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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis tingkat pengaruh Voluntary
Disclosure terhadap Leverage, Likuiditas, Profitabilitas dan ukuran Perusahaan.
Sampel penelitian diambil dari perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index
(JII) pada tahun 2013 sampai 2015. Teknik analisis yang digunakan adalah teknik
regresi data panel. Dari hasil uji chow dan uji hausman yang dilakukan maka
pengujian regresi dilakukan dengan teknik fixed effect. Hasil penelitian ini
membuktikan bahwa pengujian regresi menunjukan bahwa secara simultan
variabel leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap voluntary disclosure. Sedangkan secara parsial, leverage, likuiditas, dan
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap tingkat voluntary disclosure, sedangkan
variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap voluntary disclosure.

Kata Kunci: Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan
Voluntary Disclosure.
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ABSTRACT

This study aimed to analyze the effect of Voluntary Disclosure on
Leverage, Liquidity, Profitability and Company size. The research sample is taken
from companies registered in Jakarta Islamic Index (JII) in 2013 until 2015. The
technique of analysis used is panel data regression technique. From the results of
chow test and hausman test conducted then regression testing is done with fixed
effect technique. The results of this study proves that regression testing shows that
simultaneously variable leverage, liquidity, profitability, and size of the company
affect voluntary disclosure. While partially, leverage, liquidity, and profitability
have no effect to voluntary disclosure level, while firm size variable have positive
influence to voluntary disclosure.

Keywords: Leverage, Liquidity, Profitability, Firm Size, and Voluntary
Disclosure.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Risiko merupakan ketidakpastian yang akan terjadi di masa yang akan

datang tentang kerugian. Manajemen risiko sangat diperlukan untuk menjaga

keberlangsungan bisnis, dalam suatu usaha. Manajemen risiko digunakan untuk

meminimalisir risiko yang mungkin terjadi di masa yang akan datang. Manajemen

risiko dapat mempengaruhi operasional perusahaan dalam mencapai tujuan.

Menurut Smith (1990) manajemen risiko didefinisikan sebagai proses identifikasi,

pengukuran, dan kontrol keuangan dari sebuah risiko yang mengancam aset dan

penghasilan dari sebuah perusahaan atau proyek yang dapat menimbulkan

kerusakan atau kerugian pada perusahaan tersebut. Di masa lalu, risiko dipandang

negatif sedangkan sekarang risiko dipandang baik secara positif maupun negatif

dalam menanggapi hasil dari sejumlah fenomena yang terjadi (Linsley dan

Shrives, 2006 pada Indriyani, 2014: 03). Dalam pengelolaan manajemen risiko

diperlukan pengungkapan risiko atas risiko-risiko perusahaan.

Stakeholder merupakan pemegang saham, investor, atau pemilik

perusahaan sehingga keputusan yang diambil sangat berpengaruh pada opersional

perusahaan. Stakeholder membutuhkan informasi tentang risiko-risiko perusahaan

dalam pengambilan keputusan. Informasi risiko tersebut digunakan dalam

mempertimbangkan pengambilan keputusan dan penanganan risiko yang mungkin
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terjadi. Stakeholder memanfaatkan pengungkapan risiko dalam memperoleh

informasi risiko-risiko perusahaan. Pengungkapan risiko perusahaan dalam

laporan keuangan kepada stakeholder merupakan salah satu transparansi antara

agen kepada stakeholder atau investor. Agen merupakan manajer atau pelaku

perusahaan.

Pengungkapan risiko atau laporan keuangan perusahaan di dunia semakin

berkembang sejalan dengan terungkapnya berbagai kasus keuangan perusahaan

besar hingga menyebabkan krisis keuangan. Kasus keuangan perusahaan besar

tersebut diantaranya adalah kasus perusahaan Enron, Worldcom dan Xerox pada

tahun 2002, dan kasus perusahaan Parmalat tahun 2003. Sedangkan kasus yang

menyebabkan krisis keuangan adalah kasus keuangan di Asia Timur tahun 1997

dan kasus subprimer mortgage di Amerika tahun 2008 (Utomo, 2014: 01). Kasus

keuangan tersebut terjadi karena manajemen yang kurang baik, sehingga tidak

menyediakan laporan keuangan dan pengungkapan risiko kepada pihak-pihak

yang berkepentingan. Adanya tuntutan dari berbagai pihak tentang laporan

keuangan dan pengungkapan risiko yang transparan dan relevan, sehingga dapat

meminimalisir risiko yang muncul.

Kasus yang menimpa Enron dan Worldcom yang melibatkan kantor

akuntan publik yang terkenal Arthur Andersen sangat mengejutkan para pengguna

laporan keuangan di seluruh dunia. Dampak dari kasus tersebut menyebabkan

kepercayan stakeholder atau investor dan pengguna laporan keuangan berkurang

terhadap kelengkapan dan keandalan angka-angka akuntansi dalam laporan

keuangan. Laporan keuangan dianggap hanya disusun berdasarkan standar dan
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aturan akuntansi, tetapi tidak memberikan gambaran yang sesuai serta akurat

tentang kondisi suatu perusahaan (Windi Gessy, 2012: 03). Informasi dalam

pelaporan keuangan harus diungkapkan secara jelas, mudah dipahami, dapat

dipercaya, relevan, dan transparan, sehingga dapat membantu para pengambil

keputusan yaitu stakeholder, investor, kreditur, dan pemakai informasi lainnya

dalam mengantisipasi kondisi ekonomi yang cepat berubah. Dasar pengambilan

keputusan oleh stakeholder atau investor adalah informasi tersebut.

Contoh kasus terkait dengan pengungkapan informasi laporan keuangan

adalah PT Indofarma yang melakukan mark up dalam pengungkapan laporan

keuangannya pada tahun 2001. Kasus PT Indofarma terungkap pada akhir tahun

2002 ketika perusahaan mengalami kerugian sebesar Rp. 20,097 miliar, padahal di

tahun yang sama 2002, tepatnya pelaporan keuangan hingga kuartal III, PT

Indofarma masih memiliki laba bersih sebesar Rp. 88,57 miliar. Setelah dianalisis

oleh Bapepam ditemukan sejumlah bukti pelanggaran seperti nilai barang

dalam proses dinilai lebih tinggi dari nilai seharusnya  dalam penyajian

persediaan perseroan pada laporan keuangan tahun buku 2001. Perusahaan telah

menyajikan nilai barang yang lebih tinggi dari seharusnya (overstated) dalam

persediaan barang dalam proses  senilai  Rp.  28,87  miliar. Overstated

persediaan  itu  mempengaruhi harga pokok penjualan sehingga laba bersih

mengalami penilaian lebih tinggi dengan nilai serupa Rp. 28,87 miliar (Armein,

2005: 245).

Contoh kasus lainnya terkait dengan pengungkapan informasi laporan

keuangan adalah PT Inalum. PT Inalum tidak melakukan pengungkapan informasi
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secara sukarela dalam laporan keuangannya. Pihak manajemen tidak

menyampaikan informasi secara lengkap kepada investor atau pihak-pihak

berkepentingan lainnya. Sehingga perusahaan telah gagal menyampaikan laporan

keuangan tahunan kepada pihak-pihak yang berkepentingan (Candra, 2010).

