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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

E$ra Globalisasi saat ini banyak pe $rusahaan be $rlomba-lomba untuk 

be$rinve$stasi. Ini me $mungkinkan te $rjadinya be $rbagai instrume $nt ke$uangan untuk 

jangka waktu yang le$bih dari satu tahun. Inve$stasi adalah ke$giatan pe$nanaman atau 

pe$nyimpanan dana atau modal untuk me $ndapatkan tingkat pe$nge$mbalian 

pe$ndapatan yang me $njanjikan dimasa me$ndatang (Se $ptiana & Ikhsan, 2019). Itu 

be$rarti bahwa dana yang dike $luarkan pe $rusahaan untuk be $rinve$stasi diharapkan 

dapat me $mbe$rikan ke $untungan di masa de$pan. Inve $stasi pe $rusahaan harus 

dilakukan se$cara akurat se $hingga dapat me $ncapai e $fisie$nsi. 

Se$dangkan e$fisie$nsi yaitu suatu tindakan yang me$manfaatkan sumbe$r daya 

de$ngan optimal, agar tidak te$rjadinya pe$mborosan sumbe$r daya yang ada (Kashani 

& Mousavi Shiri, 2022). Suatu pe$rusahaan biasanya me$lakukan e$fisie$nsi untuk 

me$ne$kan biaya dan me$mudahkan prose$s pe$nge$lolaan pe$rusahaan agar dapat de$ngan 

mudah me$ncapai suatu tujuan pe$rusahaan. Ke$giatan inve$stasi yang dilakukan 

pe$rusahaan haruslah e$fisie$n supaya dapat me$nguntungkan dan be$rmanfaat dalam 

suatu pe$rusahaan. Agar suatu inve$stasi dapat dikatakan e$fisie$n, pe$rusahaan dapat 

te$rhindar dari masalah ove$rinve$stme$nt dan unde$rinve$stme$nt (De$lgado-Domonkos 

& Ze$ng, 2023). Te$rjadinya kondisi ove$rinve$stme$nt, jika pe$rusahaan te$rlalu 

be$rle$bihan dalam me$lakukan suatu inve$stasi atau de$ngan kata lain me$le$bihi di atas 

targe$t yang te$lah dite$tapkan, se$dangkan te$rjadinya kondisi unde$rinve$stme$nt atau 
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kurangnya inve$stasi apabila pe$rusahaan tidak me$lakukan se$mua proye$k dike$tahui 

dapat me$mbe$rikan ke$untungan bagi pihak pe$rusahaan (Saputra & Wardhani, 2017). 

Se$hingga dapat dije$laskan bahwa e$fisie$nsi inve$stasi me$rupakan tolak ukur dalam 

me$ne$ntukan se$be$rapa baik pe$rusahaan dalam me$nginve$stasikan ase$t me$re$ka. 

E$fisie$nsi inve$stasi dapat dijadikan se$bagai alat ukur kine$rja pe$rusahaan, dalam 

artian e$fisie$nsi inve$stasi yang le$bih tinggi me$nandakan pe$nggunaan ase$t yang 

le$bih e$fe$ktif dan akurat, de$ngan adanya alat ukur te$rse$but pe$rusahaan dapat 

me$ngambil ke$putusan inve$stasi de$ngan nilai yang be$sar untuk me$ndapatkan 

pe$nge$mbalian ke$untungan (Mo & Le$e$, 2022). 

Be$be$rapa pe$ne$litian te$rdahulu (Wu e$t al., 2024)(Raza e$t al., 2021)(Re$hman e$t 

al., 2024) me$nge$nai faktor-faktor yang me$miliki pe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi 

inve$stasi te$lah banyak dilakukan. Namun pe$ne$liti yakin tidak ada pe$ne$litian yang 

me$miliki judul yang sama de$ngan pe$ne$litian ini dan hal te$rse$but akan me$mbuktikan 

ke$aslian dari pe$ne$litian ini, me$skipun mungkin pe$ne$litian te$rdahulu me$mpunyai 

kare$kte$ristik yang re$latif sama de$ngan pe$ne$litian saat ini, se$pe$rti pe$ne$litian dari 

(Rizki Saputra & Wicaksono, 2022) de$ngan judul “Faktor-Faktor Yang 

Me$mpe$ngaruhi E$fisie$nsi Inve$stasi Pada Pe$rusahaan Se$ktor Pe$rtambangan Yang 

Te$rdaftar Di Bursa E$fe$k Indone$sia” yang me$mpe$role$h hasil bahwa kualitas laporan 

ke$uangan be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi se$dangkan 

de$bt maturity tidak be$rpe$ngaruh sigifikan te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi (Fransiska & 

Triani, 2018). 

Suatu pe$rusahaan yang dinyatakan go public apabila tidak mampu 

me$re$alisasikan inve$stasi se$pe$rti yang diharapkan, maka pe$rusahaan harus me$ncari 
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alte$rnatif tambahan dana, dan tambahan pe$ndanaan te$rse$but bisa dipe$role$h dari 

e$kste$rnal yang akan digunakan untuk me$nambah modal pe$rusahaan. Apabila 

ke$giatan ope$rasional pe$rusahaan paling dominan be$rasal dari utang maka 

pe$rusahaan pe$rlu me$mbe$rikan bunga yang akan dibe$bankan ole$h si pe$minjam 

te$rkait de$ngan jatuh te$mpo dari utang te$rse$but (Ullah e$t al., 2021). 

Pada dasarnya pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ be$rlomba-lomba dalam 

e$fisie$nsi inve$stasi, hal ini me$njadikan se$tiap e$mite$n dalam me$ningkatkan pe$rforma 

kine$rja masing-masing. Disamping itu ada be$be$rapa faktor yang me$mpe$ngaruhi 

e$fe$sie$nsi inve$stasi pe$rusahaan diantaranya : de$ngan me$mpe$rhatikan tata ke$lola 

pe$rusahaan yang baik (Good Corporate$ Gove$rnance$). Pe$rusahaan pada umumnya 

pe$rlu me$ne$rapkan tata ke$lola yang baik. Se$hingga de$ngan be$gitu, akan me$njadi nilai 

plus bagi pe$rusahaan itu se$ndiri me$lalui pe$ne$rapan prinsip-prinsip GCG 

(transparansi, akuntabilitas, inde$pe$nde$nt, re$sposibilitas, dan fairne$ss) (Li e$t al., 

2024). Be$be$rapa re$gulasi mungkin me$ngharuskan pe$rusahaan untuk 

me$ngungkapkan informasi non-ke$uangan, te$rmasuk praktik GCG pe$rusahaan. 

Pe$ngungkapan yang le$bih sukare$la akan me$ningkatkan transparansi pe$rusahaan dan 

me$ngurangi asime$tri informasi (E$rawati e$t al., 2023). 

Dikare$nakan adanya asime$tri informasi yang dapat me$nye$babkan adanya 

pe$rse$psi be$rbe$da antara manaje$me$n pe$rusahaan food and be$ve$rage$ de$ngan 

pe$me$gang saham. Akibatknya dalam ke$putusan inve$stasi, asime$tri informasi dapat 

me$ngakibatkan masalah ove$rinve$stme$nt maupun unde$rinve$stme$nt, se$hinga 

pe$rusahaan tidak me$ncapai tingkat inve$stasi yang e$fisie$nsi (Re$hman e$t al., 2024) . 

Me$nurut (Pratomo e$t al., 2024) pe$nge$rtian asime$tri informasi, yaitu kondisi te$ntang 
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pe$ningkatan pe$mantauan ke$giatan pe$rusahaan, dan me$nyamakan tujuan antar 

prinsipal dan age$n, pe$milihan pe$ndanaan de$ngan hutang yang te$pat se$suai de$ngan 

jatuh te$mpo. 

Ukuran pe$rusahaan me$rupakan salah satu faktor yang me$mpe$ngaruhi nilai 

pe$rusahaan. Hal te$rse$but dikare$nakan pe$rusahaan be$sar dapat de$ngan mudah masuk 

ke$ pasar modal bila dibandingkan de$ngan pe$rusahaan ke$cil. Ke$mudahan untuk 

me$ngakse$s ke$ pasar modal be$rarti pe$rusahaan me$miliki fle$ksibilitas dan ke$mudahan 

untuk me$ndapatkan dana. Ke$mudahan te$rse$but ke$mudian ditangkap se$bagai sinyal 

positif dan prospe$k yang baik ole$h inve$stor, se$hingga ukuran pe$rusahaan dapat 

de$ngan mudah me$mbe$ri pe$ngaruh yang positif te$rhadap nilai pe$rusahaan (S. 

Pe$rmatasari & Ayik, 2017). 

De$ngan adanya ukuran pe$rusahaan inve$stor be$ranggapan bahwa be$rinve$stasi 

de$ngan pe$rusahaan yang me$miliki tingkat e$fisie$nsi yang tinggi akan me$nghasilkan 

tingkat pe$nge$mbalian (re$turn) yang tinggi pula. Pe$rusahaan de$ngan tingkat asime$tri 

informasi yang tinggi se$cara umum le$bih me$nyukai utang de$ngan pe$riode$ jangka 

waktu yang tidak te$rlalu lama (Ardianto e$t al., 2021). Hal te$rse$but dikare$nakan 

pe$riode$ yang tidak te$rlalu lama me$mungkinan me$ngurangi konflik antara kre$ditur 

dan de$bitur, dan itu dapat me$ndukung te$rciptanya e$fisie$nsi inve$stasi dan me$mbantu 

me$mahami konse$kue$nsi e$konomi dari pe$rusahaan ke$uangan dan ke$bijakan dalam 

ke$putusan inve$stasi bagi pihak kre$ditur (Suaidah & Se$brina, 2020a), yang be$rarti 

bahwa apabila de$bt maturity dalam ke$adaan me$nurun maka e$fisie$nsi inve$stasi akan 

me$ngalami pe$ningkatan. Di sisi lain, ke$banyakan pe$rusahaan-pe$rusahaan harus 

me$mpe$rtimbangkan maturitas utang (jangka waktu jatuh te$mpo utang) ke$tika 
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me$milih utang se$bagai sumbe$r pe$ndanaan. Hal ini dikare$nakan pe$milihan maturitas 

utang (de$bt maturity) akan me$me$ngaruhi nilai pe$rusahaan. Maturitas yang le$bih 

pe$nde$k me$mungkinkan pe$ngawasan dan pe$mantauan manaje$r me$njadi le$bih baik 

(Lindary e$t al., 2022), dan be$rdasarkan asumsi te$rse$but pe$ne$litian ini 

me$nge$kspe$ktasikan bahwa se$makin re$ndahnya tingkat jatuh te$mpo hutang (de$bt 

maturity) dapat me$ningkatkan kualitas laporan ke$uangan. 

Pe$ngambilan ke$putusan inve$stasi yang kondusif dapat me$ncapai 

konse$rvatisme$ akuntansi. Me$nurut (Daryatno & Santioso, 2020) Konse$rvatisme$ 

adalah salah satu prinsip yang dianut suatu pe$rusahaan untuk me$nge$lola prose$s 

pe$laporan ke$uangan dan salah satu sikap dalam me$nhadapi ke$tidakpastian untuk 

me$ngambil tindakan dan ke$putusan atas dasar munculan (outcome$) yang te$rburuk 

dari ke$tidakpastian te$rse$but. Dalam konse$p konse$rvatisme$ se$mua be$ban akan 

diakui le$bih ce$pat dibandingkan pe$ndapatan. De$ngan pe$ne$rapan konse$rvatisme$ 

akuntansi yang mampu me$ne$kan adanya ke$mungkinan ke$curangan yang dilakukan 

ole$h manaje$r. Konse$rvatisme$ akuntansi juga me$ndorong manaje$r untuk be$rhati-hati 

dalam me$lakukan inve$stasi se$hingga mampu me$mpe$role$h hasil yang e$fisie$n. dan 

be$rdasarkan asumsi te$rse$but pe$ne$litian ini me$nge$kspe$ktasikan bahwa se$makin 

tinggi konse$rvatisme$ akuntansi dapat me$ningkatkan e$fisie$nsi inve$stasi (Bai e$t al., 

2023) . 

Konse$rvatisme$ bisa me$ngandung pe$rilaku oportunistik manaje$me$n dalam 

pe$laporan ke$uangan dari se$gi kontraktual. Pe$rilaku oportunistik manaje$me$n yang 

didorong ole$h motif kontraktual ini me$micu praktik manaje$me$n laba, dan jika 

informasi yang te$rsaji dalam laporan ke$uangan dike$lola se$de$mikian rupa guna 
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me$me$nuhi tujuan manaje$me$n, maka akan me$ngurangi kualitas informasi akuntansi 

(laporan ke$uangan) yang re$le$van dan re$liabe$l (Ma e$t al., 2024). Pada akhirnya 

pe$ngguna informasi akuntansi akan dapat dise$satkan dan be$rpote$nsi me$nanggung 

ke$rugian di masa yang akan datang Indriani e$t al (2021), yang be$rarti bahwa 

se$makin tinggi konse$rvatisme$ akuntansi akan me$nurunkan kualitas laporan 

ke$uangan. 

De$ngan adanya pe$ne$rapan itu, maka se$tiap pe$rusahaan te$rkhusus Food and 

Be$ve$rage$ akan le$bih optimal diikuti de$ngan pe$rke$mbangan kine$rja yang 

me$mpe$ngaruhi kualitas produk. Se$hingga pe$rusahaan yang te$lah me$nyajikan 

laporan ke$uangan yang be$rkualitas dapat de$ngan mudah me$nge$tahui kine$rja 

pe$rusahaan. Re$ndahnya asime$tri informasi itu be$rarti bahwa laporan ke$uangan te$lah 

disajikan se$cara be$rkualitas se$hingga tidak adanya ke$tidakse$imbangan informasi. 

Se$makin ke$cil pe$rbe$daan informasi be$rarti pe$me$gang saham te$lah me$lakukan 

pe$ngawasan se$cara e$fe$ktif te$rhadap kine$rja yang dilakukan ole$h manaje$me$n 

pe$rusahaan (Jiang & Xin, 2022). 

Hal di atas akan dije$laskan de$ngan tabe$l yang yang me$rujuk pada faktor- 

faktor yang me$mpe$ngaruhi e$fe$sie$nsi inve$stasi. 
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Tabel 1.1 

Data Efesiensi Investasi, Ukuran Perusahaan, Debt Maturity, Konservatisme 

Akuntansi, Asimetris Informasi, Dan GCG Pada Perusahaan Food And 

Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2023 

 

Kode 

Emiten 
Tahun Debt 

Maturnity 

Konservatisme 

Akuntansi 

Ukuran 

Perusahaan 
GCG Efisiensi 

Investasi 

Asimetris 

informasi 

 

CEKA 
2023 0,863 0,294 28,27 13 0,172 -1,092 

2022 0,863 -0,076 28,17 14 0,171 -1,267 

2021 0,913 -0,010 28,16 14 0,541 -1,591 

 

AISA 
2023 0,074 0,265 28,25 13 0,081 -24,390 

2022 0,789 0,274 28,23 16 0,183 -2,105 

2021 0,763 0,084 28,20 16 0,367 -2,583 

 

INDF 
2023 0,382 -5,095 32,86 27 0,152 -1,165 

2022 0,353 -3,464 32,83 27 0,166 -1,481 

2021 0,435 0,074 32,82 27 0,386 -1,964 

 

ROTI 
2023 0,431 0,438 29,00 14 0,120 -1,301 

2022 0,422 0,004 29,05 14 0,180 -1,876 

2021 0,360 0,145 29,06 14 0,270 -3,364 

 

COCO 
2023 0,310 0,097 26,99 10 -0,203 -7,878 

2022 0,922 -0,134 26,99 13 0,197 -5,925 

2021 0,520 -0,101 26,64 10 0,444 -4,081 

Sumbe$r : Data diolah, 2025 

 

Be$rdasarkan tabe$l di atas dapat dije$laskan bahwa rata-rata pe$rusahaan 

pe$rusahaan food and be$ve$rage$ yang me$njadi pe$ngamatan me$ngalami fluktual baik 

pe$ningkatan dan pe$nurunan de$bt maturity, konse$rvatisme$ akuntansi, dan asime$tris 

informasi. Be$rdasarkan te$ori yang ada, apabila pe$rusahaan me$ngalami pe$ningkatan 

de$bt maturity maka akan me$ngalami pe$nurunan e$fisie$nsi inve$stasi ataupun 

se$baliknya. Pada tahun 2023 me$nujukkan bahwa se$tiap e$mite$n me$ngalami 

pe$nurunan konse$rvatisme$ akuntansi dibandingkan de$ngan tahun 2022 PT. Indofood 

Sukse$s Makmur Tbk. (INDF) tidak ada me$nce$rminkan pe$ningkatan atau bahkan 

me$ngalami pe$nurunan drastis de$ngan nilai -3,464 yang dimilki pe$rusahaan te$rse$but. 

