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ABSTRAKSI 

Analisis Kualitas Akrual Pada Biaya Modal Perusahaan 

 

 

Penelitian ini menganalisis pengaruh kualitas akrual terhadap biaya modal 

perusahaan. Biaya modal perusahaan terdiri dari biaya modal utang dan biaya modal 

ekuitas. Kualitas akrual dari pelaporan keuangan suatu perusahaan dipengaruhi oleh 

beberapa faktor yang dibagi menjadi dua kelompok yaitu kualitas akrual non 

diskresioner (innate), dan kualitas akrual diskresioner. Metode pengambilan sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Sampel pada 

penelitian ini adalah 57 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2002-2013 dan memenuhi kriteria sampel. Teknis analisis 

data menggunakan uji asumsi klasik: uji multikolonieritas, uji autokorelasi, uji 

heteroskedastisitas, dan uji normalitas. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kualitas 

akrual berpengaruh negatif terhadap biaya modal yaitu biaya modal utang dan  biaya 

mdal ekuitas. Hasil lainnya menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur di Indonesia 

tidak dipengaruhi oleh kualitas akrual innate, melainkan hanya dipengaruhi kualitas 

akrual diskresioner. Hal tersebut diduga karena perusahaan manufaktur di Indonesia 

melakukan praktik manajemen laba dalam pelaporan keuangan. 

 

Kata Kunci: Kualitas Akrual, Biaya Utang, Biaya Ekuitas 
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ABSTRACT 

Accrual Quality Analysis On The Cost of Capital Company 

 

This study analyzed the effect of accrual quality of the cost of capital. Cost of 

capital consists of the cost of debt and cost of equity. Accrual quality of a company's 

financial reporting is influenced by several factors which are divided into two groups: 

non-discretionary accruals quality (innate), and the quality of discretionary accruals. 

The sampling method used in this research is purposive sampling method. The 

sample in this study are 57 companies listed in Indonesia Stock Exchange during the 

period from 2002 to 2013 and meet the criteria of the sample. Technical analysis of 

the data using classical assumption: multicoloniarity test, autocorrelation, 

heteroscedasticity test, and test for normality. The results showed that the quality of 

accruals negatively affect the cost of capital is the cost of debt capital and equity mdal 

costs. Other results showed that the manufacturing company in Indonesia are not 

affected by the innate accruals quality, but only affected the quality of discretionary 

accruals. This is presumably because the manufacturing company in Indonesia to 

earnings management practices in financial reporting. 

 

Key Words : Accrual Quality, Cost Of Debt, Cost Of Equity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Banyak perusahaan yang ingin menjual sahamnya kepada umum dengan 

persyaratan tertentu sehingga kepemilikan perusahaan tersebut tidak hanya 

dimiliki oleh seorang pemilik, namun dimiliki secara umum atau banyak orang. 

Perusahaan yang biasa kita kenal dengan sebutan perusahaan go public, akan 

menjual saham yang mereka miliki di pasar modal Bursa Efek Indonesia. Jika 

suatu perusahaan memutuskan untuk melakukan go public, perusahaan tersebut 

diwajibkan untuk menyajikan dan menerbitkan laporan keuangan perusahaan 

secara transparan. 

 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. Suatu perusahaan 

sangatlah perlu untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan, dimana kondisi 

keuangan suatu perusahaan tercermin dalam laporan keuangan yang dimiliki, 

sehingga laporan keuangan dinilai penting bagi perusahaan. Semakin luas 

pengungkapan yang dilakukan oleh manajemen, berarti semakin transparan 

perusahaan tersebut. 
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Laporan keuangan yang dibuat secara relevan akan membantu investor 

dalam melakukan keputusan investasi. Pencatatan dalam laporan keuangan terdiri 

dari pencatatan berbasis kas, dan pencatatan berbasis akrual. Namun, pencatatan 

berbasis kas akan terbatas kegunaannya apabila suatu perusahaan melakukan 

investasi jangka panjang dalam perioda mendatang. Salah satu unsur 

pertimbangan dalam melakukan investasi yang dilihat oleh investor adalah laba. 

Laba yang didapat perusahaan akan dilaporkan dalam laporan keuangan secara 

transparan. Laba perusahaan yang dilaporkan tersebut dikatakan berkualitas 

apabila berguna bagi investor dalam memprediksi harga dan return saham saat 

melakukan investasi. Laba yang terdapat dalam laporan keuangan yang disusun 

berdasarkan akrual akan memberikan kesempatan kepada manajemen untuk 

memaksimalkan utilitasnya melalui kebijakan akrual.  