Beberapa perusahaan di Indonesia yang melakukan kesalahan dalam melakukan

pengungkapan informasi keuangan tahunan adalah PT Davomas Abadi, PT

Sumalindo Lestari Jaya, PT Bahtera Admina Samudra, dan PT Gozco Plantation.

Pelaporan keuangan dan pengungkapan risiko dituntut untuk tidak hanya

sekedar memberikan informasi tentang data angka-angka dalam pelaporan

keuangan, namun juga memberikan informasi-informasi yang dapat dipahami

oleh stakeholder sehingga mempengaruhi keputusan stakeholder. Pengungkapan

informasi risiko perusahaan harus dilakukan secara  berimbang, artinya informasi

yang disampaikan bukan hanya bersifat positif saja, namun termasuk informasi

yang bersifat positif negatif terutama yang terkait dengan aspek risiko.

Pengungkapan harus memberikan informasi dan penjelasan yang cukup mengenai

hasil aktifitas suatu usaha, menunjukkan kondisi perusahaan terkait dengan risiko

yang telah terjadi, yang sedang terjadi, dan yang akan terjadi, sehingga

mempengaruhi keputusan stakeholder. Data-data tersebut diharapkan mampu

memberikan manfaat kepada pihak-pihak yang berkepentingan, misalnya

stakeholder, kreditur, dan investor.

Pengungkapan risiko oleh perusahaan terdapat dua jenis, yaitu:

pengungkapan yang wajib (mandatory disclosure) yang merupakan

pengungkapan tentang informasi-informasi yang harus disampaikan sesuai
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ketetapan badan otoriter. Peraturan yang mengatur mandory disclosure dilakukan

oleh pemerintah melalui surat Keputusan Ketua Bapepam LK Nomor: Kep-

431/BL/2012 mengenai Kewajiban Penyampaian Laporan Tahunan bagi Emiten

atau Perusahaan Publik. Selanjutnya, pengungkapan sukarela (voluntary

dislosure), merupakan pengungkapan yang melebihi dari yang seharusnya

dilaporkan. Manajemen perusahaan dibebaskan memilih untuk memberikan

informasi akuntansi dan informasi yang dianggap relevan dan mendukung dalam

pengambilan keputusan oleh stakeholder atau kreditor.

Penanaman modal oleh stakeholder tentunya lebih selektif dalam

memilihan perusahaan dalam berinvestasi. Terutama bagi investor yang

menginginkan modalnya digunakan oleh perusahaan yang menjalankan seluruh

aktivitasnya berbasis syariah. Di Indonesia sendiri untuk pasar saham syariah

sudah terdapat Jakarta Islamic Index (JII) yang berdiri pada tahun 1997. Bursa

Efek Indonesia atau BEI bekerjasama dengan PT Danareksa Investment

Manajement dalam mendirikan Jakarta Islamic Index (JII). Sesuai dengan tujuan

didirikannya JII yaitu sebagai wadah atau indeks saham syariah yang mampu

memberikan pilihan perusahaan dalam berinvestasi berbasis syariah. Saham

syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) saat ini berjumlah 30 saham

yang merupakan saham-saham syariah yang likuid dan memiliki kapasitas pasar

besar. Melalui indeks syariah ini, diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan

investor atau stakeholder untuk mengembangkan investasi dalam ekuiti secara

syariah.
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Penelitian yang dilakukan oleh Nirmalasari (2012) menemukan bahwa

profitabilitas dan ukuran perusahaan mempengaruhi secara positif tingkat

pengungkapan sukarela pengungkapan sukarela sedangkan, leverage dan nilai

perusahaan, ditemukan tidak mempengaruhi pengungkapan sukarela secara

signifikan. Penelitian yang dilakukan oleh Wisnu (2012) menyimpulkan bahwa

pengujian yang dilakukan secara parsial, leverage berpengaruh negatif, ukuran

perusahaan tidak berpengaruh, profitabilitas berpengaruh positif dan likuiditas

berpengaruh negatif terhadap luas pengungkapan sukarela pada perusahaan

manufaktur. Daniel (2013) dalam penelitiannya menyimpulkan bahwa ukuran

perusahaan dan likuiditas berpengaruh signifikan positif terhadap luas

pengungkapan laporan keuangan, dan leverage tidak berpengaruh signifikan

positif terhadap luas pengungkapan laporan keuangan dengan tingkat signifikansi.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Johanes (2014) menunjukkan bahwa

variabel independen likuiditas, profitabilitas, jenis industri, diversifikasi produk,

diversifikasi geografis ditemukan tidak berpengaruh signifikan yang positif pada

pengungkapan risiko, sedangkan variabel leverage ditemukan berpengaruh

signifikan terhadap pengungkapan risiko. Penelitian oleh Benardi (2009) tentang

Voluntary Disclosure laporan keuangan tahunan secara umum dapat dipengaruhi

oleh tiga aspek karakteristik perusahaan. Pertama, dipengaruhi oleh aspek

struktur perusahaan yang terdiri dari umur listing, dewan komisaris, saham publik,

porsi kepemilikan, leverage, dan ukuran perusahaan (size). Kedua, dipengaruhi

oleh kinerja perusahaan, yaitu profitabilitas dan likuiditas. Ketiga, dipengaruhi

oleh kinerja perusahaan yang terdiri dari ukuran KAP dan lingkungan bisnis.
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Pada beberapa penelitian sebelumnya di atas, terlihat bahwa masih terdapat

beberapa perbedaan dari hasil pengujian, proksi yang berbeda untuk mewakili

keberlanjutan keuangan, tahun penelitian yang berbeda, serta objek penelitian.

Perbedaan-perbedaan yang ada pada penelitian sebelumnya tersebut membuat

penelitian ini menarik untuk diteliti lebih lanjut. Selain itu, peneliti ingin

membahas lebih lanjut mengenai Voluntary Disclosure yang dipengaruhi oleh tiga

aspek karakteristik perusahaan, peneliti leverage dan ukuran perusahaan (size)

sebagai pengaruh aspek struktur perusahaan. Dan pengaruh kinerja perusahaan,

peneliti menggunakan  profitabilitas dan likuiditas. Maka dari itu penulis ingin

melakukan penelitian lebih lanjut tentang pengungkapan risiko pada perusahaan

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang berjudul “FAKTOR YANG

MEMPENGARUHI LUAS VOLUNTARY DISCLOSURE PADA

PERUSAHAAN YANG TERDAPAT DI JAKARTA ISLAMIC

INDEX TAHUN 2013-2015.”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan batasan penelitian maka didapatkan

rumusan masalah sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh leverage perusahaan terhadap luas voluntary

disclosure perusahaan?

2. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap luas voluntary disclosure

perusahaan?
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3. Bagaimana pengaruh tingkat profitabilitas terhadap luas voluntary

disclosure perusahaan?

4. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap luas voluntary

disclosure perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan penelitian ini sebagai

berikut:

1. Menganalisis pengaruh leverage terhadap luas voluntary disclosure

perusahaan.

2. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap luas voluntary disclosure

perusahaan.

3. Menganalisis pengaruh tingkat profitabilitas terhadap luas voluntary

disclosure perusahaan.

4. Menganalisis ukuran perusahaan terhadap luas voluntary disclosure

perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian diharapkan mampu memberikan manfaat kepada pihak:

1. Penulis

a. Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk meningkatkan

pengetahuan dan wawasan penelitian tentang analisis faktor yang

mempengaruhi luas voluntary disclosure terhadap perusahaan.
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b. Penelitian diharapkan mampu menambah pengetahuan dan

pemahaman tentang variabel-variabel yang diteliti.

2. Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dalam memecahkan

masalah yang berkaitan dengan masalah yang dikaji dalam penelitian

selanjutnya.

3. Secara Praktis

Memberikan informasi dan bahan pertimbangan bagi investor dalam

pengambilan keputusan berinvestasi sehingga meminimalisir risiko.

1.5 Sistematika Pembahasan

Sesuai dengan pedoman penulisan skripsi, untuk memberikan kemudahan

dalam hal pembahasan dan penulisan skripsi membaginya dalam lima bab.

Adapun sistematika penulisan penelitian ini adalah sebagai berikut:

BAB I PENDAHULUAN

Bab pertama merupakan pendahuluan. Pada bab ini terdiri dari latar

belakang, rumusan masalah, tujuan, manfaat serta sistematika

pembahasan. Berbagai sub bab tersebut dibahas pada  pendahuluan karena

suatu penelitian membutuhkan adanya suatu latar belakang yang berisi

fenomena-fenomena terkait dan pentingnya penelitian ini dilakukan.

Dengan munculnya berbagai fenomena maka akan terjadi beberapa

masalah yang akan tersusun dalam rumusan masalah. Tujuan serta manfaat

dari penelitian ini juga penting dituliskan dalam pendahuluan dalam
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sebuah penelitian. Sub bab terakhir adalah sistematika pembahasan yang

akan memberikan arahan dan alur penyusunan penelitian ini.

BAB II KERANGKA TEORI

Bab kedua merupakan landasan teori. Pada bab ini berisi landasan teori,

telaah pustaka serta rumusan hipotesis penelitian. pada landasan teori

dijelaskan berbagai macam teori yang berkaitan dengan tema penelitian

yaitu pengungkapan risiko sukarela. Selain dijelaskan berbagai teori yang

terkait dengan membahas pengertian stakeholder, faktor-faktor yang

mempengaruhi pengungkapan manajemen risiko, Pengembangan

Hipotesis, dan Kerangka Berfikir.

BAB III METODOLOGI PENELITIAN

Bab ketiga merupakan metode penelitian. Pada bab ini dijelaskan tentang

populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data, definisi operasional

variabel yang akan diteliti, serta teknik analisis yang akan digunakan. Hal

tersebut dibahas dalam metode penelitian karena merupakan rangkaian

kegiatan penelitian yang akan dilakukan. Penentuan populasi dan sampel

dilakukan karena tidak semua anggota populasi dapat memenuhi kriteria

yang ditetapkan dalam penelitian sehingga hanya diperlukan beberapa

sampel. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data

kuantitatif dengan sumber data sekunder berupa laporan keuangan

perusahaan terkait. Penentuan definisi operasional variabel dilakukan

untuk mengetahui besarnya ukuran setiap variabel sehingga angka tersebut
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dapat diolah menjadi sebuah data dengan teknik analisis yang telah

ditentukan.

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab keempat dalam penelitian ini adalah analisis data dan pembahasan.

Bab ini akan mengulas hasil data yang telah diolah, kemudian

menganalsisnya. Analisis data ini meliputi analisis data secara kuantitatif,

pengujian terhadap hipotesis yang diajukan pada awal penelitian dan

menginterpretasikan hasil analisis kuantitatif tersebut. Dengan melakukan

analisis pada penelitian ini, maka akan diketahui apakah perusahaan lebih

memilih menggunakan pendanaan dari dalam atau dari luar perusahaan.

BAB V KESIMPULAN

Bab kelima yaitu penutup. Pada bab ini berisi tentang kesimpulan dari

awal sampai dengan akhir dari penelitian. Selain kesimpulan terdapat pula

saran yang disampaikan kepada pihak-pihak yang akan memakai hasil dari

penelitian ini dan penelitian yang akan datang.
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Leverage, Likuiditas,

Tingkat Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap luas voluntary disclosure

atau kelengkapan pengungkapan sukarela pada perusahaan-perusahaan yang

terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2013-2015. Dari hasil

penelitian diperoleh besarnya nilai adjusted R-squared adalah sebesar 0.273471

atau 27,73% yang artinya bahwa variabel independen mampu menjelaskan

variabel dependen sebesar 27,73% dan sisanya sebesar 72,66% dijelaskan oleh

variabel lain diluar penelitian.

Berdasarkan data yang telah dikumpulkan dan pengujian yang telah

dilakukan dengan model regresi data panel teknik fixed effect, maka dapat diambil

kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil uji parsial menujukkan leverage tidak berpengaruh terhadap

kelengkapan pengungkapan sukarela oleh perusahaan, sehingga

hipotesis pertama ditolak. Besarnya nilai probabilitas adalah

sebesar 0.1634 dengan koefisien regresi sebesar -0.000507. Hasil

ini tidak signifikan karena jika risikonya berbasis pada keamanan

tingkat hutang, maka screening hutang oleh JII sudah membuat

perusahaan tersebut berisiko lebih kecil secara teori. Hal ini

membuat stakeholder atau kreditur menjadi lebih percaya pada
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perusahaan jika akan melakukan penanaman modal atau

berinvestasi. Oleh karena itu, tingkat leverage tidak mempengaruhi

pengungkapan risiko oleh perusahaan yang terdaftar di JII.

2. Tingkat likuiditas tidak berpengaruh terhadap kelengkapan

pengungkapan sukarela perusahaan yang terdaftar di JII, sehingga

hipotesis kedua ditolak. Besarnya nilai probabilitas adalah sebesar

0.3867 dengan koefisien regresi sebesar 7.267421. Hasil yang tidak

signifikan membuktikan bahwa tidak adanya pengaruh tingkat

likuiditas terhadap luas voluntary disclosure atau pengungkapan

sukarela, hal ini membuktikan bahwa pemegang saham atau

stakeholder lebih mempertimbangkan faktor lain dalam

berinvestasi daripada tingkat likuiditas perusahaan.

3. Hasil uji parsial pengaruh tingkat profitabilitas terhadap

pengungkapan sukarela terdapat berpengaruh, sehingga hipotesis

ketiga ditolak. Tingkat profitabilitas yang diukur dengan ROA

menunjukkan nilai profitabilitas sebesar 0.1731>0,05 dengan nilai

koefisien regresi sebesar -0.001358.