Se$mua pe$rusahaan yang te$rte$ra pada table$ diatas me$ngalami pe$nurunan asime$tris 
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informasi yang sangat re$ndah se$hingga dapat me$ningkatkan e$fisie$nsi inve$stasi. Jika 

pe$rusahaan me$ngalami pe$ne$nurunan yang dise$babkan atas faktor de$bt maturity, 

konse$rvatisme$ akuntansi dan asime$tris pe$rusahaan maka faktor te$rse$but 

be$rpe$ngaruh pada pe$ningkatan ukuran pe$rusahaan. Table$ diatas me$nujukkan bahwa 

nilai e$fisie$nsi inve$stasi pada tahun 2022 yang dimiliki se$tiap e$mite$n me$ngalami 

pe$nurunan dibanding de$ngan tahun se$be$lumnya. Se$dangkan tahun 2023 nilai 

e$fe$sie$nsi inve$tasi tidak ada me$nce$rminkan pe$ningkatan atau bahkan me$nurun 

de$ngan nilai -0,203 yang dimiliki pe$rusahaan PT. Wahanna Inte$rfood Nusantara 

Tbk. (COCO). Faktor se$lanjutnya yang dapat me$ndorong e$fisie$nsi inve$tasi adalah 

ukuran pe$rusahaan yang ditinjau dari total asse$t yang dimiliki. Ini me$ngacu pada 

se$jauh mana ase$t yang dimiliki pe$rusahaan dapat me$nghasilkan ke$untungan yang 

optimal dalam me$lakukan se$buah inve$stasi apabila stabilitas total asse$t yang 

dimiliki me$ngalami pe$ningkatan tiap tahunnya. Faktor se$lanjutnya yanag dapat 

me$mpe$ngaruhi e$fe$sie$nsi inve$stasi adalah Good Corporate$ Gove$rnance$ (GCG) yang 

saat ini banyak dipe$rtimbangkan ole$h inve$stor untuk me$nge$valuasi suatu 

pe$rusahaan. 

Ukuran pe$rusahaan yang dimiliki e$mite$n ROTI dari tahun ke$ tahun 

me$ngalami pe$nurunan ke$cil. Hal ini be$rarti pe$nge$lolaan ase$t yang dilakukan ole$h 

pe$rusahaan tidak optimal. Te$ntunya ini tidak se$suai de$ngan te$ori pe$cking orde$r 

kare$na pada dasarnya ukuran pe$rusahaan yang be$sar dinilai dapat me$mpe$ngaruhi 

pe$ndanaan pe$rusahaan. Ukuran pe$rusahaan yang ce$nde$rung le$bih be$sar akan 

me$nce$rminkan bagaimana pe$nge$lolaan manaje$r atas total ase$t pe$rusahaan dan dapat 

me$mbe$rikan dampak te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasinya. Ole$h kare$na itu, pe$rusahaan 
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ce$nde$rung le$bih me$mpe$rhatikan pe$nge$lolaan asse$t yang dimiliki se$hingga le$bih 

optimal. 

Tabe$l di atas juga me$nujukkan nilai dari Good Corporate$ Gove$rnance$ 

(GCG) se$tiap e$mite$n dari tahun 2021 sampai tahun 2023 be$rfluktuatif. Adanya 

GCG yang baik me$mbe$rikan be$ntuk nyata bahwa ke$pe$milikan manaje$rial dalam 

saham me$ndorong manaje$r untuk me$ne$rapkan ke$bijakan yang baik pula. 

Pe$rusahaan pe$rlu te$rus me$lakukan adaptasi te$rhadap pe$rubahan lingkungan industri 

dan bisnisnya me$lalui pe$re$ncanaan strate$gis dan pe$rancangan siste$m se$hinggan 

me$njadi tatanan yang le$bih e$fe$ktif dan e$fisie$n. E$fe$ktifitas pe$laksanaan siste$m dapat 

ditingkatkan de$ngan me$nge$mbangkan ke$rangka ke$rja, prose$dur dan tingkat 

ke$matangan dari se$tiap siste$m dan me$kanisme$ yang ada. Hal ini juga 

me$mungkinkan me$kanisme$ tatanan pe$rusahaan me$njadi le$bih e$fisie$n me$lalui 

pe$mantauan, e$valuasi hasil pe$ncapaian, dan tindak lanjut pe$rbaikan program . 

Laporan ke$uangan yang me$miliki kualitas tinggi dapat me$njadi pe$doman atau 

acuan yang baik untuk bisa me$ne$ntukan dan ke$mudian me$ne$tapkan ke$putusan 

inve$stasi yang optimal. Konse$kue$nsinya, pe$ngaruh pe$laporan ke$uangan te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi akan le$bih tinggi untuk pe$rusahaan de$ngan tingkat kualitas 

pe$laporan ke$uangan yang tinggi dan jatuh te$mpo yang le$bih singkat (Sakti & 

Se$ptiani, 2015). Me$nurut pe$ne$litian (Trisnawati, 2018) Laporan ke$uangan yang 

be$rkualitas akan me$me$ngaruhi pada pe$ngambilan ke$putusan inve$stasi yang te$pat 

se$hingga dapat me$nurunkan ke$tidake$fisie$nan baik be$rupa ove$rinve$stme$nt ataupun 

inve$stme$nt yang dapat dialami ole$h suatu pe$rusahaan. Me$nje$laskan bahwa se$makin 

tinggi kualitas laporan ke$uangan maka ke$giatan inve$stasi yang dilakukan dapat 
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me$njadi bahan pe$ngambilan ke$putusan pe$rusahaan yang e$fisie$n untuk inve$stor, 

calon inve$stor, kre$ditur dan pihak-pihak lain yang me$miliki ke$pe$ntingan te$rhadap 

pe$rusahaan (Vitriani & Budiasih, 2019) . Manaje$me$n pe$rusahaan akan be$rsifat 

akuntabe$l jika laporan ke$uangan sudah be$rkualitas se$hingga me$mudahkan 

ke$se$mpatan be$rinve$stasi. 

Se$lain itu obje$k dan pe$riode$ pe$ne$litian juga be$rbe$da dimana se$bagai obje$k 

pe$ne$litian adalah Pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k 

Indone$sia pe$riode$ 2021 s/d 2023. Pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di 

BE$I di dasarkan atas pe$rtimbangan bahwa pe$rusahaan manufaktur te$rse$but 

me$rupakan salah satu se$ktor manufaktur de$ngan komple$ksitas ope$rasional yang 

sangat tinggi se$hingga me$mungkinkan untuk le$bih se$ring me$ne$rapkan E$fisie$nsi 

Inve$stasi dan pe$nggunaan pe$rusahaan manufaktur se$ktor food and be$ve$rage$ se$cara 

umum masalah atas pe$rmintaan konsume$n te$rhadap makanaan dan minuman yang 

se$lalu ada dan me$rupakan ke$butuhan pokok se$hari-hari. Banyak pe$rusahaan food 

and be$ve$rage$ yang didirikan di Indone$sia se$bagai produse$n makanan dan minuman 

di Indone$sia, te$rmasuk pe$rusahaan asing dan pe$rusahaan dalam ne$ge$ri. Namun 

pe$rusahaan food and be$ve$rage$ yang te$rcatat di Bursa E$fe$k Indone$sia se$banyak 24 

pe$rusahaan. De$ngan de$mikian, pe$ne$litian ini dilakukan untuk me$nge$tahui pe$nye$bab 

yang me$mpe$ngaruhi e$fisie$nsi inve$stasi de$ngan judul “Faktor – Faktor Yang 

Mempengaruhi Efisiensi Investasi Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai 

Variabel Intervening”. 
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1.2 Identifikasi Masalah 

Be$rdasarkan ke$nyataan yang te$lah diuraikan pada latar be$lakang di atas, dapat 

diklasifikasikan be$be$rapa be$ntuk pe$rmasalahan dalam pe$ne$litian ini. Ide$ntifikasi 

masalah te$rse$but antara lain adalah: 

1. Masih banyak pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ pada tahun te$rte$ntu me$ngalami 

pe$ningkatan pada nilai de$bt maturity namun me$ngalami pe$ningkatan juga pada 

ukuran pe$rusahaan dan e$fisie$nsi inve$stasi ataupun se$baliknya, dan kondisi 

te$rse$but be$rte$ntangan de$ngan te$ori yang ada. 

2. Masih banyak pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ pada tahun te$rte$ntu me$ngalami 

pe$ningkatan pada nilai konse$rvatisme$ akuntansi namun me$ngalami pe$nurunan 

pada e$fisie$nsi inve$stasi dan me$ngalami pe$ningkatan pada ukuran pe$rusahaan 

ataupun se$baliknya, dan kondisi te$rse$but be$rte$ntangan de$ngan te$ori yang ada. 

3. Masih banyak pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ pada tahun te$rte$ntu me$ngalami 

pe$ningkatan pada good corporate$ gove$rnance$ namun me$ngalami pe$nurunan 

pada ukuran pe$rusahaan dan e$fisie$nsi inve$stasi ataupun se$baliknya, dan kondisi 

te$rse$but be$rte$ntangan de$ngan te$ori yang ada. 

4. Masih banyak pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang pada tahun te$rte$ntu 

me$ngalami pe$ningkatan pada asime$tri informasi namun me$ngalami 

pe$ningkatan juga pada ukuran pe$rusahaan dan e$fisie$nsi inve$stasi ataupun 

se$baliknya, dan kondisi te$rse$but be$rte$ntangan de$ngan te$ori yang ada. 

5. Masih te$rdapat be$be$rapa pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ pada tahun te$rte$ntu 

me$ngalami pe$ningkatan pada ukuran Pe$rusahaan namun me$ngalami pe$nurunan 
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pada e$fisie$nsi inve$stasi, dan kondisi te$rse$but be$rte$ntangan de$ngan te$ori yang 

ada. 

 

1.3 Batasan Masalah 

Pe$mbatasan masalah dibuat untuk me$musatkan pe$ne$litian dan me$nge$cilkan 

pokok-pokok masalah yang dite$mukan pe$ne$liti pada ide$ntifikasi masalah. Uraian 

masalah yang te$rdapat pada ide$ntifikasi masalah di atas, tidak ke$se$luruhan akan 

dibahas pada skripsi ini. Be$rdasarkan te$rbatasnya waktu, ruang, dan ge$rak yang 

dialami ole$h pe$ne$liti, agar pe$ne$litian le$bih te$rfokus dan tidak me$luas dari 

pe$mbahasan dimaksud, maka skripsi ini me$mbataskan ruang lingkup pe$ne$litian 

pada ‘Faktor-Faktor Yang Me$mpe$ngaruhi E$fisie$nsi Inve$stasi De$ngan Ukuran 

Pe$rusahaan Se$bagai Variabe$l Inte$rve$ning pada Pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ 

yang Te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia Pe$riode$ 2021-2023. 

 

1.4 Rumusan Masalah 

Be$rdasarkan batasan masalah di atas, maka dapat dije$laskan rumusan masalah 

yang akan dibahas pada pe$ne$litian ini adalah: 

1. Apakah de$bt maturity be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

2. Apakah konse$rvatisme$ akuntansi be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi 

pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-

2023? 

3. Apakah good corporate$ gove$rnance$ be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi 

pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-

2023? 
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4. Apakah asime$tri informasi be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

5. Apakah de$bt maturity be$rpe$ngaruh te$rhadap ukuran Pe$rusahaan pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

6. Apakah konse$rvatisme$ akuntansi be$rpe$ngaruh te$rhadap ukuran pe$rusahaan 

pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

7. Apakah good corporate$ gove$rnance$ be$rpe$ngaruh te$rhadap ukuran pe$rusahaan 

pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

8. Apakah asime$tri informasi be$rpe$ngaruh te$rhadap ukuran Pe$rusahaan pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

9. Apakah ukuran pe$rusahaan be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

10. Apakah de$bt maturity, konse$rvatisme$ akuntansi, good corporate$ gove$rnance$, 

dan asime$tri informasi be$rpe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi de$ngan ukuran 

pe$rusahaan se$bagai variabe$l inte$rve$ning pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ 

yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023? 

 

 

1.5 Tujuan Penelitian 

Be$rdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan pe$ne$litian ini adalah 

untuk: 

1. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh de$bt maturity te$rhadap e$fisie$nsi 

inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$ 

2021-2023. 
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2. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh konse$rvatisme$ akuntansi te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I 

Pe$riode$ 2021-2023. 

3. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh good corporate$ gove$rnance$ 

te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar 

di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

4. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh asime$tri informasi te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I 

Pe$riode$ 2021-2023. 

5. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh de$bt maturity te$rhadap ukuran 

pe$rusahaan pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$ 

2021-2023. 

6. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh konse$rvatisme$ akuntansi te$rhadap 

ukuran pe$rusahaan pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I 

Pe$riode$ 2021-20213. 

7. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh good corporate$ gove$rnance$ 

te$rhadap ukuran pe$rusahaan pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang 

te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

8. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh asime$tri informasi te$rhadap ukuran 

pe$rusahaan pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 

2021-2023. 
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9. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh ukuran pe$rusahaan te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I 

Pe$riode$ 2021-2023. 

10. Untuk me$nguji dan me$nganalisis pe$ngaruh de$bt maturity, konse$rvatisme$ 

akuntansi, good corporate$ gove$rnance$, dan asime$tri informasi te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi de$ngan ukuran pe$rusahaan se$bagai variabe$l inte$rve$ning pada 

pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

 

1.6 Manfaat Penelitian 

Manfaat pe$ne$litian ini me$nunjukkan pada pe$ntingnya pe$ne$litian dilakukan, 

baik untuk pe$nge$mbangan ilmu dan re$fe$re$nsi pe$ne$litian le$bih lanjut de$ngan kata 

lain manfaat pe$ne$litian be$risi uraian yang me$nunjukkan bahwa masalah yang 

dipilih me$mang layak dite$liti. Adapun hasil dari pe$ne$litian ini diharapkan dapat 

me$mbe$rikan manfaat se$bagai be$rikut: 

1. Bagi Pe$ne$liti 

 

Pe$ne$litian ini sangat be$rguna untuk me$nambah wawasan dan ilmu pe$nge$tahuan 

khususnya ilmu akuntansi ke$uangan yang be$rkaitan de$ngan pe$ranan de$bt 

maturity, konse$rvatisme$ akuntansi, good corporate$ gove$rnance$ dan asime$tri 

informasi te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi de$ngan ukuran pe$rusahaan se$bagai 

variabe$l inte$rve$ning dalam bidang inve$stasi pada suatu pe$rusahaan, guna 

me$ncapai tujuan dan ke$majuan yang diinginkan. 

