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Abstrak - Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh informasi risiko
(accrual quality, beta, leverage, size, growth, ROA, interest coverage dan NIBE)
sebagai variabel independen terhadap biaya utang dan biaya ekuitas sebagai
variabel dependen pada badan usaha yang terdaftar di Burs Efek Indonesia
periode 2012- 2014. Jumlah observasi pada penelitian ini sebanyak 249 yang
terdiri dari 83 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2012-2014. Hasil temuan penelitian ini menunjukan bahwa accrual quality dan
leverage berpengaruh positif, beta dan size berpengaruh negatif terhadap cost of
equity sedangkan growth tidak signifikan terhadap cost of equity. Hasil lainnya
menunjukan accrual quality, size berpengaruh positif, interest coverage dan NIBE
berpengaruh negatif terhadap cost of debt seddangkan /everage dan ROA tidak
berpengaruh terhadap cost of debt suatu badan usaha.

Kata Kunci: Accrual Quality, Cost of Euity, Cost of Debt

Abstract- The purpose of this research was to know the influence of information
risk (accrual quality, beta, leverage, size, growth, ROA, interest coverage, and
NIBE) as an independent variable to cost of debt and cost of equity as a
dependent variable to company listed in Bursa Efek Indonesia period 2012-2014.
There were total 249 observations in this research that consist of 83 companies,
which were listed in Bursa Efek Indonesia period 2012-2014. The result of this
research showed that accrual quality and leverage had a positive influence
towards cost of equity, beta and size were negative towards cost of equity, while
growth was not significant towards cost of equity. More results showed that
accrual quality and size were positive towards cost of debt, while interest
coverage and NIBE were negative; leverage and ROA were not affected by cost of
debt of a company.
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PENDAHULUAN

Pendanaan merupakan salah satu cara perusahaan dalam menyediakan dana
berupa uang yang digunakan untuk membantu mendirikan, mengembangkan,
keputusan investasi dan mengoperasikan perusahaan dengan baik. Dalam
pendanaan jangka panjang perusahaan menggunakan utang dan ekuitas dimana
pertimbangan pemilihan utang adalah Cost of Debt (COD) sedangkan untuk
ekuitas adalah Cost of Equity (COE). Bila perusahaan menggunakan bauran utang
dan ekuitas maka yang menjadi biaya modal adalah WACC (Weighted Average
Cost of Capital). Dengan demikian bila Cost of Capital naik maka WACC naik
sehingga NPV dan IRR turun yang menandakan bahwa tingginya risiko tidak
sebanding dengan refurn yang didapatkan sehingga proyek ditolak begitu juga
sebaliknya.

Pada penelitian ini membahas terkait dengan peran Information Risk
(selanjutnya I-Risk) dalam menentukan biaya permodalan suatu perusahaan dan
apakah [-Risk merupakan hal yang diversifiabel merupakan hal yang paling
kontroversial dalam akuntansi dan pustaka keuangan.Dalam banyak penelitian
yang dilakukan, informasi diproksikan dengan menggunakan Accrual Quality
(selanjutnya AQ) ( Sloan, 1996; Dechow dan Dichev, 2002; Francis et al., 2005;
Ng, 2011).

Ada penjelasan yang dilakukan guna mencari penyebab /-Risk seperti dalam
kerangka multi-aset ekspektasi rasional, Easley dan O’hara (2004, selanjutnya
EOH) menganalisa peran asimetri tentang informasi dengan para investor dalam
penentuan biaya modal. Pada model ini didapatkan investor yang kurang
informasi memiliki kelemahan lebih banyak dibanding investor yang memiliki
banyak informasi denagn demikian investor yang memiliki sedikit informasi lebih
banyak menuntut premi keuntungan perusahaan yang tinggi sesuai tingkat
informasi asimetri yang tinggi pula. Pendapat lain dari Lambert et al. (2007)
(selanjutnya LLV) mendefinisikan presisi informasi sebagai kualitas rata-rata
informasi yang dimiliki investor akan arus kas yang diharapkan perusahaan dan

informasi asimetri sebagai perbedaan presisi antara para investor. Dengan
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demikian bukan distribusi informasi antara investor-lah yang menjadi masalah

tapi bagaimana tepatnya informasi tersebut.