Givoly et al. (2010) mengatakan bahwa kualitas akrual menunjukkan 

kualitas laba dari suatu perusahaan. Perusahaan dengan akrual yang tinggi 

menunjukkan kualitas laba yang rendah karena ada kecenderungan manajer 

perusahaan menggunakan akrual untuk melakukan tindakan manajemen laba 

dengan tujuan melaporkan laba akuntansi lebih tinggi. Oleh karena kebebasan 

manajer dalam mengungkapkan laba dalam laporan keuangan, maka secara 

otomatis manajemen sebagai pengelola perusahaan memiliki hak akses yang lebih 

luas terhadap informasi internal dan prospek perusahaan dibandingkan dengan 

pemegang saham atau investor.  

Francis et al. (2004) menemukan bahwa akuntansi berbasis atribut laba 

(dalam kualitas akrual tertentu, persistensi laba, dan perataan laba) memiliki efek 
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biaya ekuitas yang lebih besar daripada akuntansi berbasis atribut pasar (nilai 

relevansi, ketepatan waktu, dan konservatisme), dikatakan bahwa kualitas akrual 

merupakan empiris terkuat berbasis akuntansi. Kualitas akrual menunjukkan 

kualitas laporan keuangan. Kualitas akrual menunjukkan kualitas informasi 

akuntansi yang dapat digunakan oleh pengguna laporan keuangan dalam 

mengambil keputusan.  

Kualitas akrual terdiri dari kualitas akrual non diskresioner dan kualitas 

akrual diskresioner. Kualitas akrual secara teknis merupakan selisih laba dengan 

kas. Namun apabila terjadi campur tangan manajemen maka akan timbul akrual 

diskresioner sebagai akibat dari kebijakan manajemen. Diskresioner merupakan 

akrual yang tidak memiliki hubungan dengan fenomena ekonomik perusahaan 

dan, tampaknya, muncul dari kebijakan manajemen saja. akrual diskresioner 

merupakan error term yang muncul dalam persamaan akrual total, sedangkan 

akrual non diskresioner memiliki hubungan dengan fenomena ekonomik.. 

Dalam proses penyusunan laporan keuangan, dasar akrual memungkinkan 

adanya perilaku manajer dalam melakukan rekayasa laba guna menaikkan atau 

menurunkan angka akrual dalam laporan laba-rugi. Standar Akuntansi Keuangan 

(SAK) memberikan kelonggaran dalam memilih metoda akuntansi yang 

digunakan oleh tiap perusahaan dalam penyusunan laporan keuangan. 

Kelonggaran dalam metoda ini yang dapat dimanfaatkan untuk menghasilkan nilai 

laba yang berbeda-beda di tiap perusahaan. Perusahaan yang memilih metoda 

penyusutan garis lurus akan berbeda hasil laba yang dilaporkan dengan 

perusahaan yang menggunakan metoda angka tahun atau saldo menurun. Praktik 
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seperti ini dapat memberikan dampak terhadap kualitas laba yang dilaporkan 

(Boediono, 2005).  

Baik atau buruk kualitas dari suatu laporan keuangan perusahaan dapat 

dinilai oleh investor sebagai pemegang saham perusahaan dan investor yang akan 

menanamkan investasinya pada perusahaan. Hal tersebut dinilai dari kualitas 

akrual dari laporan keuangan perusahaan. Kualitas akrual dikatakan bernilai 

buruk, apabila informasi yang diberikan dalam laporan keuangan tidak dapat 

dipahami dengan baik oleh investor sehingga investor menganggap rendah 

kualitas akrual dari laporan keuangan tersebut, atau investor dapat menilai 

kualitas dari laporan keuangan terlalu tinggi sehingga menyebabkan kesalahan 

dalam penilaian tersebut. Investor yang tidak dapat menilai perusahaan dengan 

baik dapat dikatakan terjadinya mispricing.  

