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Analisis Alternatif Pendanaan Aset Tetap pada Sektor Industri Manufaktur, 

Perdagangan dan Transportasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2020: Kredit atau Sewa 

 

Frissca Prawitha 

Program Studi D4 Akuntansi Keuangan 

 

ABSTRAK 

Sektor industri Manufaktur, Perdagangan, dan Transportasi merupakan sektor yang 

aset tetapnya paling banyak didanai oleh lembaga pembiayaan. Pemilihan 

pendanaan aset tetap yang tepat akan mempengaruhi keuntungan perusahaan. 

Kredit dan sewa merupakan pendanaan yang diminati oleh perusahaan. Namun 

penerapan Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan 73 membuat sewa operasi yang 

sebelumnya off balance sheet menjadi on balance sheet. Hal tersebut membuat 

kinerja perusahaan menurun akibat meningkatnya liabilitas dan keuntungan 

perusahaan dari off balance sheet juga menjadi hilang. Lalu, belum ada peraturan 

yang mempertegas perpajakan sewa penerapan PSAK 73 sehingga penghematan 

pajaknya menggunakan asumsi sewa pembiayaan dan sewa operasi sebelum PSAK 

73. Penelitian ini membandingkan kredit dan sewa setelah penerapan PSAK 73 

sehingga diperoleh alternatif pendanaan yang lebih efisien dengan analisis present 

value (PV) arus kas. Sampel penelitian ini adalah 3 perusahaan dari 3 sektor 

industri. Pengambilan sampel menggunakan metode non probability sampling. 

Hasil penelitian ini menunjukan kredit lebih menguntungkan bagi sektor industri 

Perdagangan dan Transportasi sedangkan sewa lebih menguntungkan bagi sektor 

industri manufaktur. Hal ini terjadi karena PV arus kas keluar kredit pada sektor 

industri Perdagangan dan Transportasi lebih kecil dibandingkan dengan PV arus 

kas keluar sewa pada sektor industri Manufaktur. PV arus kas keluar yang kecil 

dipengaruhi oleh besarnya angsuran perbulan.  

Kata kunci: PSAK 73, Kredit atau Sewa, Pendanaan Aset Tetap, Penghematan 

Pajak, Nilai Sekarang Arus Kas Keluar 

 

 



 

ix 
Politeknik Negeri Jakarta 

Analysis of Alternative Funding for Fixed Assets in the Manufacturing, 

Trade and Transportation Industry Sector Listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2020: Credit or Lease 

 

Frissca Prawitha 

Bachelor of Applied Financial Accounting Study Program 

 

ABSTRACT 

The Manufacturing, Trade, and Transportation industrial sectors are the sectors 

whose fixed assets are mostly funded by financial institutions. The selection of the 

right fixed asset funding will affect the company's profits. Loans and leases are 

funding that companies are interested in. However, the application of Statement of 

Financial Accounting Standards 73 makes operating leases that were previously 

off balance sheet become on balance sheet. This makes the company's performance 

decline due to increased liabilities and the company's profits from off balance 

sheets also disappear. Then, there is no regulation that confirms the taxation of 

leases with the application of PSAK 73 so that the tax savings use the assumption 

of finance leases and operating leases before PSAK 73. This study compares credit 

and leases after the application of PSAK 73 in order to obtain a more efficient 

alternative funding with present value (PV) analysis. cash flow. The sample of this 

research is 3 companies from 3 industrial sectors. Sampling using non-probability 

sampling method. The results of this study indicate that credit is more profitable for 

the trade and transportation industry sector, while rent is more profitable for the 

manufacturing industry sector. This is because the PV of credit cash outflows in the 

Trade and Transportation industry is smaller than the PV of rental cash outflows 

in the Manufacturing industry. Small cash outflow PV is influenced by the amount 

of monthly installments. 

Keywords: PSAK 73, Credit or Lease, Fixed Asset Funding, Tax Savings, Present 

Value Cash Outflow. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1  Latar Belakang Penelitian 

Aset tetap merupakan salah satu bagian terpenting dari perusahaan untuk 

mendukung operasional usahanya. Aset tetap yang diperlukan oleh perusahaan 

biasanya dalam bentuk tanah, bangunan, kendaraan, mesin dan peralatan. Aset tetap 

memiliki umur lebih dari 1 tahun sehingga dapat digunakan dalam jangka panjang. 

Dalam Penyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) 16 tentang Aset Tetap 

dinyatakan bahwa aset tetap dapat diperoleh dengan cara: dibuat sendiri, pembelian 

tunai, pembelian angsuran, leasing, perolehan melalui pertukaran dan diperoleh 

melalui donasi atau hibah.  