Francis et al. (2005) meneliti menggunakan data US dan mendokumentasikan
menggunakan AQ sebagai proxy mengukur /-Risk yang berdampak pada Cost of
Capital yang tinggi dan faktor AQ ini juga merupakan salah satu faktor Priced
Risk seperti yang dicantumkan pada 3 faktor model milik Fama dan French
(1993). Namun hasil penelitian ini dibantah lagi dengan pernyataan dari Core et
al. (2008) yang menyatakan bahwa 4Q bukanlah faktor penentu Priced Risk di
US. Mendukung pernyataan dari Francis (2005) peneliti lain Kim dan Qi (2010)
menyatakan bahwa 40 merupakan salah satu faktor risiko dan pengontrolan Low
Priced Stock dan harga pasar 4Q di periode ekspansi ekonomi yang relevan di
luar US. Permasalahan pada diskusi teoritis dalam berbagai pernyataan empiris ini
masih belum terjawab akan pentingnya peran /-Risk pada Cost of Capital suatu
perusahaan yang masih berlanjut, dengan demikian ini merupakan alasan
penelitian ini dilakukan guna memotivasi peneliti dalam menyelesaikan
permasalahan yang selama ini belum terselesaikan atau menambahi pernyataan

dari para peneliti sebelumnya.

Dalam penelitian Safdar dan Yan (2016) menggunakan institusi pasar modal
Cina yang menyediakan peluang pengujian relasi pada pasar modal di negara
maju yang berhubungan dengan /-Risk dan Cost of Capital sebuah perusahaan
menggunakan alat ukur AQ sama dengan yang dilakukan Francis et al.(2005).
Penelitian ini dibagi menjadi 2 cara perhitungan 4AQ dalam Cost of Capital dimana
AQ dengan Cost of Equity dan Cost of Debt pada perusahaan tersebut. Safdar dan
Yan (2016) menggunakan variable dependen (Cost of Capital) dan variable
independennya (AQ, Beta, Leverage, Size, Growth, ROA, IntCover, o(NIBE) )
maka diperoleh hasil dimana jika 4Q menurun maka Information Risk akan naik
juga dan mengakibatkan Cost of Equity yang tinggi juga tapi pada penelitian ini
tidak ada hubungan signifikan antara AQ dan Cost of Debt di Cina, hal ini sangat
bertentangan dengan hasil studi sebelumnya (Francis et a/ .(2005) dan Gray et
al.(2009)).
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Gray et al. (2009) melakukan penelitian yang sama seperti yang dilakukan
Safdar dan Yan (2016) dengan alat ukur yang sama AQ dilihat dari Cost of Equity
dan Cost of Debt tiap perusahaan di Australia. Dengan menggunakan 8 variabel
independen (AQ, Leverage, Size, ROA, IntCov, Growth, Beta, o(NIBE)) dan
variable dependennya adalah Cost of Capital. Dari penelitian yang dilakukan
diperoleh hasil AQ merupakan salah stau faktor penentu /-Risk dan risiko harga
perusahaan di Australia. Pernyataan ini juga konsisten dengan Kim dan Qi ( 2008)

dan Ogneva (2008) dengan menggunakan data perusahaan di AS.

Skaife et al. (2006) melakukan penelitian pada Internal Control Deficiencies
(ICDs) sebuah perusahaan apakah ada keterkaitan dengan beberapa risiko salah
satunya /-Risk yang berdampak pada Cost of Capital sebuah perusahaan. Variabel
independen yang digunakan pada penelitian ini adalah (/-Risk, Intercept, Beta,
Size, Growth, dll) dan variabel dependen yang digunakan adalah Cost of Capital.
Dengan demikian penelitian ini menghasilkan sebuah pernyataan dimana adanya

hubungan yang positif antara Cost of Equity Capital dengan ICD perusahaan.

