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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the effect offinancial reporting
quality and debt maturity on investment inefficiency. The population in this study
consists of manufactured companies listed in Indonesian Stock Exchang during
2011-2013. Sampling method used is purposive sampling.By omitting companies
with some data unavailable, the samples consist of 75 companies.This study
examines the samples in two years so the total is 150 samples. There are 13
samples that included outlier should be excluded from samples of observation.
Then, the final amounts of the sample are 137 samples. Linear reggression used
to be analysis technique.

The empirical result of this study show that both financial reporting
quality and debt maturity have a negative and significant effect to investment
inefficiency. So, the company should increase the financial reporting quality and
use more short-term debt to reduce the investment inefficiency problem.

Keyword : financial reporting quality, debt maturity, investment inefficiency



ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah menguji pengaruh dari kualitas pelaporan
keuangan dan maturitas utang terhadap efisiensi investasi. Populasi penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2011-2013. Metode pemilihan sampel menggunakan purposive sampling.
Dengan mengeliminasi sampel yang tidak memenuhi kriteria sampel ini terdiri
dari 75 perusahaan. Penelitian ini menguji perusahaan tersebut dalam dua tahun
sehingga jumlah sampel yang digunakan adalah 150 sampel. Terdapat 13 outlier
yang dikeluarkan dari penelitian sehinga sampel akhir berjumlah 137 sampel.

Hasil empiris dari penelitian ini menunjukkan bahwa baik kualitas pelaporan
keuangan dan maturitas utang memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan
terhadap penurunan ketidakefisienan investasi. Jadi, perusahaan sebaiknya
meningkatkan kualitas pelaporan keuangan dan menggunakan utang jangka
pendek yang lebih banyak untuk mengurangi ketidakefisienan investasi.

Kata kunci : Kualitas pelaporan keuangan, maturitas utang, ketidakefisienan
investasi
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BAB I

PENDAHULUAN

Pada bab pendahuluan ini penulis akan membahas latar belakang penelitian
mengenai pengaruh dari kualitas pelaporan keuangan dan penggunaan utang
jangka pendek terhadap ketidakefisienan investasi pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Latar belakang dalam bab ini
memberikan alasan dan sebab yang mendasari penelitian serta menjadi landasan
rumusan masalah yang menjadi fokus utama dalam penelitian.

Selain itu penulis juga menjabarkan rumusan masalah yang menjadi acuan
tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika penulisan yang memberikan
gambaran umum mengenai isi penelitian dari awal hingga akhir bab. Berikut ini
adalah penjelasan secara rinci mengenai latar belakang, rumusan masalah,

manfaat dan tujuan penelitian serta sistematika penulisan.

1.1 Latar Belakang Masalah

Setiap perusahaan yang didirikan memiliki tujuan untuk memaksimalkan
kemakmuran pemegang saham. Untuk mencapai tujuan tersebut maka dibutuhkan
seorang manajer yang mampu mengambil keputusan keuangan yang tepat. Salah
satu keputusan keuangan yang harus diambil oleh seorang manajer adalah
keputusan investasi.

Pujiati dan Widanar (2009) menyatakan bahwa keputusan investasi
menyangkut tindakan mengeluarkan dana  sekarang sehingga diharapkan

mendapatkan arus kas di masa yang akan datang dengan jumlah yang



lebih besar dari dana yang dikeluarkan sekarang dan harapan perusahaan untuk
selalu berkembang akan semakin terencana. Prasetyo (2011) menyatakan jika
perusahaan mampu menciptakan keputusan investasi yang tepat maka aset
perusahaan akan menghasilkan kinerja yang optimal.

Berdasarkan nilai efisiensinya, investasi perusahaan dapat dikelompokkan
dalam tiga kategori, yakni under-investment, over-investment, dan efisien.
Investasi dikatakan efisien jika perusahaan mengambil semua peluang untuk
berinvestasi pada proyek yang memiliki NPV (net present value) positif. Under-
investment merujuk pada keputusan manajer untuk tidak mengambil peluang
investasi dengan NPV positif namun. Sebaliknya, jika perusahaan tetap
melakukan investasi walaupun NPV-nya negatif, maka perusahaan akan
mengalami overinvestment (Biddle et. al.,2009).

Teori yang menjelaskan tentang investasi, salah satunya adalah teori neo-
klasikal dimana teori tersebut menjelaskan bahwa perusahaan akan melakukan
investasi sampai keuntungan marginal sama dengan pengeluaran marginal dengan
tujuan memaksimalkan nilai perusahaan (Hayashi, 1982; Abel, 1983). Walaupun
begitu, banyak perusahaan yang mengalami ketidakefisienan investasi, baik
underinvestment maupun overinvestment, disebabkan beberapa alasan misalnya
kesalahan keputusan manajemen, kurangnya ketersediaan dana investasi atau cost
of capital yang tinggi (Hubbard, 1998; Verdi, 2006).

Dalam agency framework  dijelaskan pula bahwa perusahaan dapat
mengalami  ketidakefisienan investasi yaitu over-investment dikarenakan

permasalahan kelebihan arus kas bebas (Jensen, 1986). Konflik kepentingan yang



terjadi antara manajer dan pemegang saham karena adanya kelebihan aliran kas.
Kelebihan aliran kas bebas (excess of free cash flow) cenderung diinvestasikan
kepada proyek proyek yang tidak menguntungkan perusahaan. Menurut Vogt
(1994) excess of free cash flow yang tinggi memungkinkan manajer untuk
melakukan investasi yang tidak menguntungkan bagi pemilik.

