negatif pada 

biaya utang perusahaan, yang berbeda dengan hasil penyelidikan sebelumnya. Namun, 

 Penghindaran 

Pajak (+) 

  

 Kepemilikan 

Institusional (-) 

  

Biaya Utang 

Voluntary 

Disclosure (-)  

Berpengaruh 
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memberikan dukungan untuk penelitian yang menunjukkan bahwa tindakan voluntary 

disclosure tidak berdampak negatif pada biaya utang 

 

Saran 

Berdasarkanl hasill kesimpulanl yangl telahl diuraikan dil atas, makal saran yangl dapat 

diberikanl pada penelitil ini untukl penelitian selanjutnyal adalah bagil peneliti lainl yang tertarikl 

untuk menelitil judul yangl sama, diharapkanl peneliti tidakl hanya menelitil variabel-variabell dari 

penelitianl tersebut, namunl juga menelitil faktor-faktorl lain yangl mempengaruhi biayal utang. 

Selainl itu, adal beberapa variabell independen yangl dapat mempengaruhil biaya lutang, misalkan 

sepertil Corporate lGovernance, Kepemilikan Keluargal dan lUkuran lPerusahaan. 
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