Keadaan mispricing menyebabkan risiko informasi perusahaan sebagai 

akibat dari asimetri informasi, yaitu suatu kondisi, dalam hal ini terdapat 

ketidakseimbangan perolehan informasi antara pihak manajemen sebagai 

penyedia informasi (prepaper) dengan pihak pemegang saham dan stakeholder 

pada umumnya sebagai pengguna informasi (user). Risiko informasi merupakan 

suatu hal yang penting bagi perusahaan, karena risiko ini merupakan risiko yang 

akan mendorong investor yang kurang atau salah informasi cenderung akan 

meminta return yang lebih tinggi kepada perusahaan sehingga dapat 

mengakibatkan biaya modal perusahaan akan meningkat. 

Biaya modal adalah semua biaya yang secara riil dikeluarkan oleh 

perusahaan dalam rangka mendapatkan sumber dana. Dalam hal ini, biaya yang 
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dikeluarkan ini bisa bersifat eksplisit seperti biaya bunga atau implisit yang akan 

keluar dimasa datang seperti obligasi. 

Hal utama yang harus dimiliki perusahaan guna berinvestasi maupun 

memperluas usahanya adalah modal. Perusahaan akan menentukan modal yang 

akan dikeluarkan untuk melakukan investasinya. Modal yang dibutuhkan tersebut 

membutuhkan biaya yang disebut biaya modal sebagai konsekuensi perusahaan 

dari perolehan modal yang dapat berasal dari internal maupun eksternal 

perusahaan. Sumber pendanaan internal diperoleh dari laba ditahan dan cadangan 

atau ekuitas perusahaan sedangkan sumber pendanaan eksternal diperoleh dari 

hutang, penerbitan saham maupun penerbitan obligasi. Penentuan besarnya biaya 

modal ini dimaksudkan untuk mengetahui berapa besarnya biaya riil yang harus 

dikeluarkan perusahaan untuk memperoleh dana yang diperlukan guna melakukan 

investasi yang lebih besar maupun mengembangkan atau memperluas usaha.  

Terdapat 3 alasan mengapa biaya modal penting bagi suatu perusahaan : 1) 

biaya modal harus diminimumkan agar mampu memaksimumkan nilai 

perusahaan; 2) sebagai patokan untuk menentukan kelayakan investasi pada 

aktiva tetap (penganggaran modal); dan 3) perhitungan sewa guna, modal kerja, 

pelunasan obligasi dan sebagainya juga memerlukan informasi mengenai biaya 

modal. Informasi mengenai biaya modal yang dikeluarkan perusahaan merupakan 

salah satu yang perlu diketahi oleh investor.  

Biaya modal yang dikeluarkan perusahaan memiliki kaitan erat dengan 

risiko kesalahan informasi pada pelaporan keuangan. Semakin kecil asimetri 

informasi yang terjadi di antara manajer dengan pemegang saham atau 
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stakeholder lainnya, maka semakin kecil biaya modal yang ditanggung oleh 

perusahaan (Ifonie, 2012). Dalam hal ini, suatu informasi akan menjadikan 

pelaporan keuangan yang diberikan kepada investor menjadi lebih jelas dan tepat. 

Apabila terdapat kesalahan informasi, investor cenderung akan menaikkan rate of 

return atau tingkat pengembalian modal yang lebih tinggi yang merupakan 

kenaikan biaya modal bagi perusahaan. Dalam teori asset pricing, perusahaan 

yang memiliki biaya modal lebih rendah, kemungkinan akan lebih cepat dalam 

mengembalikan return. Hal ini karena perusahaan dapat meminimalkan biaya dan 

memaksimalkan laba. Biaya modal merupakan komposisi berupa biaya modal 

hutang dan biaya modal ekuitas. Secara umum teori mengatakan bahwa semakin 

luas tingkat pengungkapan informasi, maka akan semakin rendah biaya modal, 

baik biaya modal hutang (cost of debt) maupun biaya modal ekuitas (cost of 

equity).  

Terdapat penelitian yang telah mengembangkan model yang melihat 

hubungan antara asimetri informasi dan cost of capital. Model tersebut 

menggunakan asumsi bahwa kualitas laporan keuangan adalah risiko yang tidak 

dapat didiversifikasi sehingga perbedaan informasi antara investor dan perusahaan 

akan berdampak pada perbedaan cost of capital perusahaan. Beberapa penjelasan 

telah diberikan mengenai penyebab dari risiko informasi tersebut. Easle dan 

O’Hara (2004) menganalisis peran asimetri informasi antara investor dalam 

penentuan biaya modal. Dalam model tersebut, investor yang memiliki informasi 

lebih akan meningkatkan risiko yang dihadapi oleh investor yang memiliki 
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infomasi kurang untuk meminta return yang lebih besar kepada perusahaan 

sehingga akan meningkatkan biaya modal perusahaan. 

