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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris tentang pengaruh dari debt covenant, financial
distress dan investment opportunity set terhadap konservatisme akuntansi. Populasi yang peneliti gunakan sebanyak
59 perusahaan industry sub sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan sampel
sebanyak 10 perusahaan selama 2018 — 2022.

Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dalam menentukan jumlah sampel penelitian.
Dalam penelitian ini, konservatisme diukur menggunakan pendekatan ekuitas, debt covenant diukur menggunakan
debt to equity ratio (DER), financial distress diukur menggunakan metode Altman Z Score (Z-Score), investment
opportunity set diukur menggunakan pendekatan ekuitas. Dalam penelitian ini menggunakan periode pengamatan
yaitu 5 (lima) tahun. Teknis analisis data yang digunakan ialah analisis regresi linier berganda dengan program yang
digunakan yaitu SPSS Versi 29.

Hasil yang disimpulkan dari penelitian ini bahwa financial distress memiliki pengaruh terhadap
konservatisme akuntansi, sedangkan debt covenant dan investment opportunity set tidak memiliki pengaruh terhadap
konservatisme akuntansi. Secara simultan, debt covenant, financial distress dan investment opportunity set
berpengaruh terhadap konservatisme akuntansi.

Kata Kunci: Debt Covenant, Financial Distress ,Investment Opportunity Set, Konservatisme Akuntansi

PENDAHULUAN Indonesia, pasti sudah tidak asing lagi dengan prinsip
Dalam dunia bisnis atau keuangan di akuntansi atau laporan keuangan yang mewajibkan
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untuk berhati — hati. Setiap detail angka yang tercatat
harus jelas asalnya dan kebenaran buktinya. Jika suatu
laporan keuangan dibuat tidak dengan sebenar —
benarnya, maka pihak audit patut
mempertanyakannya kepada akuntan perusahaan
tersebut. Angka yang tertera harus diperhatikan dan
diverifikasi sehingga menghasilkan laporan keuangan
yang benar.

Dalam melaporkan laporan keuangan,
manager cenderung memanipulasi laporan tersebut.
Penerapan konservatisme akuntansi bertujuan untuk
mencegah manipulasi/laporan palsu terkait kerugian
yang mungkin saja dilakukan oleh manajer karena
prinsip konservatisme akuntansi dapat mencegah
overstatement laba.

Menurut (Aldi Samara & Metta Susanti,
2023; Dian Anggraeni et al., 2022; R. D. Anggraeni et
al., 2020, 2021; Christian & Sumantri, 2022; Fransisca
& Herijawati, 2022; Herijawati & Anggraeni, 2018;
Jayadi & Herijawati, 2017; Juliani & Herijawati,
2016; Kristiadi & Herijawati, 2023; Manurung &
Herijawati, 2016; Metta Susanti & Aldi Samara, 2022;
Samara, 2020; Samara et al., 2022; Siahaan &
Herijawati, 2023; Simbolon & Herijawati, 2023;
Sumantri, 2017; Sumantri et al., 2018; Susanti &
Samara, 2021, 2022; Susanto Wibowo et al., 2020; M.
Wijaya & Sumantri, 2019; Suryadi Winata et al.,
2023) konservatisme akuntansi merupakan ketika
kerugian terjadi maka seluruh kerugian tersebut akan
langsung diakui meskipun belum terealisasi, akan
tetapi ketika keuntungan terjadi maka keuntungan
yang belum terealisasi tidaklah akan diakui. Menurut
(Desyana & Yanti, 2020; Djoko & Yanti, 2019; Edy
et al., 2021; Evelyn & Sumantri, 2018; Gultom &
Gunawan, 2020; Ida & Jenni, 2019, 2021; Janamarta
et al., 2021; jenni, n.d.; maxenchio Teja & Lia Dama
Yanti, 2023; Monika & Jenni, 2021; Natalia et al.,
2020; Oktari et al., 2023; Sumantri, 2018; Sumantri et
al., 2021, 2022; Sutrisna et al., 2019; Tantama &
Yanti, 2018; Tirtanata & Yanti, 2021; Trida et al.,
2020; Tungadi & Sumantri, 2016; T. Wijaya & Yanti,
2021; V. S. Wijaya & Yanti, 2023; Witono & Yanti,
2019; Yanti, Hanitha, et al., 2022; Yanti, Oktari, &
Ardy, 2022; Yanti, Oktari, Aprilyanti, et al., 2022;
Yanti & Aprilyanti, 2020; Yanti & Hartono, 2019;
Yanti & Oktari, 2018a, 2018b; Yanti & Wijaya,
2020)akuntansi konservatif merupakan prinsip yang
digunakan dalam penyusunan laporan keuangan,
mengakui estimasi apabila akan terjadi kerugian
namun apabila terdapat keuntungan yang belum
terealisasi, keuntungan tersebut belum dapat diakui.