Tabel 1
Hasil Penelitian Terdahulu Tentang Pengaruh Information Risk terhadap Cost of

Capital

Peneliti Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara AQ,
Size, dan Growth perusahaan terhadap cost of
equity da nada hubungan signifikan negatif
antara Beta dan Leverage terhadap cost of

equity suatu perusahaan
Safdar dan Yan (2016)

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara
o(NIBE) dengan cost of debt dan adanya
hubungan negative antara size, ROA, interest

coverage terhadap cost of debt sedangkan AQ

dan leverage tidak berpengaruh terhadap cost of
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debt suatu perusahaan.

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara AQ,
beta, leverage terhadap cost of equity
sedangkan size dan growth berpengaruh negatif

terhadap cost of equity suatu perusahaan.

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
Gray et al. (2009)
adanya hubungan signifikan positif antara
o(NIBE) dengan cost of debt dan leverage
berpengaruh negatif terhadap cost of debt,
sedangkan AQ, size, ROA, dan intereset
coverage tidak berpengaruh terhadap cost of

debt suatu perusahaan.

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara AQ
dan leverage terhadap cost of equity, growth
dan beta berpengaruh negatif terhadap cost of
equity sedangkan size tidak berpengaruh
terhadap cost of equty

Francis et al. (2005)

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara 4AQ
dan o(NIBE) terhadap cost of debt, Leverage,
ROA, interest coverage berpengaruh negatif
terhadap cost of debt sedangkan size tidak
berpengaruh terhadap cost of debt.

Hasil penelitian ini mengemukakan bahwa
adanya hubungan signifikan positif antara AQ,
Skaife, et al. (2006) beta terhadap cost of capital sedangkan size

tidak berengaruh terhadap cost of capital.

Pada penelitian ini menggunakan objek berupa keseleruhan badan usaha non
keuangan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2012-2014 dan

menerbitkan laporan keuangan yang telah di audit secara runtut setiap tahun mulai
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dari periode 2008-2015. Tujuan penelitian ini guna mengetahui pengaruh faktor-
faktor dari badan usaha (AQ, beta, leverage, size, growth, ROA, intereset
coverage, o(NIBE)) terhadap cost of capital pada semua sektor badan usaha di
BEI periode 2012-2014 kecuali badan usaha financial. Selain itu juga menambah
wawasan investor dalam mengetahui dampaknya /-Risk terhadap cost of capital
perusahaan. Adanya /-Risk menunjukan badan usaha memiliki cost of capital
yang besar sehingga dibutuhkannya premi risiko pada keadaan ini yang berguna
untuk menyeimbangkan risiko dan dampak yang akan terjadi nantinya bagi

investor maupun badan usaha tersebut.

METODE PENELITIAN

Berdasarkan jenisnya, jenis penelitian ini adalah basic research. Berdasarkan
tujuan penelitian, penelitian ini merupakan penelitian kausal. Berdasarkan teknik
pengumpulan data, penelitian ini menggunakan teknik eksperimental. Penelitian
ini merupakan penelitian kuantitatif, yang betujuan untuk mengetahui pengaruh
risiko informasi terhadap biaya modal badan usaha non- keuangan dalam bursa
efek Indonesia periode 2012 — 2014. Jenis data yang digunakan dalam penelitian

ini adalah data sekunder, berupa data panel, yang diperoleh dari www.idx.co.id.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah badan usaha non-
keuangan yang tercatat di BEI periode 2012 hingga 2014. Jumlah sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah 83 perusahaan industri manufaktur dengan
periode pengamatan dari periode 2012 hingga 2014. Maka, pada penelitian ini
terdapat 249 poin observasi. Berikut variabel-variabel yang digunakan dalam

penelitian ini:

Tabel 2. Variabel Penelitian

Nama Variabel Rumus

Model DD-Model:

Accrual Quality TCA ;=6 0i 61 CFO i1 +42,CFO
it 93,CFO 11t 14Rev ;; +¢5; PPE ;; + v,

Setelah mendapatkan nilai TCA;; akan
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menghasilkan nilai residual AQ dengan
memasukan nilai TCA;; kedalam model TCA;;
dengan program SPSS per-industri dan syarat
lainnya industri yang observasinya di bawah 10
dibuang. Setelah mendapatkan nilai residual dari
AQ (v;) perlu dihitung standar deviasinya dari
niali residual AQ tahun t sampai 3 tahun

terakhir.

