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ABSTRACT 
The purpose of this paper is to examine the influence of corporate governance on the 

quality of forward-looking information disclosure in Indonesia which forward-looking information 

is voluntary disclosure. Forward-looking information will be measured by sales forecast using 

precision and accuracy to measure the quality of information regarding disclosures in annual 
reports that are published by firms listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2015. Methods 

of testing the hypothesis of this study are logistic and multiple regression analysis.The results show 

that corporate governance has a significant and positive impact on the precision of sales forecast. 
Firms with good corporate governance tend to disclose their sales forecast precisely rather than 

qualitative but tend to disclose nonfinancial information in sales forecast. Firms with good 

corporate governance will provide accurate sales forecast but tend to be optimistic bias. 
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PENDAHULUAN 
Forward-looking information mengalami peningkatan minat dalam penelitian belakangan 

ini (Menicucci & Paolucci, 2017). Dengan keadaan ekonomi yang semakin dinamis, informasi 

yang bersifat historis semakin dianggap kurang mampu memenuhi kebutuhan investor sejalan 
dengan perkembangan ekonomi. Dalam beberapa kasus, informasi historis tidak mampu memberi 

gambaran kepada pemangku kepentingan mengenai faktor penting kesuksesan, peluang-peluang, 

risiko-risiko, dan rencana manajemen dilihat dari perspektif masa depan. Diyakini juga oleh 
Hussainey, dkk (2003) bahwa forward-looking information dapat meningkatkan kemampuan 

investor dalam menilai arus kas di masa mendatang, memprediksi pendapatan di masa depan untuk 

membuat keputusan investasi yang lebih baik. Pentingnya informasi akan masa mendatang untuk 
keefisiensian pasar modal sudah diakui oleh regulator pasar tingkat dunia seperti American 

Institute of Certified Public Accountants dan Financial Accounting Standards Board (Qu, dkk 

2015). 

Penelitian ini akan mengukur kualitas dari pengungkapan forward-looking information 
sehingga forecast penjualan sebagai proksi akan diukur dengan ketepatan dan keakuratan. 

Ketepatan pengungkapan forward-looking information dibagi menjadi 2 kategori. Kategori pertama 

adalah perusahaan yang membuat forecast penjualan dengan spesifik menyampaikan dalam nilai 
rupiah yang disebut sebagai informasi keuangan dan kategori kedua adalah perusahaan yang 

membuat forecast penjualan dengan spesifik menyampaikan target penjualan atau produksi yang 

disebut sebagai informasi nonkeuangan. Aspek lainnya yang digunakan untuk mengukur kualitas 

pengungkapan forward-looking information adalah keakuratan (Qu, dkk 2015). Absolute forecast 
error mengukur sejauh mana kesalahan forecast dengan membandingkan forecast dengan hasil 

aktual. Semakin kecil kesalahannya, maka semakin akurat forecast tersebut. Pengukuran forecast 

bias dilakukan dengan membandingkan forecast dan hasil aktual. Hasil perbandingan akan 
menunjukkan apakah hasil aktual searah dengan forecast. Manajemen dikatakan berperilaku 

optimis jika penjualan aktual lebih rendah dibandingkan dengan forecast penjualan. Manajemen 
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dikatakan berperilaku konservatif jika penjualan aktual lebih tinggi dibandingkan dengan forecast 
penjualannya (Qu, dkk 2015).  

Bertujuan untuk memastikan forward-looking information berkualitas, maksudnya adalah 

tidak sembarang dikarang oleh manajemen dengan tujuan menaikkan minat investor untuk 

berinvestasi di perusahaan, maka forward-looking information perlu dihubungkan dengan suatu 
aspek lainnya. Dalam penelitian ini aspek tersebut adalah tata kelola perusahaan. Beekes & Brown 

(2006) menemukan bahwa perusahaan dengan tata kelola perusahaan baik akan membuat 

pengungkapan yang lebih informatif dan analisis keuangan yang lebih akurat. Implementasi tata 
kelola perusahaan yang berkualitas baik dapat meningkatkan kualitas dan transparansi pelaporan 

keuangan. 

Penelitian ini bertujuan untuk memeroleh bukti empiris mengenai pengaruh tata kelola 

perusahaan terhadap ketepatan pengungkapan forward-looking information, memeroleh bukti 
empiris mengenai pengaruh tata kelola perusahaan terhadap informasi keuangan dalam 

pengungkapan forward-looking information, memeroleh bukti empiris mengenai pengaruh tata 

kelola perusahaan terhadap keakuratan pengungkapan forward-looking information, dan 
memeroleh bukti empiris mengenai pengaruh tata kelola perusahaan terhadap pengungkapan 

forward-looking information yang konservatif. 