4. Ukuran perusahaan (SIZE) memiliki pengaruh positif signifikan

terhadap pengungkapan sukarela perusahaan yang terdaftar di JII,

sehingga hipotesis keempat diterima. Nilai probabilitas (p-value)

ukuran perusahaan adalah sebesar 0.0118 yang kurang dari 0.05

dengan nilai koefisien regresi sebesar 0.050804 yang berarti

kenaikan satu satuan aktiva perusahaan akan menaikkan jumlah
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dividend per share yang dimilik perusahaan sebesar 0.050804. Hal

ini membuktikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap

kelengkapan pengungkapan sukarela perusahaan. Semakin besar

suatu perusahaan, maka semakin lengkap pengungkapan sukarela

atau voluntary disclosure yang dilakukan oleh perusahaan.

5.2 Implikasi

Berdasarkan penelitian ini, perusahaan-perusahaan harus meningkatkan

kelengkapan pengungkapan sukarela. Hal ini dikarenakan sebagai bentuk

pertanggungjawaban manajemen terhadap stakeholder atau pemegang saham,

selain itu pengungkapan manajemen risiko sukarela bermanfaat untuk menarik

stakeholder untuk berinvestasi. Dengan pengungkapan sukarela yang baik,

stakeholders dapat melihat seberapa efektif kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba.

Maka dengan adanya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan

kontribusi dan implikasi yang berkaitan dengan pengungkapan sukarela Voluntary

disclosure.

1. Berdasarkan hasil penelitian ini, bahwa tingkat leverage tidak

berpengaruh terhadap kelengkapan pengungkapan manajemen

risiko.

2. Besarnya ukuran perusahaan (SIZE) mungkin bisa menjadi

pertimbangan bagi paca calon stakeholder atau investor dalam

memilih perusahaan untuk berinvestasi.



76

5.3 Saran

Saran yang dapat direkomendasikan untuk penelitian selanjutnya

berdasarkan keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Jumlah penelitian ini cukup sedikit yaitu sebanyak 30 data. Saran

untuk penelitian selanjutnya agar menggunakan obyek penelitian

yang lebih luas seperti di ISSI atau DES agar memperoleh jumlah

sampel yang lebih banyak sehingga hasil penelitian lebih akurat.

2. Penelitian ini menggunakan data tahunan sehingga jumlah sempel

lebih sedikit. Saran untuk penelitian selanjutnya adalah

menggunakan data triwulanan agar data lebih banyak sehingga

kemungkinan keakuratan hasil lebih besar.

3. Memperpanjang periode penelitian agar mampu menggambarkan

hubungan antara variabel independen dan dependen secara lebih

baik.

4. Hasil dari koefisien determinasi dalam penelitian ini hanya

27,34%, yang berarti masih terdapat beberapa variabel independen

lain diluar penelitian ini yang mampu mempengaruhi voluntary

disclosure atau pengungkapan sukarela. Saran dari peneliti adalah

menambahkan variabel eksternal perusahaan seperti jenis industri,

jenis kepemilikan saham, dan/atau proksi ekonomi lainnya.
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Lampiran 1: Terjemahan Teks Arab

No Halaman
Nama
Surat:
Ayat

Terjemahan

1. 18 Q.S. Al-
Imron 180

“Sekali-kali janganlah orang-orang yang bakhil

dengan harta yang Allah berikan kepada mereka

dari karunia-Nya menyangka, bahwa kebakhilan

itu baik bagi mereka. Sebenarnya kebakhilan itu

adalah buruk bagi mereka. Harta yang mereka

bakhilkan akan dikalungkan kelak di lehernya

pada hari kiamat. Dan kepunyaan Allah-lah

segala warisan (yang ada) di langit dan di bumi.

Dan Allah mengetahui apa yang kamu

kerjakan.”

2. 20 Q.S. An
Nisa 29

“Wahai orang-orang yang beriman, janganlah

kamu memakan harta yang kamu di antara

kamu dnegan jalan yang bathil kecuali dengan

jalan perniagaan yang berdasarkan kerelaan di

antara kamu. Sesungguhnya Allah Maha

Penyayang Kepadamu.”
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Lampiran 2: Daftar Item-Item Pengungkapan Voluntary Disclosure

Kriteria Pengungkapan Voluntary Disclosure

No Kriteria Pengungkapan

1. Laporan tahunan disajikan dalam Bahasa Indonesia yang baik dan benar

dan dianjurkan menyajikan juga dalam Bahasa Inggris.

2. Laporan tahunan dicetak dengan kualitas yang baik dan menggunakan

jenis dan ukuran yang mudah dibaca.

3. Laporan tahunan mencantumkan identitas perusahaan dengan jelas, nama

perusahaan dan tahunan annual report ditampilkan di; sampul muka,

samping, sampul belakang, setiap halaman.

4. Laporan tahunan ditampilkan di website, mencakup laporan tahunan

terkini dan paling kurang 4 tahun terakhir.

5. Informasi hasil usaha perusahaan dalam bentuk perbandingan selama 3

(tiga) tahun buku atau sejak memulai usahanya jika perusahaan tersebut

menjalankan kegiatan usahanya selama kurang dari 3 (tiga) tahun.

6. Informasi posisi keuangan perusahaan dalam bentuk perbandingan selama

3 (tiga) tahun buku atau sejak memulai usahanya jika perusahaan tersebut

menjalankan kegiatan usahanya selama kurang dari 3 (tiga) tahun.

7. Rasio keuangan dalam bentuk perbandingan selama 3 (tiga) tahun buku

atau sejak memulai usahanya jika perusahaan tersebut menjalankan

kegiatan usahanya selama kurang dari 3 (tiga) tahun.

8. Informasi harga saham dalam bentuk tabel dan grafik.

9. Informasi mengenai obligasi, sukuk atau obligasi konversi yang masih

beredar 2 (dua) tahun buku terakhir.

10. Laporan dewan komisaris, yaitu; penilaian kinerja direksi, padangan atas

prospek usaha perusahaan, penilaian kinerja komite-komite yang berada

dibawah komisaris, dan perubahan posisi komisaris.

11. Laporan direksi, yaitu; analisis kinerja perusahaan, analisis tentang

prospek usaha, penerapan tata kelola perusahaan, penilaian kinerja

komite-komite yang berada dibawah direksi, dan perubahan posisi direksi.
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12. Tanda tangan anggota dewan komisaris dan dewan direksi

13. Nama dan alamat lengkap perusahaan, yaitu; nama dan alamat, kode pos,

no. Telpn, no. Fex, email, dan website.

14. Riwayat singkat perusahaan, yaitu; tanggal/tahun pendirian, nama, dan

perubahan nama (kalau ada).

15. Bidang usaha, yaitu; kegiatan usaha perusahaan menurut anggaran dasar

terakhir, kegiatan usaha yang dijalankan, produk dan/ jasa yang

dihasilkan.

16. Struktur organisasi, yaitu dalam bentuk bagan, meliputi nama dan jabatan

paling kurang sampai dengan struktur satu tingkat dibawah direksi.

17. Visi, misi, dan budaya perusahaan.

18. Identitas dan riwayat hidup singkat anggota Dewan Komisaris.

19. Identitas dan riwayat hidup singkat anggota Dewan Direksi.

20. Jumlah karyawan (komparatif 2 tahun) dan deskripsi pengembangan

kompetisinya (misal; aspek pendidikan dan pelatihan karyawan).