Salah satu kasus terjadi pada perusahaan
sektor Property & Real Estate yaitu PT Waskita
Karya, yaitu terjadinya kecurangan dalam laporan
keuangannya. Kasus ini terjadi ketika pergantian
direksi utama, yang dimana direksi langsung meminta
agar laporan keuangan di audit secara mendalam.
Dalam laporan keuangannya, ditemukan rekayasa
yang dilakukan selama empat tahun berturut — turut.
PT. Waskita kembali tersangkut kasus fraud pada

akhir tahun 2018 yang melibatkan para manajer
PT.Waskita Karya. Perusahaan ini diduga telah
melakukan pencatatan proyek palsu sebanyak 14
proyek sehingga Komisi Pemberantasan Korupsi
menduga negara telah mengalami kerugian sebesar Rp
202 Milyar. Adapun kerugian ini dihitung dari jumlah
pengeluaran atau pembayaran PT. Waskita Karya
kepada perusahaan-perusahaan sub kontraktor yang
tersangkut kasus ini (Kompas.com ,2020).

TINJAUAN PUSTAKA
Debt Covenant

Debt Covenant atau kontrak hutang ini
merupakan kontrak yang ditujukan pada peminjam
oleh kreditur untuk membatasi aktivitas yang mungkin
merusak nilai pinjaman dan recovery pinjaman

Menurut (D Anggraeni et al., 2020; R. D.
Anggraeni et al., 2023; Aprilyanti & Sugiakto, 2020;
Aprilyanti & Wijaya, 2019; Chandra et al., 2021;
Christianty & Limajatini, 2017; David & Aprilyanti,
2018; Fungsiawan et al., 2022; Haryati & Anggraeni,
2019; Immanuel & Aprilyanti, 2019; Lastiawan &
Aprilyanti, 2021; Latin & Anggraeni, 2019;
Limajatini et al., 2017; Limajatini, Winata, et al.,
2019; Limajatini, Murwaningsari, & Khomsiyah,
2019; Limajatini, Murwaningsari, & Sellawati, 2019;
Limajatini et al., 2022; LORENSIUS & Aprilyanti,
2022; Melatnerbar et al., 2021; metta, n.d.; muliati &
Yanti, 2023; Oktari & Dama Yanti, 2022; Prayoga &
Aprilyanti, 2021; Sakilim Salikim et al., 2019; Santosa
& Aprilyanti, 2020; Sulistiyowati, 2021, 2022; Susanti
et al., 2022; Wi et al., 2021; Wi & Anggraeni, 2020;
Susanto Wibowo et al., 2021; Suryadi Winata et al.,
2020; Suryadi Winata & Limajatini, 2020; Winiadi et
al.,, 2023; Yonita & Aprilyanti, 2022; Zalukhu &
Aprilyanti, 2021)adalah “Sebuah kontrak perjanjian
yang berguna untuk melindungi kreditur dari
tindakan-tindakan manajer perusahaan terhadap
kepentingan kreditur.