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
Berikut  ini merupakan kerangka pemilkiran teoritis penelitian yang digunakan sebagai 

kerangka konseptual dan acuan alur pemikiran dalam melakukan pengujian hipotesis penelitian. 

Berikut ini merupakan uraian rumusan hipotesis yang diajukan oleh peneliti : 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

1.  Tata Kelola Perusahaan dengan Ketepatan Pengungkapan Forward-Looking Information  

Menurut teori agensi, hubungan antara pihak dalam kontrak keagenan dapat berujung pada 

masalah keagenan karena para manajer (agen) lebih memiliki akses terhadap informasi 
dibandingkan para pemegang saham (prinsipal) (Jensen & Meckling, 1976). Pengungkapan 

sukarela diyakini sebagai perantara yang dapat mengurangi masalah keagenan (Barako, dkk 2006) 

dan dapat meyakini pengguna eksternal bahwa manajer bekerja optimal (Watson, dkk 2002). 
Pengungkapan merupakan salah satu aspek dalam asas tata kelola perusahaan yang ada di 

Indonesia yaitu transparansi. Transparansi merupakan salah satu pilar dari tata kelola perusahaan. 

Berdasarkan literatur yang ada mengatakan bahwa mekanisme tata kelola perusahaan memiliki 
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peran yang positif dalam mengawasi kebijakan pengungkapan perusahaan dan mendorongnya 
semakin transparan (Healy & Palepu, 2001). Collier & Gregory (1999) menyatakan bahwa semakin 

besar jumlah anggota dewan komisaris maka akan semakin mudah untuk mengendalikan 

manajemen dan pengawasan yang dilakukan juga akan semakin efektif sehingga akan 

meminimalisir masalah keagenan. Dari uraian di atas hipotesisnya: 

H1: Tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap ketepatan pengungkapan 

forward-looking information. 

Melalui forecast penjualan dengan nominal rupiah, investor akan mampu 

memprediksi pendapatan mereka di masa mendatang dan arus kas lebih akurat jika 

perusahaan juga mengungkap biaya yang diestimasi (Qu, dkk 2015). Berbicara mengenai 

pendapatan atau keuangan merupakan hal yang sangat krusial dan sensitif mengingat hal 

tersebut dapat menimbulkan kecurangan yang merupakan salah satu masalah dari teori 

keganenan. Tata kelola perusahaan diyakini memiliki aspek yang baik untuk mengawasi 

dan mengontrol bagaimana kinerja manajemen salah satunya dalam membuat forecast. 
Dari uraian di atas hipotesisnya: 

H1a: Tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap informasi keuangan dalam 

pengungkapan forward-looking information. 

 
2. Tata Kelola Perusahaan dengan Keakuratan Pengungkapan Forward-Looking 

Information  
Hirst, dkk (1999) menemukan bahwa ketepatan forecast berkaitan dengan keakuratan 

forecast untuk menghasilkan informasi yang bermanfaat untuk para investor. Beberapa penelitian 

menemukan bahwa tata kelola perusahaan dapat meningkatkan kualitas pengungkapan dan 
mengurangi kemungkinan terjadinya asimetri informasi (Qu, dkk 2015). Menurut teori agensi, 

asimetri informasi mungkin terjadi karena kedua pihak (prinsipal dan agen) sama-sama ingin 

memaksimalkan utilitas tetapi memiliki perbedaan pandangan dan filosofi kemudian menimbulkan 

masalah (Birjandi, 2015). Dalam hal ini, pengungkapan merupakan suatu perantara untuk 
mengurangi asimetri informasi tersebut (Barako, dkk 2006). Ketika suatu manajemen gagal 

membuktikan keakuratan forecast maka hal tersebut dapat menyebabkan adanya risiko litigasi, 

dimana risiko tersebut adalah merupakan salah satu bentuk dari asimetri informasi (Karamanou & 
Vafeas, 2005). Penelitian sebelumnya menyarankan bahwa keakuratan forecast manajemen akan 

menghasilkan indikasi jelas mengenai kredibilitas manajemen. Karamanou & Vafeas (2005) 

menyatakan bahwa para manajer membuat reputasi forecasting berdasarkan keakuratan forecast 

sebelumnya dan keakuratan dapat dijadikan sebagai indikator untuk kejaminan akan forecast 
manajemen selanjutnya. Dari uraian di atas hipotesisnya:  