21. Komposisi pemegang saham; rincian nama pemagang saham yang

meliputi 20 pemegang saham terbesar dan persentase kepemilikannya,

meliputi nama pemegang saham, nama Komisaris dan Direktur yang

memiliki saham, dan kelompok pemegang saham.

22. Daftar entitas anak dan/atau entitas asosiasi, meliputi; nama, persentase

kepemilikan saham, keterangan tentang bidang usaha, dan keterangan

status operasi.

23. Struktur grup perusahaan, yaitu; dalam bentuk bagan yang

menggambarkan entitas anak, entitas sosial, joint venture, special purpose

vehicle (SPV).

24. Kronologis pencatatan saham, yaitu; kronologi pencatatan saham, jenis

tindakan korporasi yang menyebabkan perubahan jumlah saham,

perubahan jumlah saham dari awal pencatatan sampai akhir tahun buku,

nama bursa dimana saham perusahaan dicatatkan.

25. Kronologis pencatatan efek lainnya, yaitu; kronologi pencatatan efek

lainnya, jenis tindakan korporasi yang menyebabkan perubahan jumlah

efek lainnya, perubahan jumlah efek lainnya dari awal pencatatan sampai
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akhir tahun buku, nama bursa dimana efek lainnya dicatatkan, peringkat

efek.

26. Nama dan alamat lengkap lembaga dan/atau prosesi penunjang pasar

modal, memuat; nama dan alamat BAE/pihak yang mengadministrasikan

saham perusahaan, nama dan alamat kantor akuntan publik, nama dan

alamat perusahaan pemeringkat efek.

27. Penghargaan yang diterima dalam tahun buku terakhir dan/atau sertifikasi

yang masih berlaku dalma tahun buku terakhir baik yang berskala

nasional maupun internasional.

28. Nama dan alamat entitas anak dan/atau kantor cabang atau kantor

perwakilan (jika ada).

29. Informasi pada website perusahaan, meliputi; informasi pemegang saham

sampai dengan pemilik akhir individu, struktur grup perusahaan, analisis

kinerja keuangan, laporan tahunan keuangan, dan profil dewan komisaris

dan direksi.

30. Tinjauan operasi per segmen usaha, memuat; penjelasan masing-masing

segmen usaha dan kinerja per segmen usaha.

31. Uraian atas kinerja keuangan perusahaan, yaitu menganalisis kinerja

keuangan yang mencakup perbandingan antara kinerja keuangan tahun

yang bersangkutan dengan tahun sebelumnya dan penyebab kenaikan atau

penurunan (dalam bentuk narasi dan tabel).

32. Bahasan dan analisis tentang kemampuan membayar utang dan tingkat

kolektibilitas piutang perusahaan, dengan menyajikan perhitungan rasio

yang relevan sesuai dengan jenis industri perusahaan.

33. Bahasan tentang struktur modal (capital structure) dan kebijakan

manajemen atas struktur modal (capital structure policy).

34. Bahasan mengenai ikatan yang material untuk investasi barang modal

pada tahun buku terakhir.

35. Bahasan mengenai investasi barang modal yang direalisasikan pada tahun

buku terakhir.

36. Informasi perbandingan antara target pada awal tahun buku dengan hasil

yang dicapai (realisasi), dan target atau proyeksi yang ingin dicapai untuk
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satu tahun mendatang mengenai pendapatan, laba, dan lainnya yang

dianggap penting bagi perusahaan.

37. Informasi dan fakta material yang terjadi setelah tanggal laporan akuntan.

38. Uraian tentang prospek usaha perusahaan, yaitu kaitannya dengan industri

dan ekonomi secara umum disertai data pendukung kuantitatif dari

sumber data yang layak dipercaya.

39. Uraian tentang aspek pemasaran, meliputi produk dan/atau jasa

perusahaan, antara lain strategi pemasaran dan pangsa pasar.

40. Uraian mengenai kebijakan deviden dan jumlah deviden kas per saham

dan jumlah deviden per tahun yang diumumkan atau dibayar selama 2

(dua) tahun buku terkahir.

41. Program kepemilikan saham oleh karyawan dan/atau manajemen yang

dilaksanakan perusahaan (ESOP/MSOP).

42. Realisasi penggunaan dana hasil penawaran umum (dalam hal perusahaan

masih diwajibkan menyampaikan laporan realisasi penggunaan dana).

43. Informasi transaksi material yang mengandung benturan kepentingan

dan/atau transaksi dengan pihak afiliasi.

44. Uraian mengenai perubahan peraturan perundang-undangan yang

berpengaruh signifikan terhadap perusahaan.

45. Uraian mengenai perubahan kebijakan akuntansi yang diterapkan

perusahaan pada tahun buku terakhir.

46. Informasi kelangsungan usaha, yaitu mengungkapkan; hal-lah yang

berpotensi berpengaruh signifikan terkadap kelangsungan usaha

perusahaan pada tahun buku terakhir; assesment manajemen atas hal-hal

pada keterangan sebelumnya; asumsi yang digunakan manajemen dalam

melakukan assesment.

47. Uraian Dewan Komisaris; uraian tanggung jawab Dewan Komisaris,

program pelatihan dalam rangka meningkatkan kompetensi Dewan

Komisaris atau program orientasi pada Dewan Komisaris baru,

pengungkapan mengenai Board Charter (pedoman dan tata tertib kerja

Dewan Komisaris).

48. Informasi mengenai Komisaris Independen, meliputi; kriteria penentuan
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Komisaris Independen, pernyataan tentang independensi masing-masing

Komisaris Independen.

49. Uraian Direksi, meliputi; ruang lingkup pekerjaan dan tanggung jawab

masing-masing anggota Direksi, program pelatihan dalam rangka

meningkatkan kompetensi direksi atau program orientasi bagi Direksi

baru, dan pengungkapan mengenai Board Charter (pedoman dan tata

tertib kerja Dewan Direksi).

50. Assesment terhadap Dewan Komisaris dan Direksi, meliputi; prosedur

pelaksanaan assesment atas kinerja Dewan Komisaris dan Direksi, kriteria

yang digunakan dalam pelaksanaan assesment atas kinerja Dewan

Komisaris dan Direksi, pihka yang melkaukan assesment.

51. Uraian menegnai kebijakan remunerasi bagi Dewan Komisaris dan

Dewan Direksi.

52. Frekuensi dan tingkat kehadiran rapat Dewan Komisaris, rapat Direksi,

dan rapat gabungan Dewan Komisaris dengan direksi.

53. Informasi mengenai pemegang saham utama dan pengendali, baik

langsung maupun tipe gungkapan hubungan tidak langsung, sampai

kepada pemilik individu; dalam bentuk skema atau diagram, kecuali

untuk BUMN yang dimiliki sepenuhnya oleh pemerintah.

54. Pengungkapan hubungan afiliasi antara anggota Direksi, Dewan

Komisaris, dan Pemegang Saham Utama dan/atau pengendali.

