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ABSTRAK

Penelitian ini menggunakan data kredit bank untuk mempelajari pengaruh hubungan
politik (political tie) terhadap penilaian financial leverage dan profitabilitas perusahaan
dalam keputusan pemberian kredit bank di Indonesia. Jumlah sampel sebesar 1465
pengamatan. Penelitian ini menggunakan moderated regression analysis (MRA) dalam
analisis data. Hasil penelitian menemukan political tie mempengaruhi penilaian profita-
bilitas perusahaan dalam keputusan pemberian kredit bank. Perusahaan dengan
profitabilitas yang lebih rendah terbukti menerima kredit bank yang lebih besar karena
mereka memiliki political tie (rent-seeking hypothesis). Namun penelitian ini menemukan
political tie tidak mempengaruhi penilaian financial leverage dalam keputusan pemberian
kredit bank. Hal ini sekaligus mendukung penelitian Faccio (2010), Fisman (2001), dan
Backman (2001). Kondisi Indonesia yang memiliki regulasi institusional yang lemah dan
asimetri informasi yang tinggi merupakan hal yang menguntungkan bagi perusahaan yang
memiliki political tie. Hal ini menyebabkan perbankan lebih mempercayai political tie
sebagai indikator profitabilitas.

Kata kunci: Political tie, financial leverage, profitabilitas, kredit bank, rent-seeking hypo-
thesis, politically exposed person, BUMN.

ABSTRACT

This study uses bank loan data to examine the effect of {political tie) between the company
and the government o on the assessment of companies financial leverage and profitability in
the bank lending decisions in Indonesia. The numbers of samples are 1465 observations. This
study uses moderated regression analysis (MRA). The study finds that a political tie aoffect
corporate profitability assessment in bank lending decisions. Firms with lower profitability
receive larger bank loan because their political tie (rent-seeking hypothesis). However, this
study inds that e political tie does not affect the assessment of financial leverage in bank's
lending decisions. This finding also supports Faccio (2010), Fisman (2001), and Backman
(2001). Indonesia condition which has a weak institutional regulation and high information
asymmetry is beneficial for companies that have a political tie. This leads to more trusted
political tie as an indicator of the profitability.

Keywords: Political tie, financial leverage, profitability, bank loan, rent-seeking hypothesis,
politically exposed person, state-owned enterprises (SOEs).

PENDAHULUAN yang memiliki hubungan politik dengan pemerin-

tah (political tie), karena semakin sedikit informasi

Penelitian oleh Leuz dan Oberholzer-Gee  akuntansi yang dapat diperoleh mengenai per-

(2003) menyatakan bahwa Indonesia memiliki  usahaan tersebut, semakin tinggi nilai dari
tingkat mandatory disclosure dan low trans-  political tie tersebut.

parancy facilities yang rendah. Hal ini merupakan Terdapat beberapa alasan untuk memper-

kondisi yang menguntungkan bagi perusahaan  cayai bahwa perusahaan yang memiliki hubungan
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politik dengan pemerintah (political tie) memper-
oleh keputusan kredit bank yang lebih meng-
untungkan dibanding perusahaan yang tidak
memiliki hubungan politik dengan pemerintah.
Pandangan ini dikenal dengan reputation of pro-
fitability. Pandangan mengenai reputation of
profitability dikemukakan oleh Fisman (2001) dan
Faccio (2002) yang menyatakan bahwa hubungan
politik yang kuat menghasilkan business oppor-
tunities dan meningkatkan nilai perusahaan. Dine
(2005), Fishman (2001), Johnson dan Mitton (20083)
menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki
political tie memiliki kinerja yang lebih baik atau
profit yang tinggi dibanding perusahaan yang
tidak memiliki political tie, pada kondisi regulasi
institusional yang lemah. Pandangan ke-2 dikenal
dengan rent-seeking hypothesis. Pandangan menge-
nai rent-seeking hypothesis menyatakan bahwa
perusahaan yang memiliki political tie memiliki
kemampuan mengalihkan pinjaman bank bagi
mereka, tanpa mempertimbangkan apakah per-
usahaan ini memiliki proyek yang menguntung-
kan atau tidak (Zheng dan Zhu 2009).

Sebuah studi yang dilakukan oleh Zmijewski,
yang diambil dari Palepu et al. (2004) menjelaskan
bahwa faktor yang paling berguna dalam mem-
prediksi kebangkrutan untuk satu tahun kedepan
adalah profitabilitas, volatilitas, dan financial
leverage (hard information). Namun earnings ber-
basis nilai historis memiliki kelemahan utama
yaitu dijjinkannya pemilihan berbagai metode
akuntansi (accruals) oleh standar akuntansi, dan
hal in1 mempengaruhi laba bersih dalam satu
periode. Selain itu, transparansi laporan keuangan
yang rendah di Indonesia, mengurangi earnings
informativeness laporan laba rugi di Indonesia. Hal
ini tentu mendorong analis kredit mencari sumber
informasi lain, yaitu: political tie (soft information)
dalam menganalisis profitabilitas perusahaan.

Penelitian mengenai political tie terhadap
preferensi kredit bank di Cina oleh Zheng dan Zhu
(2009) menemukan bahwa perusahaan yang me-
miliki political tie memiliki sensitifitas lebih kecil
dalam penilaian profitabilitas dan tangibility di-
banding perusahaan yang tidak memiliki hubung-
an politik. Konsekuensinya adalah perusahaan
yang memiliki political tie lebih tidak efisiensi
dalam melakukan investasi dibanding perusahaan
yang tidak memiliki hubungan politik. Relasi
antara political tie dalam kredit dengan efisiensi
investasi semakin kuat untuk perusahaan yang
dimiliki pemerintah dan perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan yang rendah. Beberapa penelitian
mengenai keuntungan yang diperoleh perusahaan
yang memiliki political tie di Indonesia antara lain
dilakukan oleh:

1. Chaney, Faccio, dan Parsley (2010) menemu-
kan bahwa kualitas earnings yang rendah
berasosiasi dengan cost of debt yang lebih tinggi
hanya pada perusahaan yang tidak memiliki
political tie. Hal ini berarti perusahaan yang
memiliki political tie menghadapi lebih sedikit
konsekuensi negatif (misal: memperoleh jumlah
kredit yang lebih kecil) akibat kualitas peng-
ungkapan yang rendah.

2. Fisman (2001) menemukan bahwa perusahaan
yang memiliki hubungan politik dengan
mantan Presiden Soeharto kehilangan lebih
banyak return pada masa rumor kesehatannya
memburuk dibanding perusahaan yang tidak
memiliki hubungan politik. Fisman berpen-
dapat bahwa hubungan politik merupakan
faktor utama penentu profitabilitas pada
negara-negara di Asia Tenggara. Hal inilah
yang menjadi penyebab krisis di Asia Tenggara
tahun 1997.

3. Penelitian Faccio (2010), yang melakukan
analisis cross country (termasuk Indonesia)
mengenai perusahaan yang memiliki political
tie, menemukan bahwa leverage dan market
share lebih tinggi pada perusahaan yang me-
miliki hubungan politik dengan pemerintah.
Namun kinerjanya lebih buruk dibanding
perusahaan yang tidak memiliki hubungan
politik dengan pemerintah.

4. Penelitian Leuz dan Oberholzer-Gee (2003)
mengenai Indonesia, menemukan bahwa per-
usahaan yang memiliki political tie dengan
Mantan Presiden Soeharto kemungkinan lebih
kecil untuk mengakses pendanaan global
karena bank pemerintah menyediakan modal
dengan cost yang rendah. Selain itu pendanaan
global memerlukan pengungkapan yang lebih
luas dan pengawasan tambahan pada per-
usahaan, dan hal ini tidak menguntungkan
bagi perusahaan yang memiliki political tie.

Bank pemerintah yang seharusnya menjadi
role model bagli bank swasta, tenyata banyak
digunakan sebagai kendaraan politik pemerintah.
Penelitian Laporta et al. (2002) dan Kane (1977)
yang diambil dari Wiyaya (2010), menemukan
bahwa bank pemerintah lebih mengutamakan
kepentingan politik pemerintah daripada per-
timbangan bisnis secara ekonomi. Bahkan pene-
litian Backam (2001) dari Leuz & Oberholzer-Gee
(2003), menyatakan bahwa perusahaan Indonesia
yang memiliki hubungan politik dengan rezim
mantan presiden Soeharto memiliki akses pen-
danaan yang menguntungkan, terutama dari bank
pemerintah.

Secara umum penelitian ini bertujuan me-
nguji pengaruh non-earnings information (rasio
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financial leverage), earnings information (rasio
profitabilitas), dan jenis bank terhadap keputusan
pemberian kredit bank. Penelitian ini juga menguji
pengaruh non-earnings information (rasio financial
leverage), earnings information (rasio profitabili-
tas), dan jenis bank terhadap keputusan pemberi-
an kredit bank dengan political tie sebagai variabel
moderasi.