Menurut (Agleintan et al., 2019; Alfrida et
al., 2020; Anes & Simbolon, 2016; Apriyanti &
Sutandi, 2017; Ariyansyah & Sutandi, 2019;
Damayanti & Wibowo, 2016; Fani & Wibowo, 2017,
Fransiska & Sutandi, 2017; Junaidi et al., 2021; Karina
& Sutandi, 2019; Kevin & Simbolon, 2022; Kharimah
& Sutandi, 2019; Livy & Sutandi, 2016; Patricia &
Wibowo, 2019; Phillips & Sutandi, 2022; Putri &
Anggraeni, 2016; Rante & Simbolon, 2022; Salikim
Salikim, 2018; Samosir et al., 2020; santo (1), n.d.;
santo (2), n.d.; santo (3), n.d.; Selfiyan, 2021, 2022;
Simbolon, 2018, 2021; Suhendra et al., 2022; Susandy
& Anggraeni, 2018; Susilowati et al., 2023; Sutandi,
2018b, 2018a; Sutandi et al., 2021; Vikaliana et al.,
2022; Wardana & Simbolon, 2016; S Wibowo et al.,
2020; Susanto Wibowo et al., 2022; Susanto Wibowo
& J., 2020; Susanto Wibowo & Sutandi, 2018;
Wiharja & Sutandi, 2023; A. Wijaya & Wibowo,
2022; S Winata et al., 2020; Zatira, Nuratriningrum, et
al., 2020; Zatira, Simbolon, et al., 2020)adalah “Debt
Covenant menjelaskan tentang sikap manager
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perusahaan dalam menyikapi perjanjian hutang.
Upaya yang dilakukan oleh seorang manager saat
dihadapkan masalah hutang adalah bagaimana cara
menghindarinya dengan memilih kebijakan akuntansi
yang menguntungkan. Sebisa mungkin perusahaan
akan menciptakan citra baik terhadap calon investor,
maka dari itu pihak manajemen tidak akan
memperoleh  kesempatan yang luas  untuk
memanipulasi laba hanya untuk perjanjian hutang.”

Financial Distress

Financial distress adalah suatu keadaan yang
dialami oleh suatu perusahaan dimana terjadi
kesulitan atau krisis keuangan, hal ini dapat dipandang
sebagai hal yang buruk bagi setiap perusahaan.
Menurut Fahmi dalam (Rivandi & Ariska, 2019)
adalah “Financial distress merupakan gejala awal
akan terjadinya kebangkrutan, dimana perusahaan
tidak mampu memenuhi kewajibannya yang bersifat
jangka pendek termasuk kewajiban likuiditas, dan
juga termasuk kewajiban dalam kategori solvabilitas.
Pada saat kondisi keuangan suatu perusahaan yang
bermasalah, manajer berperan untuk mengambil
keputusan dan mengatur tingkat konservatisme
akuntansi di dalam laporan perusahaan tersebut.
Laporan keuangan perusahaan yang konservatif akan
mencegah perusahaan untuk membesar-besarkan laba
dan membatasi besaran pembagian dividen, maka
secara tidak langsung akan dapat meningkatkan
ketersediaan kas untuk pembayaran utang dan
mengurangi  kemungkinan terjadinya financial
distress”

Menurut Rasmon dalam (Vianita, 2022)
adalah “Financial Distress dalam perusahaan mungkin
memaksa manajer untuk memodifikasi akuntansi
mereka tingkat konservatisme. Hal ini dikarenakan
kesulitan keuangan adalah tanda peringatan
kebangkrutan yang akan datang karena kondisi
keuangan perusahaan yang memburuk. Masalah
penurunan dalam kinerja.”

Investment Opportunity Set

Investment Opportunity Set atau bisa disebut
pilihan-pilihan investasi di masa yang akan datang
merupakan nilai sekarang dari pilihan-pilihan
perusahaan untuk membuat investasi di masa depan.
Menurut Sutrisno dalam (Budiandru et al., 2019)
adalah“keputusan  investasi  atau  investment
opportunity set (I0S) adalah “Masalah bagaimana
manajer keuangan harus mengalokasikan dana ke
dalam bentuk-bentuk investasi yang akan dapat
mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang”

Menurut (Gusti Ayu Satria Dewi, 2020)
adalah “Investment Opportunity Set (I0S) merupakan
pilihan kesempatan investasi masa depan yang dapat
mempengaruhi pertumbuhan aktiva perusahaan atau
proyek yang memiliki net present value positif.”
Berdasarkan pendapat para ahli diatas, dapat

disimpulkan bahwa Investment Opportunity Set
adalah pilihan perusahaan dalam mengalokasikan
dana untuk membuat investasi di masa yang akan
datang.