55. Komite Audit, mencakup; nama dan jabatan anggota komite audit,

kualifikasi pendidikan dan pengalaman kerja anggota komite audit,

independensi anggota komite audit, uraian tugas dan tanggung jawab,

laporan singkat pelaksanaan kegiatan komite audit, dan frekuensi

pertemuan dan tingkat kehadiran komite audit.

56. Komite/fungsi Nominasi dan/atau remunerasi.

57. Komite-komita lain dibawah Dewan Komisaris yang dimiliki oleh

perusahaan.

58. Uraian tugas dan fungsi Sekretaris Perusahaan.

59. Informasi mengenai Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) tahun

sebelumnya.
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60. Uraian mengenai unit audit internal.

61. Akuntan Publik, memuat; nama dan akuntan publik yang melakukan audit

laporan keuangan tahunan selama 5 tahun terakhir, nama dan tahun

Kantor Akuntan Publik yang melakukan audit laporan keuangan tahuanan

5 tahun terakhir, besaranya fee untuk masing-masing jenis jasa yang

diberikan oleh akuntan publik pada tahun buku terakhir, dan jasa lain

yang diberikan akuntan selain jasa audit laporan keuangan tahunan pada

tahun buku terakhir.

62. Uraian mengenai manajemen risiko perusahaan.

63. Uraian mengenai sistem pengendalian intern, mencakup; pengenalian

keuangan dan operasional, penjelasan kesesuaian sistem pengendalian

intern dengan kerangka yang diakui secara internasional (COSO –

internal control framework), dan penjelasan mengenai evaluasi  yang

dilakukan atas efektivitas sistem pengendalian intern.

64. Uraian mengenai corporate social responsibility yang terkait dengan

lingkungan hidup, mencakup; kebijakan yang ditetapkan manajemen,

kegiatan yang dilakukan, sertifikasi di bidang lingkungan yang dimiliki.

65. Uraian mengenai corporate social responsibility yang terkait dengan

ketenagakerjaan, kesehatan, dan keselamatan kerja, mencakup; kebijakan

yang ditetapkan manajemen dan kegiatan yang dilakukan.

66. Uraian mengenai corporate social responsibility yang terkait dengan

pengembangan sosial dan kemasyarakatan, mencakup; kebijakan yang

ditetapkan manajemen, kegiatan yang dilakukan, dan biaya yang

dikeluarkan.

67. Uraian mengenai corporate social responsibility yang terkait dengan

tanggung jawab kepada konsumen, mencakup; kebijakan yang ditetapkan

manajemen dan kegiatan yang dilakukan.

68. Perkara penting yang sedang dihadapi oleh perusahaan, entitas anak, serta

anggota Dewan Komisaris dan anggota Direksi yang menjabat pada

periode laporan tahunan.

69. Akses informasi dan data perusahaan, yaitu uraian mengenai tersedianya

akses informasi dan data perusahaan kepada publik, misalnya melalui
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website (dalam Bahasa Indonesia dan Bahasa Inggris), media massa,

mailing list, buletin, pertemuan dengan analis, dan sebagainya.

70. Bahasan mengenai kode etik, memuat; isi kode etik, pengungkapan

bahwa kode etik berlaku bagi seluruh level organisasi, penyebarluasan

kode etik, jenis sanksi untuk setiap pelanggaran kode etik, jumlah

pelanggaran kode etik beserta sanksi yang diberikan pada tahun buku

terakhir.

71. Pengungkapan mengenai whistleblowing system.

72. Kebijakan mengenai keberagaman komposisi Dewan Komisaris dan

Direksi.

73. Surat pernyataan Direksi dan/atau Dewan Komisaris mengenai

tanggungjawab atas laporan keuangan

74. Opini auditor independen atas laporan keuangan.

75. Deskripsi Auditor Independen di Opini, memuat; nama dan tanda tangan,

tanggal laporan audit, dan Nomor Ijin KAP dan nomor ijin Akuntan

Publik.

76. Laporan keuangan lengkap.

77. Perbandingan tingkat profitabilitas, perbandingan kinerja/laba (rugi)

tahun berjalan dengan tahun sebelumnya.

78. Laporan arus kas.

79. Laporan kebijakan akuntansi.

80. Pengungkapan pihak berelasi.

81. Pengungkapan yang berhubungan dengan perpajakan.

82. Pengungkapan yang berhubungan dengan aset tetap

83. Pengungkapan yang berhubungan dengan segmen operasi.

84. Pengungkapan yang berhubungan dengan instrumen keuangan

85. Penerbitan laporan keuangan

Sumber: Kriteria Umum Annual Report Award 2015 OJK
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Lampiran 3: Hasil Rekapitulasi Voluntary Disclosure

Rekapitulasi Voluntary Disclosure

Kode Nama Perusahaan TAHUN
Jumlah

VD

Total
Jumlah

VD
Indeks

VD

_AALI PT Astra Argo Lestari Tbk

2013 65 85 0,76
2014 69 85 0,81
2015 73 85 0,86

_ADRO PT Andaro Energy Tbk

2013 66 85 0,78
2014 72 85 0,85
2015 75 85 0,88

_AKRA PT AKR Corporindo Tbk

2013 71 85 0,84
2014 75 85 0,88
2015 74 85 0,87

_ASII PT Astra international Tbk

2013 64 85 0,75
2014 66 85 0,78
2015 75 85 0,88

_ASRI PT Alam Sutera Realty Tbk

2013 68 85 0,8
2014 68 85 0,8
2015 71 85 0,84

_BSDE PT Bumi Serpong Damai Tbk

2013 66 85 0,78
2014 68 85 0,8
2015 73 85 0,86

_CPIN
PT Charoen Pokphand Indonesia
Tbk

2013 69 85 0,81
2014 71 85 0,84
2015 70 85 0,82

_ICBP
PT Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk

2013 60 85 0,71
2014 67 85 0,79
2015 76 85 0,89

_INCO PT Vale Indonesia

2013 68 85 0,8
2014 73 85 0,86
2015 77 85 0,91

_INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk

2013 68 85 0,8
2014 70 85 0,82
2015 73 85 0,86

_INTP
PT Indocement Tunggal prakarsa
Tbk

2013 68 85 0,8
2014 69 85 0,81
2015 75 85 0,88

_JSMR PT Jasa Marga (Persero) Tbk 2013 71 85 0,84
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2014 74 85 0,87
2015 80 85 0,94