_Untuk mendapatkan nilai TCA bisa

menggunakan:

TCA;,= Netlncome;,— CFO;+ Depriciation;,

Cost of Equity

Model AQ dengan Cost of Equity:

IndEP; = 0y +t,AQ; + Pobeta; + fsleverage; +

Bysizeit Bsgrowth e,

Rumus Indep dari Francis ef al. (2005):

Indep ;,= EPR — Median EPR per-sektor ;,

Syarat saat mengukur EPR jika ada EPR yang

negatif maka dibuang

Cost of Debt

Model 4Q dengan cost of debt yang sudah
dimodifikasi oleh Francis et al. (2005):

Cost of Debt; = oyt p1AQ;+ > leverage; + p;
size; + P4ROA; + PsintCover;, +fs NIBE;, + €;

Rumus Cost of debt bisa dicari lewat CALK
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yang dinilai dari nilai konservatif tertingginya,

atau dengan cara ini:,
Cost of Debt;; =

Interest Expense i,t

Average of interest Bearing Liabilities i, t

Keterangan:

TCA¢: Total akrual perushaan pada tahun t

CFOq: Arus kas dari operasi perusahaan pada tahun t

Rev;: Pendapatan perusahaan pada tahun t

PPE,:Tingkat pabrik property dan peralatan pada tahun t
AQq: Kualitas Akrual pada tahun t

EPR,: Earning Price Ratio pada tahun t

ROA:: Return on Asset pada tahun t

IntCovery: Interest Coverage pada tahun t

NIBE;: Net Income Before Extraordinary Items pada tahun t

Dalam mengukur befa;;, menggunakan single index 36 bulan dengan
menggunakan formula pada excel yaitu fungsi (=Slope), Leverage; , menggunakan
total liabilitas;; dibagi total asset;; , Size;, menggunakan natural logaritma dari
total aset tahun tersebut, Growth;, menggunakan natural logaritma dari book
equity;, dibagi book equity;; - ; , ROA menggunakan net income;, dibagi total
asseti; , Interest Coverage menggunakan Earning before interest and tax;, dibagi
beban bunga;i; , o(NIBE) menggunakan standar deviasi net income;, dibagi rata-

rata total asset;;.

Variabel dependen dan independen dalam penelitian ini adalah cost of equity
dan cost of debt sedangkan independennya adalah AQ, beta, leverage, size,
growth, ROA, interest coverage, o(NIBE).Penelitian ini memiliki 2 model
penelitian. Model 1 untuk melihat pengaruh information risk terhadap cost of

equity. Model 2 untuk melihat pengaruh information risk terhadap cost of debt.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 3. Statistik Deskriptif

Mean Median | Maximum | Minimum Std.Dev | Observation
AQ 1.49E+11 | 5.12E+10 | 2.65E+12 | 1.93E+09 | 3.43E+11 249
BETA 0.949207 | 0.90254 | 3.256445 | -1.454266 | 0.738522 249
COD 0.101724 0.1125 0.2036 0 0.047594 249
COE 0.032259 0 0.894153 | -0.185497 | 0.120174 249
GROWTH 0.159106 | 0.091424 | 4.36997 -0.211862 | 0.318896 249
INT COVER | 3.039395 | 2.483845 | 9.484708 0 2.257815 249
LEVERAGE | 0.506921 | 0.525437 | 1.052757 0.122879 | 0.195563 249
o(NIBE) 0.036874 | 0.017739 | 0.672953 0.000143 | 0.071865 249
ROA 0.053698 | 0.037596 | 0.358783 | -0.039223 | 0.062239 249
SIZE 28.29664 | 28.34656 | 32.08627 24.81756 1.515137 249

