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1.1 Latar Belakang Masalah

Pasar modal di Indonesia mengalami kemajuan yang begitu pesat. Hal ini
semakin banyaknya perusahaan yang listing di BEI menyebabkan kebutuhan
informasi juga semakin meningkat. Sebelum investor melakukan investasi pada
perusahaan, dibutuhkan informasi mengenai perusahaan sebagai dasar pertimbangan
dalam pengambilan keputusan, salah satunya informasi pada laporan keuangan.
Laporan keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan
kinerja keuangan suatu entitas. Laporan keuangan memiliki tujuan yaitu
menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan
posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pengguna
dalam pengambilan keputusan ekonomi. Semakin luas pengungkapan dari laporan
keuangan yang dilakukan oleh manajemen, berarti semakin transparan perusahaan
tersebut. Pencatatan dalam laporan keuangan terdiri dari pencatatan berbasis kas, dan
pencatatan berbasis akrual. Pendapatan dan biaya merupakan komponen akrual yang
pengakuannya berdasarkan kriteria tertentu. Biaya pun terbagi menjadi dua yaitu
biaya utang dan biaya ekuitas.

Menurut Ifonie (2012) biaya ekuitas merupakan tingkat pengembalian yang
diinginkan oleh penyedia dana, baik investor maupun kreditur. Biaya ekuitas
merupakan rate yang digunakan investor untuk mendiskontokan dividen yang
diharapkan diterima dimasa yang akan datang. Biaya ekuitas merupakan rate of

return yang diperlukan bagi berbagai tipe pembiayaan, biaya ekuitas secara



keseluruhan merupakan rata-rata tertimbang dari rate of return (cost) individual yang
dipersyaratkan. Tujuan utama dari biaya ekuitas adalah dapat digunakan sebagai
salah satu masukkan penting dalam menghitung nilai tambah ekonomi suatu
perusahaan dan juga dapat digunakan manajemen dalam mengestimasi dan
memutuskan apakah modal dapat digunakan untuk menyewa atau membeli aset.
Biaya ekuitas dapat digunakan oleh beberapa faktor, adapun peneliti
terdahulu yang pernah menguji mengenai faktor-faktor yang merupakan biaya
ekuitas yaitu kualitas akrual (Candra dan Ekawati, 2015). Akrual adalah pengakuan
dan pencatatan atas terjadinya transaksi dan memiliki dampak pada suatu entitas atas
sumber daya dan kewajibannya. Laporan keuangan yang disusun menggunakan basis
akrual memiliki tujuan memberikan informasi kepada pengguna terkait dengan
transaksi di masa lalu yang menimbulkan penerimaaan dan pengeluaran kas, juga
memberikan informasi terkait kewajiban pengeluaran kas di masa depan dan sumber
daya yang merepresentasikan penerimaan kas di masa depan (Triningtyas dan
Siregar, 2014). Dalam penelitian Francis et.al.,(2005) kualitas akrual dibagi menjadi
dua komponen, yaitu faktor Diskresioner dan Innate. Hasil penelitian Francis
et.al.,(2005) ini mengenai perbedaan kedua komponen kualitas akrual tersebut adalah
kualitas akrual Innate lebih besar pengaruhnya dibandingkan kualitas akrual
Diskresioner terhadap biaya ekuitas. Peneliti ini memberikan bukti empiris bahwa
kualitas akrual yang buruk akan meningkatkan risiko informasi dan akan
meningkatkan biaya ekuitas. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Candra dan
Ekawati (2015) menyatakan bahwa kualitas akrual memiliki pengaruh terhadap biaya

ekuitas, dimana semakin tinggi kualitas akrual pada laporan keuangan perusahaan



menunjukkan bahwa informasi pemetaan laba ke dalam arus kas telah dilaporkan
dengan tepat, sehingga memiliki dampak pada risiko perusahaan yang rendah dan
berpengaruh terhadap biaya ekuitas yang semakin rendah. Penelitian yang lain, yang
dilakukan oleh Yentine (2017) menyatakan bahwa kualitas akrual tidak mempunyai
pengaruh terhadap biaya ekuitas. Hal tersebut berarti bahwa tinggi rendahnya biaya
ekuitas yang menjadi beban perusahaan dan tingkat bunga yang diinginkan oleh
pemberi kredit serta tingkat pengembalian yang diinginkan oleh penanam modal
tidak dipengaruhi oleh kualitas akrual.