Penelitian ini diharapkan memberikan kon-
tribusi dalam pengembangan kajian akuntansi
keuangan mengenai positive accounting theory,
khususnya kualitas earnings. Peningkatan kua-
litas earnings dalam laporan keuangan diharap-
kan mampu mengurangi asimetri informasi
antara perusahaan dan perbankan. Selain itu hasil
penelitian ini dapat digunakan untuk melakukan
evaluasi pengawasan perbankan nasional, ter-
utama dalam pemberian kredit, sehingga modal
tidak hanya dikuasai golongan tertentu saja.
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
dorongan bagi penelitian mengenai preferensi
kredit bank di Indonesia yang jumlahnya masih
sangat sedikit.

Analisis Kredit

Analisis kredit adalah kajian yang dilakukan
untuk mengetahui kelayakan dari suatu per-
masalahan kredit. Tujuan utama analisis kredit
adalah untuk memperoleh keyakinan apakah
perusahaan memiliki kemauan dan kemampuan
untuk memenuhi kewajibannya kepada bank
secara tertib sesuali dengan kesepakatan bank
(Rivai dan Veithzal 2006). Menurut Rivai dan
Veithzal (2006), terdapat 6 prinsip dalam analisis
kredit (6 C’s analysis), yaitu: character, capital,
capacity, collateral, condition of economy, dan
constraint.

Menurut Rivai dan Veithzal (2006), aspek-
aspek analisis kredit dan perhitungan kredit
meliputi: aspek yuridis, pemasaran, manajemen
dan organisasi, teknis, keuangan, jaminan, sosial
ekonomi dan analisis dampak lingkungan (AMDAL),
dan analisis risiko. Dalam aspek pemasaran salah
satu faktor yang dinilai analis kredit adalah
kebijakan dan strategi pemasaran perusahaan,
termasuk political power yang digunakan untuk
menopang pemasarannya, apakah kebijakan dan
strategi pemasaran cukup andal untuk merebut
pangsa pasar. Dalam aspek keuangan, analis
kredit menggunakan analisis rasio untuk peng-
ambilan keputusan, dalam hubungannya dengan
penelitian keadaan keuangan perusahaan. Rasio
yang digunakan dalam penelitian ini adalah (1)
Debt to tangible net worth (rasio financial leverage)
dan (2) Net profit margin.

Pengaruh Non-earnings Information dan
Earnings Information terhadap Keputusan
Pemberian Kredit Bank

Prinsip 6C analisis kredit menempatkan
faktor capital (non-earnings information) dan
capacity (earnings information) sebagai 2 faktor
terpenting setelah character. Hal ini didukung oleh
penelitian yang dilakukan Zmijewski, yang di-
ambil dari Palepu et al. (2004), menjelaskan bahwa
faktor yang paling berguna dalam memprediksi
kebangkrutan untuk satu tahun kedepan adalah
profitabilitas dan volatility (earnings information)
dan financial leverage (non-earnings information,).
Earnings berbasis nilai historis memiliki kelemah-
an utama yaitu dijjinkannya pemilihan berbagai
metode akuntansi oleh standar akuntansi. Hal ini
memberikan insentif bagi perusahaan untuk
terlibat dalam manajemen laba.

Tujuan perusahaan melakukan manajemen
laba antara lain untuk memperoleh kredit dalam
jumlah besar, dengan cara memberikan informasi
bahwa kondisi keuangan perusahaan baik. Hal ini
mengakibatkan earnings menjadi bias optimistik
karena muatan manajemen laba yang berlebihan.
Mandatory disclosure yang rendah (Leuz dan
Oberholzer-Gee 2003) dan praktek akuntansi serta
auditing di Indonesia yang buruk, tidak mampu
menghambat manajemen laba di Indonesia. Hal
ini menyebabkan asimetri informasi antara per-
usahaan dan bank di Indonesia semakin besar.

Studi teoritik dan empiris di atas mendukung
dugaan bahwa analis kredit di Indonesia lebih
mempertimbangkan non-earnings information di-
banding earnings information, sehingga level of
assurance dan reputasi kantor akuntan publik
tidak dipertimbangkan. Tjondro (2007) menemu-
kan bahwa level of assurance dan reputasi kantor
akuntan publik tidak berpengaruh terhadap
keputusan kredit bank.

Pengaruh Hard Information dan Soft Infor-
mation terhadap Keputusan Pemberian Kredit
Bank

Menurut Foster (1986), rendahnya kualitas
earnings menyebabkan analis kredit mencari sumber
informasi lain sebagai kompensasi perbedaan
metode akuntansi dan terkandungnya manajemen
laba dalam laporan laba rugi perusahaan (hard
information). Salah satu sumber informasi lain
yang dipertimbangkan adalah soft information,
yaitu hubungan politik dengan pemerintah yang
dimiliki perusahaan.

Pendapat lain yang mendukung teori ini
adalah Tjondro (2007) menemukan bahwa level of
assurance dan reputasi kantor akuntan publik
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tidak berpengaruh terhadap keputusan pemberian
kredit bank (umlah kredit dan tingkat bunga
kredit) di Indonesia. Hal ini memberikan indikasi
bahwa analis kredit tidak berpersepsi bahwa
laporan keuangan audited memiliki kualitas
earnings yang lebih baik dibanding laporan ke-
uangan yang tidak diaudit. Analis kredit lebih
mempertimbangkan soft information, seperti poli-
tical tie, sebagai sumber informasi profitabilitas
perusahaan.

Political Tie Mempengaruhi Penilaian Finan-
cial Leverage dan Profitabilitas dalam
Keputusan Pemberian Kredit Bank

Informasi mengenai hubungan politik dengan
pemerintah yang dimiliki perusahaan diper-
timbangkan oleh analis kredit sebagai earnings
information karena rendahnya kualitas earnings
dalam laporan laba rugi perusahaan. Hal ini
sesuai dengan pandangan bahwa hubungan politik
dengan pemerintah dinilai sebagai reputation of
profitability. Berdasarkan argumen tersebut, maka
hubungan politik dengan pemerintah memper-
lemah penilaian profitabilitas dalam keputusan
pemberian kredit bank.

Pandangan kedua menyatakan bahwa hubung-
an politik dengan pemerintah sering diasumsikan
mampu mengalihkan pinjaman bank bagi per-
usahaan tanpa mempertimbangkan apakah per-
usahaan memiliki proyek yang menguntungkan
atau tidak, disebut rent-seeking hypothesis (Zheng
dan Zhu 2009). Penelitian Chaney, Faccio, dan
Parsley (2010) menemukan bahwa kualitas
earnings yang rendah berasosiasi dengan cost of
debt yang lebih tinggi hanya pada perusahaan
yang tidak memiliki hubungan politik. Berdasar-
kan argumen tersebut, maka political tie dapat
memperlemah penilaian financial leverage dalam
keputusan pemberian kredit bank.

Political Tie Memiliki Pengaruh Lebih Besar
di Bank Pemerintah Dibanding Bank Swasta

Berdasarkan hasil kajian akademis, bank
pemerintah lebih tidak efisien dibanding bank
swasta, dan lebih banyak digunakan untuk ke-
pentingan politik pemerintah. Misal penelitian
Bonin et al. (2004) menyatakan bahwa bank
pemerintah lebih tidak efisien dibanding bank
swasta. Hal senada diungkapkan Yeyati et al.
(2004). Laporta et al. (2002) dan Kane (1977)
bahkan menyatakan bahwa bank pemerintah
lebih banyak digunakan untuk kepentingan
politik. Berdasarkan penelitian terhadap bank
pemerintah di Indonesia, ditemukan bahwa
perusahaan Indonesia yang memiliki hubungan

politik dengan rezim Soeharto memiliki akses
pendanaan yang menguntungkan, terutama dari
bank pemerintah (Backman 2001).

Kerangka Konseptual

Financial Leverage

A

Keputusan Pemberian
pl

Profitabili
rofitabilitas Kredit Bank

[

Jenis Bank

Political Tie

Hipotesis

Prinsip 6C analisis kredit menempatkan
faktor capital (non-earnings information) dan
capacity (earnings information) sebagai 2 faktor
terpenting setelah character. Hal ini didukung oleh
penelitian yang dilakukan Zmijewski, yang di-
ambil dari Palepu et al. (2004), menjelaskan bahwa
faktor yang paling berguna dalam memprediksi
kebangkrutan untuk satu tahun kedepan adalah
profitabilitas dan volatility (earnings information)
dan financial leverage (non-earnings information,).
Studi teoritik dan beberapa penelitian empiris
mendukung dugaan bahwa analis kredit di Indo-
nesia lebih mempertimbangkan non-earnings
information dibanding earnings information karena
earnings berbasis nilai historis memiliki kelemah-
an utama yaitu dijinkannya pemilihan berbagai
metode akuntansi oleh standar akuntansi.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka hipo-
tesis penelitian ke-1 adalah:

H1: Non-earnings information (rasio financial
leverage) berpengaruh terhadap keputusan
pemberian kredit bank.