Tabel 4. Hasil Pengujian Model 1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.467503 0.222899 2.097376 0.0375
AQ 3.84E-15 2.00E-15 1.920535 0.0566**
BETA -0.017328 0.003492 -4.962686 | 0.0000 ***
LEVERAGE 0.18864 0.027291 6.912059 | 0.0000 ***
SIZE -0.018218 0.007759 -2.347789 0.0201%*
GROWTH 0.003152 0.006699 0.470504 0.6386

(*** signifikan level 1%, ** signifikan level 5%, * signifikan level 10%)
Sumber: Eviews 8.0,diolah

Berdasarkan tabel 4 diketahui bahwa AQ dan /everage berpengaruh positif
terhadap cost of equity, beta dan size berpengaruh negatif terhadap cost of equity
sedangkan growth tidak berpengaruh terhadap cost of equity. Dengan demikian,
untuk mengetahui pengaruh information risk terhadap cost of equity pada badan
usaha non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2012-2014 dapat menggunakan
model 1.

Pada model 1 variabel AQ memiliki nilai koefisien positif dengan tarif
signifikasi sebesar 0.0566. Tanda positif ini berarti jika 4Q semakin tinggi, maka
cost of equity akan makin tinggi. 4Q melambangkan risiko informasi yang
memiliki hubungan positif dengan cost of equity, dimana kualitas akrual yang
buruk mencerminkan adanya risiko informasi yang tinggi sehingga

mengakibatkan adanya cost of equity yang lebih tinggi pula (Gray et al.,2009).
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Variabel befa memiliki nilai koefisien negatif dengan taraf signifikansi sebesar
0,000. Dengan demikian, beta berpengaruh negatif signifikan terhadap cost of
equity. Pada pasar saham negara yang sedang berkembang perlu disesuaikan,
karena perhitungan befa pada pasar modal berkembang menghadapi kendala
perdagangan yang tipis (thin market). Menurut Jogiyanto (2010:395) dalam
Hanniarsa (2013) menyatakan bahwa beta yang tidak disesuaikan masih
merupakan beta yang bias yang dikarenakan perdagangan yang tidak sinkron
(tidak aktif). Variabel leverage memiliki nilai koefisien positif dengan taraf
signifikansi sebesar 0,000. Dengan demikian, leverage berpengaruh positif
signifikan terhadap cost of equity. Semakin tinggi tingkat /everage, maka semakin
besar faktor ketidakpastian mengenai perusahaan tersebut yang dihadapi oleh
investor, yang menyebabkan cost of equity perusahaan semakin tinggi

(Santos0,2008 dalam Yulistina,2011).

Variabel size memiliki nilai koefisien negatif dengan taraf signifikansi sebesar
0,0201 maka size berpengaruh negatif signifikan terhadap cost of equity.
perusahaan ber-skala besar umumnya lebih terbuka dan terkenal di mata investor
dan masyarakat dan juga mendapatkan kemudahan dalam mendapatkan informasi
mengenai perusahaan yang berukuran besar dibanding berukuran kecil.
Kemudahan mendapatkan informasi meningkatkan kepercayaan investor dan
diharapkan bisa mengurangi faktor ketidakpastian yang mengakibatkan cost of
equity capital semakin kecil (Santosa,2008 dalam Yulistina dan Achmad,2011).
Variabel growth memiliki nilai koefisien positif dengan taraf signifikansi sebesar
0,6386 maka growth berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cost of equity.
besar-kecilnya growth riil tidak mempengaruhi cost of equity karena cost of equity

sendiri merupakan required return bagi investor.