H2: Tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap keakuratan pengungkapan 

forward-looking information. 
Untuk menghindari permasalahan litigasi, maka perusahaan dengan  tata kelola perusahaan 

yang baik diharapkan membuat forecast yang lebih konservatif (Karamanou & Vafeas, 2005). Tata 
kelola perusahaan dapat mengurangi kemungkinan adanya kecurangan laporan keuangan secara 

signifikan, mengurangi kemungkinan manajemen laba, dan meningkatkan kesanggupan untuk 

membuat pengungkapan sukarela mengenai forecast (Ajinkya, dkk 2005). Karamanou & Vafeas 
(2005) menemukan bahwa perusahaan dengan komite audit, kepemilikan institusional yang lebih 

besar, persentase lebih besar dari direksi independen, dan ukuran dewan komisaris yang lebih kecil  

akan mengungkapkan forecast lebih konservatif. Dari uraian diatas hipotesisnya: 

H2a: Tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan forward-

looking information yang konservatif. 

 

METODE PENELITIAN 

Variabel Dependen 
1. Ketepatan Pengungkapan Forward-looking Information 

Ketepatan pengungkapan diukur dari apakah dalam forecast penjualan yang merupakan 

proksi dari forward-looking information terdapat angka, jika ya maka variabel tersebut bernilai 1 
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dan jika forecast penjualan tidak memiliki angka dalam artian informasi bersifat kualitatif maka 
variabel tersebut bernilai 0.  

2. Informasi Keuangan dalam Pengungkapan Forward-looking Information 

Informasi keuangan dalam pengungkapan forward-looking information diukur 

dengan apakah terdapat rupiah dalam forecast penjualan. Variabel bernilai 1 jika terdapat 

informasi keuangan, sedangkan jika forecast penjualan berupa target volume produksi 

maka dianggap informasi nonkeuangan dan variabel tersebut bernilai 0. 

3. Keakuratan Pengungkapan Forward-looking Information 

Keakuratan pengungkapan forward-looking information diukur dengan 

membandingkan perbedaan antara selisih hasil aktual penjualan di tahun selanjutnya 

dengan forecast penjualan lalu membagi dengan nilai forecast penjualan. Hasil tersebut 

kemudian dihitung logaritmanya. 

4. Pengungkapan Forward-looking Information yang Konservatif 

Pengungkapan forward-looking information dapat dikategorikan sebagai 

konservatisme jika hasil aktual lebih tinggi dari forecast penjualan. Variabel tersebut 

bernilai 1 jika forecast bersifat konservatif dan bernilai 0 jika forecast bersifat optimis 

dimana hasil aktual lebih rendah dari forecast.   

Variabel Independen 

Variabel independen atau variabel bebas yang akan digunakan dalam penelitian ini yaitu 

tata kelola perusahaan dengan 4 proksi, diantaranya: 

1. Ukuran Dewa Komisaris 
 Ukuran dewan komisaris adalah jumlah dewan komisaris yang dimiliki oleh perusahaan 

tercantum pada laporan tahunan tahun 2015 (Qu, dkk 2015). 

2. Ukuran Komisaris Independen 
Ukuran dewan komisaris independen adalah jumlah dewan komisaris yang independen 

yang dimiliki oleh perusahaan tercantum pada laporan tahunan tahun 2015 (Qu, dkk 2015). 

3. Frekuensi Rapat Komisaris 

Frekuensi rapat dewan komisaris adalah jumlah rapat yang dilakukan oleh dewan 
komisaris dalam satu periode (satu tahun) oleh suatu perusahaan yang dilaporkan pada laporan 

tahunan tahun 2015 (Qu, dkk 2015). 

4. Konsentrasi Kepemilikan 
Keberadaan konsentrasi kepemilikan di dalam perusahaan dihitung dengan persentase 

saham biasa yang dimiliki oleh pemegang saham dimana kepemilikan setidaknya 5% dari saham 

biasa (O’Sullivan, dkk 2008). 
 

Variabel Kontrol        

 Variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian ini adalah firm size, leverage, new 

equity, ROA, tobin’s Q, dan auditor. Penjelasan masing-masing variabel kontrol akan dijelaskan 
sebagai berikut. 

1. Firm Size 

 Firm size merupakan variabel perusahaan yang menggambarkan ukuran seberapa besar 
perusahaan. Dalam penelitian ini, firm size diukur dari the market value of equity dimana semakin 

tinggi saham yang beredar dan harga saham maka perusahaan memiliki ukuran yang semakin 

besar. The market value of equity (MVE) kemudian diubah ke bentuk logaritma dengan tujuan 

menyamakan dengan variabel lainnya (Ajinkya, dkk 2005). Firm size dapat dihitung dengan:  

𝑆𝐼𝑍𝐸=𝐿𝑛(𝑀𝑉𝐸) 

     

2. Leverage 

 Leverage merupakan variabel perusahaan yang menunjukkan rasio nilai total 

kewajiban suatu perusahaan di akhir periode pelaporan dengan nilai total aset di akhir 

periode pelaporan (Qu, dkk 2015). Rasio ini dapat digunakan untuk mengukur seberapa 
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besar perusahaan bergantung pada hutang untuk membiayai asetnya. LEV dihitung dengan 

:  

LEV =  

3. New Equity 

 New Equity merupakan variabel dummy dimana bernilai 1 jika perusahaan 

menerbitkan saham baru di tahun berikutnya dan bernilai 0 jika sebaliknya (Qu, dkk 2015). 