Dalam penyediaan aset tetap, perusahaan harus mengeluarkan dana yang 

cukup besar yang dimana hal tersebut dapat mempengaruhi kondisi keuangan 

perusahaan. Oleh karena itu, supaya kondisi keuangan perusahaan tetap berjalan 

dengan baik, perusahaan perlu mengambil keputusan dengan bijak untuk mendanai 

perolehan aset tetap (Noprilia, 2019). Saat ini, pendanaan dalam perolehan aset 

tetap tidak hanya diperoleh dari modal internal tetapi sudah ada pendanaan dari 

pihak eksternal. Pihak eksternal diantaranya lembaga perbankan dan lembaga 

leasing telah menyediakan fasilitas untuk pendanaan aset tetap perusahaan.  

Fasilitas Kredit yang diberikan bank untuk membiayai barang modal/aset 

tetap perusahaan, seperti pengadaan mesin, peralatan, kendaraan, bangunan disebut 

kredit investasi (Bank Rakyat Indonesia, 2020). Kredit investasi ini menawarkan 

pengadaan barang dengan pembelian tetapi pembayaran dilakukan secara kredit 

yaitu diangsur. Sedangkan Lembaga Leasing memberikan pembiayaan dalam 

bentuk penyediaan barang modal, baik secara sewa pembiayaan (finance lease) 

maupun sewa operasi (operating lease), untuk digunakan oleh lessee selama jangka 

waktu tertentu berdasarkan pembayaran secara berkala. Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK) melaporkan aset sewa operasi meningkat sebesar Rp. 282 miliar atau 7,58% 

pada Januari 2020 dibandingkan dengan tahun lalu (OJK, 2020a). Sedangkan dalam 

statistik perbankan Indonesia, OJK melaporkan kredit investasi mengalami 
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kenaikan sebesar Rp1.471,98 triliun atau 10,47% pada periode tahun 2020 jika 

dibandingkan dengan kredit investasi tahun 2019 (OJK, 2020b).  Hal ini 

menunjukan bahwa kegiatan pendanaan aset tetap melalui bank dan leasing sangat 

diminati oleh industri. 

Sebelum berlaku PSAK 73 tentang sewa, model akuntansi sewa sebelumnya 

mensyaratkan penyewa dan pesewa untuk mengklasifikasikan sewanya sebagai 

sewa pembiayaan atau sewa operasi dan mencatat kedua jenis sewa tersebut secara 

berbeda. Perolehan aset melalui leasing khususnya sewa operasi tidak diakui 

sebagai aset dan liabilitas tetapi sebagai beban operasi dalam laporan keuangan (off 

balance sheet). Sewa yang merupakan pembiayaan off balance sheet ini dapat 

digunakan dalam penghindaran pengakuan liabilitas dalam laporan posisi 

keuangan. Hal tersebut memberikan keuntungan bagi perusahaan, diantaranya 

beban sewa dapat menjadi faktor pengurang penghasilan kena pajak dan dapat 

digunakan untuk melakukan off balance sheet dalam laporan keuangan sehingga 

kinerja perusahaan akan meningkat (Mashuri & Ermaya, 2021).  

Namun sejak penerapan PSAK 73 tentang sewa, sewa operasi menggunakan 

model tunggal dalam pencatatannya yaitu diakui sebagai aset dan liabilitas (on 

balance sheet) sebesar komitmen sewanya. Hal ini akan mempengaruhi besarnya 

pajak penghasilan perusahaan karena ditiadakannya beban sewa dan kinerja 

perusahaan dalam laporan keuangan menurun karena meningkatnya liabilitas. 

Akhirnya, sewa memiliki pencatatan dan karakteristik yang sama dengan kredit 

investasi karena memiliki karakteristik aliran kas (cashflow) hampir serupa yaitu 

sama-sama berbentuk anuitas. Sama halnya dengan kredit investasi, sewa setelah 

penerapan PSAK 73 ini mengakui beban bunga dan beban penyusutan secara 

komersial. Namun secara perpajakannya, beban bunga dan beban depresiasi dari 

alternatif pendanaan kredit investasi ini diakui. Sedangkan sewa operasi setelah 

penerapan PSAK 73 ini belum memiliki peraturan yang mempertegas perlakuan 

pajaknya. Hal tersebut akan berdampak pada penghasilan kena pajak (PKP) 

perusahaan yang nantinya akan mempengaruhi penghematan pajak serta arus kas 

keluarnya. Maka untuk menghitung PV arus kas keluar sewa operasi setelah 

penerapan PSAK 73 dan penghematan pajaknya, peraturan perpajakan untuk sewa 
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operasi ini diasumsikan mengikuti sewa pembiayaan dan sewa operasi sebelum 

penerapan PSAK 73.  