Nilai dari adjusted- R? adalah 0.872564 pada model 1. Hal ini menyatakan
bahwa variabel AQ, beta, leverage, size dan growth mampu menjelaskan
pengaruhnya terhadap cost of equity sebesar 87%, sedagkan sisanya 13%
dijelaskan oleh variabel-variabel lainnya yang tidak dimasukkan dalam penelitian

ini.
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Tabel 5. Hasil Pengujian Model 2

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.70704 0.078969 -8.953377 0.0000
AQ 1.52E-14 4.60E-15 3.297296 0.0012 ***
LEVERAGE -0.002945 0.007339 -0.401287 0.6887
SIZE 0.02876 0.00273 10.53437 0.0000 ***
ROA 0.01005 0.007893 1.273255 0.2048
INT _COVER -0.001304 0.000345 -3.784823 0.0002 ***
o(NIBE) -0.06497 0.013698 -4.743203 0.0000 ***

(*** signifikan level 1%, ** signifikan level 5%, * signifikan level 10%)
Sumber: Eviews 8.0,diolah

Berdasarkan tabel 5 diketahui bahwa AQ dan size berpengaruh positif terhadap
cost of debt, interest coverage dan o(NIBE) berpengaruh negatif terhadap cost of
debt, sedangkan leverage dan ROA tidak berpengaruh terhadap cost of debt.
Dengan demikian, untuk mengetahui pengaruh information risk terhadap cost of
debt pada badan usaha non keuangan yang terdaftar di BEI periode 2012-2014
dapat menggunakan model 2.

Pada model 1 variabel AQ memiliki nilai koefisien positif dengan tarif
signifikasi sebesar 0.0012, maka AQ berpengaruh positif terhadap cost of debt.
Disebabkan karena kualitas akrual merupakan proxy dari risiko informasi Francis
et al. (2005) menyatakan bahwa biaya modal meningkat seiring dengan tingginya
risiko informasi. Dimana perusahaan dengan AQ yang lebih rendah memiliki rasio
beban bunga yang lebih tinggi terhadap interest bearing debt dan peringkat utang
akan lebih rendah daripada perusahaan dengan AQ yang lebih baik. Variabel
leverage memiliki nilai koefisien negatif dengan taraf signifikansi sebesar 0,6887
maka leverage berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap cost of debt.
Dikarenakan pihak kreditur sebagai pihak pemberi pinjaman memiliki
pertimbangan untuk meminimalkan risiko yang dihadapi atas pinjaman yang
dilakukan. Menurut Hasibuan (2004,106-107), 5C, yaitu: character, capacity,
capital, collateral, condition of economy. Dengan beberapa faktor lain yang

dipertimbangkan oleh bank sebagai kreditur, /everage tidak masuk dalam faktor
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yang dipertimbangkan. Badan usaha yang memiliki tingkat utang yang besar,

belum tentu memiliki 5 kriteria tersebut, sperti character yang baik.

Variabel size memiliki nilai koefisien positif dengan taraf signifikansi sebesar
0,000 maka size berpengaruh positif signifikan terhadap cost of debt. Disebabkan
semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar dana atau biaya modal
yang dibutuhkannya sehingga kecenderungan perusahaan dalam melakukan
pendanaan dari sumber eksternal (utang) juga semakin tinggi (Suryanti ,2013).
Variabel ROA memiliki nilai koefisien positif dengan taraf signifikansi sebesar
0,2048 maka ROA berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cost of debt.
Disebabkan karena dalam teori 7P menurut Hasibuan (2004, p.106-108) ROA
masuk dalam kategori profitability namum masih ada 6 kategori lainnya yang juga
berpengaruh dalam persyaratan seorang kreditor meminjamkan uang kepada calon

peminjam.

Variabel interest coverage memiliki nilai koefisien negatif dengan taraf
signifikansi sebesar 0,0002 maka interest coverage berpengaruh negatif signifikan
terhadap cost of debt. Interest coverage yang tinggi mempresentasikan
peningkatan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Dengan
kata lain, default risk perusahaan akan menurun. Solvabilitas perusahaan yang
meningkat menyebabkan biaya utang menjadi lebih rendah (Chen dan Jian, 2006;
Piot dan Missonier-Piera, 2007; Shuto dan Kitagaya,2010 dalam Rebecca dan
Siregar,2014). Variabel o(NIBE) memiliki nilai koefisien negatif dengan taraf
signifikansi sebesar 0,0000 maka o(NIBE) berpengaruh negatif signifikan
terhadap cost of debt. Disebabkan karena Manulis (1988,p.48) dalam
Jerzemowska ( 2006) yang menyatakan bahwa manajer lebih suka pada investasi
yang lebih rendah, dimana perusahaan yang memiliki utang tinggi maka
perusahaan akan mencari proyek-proyek yang risikonya rendah sehingga cost of