4. ROA 

 ROA (Return on Asset) merupakan variabel kinerja perusahaan atau biasa disebut 

rasio profitabilitas yang dapat diukur dengan membandingkan laba bersih setelah pajak 

terhadap total aset (Qu, dkk 2015). ROA dapat menunjukkan seberapa efisien suatu 

perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba selama satu periode.  

ROA =  

5. Tobin’s Q 

 Nilai Tobin’s Q digunakan untuk mengukur kinerja pasar (Qu, dkk 2015). Rasio ini 

dapat digunakan untuk valuation perusahaan didasarkan pada hipotesis bahwa dalam 

jangka panjang, market value perusahaan harus kurang lebih sama nilainya dengan biaya 

mengganti aset perusahaan. Tobin’s Q dihitung dengan: 

Tobin’s Q =  

MVE = Market value dari semua saham beredar , yaitu harga saham perusahaan * jumlah 

saham beredar, TL = Total Liabilitas, PE = Preferred Equity, MI = Minority Interest, TA = 

Total Aset 

6. Auditor 

 Auditor merupakan variabel dummy dimana bernilai 1 jika perusahaan diaudit oleh 

salah satu Kantor Akuntan Publik (KAP) big 4 di Indonesia dan bernilai 0 jika sebaliknya 

(Qu, dkk 2015). 

Penentuan Sampel 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015. Sehingga penelitian ini akan menggambarkan data terbaru 
dan sebagai pembeda dari penelitian sebelumnya. Sedangkan pemilihan sampel dalam penelitian 

ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling dalam upaya memperoleh data 

terkait permasalahan yang diteliti memerlukan sumber data yang memiliki kriteria khusus. Adapun 
kriterianya yaitu : 

1. Perusahaan yang memublikasikan laporan tahunan tahun 2015-2016 di situs IDX, 

kecuali sektor keuangan  

2.  Perusahaan yang menggunakan rupiah dalam laporan tahunannya 

3.  Perusahaan yang memiliki forward-looking information pada laporan tahunannya 

dalam bentuk forecast penjualan 

4.  Laporan tahunan perusahaan memiliki  data yang dibutuhkan untuk penelitian sesuai 

dengan pengklasifikasian perusahaan berdasarkan kategori forecast penjualan 

 
Metode Analisis  

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi logistik dan linier 
berganda sebagai berikut: 

H1: Pr(DISC=1) = α + β1BOCVAR + β2BOC_MEETING+ β3EQUITY_CONCEN + 

+ ε 

H1a: Pr(FIN=1) = α + β1BOCVAR + β2BOC_MEETING+ β3EQUITY_CONCEN + 

+ ε 
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H2a: Pr(CONSERVATISM=1) = α + β1BOCVAR + β2BOC_MEETING+ β3EQUITY_CONCEN + 

+ ε 

H2: LMFERROR = α + β1BOCVAR + β2BOC_MEETING+ β3EQUITY_CONCEN+  

+ ε 

Keterangan : 

DISC : Bernilai 1 jika perusahaan mengungkapkan forecast penjualan yang  tepat 

dan 0 jika sebaliknya 

FIN  : Bernilai 1 jika perusahaan mengungkapkan informasi keuangan dalam 
forecast penjualan tepat dan 0 jika sebaliknya 

CONSERVATISM  : Bernilai 1 jika perusahaan bersikap konservatif pada forecast keuangan 

penjualannya dan 0 jika bersikap optimis 

LMFERROR  : Logaritma dari nilai error forecast penjualan. Nilai error dihitung 

dengan (selisih nilai penjualan aktual-nilai forecast penjualan)/ nilai 

forecast penjualan 
BOCVAR                  : Ukuran dewan komisaris dan atau ukuran komisaris independen 

BOC_MEETING       :  Frekuensi rapat dewan komisaris 
EQUITY_CONCEN  :  Konsentrasi kepemilikan 

CONTROLS           :  Ditujukan untuk variabel kontrol yang berjumlah 6 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Deskripsi Sampel Penelitian 
Penelitian ini memiliki 3 kategori sampel yaitu sampel untuk hipotesis 1, sampel untuk hipotesis 

1a, dan sampel untuk hipotesis 2 dan 2a.  