Penelitian terdahulu yang mengkaji perbandingan antara kredit investasi 

dan sewa dilakukan Arifin (2020), Windarta & Amrullah (2020), Suprayitno (2017) 

dan Maulidia, Rusmianto, & Asliana (2017). Penelitian yang dilakukan Arifin 

(2020) dan Maulidia et al., (2017) menunjukan bahwa kredit investasi sebagai 

pilihan yang tepat dalam pengadaan aset tetap di Sekretariat Jenderal Kementrian 

Keuangan dan PT PLN P3B Sumatera UPT Tanjung Karang karena arus kas keluar 

lebih kecil dan beban yang diakui tidak sebesar jika memilih alternatif sewa. 

Sedangkan penelitian Windarta & Amrullah (2020) dan Suprayitno (2017) 

menunjukan pendanaan aset tetap lebih efisien dengan alternatif pendanaan sewa 

karena biaya yang dikeluarkan lebih sedikit dibandingkan dengan alternatif 

pendanaan beli. Hasil kajian empiris tersebut menunjukan terdapat perbedaan hasil 

dalam perbandingan pendanaan aset tetap melalui kredit investasi atau sewa. 

Alternatif pendanaan untuk pengadaan aset tetap ini belum diteliti pada 

sektor industri manufaktur, perdagangan dan transportasi serta sewa yang pernah 

diperbandingkan adalah alternatif sewa yang belum dilakukan penerapan PSAK 73. 

Sedangkan berdasarkan Laporan Statistik Lembaga Pembiayaan OJK, industri yang 

paling banyak didanai oleh lembaga pembiayaan, yaitu (1) industri manufaktur; (2) 

industri perdagangan; (3) industri transportasi. Oleh karena itu, perlu dilakukan 

analisis alternatif pendanaan aset tetap secara kredit investasi atau sewa bagi 

perusahaan di sektor industri manufaktur, perdagangan dan transportasi 

sehubungan setelah penerapan PSAK 73 tuntuk menentukan alternatif pendanaan 

yang tepat dan efisien. 

1.2  Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan data yang diperoleh dari OJK, sektor industri manufaktur, 

perdagangan dan transportasi merupakan sektor yang aset tetapnya banyak didanai 

oleh lembaga pembiayaan. Pemilihan pendanaan aset tetap yang efisien dan tepat 

akan mempengaruhi keuntungan perusahaan. Kredit investasi dan sewa merupakan 

pendanaan yang diminati oleh perusahaan untuk mendanai perusahaannya. Namun 

terjadi perubahan pada sewa sejak diterapkannya PSAK 73 dimana sewa diakui 

sebagai aset dan liabilitas sebesar nilai komitmen sewa operasinya.  
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Dampak penerapan PSAK 73 ini akan mempengaruhi besarnya pajak 

penghasilan perusahaan dan tidak adanya keuntungan dari off balance sheet karena 

ditiadakannya beban sewa. Selain itu, dalam peraturan perpajakan leasing, beban 

penyusutan yang dihasilkan dari sewa penerapan PSAK 73 ini tidak diakui sebagai 

biaya yang dapat dikurangkan seperti halnya dengan sewa pembiayaan. Hal tersebut 

akan mengakibatkan penghasilan kena pajak (PKP) menjadi lebih besar. Sedangkan 

peraturan perpajakan untuk kredit investasi memperbolehkan beban penyusutan 

dan beban bunga sebagai pengurang dalam PKP perusahaan. Hal tersebut nantinya 

akan mempengaruhi penghematan pajak dan PV arus kas keluar sewa operasi.  

Oleh karena itu, penelitian ini mensimulasikan perhitungan pada kredit 

investasi dan sewa untuk menganalisis alternatif pendanaan manakah yang lebih 

efisien. Menurut Halim (2010), alternatif yang memberikan nilai kini arus kas 

keluar (present value cash outflow) yang paling kecil merupakan alternatif 

pendanaan yang lebih efisien.  

1.3  Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian tersebut, pertanyaan penelitian 

yang diajukan adalah sebagai berikut: 

1. Alternatif pendanaan manakah yang memberikan hasil cash outflow yang 

kecil bagi perusahaan di sektor industri manufaktur, perdagangan dan 

transportasi? 

2. Bagaimana penghematan pajaknya jika mengambil alternatif pendanaan 

perolehan aset tetap dengan kredit investasi atau sewa? 