2. Bagi Bursa E$fe$k Indone$sia 

Hasil pe$ne$litian ini dapat dijadikan se$bagai alat untuk me$nge$tahui ke$majuan 

dan kine$rja pe$rusahaan me$lalui nilai pe$rusahaan. 
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3. Bagi Pe$ne$liti Se$lanjutnya 

 

Hasil pe$ne$litian ini dapat digunakan se$bagai re$fe$re$nsi untuk pe$nge$mbangan 

pe$ne$litian se$rupa me$nge$nai pe$ngaruh de$bt maturity, konse$rvatisme$ akuntansi, 

good corporate$ gove$rnance$ dan asime$tri informasi te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi 

de$ngan ukuran Pe$rusahaan se$bagai variabe$l inte$rve$ning di masa me$ndatang. 

4. Bagi Unive$rsitas Islam Sumate$ra Utara 
 

Pe$ne$litian ini diharapkan dapat digunakan untuk me$mpe$rkaya lite$ratur dan 

me$nambah re$fe$re$nsi se$bagai bahan bacaan untuk pe$ne$litian lanjutan yang le$bih 

me$ndalam pada masa yang akan datang. 



 

 

 

 

 

 

BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Uraian Teoritis 

 

2.1.1 Teori Keagenan (Agency Theory) 

Te$ori ke$age$nan me$nje$laskan bahwa di dalam se$buah pe$rusahaan dite$mukan 

adanya ke$rja antara pe$me$gang saham se$bagai prinsipal dan manaje$me$n se$laku age$n. 

Ke$tika te$rdapat pe$misahan antara pe$milik (principal) de$ngan manaje$r (age$nt) di 

suatu pe$rusahaaan, maka te$rdapat ke$mungkinan bahwa ke$inginan pe$milik 

diabaikan. Fakta ini dan ke$sadaran bahwa age$n itu mahal, me$ne$tapkan landasan 

bagi se$ke$lompok gagasan rumit namun be$rmanfaat yang dise$but de$ngan te$ori 

ke$age$nan (age$ncy the$ory). 

(Masalah, 2019) te$ori ke$age$nan me$nje$laskan hubungan antara principal 

(pe$milik) dan age$n (manaje$r), dimana principal adalah e$ntitas yang me$mbe$ri 

we$we$nang ke$pada age$n (manaje$r) untuk me$nge$lola pe$rusahaan. Te$ori ini juga 

me$nje$laskan hubungan antara pihak yang me$mbuat ke$putusan te$rte$ntu 

(principal/pe$milik/pe$me$gang saham) de$ngan pihak yang me$ne$rima ke$putusan 

te$rse$but (age$n/manaje$r).. 

Me$nurut Bastian (2014) te$ori Age$nsi (age$ncy the$ory), atau yang se$ring 

dise$but juga contracting the$ory, me$rupakan salah satu ke$butuhan rise$t akuntansi 

te$rpe$nting saat ini. Pe$ne$litian yang dilakukan pada te$ori age$nsi bisa be$rsifat 

de$duktif ataupun induktif dan me$rupakan kasus khusus rise$t prilaku, walaupun te$ori 

age$nsi be$rakar pada bidang ke$uangan dan e$konomi bukannya psikologi dan 

sosiologi. Age$nsi (age$ncy) dide$finisikan se$bagai pe$rilaku ataupun ke$giatan te$rte$ntu 

17 
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yang dilakukan manusia dan yang diarahkan ole$h aturan dan konte$ks di mana 

inte$raksi itu te$rjadi. 

2.1.2 Efisiensi Investasi 

 

a. Pengertian Efisiensi investasi 

 

(Marsya & De$wi, 2022) Inve$stasi me$rupakan langkah yang dilakukan ole$h 

pe$rusahaan dalam pe$nggunakaan dana yang te$rse$dia untuk me$mpe$role$h 

ke$untungan dimasa de$pan. Se$buah inve$stasi dikatakan e$fisie$n jika hasil dari 

inve$stasi se$suai de$ngan yang diharapkan dan dire$ncanakan, tidak te$rjadi kondisi 

ine$fisie$nsi inve$stasi, yaitu kondisi unde$rinve$stme$nt atau ove$rinve$stme$. 

Be$rdasarkan pe$nge$rtian inve$stasi te$rse$but dapat disimpulkan bahwa inve$stasi 

adalah suatu pe$nanaman modal di masa se$karang untuk be$be$rapa pe$riode$ waktu 

de$ngan harapan untuk me$ndapatkan ke$untungan di masa yang akan datang. 

E$fisie$nsi inve $stasi dalam konte $ks pe$rusahaan me $ngacu pada ke $mampuan 

pe$rusahaan untuk me $nggunakan modal dan sumbe $r daya de $ngan cara yang 

me$nghasilkan ke $untungan optimal bagi pe $me$gang saham de $ngan me $libatkan 

pe$nge$lolaan inve $stasi pe$rusahaan untuk produktivitas guna me $mpe$role$h laba 

be$rke$lanjutan (Wang & Zhu, 2025). Me $lakukan inve $stasi, yang dapat be $rupa 

obligasi atau inve $stasi modal pada bisnis lain, me $rupakan salah satu cara untuk 

me$numbuhkan dan me $ningkatkan nilai pe $rusahaan. Inve $stasi juga dilakukan 

untuk me $mbangun hubungan bisnis yang kuat de $ngan pe$rusahaan lain se $lain 

untuk me $nge$jar laba bagi pe $rusahaan. Me $nurut Biddle$ (2009) dalam jurnal 

(Jannah & Rahmawati, 2020) unde $rinve$sttme $nt adalah kondisi dimana 

pe$rusahaan kurang banyak be$rstrate $gi me$mutuskan pe$ngambilan ke$putusan 
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inve$stasi te$rse$but, se$me$ntara ove$rinve$stme$nt te$rjadi jika pe$rusahaan te$rlalu 

be$rle$bihan dalam pe$ngambilan ke$putusan inve$stasi te$rse$but. Kondisi te$rse$but 

te$rjadi kare$na pe$rusahaan tidak dapat me$ngalokasikan modal de$ngan baik. 

Inve$stasi yang e$fisie$n me$miliki tujuan untuk me$ningkatkan laba agar nilai 

pe$rusahaan se$makin tinggi di bidang industri, laba yang tinggi dapat me$mbe$ri 

ke$untungan bagi pe$rusahaan maupun inve$stor se$rta dapat me$mbantu pe$rusahaan 

untuk me$mbayar se$mua ke$wajiban ke$pada kre$ditur se$suai de$ngan nominal dan 

jatuh te$mpo yang te$lah dite$ntukan (Jao e$t al., 2023) 

b. Bentuk Efisiensi Investasi 

Me$nurut (Dwi Poe$tra, 2019) be$ntuk-be$ntuk e$fisie$nsi pasar, yaitu: 

 
1. E$fisie$nsi pasar te$rhadap infomasi (informationally e$fficie $nt marke$t) 

 

- E$fisie$nsi pasar be$ntuk le$mah (we$ak form) 

 

Pasar dikatakan e$fisie$n dalam be$ntuk le$mah jika harga atau nilai 

yang te$rcantum dalam se$kuritas se$cara pe$nuh me$nce$rminkan (fully re$fle$ct) 

informasi masa lampau. 

- E$fisie$nsi pasar be$ntuk se$te$ngah kuat (se$mistrong form) 

 

Pasar dikatakan e$fisie$n dalam be$ntuk se$te$ngah kuat jika harga atau 

nilai yang te$rcantum dalam se$kuritas se$cara pe$nuh me$nce$rminkan (fully 

re$fle$ct) se$mua informasi yang dipublikasikan te$rmasuk informasi yang 

be$rada di laporan ke$uangan pe$rusahaan e$mite$n. 

- E$fisie$nsi pasar be$ntuk kuat (strong form) 

Pasar dikatakan e$fisie$n dalam be$ntuk kuat jika harga atau nilai yang 

te$rcantum dalam se$kuritas se$cara pe$nuh me$nce$rminkan (fully re$fle$ct) 

se$mua 
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informasi yang be$rsifat privasi, dan juga informasi lainya yang 

dipublikasikan dan masa lalu. 

2. E$fisie$nsi pasar te$rhadap ke$putusan (de$cisionally e$fficie$nt marke$t) 
 

- Pasar dikatakan e$fisie$n se$cara ke$putusan dapat dilihat dari ke$mampuan 

pe$laku pasar dalam me$ngambil ke$putusan be$rdasarkan se$mua informasi 

yang te$rse$dia. 

- Pasar dikatakan e$fisie$n jika te$rdapat ke$te$rse$dian informasi dan e$fisie$n 

se$cara informasi be$lum te$ntu e$fisie$n se$cara Ke$putusan 

c. Pengukuran Efisiensi Investasi 

 

E$fisie$nsi inve $stasi pada pe $ne$litian ini akan diukur de $ngan me$nggunakan 

mode $l yang me$mpre$diksi tingkat growth opportunitie $s yang dipe$role$h dari Suaidah 

dan Se $brina (2020). 

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡 = 𝛽𝑜 + 𝛽1𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 
 

Ke$te$rangan: 

Inve$stme$nti,t : Ukuran dari total ke$se$luruhan inve$stasi pada aktiva te$tap 
 

(me$sin, pe$ralatan, ke$ndaraan, tanah, ge$dung). 

 

Sale$s Growthi,t-1 : Tingkat pe$rubahan pe$njualan pe$rusahaan dari t2 ke$ t1 

 
 

 

2.1.3 Investasi 

 

a. Pengertian Investasi 

Inve$stasi be$rasal dari Bahasa Inggris yaitu inve$stme$nt dari kata dasar yang 

be$rarti me$nanam  se$dangkan  se$cara  istilah inve$stasi adalah  suatu  ke$giatan 
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me$ne$mpatkan dana atau modal ke$ dalam suatu ase$t se$lama pe$riode$ te$rte$ntu 

de$ngan tujuan me$ndapatkan pe$ningkatan nilai pada masa me$ndatang (Priyadi e$t 

al., 2021). Inve$stasi me$rupakan suatu aktivitas, be$rupa pe$nundaan konsumsi di 

masa se$karang dalam jumlah te$rte$ntu dan se$lama pe$riode$ waktu te$rte$ntu pada 

suatu asse$t yang e$fisie$n ole$h inve$stor de$ngan tujuan me$mpe$role$h ke$untungan 

dimasa yang akan datang pada tingkat te$rte$ntu se$suai de$ngan yang 

diharapkan. Te$ntunya pe$nge$mbalian yang diharapkan adalah pe$nge$mbalian di 

masa dayang yang le$bih baik daripada me$ngkonsumsi di masa se$karang. 

Pe$nge$mbalian yang diharapkan akan didapat ole$h inve$stor adalah pe$nge$mbalian 

yang rasional, dimana inve$stor me$ngharapkan pe$nge$mbalian atas inve$stasi yang 

dilakukannya atas dasar pe$rkiraan risiko yang be$rse$dia ditanggung. Pe$nilaian 

alte$rnatif inve$stasi yang baik adalah de$ngan me$milih inve$stasi de$ngan tingkat 

pe$nge$mbalian yang te$rtinggi dari be$rbagai pilihan inve$stasi pada risiko yang 

sama, atau me$milih inve$stasi yang me$mpunya 

tingkat pe$nge$mbalian yang sama pada risiko yang te$rke$cil (Paningrum, 2022). 

 

Hidayat (2019) me$ngatakan bahwa inve$stasi be$rarti me$naruh dana atau 

me$lakukan komitme$n dana de$ngan tujuan me$mpe$role$h pe$nge$mbalian e$konomi 

atau me$mpe$role$h hasil dari dana te$rse$but se$lama suatu pe$riode$ waktu te$rte$ntu, 

yang biasanya dalam be$ntuk arus kas pe$riodik dan atau nilai akhir. Me$nurut 

Tande$lilin (2017), inve$stasi adalah komitme$n atas se$jumlah dana atau sumbe$r 

daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, de$ngan tujuan me$mpe$role$h 

se$jumlah ke$untungan dimasa datang. 

Be$rdasarkan pe$nge$rtian dari para ahli me$nurut (Ho e$t al., 2022) di atas dapat 

disimpulkan bahwa inve$stasi me$rupakan suatu usaha yang dilakukan de$ngan 
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me$ngorbankan se$jumlah dana yang digunakan untuk pe$nanaman modal suatu 

aktiva untuk jangka panjang de$ngan tujuan te$rte$ntu yaitu me$mpe$role$h ke$untungan 

dari hasil pe$ngorbanan te$rse$but. 

b. Jenis-Jenis Investasi 

Paningrum (2022) me$nje$laskan bahwa alte$rnatif inve$stasi yang te$rse$dia bagi 

inve$stor sangat be$ragam je$nisnya, mulai dari yang be$risiko re$ndah sampai de$ngan 

yang be$risiko tinggi, mulai dari yang be$rpe$ndapatan te$tap sampai de$ngan yang 

be$rpe$ndapatan be$rvariasi. Ada be$be$rapa je$nis inve$stasi be$rdasarkan jangka waktu, 

risiko dan prose$snya. Hal-hal te$rse$but pe$rlu di ke$tahui guna me$mastikan ke$te$patan 

antara alasan dan cara me$lakukan inve$stasi. 

1) Me$nurut jangka waktunya: 
 

a) Inve$stasi jangka pe$nde$k, yaitu inve$stasi yang dilakukan tidak le$bih dari 12 

bulan. 

b) Inve$stasi jangka me$ne$ngah, yaitu inve$stasi yang me$miliki re$ntang waktu 

antara 1 hingga 5 tahun. 

c) Inve$stasi jangka panjang. 

 

2) Me$nurut risiko 

 

Se$tiap pilihan inve$stasi akan be$rkaitan de$ngan dua hal, risiko dan re$turn. 

Ke$duanya me$rupakan hubungan se$bab dan akibat dan hubungan yang saling 

kontradiktif. Dalam te$ori inve$stasi di ke$nal istilah “high risk high re$turn, low 

risk low re$turn”. Dalam bahasa Arab, risiko dapat diartikan se$bagai gharar. 

Yang kadang juga me$rujuk pada ke$tidakpastian (unce$rtainty). Kalau ke$mudian 

risiko  ini  se$cara  se$de$rhana  disamakan  de$ngan  ke$tidakpastian,  dan 
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ke$tidakpastian ini dianggap gharar dan di larang, maka akan me$njadi rumit. 

Risiko dapat dibe$dakan me$njadi dua tipe$, yaitu : 

a) Re$siko pasif, se$pe$rti game$ of chance$, yang hanya me$nge$nalkan 

ke$be$runtungan. 

b) Re$siko re$sponsif yang me$mungkinkan adanya distribusi probabilitas 

hasil ke$luaran de$ngan hubungan kausalitas yang logis. 

Ke$tidakpastian se$cara intrinsik te$rkandung dalam se$tiap aktivitas e$konomi. 

Te$tapi, ke$tidakpastian ke$jadian te$tap me$ngikuti suatua kausalitas atau se$bab 

akibat yang logis yang bisa me$mpe$ngaruhi probabilitasnya. Ini be$rarti, me$ncari 

ke$untungan hanya de$ngan ke$be$rtuntungan saja, se$pe$rti me$mbe$li lotre$. Risiko 

yang mungkin timbul harus dike$lola se$hingga tidak me$nimbulkan risiko yang 

le$bih be$sar atau me$le$bihi ke$mampuan me$nanggung risiko. 