Tabel 1  

Penentuan Sampel 

NO KRITERIA JUMLAH 

SAMPEL 

(H1) 

JUMLAH 

SAMPEL 

(H1a) 

JUMLAH 

SAMPEL 

(H2 dan 

H2a) 

1 Perusahaan yang memublikasikan laporan 

tahunan tahun 2015-2016 di situs IDX, 

kecuali sektor keuangan 

385 385 385 

2 Perusahaan yang tidak menggunakan rupiah 

dalam laporan tahunannya 

(69) (69) (69) 

3 Perusahaan yang tidak memiliki forward-

looking information pada laporan tahunannya 

dalam bentuk forecast penjualan 

(63) (63) (63) 

4 Perusahaan yang forecast penjualannya tidak 

tepat (imprecise) 

 (127) (127) 

5 Perusahaan yang forecast penjualannya tepat 

namun bukan informasi keuangan 

  (28) 

6 Perusahaan yang tidak memiliki  data yang 

dibutuhkan untuk penelitian 

(33) (12) (12) 

7 Data Outlier (35) (8) (28) 

Total sampel yang digunakan 185 106 58 
Sumber: Pengolahan data 2018 

Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa tidak semua perusahaan menerbitkan laporan tahunan 

tahun 2015-2016 di situs IDX dan tidak semua perusahaan mengungkap forward-looking 
information dalam laporan tahunannya. Beberapa perusahaan tidak menggunakan rupiah dalam 

pelaporannya, sehingga jumlah sampel awal mulanya adalah 385 namun dikarenakan kebutuhan 

penelitian, total sampel akhirnya berkurang. 
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Deskripsi Variabel 
Deskripsi mengenai variabel dijelaskan melalui hasil analisis deskriptif yang memberikan 

gambaran data penelitian berdasarkan nilai minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi 

dari masing-masing variabel. Hasil uji statistik deskriptif dapat dilihat pada tabel berikut:  

Tabel 2  
Statistik Deskriptif Variabel Non-Dummy (H1) 

Variabel N Min. Maks. Rata-rata Standar Deviasi 

Ukuran Dewan Komisaris 185 2,00 11,00 4,4973 1,87988 

Ukuran Komisaris Independen 185 1,00 5,00 1,8270 ,85486 

Frekuensi Rapat Komisaris 185 1,00 51,00 6,6054 5,38223 

Konsentrasi Kepemilikan 185 17,27 99,41 70,6075 17,34704 

Firm Size 185 20,23 33,79 28,4523 2,03493 

ROA 185 -,28 ,46 ,0430 ,09233 

LEV 185 ,01 1,43 ,4596 ,22589 

Tobin's Q 185 ,23 18,64 1,8137 2,21985 

Sumber: Pengolahan data 2018 
 

Statistik deskriptif dari sampel H1 dapat dilihat pada tabel 2. Tabel tersebut menunjukkan 

jumlah sampel pada proksi variabel independen yaitu ukuran dewan komisaris adalah 185 dengan 
ukuran terkecil adalah 2 dan ukuran terbesar 11. Rata-rata ukuran dewan komisaris dari 185 sampel 

adalah 4,4973 dan standar deviasinya 1,87988. Proksi selanjutnya yaitu jumlah sampel pada ukuran 

komisaris independen adalah 185 dimana ukuran terkecil adalah 1 dan ukuran terbesar adalah 5. 
Dari 185 sampel ukuran komisaris independen, rata-ratanya adalah 1,8270 dan standar deviasinya 

sebesar 0,85486. Proksi lainnya, yaitu frekuensi rapat komisaris memiliki sampel sebesar 185 dan 

frekuensi terkecil adalah 1 sedangkan frekuensi terbesar adalah 51. Dari 185 sampel tersebut, 

frekuensi rapat komisaris memiliki rata-rata sebesar 6,6054 dan standar deviasi 5,38223. Jumlah 
sampel pada proksi terakhir yaitu konsentrasi kepemilikan adalah 185 dengan konsentrasi terkecil 

adalah 17,27 dan konsentrasi terbesar yaitu 99,41. Dari sampel sejumlah 185, konsentrasi 

kepemilikan memiliki rata-rata 70,6075 dan standar deviasi sebesar 17,34704.  
 Selanjutnya variabel kontrol yang terdiri dari firm size memiliki sampel sebanyak 185 

dengan nilai terkecil yaitu 20,23 dan nilai terbesarnya 33,79. Dari 185 sampel firm size, rata-