_KLBF PT Kalbe Farma Tbk

2013 74 85 0,87
2014 73 85 0,86
2015 79 85 0,93

_LPKR PT Lippo karawaci Tbk

2013 59 85 0,69
2014 68 85 0,8
2015 72 85 0,85

_LPPF
PT Matahari Departement Store
Tbk

2013 65 85 0,76
2014 69 85 0,81
2015 75 85 0,88

_LSIP
PT PP London Sumatra Indonesia
Tbk

2013 67 85 0,79
2014 69 85 0,81
2015 67 85 0,79

_PGAS
PT Perusahaan Gas Negara
(Persero) Tbk

2013 71 85 0,84
2014 75 85 0,88
2015 75 85 0,88

_PTBA PT Bukit Asam (Persero) Tbk

2013 70 85 0,82
2014 73 85 0,86
2015 76 85 0,89

_PTPP PT PP (Persero) Tbk

2013 68 85 0,8
2014 67 85 0,79
2015 73 85 0,86

_PWON PT Pakuwon Jati Tbk

2013 64 85 0,75
2014 68 85 0,8
2015 70 85 0,83

_SCMA PT Surya Citra Media Tbk

2013 65 85 0,76
2014 69 85 0,81
2015 69 85 0,81

_SILO
PT Siloam International Hospital
Tbk

2013 68 85 0,8
2014 67 85 0,79
2015 70 85 0,82

_SMGR PT Semen Indonesia (Persero) Tbk

2013 70 85 0,82
2014 74 85 0,87
2015 73 85 0,86

_SMRA PT Summarecon Agung Tbk

2013 69 85 0,81
2014 67 85 0,79
2015 70 85 0,82

_SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk

2013 64 85 0,75
2014 67 85 0,79
2015 71 85 0,83

_TLKM
PT Telkom Indonesia (Persero)
Tbk

2013 70 85 0,82
2014 74 85 0,87
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2015 74 85 0,87

_UNTR PT United Tractors Tbk

2013 68 85 0,8
2014 69 85 0,81
2015 73 85 0,86

_UNVR PT Unilever Indonesia Tbk

2013 68 85 0,8
2014 72 85 0,85
2015 71 85 0,84

_WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Tbk

2013 69 85 0,81
2014 71 85 0,84
2015 75 85 0,88

_WSKT PT Waskita Karya (Persero) Tbk

2013 61 85 0,72
2014 70 85 0,82
2015 77 85 0,91
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Lampiran 4: Hasil Rekapitulasi Perhitungan

Rekapitulasi Perhitungan Pengaruh Voluntary Diclosure terhadap Leverage,

Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran perusahaan

NAMA TAHUN VD DER CR ROA
TOTAL
ASET SIZE

_AALI

2013 0,76 45 45 12,72 14964431 16,52119
2014 0,81 56,83 58,47 14,13 18559354 16,73648
2015 0,86 83,89 79,9 3,23 21512371 16,88414

_ADRO

2013 0,78 111 177,19 3,45 82623566 18,22981
2014 0,85 97 164,17 2,86 79762813 18,19457
2015 0,88 78 240,39 2,53 82193328 18,22458

_AKRA

2013 0,84 173 120 4,4 14633141 16,4988
2014 0,88 148 110 5,5 14791917 16,50959
2015 0,89 109 150 6,8 15203130 16,53701

_ASII

2013 0,75 90 140 10,42 21399400 16,87887
2014 0,78 100 130 9,37 23602900 16,97688
2015 0,88 100 120 6,36 24543500 17,01596

_ASRI

2013 0,8 171 75 6,17 14428083 16,48469
2014 0,81 166 114 6,95 16924367 16,64426
2015 0,84 183 72 3,66 18709870 16,74456

_BSDE

2013 0,78 68 220 12,87 22572159 16,93223
2014 0,8 52 152 14,2 28134725 17,15252
2015 0,86 63 229 6,53 36022148 17,39964

_CPIN

2013 0,81 57 379 16 15704502 16,56946
2014 0,84 89 224 8 20836577 16,85222
2015 0,84 97 637 8 24684915 17,0217

_ICBP

2013 0,79 60 241 14,1 21410300 16,87938
2014 0,79 66 219 13,7 25029500 17,03557
2015 0,89 62 233 15,1 26560624 17,09494

_INCO

2013 0,8 33 330,07 1,69 22811190 16,94276
2014 0,86 31 298,21 7,38 23341900 16,96576
2015 0,91 25 404,02 2,21 22891610 16,94628

_INDF

2013 0,8 104 168 8,9 78092789 18,17341
2014 0,82 108 181 8,9 85938885 18,26915
2015 0,86 113 171 8,3 91831529 18,33547

_INTP

2013 0,8 16 615 22 26607241 17,09669
2014 0,81 17 493,37 18,6 28884973 17,17883
2015 0,88 16 489 15,76 27638360 17,13472

_JSMR 2013 0,84 62 77,77 3,66 28366345 17,16071
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2014 0,87 64 82,44 4,46 31857948 17,2768
2015 0,94 66 48,16 3,99 36724982 17,41897

_KLBF

2013 0,87 68,9 283,93 16,96 11315061 16,24165
2014 0,87 30,3 340,36 16,61 12425032 16,33522
2015 0,93 36 369,78 14,63 13696417 16,43264

_LPKR

2013 0,74 55 500 5,09 31300362 17,25914
2014 0,8 53 500 8,3 37761221 17,44679
2015 0,85 54 700 2,48 41326558 17,53702

_LPPF

2013 0,76 127 90,1 39,16 2936882 14,89286
2014 0,81 95 84,08 41,64 3408372 15,04175
2015 0,88 72 93,19 45,79 3889291 15,17374

_LSIP

2013 0,79 17 248,52 9,64 8848792 15,99579
2014 0,81 17 249,11 10,59 8713074 15,98034
2015 0,81 17 222,1 7,04 8038792 15,89979

_PGAS

2013 0,84 37 200,39 23,76 53536157 17,79587
2014 0,88 52 259,28 32,57 77295913 18,16315
2015 0,88 53 258,13 41,71 95197541 18,37146

_PTBA

2013 0,82 35 286,59 15,88 11677155 16,27314
2014 0,86 41 207,51 13,63 14812023 16,51095
2015 0,89 45 154,35 12,06 16894043 16,64247

_PTPP

2013 0,8 84 133,53 83,34 12392826 16,33263
2014 0,79 84 136,67 83,98 14579155 16,4951
2015 0,82 73 138,83 73,24 19128812 16,76671

_PWON

2013 0,75 56 470 12,22 9298245 16,04534
2014 0,8 51 550 15,05 16770743 16,63515
2015 0,83 50 580 7,46 18778122 16,7482

_SCMA

2013 0,76 24 362,5 31,83 2893172 14,87786
2014 0,81 30 391,76 30,52 4010166 15,20434
2015 0,81 26 330,46 33,32 4728436 15,36911

_SILO

2013 0,8 37 306,66 1,93 2600775 14,77132
2014 0,79 42 175,84 2,1 2844086 14,86075
2015 0,82 42 151,81 2,07 2986270 14,90954

_SMGR

2013 0,82 29 188,24 17,39 30792884 17,24279
2014 0,87 27 220,9 16,24 34314666 17,35108
2015 0,87 28 159,7 11,86 38153119 17,45712

_SMRA

2013 0,81 66 137 8,02 13658137 16,42985
2014 0,79 61 159 9,02 15379479 16,54854
2015 0,82 60 165 5,67 18758262 16,74714

_SSMS

2013 0,75 163 104 90 6973900 15,75769
2014 0,79 143 105 100 6765200 15,7273
2015 0,83 130 168 90 5777000 15,5694

_TLKM
2013 0,82 39 116,31 11 127951000 18,66716
2014 0,87 39 106,22 10,2 140895000 18,76353
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2015 0,87 44 135,29 9,3 166173000 18,92854