Kondisi Indonesia yang memiliki regulasi
institusional yang lemah, merupakan hal yang
menguntungkan bagi perusahaan yang memiliki
political tie. Kondisi asimetri informasi yang tinggi
turut meningkatkan nilai dari political tie. Hal ini
didukung penelitian yang dilakukan oleh Faccio
(2010) yang melakukan analisis cross-country,
termasuk Indonesia, menemukan bahwa leverage
dan market share lebih tinggi pada perusahaan
yang memiliki hubungan politik dengan peme-
rintah.



120 JURNAL AKUNTANSI DAN KEUANGAN, VOL. 14, NO. 2, NOVEMBER 2012: 116-134

Berdasarkan penjelasan diatas, maka hipo-
tesis penelitian ke-2 adalah:

H2: Non-earnings information (rasio financial
leverage) berpengaruh terhadap keputusan
pemberian kredit bank dengan political tie
sebagai variabel moderasi.

Zmijewski, yang diambil dari Palepu et al
(2004), menjelaskan bahwa faktor yang paling
berguna dalam memprediksi kebangkrutan untuk
satu tahun kedepan adalah profitabilitas dan
volatility (earnings information) dan financial
leverage (non-earnings information). Profitabilitas
adalah kemampuan perusahaan menghasilkan
laba, sehingga perusahaan mampu membayar
kembali kredit bank yang diperolehnya.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka hipo-
tesis penelitian ke-3 adalah:

H3: Earnings information (rasio profitabilitas)
berpengaruh terhadap keputusan pemberian
kredit bank.

Tujuan perusahaan melakukan manajemen
laba antara lain untuk memperoleh kredit dalam
jumlah besar, dengan cara memberikan informasi
bahwa kondisi keuangan perusahaan baik. Hal im1
mengakibatkan earnings menjadi bias optimistik
karena muatan manajemen laba yang berlebihan.
Mandatory disclosure yang rendah (Leuz dan
Oberholzer-gee 2003) dan praktek akuntansi serta
auditing di Indonesia yang buruk, tidak mampu
menghambat manajemen laba di Indonesia.

Menurut hasil observasi Tim Bank Dunia
terhadap praktek akuntansi dan auditing di
Indonesia (www.bapepam.go.id), ditemukan bahwa
profesi audit di Indonesia tidak memiliki sistem
pengawasan publik yang independen untuk meng-
awasli kualitas pengendalian internal KAP, kuali-
tas assurance, serta penyelidikan dan pemberian
sanksi disiplin bagi anggota profesi yang me-
langgar.

Menurut Foster (1986), rendahnya kualitas
earnings menyebabkan analis kredit mencari
sumber informasi lain sebagai kompensasi per-
bedaan metode akuntansi dan terkandungnya
manajemen laba dalam laporan laba rugi per-
usahaan (hard information). Salah satu sumber
informasi lain yang dipertimbangkan adalah soft
information, yaitu hubungan politik dengan peme-
rintah yang dimiliki perusahaan. Menurut Rivai
dan Veithzal (2006), analis kredit juga menilai
kebijakan dan strategi pemasaran perusahaan,
antara lain: political power yang digunakan untuk
menopang pemasarannya, apakah kebijakan dan
strategi pemasaran cukup andal untuk merebut
pangsa pasar.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka hipo-
tesis penelitian ke-4 adalah:

H4: Earnings information (rasio profitabilitas)
berpengaruh terhadap keputusan pemberian
kredit bank dengan political tie sebagai
variabel moderasi.

Bank pemerintah lebih mengutamakan ke-
pentingan politik pemerintah daripada pertim-
bangan bisnis secara ekonomi (Kane 1977 yang
diambil dari Wijaya 2010). Hal ini juga didukung
oleh penelitian Laporta et al. (2002) yang me-
nemukan bahwa bank pemerintah berasosiasi
dengan lambatnya perkembangan keuangan dan
pertumbuhan produktivitas yang lebih rendah.

Berdasarkan penjelasan diatas, maka hipo-
tesis penelitian ke-5 adalah:

H5: Jenis bank berpengaruh terhadap keputusan
pemberian kredit bank.

Beberapa penelitian mengenai preferensi
kredit menemukan bahwa political tie memiliki
pengaruh yang lebih besar di bank pemerintah
dibanding bank swasta, seperti yang dilakukan
oleh:

a. Khwaja dan Mian (2004) menemukan bahwa
perusahaan yang memiliki political tie mem-
peroleh kredit dua kali lebih besar dan
memiliki potensi default 50% lebih besar di-
banding perusahaan yang tidak memiliki
political tie. Preferensi tersebut terjadi pada
bank pemerintah, namun tidak terjadi pada
bank swasta.

b. Leuz dan Oberholzer-Gee (2003), dimana per-
usahaan yang memiliki political tie dengan
Mantan Presiden Soeharto kemungkinan lebih
kecil untuk mengakses pendanaan global
karena bank pemerintah menyediakan modal
dengan cost yang rendah.

c¢. Backman (2001), dimana perusahaan yang me-
miliki hubungan politik dengan rezim Soeharto
memiliki akses pendanaan yang menguntung-
kan, terutama dari bank pemerintah.

Hal in1 memberikan indikasi bahwa political
tie lebih dipertimbangkan di bank pemerintah
dibanding bank swasta. Berdasarkan penjelasan
diatas, maka hipotesis penelitian ke-6 adalah:

H6: Jenis bank berpengaruh terhadap keputusan
pemberian kredit bank dengan political tie
sebagai variabel moderasi.

Model Analisis

Model analisis yang digunakan dalam pene-
litian ini merupakan referensi dari penelitian
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Sharma, Durand, Gur-Arie (1981). Penelitian ini

menggunakan 3 model analisis, yaitu:

Model ke-1

DEBT: = o + B1DTNt1 + Ba2NPMt1+ B4 J ENISBANK;
+ BsTANGIBILITAS:1 + BsUKURAN
PERUSAHAAN:: + B7UKURANBANK; +
BsRELATION LENDING:1+ BeTAHUN+
BINDUSTRI:+ ¢

Model ke-2

DEBT: = o + B1iDTNt1 + B2NPM¢1 + sPOLITICAL
TIE: + B+«JENISBANK; + BsTANGIBILI
TAS:1 + BstUKURANPERUSAHAAN:1 +
B7UKURANBANK: + BsRELATION
LENDINGt1 + BsTAHUNi+ BoINDUS-
TRI:+¢

Model ke-3

DEBT: = o + BiDTNt1+ B2NPM:.1+ BsPOLITICAL-
TIE: + B4«JENISBANK; + BsTANGIBILI-
TAS:1 + BstUKURANPERUSAHAAN:1 +
B7UKURANBANK; + BsRELATION
LENDINGw1+ ByTAHUNi+ Bi1oiINDUS-
TRI; + PuPOLITICALTIE*DTN:t: +
B12POLITICALTIE*NPM:.1 + B1sPOLITI-
CALTIE*JENISBANK; + B14POLITICAL-
TIE *TANGIBILITAS:: + BisPOLITI-
CALTIE*UKURAN PERUSAHAAN:.: +
B1sPOLITICALTIE*XUKURANBANK+f1
7POLITICALTIE*RELATIONLENDIN
Ge1 + BwPOLITICAL TIE*TAHUN; +
B1oPOLITICALTIE*INDUSTRI; + ¢

METODE PENELITIAN

Periode yang diteliti adalah periode setelah
jatuhnya rezim Soeharto atau era reformasi. Peri-
ode yang diteliti adalah tahun 2005 sampai tahun
2010. Tahun 2005 dimulainya era reformasi, di
mana presiden pertama kalinya dipilih oleh rakyat
melalui pemilu tahun 2004.

Populasi dalam penelitian ini berjumlah 423
perusahaan go public (data per 8 April 2011) yang
diambil dari www.idx.co.id. Sampel penelitian ini
adalah 309 perusahaan. Dalam menentukan jum-
lah sampel terdapat beberapa kriteria yang di-
gunakan, yaitu:

a. Perusahaan bukanlah lembaga keuangan atau
pembiayaan.

b. Perusahaan memiliki minimal 3 tahun data
laporan keuangan yang dipublikasikan.

Tabel 1 berikut ini menjelaskan rincian sampel
perusahaan dan jumlah observasi yang diuji
dalam penelitian ini.

Tabel 1. Rincian Sampel Perusahaan dan Jumlah
Observasi

Keterangan Jumlah
Total perusahaan yang menjadi

populasi penelitian 423 perusahaan
Dikurangi:

- Perusahaan yang termasuk
dalam lembaga keuangan dan

pembiayaan 77
- Perusahaan yang listing di BEI
setelah tahun 2008 35
- Perusahaan yang de-listing di
pertengahan tahun 2010 2
Total perusahaan yang menjadi
sampel penelitian 309 perusahaan

Total seluruh pemberian utang
bank untuk 309 perusahaan
Dikurangi:
- Utang bank yang diberikan
bank asing di luar negeri 142
- Utang bank dalam bentuk
sindikasi (gabungan 2 atau lebih
bank) 35
- Debt-to-tangible net worth (DTN)
negatif 59
- Data variabel independen yang
tidak lengkap
(data salah satu variabel indepen-
den tidak lengkap, maka data
langsung dikeluarkan dari
pengujian) 112

1813 data

Total pemberian utang bank yang

diuji 1465 data

Sumber: Olahan (2011)

Penjelasan lebih detail terkait Tabel 2 adalah:
a. Political tie

Proksi political tie ada 2, yaitu:

1. Menurut Peraturan Bank Indonesia No
12/3/PBI/2010 memberikan contoh nasabah
yang tergolong politically exposed person,
yaitu: (1) presiden, (2) pejabat setingkat men-
ter1, (3) gubernur, (4) direktur perusahaan
BUMN, (5) ketua dan eksekutif partai
politik, (6) pejabat senior TNI atau polisi, (7)
pejabat senior di mahkamah dan jaksa
agung, (8) pejabat yang ditunjuk dengan
peraturan presiden, (9) anggota keluarga
(istri/suami, orang tua, saudara kandung,
anak, menantu, dan cucu) dari pejabat yang
telah disebutkan di atas.