3) Me$nurut Prose$snya: 

 

a) Inve$stasi langsung, yaitu inve$stasi yang dilakukan tanpa bantuan prantara. 

 

Dalam hal ini inve$stor langsung dapat me$mbe$li fortofolio inve$stasi 

te$rse$but. 

b) Inve$stasi tidak langsung, yaitu inve$stasi yang dilakukan de$ngan 

me$nggunakan prantara atau inve$stasi yang dilakukan me$lalui pe$rusahaan 

inve$stasi. 

c. Tujuan Investasi 

Dalam me$ncapai suatu e$fe$ktivitas dan e$fisie$n dalam ke$putusan inve$stasi 

maka dipe$rlukan ke$te$gasan pada tujuan yang diharapkan me$nurut Paningrum 

(2022), antara lain: 
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1) Te$rciptanya ke$be$rlanjutan dalam inve$stasi te$rse$but 

 

De$ngan adanya pe$role$han capital gain dan pe$mbagian divide$n, diharapkan 

inve$stasi akan dilakukan se$cara te$rus me$ne$rus de$ngan harapan inve$stasi yang 

dilakukan ole$h inve$stor me$rupakan suatu ke$putusan dalam me$lakukan 

inve$stasi jangka panjang. 

2) Te$rciptanya profit yang maksimal 
 

De$ngan adanya pe$masukan dana pada suatu pe$rusahaan yang dipe$role$h me$lalui 

inve$stor, diharapkan dapat me$maksimalkan laba yang dipe$role$h ole$h suatu 

pe$rusahaan dalam ke$giatan ope$rasinya. 

3) Te$rciptanya ke$makmuran bagi para pe$me$gang saham 

 

Para pe$me$gang saham akan me$mpe$role$h divide$n dari laba yang dihasilkan ole$h 

suatu pe$rusahaan. 

4) Me$mbe$rikan andil bagi pe$mbangunan bangsa 

 

De$ngan adanya inve$stasi dari inve$stor, diiharapkan dana yang dite$rima 

pe$rusahaan dari inve$stor akan di maksimalkan dalam me$mpe$role$h laba ope$rasi 

pe$rusahaan. Me$lalui laba te$rse$but maka pe$rusahaan akan me$mbayarkan 

be$saran pajak yang di pe$role$h. 

5) Me$ngurangi te$kanan inflasi 

 

Me$nghindari dari risiko pe$nurunan ke$kayaan atau hak milik akibat pe$ngaruh 

dari inflasi. 

6) Dorongan untuk me$nghe$mat pajak 

Dorongan bagi tumbuhnya inve$stasi di masyarakat de$ngan me$mbe$rikan 

fasilitas pe$rpajakan ke$pada masyarakat yang me$lakukan inve$stasi. 
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2.1.4 Pasar Modal 

 

a. Pengertian Pasar Modal 

Pasar modal Indone$sia me$ngalami pe$rjalanan pasang surut se$jak awal 

dike$mbangkan. Pe$rtumbuhan pasar modal di Indone$sia tidak hanya dipe$ngaruhi 

faktor inte$rnal, te$tapi juga kondisi e$kste$rnal pe$re$konomian dunia. Pasar modal 

me$mpre$se$ntasikan kondisi pe$re$konomian suatu ne$gara, de$ngan de$mikian pasar 

modal dapat dijadikan indikator se$jauh mana lingkungan usaha suatu ne$gara 

kondusif untuk aktifitas bisnis. 

Pasar modal (capital marke$t) me$rupakan salah satu sarana yang e$fe$ktif 

dalam pe$mbe$ntukan modal dan alokasi dana yang diarahkan untuk me$ningkatkan 

partisipasi masyarakat dalam me$nunjang pe$mbangunan, se$rta pe$mbiayaan nasional 

guna me$ndorong pe$rtumbuhan e$konomi dan pe$ningkatan ke$se$jahte$raan 

masyarakat. Ke$butuhan modal ole$h pe$rusahaan yang re$latif be$sar se$rta tingginya 

minat masyarakat untuk be$rinve$stasi me$ndorong pe$me$rintah me$ndirikan Bursa 

E$fe$k Indone$sia (BE$I) (Priyadi e$t al., 2021). 

Pe$nge$rtian pasar modal me$nurut Undang-undang Pasar Modal No. 8 tahun 

1995, Pasar Modal yaitu se$bagai suatu ke$giatan yang be$rsangkutan de$ngan 

pe$nawaran umum dan pe$rdagangan e$fe$k, pe$rusahaan publik yang be$rkaitan de$ngan 

e$fe$k yang dite$rbitkannya, se$rta le$mbaga dan profe$si yang be$rkaitan de$ngan e$fe$k. 

Se$dangkan pe$nge$rtian pasar modal se$cara umum adalah suatu siste$m ke$uangan 

yang te$rorganisasi, te$rmasuk didalamnya adalah bank-bank kome$rsial dan se$mua 

le$mbaga pe$rantara dibidang ke$-uangan, se$rta ke$se$luruhan surat-surat be$rharga yang 

be$re$dar. 
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Me$nurut Paningrum (2022), pasar modal juga bisa diartikan se$bagai 

pe$rte$muan antara pihak yang me$miliki ke$le$bihan dana (inve$stors/save$rs) de$ngan 

pihak yang me$mbutuhkan dana de$ngan cara me$mpe$rjualbe$likan se$kuritas. De$ngan 

de$mikian, pasar modal juga bisa diartikan se$bagai pasar untuk me$mpe$rjualbe$likan 

se$kuritas yang umumnya me$miliki umur le$bih dari satu tahun, se$pe$rti saham dan 

obligasi. Se$dangkan te$mpat dimaknai te$rjadinya jual be$li se$kuritas dise$but de$ngan 

bursa e$fe$k. Ole$h kare$na itu, bursa e$fe$k me$rupakan arti dari pasar modal se$cara fisik. 

Untuk kasus di Indone$sia te$rdapat dua bursa e$fe$k, yaitu Bursa E$fe$k Jakarta (BE$J) 

dan Bursa E$fe$k Surabaya (BE$S). 

Me$nurut Hidayat (2019), pasar modal adalah pasar untuk instrume$n 

ke$uangan jangka panjang yang dite$rbitkan ole$h pe$me$rintah, pe$rusahaan swasta, 

maupun public authoritie$s, yang bisa dipe$rjualbe$likan dalam be$ntuk obligasi atau 

saham. Pasar modal me$rupakan sarana pe$ndanaan bagi pe$rusahaan maupun institusi 

lain (misalnya pe$me$rintah), dan se$bagai sarana bagi ke$giatan be$rinve$stasi. Se$cara 

umum, pasar modal me$miliki fungsi dan pe$ran sama de$ngan pasar lainnya. Hanya 

saja, instrume$n yang dipe$rjualbe$likan di pasar modal be$rbe$da de$ngan pasar pada 

umumnya. 

Be$rdasarkan pe$nge$rtian dari be$be$rapa ahli di atas dapat disimpulkan bahwa 

pasar modal me$rupakan te$mpat be$rte$munya inve$stor dan e$mite$n (pe$rusahaan) 

de$ngan me$lakukan pe$rmintaan dan pe$nawaran surat be$rharga yang se$be$lumnya 

e$mite$n (pe$rusahaan) te$rse$but harus listing te$rle$bih dahulu di Bursa E$fe$k Indone$sia 

de$ngan harapan dapat me$mbe$rikan ke$untungan dimasing-masing pihak. 
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b. Fungsi dan Ciri Pasar Modal 

Me$nurut Hidayat (2019), Fungsi dan ciri yang dipe$gang ole$h pasar modal: 

 
1) Fungsi Pasar Modal: 

 

a) Fungsi Tabungan 

 

Pasar modal be$rtindak se$bagai wadah te$mpat se$se$orang me$nginve$stasikan 

modalnya untuk ke$untungan jangka Panjang. 

b) Fungsi Ke$kayaan 

Pe$nyimpanan uang atau modal di pasar modal te$rbilang le$bih aman 

dibanding me$nyimpan uang di bank se$bab tidak me$ngalami de$pre$siasi. 

c) Fungsi Likuiditas 

 

Ke$kayaan yang diinve$stasikan dalam pasar modal dapat dicairkan de$ngan 

risiko yang le$bih ke$cil. 

2) Ciri-Ciri Pasar Modal : 

 

a) Dalam konte$ks me$kanisme$ pasar, pasar modal atau bursa e$fe$k 

me$mpe$rte$mukan pihak yang ke$kurangan dana de$ngan pihak yang te$ngah 

me$mbutuhkan dana. 

b) Me$nakankan pada targe$t pe$me$nuhan dana jangka pe$nde$k. 

 

c) Tidak te$rikat pada te$mpat te$rte$ntu layaknya pasar konve$nsional. 

 

c. Manfaat Pasar Modal 

Paningrum (2022) me$nje$laskan bahwa manfaat pasar modal dapat dirasakan 

baik ole$h inve$stor, e$mite$n, pe$me$rintah maupun le$mbaga pe$nunjang. 

1) Manfaat pasar modal bagi e$mite$n yaitu : 
 

a) Jumlah dana yang dapat dihimpun bisa be$rjumlah be$sar. 
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b) Dana te$rse$but dapat dite$rima se$kaligus pada saat pasar pe$rdana se$le$sai. 

 

c) Tidak ada “conve$nant” se$hingga manaje$me$n dapat le$bih be$bas dalam 

pe$nge$lolaan dana/pe$rusahaan. 

d) Solvabilitas pe$rusahaan tinggi se$hingga me$mpe$rbaiki citra pe$rusahaan. 
 

e) Ke$te$rgantungan e$mite$n te$rhadap bank me$njadi ke$cil. 

 

f) Cash flow hasil pe$njualan saham biasanya le$bih be$sar dari harga nominal 

pe$rusahaan. 

g) E$misi saham cocok untuk me$mbiayai pe$rusahaan yang be$re$siko tinggi. 

h) Tidak ada be$bas finansial yang te$tap. 

i) Jangka waktu pe$nggunaan dana tidak te$rbatas. 

 
j) Tidak dikaitkan de$ngan ke$kayaan pe$njamin te$rte$ntu. 

 

k) Profe$sionalisme$ dalam manaje$me$n me$ningkat. 

 

2) Manfaat pasar modal bagi inve$stor adalah se$bagai be$rikut : 

 

a) Nilai inve$stasi be$rke$mbang me$ngikuti pe$rtumbuhan e$konomi. 

 

Pe$ningkatan te$rse$but te$rce$rmin pada me$ningkatnya harga saham yang 

me$ncapai capital gain. 

b) Me$mpe$role$h divide$n bagi me$re$ka yang me$miliki / me$me$gang saham dan 

bunga te$tap atau bunga yang me$ngambang bagi pe$me$gang obligasi. 

c) Me$mpunyai hak suara dalam RUPS bagi pe$me$gang saham, me$mpunyai 

hak suara dalam RUPO bila diadakan bagi pe$me$gang obligasi. 

d) Dapat de$ngan mudah me$ngganti instrume$nt inve$stasi, misal dari saham A 

ke$ saham B se$hingga dapat me$ningkatkan ke$untungan atau me$ngurangi 

risiko. 
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3) Manfaat pasar modal bagi le$mbaga pe$nunjang yaitu : 

 

a) Me$nuju ke$ arah profe$ssional di dalam me$mbe$rikan pe$layanannya se$suai 

de$ngan bidang tugas masing-masing 

b) Se$bagai pe$mbe$ntuk harga dalam bursa paralle$l. 
 

c) Se$makin me$mbe$ri variasi pada je$nis le$mbaga pe$nunjang. 

 

d) Likuiditas e$fe$k se$makin tinggi. 

 

4) Manfaat pasar modal bagi pe$me$rintah yaitu : 

a) Me$ndorong laju pe$mbangunan. 

b) Me$ndorong inve$stasi. 

c) Pe$nciptaan lapangan ke$rja. 

 
d) Me$mpe$rke$cil De$bt Se$rvice$ Ratio (DSR). 

 

e) Me$ngurangi be$ban anggaran bagi BUMN (Badan Usaha Milik Ne$gara) 

 

 

 

2.1.5 Utang 

 

a. Pengertian Utang 

Utang se$ring dise$but juga se$bagai ke$wajiban, dalam pe$nge$rtian se$de$rhana 

dapat diartikan se$bagai ke$wajiban ke$uangan yang harus dibayar ole$h pe$rusahaan 

ke$pada pihak lain. Me$nurut Hanafi (2015), me$nye$butkan bahwa utang adalah 

pe$ngorbanan e$konomis yang mungkin timbul di masa me$ndatang dari ke$wajiban 

organisasi se$karang untuk me$ntransfe$r ase$t atau me$mbe$rikan jasa ke$ pihak lain di 

masa me$ndatang, se$bagai akibat transaksi atau ke$jadian di masa lalu. 

Me$nurut (Pokhre$l, 2024) utang adalah salah satu sumbe$r pe$ndanaan dan 

ke$wajiban yang umum digunakan ole$h pe$rusahaan untuk me$ndukung ke$giatan 
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ope$rasional. Maka liabilitie$s atau utang me$rupakan ke$wajiban yang dimiliki ole$h 

pihak pe$rusahaan yang be$rsumbe$r dari dana e$kste$rnal baik yang be$rasal dari sumbe$r 

pinjaman pe$rbankan, le$asing, pe$njualan obligasi dan se$je$nisnya. Se$dangkan 

me$nurut Riyanto dan Agus (2015) utang adalah modal yang be$rasal dari e$kste$rnal 

se$rta be$rsifat be$ke$rja se$me$ntara pada pe$rusahaan, dan wajib dibayar ke$mbali ole$h 

pe$rusahaan yang be$rsangkutan. 

Dari de$finisi te$ntang utang di atas dapat disimpulkan bahwa utang 

me$rupakan satu sumbe$r pe$mbiayaan e$kste$rnal atau modal dari kre$ditur yang 

digunakan ole$h pe$rusahaan untuk me$mbiayai ke$giatan ke$butuhan pe$rusahaan. 

b. Jenis-Jenis Utang 

Me$nurut (gole$man, danie$l; boyatzis, Richard; Mcke$e$, 2019) liabilitie$s 

(utang) te$rbagi dalam 2 (dua), yaitu: 

1) Utang Jangka Pe$nde$k (Short Te$rm Liabilitie$s) 

 

Short te$rm liabilitie$s (utang jangka pe$nde$k) se$ring dise$but juga de$ngan utang 

lancar (curre$nt liabilitie$s). Pe$ne$gasan utang lancar kare$na sumbe$r utang jangka 

pe$nde$k dipakai untuk me$ndanai ke$butuhan-ke$butuhan yang sifatnya 

me$ndukung aktivitas pe$rusahaan yang se$ge$ra dan tidak bisa ditunda. Hutang 

jangka pe$nde$k me$rupakan hutang yang me$miliki waktu 1 tahun dalam 

pe$lunasannya. Utang dagang (account payable$) adalah pinjaman yang timbul 

kare$na pe$mbe$lian barang-barang dagang atau jasa kre$dit. 

a) Utang we$se$l (note$s payable$) adalah prose$s te$rtulis dari pe$rusahaan untuk 

me$mbayar se$jumlah uang atas pe$rintah pihak lain pada tanggal te$rte$ntu 

yang akan datang dite$tapkan (utang we$se$l). 
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b) Pe$nghasilan yang ditangguhkan (de$fe$rre$d re$ve$nue$) adalah pe$nghasilan 

yang se$be$narnya be$lum me$njadi hak pe$rusahaan. Pihak lain te$lah 

me$nye$rahkan uang le$bih dahulu ke$pada pe$rusahaan se$be$lum pe$rusahaan 

me$nye$rahkan barang atau jasanya. 

c) Ke$wajiban yang harus dipe$nuhi (accrual payable$) adalah ke$wajiban yang 

timbul kare$na jasa-jasa yang dibe$rikan ke$pada pe$rusahaan se$lama jangka 

waktu te$tapi pe$mbayarannya be$lum dilakukan (misalnya: upah, bunga, 

se$wa, pe$nsiun). 

d) Utang gaji. 

e) Utang pajak, dan lain se$bagainya. 