ratanya adalah sebesar 28,4523 dan standar deviasinya adalah 2,03493. Variabel kontrol ROA 
memiliki sampel 185 dengan nilai terkecil -0,28 dan nilai terbesar yaitu 0,46. Dari 185 sampel 

variabel ROA, terdapat rata-rata sebesar 0,0430 dan standar deviasinya sebesar 0,09233. Variabel 

kontrol LEV memiliki sampel sebesar 185 dan memiliki nilai terkecil yaitu 0,01 serta nilai 

terbesarnya 1,43. Rata-rata dari 185 sampel LEV yaitu 0,4596 dan standar deviasi sebesar 0,22589. 
Terdapat 185 sampel pada variabel kontrol Tobin’s Q dengan nilai terkecil sebesar 0,23 dan nilai 

terbesar 18,64. Variabel tobin’s Q memiliki rata-rata sebesar 1,8137 di antara 185 sampel dan 

standar deviasi sebesar 2,21985.  

Tabel 3  

Statistik Deskriptif Variabel Non-Dummy (H1a) 

Variabel N Min. Maks. Rata-rata Standar Deviasi 

Ukuran Dewan Komisaris 106 2,00 10,00 4,2547 1,76776 

Ukuran Komisaris Independen 106 1,00 5,00 1,7358 ,82001 

Frekuensi Rapat Komisaris 106 2,00 51,00 7,5660 6,48371 

Konsentrasi Kepemilikan 106 21,18 99,41 68,1466 16,87679 

Firm Size 106 20,23 32,05 28,0118 2,04633 

ROA 106 -,19 ,46 ,0397 ,07654 

LEV 106 ,08 1,43 ,4662 ,23419 

Tobin'sQ 106 ,22 13,92 1,4956 1,48993 
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Sumber: Pengolahan data 2018 
 

Tabel 3 adalah statistik deskriptif untuk sampel H1a. Proksi variabel independen pertama 

yaitu ukuran dewan komisaris yang memiliki 106 sampel dengan ukuran terkecil adalah 2 dan 

terbesar 10. Dari 106 sampel, rata-rata ukuran dewan komisaris adalah 4,2547 dan standar 
deviasinya adalah 1,76776. Proksi kedua yaitu ukuran komisaris independen yang memiliki sampel 

sebanyak 106 dengan nilai terkecil yaitu 1 dan nilai terbesar yaitu 5. Dari 106 sampel proksi, rata-

rata ukuran komisaris independen adalah 1,7358 dan standar deviasinya adalah 0,82001. Proksi 
ketiga yaitu frekuensi rapat komisaris dengan total sampel 106 yang memiliki frekuensi terkecil 2 

dan terbesar 51. Dari sejumlah 106 sampel frekuensi rapat komisaris, rata-ratanya adalah 7,5660 

dan standar deviasinya sebesar 6,48371. Proksi terakhir adalah konsentrasi kepemilikan yang 

sampelnya berjumlah 106 dengan konsentrasi terkecil 21,18 dan konsentrasi terbesar 99,41. Dari 
106 sampel, rata-rata konsentrasi kepemilikan adalah 68,1466 dan standar deviasinya 16,87679.  

Firm size sebagai variabel kontrol memiliki jumlah sampel sebanyak 106 dengan nilai 

terkecil 20,23 dan nilai terbesar 32,05. Dari 106 sampel, rata-rata firm size adalah 28,0118 dan 
standar deviasinya sebesar 2,04633. Variabel kontrol lainnya yaitu ROA memiliki sampel sebanyak 

106 dan nilai terkecilnya adalah -0,19 serta nilai terbesarnya adalah 0,46. Dari 106 sampel, rata-rata 

ROA adalah 0,0397 dan standar deviasinya adalah 0,07654. LEV memiliki total sampel sebanyak 
106 dan nilai terkecilnya adalah 0,08, nilai terbesarnya yaitu 1,43. Dari 106 sampel, rata-rata LEV 

sebesar 0,4662 dan standar deviasinya sebesar 0,23419. Jumlah sampel untuk tobin’s Q sebesar 106 

dengan nilai terkecilnya adalah 0,22 dan nilai terbesarnya adalah 13,92. Dari 106 sampel, rata-rata 

tobin’s Q sebesar 1,4956 dengan standar deviasinya sebesar 1,48993. 
 