_UNTR

2013 0,8 38 191,02 9 57362244 17,8649
2014 0,81 36 206,04 9,1 60292031 17,91471
2015 0,86 36 214,77 6,3 61715399 17,93804

_UNVR

2013 0,8 121 71,5 71,51 14280670 16,47442
2014 0,85 68 71,49 40,18 14280670 16,47442
2015 0,84 69 65,4 37,2 15729945 16,57108

_WIKA

2013 0,81 31,8 112,25 4,53 12594963 16,34881
2014 0,84 28,4 111,86 3,82 15915162 16,58278
2015 0,84 33,4 118,52 3,19 19602406 16,79116

_WSKT

2013 0,8 67 142 4,19 87883030 18,29152
2014 0,82 77 136 6,98 12542041 16,3446
2015 0,86 68 132 4,66 30309111 17,22696
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Lampiran 5: Hasil Output Uji Statistik Deskriptif

Uji Statistik Deskriptif

VD C DER CR ROA SIZE

Mean 0.827889 1.000000 66.52800 220.0128 18.07622 16.82158

Median 0.820000 1.000000 58.50000 169.5000 9.505000 16.77893

Maximum 0.940000 1.000000 183.0000 700.0000 100.0000 18.92854

Minimum 0.740000 1.000000 16.00000 45.00000 1.690000 14.77132

Std. Dev. 0.041475 0.000000 39.80092 146.7324 22.08271 0.936670

Sum 74.51000 90.00000 5987.520 19801.15 1626.860 1513.942

Sum Sq.

Dev. 0.153099 0.000000 140986.1 1916205. 43400.50 78.08424

Observations 90 90 90 90 90 90
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Lampiran 6: Hasil Output Teknik Estimasi Regresi Data Panel

1. Hasil Regresi dengan Teknik Common Effect

Dependent Variable: VD
Method: Panel Least Squares
Date: 04/30/17   Time: 16:13
Sample: 2013 2015
Periods included: 3
Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 90

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.650582 0.082262 7.908680 0.0000
DER -0.000118 0.000119 -0.993871 0.3231
CR -3.22E-05 3.14E-05 -1.024241 0.3086

ROA -0.000209 0.000209 -0.998303 0.3210
SIZE 0.011653 0.004754 2.451322 0.0163

R-squared 0.120856 Mean dependent var 0.827889
Adjusted R-squared 0.079484 S.D. dependent var 0.041475
S.E. of regression 0.039793 Akaike info criterion -3.556299
Sum squared resid 0.134596 Schwarz criterion -3.417421
Log likelihood 165.0335 Hannan-Quinn criter. -3.500295
F-statistic 2.921230 Durbin-Watson stat 1.917614
Prob(F-statistic) 0.025732
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(lanjutan)

2. Hasil Regresi dengan Teknik Fixed Effect

Dependent Variable: VD
Method: Panel Least Squares
Date: 04/30/17   Time: 16:17
Sample: 2013 2015
Periods included: 3
Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 90

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.015600 0.328849 0.047439 0.9623
DER -0.000507 0.000359 -1.412124 0.1634
CR 7.267421 8.329754 0.872465 0.3867

ROA -0.001358 0.000984 -1.379954 0.1731
SIZE 0.050804 0.019511 2.603854 0.0118

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.542858 Mean dependent var 0.827889
Adjusted R-squared 0.273471 S.D. dependent var 0.041475
S.E. of regression 0.035352 Akaike info criterion -3.565810
Sum squared resid 0.069988 Schwarz criterion -2.621437
Log likelihood 194.4614 Hannan-Quinn criter. -3.184983
F-statistic 2.015160 Durbin-Watson stat 2.615212
Prob(F-statistic) 0.010227
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(lanjutan)

3. Hasil Regresi dengan Teknik Random Effect

Dependent Variable: VD
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/30/17   Time: 16:20
Sample: 2013 2015
Periods included: 3
Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 90
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.630860 0.091691 6.880311 0.0000
DER -0.000127 0.000131 -0.974012 0.3328
CR -2.56E-05 3.43E-05 -0.746720 0.4573

ROA -0.000214 0.000235 -0.911786 0.3645
SIZE 0.012782 0.005307 2.408323 0.0182

Effects Specification
S.D. Rho

Cross-section random 0.016175 0.1731
Idiosyncratic random 0.035352 0.8269

Weighted Statistics

R-squared 0.104598 Mean dependent var 0.648851
Adjusted R-squared 0.062461 S.D. dependent var 0.037914
S.E. of regression 0.036711 Sum squared resid 0.114554
F-statistic 2.482348 Durbin-Watson stat 2.135628
Prob(F-statistic) 0.049751

Unweighted Statistics

R-squared 0.119307 Mean dependent var 0.827889
Sum squared resid 0.134833 Durbin-Watson stat 1.910867
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Lampiran 7: Hasil Output Uji Signifikasi Fixed Effect (Uji Chow)

Uji Signifikasi Fixed Effect (Uji Chow)

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.

Cross-section F 1.782601 (29,56) 0.0319
Cross-section Chi-square 58.855996 29 0.0009

Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: VD
Method: Panel Least Squares
Date: 04/30/17   Time: 20:14
Sample: 2013 2015
Periods included: 3
Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 90

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.650582 0.082262 7.908680 0.0000
DER -0.000118 0.000119 -0.993871 0.3231
CR -3.22E-05 3.14E-05 -1.024241 0.3086

ROA -0.000209 0.000209 -0.998303 0.3210
SIZE 0.011653 0.004754 2.451322 0.0163

R-squared 0.120856 Mean dependent var 0.827889
Adjusted R-squared 0.079484 S.D. dependent var 0.041475
S.E. of regression 0.039793 Akaike info criterion -3.556299
Sum squared resid 0.134596 Schwarz criterion -3.417421
Log likelihood 165.0335 Hannan-Quinn criter. -3.500295
F-statistic 2.921230 Durbin-Watson stat 1.917614
Prob(F-statistic) 0.025732
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Lampiran 8: Hasil Output Uji Hausman

Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary
Chi-Sq.
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 10.658892 4 0.0307

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.

DER -0.000507 -0.000127 0.000000 0.2561
CR 0.000073 -0.000026 0.000000 0.1951

ROA -0.001358 -0.000214 0.000001 0.2312
SIZE 0.050804 0.012782 0.000353 0.0429

Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: VD
Method: Panel Least Squares
Date: 04/30/17   Time: 20:19
Sample: 2013 2015
Periods included: 3
Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 90

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.015600 0.328849 0.047439 0.9623
DER -0.000507 0.000359 -1.412124 0.1634
CR 7.27E-05 8.33E-05 0.872465 0.3867

ROA -0.001358 0.000984 -1.379954 0.1731
SIZE 0.050804 0.019511 2.603854 0.0118

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.542858 Mean dependent var 0.827889
Adjusted R-squared 0.273471 S.D. dependent var 0.041475
S.E. of regression 0.035352 Akaike info criterion -3.565810
Sum squared resid 0.069988 Schwarz criterion -2.621437
Log likelihood 194.4614 Hannan-Quinn criter. -3.184983
F-statistic 2.015160 Durbin-Watson stat 2.615212
Prob(F-statistic) 0.010227
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