 
2) Utang Jangka Panjang (Long Te$rm Liabilitie$s) 

 

Long te$rm liabilitie$s (utang jangka panjang) se$ring dise$but de$ngan utang tidak 

lancar (non curre$nt liabilitie$s). Pe$nye$butan utang tidak lancar kare$na dana yang 

dipakai dari sumbe$r utang ini dipe$rgunakan untuk me$mbiayai ke$butuhan yang 

be$rsifat jangka panjang. Alokasi pe$mbiayaan jangka panjang biasanya be$rsifat 

tangiable$ asse$t (ase$t yang bisa dise$ntuh), dan me$miliki nilai jual yang tinggi 

jika suatu saat dijual ke$mbali. Kare$na itu pe$nggunaan dana utang jangka 

panjang ini dipakai untuk ke$butuhan jangkar panjang, se$pe$rti pe$mbangunan 

pabrik, pe$mbe$lian tanah adan ge$dung, dan lain-lain. Adapun yang te$rmasuk 

dalam kate$gori utang jangka panjang (long te$rm liabilitie$s) ini adalah: 

a) Utang obligasi 

b) We$se$l bayar 

 

c) Utang pe$rbankkan yang kate$gori jangka panjang, dan lain se$bagainya. 
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2.1.6 Debt Maturity 

 

a. Pengertian Debt Maturity 

Maturitas adalah jangka waktu jatuh te$mpo, jadi maturitas utang (de$bt 

maturity) me$rupakan jangka waktu jatuh te$mpo utang yang akan digunakan ole$h 

se$buah pe$rusahaan. Jatuh te$mpo utang dibagi me$njadi dua bagian, yaitu utang 

jangka pe$nde$k dan utang jangka panjang (Rusmiati e$t al., 2022). De$bt maturity 

(maturitas utang) me$rupakan batas waktu jatuh te$mpo pe$rusahaan dalam me$lunasi 

se$jumlah pinjaman atau dana ke$pada pihak kre$ditur. Klasifikasi utang dibagi 

me$njadi dua yaitu utang jangka pe$nde$k (short-te$rm liabilitie$s) dan utang jangka 

panjang (long te$rm liabilitie$s)(gole$man, danie$l; boyatzis, Richard; Mcke$e$, 2019). 

Se$dangkan me$nurut Wijaya dan Ime$lda (2022), De$bt Maturity me$rupakan 

suatu ke$bijakan untuk me$ne$ntukan jatuh te$mpo utang yang akan digunakan ole$h 

pe$rusahaan dalam me$lunasi pinjaman dana e$kste$rnal ke$pada pihak kre$ditor 

Ke$bijakan te$rse$but dibagi me$njadi dua yaitu jatuh te$mpo utang jangka pe$nde$k dan 

jatuh te$mpo utang jangka panjang. 

Be$rdasarkan pe$nge$rtian dari be$be$rapa sumbe$r di atas dapat disimpulkan 

bahwa de$bt maturity me$rupakan waktu jatuh te$mpo huutang atau ke$wajiban yang 

harus dilunasi 

b. Pengukuran Debt Maturity (Maturitas Utang) 

Pe$ngukuran de$bt maturity me$ngacu pada pe$ne$litian Se$ptiana dan Ikhsan 

(2019) yang dirumuskan se$bagai be$rikut: 

 

𝑆𝑇𝐷𝑒𝑏𝑡 = 
𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐽𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎 𝑃𝑒𝑛𝑑𝑒𝑘 

 
 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
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2.1.7 Konservatisme Akuntansi 

 

a. Pengertian Konservatisme Akuntansi 

Pe$laporan yang didasari ke$hati-hatian akan me$mbe$ri manfaat yang te$rbaik 

untuk se$mua pe$makai laporan ke$uangan. Banyak pe$rte$ntangan yang te$rjadi 

me$nge$nai pe$makaian prinsip konse$rvatisme$ dalam pe$nyajian laporan ke$uangan. 

Konse$rvatisme$ akutansi me$rupakan bagian dari suatu re$aksi yang me$nunjukan 

ke$hati-hatian dalam me$ngantisipasi ke$tidakpastian dimasa me$ndatang (Savitri, 

2016). 

Se$dangkan me$nurut Suwarno e$t al (2022) konse$rvatisme$ akuntansi 

me$rupakan praktik akuntansi yang me$ngantisipasi se$mua ke$rugian te$tapi tidak 

me$ngakui ke$untungan sampai dire$alisasikan. De$wan Standar Akuntansi Ke$uangan 

(FASB) me$ngharuskan pe$nilaian ase$t dan ke$wajiban dilakukan se$cara te$ratur untuk 

me$me$riksa ke$tidakpastian dimana manaje$me$n dapat me$ne$rapkan be$be$rapa me$tode$ 

akuntansi. 

Me$nurut He$ry (2017) konse$rvatisme$ akuntansi me$rupakan suatu kondisi 

ke$tika ke$rugian te$rjadi maka se$luruh ke$rugian te$rse$but akan langsung diakui 

me$skipun be$lum te$re$alisasi, akan te$tapi ke$tika ke$untungan te$rjadi maka ke$untungan 

yang be$lum te$re$alisasi tidaklah diakui. 

Be$rdasarkan uraian diatas, dapat disimpulkan bahwa konse$rvatisme$ 

akuntansi adalah sikap dalam me$nghadapi ke$tidakpastian dalam bisnis dan aktivitas 

e$konomi pe$rusahaan untuk me$lakukan pe$nundaan pe$ngakuan ke$untungan atau 

pe$ndapatan se$be$lum be$nar-be$nar te$re$alisasi se$rta me$lakukan pe$ngakuan awal untuk 

be$ban dan utang yang mungkin akan te$rjadi pada pe$rusahaan. 
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b. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Konservatisme Akuntansi 

Savitri (2016) me$ngatakan te$rdapat masalah yang me$ndorong pe$nggunakan 

konse$rvatisme$ akuntansi dalam pe$rusahaan, yaitu: 

1) Kontrak (contracting) 
 

Be$rkaitan de$ngan masalah kontrak (contracting) adalah bahwa manaje$r 

me$miliki ke$wajiban untuk me$nyajikan laporan ke$uangan ke$pada pihak- pihak 

yang be$rke$pe$ntingan te$rhadap pe$rusahaan se$pe$rti pe$me$gang saham, kre$ditor 

dan de$wan komisaris. Pada saat me$nyajikan laporan ke$uangan, moral hazard 

dapat timbul se$lama laporan te$rse$but be$rfungsi untuk me$mbe$rikan informasi 

ke$pada inve$stor te$ntang manaje$r kare$na informasi te$rse$but akan me$mpe$ngaruhi 

ke$putusan inve$stor dalam inve$stasi se$rta me$mpe$ngaruhi ke$se$jahte$raan 

manaje$r. Pe$ngaruh te$rhadap ke$se$jahte$raan manaje$r te$rse$but akan me$motivasi 

manaje$r untuk me$masukkan bias ke$ dalam laporan ke$uangan. Dampak lain 

adalah adanya pe$ningkatan nilai pe$rusahaan kare$na konse$rvatisme$ akan 

me$mbatasi opportunistic payme$nt ke$pada manaje$r (dalam be$ntuk bonus) dan 

juga ke$pada pihak lain se$pe$rti share$holde$rs (dalam be$ntuk divide$n). 

2) Hukum (litigation) 

 

Be$rkaitan de$ngan masalah tuntutan hukum (litigation) adalah bahwa tuntuan 

hukum me$ndorong pe$rke$mbangan konse$rvatisme$ kare$na tuntuan hukum 

banyak muncul pada saat laba dan aktiva dicatat te$rlalu tinggi. Kare$na te$rdapat 

pote$nsi tuntutan hukum akibat pe$ncatatan yang ove$rstate$me$nt daripada 

unde$rstate$me$nt, manaje$me$n dan auditor te$rdorong untuk me$laporkan laba dan 

aktiva yang konse$rvatif. 
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3) Pe$rpajakan (taxation) 

 

Be$rkaitan de$ngan pajak (taxation), adanya inse$ntif untuk me$nunda pe$mbayaran 

pajak juga me$ndorong konse$rvatisme$. De$ngan konse$rvatisme$, pe$rusahaan 

dapat me$ngurangi pre$se$nt value$ tax de$ngan jalan me$nunda pe$ngakuan 

pe$ndapatan. 

4) Pe$raturan (re$gulation) 
 

Pe$raturan (re$gulation) yang dibuat ole$h pe$nyusun standar akuntansi juga 

me$mbe$rikan inse$ntif ke$pada pe$rusahaan untuk me$ne$rapkan akuntansi 

konse$rvatif. Bagi pe$nyusun standar akuntansi, konse$rvatisme$ akan 

me$nghindarkan me$re$ka dari kritik akibat dari pe$nyajian laporan ke$uangan yang 

ove$rstate$ daripada unde$rstate$. 

c. Pengukuran Konservatisme Akuntansi 

Savitri (2016) me$ngatakan te$rdapat tiga mode$l pe$ngukuran konse$rvatisme$, 

 

yaitu : 

 

1) E$arnings/ stock re$turn re$lation me$asure$s 

 

Stock marke$t price$ be$rtujuan untuk me$re$fle$ksikan pe$rubahan nilai asse$t baik 

pe$rubahan atas rugi ataupun laba dalam nilai asse$t, stock re$turn te$tap 

me$laporkan se$suai de$ngan waktunya. Konse$rvatime$ me$ngakibatkan kabar 

buruk atau baik kare$na laba tidak se$suai de$ngan ke$adaan yang se$be$narnya 

maka ke$jadian te$rse$but dapat dikatakan te$rjadi asime$tri waktu pe$ngakuan. 

Se$hingga ke$jadian itu dipre$diksi akan me$nimbulkan ke$rugian bagi pe$rusahaan, 

dan ke$rugian te$rse$but harus se$ge$ra diakui maka dalam hal ini bad ne$ws (kabar 
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buruk) le$bih ce$pat te$rjadi daripada good ne$ws (kabar baik). Rumus yang 

me$re$gre$si laba tahunan pada re$turn saham se$bagai be$rikut: 

NI = β0 + β1NE$G + β2RE$T + β3RE$T*NE$G + ε 
 

Pe$nje$lasan : 

 

NI = laba be$rsih se$be$lum e$xtraordinary ite$m dibagi de$ngan nilai 

pasar e$kuitas pada awal tahun 

RE$T = re$turn saham 

NE$G = variabe$l indikator, be$rnilai satu jika RE$T ne$gatif dan be$rnilai nol 

jika RE$T positif. 

β2 = me$ngukur ke$te$patan waktu dari laba de$ngan re$turn positif 

(goodne$ws) 

β1 = me$ngukur ke$te$patan waktu dari laba incre$me$ntal de$ngan re$spon 

te$rhadap re$spon ne$gatif (badne$ws). 

Dalam pe$ngukurannya Basu juga me$nggunakan mode$l pie$ce$wise$ line$ar 

re$gre$ssion, de$ngan rumus se$bagai be$rikut : 

∆NI = α0 + α1∆NIt-1 + α2 D∆NIt-1 + α3 D∆NIt-1 x ∆NIt-1 + εt 

 

Pe$nje$lasan : 

 

∆Nit = ne$t income$ se$be$lum adanya e$xtraordinary ite$ms dari tahun t-

1 hingga t. (diukur de$ngan me$nggunakan total ase$t awal nilai 

buku). 

D∆NIt-1 = dummy variable$ dimana be$rnilai 1, jika pe$rubahan D∆NIt-1 

be$rnilai ne$gatif. 
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2) E$arnings/ accrual me$asure$s 

 

a) Mode$l Givoly dan Hayn 

 
Untuk le$bih me$mfokuskan e$fe$k konse$rvatisme$ dalam laporan laba rugi 

se$lama be$be$rapa tahun. Me$nurut me$re$ka konse$rvatisme$ me$nghasilkan 

akrual ne$gatif te$rus me$ne$rus. Akrual yang dimaksudkan adalah se$lisih 

antara laba be$rsih (ne$t income$) se$be$lum de$pre$siasi atau amortisasi de$ngan 

arus kas (cash flow) yang dipe$role$h dari ke$giatan ope$rasi pe$rusahaan. 

Se$makin be$sar nilai akrual ne$gatif maka dapat dikatakan se$makin tinggi 

tingkat konse$rvatif akuntansi yang dite$rapkan dalam pe$rusahaan te$rse$but. 

Hal te$rse$but didasarkan pada te$ori yang me$nyatakan bahwa konse$rvatisme$ 

me$mpe$rce$pat pe$ngakuan biaya dan me$nunda pe$ngakuan pe$ndapatan. 

Maka laporan ke$uangan yang me$ne$rapkan prinsip konse$rvatisme$ dalam 

laporan laba ruginya akan me$nunda pe$ngakuan pe$ndapatan yang be$lum 

te$re$alisasi dan biaya yang te$rjadi dibandingkan dan dijadikan cadangan 

pada ne$raca. Se$baliknya dalam laporan ke$uangan yang optimis akan 

me$nghasilkan akrual positif kare$na me$nyajikan laba be$rsih tinggi 

dibandingkan arus kas ope$rasi. Dalam pe$rhitungan CONACC, de$pre$siasi 

dike$luarkan dari ne$t income$ kare$na de$pre$siasi me$rupakan alokasi dari 

aktiva yang dimiliki pe$rusahaan. Pada saat me$lakukan pe$mbe$lian ase$t kas 

yang dibayarkan masuk dalam arus kas dari ke$giatan inve$stasi bukan dari 

ke$giatan ope$rasi. Maka alokasi biaya de$pre$siasi yang ada dalam ne$t 

income$ harus dike$luarkan dari pe$rhitungan kare$na tidak be$rhubungan 
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de$ngan ke$giatan ope$rasi. Givoly dan Hayn me$rumuskan conse$rvatism 

base$d on accrue$l ite$ms, se$bagai be$rikut : 

 

 

 
Ke$te$rangan 

: 

𝐶𝑂𝑁𝐴𝐶𝐶 = 
(𝑁𝐼𝑂 + 𝐷𝐸𝐹 − 𝐶𝐹𝑂) 𝑥 (−1) 

 
 

𝑇𝐴 

CONACC = E$arnings conse$rvatism base$d on accrue$d ite$ms 

 

NIO = Ope$rating profit of curre$nt ye$ar 

 

DE$P = De$pre$ciation of fixe$d asse$ts of curre$nt ye$ar 

CFO = Ne$t amount of cash flow from ope$rating activitie$s of 

curre$nt ye$ar 

TA = Book value$ of closing total asse$ts. 