Faktor kedua biaya ekuitas dipengaruhi oleh asimetri informasi. Asimetri
informasi adalah situasi yang terbentuk karena Principal (pemegang saham) tidak
memiliki informasi yang cukup mengenai kinerja agent (para manajer) sehingga
Principal tidak pernah dapat menentukan konstribusi usaha-usaha agent terhadap
hasil-hasil perusahaan yang sesungguhnya. Asimetri informasi terjadi karena adanya
perbedaan kepentingan antara manajemen dengan pemilik modal. Faktor asimetri
informasi yang mempengaruhi biaya ekuitas, yaitu tingkat Disclosure. Perusahaan
yang tidak memberikan tingkat Disclosure yang memadai oleh sebagian investor
dipandang sebagai laporan keuangan yang berisiko. Apabila investor menilai suatu
perusahaan berisiko tinggi berdasarkan laporan keuangan yang dihasilkan, maka nilai
return yang diharapkan oleh investor juga tinggi, yang pada gilirinya akan
menyebabkan tingginya biaya ekuitas yang harus dikeluarkan oleh perusahaan. Biaya
ekuitas yang dikeluarkan perusahaan mempunyai korelasi erat dengan risiko
kesalahan informasi pada pelaporan keuangan. Semakin kecil asimetri informasi

yang terjadi di antara manajer dengan pemegang saham atau Stidakeholder lainnya,



maka semakin kecil biaya ekuitas yang ditanggung oleh perusahaan (Ifornie, 2012).
Dengan demikian suatu informasi akan menjadi laporan keuangan yang diserahkan
kepada penanam modal menjadi lebih jelas dan tepat. Dalam teori Asset Pricing,
perusahaan yang mempunyai biaya ekuitas lebih rendah, kemungkinan akan lebih
cepat dalam mengembalikan Return. Ratri (2015) dan Agus (2012) menunjukkan
bahwa asimetri informasi berpengaruh terhadap biaya ekuitas. Sedangkan penelitian
Regina (2012) menunjukkan bahwa asimetri informasi tidak berpengaruh terhadap
biaya ekuitas.

Faktor ketiga vyaitu pengungkapan segmen. Pengungkapan segmen
merupakan pengungkapan perbagian item. Menurut pernyataan Standar Akuntansi
Keuangan (PSAK 2009) No.5 pengungkapan segmen adalah suatu komponen dari
entitas (a) yang terlibat dalam aktivitas bisnis yang mana memperoleh pendapatan
dan menimbulkan beban, (b) hasil operasi dikaji ulang secara Regular oleh
pengambilan keputusan operasional sumber daya yang dialokasikan pada segmen
tersebut dan menilai kinerjanya, dan (c) tersedia informasi keuangan yang dapat
dipisahkan. Perusahaan yang mengungkapkan segmen pada laporan keuangan dapat
memberikan informasi kepada investor untuk dapat mengetahui informasi dari
segmen yang akan berpengaruh terhadap risiko investasi yang rendah, sehingga biaya
ekuitas yang dikeluarkan perusahaan juga akan semakin rendah. Penelitian yang
dilakukan oleh Abbar, dkk., (2016) menyatakan bahwa pengungkapan segmen
memiliki pengaruh yaitu dapat mengurangi biaya ekuitas, sebaliknya perusahaan
yang tidak mengungkapkan segmen menyebabkan investor akan sulit untuk