2. Perusahaan penerima kredit adalah Badan
Usaha Milik Negara (BUMN).

Data mengenai political tie diperoleh dari

www.reuters.com; www.tokohindonesia.com, dan

situs-situs berita internet.

Proksi keputusan pemberian kredit bank
pada Tabel 3 adalah:


http://www.idx.co.id/
http://www.reuters.com/
http://www.tokohindonesia.com/
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Tabel 2. Definisi Operasional Variabel Independen

Variabel Independen

Variabel Deskripsi Proksi Skala
Political tie Keterkaitan perusahaan dengan seseorang ~ Dummy variable, 1 = memilih political tie;  Nomonal
yang memegang jabatan di pemerintahan 0 = tidak memiliki political tie
Financial Jumlah dana dari luar perusahaan Debt-to-tangible net worth ratio = total Rasio
leverage dibandingkan model perusahaan liabilities / (Total equities — intangible
assets)
Profitabilitas ~ Kemampuan perusahaan untuk Net profit mergin ratio = Net Income / Net Rasio
menghasilkan profit Sales
Jenis bank Jenis bank yang memberikan kredit Dummy variable, 1 = bank pemerintah; Nominal
0 =bank swasta
Sumber: Olahan (2012)
Tabel 3. Definisi Operasional Variabel Dependen
Variabel Dependen
Variabel Deskripsi Proksi Skala
Keputusan pemberian  Jumlah kredit baru yang diberikan oleh Lin Pagu maksimal utang bank: Rasio
kredit bank bank pada periode t.
Sumber: Olahan (2011)
Tabel 4. Definisi Operasional Variabel Kontrol
Variabel Kontrol
Variabel Deskripsi Proksi Skala
Tangibilitas Perbandingan aktiva tetap terhadap Tangibilitas = Net fixed assts / total asset Rasio
total asset yang dimiliki perusahaan
Ukuran Perusahaan Total kekayaan yang dimiliki Lin total aseta pada perode t-1 Rasio
perusahaan pada periode t-1
Ukuran Bank Total Kekayaan yang dimiliki bank pada Ln total asset bank pada periode t Rasio
periode t
Relation lending Preferensi kredit yang diperoleh Dummy variable, 1 = perusahaan pernah  Nominal
perusahaan karena history kredit memperoleh kredit dari bank yang sama
pada periode sebelumnya sangat baik. pada periode t-1; 0 = tidak pernah
Tahun Tahun dimana kredit diberikan Dummy variable, 1 = Tahun krisis; Nominal
0 = Tahun non-krisis
Industry Jenis industry yang memperoleh kredit Dummy variable, 1 = Agriculture; Nominal

2 = Mining; 3 = Basic; 4 = Miscellaneous;
5 = Consumer Goods; 6 = Property;
7 = Infrastructure; 8 = Trade & Services

Sumber: Olahan (2011)

1) Jenis kredit yang dianalisis adalah kredit
investasi dan kredit modal kerja, baik jangka
pendek maupun jangka panjang.

Tabel 4 adalah:
a. Tahun

jangka panjang. Penjelasan lebih detail terkait

2) Jumlah kredit adalah pagu maksimal kredit Data tahun pemberian kredit diperoleh dari
baru yang disetujui bank. Kredit baru adalah rekap utang bank selama tahun 2005 — 2010.
pengajuan proposal kredit pertama kali oleh Tahun pemberian kredit dibagi menjadi 2:
calon debitur (perusahaan). Kredit baru tidak 1. Tahun krisis: tahun dimana tingkat inflasi
dimiliki oleh perusahaan pada tahun sebelum- dan tingkat bunga bank menunjukkan
nya. . . . kenaikan yang signifikan, yaitu: tahun 2006

3 Kredlt'baru, tidak termasuk perpanjangan k.redlt dan 2008. Tingkat inflasi dan tingkat bunga
yang tidak mengalami kenaikan pagu kredit. bank d dilih da L . d

4) Kredit baru, termasuk perpanjangan kredit ank dapat dilihat pada Lampiran 5 dan 6.

yang mengalami kenaikan pagu maksimal
kredit.

Data kredit bank diperoleh dari laporan

keuangan audited, yaitu notes to financial
statement bagian utang bank jangka pendek dan

2. Tahun non-krisis: selain tahun krisis.

. Industri

Industri dibagi menjadi 8 kelompok berdasar-
kan laporan statistik rasio keuangan perusaha-
an go publik yang dikeluarkan Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id).
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini dilakukan terhadap 309 per-
usahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2011. Berdasarkan Tabel 5
dan Tabel 6, jumlah observasi yang paling banyak
diuji dalam penelitian adalah tahun 2008 dan jenis
industri yang paling banyak menerima pemberian
kredit adalah perusahaan dagang dan jasa.

Tabel 5. Jumlah Observasi berdasarkan Tahun
Pemberian Kredit

Tahun Pemberian Utang Bank  Jumlah Data
Tahun 2005 115  Observasi
Tahun 2006 155
Tahun 2007 274
Tahun 2008 358
Tahun 2009 280
Tahun 2010 283
Total 1465 Observasi

Sumber: Olahan (2011)

Tabel 6. Jumlah Observasi berdasarkan Jenis
Industri

Jenis Industri Jumlah Data

1 =Agriculture 62  observasi
2 = Mining 100
3 = Basic industry & chemicals 282
4 = Miscellaneous industry 167
5 = Consumer goods industry 127
6 = Property, real estate, building

construction 209
7 = Infrastructure, utilities, and

transportations 166
8 = Trade & services 352

Total 1465 observasi

Sumber: Olahan (2011)

Berdasarkan Tabel 7 berikut, rata-rata utang
bank yang diberikan adalah Rp 52,6 miliar dengan
jumlah minimum sebesar Rp 70,6 juta dan mak-
simum sebesar Rp 9,06 triliun. Rata-rata DTN
perusahaan yang diteliti sebesar 4.32 dengan
jumlah minimum dan maximum sebesar 0.00 dan
322.27. Hal ini berarti bahwa perusahaan yang
diteliti rata-rata memiliki jumlah utang 4 kali

lebih besar dibanding modalnya. Dari sisi NPM,

rata-rata perusahaan yang diteliti memiliki rasio

7% dari total penjualan. Ukuran perusahaan yang

diteliti mulai dari yang memiliki total aset Rp 9,1

miliar sampai dengan total aset mencapai Rp

97,56 triliun, dengan rata-rata total aset Rp 1,4

triliun. Ukuran bank yang diteliti mulai total aset

Rp 413 miliar) sampai dengan total aset Rp408

triliun, dengan rata-rata ukuran bank Rp. 48,7

triliun.

Moderated Regression Analysis (MRA) dimulai
dengan menentukan apakah political tie merupa-
kan variabel moderator, pure moderator atau quasi
moderator, menggunakan prosedur Moderated
Regression Analysis (MRA). Kriteria penentuan
dapat dilihat pada Gambar 5. Menurut Sharma,
Durand, dan Gur-Arie (1981), kriteria penentuan
adalah:

a. Jika model ke-2 dan model ke-3 berbeda
signifikan, dan political tie berinteraksi signifi-
kan dengan predictor variable, maka political
tie adalah variabel moderator.

b. Jika model ke-1 dan model ke-2 tidak berbeda
signifikan, tetapi keduanya berbeda dengan
model ke-3, dan political tie tidak berinteraksi
signifikan dengan criterion variable, maka
political tie adalah pure moderator variable.

c. dJika model ke-1, model ke-2, dan model ke-3
berbeda satu dengan lainnya, dan political tie
berinteraksi signifikan dengan criterion
variable, maka political tie adalah quasi
moderator variable.

Hasil pengujian Moderated Regression Ana-
lysis (MRA) menunjukkan bahwa:

1. Dari hasil pengujian regresi model ke-1, 2, dan
3, diperoleh bahwa political tie adalah pure
moderator variable.

2. Berdasarkan tabel coefficients, NPM, ukuran
perusahaan, ukuran bank, Industri_3, Industri_7,
P*NPM, P*Industri 2, P*Industri_3, dan
P*Industri_7 berpengaruh signifikan terhadap
keputusan pemberian kredit bank. Hal ini
dilihat dari nilai signifikansi variabel-variabel
tersebut kurang dari 0.10.