Givoly dan Hayn me$nge$mbangkan be$saran akrual, laba digolongkan 

konse$rvatif apabila akrual be$rnilai ne$gatif dan se$baliknya de$ngan rumus: 

Cit = NIit – CFO 

Ke$te$rangan : 

 

Cit = Nilai akrual pada pe$rusahaan i dalam waktu t 
 

NIit = Laba be$rsih (Ne$t income$) se$be$lum e$xtraordinary ite$m 

dikurangan de$pre$siasi atau amortisasi. 

CFit = Arus kas (Cash Flow) dari ke$giatan ope$rasional. 

 

b) Mode$l Zhang 

 

Zhang me$makai mode$l conse$rvatism accrual se$bagai pe$ngukurannya, 

yang dilakukan de$ngan cara me$mbagi nilai non-ope$rating accrual de$ngan 

total asse$t. Jika dalam pe$rusahaan te$rdapat pe$ncatatan ke$jadian buruk yang 

tidak diinginkan dapat dilihat dari non-ope$rating accrual, misalnya 



39 
 

 

 

 

 

 

 

pe$nghapusan asse$t. Dalam pe$ne$litiannya, Zhang me$ngalikan conse$rvatism 

accrual de$ngan nilai -1 de$ngan tujuan untuk me$mudahkan dalam prose$s 

analisa. Se$makin tinggi nilai conse$rvatism accrual maka se$makin tinggi 

pula pe$ne$rapan konse$rvatisme$ suatu pe$rusahaan. Be$rikut pe$rhitungan 

conse$vatisme$ accrual me$nurut Zhang. 

 

 
3) Ne$t asse$t 

me$asure$s 

𝐶𝑜𝑛𝑠𝑒𝑟𝑣𝑎𝑡𝑖𝑠𝑚 𝑎𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙 = 
𝑁𝑜𝑛 𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙 𝑥 (−1) 

 
 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 

Ukuran se$lanjutnya yang dipakai untuk me$nge$tahui tingkat konse$rvatisme$ 

pada laporan ke$uangan yaitu ke$wajiban yang tinggi dan nilai aktiva yang 

re$ndah. Pe$ngukuran yang dilakukan adalah de$ngan me$nggunakan Marke$t To 

Book Ratio, rasio ini me$nce$rminkan nilai pasar re$latif te$rhadap nilai buku 

pe$rusahaan. Untuk me$nge$tahui pe$rusahaan me$ne$rapkan akuntansi yang 

konse$rvatif dapat dilihat dari rasio yang be$rnilai le$bih dari satu, se$bab 

pe$rusahaan me$ncatat nilai pe$rusahaan le$bih re$ndah dari nilai pasarnya. 

𝑀𝑇𝐵𝑅 = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝𝑎𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑥 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 

 
 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 

Be$rdasarkan uraian yang te$lah dije$laskan, pe$ne$litian ini me$nggunakan proksi 

pe$ndapatan akrual untuk dapat me$nje$laskan akuntansi konse$rvatisme$ pada 

se$buah pe$rusahaan. Hal ini didasarkan pada pe$ran pe$nting dari akuntansi 

konse$rvatisme$ dalam tata ke$lola inte$rnal pe$rusahaan. Pe$rusahaan yang dapat 

me$ne$rapkan konse$rvatisme$ de$ngan baik akan me$nunjukkan tata ke$lola 

manaje$rial yang e$fe$ktif pada se$buah pe$rusahaan. Akutansi konse$rvatisme$ pada 

pe$ne$litian ini dikaitkan de$ngan kine$rja pe$rusahaan yang ditunjukkan pada laba 
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pe$rusahaan, ole$h kare$na itu akuntansi konse$rvatisme$ pe$ne$litian ini 

me$nggunakan proksi yang me$libatkan laba be$rsih, de$pre$siasi, arus kas, dan 

total ase$t, se$hingga dalam pe$ne$litian ini konse$rvatisme$ akuntansi diukur 

me$nggunakan mode$l akrual. Rumus yang digunakan dalam pe$ne$litian ini untuk 

pe$ngukuran konse$rvatisme$ akuntansi se$bagai be$rikut: 

𝐶𝑂𝑁𝐴𝐶𝐶 = 
(𝑁𝐼𝑂 + 𝐷𝐸𝐹 − 𝐶𝐹𝑂) 𝑥 (−1) 

 
 

𝑇𝐴 

 
2.1.8 Good Corporate Governance 

 

a. Pengertian Good Corporate Gobernance 

Tata ke$lola pe$rusahaan yang baik me$rupakan prinsip-prinsip yang 

me$ngarahkan dan pe$nge$ndalian pe$rusahaan agar me$ncapai ke$se$imbangan antara 

ke$kuatan se$rta ke$we$nangan pe$rusahaan dalam me$mbe$rikan pe$rtanggungjawaban 

ke$pada stake$holde$r. Prinsip-Prinsip te$rse$but dijadikan se$bagai pe$rangkat standar 

yang be$rtujuan untuk me$mpe$rbaiki citra, e$fisie$nsi dan tanggungjawab sosial 

pe$rusahaan. Maka dari itu pe$ne$rapan good corporate$ gove$rnance$ (GCG) sangat 

dipe$rlukan untuk me$mbangun ke$pe$rcayaan masyarakat dan dunia inte$rnasional 

se$bagai syarat mutlak bagi dunia pe$rusahaan untuk be$rke$mbang de$ngan baik dan 

se$hat. 

“Corporate$ Gove$rnance$ is conce$rne$d with holding the$ balance$ be$twe$e$n 

e$conomic and social goals and be$twe$e$n individual and communal goals. The$ 

gove$rnance$ frame$work is the$re$ to e$ncourage$ the$ e$fficie$nt use$ of re$source$s and 

e$qually to re$quire$ accountability for the$ ste$wardship of those$ re$source$s. The$ aim is 

to align as ne$arly as possible$ the$ inte$re$st of individuals, corporations and socie$ty,” 



41 
 

 

 

 

 

 

 

yang artinya Corporate$ Gove$rnance$ me$rupakan tata ke$lola pe$rusahaan yang 

me$miliki fokus pada ke$se$imbangan antara tujuan e$konomi dan sosial antara tujuan 

pribadi dan ke$lompok. Tugas utama pe$rusahaan pe$me$rintah adalah untuk 

me$ncapaie$fisie$nsi dalam pe$nggunaan sumbe$r daya dan me$nyamakan pe$nggunaan 

yang akuntabilitas dalam pe$nggunaan sumbe$r daya te$rse$but. Hal ini untuk 

me$nyamakan ke$pe$ntingan individu, pe$rusahaan dan masyarakat (Lukviarman, 

2016). 

Se$dangkan me$nurut Forum for Corporate$ Gove$rnance$ in Indone$sian 

(FCGI) dalam He$ry (2017) me$nde$finisikan Corporate$ Gove$rnance$ yaitu 

se$pe$rangkat pe$raturan yang me$ngatur hubungan antara pe$me$gang saham, pe$ngurus 

(pe$nge$lola) pe$rusahaan, pihak kre$ditur, pe$me$rintah, karyawan, se$rta para pe$me$gang 

ke$pe$ntingan inte$rnal dan e$kste$rnal lainnya yang be$rkaitan de$ngan hak-hak dan 

ke$wajiban me$re$ka atau de$ngan kata lain suatu siste$m yang me$nge$ndalikan 

pe$rusahaan. Tujuan Corporate$ Gove$rnance$ ialah untuk me$nciptakan nilai tambah 

bagi se$mua pihak yang be$rke$pe$ntingan (stake$holde$rs). 

Corporate$ Gove$rnance$ me$nurut (Ii & Pustaka, 2015) me$rupakan salah satu 

Ke$sadaran me$nge$nai praktik GCG akan me$ndorong transparansi pe$rusahaan dan 

inve$stor akan me$ngapre$siasi nilai informasi le$ngkap yang disajikan pe$rusahaan 

untuk me$mbantu me$re$ka me$nge$valuasi kine$rja dan prospe$k pe$rusahaane$le$me$n 

kunci dalam me$ningkatkan e$fe$sie$nsi e$konomis, yang me$liputi se$rangkaian 

hubungan antara manaje$me$n pe$rusahaan, de$wan komisaris, para pe$me$gang saham 

dan stake$holde$rs lainnya, be$rlandaskan pe$raturan pe$rundang-undangan dan nilai- 

nilai e$tika. 
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Good Corporate$ Gove$rnance$ me$rupakan suatu siste$m pe$nge$lolaan 

pe$rusahaan yang dirancang untuk me$ningkatkan kine$rja pe$rusahaan, me$lindungi 

ke$pe$ntingan stake$holde$rs dan me$ningkatkan ke$patuhan te$rhadap pe$raturan 

pe$rundang-undangan se$rta nilai-nilai e$tika yang be$rlaku se$cara umum (Sulistyowati 

dan Fidiana, 2017). 

Be$rdasarkan de$finisi-de$finisi di atas, GCG se$cara singkat dapat diartikan 

se$bagai suatu pola, hubungan, siste$m, dan prose$s yang digunakan ole$h organ 

pe$rusahaan guna me$mbe$rikan nilai tambah ke$pada pe$me$gang saham se$cara 

be$rke$sinambungan dalam jangka panjang, de$ngan te$tap me$mpe$rhatikan 

ke$pe$ntingan para stake$holde$r lainnya. Hal te$rse$but be$rlandaskan pe$raturan 

pe$rundangan dan norma yang be$rlaku. 

b. Prinsip-Prinsip Dasar Good Corporate Governance 

Me$nurut (Nurhasanah, 2014), ada be$be$rapa prinsip dasar yang harus 

dipe$rhatikan dalam Corporate$ Gove$rnance$, yaitu : 

1) Transparancy (Ke$te$rbukaan) 

 

Pe$nye$diaan informasi yang me$madai, akurat, dan te$pat waktu ke$pada 

stake$holde$rs harus dilakukan ole$h pe$rusahaan agar dapat dikatakan transparan. 

Pe$ngungkapan yang me$madai sangat dipe$rlukan ole$h inve$stor dalam 

ke$mampuannya untuk me$mbuat ke$putusan te$rhadap risiko dan ke$untungan dari 

inve$stasinya. Kurangnya pe$rnyataan ke$uangan yang me$nye$luruh me$nyulitkan 

pihak luar untuk me$ne$ntukan apakah pe$rusahaan te$rse$but me$miliki uang yang 

me$numpuk dalam tingkat yang me$ngkhawatirkan. Kurangnya informasi akan 
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me$mbatasi ke$mampuan inve$stor untuk me$mpe$rkirakan nilai dan risiko se$rta 

pe$rtambahan dari pe$rubahan modal (volatility of capital). 

2) Accountability (Dapat Dipe$rtanggungjawabkan) 
 

Akuntabilitas adalah ke$je$lasan funsi, struktur, siste$m dan pe$rtanggung- 

jawaban organ pe$rusahaan se$hingga pe$nge$lolaan pe$rusahaan te$rlaksana se$cara 

e$fe$ktif. Pe$nge$lolaan pe$rusahaan harus didasarkan pada pe$mbagian ke$kuasaan 

diantara manaje$r pe$rusahaan, yang be$rtanggung jawab pada pe$ngope$rasian 

se$tiap harinya, dan pe$me$gang sahamnya yang diwakili ole$h de$wan dire$ksi. 

De$wan dire$ksi diharapkan untuk me$ne$tapkan ke$salahan (ove$rsight) dan 

pe$ngawasan. 

3) Fairne$ss (Ke$se$taraan) 
 

Se$cara se$de$rhana ke$se$taraan dide$finisikan se$bagai pe$rlakuan yang adil dan 

se$tara dalam me$me$nuhi hak-hak stake$holde$r. Dalam pe$nge$lolaan pe$rusahaan 

pe$rlu dite$kankan pada ke$se$taraan, te$rutama untuk pe$me$gang saham minoritas. 

Inve$stor harus me$miliki hak-hak yang je$las te$ntang ke$pe$milikan dan siste$m 

dari aturan dan hukum yang dijalankan untuk me$lindungi hak-haknya. 

4) Sustainability (Ke$langsungan) 

 

Ke$langsungan adalah bagaimana pe$rusahaan dapat te$rus be$rope$rasi dan 

me$nghasilkan ke$untungan. Ke$tika pe$rusahaan ne$gara (corporation) e$xist dan 

me$nghasilkan ke$untungan dalam jangka me$re$ka juga harus me$ne$mukan cara 

untuk me$muaskan pe$gawai dan komunitasnya agar te$tap bisa be$rtahan dan 

be$rhasil. Me$re$ka harus tanggap te$rhadap lingkungan, me$mpe$rhatikan hukum, 
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me$mpe$rlakukan pe$ke$rja se$cara adil, dan me$njadi karyawan yang baik. De$ngan 

de$mikian, akan me$nghasilkan ke$untungan yang lama bagi stake$holde$r-nya. 

c. Pengukuran Good Corporate Governance 

Pe$ngukuran Good Corporate$ Gove$rnance$ me$nggunakan skor faktor (Siti 

Nuridah, Me$rliyana Me$rliyana, e$t al., 2023) . Krite$ria pe$nome$ran dan bobot 

masing-masing. Board of Commisionaire$, Audit Committe$e$, dan Manage$me$nt. 

1) Board Of Commisione$r (De$wan Komisaris) 

De$wan Komisaris ini be$rtanggungjawab dalam pe$ngawasan atas pe$rse$roan dan 

me$laksanakan pe$ngawasan dalam ke$bijakan pe$ngurus, baik me$nge$nai 

pe$rse$roan maupun usaha pe$rse$roan. Komposisi De$wan Komisaris harus 

se$de$mikian rupa se$hingga me$mungkinkan pe$ngambilan ke$putusan dapat 

dilakukan se$cara e$fe$ktif, te$pat dan ce$pat se$rta dapat be$rtindak se$cara 

inde$pe$nde$n. 

De$wan komisaris diharapkan untuk se$lalu tidak te$rpe$ngaruh ole$h ke$pe$ntingan 

ke$lompok te$rte$ntu. Se$tiap anggota de$wan komisaris diharapkan untuk 

be$rpe$gang pada ke$pe$ntingan se$luruh pe$rusahaan dan se$lalu me$lakukan 

pe$ngambilan ke$putusan-ke$putusan de$ngan me$mpe$rtimbangkan ke$pe$ntingan 

se$mua stake$holde$r antara lain: ke$pe$ntingan pe$langgan, inve$stor, pe$me$gang 

saham, komunitas te$mpat pe$rusahaan be$rope$rasi, dan se$bagainya. Dalam 

te$rciptanya pe$rusahaan de$ngan pe$ne$rapan Good Corporate$ Gove$rnance$, maka 

dipe$rlukannya adanya Komisaris Inde$pe$nde$n yang duduk dalam jajaran 

pe$ngurus pe$rse$roan. Ke$mampuan dan pe$mahaman komisaris inde$pe$nde$n 

te$rhadap bidang usaha akan sangat me$mpe$ngaruhi pe$rse$tujuan dan ke$putusan 
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yang dibuat, se$suai de$ngan tanggung jawab hukum e$mite$n pe$me$gang saham. 

Be$rikut adalah pe$ngukuran De$wan Komisaris: 

a) Size$ of Commissione$r (Jumlah De$wan Komisaris) 
 

Ukuran De$wan Komisaris dapat dilihat dari jumlah se$luruh anggota de$wan 

komisaris dalam pe$rusahaan se$mpe$l. De$wan Komisaris dapat te$rdiri dari 

De$wan Komisaris yang tidak be$rasal dari pihak yang te$rafiliasi yang 

dike$nal se$bagai Komisaris Inde$pe$nde$n dan Komisaris Te$rafiliasi. 