mendapatkan informasi yang akurat dan kepercayaan investor terhadap perusahaan



berkurang sehingga risiko investasi akan semakin tinggi dan investor akan meminta
pengembalian berupa biaya ekuitas juga semakin tinggi. Dalam penelitian yang
dilakukan oleh Sainidan Herrmann (2012) ditemukan adanya pengaruh
pengungkapan segmen terhadap biaya ekuitas. Hasil penelitian Muhammad dan
Siregar (2012) dimana dalam penelitiannya menyatakan bahwa pengungkapan
segmen tidak berpengaruh terhadap biaya ekuitas karena, masih banyak perusahaan
yang belum mengungkapkan segmen sesuai dengan yang diisyaratkan standar
pelaporan.

Fenomena yang terjadi mengenai biaya ekuitas adalah sebagai berikut:

1. Manajer keuangan PT Fajar Surya Wisesa Tbk (FASW), Marco Hardy
mengatakan, tahun 2014 perseroan kembali belum bisa membagikan
dividen kepada pemegang saham.

Kondisi itu akibat perseroan mengalami 3 kerugian yang cukup signifikan,
“Terakhir kami bayarkan pada 2010, jadi sekitar empat tahun belum ada pembagian
dividen,” kata dia kepada wartawan digedung World Trade Center, Selasa, 2014.
Dikatakan Marco, pihaknya belum dapat memastikan kapan perseroan akan
membayar dividen kembali. Menurut dia, hal ini bergantung pada profit dan kinerja
perusahaan.“Stabilisasi kurs juga sangat berpengaruh,” ujarnya. Emiten kertas daur
ulang itu mencatatkan rugi bersih Rp 249,1 miliar pada tahun 2013 dibandingkan
pada tahun 2012 membukukan laba Rp 5,2 miliar. Padahal sedianya penjualan naik
persen dari Rp 3,9 triliun di 2012 menjadi Rp 4,9 triliun di 2013. Pada kuartal 1 2014,
perseroan membukukan laba bersih Rp 202,5 miliar atau melonjak 200 persen

dibandingkan kuartal 1 2013 sebesar Rp 67,3 miliar.. Lonjakan itu didongkrak oleh



laba kurs yang mencapai Rp 207,69 miliar pada kuartal 1 2014 dibandingkan Rp
16,64 miliar di kuartal 1 2013. Peningkatan juga terlihat pada laba per saham dasar
yakni menjadi Rp 81,86 per saham. Sedangkan kuartal I tahun lalu hanya Rp 27,16
per lembar saham. “ kami berharap tahun politik ini membawa iklim yang baik bagi
industry, terutama indutri kertas,” ujar Marco.

Selasa, 20 Mei 2014: 19:22 WIB

2. PT Agung Podomoro Land (APLN) Tbk dimana menyelenggarakan

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) tahun 2014 dan Rapat Umum

Pemegang Saham Luar Biasa (RUPSLB).

Dalam rapat itu memutuskan untuk mengganti beberapa jajaran direksi.
Komisaris Utama sekaligus pimpinan rapat, Comas Batubara, mengatakan bahwa
seluruh keputusan telah disetujui oleh pemegang saham, termasuk dewan komisaris
dan direksi yang baru. Di Ballroom Hotel Pullman, Kamis, 21 Mei 2015, beliau
mengatakan ada tiga orang direksi baru. Agung Podomoro Land juga sangat
memperhatikan pengembangan Sumber Daya Manusia (SDM).Penyusunan direksi
baru diambil dari mereka yang sudah sekian lama berada di dalam perusahaan, yang
telah diuji dengan kepemimpinan dan integritasnya. Untuk dewan komisaris,
lanjutnya, tidak ada perubahan susunan. Sedangkan untuk direksi, terdapat tiga nama
baru, jajaran direksi yang baru antara lain, Ariesman Widjaja sebagai Direktur
Utama, lalu Noer Indrajaja sebagai Wakil Direktur Utama dan Veri Y Setiady yang
sebagai Wakil Direktur Utama. Sementara, Direktur yang tetap adalah Cesar M Dela
Cruz, Bambang Setiobudi Madja, Miarni Ang, dan Paul Christian. Cosmas berharap,