Konservatisme Akuntansi

Konservatisme akuntansi adalah suatu
ukuran atau patokan di mana akuntan profesional
melihat laporan keuangan dan aktivitas perusahaan
untuk mengukur aset dan keuntungan, berjalan dengan
hati-hati karena kegiatan ekonomi dan bisnis
dikelilingi oleh ketidakpastian.

Menurut Savitri dalam (Budiandru et al.,
2019) adalah “Konservatisme akuntansi merupakan
sebuah prinsip kehati-hatian yang mengakui biaya dan
rugi lebih cepat, memperlambat pengakuan
pendapatan dan laba, serta mengecilkan penilaian
asset dan membesarkan penilaian kewajiban.”

Menurut Soewardjono dalam (Wahyu Dwi
Putra & Fitria Sari, 2020) adalah “Konservatisme
adalah sikap dalam menghadapi ketidakpastian untuk
mengambil  tindakan  atau  keputusan  atas
kemungkinan hasil yang terjelek dari ketidakpastian
tersebut. Implikasi konsep ini terhadap prinsip
akuntansi adalah akuntansi mengakui biaya atau rugi
yang kemungkinan akan terjadi, tetapi tidak segera
mengakui pendapatan atau laba yang akan datang
walaupun kemungkinanya besar akan terjadi.”

METODE

Pada penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan metode statistik deskriptif. Metode
ini bertujuan untuk menguji dan membuktikan
hipotesis yang sudah dirancang oleh peneliti. Objek
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
laporan keuangan tahunan perusahaan real estate &
property pada Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2018-2022.

Populasi didalam perusahaan sub sektor
property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2018 — 2022 yaitu sebanyak 59
perusahaan. Melihat jumlah populasi yang cukup ini,
peneliti mengeliminasi dengan beberapa kriteria dan
menghasilkan 10 sampel. Dengan 5 tahun periode
penelitian dikalikan dengan 10 perusahaan property
dan real estate ( 5 tahun x 10 perusahaan ) maka
didapat 50 sampel perusahaan yang akan digunakan.

HASIL
Hasil Uji R Square parsial
e  Debt Covenant

Model Summary®
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Std. Error of
Model R R Square _

the Estimate
1 2412 .058 .056554347

Hasil Uji Hipotesis

a. Predictors: (Constant), Debt Covenant

b. Dependent Variable: CON ACC

Nilai R? sebesar 0.058 yang menunjukan
besaran  variabel  debt covenant terhadap
konservatisme akuntansi

e Financial Distress

Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square .
Estimate
1 4228 178 .052824453

a. Predictors: (Constant), Financial Distress

b. Dependent Variable: CON ACC

Nilai R? sebesar 0. 178 yang menunjukan
besaran variabel financial distress terhadap
konservatisme akuntansi.

e Investment Opportunity Set

Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square )

Estimate
1 1138 .013 .057904005

a. Predictors: (Constant), 10S

b. Dependent Variable: CON ACC

Nilai R? sebesar 0. 013 yang menunjukan
besaran variabel investment opportunity set terhadap
konservatisme akuntansi.

Hasil Uji R Square Simultan

Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square .
Estimate
1 .5632 317 .050521435

a. Predictors: (Constant), 10S, Financial Distress,
Debt Covenant

b. Dependent Variable: CON ACC

Berdasarkan pada hasil uji R? dari ketiga
variabel independen memperlihatkan nilai 0. 317 31.7
%). Hal tersebut memiliki arti bahwa kemampuan
variabel  independen  dalam  penelitian ini
mempengaruhi variabel dependen sebesar 31.7 %
sedangkan sisanya sebesar 68.3 % ( 1 - 0, 317)
dijelaskan oleh variabel lain dengan variabel
dependen dalam penelitian , misa Inya kepemilikan
manajerial, intensitas modal, dividen payout ratio dan
leverage.