Tabel 2.1 Ukuran Dewan Komisaris 

Range Score 

0-3 2 

4-6 4 

6-8 6 

9-11 8 

>11 10 

 

b) Commisione$r Inde$pe$nde$nt (Komisaris Inde$pe$nde$n) 

 

Komisaris inde$pe$nde$n me$nurut UU No.40 Tahun 2017 adalah anggota 

de$wan komisaris yang tidak me$milliki hubungan ke$uangan, hubungan 

ke$pe$ngurusan, hubungan ke$pe$milikan saham, dan hubungan ke$luarga 

lainnya de$ngan anggota komisaris lainnya, dire$ksi, dan pe$me$gang 

saham pe$nge$ndali atau hubungan de$ngan bank yang dapat me$mpe$ngaruhi 

ke$mampuannya untuk be$rtindak inde$pe$nde$n. Proposi De$wan Komisaris 

Inde$pe$nde$n diukur de$ngan me$nggunakan indikator pre$se$ntase$ anggota 

De$wan Komisaris yang be$rasal dari pe$rusahaan te$rhadap jumlah se$luruh 

anggota De$wan Komisaris pe$rusahaan. 
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Tabel 2.2 Ukuran Komisaris Independen 
 

Range Score 

0 % - 20% 2 

21% - 40% 4 

41% - 60% 6 

61% - 80% 8 

81% and above 10 

 

Rumus Komisaris Inde$pe$nde$n: 

 

𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛 =  
𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛 

x 100% 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 

2) Auditte$ Commite$ (Komite$ Audit) 

 

Me$nurut Surat Ke$putusan Dire$ksi PT Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I). No. Ke$p- 

00001/BE$I/01-2014 tanggal 20 Januari 2014 bagian C, se$rta Pe$raturan Otoritas 

Jasa Ke$uangan No 55/POJK.04/2015 Komite$ Audit adalah komite$ yang 

dibe$ntuk ole$h dan be$rtanggungjawab ke$pada De$wan Komisaris dalam 

me$mbantu dan me$laksanakan tugas dan fungsi De$wan Komisaris. Komite$ 

Audit paling se$dikit te$rdiri dari tiga orang anggota. Se$orang diantaranya adlah 

komisaris inde$pe$nde$n pe$rusahaan se$bagai ke$tua komite$ audit, se$dangkan 

anggota lainnya se$bagai pihak e$kste$rnal yang inde$pe$nde$n dimana me$miliki 

ke$mampuan dalam bidang akuntansi. Ke$be$radaan komite$ audit diharapkan 

dapat me$mbe$rikan nilai tambah te$rhadap pe$ne$rapan me$kanisme$ GCG yang 

pada akhirnya dapat me$ngurangi te$rjadinya manipulasi dalam informasi yang 

disajikan (E$ffe$ndi, 2016). 

Komite$ audit me$rupakan suatu komite$ yang be$ke$rja se$cara profe$ssional dan 

inde$pe$nde$n yang dibe$ntuk ole$h de$wan komisaris dan de$ngan de$mikian 

tugasnya adalah me$mbantu dan me$mpe$rkuat fungsi de$wan komisaris atau 
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de$wan pe$ngawas dalam me$njalankan fungsi pe$ngawasan atas prose$s pe$laporan 

ke$uangan, manaje$me$n re$siko, pe$laksanaan audit, dan imple$me$ntasi dari 

corporate$ gove$rnance$ di pe$rusahaan-pe$rusahaan (E$ffe$ndi, 2016). Komite$ 

Audit dapat di ukur de$ngan : 

a) Size$ of Audit Committe$e$ (Jumlah Komite$ Audit) 
 

Ukuran Komite$ Audit adalah jumlah total anggota komite$ audit baik yang 

be$rasal dari inte$rnal maupun dari e$kste$rnal pe$rusahaan. 

Tabel 2.3 Ukuran Jumlah Komite Audit 
 

Range Score 

0-3 2 

4-6 4 

6-8 6 

9-11 8 

>11 10 

 

b) Inde$pe$nde$nt Audit Committe$e$ 

Jumlah Komite$ Audit Inde$pe$nde$n adalah pre$se$ntase$ jumlah anggota 

Komite$ Audit Inde$pe$nde$n te$rhadap jumlah total Komite$ Audit yang ada 

dalam susunan komite$ audit pe$rusahaan sampe$l. 

Tabel 2.4 ukuran komite audit 
 

Range Score 

0 % - 20% 2 

21% - 40% 4 

41% - 60% 6 

61% - 80% 8 

81% and above 10 

3) Manage$me$nt (Manaje$me$n) 

 

Dire$ksi adalah organ pe$rse$roan yang be$rwe$nang dan be$rtanggung jawab pe$nuh 

atas pe$ngurus pe$rse$roan untuk ke$pe$ntingan pe$rse$roan, se$suai de$ngan maksud 

dan tujuan pe$rse$roan se$rta me$wakili pe$rse$roan baik didalam maupun di luar 
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pe$ngadilan se$suai de$ngan ke$te$ntuan anggaran dasar (UU No 40 tahun 2007 

te$ntang pe$rse$roan te$rbatas). Dalam me$ne$rapkan prinsip Good Corporate$ 

Gove$rnance$, komposisi dire$ksi harus dipe$rhatikan se$hingga dalam 

me$njalankan pe$rse$roan dapat me$mungkinkan me$ngambil ke$putusan yang 

e$fe$ktif, te$pat, dan ce$pat se$rta dapat be$rtindak se$cara inde$pe$nde$n dalam hal ini 

dimaksudkan tidak me$mpunyai ke$pe$ntingan yang dapat me$ngganggu 

ke$mampuannya untuk me$laksanakan tugasnya se$cara mandiri dan kritis. 

Manage$me$nt dapat diukur me$lalui: 

a) Size$ of Dire$ctorat (Jumlah De$wan Dire$ksi) 

Ukuran De$wan Dire$ksi adalah jumlah ke$se$luruhan anggota De$wan 

Dire$ksi. 

Tabel 2.5 Ukuran Jumlah Dewan Direksi 
 

Range Score 

0-3 2 

4-6 4 

7-8 6 

9-11 8 

>11 10 

 

 

2.1.9 Asimetri Informasi 

 

a. Pengertian Asimetri Informasi 

Asime$tri informasi, yaitu kondisi yang me$nunjukan se$bagian inve$stor 

me$mpunyai informasi dan yang lainnya tidak me$miliki (Hartono, 2013). Me$nurut 

Suwardjono (2014), asime$tri informasi adalah dimana manaje$me$n se$bagai pihak 

yang le$bih me$nguasai informasi dibandingkan inve$stor/kre$ditor. Me$nurut Hanafi 

(2015), konse$p signaling dan asime$tri infor6masi be$rkaitan e$rat, te$ori asime$tri 
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me$ngatakan bahwa pihak-pihak yang be$rkaitan de$ngan pe$rusahaan tidak 

me$mpunyai informasi yang sama me$nge$nai prospe$k dan risiko pe$rusahaan, pihak 

te$rte$ntu me$mpunyai informasi le$bih baik dibandingkan de$ngan pihak luar. Asime$tri 

informasi te$rjadi kare$na manaje$r le$bih supe$rior dalam me$nguasai informasi 

dibandingkan pihak lain (pe$milik atau pe$me$gang saham). De$ngan asumsi bahwa 

individu-individu be$rtindak untuk me$maksimalkan ke$pe$ntingan diri se$ndiri, maka 

de$ngan informasi asime$tri yang dimilikinya akan me$ndorong age$nt untuk 

me$nye$mbunyikan be$be$rapa informasi yang tidak dike$tahui principal. 

Scott (2015) me$ngatakan “Fre$que$ntly, one$ type$ of participant in the$ marke$t 

(se$lle$rs, for e$xample$) will know some$thing about the$ asse$ts be$ing trade$d the$ anothe$r 

type$ of participant (buye$rs) doe$s not know. Whe$n this situation e$xits, the$ marke$t is 

said to be$ characte$rize$d by information asymme$try” pe$rnyataan te$rse$but 

me$nje$laskan bahwa, asime$tri informasi me$rupakan salah satu pihak yang te$rlibat 

dalam transaksi te$rse$but me$miliki ke$unggulan dan ke$le$bihan informasi me$nge$nai 

ase$t yang dipe$rdagangkan dibandingkan de$ngan pihak lain 

Dari pe$nge$rtian ahli sumbe$r di atas dapat disimpulkan bahwa asime$tri 

informasi adalah ke$adaan saat manaje$me$n pe$rusahaan me$miliki le$bih banyak 

informasi kondisi inte$rnal pe$rusahaan dibandingkan de$ngan para inve$stor. 

b. Macam-Macam Asimetri Informasi 

Me$nurut Scott (2015), ada dua macam asime$tri informasi: 

1) Se$le$ksi yang me$rugikan (Adve$rse$ Se$le$ction) 

Se$le$ksi yang me$rugikan (Adve$rse$ se$le$ction), yaitu bahwa para age$nt se$rta 

orang - orang dalam lainnya biasanya me$nge$tahui le$bih banyak te$ntang 
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ke$adaan dan prospe$k pe$rusahaan dibandingkan inve$stor pihak luar. Dan fakta 

yang mungkin dapat me$mpe$ngaruhi ke$putusan yang akan diambil ole$h 

principal te$rse$but tidak disampaikan informasinya ke$pada principal. 

2) Moral Hazard 
 

Moral hazard, yaitu bahwa ke$giatan yang dilakukan ole$h age$nt tidak 

se$luruhnya dike$tahui ole$h principal maupun pe$mbe$ri pinjaman. Se$hingga 

age$nt dapat me$lakukan tindakan di luar pe$nge$tahuan principal yang me$langgar 

kontrak dan se$be$narnya se$cara e$tika atau norma mungkin tidak layak 

dilakukan. 

c. Pengukuran Asimetri Informasi 

Me$nurut Scott (2015), asime$tri informasi diukur me$lalui dua cara, yaitu: 

 

1) Risiko Likuiditas 

 

Cara ini me$ngukur se$jauh mana inve$stor dapat de$ngan ce$pat dan de$ngan biaya 

yang wajar me$mbe$li atau me$njual se$jumlah se$kuritas itu tanpa me$mpe$ngaruhi 

harga pasarnya. Likuiditas adalah gabungan dari ke$dalaman pasar kuantitas 

se$kuritas yang dapat dibe$li atau dijual inve$stor tanpa me$mpe$ngaruhi harga 

pasarnya. 

2) Bid-Ask Spre$ad 

 

Cara ini me$ngukur asime$tri informasi be$rdasarkan pe$rbe$daan konte$mpore$r 

antara harga be$li dan harga jual se$kuritas. Ask dan bid yang digunakan dalam 

pe$rhitungan spre$ad me$rupakan pe$nutupan harga ask dan bid pada hari t. 

Pe$nyajian mode$lnya adalah se$bagai be$rikut: 

SPRE$AD = (Askit -Bidit )/{(Askit +Bidit )/2)}x100 
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Ke$te$rangan: 

 

SPRE$AD = Se$lisih harga saat ask de$ngan harga bid pe$rusahaan yang te$rjadi 

pada pe$riode$ t 

Askit = Harga pe$nutupan ask saham pe$rusahaan i pada hari t. 
 

Bidit = Harga bid te$re$ndah saham pe$rusahaan i yang te$rjadi pada hari t. 

 

 

2.1.10 Ukuran Perusahaan 

 

a. Pengertian Ukuran Perusahaan 

Ukuran pe$rusahaan me$rupakan suatu skala yang me$ne$ntukan be$sar ke$cilnya 

pe$rusahaan yang dapat dilihat dari nilai e$quity, nilai pe$njualan, jumlah karyawan 

dan nilai total aktiva yang me$rupakan variabe$l konte$ks yang me$ngukur tuntutan 

pe$layanan atau produk organisasi (Sugiarto, 2019). Firm size$ adalah ukuran 

pe$rusahaan be$rdasarkan kapitalisasi pasarnya. Ukuran pe$rusahaan diukur de$ngan 

me$nggunakan logaritma natural dari total asse$t pe$rusahaan. Me$nurut (Oktavianti, 

2019) pe$rusahaan yang be$rukuran be$sar me$mpunyai be$rbagai ke$le$bihan 

dibandingkan de$ngan pe$rusahaan be$rukuran ke$cil. 

Ke$le$bihan te$rse$but yang pe$rtama adalah ukuran pe$rusahaan dapaat 

me$ne$ntukan tingkat ke$mudahan pe$rusahaan me$mpe$role$h dana dari pasar modal. 

Ukuran pe$rusahaan diukur de$ngan me$nggunakan total pe$ndapatan, total ase$t, dan 

kapitalisasi pasar. Se$makin be$sar ukuran pe$rusahaan, se$makin be$sar pula 

ke$ce$nde$rungan untuk me$nggunakan modal asing (Siti Nuridah, Joe$lianti Dwi 

Supraptiningsih, e$t al., 2023) . Ke$tiga de$finisi di atas me$nunjukan bahwa ukuran 

pe$rusahaan me$rupakan nilai be$sar ke$cilnya pe$rushaan yang dilihat dari be$sarnya 
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e$quity, nilai pe $njualan, dan ase $t yang be $rpe$ran se $bagai variable$ konte$ks yang 

me$ngatur tuntutan pe $layanan atau produk yang dihasilkan ole $h pe$rusahaan. 

Dari pe$nge$rtian-pe$nge$rtian diatas dapat disimpulkan bahwa ukuran 

pe$rusahaan adalah be$sar ke$cilnya suatu pe$rusahaan yang dapat me$mpe$ngaruhi 

struktur modal, se$rta ukuran suatu pe$rusahaan dapat dilihat dari total ase$t yang 

dimiliki pe$rusahaan. Se$makin be$sar total ase$t pe$rusahaan maka se$makin be$sar pula 

pe$rusahaan te$rse$but. 

b. Karakteristik Ukuran Perusahaan 

Me$nurut (Williianti, 2020) karakte$ristik ukuan pe$rusahaan diantaranya : 

 

2.6 Tabel Kriteria-Kriteria Perusahaan 

 

 

Ukuran 

Perusahaa 

N 

Kriteria 

Aset (tidak 

termasuk tanah 

dan bangunan) 

Penjualan 

Tahunan 

Usaha Mikro Maksimal 50 jt Maksimal 300 jt 

Usaha Ke$cil > 50 jt – 500 jt > 300 Juta – 2,5 M 

Usaha Me$ne$ngah > 500 jt – 10 M > 2,5 M – 50 M 

Usaha Be$sar > 10 M > 50 M 

 
Me$nurut (Di & Tahun, 2023) ukuran pe$rusahaan adalah skala untuk 

me$ne$ntukan be$sar ke$cilnya suatu pe$rusahaan, yang diukur be$rdasarkan total aktiva. 

Me$nurut .Undang-Undang Re$publik Indone$sia No.20 tahun 2008 dalam (Oviliana 

e$t al., 2021) me$nyatakan bahwa pe$rusahaan dikatakan be$sar ke$tika me$miliki ase$t > 

10M dan pe$njualan > 50 M, se$dangkan pe$rusahaan dikatakan ke$cil ke$tika ase$t > 50 
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juta-500 juta dan pe$njualan > 300 juta-2,5M. Me$nje$laskan bahwa ukuran 

pe$rusahaan adalah variabe$l pe$nje$lasan sosial yang paling signifikan, kare$na 

pe$rusahaan me$lakukan pe$ngungkapan te$rhadap sosial dan lingkungan me$lalui 

laporan tahunan, maka pe$rusahaan dalam jangka panjang bisa te$rhindar dari biaya 

tuntutan masyarakat. Se$suai te$ori stake$holde$r, se$makin be$sar ukuran pe$rusahaan 

maka tuntutan stake$holde$rs atas manfaat ke$be$radaan pe$rusahaan te$rse$but se$makin 

be$sar pula (Biddle$ e$t al., 2009). 