dengan jajaran direksi baru ini, semua proyek yang sudah dijalankan akan lebih baik,



serta memberi pelayanan yang terbaik. Mereka yang diangkat sekarang adalah orang
yang sudah lama, berpengalaman dan bisa merealisasikan program-program. Untuk
diketahui, dalam RUPS kali ini, Agung Podomoro Land tidak membagikan dividen,
dikarenakan perusahaan sedang membutuhkan dana untuk penyelesaian proyek.
Sekretaris Perusahaan, F Justini Omas mengatakan bahawa tahun 2015 perusahaan
tidak membagikan dividen, karena butuh dananya masih banyak untuk penyelesaian
proyek dan lain-lain.
Kamis, 21 Mei 2015 21:08 WIB
3. JAKARTA - Bakrie dan Brothers (BNBR) kembali tidak membagikan
dividen atau sisa hasil usaha kepada para pemegang sahamnya karena
merugi dalam kinerja tahun 20009.
Hal ini disepakati dalam Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPST)
di Hotel Nikko, Jum’at (25/6/2010). Namun, Presiden Direktur BNBR, Bobby Gafur
S Umar mengatakan perusahaan berhasil menekan kerugian dari RP 16, 465 triliun
menjadi Rp 1,6 trilian. RUPS berharap di 2010 kinerja perusahaan akan membaik
dan berbalik menjadi keuntungan. RUPS Luar Biasa berikutnya juga menyepakati
tiga direksi baru sebagai tambahan armada untuk memperkuat manajemen
perusahaan ke depan, khususnya bidang keuangan, risk management, serta Sumber
Daya Manusia dan administratif. RUPS juga menyetujui penjaminan aset perusahaan
lebih dari 50 persen. Rabu, 27 Mei 2015.
Dari fenomena diatas memberikan gambaran bahwasanya tidak seluruh
perusahaan yang mengalami keuntungan akan tetap memberikan dividen kepada para

pemegang saham, melainkan untuk pengembangan perusahaan berupa laba ditahan



dan dana cadangan dan kemungkinan akan digunakan sebagai pembayaran untuk
biaya ekuitas. Sehingga hal ini mengakibatkan investor dalam mengambil keputusan
atas dividen didalam perusahaan pada umumnya dilalui dengan penuh konflik dan
dilema.

Motivasi pertama dari penelitian ini dikarenakan adanya ketidak konsistenan
hasil dari peneliti-peneliti terdahulu. Adapaun beberapa penelitian terdahulu yang
pernah dilakukan adalah sebagai berikut: Penelitian yang dilakukan oleh Candra dan
Ekawati (2015) menyatakan bahwa kualitas akrual memiliki pengaruh terhadap biaya
ekuitas. Penelitian yang dilakukan oleh Yentine (2017) menyatakan bahwa kualitas
akrual tidak mempunyai pengaruh terhadap biaya ekuitas. Ratri (2015) dan Agus
(2012) menunjukkan bahwa asimetri informasi berpengaruh terhadap biaya ekuitas.
Sedangkan penelitian Regina (2012) menunjukkan bahwa asimetri informasi tidak
berpengaruh terhadap biaya ekuitas. Penelitian yang dilakukan oleh Sainidan
Herrmann (2012) ditemukan adanya pengaruh pengungkapan segmen terhadap biaya
ekuitas. Penelitian Muhammad dan Siregar (2012) dimana dalam penelitiannya
menyatakan bahwa pengungkapan segmen tidak berpengaruh terhadap biaya ekuitas.