Tabel 7. Hasil Statistik Deskriptif dan Transformasi Data

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
UTANG BANK 1,465 70,560,000 9,058,872,100,001 52,619,366,292 1.789*
DTN 1,465 0.00 322.27 4.32 23.02
NPM 1,465 -10.29 2.04 0.07 0.46
TANGIBILITAS 1,465 0.00 0.98 0.34 0.22
UKURAN PERUSAHAAN 1,465 9,094 97,559,606 1,441,384 1.636%*
UKURAN BANK 1,465 413,540 408,771,732 48,720,024 1.426%*
Valid N (listwise) 1,465
Keterangan: *dalam Rupiah ** dalam juta Rupiah

Sumber: Olahan (2011)
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Hasil pengujian menunjukkan non-earnings
information (rasio financial leverage) tidak ber-
pengaruh terhadap utang bank., artinya HO gagal
ditolak. Hal ini dapat dilihat dari nilai probabilitas
(0.225) > 0.05. Hasil penelitian ini bertentangan
dengan penelitian yang dilakukan Zmijewski, yang
diambil dari Palepu et al (2004), yang menjelaskan
bahwa faktor yang paling berguna dalam mem-
prediksi financial distress untuk satu tahun
kedepan adalah financial leverage dan profitabi-
litas.

Alasan yang mungkin adalah analis kredit
memiliki pandangan yang berbeda mengenai
financial leverage suatu perusahaan (Estenson,
1996). Estenson mengemukakan analisis financial
leverage dari sudut pandang:

1. Cost of capital

Cost of capital tidak hanya terdiri dari deviden,
tetapl juga opportunity cost. Opportunity cost
adalah alternatif dalam penggunaan modal,
misal: pembelian mesin, tanah, investasi di
perusahaan lain, dan sebagainya. Jadi ketika
kita mengevaluasi financial leverage, faktor
utamanya adalah kemampuan menghasilkan
arus kas, baik untuk melunasi utang maupun
untuk memenuhi opportunity cost yang paling
rendah. Selama Return On Asset (ROA) lebih
besar dari cost of debt, dan tingkat financial
leverage masih dalam batas wajar, maka
semakin besar utang, semakin besar Return on
Equity (ROE). Palepu, Healy, dan Bernard
(2004), menyatakan bahwa ROE dipengaruhi
oleh 2 hal:

a) Kemampuan perusahaan mengelola asset-

nya untuk menghasilkan profit, dan
b) Persentase total aset terhadap shareholders
equity.
2. Siklus bisnis

Hal lain yang perlu dipertimbangkan adalah
volatilitas siklus bisnis. Industri yang cende-
rung lebih stabil, seperti: infrastructure (public
utilities), consumer goods dan basic industry,
umumnya menikmati laba dan pertumbuhan
yang stabil, sehingga memungkinkan bagi
industri ini untuk memiliki Jeverage yang lebih
besar dibanding industri lainnya.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*DTN juga tidak berpengaruh terhadap
utang bank, artinya HO gagal ditolak. Hal ini
dapat dilihat dari nilai probabilitas (0.482) > 0.05.
Alasan yang mungkin adalah political tie tidak
dipertimbangkan dalam penilaian financial
leverage. Rivai dan Veithzal (2006) menjelaskan
bahwa analis kredit menilai kekuatan political tie
perusahaan dalam menopang strategi pemasaran
perusahaan (reputation of profitability). Jadi

political tie tidak ada keterkaitan dengan penilaian
financial leverage.

Hasil pengujian menunjukkan rasio profitabi-
litas (NPM) berpengaruh negatif terhadap utang
bank, artinya HO ditolak. Hal ini dapat dilihat dari
nilai probabilitas 0.06 (signifikan pada 10%). Alas-
an yang mungkin adalah pengajuan jumlah kredit
bank tergantung dari demand perusahaan (debitur).
Pada perusahaan dengan net profit margin tinggi,
perusahaan lebih mengutamakan sumber pen-
danaan internal, yaitu: retained earnings. Selain
itu perusahaan memiliki kesempatan lebih besar
untuk memperoleh pendanaan dari penerbitan
saham dan obligasi. Logikanya semakin tinggi
profitabilitas perusahaan, semakin rendah keter-
gantungan perusahaan pada utang bank. Bebe-
rapa penelitian yang mendukung antara lain:

a. Penelitian ICRA Indonesia (2011)

23%
2% 21% 21%
19%

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Sumber: ICRA Indonesia (2011)
Gambar 1. Undisbursed loan-to-Total Loan Extended

Dari gambar 1, pada tahun krisis (2006 dan
2008) justru rasio undisbursed loan terhadap
total kredit menunjukkan angka yang paling
kecil (21% dan 19%) dibanding tahun non-
krisis. Menurut ICRA Indonesia (2011), pada
tahun non-krisis pasar utang dan ekuitas
sama-sama menguntungkan, sehingga per-
usahaan memiliki opsi lain untuk memenuhi
kebutuhan keuangannya, dengan kata lain
perusahaan mengurangi demand terhadap
permintaan kredit bank. Hal ini dapat dilihat
dari data saham IPO dan right issue di tahun
2009 (Rp 13 triliun) dan 2010 (Rp 73,5 triliun),
sedangkan penerbitan obligasi perusahaan di
tahun 2009 (Rp 27,2 triliun) dan 2010 (Rp36,6
triliun) (ICRA Indonesia, 2011).

b. Penelitian Prastowo dan Chawwa (2009) me-
nemukan bahwa karakteristik perusahaan
yang melakukan IPO, right issue, dan me-
nerbitkan obligasi ternyata berbeda.



Tjondro: Studi Tentang Political Tie, Pengaruhnya Terhadap Keputusan Pemberian Kredit Bank 125

20
| *
B 1s-
E t
= #
£ 10 L
& b St .
o # ¢ T
5 - * ., * i
E s - F g oo *° # &
#* ’ & #* ',
X * *
B + *
0.0 I B N B
0o 10 an £ 40
Frice to Book Ratio (PEA)

Sumber: Prastowo dan Chawwa (2009)

Gambar 2. PBR dan DER Perusahaan yang
Melakukan IPO, 2005-2008
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Gambar 3. PBR dan DER Perusahaan yang
Melakukan Right Issue, 2005-2008
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Gambar 4. PBR dan DER Perusahaan yang
Menerbitkan Obligasi, 2005-2008

Dari Gambar 2 dan 3, dapat dilihat bahwa
perusahaan yang melakukan IPO cenderung me-
miliki debt-equity ratio (DER) yang rendah, sedang-
kan perusahaan yang melakukan right issue
cenderung memiliki DER yang tinggi. Perusahaan
yang menerbitkan obligasi cenderung memiliki
DER yang rendah (Gambar 4). Dari ketiga gambar
tersebut dapat diambil kesimpulan bahwa apabila
perusahaan besar membutuhkan pendanaan dalam
jumlah besar, prioritas mereka adalah (1) melaku-
kan IPO atau menerbitkan surat utang, (2) me-
minjam dari bank, (3) melakukan right issue.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*NPM juga berpengaruh negatif terhadap
utang bank, artinya HO ditolak. Hal ini dapat
dilihat dari nilai probabilitas 0.007 (signifikan
pada 1%). Pada hasil pengujian interaksi (P*NPM)
menunjukkan pengaruh negatif yang lebih kuat di-
banding pengujian secara independen. Hal ini dapat
dilihat pada angka beta (absolut) pada Tabel 8.

Berdasarkan Tabel 8, nilai beta (absolut)
P*NPM (0.087) > beta (0.045), artinya perusahaan
dengan NPM rendah memperoleh kredit bank
yang lebih besar apabila memiliki political tie. Hal
ini berarti rent-seeking hypothesis (Zheng dan Zhu
2009) terbukti. Untuk mengetahui apakah political
tie dapat memperkuat atau memperlemah
pengaruh rasio profitabilitas terhadap keputusan
pemberian kredit, maka dilakukan pengujian
partial derivative

Berdasarkan Gambar 5, dapat diartikan bahwa
adanya political tie akan memperkuat (negatif)
pengaruh profitabilitas terhadap keputusan pem-
berian kredit. Dengan kata lain perusahaan
dengan profitabilitas yang rendah dan memiliki
political tie akan memperoleh kredit yang lebih
besar.

dDEBT
dNPM

Political Tie
\

-0 -0.045

Sumber: Olahan (2012)
Gambar 5. Interaksi antara NPM dan Political Tie

Penyebabnya adalah kondisi Indonesia yang
memiliki regulasi institusional yang lemah, me-
rupakan hal yang menguntungkan bagi perusaha-
an yang memiliki political tie. Kondisi asimetri
informasi yang tinggi turut meningkatkan nilai
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Tabel 8. Hasil Pengujian Regresi NPM terhadap Keputusan Pemberian Kredit Bank secara Independen

dan Interaksi
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients .
Model t Sig
B Std. Error Beta
(Constant)
NPM -0.175 0.093 -0.045 -1.885 0.060
P*NPM -1.216 0.453 -0.087 -2.688 0.007
Sumber: olahan (2011)
Tabel 9. Regresi Interaksi Jenis Bank dan Political Tie
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients .
Model t Sig
B Std. Error Beta
(Constant) 13.406
POLITICALTIE -1.322 1.458 -0.361 -0.907 0.365
JENISBANK 0.214 0.15 0.05 1.426 0.154
P*JENISBANK -0.399 0.228 -0.068 -1.748 0.081

Sumber: Olahan (2012)

dari political tie yang dimiliki perusahaan. Hasil
ini didukung oleh penelitian Faccio (2010) yang
melakukan analisis cross-country, termasuk Indo-
nesia, menemukan bahwa leverage dan market
share lebih tinggi pada perusahaan yang memiliki
political tie. Ternyata kondisi seperti pada rezim
Soeharto (Fisman 2001 dan Backman 2001) belum
berubah sepenuhnya pada jaman reformasi seperti
sekarang ini.