 

 

2.5 Penelitian Terdahulu 

Dalam hasil pe$ne$litian te$rdahulu yang re$le$van akan dibahas me$nge$nai 

pe$ne$litian-pe$ne$litian yang te$lah dilakukan ole$h para pe$ne$liti te$rdahulu se$bagai 

acuan dalam me$ne$ntukan tindakan lanjut se$bagai pe$rtimbangan pe$ne$litian. 

Be$be$rapa pe$ne$litian yang re$le$van dalam pe$ne$litian ini dapat dilihat pada tabe$l 2.1 

di bawah ini. 



54 
 

 

 

 

 

 

 

Tabel 2.7 

Penelitian Terdahulu 
No Nama 

Pe$ne$litian 

dan Tahun 

Judul Pe$ne$litian Variabe$l Te$knik 

Analisis 

Hasil 

1 Sari dan 

Suaryana, 

(2018) 

Kualitas  Laporan 

Ke$uangan, 

Asime$tri Informasi 

Dan E$fisie$nsi 

Inve$stasi   Pada 

Pe$rusahaan 

Pe$rtambangan 

X1 = Kualitas 

Laporan 

Ke$uangan 

X2 = Asime$tri 

Informasi 

Y = E$fisie$nsi 

Inve$stasi 

Analisis 

Jalur 

Hasil dipe$role$h 

bahwa pe$ngaruh 

kualitas     laporan 

ke$uangan   te$rhadap 

asime$tri informasi 

be$rnilai ne$gatif dan 

be$rpe$ngaruh    positif 

pada   e$fisie$nsi 

inve$stasi,    asime$tri 

informasi 

be$rpe$ngaruh ne$gatif 

pada   e$fisie$nsi 

inve$stasi, se$rta hanya 

se$bagian    asime$tri 

informasi  be$rpe$ran 

me$me$ngaruhi 

kualitas    laporan 

ke$uangan pada 

e$fisie$nsi inve$stasi 

2 Se$ptiana dan 

Ikhsan 

(2019) 

Pe$ngaruh Kualitas 

Laporan Ke$uangan 

Dan De$bt Maturity 

Te$rhadap E$fisie$nsi 

Inve$stasi 

Pe$rusahaan 

Manufaktur Se$ktor 

Konsumsi Yang 

Te$rdaftar Di Bursa 

E$fe$k Indone$sia 

X1 = Kualitas 

Laporan 

Ke$uangan 

X2 = De$bt 

Maturity 

Y = E$fisie$nsi 

Inve$stasi 

Mode$l 

Re$gre$si 

Pane$l 

Be$rdasarkan 

hipote$sis    hasil 

pe$ngujian 

me$nunjukan  bahwa 

kualitas  laporan 

ke$uangan 

be$rpe$ngaruh   positif 

dan signifikan 

te$rhadap e$fisie$nsi 

inve$stasi se$dangkan 

de$bt maturity tidak 

be$rpe$ngaruh 

sigifikan te$rhadap 

e$fisie$nsi inve$stasi. 

3 Al’Alam dan 

Firmansyah 

(2019) 

The$ E$ffe$ct of 

Financial 

Re$porting 

Quality, De$bt 

Maturity, Political 

Conne$ction,  and 

Corporate$ 

Gove$rnance$   on 

Inve$stme$nt 

E$fficie$ncy: 

E$vide$nce$ from 

Indone$sia 

X1 = Financial 

Re$porting 

Quality 

X2 = De$bt 

Maturity 

X3 = Political 

Conne$ction 

X4 = GCG 

Y = Inve$stme$nt 

E$fficie$ncy 

Multiple$ 

line$ar 

re$gre$ssion 

mode$ls 

The$ re$sults sugge$st 

that financial 

re$porting  quality, 

de$bt maturity, and 

corporate$ 

gove$rnance$  are$ 

positive$ly associate$d 

with inve$stme$nt 

e$fficie$ncy 

4 Suaidah dan 

Se$brina 

(2020) 

Pe$ngaruh Kualitas 

Pe$laporan 

Ke$uangan Dan 

Tingkat Jatuh 
Te$mpo Utang 

X1 = Kualitas 

Pe$laporan 

Ke$uangan 

Mode$l 

Re$gre$si 

Pane$l 

Hasil pe$ne$litian ini 

me$nunjukkan bahwa 

kualitas pe$laporan 

ke$uangan 

be$rpe$ngaruh positif 
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  Te$rhadap E$fisie $nsi 

Inve$stasi (Studi 

E$mpiris  Pada 

Pe$rusahaan 

Manufaktur Yang 

Te$rdaftar Di Be$i 

Tahun 2015-2017) 

X2 = Tingkat 

Jatuh Te$mpo 

Utang 

Y = E$fisie$nsi 

Inve$stasi 

 dan signifikan 

te$rhadap inve$stasi 

e$fisie$nsi, dan tingkat 

jatuh te$mpo utang 

be$rpe$ngaruh positif 

dan signifikan 

te$rhadap inve$stasi 
e$fisie$nsi 

5 Pe$rmatasari 

e$t al (2020) 

The$ E$ffe$ct  of 

Financial 

Re$porting and De$bt 

Maturity Quality of 

Inve$stme$nt 

E$fficie$ncy with 

Litigation Risk as 

Mode$rate$d 
Variable$s 

X1 = Financial 

Re$porting 

X2 = De$bt 

Maturity 

Quality 

Y = Inve$stme$nt 

E$fficie$ncy 

Z = Litigation 
Risk 

The$ 

Ordinary 

Le$ast 

Square$ 

Re$gre$ssion 

analysis 

me$thod 

The$ re$sults of this 

study show that 

companie$s that have$ 

highe$r financial 

re$porting quality can 

improve$ inve$stme$nt 

e$fficie$ncy 

6 Widowati 

dan Lasdi 

(2021) 

Pe$ngaruh Kualitas 

Laporan Ke$uangan, 

Konse$rvatisma 

Akuntansi Dan 

De$bt Maturity Pada 

E$fisie$nsi Inve$stasi 

X1 = Kualitas 

Laporan 

Ke$uangan 

X2 = 

Konse$rvatisme$ 

Akuntansi 

X3 = De$bt 

Maturity 

Y = E$fisie$nsi 

Inve$stasi 

Analyzing 

multiple$ 

line$ar 

e$quations 

The$ re$sults that can 

be$ conclude$d in this 

study are$ quality 

financial re$ports and 

conse$rvatism applie$d 

in   pre$paring 

financial state$me$nts 

are$ not   able$  to 

influe$nce$    company 

inve$stme$nt to be$ 

more$ e$fficie$nt.   

Howe$ve$r, the$ re$sults 

of the$ third 

hypothe$sis show that 

de$bt maturity has a 

positive$    and 

significant e$ffe$ct on 

the$ e$ffe$ctive$ne$ss of 

the$  company's 
Inve$stme$nts 

 

 

 

2.6 Kerangka Konseptual 

Ke$rangka konse$ptual dimaksudkan untuk me$nggambarkan hubungan antar 

variabe$l yang digunakan untuk me$njawab rumusan masalah me$lalui analisis 

pe$ne$litian (Kurniawan dan Puspitaningtyas, 2016). 

Be$saran kompone$n utang yang te$rdapat di laporan ke$uangan akan me$njadi 

salah satu yang me$njadi pe$rtimbangan bagi inve$stor. Utang yang te$rlalu be$sar akan 
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me$mbuat inve$stor le$bih be$rhati-hati de$ngan me$mpe$rtimbangkan re$siko yang 

mungkin te$rjadi. Pe$rusahaan de$ngan tingkat asime$tri informasi yang tinggi se$cara 

umum le$bih me$nyukai utang de$ngan pe$riode$ jangka waktu yang tidak te$rlalu lama. 

Utang jangka pe$nde$k me$mbe$rikan ke$le$bihan adanya pe$ngawasan se$cara langsung 

te$rhadap suatu utang dan dapat me$nciptakan inve$stasi yang e$fisie$n kare$na jatuh 

te$mpo utang jangka pe$nde$k yang te$rus be$rputar. Pe$nggunaan maturitas utang juga 

dapat me$ngurangi te$rjadinya ke$le$bihan maupun ke$kurangan inve$stasi (Widowati 

dan Lasdi, 2021). 

Konse$rvatisme$ akuntasi me$rupakan prinsip yang pe$nting dalam akutansi. 

Pe$rusahaan yang konse$rvatif ke$rugian dapat dike$tahui se$cara te$pat waktu dan 

pe$ngakuan ke$untungan le$bih lambat. Widijaya dan Fiore$ntini (2021) me$nyatakan 

bahwa de$ngan konse$rvatisme$ te$rse$but ke$rugian dari ke$putusan inve$stasi yang buruk 

data se$ge$ra dike$tahui. Ke$tika manaje$r me$lakukan inve$stasi pada proye$k yang tidak 

me$nguntungkan maka akan se$ge$ra dike$tahui ole$h pe$me$gang saham, dan kine$rja 

manaje$r dapat dinilai buruk. Ole$h kare$na itu de$ngan konse$rvatisme$ diharapkan 

dapat me$ngurangi ke$tidake$fisie$nan dalam me$lakukan inve$stasi. 

Se$dangkan untuk me$ngatasi masalah ine$fisie$nsi inve$stasi, pe$rusahaan 

me$mbutuhkan suatu me$kanisme$ yang me$mbantu me$ngurangi kondisi te$rse$but, 

se$pe$rti tata Ke$lola pe$rusahaan yang baik (good corporate$ gove$rnance$). Tata Ke$lola 

pe$rusahaan yang baik digunakan untuk me$njaga hubungan baik dalam inve$stor 

dalam pe$nge$lolaan pe$rusahaan se$hingga me$mbe$rikan pe$ngaruh positif untuk se$mua 

pihak yang be$rke$pe$ntingan (Saputra dan Wardhani, 2017). 
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Ke$giatan inve$stasi akan me$njadi e$fisie$n apabila informasi yang dipe$role$h 

ole$h pihak manaje$me$n pe$rusahaan dan pe$me$gang saham se$imbang. Hal te$rse$but 

me$nye$babkan se$dikit ke$mungkinan bagi pihak manaje$me$n pe$rusahaan untuk  

me$lakukan  tindakan  manipulasi  laporan  pe$rusahaan  dan  salah satu faktor 

pe$nye$bab ke$giatan inve$stasi me$njadi kurang e$fisie$n yaitu dikare$nakan ole$h 

asime$tri informasi yang dapat me$nye$babkan adanya pe$rbe$daan pe$rse$psi antara 

manaje$me$n pe$rusahaan de$ngan pe$me$gang saham. Suatu pe$rusahaan dapat 

dikatakan me$lakukan inve$stasi yang e$fisie$n jika pe$rusahaan me$lakukan inve$stasi 

hanya pada proye$k de$ngan NPV (Ne$t Pre$se$nt Value$) positif de$ngan asumsi tidak 

ada friksi pasar se$pe$rti adve$rse$ se$le$ction dan age$ncy costs. Te$rciptanya e$fisie$nsi 

inve$stasi apabila pe$rusahaan mampu me$ngalokasikan modal de$ngan baik se$rta 

mampu me$ngide$ntifikasi ke$putusan inve$stasi yang te$pat (De$wi, 2020). 

Financial re$porting quality dapat me$ngurangi se$nsitivitas arus kas inve$stasi. 

Se$makin me$ningkatnya financial re$porting quality dapat me$nghindari asime$tris 

informasi se$hingga dapat me$njadikan inve$stasi yang akan dilakukan pe$rusahaan 

se$suai de$ngan inve$stasi yang sudah dire$ncanakan atau yang sudah diharapkan, 

maka dapat dikatakan bahwa inve$stasi yang dijalankan se$cara e$fisie$n (Wijaya dan 

Ime$lda, 2022). 
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Be$rdasarkan te$ori yang te$lah dike$mukakan di atas, maka dapat disusun suatu 

ke$rangka konse$ptual se$pe$rti pada gambar 2.1 di bawah ini: 

 

 

Gambar 2.1 

 

 

Kerangka Konseptual 

 

 

Gambar 2.1 di atas me$nje$laskan bahwa variabe$l de$bt maturity (X1), 

konse$rvatisme$ akuntansi (X2), good corporate$ gove$rnance$ (X3), dan asime$tri 

informasi (X4) me$miliki pe$ngaruh te$rhadap e$fisie$nsi inve$tasi dan ukuran 

pe$rusahaan. Bahkan variabe$l de$bt maturity (X1), konse$rvatisme$ akuntansi (X2), 

good corporate$ gove$rnance$ (X3), dan asime$tri informasi (X4) juga be$rpe$ngaruh 

te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi me$lalui ukuran pe$rusahaan se$bagai variabe$l 

inte$rve$ning. 

H5,H6,H7,H8,H10 H9,H10 Efisiensi 

Investasi (Y) 

H1,H2,H3,H4 

Ukuran 

Perusahaan 

(Z) 

Asimetri 

Informasi (X4) 

Good Corporate 

Governance 

(X3) 

Konservatisme 

Akuntansi (X2) 

Debt Maturity 

(X1) 
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2.2  Hipotesis 

Hipote$sis pe$ne$litian me$rupakan jawaban se$me$ntara atas rumusan masalah 

yang te$lah dite$tapkan. Pe$rnyataan hipote$sis dibangun dari te$ori untuk me$mpre$diksi 

hubungan antara konse$p (variabe$l) dalam pe$ne$litian (Kurniawan dan 

Puspitaningtyas, 2016). Be$rdasarkan kaitan antara masalah yang dirumuskan maka 

dapat disusun suatu hipote$sis awal dari pe$ne$litian ini, yaitu: 

H1 = De$bt maturity be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap e$fisie$nsi 
 

inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang te$rdaftar di BE$I 

  
Pe$riode$ 2021-2023. 

H2 = Konse$rvatisme$ akuntansi be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 
 

te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ 

  
yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

H3 = Good corporate$ gove$rnance$ be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ 

  
yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

H4 = Asime$tris informasi be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap 

e$fisie $nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang 

  
te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

H5 = De$bt maturity be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap ukuran 
 

pe$rusahaan pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021- 

  
2023. 
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H6 = Konse$rvatisme$ akuntansi be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 
 

te$rhadap ukuran pe$rusahaan pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di BE$I 

  
Pe$riode$ 2021-2023. 

H7 = Good corporate$ gove$rnance$ be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap ukuran pe$rusahaan pada Pe$rusahaan yang te$rdaftar di BE$I 

  
Pe$riode$ 2021-2023. 

H8 = Asime$tri akuntansi be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap 
 

ukuran Pe$rusahaan pada Pe$rusahaan yang te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 

  
2021-2023. 

H9 = Ukuran Pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap 

 

e$fisie $nsi inve$stasi pada pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$ yang 

  
te$rdaftar di BE$I Pe$riode$ 2021-2023. 

 

H10 = De$bt maturity, konse$rvatisme$ akuntansi, good corporate$ 

gove$rnance$ dan asime$tri informasi be$rpe$ngaruh positif dan 

signifikan te$rhadap e$fisie$nsi inve$stasi me$lalui ukuran pe$rusahaan 

se$bagai variabe$l inte$rve$ning pada pe$rusahaan yang te$rdaftar di BE$I 

Pe$riode$ 2021-20 