4

Uji T
Coefficients?
Unstandardize | Standardized
d Coefficients | Coefficients )
Model t Sig.
Std.
B Beta
Error
1 | (Constant) |.001 .015 .079 .938
Debt -058 |.038 |[-.558 -1.539 |.139
Covenant
Financial .002 .001 |.493 2.560 |.019
Distress
10S 2.435E|.000 |.230 .629 .536
-5
a. Dependent Variable: CON ACC
- Pengaruh Debt Covenant terhadap

Uji F

Konservatisme Akuntansi

Jika dilihat dari hasil uji t parsial (t- Test)
variabel independen debt

covenant terhadap variabel dependen
konservatisme akuntansi menunjukan nilai
signifikan sebesar 0.139 , berpengaruh
signifikanlebih besar dari 0,05. H1 ditolak.

Pengaruh Financial Distress terhadap
Konservatisme Akuntansi

Jika dilihat dari hasil uji t parsial (t-Test)
variabel independen financial distress
terhadap variabel dependen konservatisme
akuntansi menunjukan nilai signifikan
sebesar 0.019 , menunjukan nilai signifikan
sebesar 0.019 , berpengaruh signifikan
berpengaruh signifikan lebih kecil dari 0,05.
lebih kecil dari 0,05. H2 diterima.

Pengaruh Investment Opportunity Set
terhadap Konservatisme Akuntansi

Jika dilihat dari hasil uji t parsial (t- Test)
variabel independen investment opportunity
set terhadap variabel dependen
konservatisme akuntansi menun jukan nilai
signifikan sebesar 0.536 , berpengaruh
signifikan lebih besar dari 0,05. H3 ditolak.

ANOVA?

Model

Mean
df F
Square

Sum of

Squares

Sig.
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Regression |.024 3 .008 3.091 |.050°

Residual .051 20 .003

Total .075 23

a. Dependent Variable: CON ACC

b. Predictors: (Constant), I0S, Financial Distress,
Debt Covenant

Hasil diatas memperlihatkan bahwa variabel
independent debt covenant, financial distress dan
investment opportunity set terhadap variabel
dependen konservatisme akuntansi memiliki nilai
signifikan sebesar 0,050 kurang dari sama dengan
0.05 . Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel
independent debt covenant, financial distress dan
investment opportunity set secara bersama sama
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen
yaitu konservatisme akuntansi.

KESIMPULAN

Kesimpulan yang dapat ditarik dari hasil analisis

diatas yaitu :

a. Debt Covenant (X1) tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel dependen yaitu
konservatisme  akuntansi.  Hal  tersebut
menunjukan bahwa semakin besar atau kecil
nilai debt covenant dalam suatu perusahaan tidak
berpengaruh terhadap konservatisme akuntansi.
Alasan debt covenant tidak berpengaruh
terhadap  konservatisme  akuntansi  yaitu
perusahaan mengesampingkan syarat dari
kreditur (debtholders).

b. Financial Distress (X2) berpengaruh secara
simultan terhadap variabel dependen yaitu
konservatisme akuntansi. Jika suatu perusahaan
mengalami  kesulitan  keuangan (financial
distress) maka banyak kemungkinan yang terjadi
seperti penurunan laba, perusahaan mendapat
surat dari bank karena tidak melunasi hutang
sesuai jatuh tempo, hutang yang terlalu banyak
sehingga tidak memiliki dana untuk melunasi.
Tidak diberlakukan konservatisme akuntansi
karena perusahaan ingin tetap memberikan
kepercayaan kepada kreditur dan investor bahwa
perusahaan akan tetap bertahan meskipun dalam
kondisi kesulitan keuangan sehingga perusahaan
lebih memilih metode manajemen laba agar
kreditur akan tetap memberikan pinjaman
kepada perusahaan sehingga perusahaan akan
tetap berjalan.

c. Investment Opportunity Set (X3) tidak
berpengaruh  signifikan terhadap variabel
dependen konservatisme akuntansi. Alasan
investment opportunity set tidak berpengaruh

terhadap konservatisme akuntansi karena disaat
perusahaan di masa depan tidak mencapai target
yang sudah diatur sebelumnya , itu tidak
mempengaruhi pergerakan laporan keuangan.
I0S merupakan hasil pengeluaran saat ini untuk
masa yang akan datang dengan return saham
atau prospek masa depan yang menjadi
keuntungannya sebagai hasil dari investasi untuk
menghasilkan nilai kedepan.
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