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BAB V 

KESIMPULAN, IMPLIKASI, DAN SARAN 

 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, ukuran KAP, audit tenure, dan voluntary disclosure 

terhadap cost of loan. Periode penelitian dilakukan selama satu tahun, yaitu tahun 

2013 dengan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian ini menggunakan data sekunder dan diperoleh sampel 

sebanyak 35 perusahaan yang telah memenuhi kriteria purposive sampling yang 

ditetapkan peneliti. Berdasarkan pengujian dan analisis yang telah dilakukan 

dalam penelitian ini, maka kesimpulan yang dapat diambil di antaranya adalah 

sebagai berikut:  

1. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap cost of loan. Hal ini 

menunjukkan bahwa ketika persentase kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh investor institusional meningkat atau menurun tidak mempengaruhi 

besarnya cost of loan perusahaan. Hal ini dikarenakan investor 

institusional yang melakukan kegiatan monitoring terhadap perusahaan 

yang sahamnya mereka miliki ternyata tidak menjadi pertimbangan 

kreditor dalam hal pemberian biaya pinjaman, mengingat kreditor 
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memiliki cara tersendiri dalam memonitor debitor mereka, yaitu dengan 

mengestimasi risiko kredit melalui analisa kredit. 

2. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap cost of loan. Hal ini 

menunjukkan bahwa ketika persentase kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh manajemen meningkat atau menurun tidak mempengaruhi besarnya 

cost of loan perusahaan. Hal ini dikarenakan persentase kepemilikan 

manajerial masih sangat kecil, yaitu rata-rata 3,03%, sehingga pihak 

manajemen tidak memiliki kendali dalam hal kebijakan utang, dalam hal 

ini kebijakan utang banyak dikendalikan oleh pemilik saham mayoritas. 

Pihak kreditor juga masih menganggap perusahaan masih berisiko dan 

bisa saja pihak manajemen bertindak kurang hati-hati dalam menentukan 

kebijakan utang yang dilakukannya. 

3. Ukuran KAP tidak berpengaruh terhadap cost of loan. Hal ini 

menunjukkan bahwa ketika besarnya ukuran KAP yang diproksikan oleh 

jumlah rekan meningkat atau menurun tidak mempengaruhi besarnya cost 

of loan perusahaan. Ukuran Kantor Akuntan Publik yang mengaudit 

perusahaan, yang digunakan sebagi proksi kualitas audit tidak dapat 

dijadikan faktor yang menurunkan besarnya biaya pinjaman yang diterima 

perusahaan, karena informasi mengenai KAP mana yang mengaudit 

perusahaan tampaknya cenderung diabaikan oleh lembaga keuangan. 

Pihak kreditor lebih memperhatikan pemenuhan persyaratan perusahaan 

dan perusahaan yang memiliki sejarah kredit atau pinjaman yang baik, 

akan memberikan penilaian positif bagi kreditor. 
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4. Audit tenure berpengaruh terhadap cost of loan. Nilai negatif dari thitung 

berarti memiliki arah hubungan negatif, sehingga ketika masa perikatan 

audit terjalin lebih lama, maka biaya pinjaman yang diterima perusahaan 

akan semakin kecil. Hal ini dikarenakan audit tenure, yang digunakan 

sebagi proksi kualitas audit dapat dijadikan salah satu faktor yang 

menurunkan besarnya biaya pinjaman yang diterima perusahaan. Karena 

lembaga keuangan terbukti mengenakan biaya pinjaman yang lebih rendah 

untuk perusahaan yang memiliki tenure lama dibandingkan dengan yang 

memiliki tenure lebih singkat. Masa perikatan audit yang lama dapat 

meningkatkan kualitas audit yang akan dikeluarkan, karena KAP akan 

lebih familiar dengan risiko bisnis kliennya. Hal ini mengindikasikan 

bahwa kreditor melihat masa penugasan audit sebagai salah satu faktor 

pengurang risiko kredit. 

5. Voluntary disclosure tidak berpengaruh terhadap cost of loan. Hal ini 

menunjukkan bahwa ketika indeks pengungkapan sukarela meningkat atau 

menurun tidak mempengaruhi besarnya cost of loan perusahaan. Hal ini 

dikarenakan kreditor tidak memperhatikan apakah perusahaan telah 

memberikan informasi yang lebih dalam hal pengungkapan secara 

sukarela, sehingga tidak mempengaruhi kreditor dalam memberikan biaya 

pinjaman kepada perusahaan. Perusahaan yang memiliki sejarah kredit 

atau pinjaman yang baik yang akan diberikan penilaian yang positif dari 

pihak kreditor. Sehingga kreditor lebih mempercayai kredibilitas 

perusahaan dalam hal pengembalian pinjaman. 
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6. Kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, ukuran KAP, audit 

tenure, dan voluntary disclosure secara bersama-sama berpengaruh 

terhadap cost of loan dengan R square sebesar 25,7%. 

 

B. Implikasi 

Hasil temuan dalam penelitian ini memperlihatkan bahwa audit tenure 

berpengaruh terhadap cost of loan. Sedangkan, kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, ukuran KAP, dan voluntary disclosure tidak berpengaruh 

terhadap cost of loan. Sehingga implikasi yang dapat diambil adalah: 

1. Audit tenure terbukti menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi cost of 

loan. Hasil perhitungan menunjukkan tanda negatif, yang artinya semakin 

lama audit tenure, maka cost of loan akan semakin kecil. Lembaga 

keuangan terbukti mengenakan biaya pinjaman yang lebih rendah untuk 

perusahaan yang memiliki tenure lama. Hal ini mengindikasikan bahwa 

kreditor melihat masa penugasan audit sebagai salah satu faktor pengurang 

risiko kredit. Dengan melihat fakta tersebut, maka perusahaan dapat 

mempertimbangkan untuk memperpanjang masa perikatan audit dengan 

KAP-nya, karena dengan masa perikatan audit yang lebih lama, auditor 

akan lebih familiar dan memahami risiko bisnis klien. Apabila perusahaan 

memiliki masa perikatan yang singkat, khawatir auditor tersebut masih 

kurang bisa memahami risiko bisnis klien dan menjadi kurang kompeten.  