1.4  Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini, yaitu: 

1. Menganalisis alternatif pendanaan aset tetap yang efisien bagi perusahaan 

dengan memperbandingkan PV arus kas keluar (cash outflow) angsuran 

kredit investasi dan sewa bagi perusahaan di sektor industri manufaktur, 

perdagangan dan transportasi. 

2. Menganalisis sektor manakah yang menghasilkan perbedaan yang 

signifikan antara pendanaan melalui kredit investasi dan sewa. 
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3. Menganalisis penghematan pajak yang lebih menguntungkan antara 

alternatif pendanaan kredit investasi dan sewa. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang didapatkan dari penelitian ini adalah: 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat menggambarkan 

perbandingan antara kredit investasi dan sewa dalam mendanai perolehan 

aset tetap melalui perhitungan angsuran, penghematan pajaknya, dan cash 

outflow sehingga diperoleh alternatif pendanaan yang efisien. 

2. Manfaat Praktis 

Secara Praktis, penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar bagi 

perusahaan untuk memilih alternatif kredit investasi atau sewa dalam 

mengambil keputusan terkait perolehan aset tetapnya setelah penerapan 

PSAK 73 ini. 

1.6  Sistematika Penulisan 

Penulisan skripsi ini terdiri dari 5 bab, yaitu pendahuluan, tinjauan pustaka, 

metode penelitian, hasil dan pembahasan, serta penutup. Berikut penjelasan 

mengenai bab-bab tersebut: 

BAB 1:  Pendahuluan 

Bab ini terdiri dari latar belakang, rumusan masalah penelitian, pertanyaan 

penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, tujuan penelitian, manfaat 

penelitian, dan sistematika penulisan. 

BAB 2:  Tinjauan Pustaka 

Bab ini terdiri dari landasan teori mengenai aset tetap, kredit investasi dan 

sewa yang telah menerapkan PSAK 73 untuk digunakan dalam penelitian, 

penelitian terdahulu yang menjadi pedoman dalam penelitian, dan 

kerangka penelitian. 

BAB 3:  Metode Penelitian 

Bab ini terdiri dari jenis penelitian, objek penelitian, metode pengambilan 

sampel, jenis dan sumber data penelitian, metode pengumpulan data, dan 

metode analisis data. 
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BAB 4:  Hasil dan Pembahasan 

Bab ini berisi tentang proses seleksi sampel penelitian, pengumpulan data 

keuangan, analisis perbandingan antara kredit investasi dan sewa pada 

sampel kendaraan, dan analisis perbandingan besarnya present value cash 

outflow kredit investasi dan sewa. 

BAB 5: Penutup 

Bab ini berisi tentang kesimpulan atas hasil penelitian dan saran untuk 

pihak yang akan menggunakan penelitian ini di masa yang akan datang. 
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BAB 5 

PENUTUP 

5.1    Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pembahasan dan analisis pada bab sebelumnya, maka 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Sejak adanya penerapan PSAK 73, lessee diharuskan mengklasifikasikan 

sewa kedalam model tunggal sehingga sewa operasi memiliki model 

pencatatan yang sama dengan kredit investasi secara komersial. Namun 

dalam peraturan perpajakan, lessee tidak diperbolehkan mengakui beban 

penyusutan. Hal tersebut mengakibatkan laba fiskal membesar sehingga 

menjadikan pajak perusahaan menjadi lebih besar. Pajak yang besar akan 

mempengaruhi kas keluar perusahaan. Hasil perbandingan pada alternatif 

pendanaan kredit investasi dan sewa penerapan PSAK 73 menunjukan PV 

Cash Outflow pendanaan kredit investasi PT Telefast Indonesia dari sektor 

perdagangan dan PT Putra Rajawali Kencana dari sektor transportasi lebih 

kecil daripada PV Cash Outflow Sewa. Maka PT Telefast Indonesia dan PT 

Putra Rajawali Kencana lebih diuntungkan menggunakan alternatif kredit 

investasi dalam pengadaan aset tetapnya. Sebaliknya dengan PT Trinitan 

Metals and Minerals lebih diuntungkan jika menggunakan alternatif 

pendanaan sewa karena PV Cash Outflownya lebih kecil dibandingkan kredit 

investasi. Hal tersebut terjadi karena besarnya angsuran dan PV Kendaraan 

akan mempengaruhi besarnya PV Cash Outflow. 

2. Perbedaan yang signifikan pada kedua alternatif pendanaan kredit investasi 

dan sewa ini terjadi pada sektor transportasi yaitu PT Putra Rajawali Kencana. 