Hasil pengujian menunjukkan jenis bank
tidak berpengaruh terhadap utang bank, artinya
HO gagal ditolak. Hal ini dapat dilihat dari nilai
probabilitas (0.154) > 0.05. Alasan yang mungkin
adalah bank pemerintah menunjukkan kinerja
yang makin baik dan efisien. Selain itu bank
pemerintah juga lebih berhati-hati dalam me-
nyalurkan kredit. Hal ini1 ditunjukkan dengan
masuknya 3 bank pemerintah (Mandiri, BRI, dan
BNI) dalam 2000 peringkat perusahaan terbesar
dan terbaik versi Forbes Global di tahun 2011 (10
peringkat perusahaan terbesar di Indonesia).

dDEBT
dJENISBANK

Political Tie

0.74

Sumber: Olahan (2012)

Gambar 6. Interaksi antara Jenis Bank dan
Political Tie

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*jenis bank berpengaruh negatif terhadap
kredit bank, artinya political tie yang dimiliki
perusahaan pengaruhnya lebih besar di bank
swasta dibanding bank pemerintah. Hal ini dilihat
dari nilai probabilitas (0.081) signifikan pada 10%.
Untuk mengetahui apakah political tie dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh jenis
bank terhadap keputusan pemberian kredit, maka
dilakukan pengujian partial derivative. Tahap
pengujian partial derivative seperti pada Tabel 9.

Berdasarkan Gambar 6 dapat diartikan
bahwa adanya political tie akan memperkuat
(negatif) pengaruh jenis bank terhadap keputusan
pemberian kredit. Dengan kata lain perusahaan
yang memiliki political tie akan memperoleh kredit
yang lebih besar di bank swasta dibanding bank
pemerintah.

Alasan yang mungkin adalah:

a. Bank pemerintah lebih efisien dan lebih ber-
hati-hati (prudent) dalam memberikan kredit
dibanding bank swasta. Hal ini didukung
dengan masuknya 3 bank pemerintah (Man-
diri, BRI, dan BNI) dalam 2000 peringkat
perusahaan terbesar dan terbaik versi Forbes
Global di tahun 2011 (10 peringkat perusahaan
terbesar di Indonesia).

b. Menurut Latif Adam (2012), pengamat eko-
nomi dari Lembaga Ilmu Pengetahuan Indo-
nesia (LIPI), karakteristik perbankan Indonesia
cenderung oligopolistik. Porsi nasabah yang
memiliki tabungan lebih dari Rp 2 milyar
hanya 7% dari total nasabah bank, dan
menguasai tabungan di perbankan sekitar
45%. Nasabah ini sering memeras bank swasta
untuk memberikan bunga yang tinggi (di atas
tingkat bunga yang ditetapkan Lembaga Pen-
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jamin Simpanan). Sebaliknya bank pemerintah
cenderung lebih kebal terhadap “pemerasan”
ini karena sumber dana diperoleh dari tabung-
an pemerintah. Hal ini dapat dilihat dari
ditunjuknya Bank BNI sebagai bank opera-
sional 1 oleh kementerian keuangan dalam
penyaluran dana-dana APBN (Megasari 2011).
Selain itu jumlah bank swasta jauh lebih
banyak dibanding bank pemerintah, sehingga
persaingan antar bank swasta juga menjadi
lebih tinggi.

Hasil pengujian menunjukkan tangibilitas
tidak berpengaruh terhadap utang bank. Hal ini
dapat dilihat dari nilai probabilitas (0.506) > 0.05.
Beberapa alasan yang mungkin adalah
a. Jaminan utama untuk jenis kredit investasi

dan kredit modal kerja tidak hanya terbatas
pada aset tetap, tetapi juga persediaan dan
piutang dagang (Rivai dan Veithzal 2006).

b. Penilaian aset untuk jaminan kredit umumnya
dilakukan oleh appraisal dengan menggunakan
fair value. PSAK 16 yang wajib diterapkan
sejak tahun 2008 memberikan pilihan bagi
perusahaan go publik untuk menerapkan cost
atau fair value. Hal ini menyebabkan angka net
fixed asset di neraca untuk setiap perusahaan
memiliki dasar yang berbeda.

Dari kedua alasan di atas, dapat diambil
kesimpulan bahwa tangibilitas tidak digunakan
dalam keputusan pemberian kredit bank.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*tangibilitas tidak berpengaruh terhadap
utang bank. Hal ini dapat dilihat dari nilai pro-
babilitas (0.119) > 0.05. Alasan yang mungkin
adalah tangibilitas merupakan rasio aktiva tetap
yang dimiliki perusahaan saat ini dibandingkan
total seluruh aktiva, sedangkan analis kredit
memandang political tie sebagai kebijakan dan
strategi pemasaran perusahaan (Rivai dan
Veithzal 2006), sehingga sifatnya lebih pada
penilaian prospek profitabilitas perusahaan di
masa mendatang, tidak pada kondisi perusahaan
saat ini. Jadi political tie tidak ada keterkaitan
dengan penilaian tangibilitas perusahaan.

Hasil pengujian menunjukkan ukuran per-
usahaan berpengaruh positif terhadap utang bank.
Hal ini dilihat dari nilai probabilitas (0.000) < 0.05.
Alasan yang mungkin adalah ukuran perusahaan
lebih sering digunakan sebagai proksi ukuran
jaminan yang dimiliki perusahaan (Hamada
2008). Rivai dan Veithzal (2006), menyatakan
bahwa jaminan perbankan merupakan suatu
upaya untuk memperoleh pelunasan kredit yang
diberikan kepada perusahaan. Semakin besar
ukuran perusahaan, maka semakin besar aset

perusahaan yang dapat dijadikan jaminan untuk
utang bank, sehingga resiko terjadinya gagal
bayar juga lebih kecil.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*ukuran bank tidak berpengaruh terhadap
utang bank. Hal ini dilihat dari nilai probabilitas
(0.261) > 0.05. Alasan yang mungkin adalah bank
melihat ukuran perusahaan sebagai nilai jaminan
yang dapat disediakan perusahaan saat ini dalam
pengajuan kredit. Rivai dan Veithzal (2006), me-
ngatakan umumnya bank mempunyai patokan
bahwa nilai jaminan harus lebih tinggi dari jumlah
kredit yang disetujui. Apabila dikemudian hari
terjadi gagal bayar, maka pihak bank dapat
menjual jaminan tersebut. Di sisi lain analis kredit
memandang political tie sebagai kebijakan dan
strategl pemasaran perusahaan (Rivai dan Veith-
zal 2006), sehingga sifatnya lebih pada prospek
profitabilitas perusahaan di masa mendatang.

Hasil pengujian menunjukkan ukuran bank
berpengaruh positif terhadap utang bank. Hal ini
dapat dilihat dari nilai probabilitas (0.000) < 0.05.
Menurut De Haas, Ferreira, dan Taci (2009),
ukuran bank mempengaruhi jumlah kredit. Bank
besar memperoleh keuntungan lebih dengan mem-
berikan pinjaman kepada perusahaan besar,
karena keuntungan yang mereka peroleh melebihi
biaya memproses informasi calon debitur (economic
scale). Selain itu bank kecil terkendala aturan
perbankan yang membatasi jumlah kredit kepada
calon debitur, sehingga mereka lebih fokus pada
perusahaan kecil dan menengah. Di Indonesia
diatur mengenai Batas Maksimum Pemberian
Kredit (BMPK) yang bertujuan agar pemberian
kredit tidak terpusat pada peminjam atau
kelompok tertentu (Rivai dan Veithzal 2006).
Menurut Peraturan Bank Indonesia no 7/3/PBI/
2005 pasal 11 menyatakan bahwa BMPK ditetap-
kan sebesar 20% - 25% dari modal bank.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*ukuran bank tidak berpengaruh terhadap
utang bank. Hal ini dilihat dari nilai probabilitas
(0.261) > 0.05. Political tie tidak mempengaruhi
penilaian analis kredit terhadap ukuran bank,
karena ketentuan BMPK merupakan suatu regu-
lasi yang harus dipenuhi, apabila bank tidak ingin
dikenakan sanksi dari Bank Indonesia. Batas
BMPK adalah 20%-25% dari modal bank saat
memberikan kredit (kondisi saat ini). Di sisi lain
analis kredit memandang political tie sebagai
kebijakan dan strategi pemasaran perusahaan (Rivai
dan Veithzal, 2006), sehingga sifatnya lebih pada
prospek profitabilitas perusahaan di masa men-
datang.