debt yang diberikan juga rendah

Nilai dari adjusted- R? adalah 0.992066 pada model 2. Hal ini menyatakan
bahwa variabel AQ, leverage, size, ROA, interest coverage, o(NIBE) juga mampu

menjelaskan pengaruhnya terhadap cost of debt sebesar 99%, sedangkan sisanya
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sebesar 1% dijelaskan oleh variabel-variabel lainnya yang tidak dimasukkan

dalam penelitian ini.
KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menggunakan uji t dengan bantuan
program Eviews 8.0, diketahui bahwa pada model 1 variabel 40 memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap cost of equity sehingga membentuk pola
positif linier. Variabel beta berpengaruh negatif terhadap cost of equity. Variabel
leverage berpengaruh positif terhadap cost of equity. Variabel size berpengaruh
negatif terhadap cost of equity. Dan variabel growth tidak berpengaruh terhadap
cost of equity. Sehingga pada model 1 dapat disimpulkan bahwa adanya pengaruh
information risk terhadap cost of equity pada badan usaha non-keuangan yang

tercatat di BEI periode 2012 —2014.

Pada model 2 dapat diketahui bahwa variabel 4Q memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap cost of debt sehingga membentuk pola positif linier. Variabel
leverage tidak berpengaruh terhadap cost of debt. Variabel size berpengaruh
positif terhadap cost of debt. Variabel ROA tidak berpengaruh terhadap cost of
debt. Variabel interest coverage dan o(NIBE) berpengaruh negatif terhadap.
cost of debt. Sehingga pada model 2 dapat disimpulkan bahwa adanya pengaruh
information risk terhadap cost of equity pada badan usaha non-keuangan yang

tercatat di BEI periode 2012 — 2014.

Berdasarkan keseluruhan pembahasan dalam bab ini, dapat diberikan beberapa

saran bagi perusahaan, bagi investor dan bagi peneliti selanjutnya, yaitu:

1. Bagi Perusahaan
Bagi badan usaha juga berguna dalam pengambilan keputusan yang
terkait dengan cost of debt dan cost of equity peushaan sehingga badan
usaha-pun juga tahu dampak apa saja yang akan diterima dari pengambilan

keputusan tersebut.
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2. Bagi Investor

Penelitian ini dapat menjadi refrensi dan bahan pertimbangan bagi para
investor dalam mempertimbangkan faktor-faktor yang berkaitan dengan
cost of capital yang didalamnya terdapat cost of equity dan cost of debt
seperti AQ, beta, leverage, size, growth, ROA, interest coverage, o (NIBE).
Investor yang cenderung memiliki preferensi risiko risk averse penelitian
ini sangat berguna bagi pertimbangan bagi investor yang ingin berinvestasi
pada suatu badan usaha yang dilihat dari segi aspek cost of debt dan cost of
equity perusahaan dari beberapa variabel yang tercantum dalam penelitian
ini.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Model yang dihasilkan dalam penelitian ini dapat digunakan untuk
mengetahui apakah informasi risiko berdampak bagi cost of capital sebuah
badan usaha. Penelitian ini juga dapat digunakan sebagai rekomendasi
bagi peneliti selanjutnya Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu jumlah
observasi yang sedikit pada tiap sektor industri di BEI. Penelitian ini
masih terbatas dalam menjawab pengaruh risiko informasi terhadap cost of’
capital sehingga diharapkan untuk penelitian selanjutnya, diharapkan
dapat menambah jumlah observasi dengan meneliti industri keuagan yang
terdaftar pada BEI atau bursa efek di ASEAN, menambah variabel kontrol
lainnya, mempertimbangkan faktor lain yang saat ini juga dapat
mempengaruhi cost of capital tidak hanya dilihat dari data historis saja
serta meneliti industri badan usaha lainnya di negara lain dan juga bisa

membandingkan-nya.
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