Seorang investor dapat menilai suatu perusahaan melalui biaya modal 

yang dikeluarkan oleh perusahaan berupa biaya utang dan biaya ekuitas. 

Konsisten dengan teori asset pricing, perusahaan akan memberikan return yang 

lebih cepat apabila biaya modal perusahaan rendah dan investor tidak mengalami 

kesalahan informasi yang menyebabkan risiko informasi bagi perusahaan 

sehingga meningkatkan biaya modal perusahaan. Oleh sebab itulah kualitas akrual 

penting bagi perusahaan karena dapat mengurangi risiko perusahaan akibat 

kesalahan penilaian dari investor, sehingga perusahaan penting untuk membuat 

pelaporan keuangan dengan kualitas akrual yang baik agar dapat mengurangi 

risiko informasi yang dihadapi. Francis et al. (2005) menguji perusahaan-

perusahaan di Amerika Serikat memberikan dukungan empiris untuk hubungan 

antara risiko informasi dan biaya modal. Menggunakan kualitas akrual sebagai 

proksi untuk risiko informasi, dapat dilihat seberapa besar ketepatan working 

capital accruals menjadi realisasi arus kas operasi sehingga dapat dilihat kualitas 

laba yang dilaporkan perusahaan. 

Francis et al. (2005) menyatakan bahwa dengan kualitas akrual yang lebih 

buruk ternyata memiliki biaya hutang dan biaya ekuitas yang lebih tinggi 

dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki kualitas akrual yang lebih baik. 

Perusahaan dengan kualitas akrual yang tinggi diharapkan dapat mengurangi 

asimetri informasi, sehingga perusahaan dengan kualitas akrual yang tinggi akan 
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memiliki cost of capital yang lebih rendah. Penggunaan model kualitas akrual 

tersebut berdasarkan dari prinsip akuntansi yaitu basis akrual. 

Penelitian ini mereplikasi dan melanjutkan penelitian Gray et al. (2009), 

yang menguji interaksi kualitas akrual, risiko informasi dan biaya modal di 

Australia. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa, dampak kualitas akrual 

pada biaya modal bagi perusahaan-perusahaan Australia. Biaya hutang dan 

ekuitas untuk perusahaan Australia tersebut sangat dipengaruhi oleh kualitas 

akrual yang timbul dari fundamental ekonomi (yaitu, kualitas akrual bawaan) 

tetapi tidak pada pilihan pelaporan diskresioner (yaitu, kualitas akrual 

diskresioner).  

Di dalam penelitian Gray, et al. (2009) tersebut, didasari juga pada 

penelitian yang dilakukan oleh Francis et al. (2005) yang melaporkan bahwa 

akrual non diskresioner dan diskresioner berpengaruh secara signifikan terhadap 

cost of debt, dan diharapkan bahwa kualitas akrual non diskresioner akan 

mendominasi efek kualitas akrual pada utang di Australia, sementara kualitas 

akrual diskresioner cenderung memiliki efek yang dapat diabaikan. Penelitian ini 

dilakukan di Australia, maka penulis ingin melakukan penelitian berdasarkan 

perusahaan yang terdapat di Indonesia.  

 Peneliti tertarik mengambil tema mengenai cost of capital karena 

penelitian ini masih jarang dilakukan. Penelitian yang biasa dilakukan menguji 

hubungan antara asimetri informasi dan biaya modal (cost of capital) atau 

mengenai kualitas akrual dan asimetri informasi. Oleh sebab itulah penulis ingin 

melakukan penelitian mengenai hubungan antara kualitas akrual terhadap biaya 
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modal (cost of capital) berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Gray, et al. 

(2009).  

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Gray, et al. (2009) adalah pada 

objek yang diteliti dan perioda dalam penelitian. Objek penelitian yang digunakan 

dengan memilih objek penelitian sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, sedangkan perioda penelitian tahun 2002-2013.  

1.2 Perumusan Masalah 

a. Component and Links 

 

 

 

Gambar 1.1 Kerangka Pemikiran 

 

b. Rumusan Masalah 

1. Apakah kualitas akrual berpengaruh terhadap biaya modal?  

2. Kualitas akrual apakah (non diskresioner dan diskresioner) yang 

berpengaruh lebih kuat terhadap biaya modal?  