Hasil pengujian menunjukkan relation lending
tidak berpengaruh terhadap utang bank. Hal ini
dapat dilihat dari nilai probabilitas (0.907) > 0.05.
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Hal in1 bertentangan dengan penelitian Hamada
(2008) di Indonesia, bahwa bank lebih meng-
andalkan relation lending dalam memberikan
kredit kepada perusahaan kecil dan menengah.

Alasan yang mungkin adalah sebagai berikut:

a. Dalam memberikan pinjaman kepada perusaha-
an besar (go publik), bank tidak mengandalkan
pada relation lending karena asimetri informasi
pada perusahaan go publik tidak sebesar pada
perusahaan kecil dan menengah.

b. Bank mulai mengurangi penggunaan teknik
relation lending dalam keputusan kredit. Hal
ini sesual dengan penelitian Hamada dan
Konishi (2010) di Indonesia, yang menemukan
bahwa setelah restrukturisasi perbankan,
related lending berkurang.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*relation lending juga tidak berpengaruh
terhadap utang bank. Hal ini dapat dilihat dari
nilai probabilitas (0.489) > 0.05. Alasan yang
mungkin adalah political tie tidak dipertimbang-
kan dalam penilaian relation lending. Rivai dan
Veithzal (2006) menjelaskan bahwa analis kredit
menilai kekuatan political tie perusahaan dalam
menopang strategi pemasaran perusahaan. Jadi
political tie tidak ada keterkaitan dengan penilaian
relation lending.

Hasil pengujian menunjukkan tahun tidak
berpengaruh terhadap utang bank. Hal ini dapat
dilihat dari nilai probabilitas (0.769) > 0.05. Alasan
yang mungkin adalah karena pemberian kredit
tergantung dari demand perusahaan. Justru pada
tahun krisis (2006 dan 2008) rasio undisbursed
loan terhadap total kredit lebih kecil dibanding
tahun non-krisis. Hal ini menunjukkan bahwa
pada tahun krisis perusahaan lebih banyak
mengajukan kredit bank dibanding tahun non-
krisis.

Hasil pengujian secara interaksi menunjuk-
kan P*tahun juga tidak berpengaruh terhadap
utang bank. Hal ini dapat dilihat dari nilai
probabilitas (0.963) > 0.05. Alasan yang mungkin
adalah political tie tidak dipertimbangkan dalam
penilaian tahun pemberian kredit. Rivai dan
Veithzal (2006) menjelaskan bahwa analis kredit
menilai kekuatan political tie perusahaan dalam
menopang strategi pemasaran perusahaan. Jadi
political tie tidak ada keterkaitan dengan penilaian
tahun pemberian kredit.

Hasil pengujian menunjukkan jenis industri:
basic, miscellaneous, consumer goods, dan infras-
tructure industry berpengaruh positif terhadap
utang bank, artinya keempat industri ini mem-
peroleh kredit bank yang lebih besar dibanding
industri lainnya. Hal ini dapat dilihat dari nilai
probabilitas industri tersebut < 0.05.

Alasan yang mungkin adalah keempat indus-
tri tersebut memiliki siklus bisnis yang cenderung
stabil dengan laba yang juga relatif stabil tiap
tahunnya. Bodie, Kane, dan Marcus (2008) mem-
bedakan business cycle menjadi 2:

a. Cyclical industry: industri yang sensitif ter-
hadap perubahan kondisi ekonomi suatu
negara. Industri ini outperform pada masa
ekspansi, dan underperform pada masa resesi.
Misal: industri yang memproduksi durable
goods, barang tahan lama dan pembeliannya
dapat ditunda.

b. Defensive industry: industri yang sedikit sen-
sitif terhadap perubahan kondisi ekonomi
suatu negara. Industri ini lebih outperform
dibanding industri lainnya pada masa resesi.
Misal: industri farmasi, makanan dan minum-
an, pengolahan makanan, dan public utilities.

Berdasarkan sampel penelitian, masing-masing
jenis industri terdiri dari:

Sumber: Olahan (2011)

Gambar 7. Perusahaan yang Termasuk Consumer
Goods Industry

Dari Gambar 7 pemberian kredit bank di-
dominasi perusahaan farmasi dan makanan &
minuman, yang merupakan defensive industry
(Bodie, Kane, dan Marcus 2008), sehingga labanya
relatif stabil setiap tahunnya.

Sumber: Olahan (2011)

Gambar 8. Perusahaan yang Termasuk Infras-
tructure Industry
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Dari Gambar 8 pemberian kredit bank dido-
minasi perusahaan transportasi (baik darat mau-
pun laut) dan telekomunikasi, yang merupakan
defensive industry (Bodie, Kane, dan Marcus 2008).
Kedua jenis perusahaan ini melayani public
utilities, sehingga labanya relatif stabil setiap
tahunnya.

= Automotive &
components

= Cable

» Electronics

mFootware

= Textile, garment

%

Sumber: Olahan (2011)

Gambar 9. Perusahaan yang Termasuk Miscella-
neous Industry

Dari Gambar 9 pemberian kredit bank di-
dominasi perusahaan tekstil-garment dan automo-
tive. Untuk perusahaan tekstil-garment lebih
banyak didominasi perusahaan pemintalan dan
benang (seperti: PT Pan Brothers, PT Apac Citra
Centertex dahulu Mayatex, PT Indorama Synthe-
tics) serta pakaian dalam (PT Ricky Putra Globa-
lindo). Perusahaan tersebut lebih berorientasi
pada pasar ekspor, sehingga cenderung lebih
stabil.

B Anumyl feed

8 Coment

8 Coramicy, glads, porcelain
8 Chemnicals

» Metal & alhed products
® Plastics & packaging

% Pulp & paper

2 Wood industries

Sumber: Olahan (2011)

Gambar 10. Perusahaan yang Termasuk Basic
Industry

Dari Gambar 10, pemberian kredit cenderung
merata pada beberapa jenis perusahaan. Namun 2
terbesar adalah plastics & packaging dan kimia.
Bila dilihat dari siklus bisnisnya, perusahaan
plastics & packaging dan kimia merupakan defen-
sive industry. Konsumen perusahaan plastics &
packaging sebagian besar adalah perusahaan
makanan & minuman, sedangkan bahan kimia
dibutuhkan hampir di setiap jenis industri.

Hasil pengujian menunjukkan P*basic indus-
try dan P*infrastructure industry berpengaruh
negatif terhadap kredit bank (signifikan pada 5%
dan 1%), sedangkan P*mining industry berpenga-
ruh positif terhadap kredit bank (signifikan pada
10%). Hal ini berarti basic dan infrastructure
industry memperoleh kredit yang lebih kecil
apabila perusahaan tersebut memiliki political tie,
sedangkan mining industry memperoleh kredit
yvang lebih besar apabila perusahaan memiliki
political tie.

Untuk mengetahui apakah political tie dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh infras-
tructure industry terhadap keputusan pemberian
kredit, maka dilakukan pengujian partial deriva-
tive. Tahap pengujian partial derivative pada Tabel
10.

dDEBT
dINDUSTRL7

Political Tie

0.96

Sumber: Olahan (2012)

Gambar 11. Interaksi antara Infrastructure Industry
dan Political Tie

Berdasarkan Gambar 11, dapat diartikan
bahwa adanya political tie akan memperkuat
(negatif) pengaruh infrastructure industry terhadap
keputusan pemberian kredit. Dengan kata lain
infrastructure industry yang memiliki political tie
akan memperoleh kredit yang lebih rendah.
Alasannya adalah karena sebagian besar per-
usahaan infrastruktur adalah perusahaan BUMN

Tabel 10. Regresi Interaksi Infrastructure Industry dan Political Tie

Unstandardized Coefficients

Standardized Coefficients

Model t Sig
B Std. Exror Beta

(Constant) 13.406

POLITICALTIE -1.322 1.458 -0.361 -0.907 0.365

INDUSTRI_7 0.732 0.241 0.13 3.038 0.002

P*Industri_7 -0.968 0.356 -0.135 -2.721 0.007

Sumber: Olahan (2012)
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Tabel 11. Regresi Interaksi Basic Industry dan Political Tie

Unstandardized Coefficients

Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig
(Constant) 13.406
POLITICALTIE -1.322 1.458 -0.361 -0.907 0.365
INDUSTRI_3 0.428 0.162 0.094 2.635 0.008
P*Industri_3 -0.633 0.277 -0.082 -2.284 0.023
Sumber: Olahan (2012)
Tabel 12. Regresi Interaksi Mining Industry dan Political Tie
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients ¢ Sig
B Std. Error Beta
(Constant) 13.406
POLITICALTIE -1.322 1.458 -0.361 -0.907 0.365
INDUSTRI_2 -0.069 0.232 -0.1 -0.296 0.767
P*Industri_2 0.613 0.370 0.058 1.654 0.098

Sumber: Olahan (2012)

(Nahadi dan Sunarsip 2006), sehingga peminjam-
an sebagian besar didanai bank pemerintah.
Akibatnya kredit yang diberikan bank swasta
cenderung lebih kecil apabila perusahaan tersebut
memiliki political tie. Selain itu risiko bisnis
infrastruktur yang tinggi, misal: panjangnya
jangka waktu proyek, masalah pembebasan lahan,
dan potensi munculnya dampak sosial, menyebab-
kan bank swasta cenderung lebih berhati-hati
dalam memberikan kredit (Nahadi dan Sunarsip
2006).