Tabel 4 

Statistik Deskriptif Variabel Non-Dummy (H2 dan H2a) 

Variabel N Min. Maks. Rata-rata Standar Deviasi 

Keakuratan FLI 58 -3,28 ,16 -,1367 ,43162 

Ukuran Dewan Komisaris 58 2,00 10,00 4,0000 1,79668 

Ukuran Komisaris Independen 58 1,00 4,00 1,6897 ,79927 

Frekuensi Rapat Komisaris 58 2,00 51,00 7,6724 7,73098 

Konsentrasi Kepemilikan 58 43,92 99,41 72,7733 13,81718 

Firm Size 58 20,23 31,20 27,4803 1,95243 

ROA 58 -,11 ,14 ,0383 ,05016 

LEV 58 ,04 1,25 ,4469 ,23828 

Tobin'sQ 58 ,22 37,23 1,8843 4,78414 

Sumber: Pengolahan data 2018 

 

 

Tabel 4 adalah statistik deskriptif untuk sampel H2 dan H2a. Keakuratan FLI merupakan 
variabel dependen untuk H2 dan memiliki jumlah sampel sebanyak 58 dimana tingkat error terkecil 

adalah -3,28 dan tingkat error terbesar adalah 0,16. Dari 58 sampel, rata-rata error adalah -0,1367 

dan standar deviasinya adalah 0,43162. Selanjutnya adalah proksi variabel independen yaitu ukuran 
dewan komisaris yang memiliki jumlah sampel sebanyak 58 dengan ukuran terkecil 2 dan ukuran 

terbesar 10. Dari 58 sampel, rata-rata ukuran dewan komisaris adalah 4 dan standar deviasinya 

sebesar 1,79668. Proksi selanjutnya yaitu ukuran komisaris independen yang sampelnya berjumlah 

58 dengan ukuran terkecil 1 dan ukuran terbesar adalah 4. Dari 58 sampel, rata-rata ukuran 
komisaris independen yaitu 1,6897 dan standar deviasinya sebesar 0,79927. Proksi frekuensi rapat 

komisaris dengan total sampel 58 yang memiliki frekuensi terkecil 2 dan terbesar 51. Dari sejumlah 

58 sampel frekuensi rapat komisaris, rata-ratanya adalah 7,6724 dan standar deviasinya sebesar 
7,73098. Proksi terakhir yaitu konsentrasi kepemilikan dengan jumlah sampel sebesar 58 yang 

memiliki nilai terkecil 43,92 dan nilai terbesar 99,41. Dari 58 sampel, konsentrasi kepemilikan 

memiliki rata-rata sebesar 72,7733 dan standar deviasi sebesar 13,81718. 
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Variabel kontrol pertama yaitu firm size memiliki total sampel sejumlah 58 dengan nilai 
terkecil yaitu 20,23 dan nilai terbesar 31,20. Dari 58 sampel, firm size memiliki rata-rata yaitu 

27,4803 dan standar deviasi 1,95243. ROA memiliki total sampel sebanyak 58 dengan nilai terkecil 

-0,11 dan nilai terbesar 0,14. Dari 58 sampel, rata-rata ROA sebesar 0,0383 dan standar deviasi 

0,05016. LEV memiliki jumlah sampel 58 dengan nilai terkecil 0,04 dan nilai terbesar 1,25. Dari 
58 sampel LEV, rata-ratanya adalah 0,4469 dan standar deviasinya sebesar 0,23828. Tobin’s Q 

memiliki jumlah sampel sebesar 58 dengan nilai terkecil 0,22 yaitu dan nilai terbesar 37,23. Rata-

rata dari 58 sampel tobin’s Q adalah 1,8843 dan standar deviasinya adalah 4,78414.  

Pembahasan Hasil Penelitian 

Semua model regresi yang digunakan dalam penelitian ini telah lolos uji model fit untuk 

hipotesis yang pengujian regresi menggunakan logistik dan telah lolos uji asumsi klasik untuk 

hipotesis yang pengujiannya dengan regresi linear berganda. Berikut merupakan hasil masing-
masing uji regresi logistik dan uji regresi linear berganda: 

 

Tabel 5 

Hasil Regresi Logistik H1 

Variabel B Sig. 

 Ukuran komisaris independen ,536 ,067 

Frekuensi rapat komisaris ,314 ,000 

Konsentrasi kepemilikan ,001 ,626 

Auditor 3,483 ,000 

New equity -,887 ,196 

Firm size -1,076 ,000 

ROA 14,950 ,000 

LEV 1,952 ,069 

Tobin’s Q -,095 ,470 

Constant 24,944 ,000 

Sumber : Pengolahan data 2018 

Berdasarkan tabel 5 dapat dilihat bahwa proksi variabel independen (tata kelola 

perusahaan) yang signifikan dengan variabel dependen (ketepatan FLI) adalah ukuran 

komisaris independen dan frekuensi rapat komisaris dengan masing-masing memiliki nilai 