Motivasi kedua dari penelitian ini yaitu untuk menguji kembali dengan
menggunakan alat uji hipotesis yang sama apakah hasil penelitian yang diharapkan
oleh peneliti akan sama atau berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
peneliti-peneliti sebelumnya. Penelitian ini merupakan modifikasi dari penelitian
yang dilakukan oleh Marina (2018) vyaitu pengaruh environmental, disclosure,
kepemilikan istitusional, kepemilikan manajerial, dan asimetri informasi terhadap

biaya ekuitas. Kemudian mengganti variabel penelitian berupa environmental,



disclosure, kepemilikan istitusional, kepemilikan manajerial menjadi kualitas akrual
dan pengungkapan segmen dengan sektor manufaktur yang dijadikan sebagai objek
penelitian. Berdasarkan penjelasan di atas maka membuat peneliti tertarik dan
termotivasi untuk melakukan penelitian dan pengamatan kembali, maka penelitian
ini mengakat judul “Pengaruh Kualitas Akrual, Asimetri Informasi dan
Pengungkapan Segmen terhadap Biaya Ekuitas (Studi Empiris Pada Perusahaan
Manufaktur Periode 2014-2019)”.
1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan pokok permasalahan tersebut maka muncul pernyataan

penelitian yang dapat digunakan sebagai pendukung untuk memperoleh data yang
diinginkan:

1. Apakah Kualitas Akrual berpengaruh terhadap Biaya Ekuitas?

2. Apakah Asimetri Informasi berpengaruh terhadap Biaya Ekuitas?

3. Apakah Pengungkapan Segmen berpengaruh terhadap Biaya Ekuitas?
1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan sebelumnya, tujuan penelitian ini

adalah untuk membuktikan secara empiris:

1. Untuk mengetahui Kualitas Akrual berpengaruh terhadap Biaya Ekuitas.

2. Untuk mengetahui Asimetri Informasi berpengaruh terhadap Biaya Ekuitas.

3. Untuk mengetahui Pengungkapan Segmen berpengaruh terhadap Biaya

Ekuitas.



1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
1. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi perkembangan ilmu ekonomi
terutama dibidang akuntansi. Selain itu, penelitian ini diharapkan agar dapat
berkontribusi terhadap literatur penelitian yang berkaitan dengan biaya ekuitas.

2. Bagi Praktisi

Penelitian ini dapat digunakan untuk memberikan pengetahuan mengenai
biaya ekuitas agar informasi yang disajikan dapat bermanfaat untuk mengenalisis
dalam pengambilan keputusan perusahaan.

3. Bagi llmuwan

Penelitian ini dapat digunakan sebagai sarana untuk menambah wawasan
serta pengetahuan terkait dengan biaya ekuitas perusahaan.
1.5 Sistimatika Penulisan

Secara keseluruhan dari penelitian yang penulis lakukan ini terdiri dari sub-
sub yang saling berhubungan antara satu dengan yang lainnya:

Bab | Pendahuluan, merupakan bab pembuka atau pendahuluan yang terdiri
dari latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan
sistematika penulisan.

Bab Il Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis. Bab ini berisikan
tentang landasan teori yang akan digunakan untuk menunjang penulisan atau

masalah yang diangkat dalam penelitian. Di dalam bab ini juga mencakup tentang



teori-teori dan hasil penelitian terdahulu yang dapat mendukung perumusan hipotesis
dan kerangka teori.

Bab 11l Metodologi Penelitian, merupakan bab yang akan menjelaskan
tentang objek penelitian yang terdiri dari populasi dan sampel, jenis data dan sumber
data, definisi operasional dan pengukuran variabel serta metode analisis yang akan
digunakan untuk membuktikan hipotesis.

Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan. Bab ini berisi tentang uraian hasil
analisis yang telah dilakukan dan pembahasan hasil pengujian hipotesis terkait
dengan permasalahan yang dibahas dalam penelitian ini.

Bab V Penutup. Bab ini berisis kesimpulan dari hasil penelitian, keterbatasan
penelitian serta saran bagi penelitian selanjutnya yang akan melakukan penelitian

selajutnya dimasa yang akan datang.