Beberapa literatur menyebutkan bahwa kualitas pelaporan keuangan yang
baik akan mengurangi adverse selection dan moral hazard serta memungkinkan
manajer untuk mengidentifikasi peluang investasi yang baik. Kualitas pelaporan
keuangan yang lebih tinggi akan meningkatkan efisiensi investasi (Biddle dan
Hilary, 2006; McNichols dan Stubben, 2008; Biddle et al, 2009; Chen et al, 2011).

Sementara penelitian lain juga menyebutkan bahwa maturitas utang yang
lebih pendek dapat digunakan untuk mengurangi masalah asimetri informasi
(Flannery, 1986; Berger dan Udell, 1998; Ortiz-Molina dan Penas, 2008) : dari
perspektif peminjam, dikarenakan sinyal perusahaan bahwa mereka adalah
perusahaan yang baik dan dapat memperoleh pembaharuan pinjaman berikutnya
dengan harga yang lebih baik, dan dari perspektif pemberi pinjaman, karena
maturitas yang lebih pendek memungkinkan pengawasan dan pemantauan
manajer menjadi lebih baik (Diamond, 1991, 1993).

Berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik untuk mengadakan penelitian
dengan judul “ PENGARUH KUALITAS PELAPORAN KEUANGAN DAN

MATURITAS UTANG TERHADAP KETIDAKEFISIENAN INVESTASI”



1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan pada latar belakang yang telah dikemukakan diatas maka
rumusan masalah yang menjadi pusat acuan dalam penelitian ini dirumuskan
sebagai berikut:
1. Apakah kualitas pelaporan keuangan berpengaruh negatif terhadap
ketidakefisienan investasi?
2. Apakah maturitas utang berpengaruh negatif terhadap ketidakefisienan
investasi ?
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian permasalahan dalam penelitian ini maka tujuan

dilakukannya penilitian adalah :

1. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
peningkatan kualitas pelaporan keuangan terhadap ketidakefisienan
investasi. Pengaruh tersebut adalah apakah kualitas pelaporan keuangan
yang tinggi dapat mengurangi ketidakefisienan investasi yang dilakukan
peruasahaan.

2. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris pengaruh penggunaan utang
jangka pendek yang lebih tinggi terhadap pengurangan ketidakefisienan

investasi yang terjadi pada perusahaan.



1.3.2 Manfaat Penelitian
1. Bagi penulis

Sebagai tambahan wawasan dan pengetahuan terhadap permasalahan yang
dihadapi perusahaan terkait investasi yaitu permasalahan kelebihan dan
kekurangan investasi dan cara mengatasi permasalahan tersebut baik dengan
meningkatkan kualitas pelaporan keuangan atau penggunaan utang jangka pendek
yang lebih tinggi.
2. Bagi pembaca

Penelitian ini dapat memberikan informasi kepada pembaca yang
meningkatkan pengetahuan terhadap permasalahan efisiensi investasi dan
pengaruh peningkatan kualitas laporan keuangan serta penggunaan utang jangka
pendek yang lebih tinggi sebagai cara yang dapat dilakukan untuk permasalahan
efisiensi investasi.
3. Bagi akademisi

Penelitian ini dapat menambah referensi dan bahan kepustakaan terutama
berkaitan dengan investasi.
4. Bagi perusahaan publik

Penelitian ini dapat memberikan informasi kepada perusahaan publik yang
mengalami masalah terhadap investasi terkait cara atau alternatif yang dapat
dilakukan untuk mengurangi permasalahan tersebut. Cara yang dapat dilakukan
oleh perusahaan antara lain meningkatkan kualitas pelaporan keuangan mereka

dan penggunaan utang jangka pendek yang lebih banyak.



1.4 Sistematika Penulisan

Bab pertama adalah pendahuluan merupakan pengantar yang menjelaskan
mengapa penelitian ini menarik untuk diteliti dan untuk apa penelitian ini
dilakukan. Bab ini berisi uraian mengenai latar belakang masalah, rumusan
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian serta sistematika penulisan.

Bab kedua dalam penelitian ini adalah telaah pustaka. Dalam bab telaah
pustaka ini dijelaskan uraian teori-teori yang berkaitan dengan efisiensi
investasi, kualitas pelaporan keuangan dan maturitas utang, penelitian terdahulu
serta menggambarkan kerangka pemikiran penelitian dan pemaparan terhadap
hipotesis yang akan diuji.

Bab ketiga pada penelitian ini adalah metode penelitian. Didalam bab ini
dijelaskan tentang variabel-variabel penelitian, populasi dan sampel, jenis dan
sumber data, metode pengumpulan data, dan metode analisis.

Bab keempat adalah hasil dan analisis berisi tentang analisis menyeluruh atas
penelitian yang dilakukan. Hasil-hasil statistik diinterpretasikan dan pembahasan
dikaji secara mendalam hingga tercapai hasil analisis dari penelitian.

Bab kelima merupakan penutup. Dalam bab penutup diuraikan kesimpulan
dari hasil penelitian. Selain itu didalam bab ini juga dijelaskan keterbatasan

didalam penelitian dan saran atau rekomendasi untuk penelitian yang akan datang.