1.3 Tujuan Penelitian 

Untuk menguji teori asset pricing yang terkait dengan biaya modal dengan 

menggunakan risiko yang tercermin dalam kualitas informasi akuntansi. 
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1.4 Kontribusi Penelitian 

a. Bagi Penelitian Selanjutnya  

Untuk penelitian selanjutnya, penelitian ini dapat menjadi informasi 

tambahan atau bahan referensi untuk penelitian yang mendalam mengenai 

kualitas akrual dan pengaruhnya terhadap biaya modal. 

b. Bagi Pemegang Saham dan Calon Pemegang Saham 

Sebagai pengetahuan agar informasi kualitas laba yang disajikan dalam 

laporan keuangan tahunan berguna bagi analisis saham dan membantu 

investor dalam rangka pengambilan keputusan investasi. 

c. Bagi Perusahaan 

Sebagai acuan bagi perusahaan untuk menyediakan laporan keuangan 

dengan kualitas akrual yang baik sehingga dapat mengurangi risiko 

informasi yang diterima oleh investor. 

1.5 Batasan Penelitian 

Mengingat begitu luas dan kompleksnya permasalahan yang terdapat dalam 

nilai perusahaan, maka penulis akan memberikan batasan masalah dengan 

maksud agar tujuan dari pembahasan dapat lebih terarah pada sasarannya. 

Dalam penelitian ini, peneliti hanya menggunakan perusahaan-perusahan di 

industri manufaktur yang yang terdapat di Bursa Efek Indonesia tahun 2002-

2013.  
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BAB V 

KESIMPULAN  

5.1. Kesimpulan 

 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kualitas akrual terhadap 

biaya modal perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2003 sampai dengan 2013. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan empat 

persamaan regresi. Dua persamaan untuk menguji kualitas akrual terhadap biaya 

modal yang terbagi menjadi biaya modal utang dan biaya modal ekuitas, sedangkan 

dua persamaan berikutnya untuk menguji kualitas akrual non diskresioner (innate) 

dan kualitas akrual innate terhadap biaya modal utang dan biaya modal ekuitas. 

Analisis data secara keseluruhan dilakukan dengan menggunakan model regresi 

berganda dengan bantuan program komputer Statistical Package for Social Science 

(SPSS). Berdasarkan analisis dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka peneliti 

mengambil kesimpulan sebagai berikut. 

1. Kualitas akrual berpengaruh terhadap biaya modal utang. Koefisien regresi 

menunjukkan nilai negatif yang berarti semakin baik kualitas akrual maka akan 

semakin rendah biaya modal utang dari perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Francis et al. (2005) dan Gray, Koh, dan 

Tong (2009). 

2. Kualitas akrual berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas. Koefisien regresi 

menunjukkan nilai negatif yang berarti semakin baik kualitas akrual maka akan 

semakin rendah biaya modal ekuitas dari perusahaan. Hasil penelitian ini juga 
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sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Francis et al. (2005) dan Gray, 

Koh, dan Tong (2009). 

3. Dalam penelitian, hanya kualitas akrual diskresioner yang berpengaruh terhadap 

biaya modal (utang dan ekuitas), sedangkan tidak ada pengaruh antara akrual 

non diskresioner (innate) dengan biaya modal (utang dan ekuitas) perusahaan. 

Koefisien regresi menunjukkan bahwa p-value untuk kualitas akrual innate lebih 

besar dari 0.05 sedangkan kualitas akrual diskresioner memiliki p-value lebih 

kecil dari 0.05 dan bernilai negatif. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Francis et al. (2005) dan Gray, Koh, dan Tong 

(2009). Berdasarkan pernyataan Francis et al. (2005) mengenai faktor 

diskresioner, hal ini diduga karena perusahaan manufaktur di Indonesia 

melakukan praktik manajemen laba untuk memanipulasi laba perusahaan dalam 

pelaporan laporan keuangan karena ada motivasi atau kepentingan tertentu. 

5.2 Saran 

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan sampel dari seluruh 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, tidak hanya perusahaan 

manufaktur. 

2. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan periode penelitian yang 

lebih panjang. 

3. Penelitian ini terbatas menjawab pengaruh kualitas akrual dan biaya modal. 

Diharapkan untuk penelitian selanjutnya memperdalam hingga melakukan 

uji asset pricing. 
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