2. Kepemilikan institusional tidak terbukti berpengaruh terhadap cost of loan. 

Monitoring yang dilakukan investor institusional ternyata tidak menjadi 
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pertimbangan kreditor dalam hal pemberian biaya pinjaman, mengingat 

kreditor memiliki cara tersendiri dalam memonitor debitor mereka, yaitu 

dengan mengestimasi risiko kredit melalui analisa kredit. Dengan melihat 

fakta tersebut, perusahaan dapat mempertimbangkan analisa kredit yang 

dilakukan kreditor, yaitu dengan memperbaiki karakter, kepemilikan 

modal sendiri, kemampuan memenuhi kewajiban yang telah disepakati 

dalam perjanjian kredit, kondisi ekonomi, dan jaminan atas kredit yang 

diterima debitor. 

3. Kepemilikan manajerial tidak terbukti berpengaruh terhadap cost of loan. 

Persentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh komisaris dan direksi 

tersebut sangatlah kecil, perusahaan dapat mempertimbangkan untuk 

memperbesar kepemilikan saham oleh manajemen sehingga manajemen 

yang memiliki saham di perusahaan yang mereka kelola dapat 

meningkatkan kinerjanya dan mengurangi tindakan oportunistik yang 

mungkin dilakukan. Dengan demikian kepemilikan saham yang besar oleh 

manajemen menjadi faktor pengurang risiko gagal bayar atas utangnya 

karena manajemen telah melakukan peningkatan atas kinerjanya. 

4. Ukuran KAP tidak terbukti berpengaruh terhadap cost of loan. Besarnya 

ukuran KAP yang mengaudit perusahaan ternyata tidak menjadi 

pertimbangan kreditor dalam memberikan biaya pinjaman, kreditor lebih 

memperhatikan sejarah kredit atau pinjaman yang dilakukan perusahaan. 

Dengan  melihat fakta tersebut, perusahaan dapat mempertimbangkan 

untuk selalu menepati janji sesuai perjanjian kredit yang dilakukan, agar 
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ke depannya perusahaan tersebut telah memiliki nilai yang positif bagi 

kreditor, sehingga perusahaan dapat menikmati biaya pinjaman yang 

rendah. 

5. Voluntary disclosure tidak terbukti berpengaruh terhadap cost of loan. 

Pengungkapan sukarela perusahaan dalam laporan keuangannya ternyata 

tidak dilihat oleh kreditor sebagai suatu yang dipertimbangkan. Dengan 

melihat fakta tersebut, perusahaan bisa mempertimbangkan untuk selalu 

memenuhi persyaratan yang diajukan oleh kreditor, karena dengan 

dipenuhinya persyaratan yang diajukan, dapat menjadi salah satu 

pertimbangan bagi kreditor dalam memberikan keputusan pinjaman. 

 

C. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang ada, maka saran-saran yang dapat 

diberikan adalah: 

1. Jumlah periode penelitian dalam penelitian ini masih sangat terbatas, yaitu 

satu tahun. Untuk penelitian selanjutnya, peneliti menyarankan agar 

memperlama periode penelitian, misalnya periode penelitian 3 s.d 5 tahun, 

agar terdapat variasi yang berbeda dan dapat diperbandingkan dari tahun-

tahun sebelumnya. Dengan demikian kesempatan untuk memberikan 

gambaran hasil penelitian secara maksimal dapat dipenuhi. 

2. Unsur corporate governance dalam penelitian ini hanya dilihat dari 

struktur kepemilikan, yaitu kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial, sehingga belum bisa mencerminkan keseluruhan praktik 
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corporate governance yang diterapkan oleh perusahaan. Penelitian 

selanjutnya dapat menambah unsur corporate governance yang lain, 

seperti proporsi komite audit. 

3. Ukuran KAP yang diukur dari jumlah rekan KAP dapat diganti dengan 

jumlah klien, jumlah pendapatan, dan jumlah auditor yang ada dalam KAP 

tersebut. Sehingga peneliti selanjutnya dapat mengetahui variasi ukuran 

KAP yang menggunakan proksi lain. 

4. Kreditor dalam memberi pinjaman dapat memperketat syarat debitor 

dalam mengajukan kredit, misalnya dapat dilihat opini auditor mengenai 

laporan keuangan debitor tersebut, transparansi dalam hal pengungkapan 

sukarela di laporan keuangan tahunan debitor, pemilihan auditor yang 

digunakan pada perusahaan debitor untuk mengaudit laporan keuangan 

mereka, dan monitoring yang dilakukan oleh investor institusional juga 

dapat digunakan acuan tambahan kreditor dalam menilai debitor mereka. 

5. Perusahaan sebaiknya memperpanjang masa perikatan dengan auditor 

mereka, karena semakin lama masa perikatan audit, auditor akan semakin 

familiar dengan risiko bisnis kliennya, sehingga dapat menghasilkan 

kualitas audit yang baik. 

6. Perusahaan dapat memperbesar kepemilikan saham yang dimiliki oleh 

manajemen, karena semakin banyak saham yang dimiliki oleh manajemen, 

maka manajemen akan menselaraskan kepentingan mereka sebagai 

pengelola sekaligus pemegang saham, sehingga kinerja manajemen akan 

semakin meningkat. 