PV Cash Outflow kedua alternatif pendanaan tersebut juga menunjukan 

selisih yang signifikan. Hal tersebut terjadi karena perbedaan yang signifikan 

pada harga sewa yang lebih besar 174% dari angsuran kredit investasi dan 

banyaknya kuantitas kendaraan membuat semakin besar perbedaaan PV Cash 

Outflow kredit investasi dan sewa. 

3. Penghematan pajak untuk sewa setelah penerapan PSAK 73 ini lebih 

menguntungkan jika penghematan pajaknya tetap mengikutin peraturan 
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perpajakan sewa operasi yang belum diberlakukan PSAK 73. Karena 

penghematan pajak dengan sewa operasi lebih besar dibandingkan dengan 

kredit investasi walaupun angsuran sewa lebih kecil dibandingkan kredit 

investasi. Jadi meskipun angsuran sewa lebih kecil atau lebih besar 

dibandingkan kredit investasi maka lebih besar penghematan pajak secara 

sewa operasi. 

5.2    Saran 

Berdasarkan kesimpulan tersebut, perusahaan yang akan memilih alternatif 

pendanaan untuk aset tetap perlu memperhatikan angsuran per bulan antara kredit 

investasi dan sewa. Karena angsuran berpengaruh besar bagi arus kas keluar 

perusahaan. Namun secara penghematan pajak, sewa lebih baik daripada kredit 

investasi jika alternatif pendanaan sewa setelah penerapan PSAK 73 ini secara 

perpajakan tetap berlaku seperti sewa operasi sebelum PSAK 73.  Pemilihan sewa 

setelah penerapan PSAK 73 untuk pendanaan aset tetap dapat dipertimbangkan. 

Karena secara komersial sewa operasi setelah penerapan PSAK 73 tidak diakui 

sebagai beban sewa sehingga menyebabkan laba komersial lebih besar. Selain itu, 

secara perpajakan sewa operasi memberikan penghematan yang lebih besar 

sehingga beban pajak pun menjadi kecil. Akibatnya laba bersih setelah pajak 

menjadi lebih besar. Namun apabila perpajakan untuk sewa setelah penerapan 

PSAK 73 mengikuti aturan perpajakan sewa pembiayaan, maka menguntungkan 

bagi perusahaan untuk memilih alternatif kredit investasi sebagai pendanaan aset 

tetapnya. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang mempengaruhi hasil penelitian,  

yaitu (1) penelitian masih menggunakan data pendanaan yang terbatas yang berasal 

dari laporan prospektus perusahaan; dan (2) sampel penelitian hanya 3 perusahaan 

dari 3 sektor industri. Oleh karena itu, diharapkan untuk penelitian selanjutnya 

dapat dilakukan pada semua sektor industri dan memiliki sumber data yang lengkap 

sehubungan dengan pengeluaran untuk pendanaan aset tetap melalui kredit 

investasi dan sewa. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1. Data Harga Perolehan Kendaraan dan Sewa PT Trinitan Metals and 

Mineral Tbk 

Harga Perolehan Toyota Avanza 1.3 G M/T  dan Toyota Avanza 1.3 G A/T 

Tahun 2017 

 

 

Sumber: mobilmo.com 

Harga Perolehan Toyota Avanza 1.3 G M/T  Tahun 2018 

 

 Sumber: Tirto.id 
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Harga Sewa Kendaraan PT Trinitan Metals and Mineral 

 

 Sumber: Laporan Prospektus Tahun 2017 PT Trinitan Metals and Minerals 
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Lampiran 2. Data Harga Perolehan Kendaraan dan Sewa PT Telefast Indonesia  

 

Harga Perolehan Toyota Avanza 1.3 G (2013) 

 

     Sumber: Momobil.id 

 

Harga Sewa Kendaraan PT Telefast Indonesia 

 

    Sumber: Laporan Prospektus Tahun 2019 PT Telefast Indonesia 
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Lampiran 3 Data Harga Perolehan Kendaraan dan Sewa PT Putra Rajawali 

Kencana 

 

Data Harga Perolehan Truk yang Diadakan PT Putra Rajawali Kencana 

Keterangan Jumlah Harga 

Hino FL 235 

JW (2013) 
16 562.000.000 

Hino FL 235 

JW (2014) 
10 585.000.000 

 

 

 

Sumber: Laporan Prospektus Tahun 2020 PT Putra Rajawali Kencana 
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Harga Sewa Kendaraan PT Putra Rajawali Kencana 

  

Sumber: Laporan Prospektus Tahun 2020 PT Putra Rajawali Kencana 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