Untuk mengetahui apakah political tie dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh basic
industry terhadap keputusan pemberian kredit,
maka dilakukan pengujian partial derivative. Tahap
pengujian partial derivative pada Tabel 11.

dDEBT
dINDUSTRL 3

Political Tie

Sumber: Olahan (2012)

Gambar 12. Interaksi antara Basic Industry dan
Political Tie

Berdasarkan Gambar 12, dapat diartikan
bahwa adanya political tie akan memperkuat
(negatif) pengaruh jenis bank terhadap keputusan
pemberian kredit. Dengan kata lain basic industry
yang memiliki political tie akan memperoleh kredit
yang lebih rendah. Bila dilihat dari data peneliti-

an, basic industry yang memiliki political tie dan
menerima kredit dari bank adalah PT Tjiwi Kimia
(kertas), PT Semen Gresik (semen), PT Sorini Agro
Asia (kimia), PT Arwana Citramulia (keramik),
dan PT Unggul Indah Cahaya (kimia). Perusaha-
an-perusahaan ini tergolong perusahaan besar dan
profitable di pasarnya, sehingga ada kemungkinan
demand perusahaan terhadap kredit bank lebih
kecil. Jadi bukan karena industri ini dianggap
lebih berisiko oleh perbankan.

Untuk mengetahui apakah political tie dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh mining
industry terhadap keputusan pemberian kredit,
maka dilakukan pengujian partial derivative.
Tahap pengujian partial derivative pada Tabel 12.

dDEBT | 1/
dINDUSTRI 2
01 Political-He—

Sumber: Olahan (2012)

Gambar 13. Interaksi antara Mining Industry dan
Political Tie

Berdasarkan Gambar 13 dapat diartikan
bahwa adanya political tie akan memperkuat
(positif) pengaruh mining industry terhadap
keputusan pemberian kredit. Dengan kata lain
mining industry yang memiliki political tie akan
memperoleh kredit yang lebih tinggi. Alasan yang



Tjondro: Studi Tentang Political Tie, Pengaruhnya Terhadap Keputusan Pemberian Kredit Bank 131

mungkin adalah industri mining terkait erat
dengan politik. Marwan Batubara (www.republika.
coid), seorang pengamat energi, menyatakan
bahwa 1jin usaha pertambangan di kabupaten
meningkat setiap kali terjadi pemilihan kepala
daerah. Hal ini juga terjadi di tingkat provinsi.
Jadi dapat dikatakan bahwa hampir sebagian
besar industri mining yang exist dan profitable
memiliki political tie, sehingga mereka memper-
oleh kredit dalam jumlah yang lebih besar

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis dan pembahasan hasil
penelitian, maka secara keseluruhan dapat disimpul-
kan bahwa:

1. Non-earnings information (rasio financial
leverage) tidak berpengaruh terhadap kredit
bank. Alasannya adalah financial leverage
tidak dapat dianalisis secara independen tanpa
memperhatikan rasio Return-on-asset (ROA).
Selama financial leverage mengalami pening-
katan, tetapi masih dalam batas wajar, dan
ROA juga menunjukkan peningkatan, maka
rasio ROE juga meningkat. Hal ini tentu
berbeda apabila peningkatan financial leverage
tidak diikuti peningkatan ROA. Selain itu
analisis siklus bisnis juga turut mempengaruhi
penilaian rasio financial leverage oleh analis
kredit.

2. Financial leverage yang dimoderasi dengan
political tie menunjukkan hasil tidak ber-
pengaruh terhadap kredit bank. Alasannya
adalah political tie tidak dipertimbangkan
dalam penilaian financial leverage. Jadi politi-
cal tie tidak ada keterkaitan dengan penilaian
financial leverage.

3. Earning information (rasio profitabilitas) ber-
pengaruh negatif terhadap keputusan pemberi-
an kredit. Penjelasannya adalah perusahaan
yang mengajukan pinjaman bank dalam jum-
lah besar adalah perusahaan yang “sakit” atau
memiliki profitabilitas yang rendah, sedangkan
perusahaan dengan profitabilitas yang lebih
tinggi memperoleh pendanaan dari retained
earnings, pasar saham, dan pasar obligasi,
sehingga ketergantungan pada kredit bank
lebih rendah.

4. Perusahaan “sakit” (rasio profitabilitas rendah)
yang memiliki political tie ternyata lebih di-
untungkan, karena mereka memperoleh kredit
yang lebih besar dibanding perusahaan “sakit”
yang tidak memiliki political tie (rent-seeking
hypothesis). Penyebabnya adalah kondisi Indo-
nesia yang memiliki regulasi institusional yang
lemah, merupakan hal yang menguntungkan
bagi perusahaan yang memiliki political tie.

Kondisi asimetri informasi yang tinggi turut
meningkatkan nilai dari political tie yang
dimiliki perusahaan. Ternyata kondisi seperti
pada rezim Soeharto (Fisman 2001 dan Back-
man 2001) belum banyak mengalami perubah-
an pada jaman reformasi seperti sekarang ini.

5. Hasil penelitian ini menunjukkan jenis bank
tidak mempengaruhi jumlah kredit yang di-
berikan, artinya bank pemerintah saat ini lebih
efisien dan lebih berhati-hati dalam memberi-
kan kredit. Hal ini terbukti dari masuknya
Bank Mandiri, BRI, dan BNI dalam 2000
perusahaan terbaik di dunia versi Forbes
Global 2000 pada tahun 2011 (10 perusahaan
terbesar di Indonesia).

6. Penelitian in1 menemukan bahwa political tie
yang dimiliki perusahaan pengaruhnya lebih
besar di bank swasta dibanding bank pemerin-
tah. Ada beberapa alasan yang mungkin yaitu:
a. Bank pemerintah lebih efisien dan lebih

berhati-hati (prudent) dalam memberikan
kredit dibanding bank swasta. Hal ini
didukung dengan masuknya 3 bank peme-
rintah (Mandiri, BRI, dan BNI) dalam 2000
peringkat perusahaan terbesar dan terbaik
versi Forbes Global di tahun 2011 (10
peringkat perusahaan terbesar di Indone-
sia).

b. Karakteristik perbankan Indonesia yang
cenderung oligopolistik menyebabkan nasa-
bah “kakap” sering memeras bank swasta
untuk memberikan bunga yang tinggi.
Sebaliknya bank pemerintah cenderung
lebih kebal terhadap “pemerasan” ini
karena sumber dana bank diperoleh dari
tabungan pemerintah. Selain itu jumlah
bank swasta jauh lebih banyak dibanding
bank pemerintah, sehingga persaingan antar
bank swasta juga menjadi lebih tinggi.

Setiap penelitian memiliki keterbatasan.
Adapun keterbatasan penelitian ini adalah data
kredit bank yang diteliti hanya perusahaan go
publik, tidak termasuk perusahaan menengah dan
kecil, sehingga penelitian ini tidak dapat mem-
berikan gambaran yang utuh mengenai keputusan
pemberian kredit bank umum di Indonesia. Selain
itu data kredit bank tidak diperoleh secara
langsung dari bank, melainkan dari laporan ke-
uangan audited. Hal ini menyebabkan keakuratan
data menjadi lebih rendah. Beberapa laporan
keuangan audited tidak mencantumkan jangka
waktu kredit bank, sehingga tahun perolehan
kredit bank didasarkan pada penandatanganan
akta notaris yang tercantum di laporan keuangan
audited. Ada kemungkinan terjadi selisih waktu
antara penandatanganan akta dan pencairan
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kredit. Keterbatasan lainnya adalah model regresi
tidak memenuhi robustness test, sehingga ada
kemungkinan terjadi bias pada hasil penelitian.
Saran bagi penelitian selanjutnya adalah per-
usahaan yang diteliti tidak hanya terbatas pada
perusahaan go publik, tetapi termasuk juga per-
usahaan menengah dan kecil, sehingga kita dapat
memperoleh gambaran keseluruhan mengenai
analisis kredit bank umum di Indonesia. Data
kredit bank, seperti: pagu kredit, jangka waktu
kredit, dan jaminan, sebaiknya diperoleh dari
bank yang bersangkutan atau Bank Indonesia.
Hal ini dapat meningkatkan keakuratan data
yang digunakan dalam penelitian. Saran terakhir
adalah menambah jumlah data yang diteliti, agar
model regresi memenuhi robustness test. Dalam
memenuhi model yang robust, tidak disarankan
untuk membuang outlier karena hal itu ber-
tentangan dengan tujuan dari penelitian.
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