signifikan sebesar 0,067 dan 0,000 sedangkan proksi lainnya yaitu konsentrasi kepemilikan 

tidak signifikan karena nilai signifikansinya adalah 0,626 dimana angka tersebut melebihi 

batas yaitu 0,1. Proksi ukuran komisaris independen dan frekuensi rapat komisaris sama-

sama memiliki arah positif dengan koefisien masing-masing sebesar 0,536 dan 0,314. Dari 

hasil ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama diterima.  
Melihat tabel 5, 4 variabel kontrol yang memiliki hubungan signifikan dengan variabel 

dependen (ketepatan FLI) adalah auditor, firm size, ROA, dan LEV dengan tingkat signifikansi 

auditor, firm size, dan ROA adalah 0,000 dan LEV sebesar 0,069. Sedangkan 2 variabel kontrol 
lainnya yaitu new equity dan tobin’s Q tidak memiliki hubungan signifikan karena tingkat 

signifikansinya masing-masing yaitu 0,196 dan 0,470 (di atas batas signifikansi 0,1). Auditor, 

ROA, dan LEV sama-sama memiliki arah positif dengan koefisien masing-masing yaitu 3,483 ,  
14,950 , dan 1,952. Sedangkan firm size memiliki koefisien sebesar 1,076 dengan arah yang 

negatif. 
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Tabel 6 

Hasil Regresi Logistik H1a 

Variabel B Sig. 

 Ukuran dewan komisaris -,801 ,002 

Frekuensi rapat komisaris ,111 ,274 

Konsentrasi kepemilikan ,104 ,002 

Auditor 2,715 ,001 

New equity -,456 ,635 

Firm size -,008 ,968 

ROA 26,046 ,002 

LEV 2,580 ,203 

Tobin’s Q -,710 ,045 

Constant -4,349 ,520 

Sumber : Pengolahan data 2018 

Dari tabel 6 dapat dilihat proksi variabel independen (tata kelola perusahaan) yang 

memiliki hubungan signifikan dengan variabel dependen (informasi keuangan FLI) adalah 

ukuran dewan komisaris dan konsentrasi kepemilikan dimana keduanya sama-sama 

memiliki nilai signifikansi sebesar 0,002. Proksi lainnya yaitu frekuensi rapat komisaris 

tidak signifikan dikarenakan memiliki nilai signifikansi di atas 0,1 yaitu sebesar 0,274. 

Proksi ukuran dewan komisaris memiliki arah negatif sebesar 0,801 sedangkan proksi 

konsentrasi kepemilikan memiliki arah positif sebesar 0,104. Kedua proksi yang signifikan 

memiliki arah yang berbeda sehingga H1a tidak dapat diterima.  
Dari tabel 6 terdapat 3 variabel kontrol yang signifikan yaitu auditor dengan nilai 

signifikansi 0,001 dan arah positif sebesar 2,715, ROA dengan nilai signifikansi 0,002 dan arah 

positif sebesar 26,046, dan tobin’s Q dengan nilai signifikansi 0,045 dan arah negatif sebesar 0,710. 

3 variabel kontrol lainnya (new equity, firm size, dan leverage) tidak signifikan dikarenakan 
memiliki nilai signifikansi di atas batas 0,1. 

Tabel 7 

Hasil Regresi Logistik H2a 

Variabel B Sig. 

 Ukuran dewan komisaris -1,447 ,046 

Frekuensi rapat komisaris -,569 ,058 

Konsentrasi kepemilikan -,053 ,270 

Auditor 3,189 ,061 

New equity 1,189 ,510 

Firm size ,472 ,247 

ROA 39,423 ,019 

LEV 10,262 ,008 

Tobin’s Q -5,818 ,057 

Constant -5,628 ,604 

Sumber : Pengolahan data 2018 

 

Dari tabel 7 dapat dilihat proksi variabel independen (tata kelola perusahaan) yang 

memiliki hubungan signifikan dengan variabel dependen (FLI konservatif) adalah ukuran 

dewan komisaris dan frekuensi rapat komisaris dimana keduanya memiliki nilai 
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signifikansi sebesar 0,046 dan 0,058. Proksi lainnya yaitu konsentrasi kepemilikan tidak 

signifikan dikarenakan memiliki nilai signifikansi di atas 0,1 yaitu sebesar 0,270. Proksi 

ukuran dewan komisaris memiliki arah negatif sebesar 1,447 sedangkan proksi frekuensi 

rapat komisaris memiliki arah negatif sebesar 0,569. Kedua proksi yang signifikan 

memiliki arah negatif sehingga H2a ditolak.  

Dari tabel 7 terdapat 4 variabel kontrol yang signifikan yaitu auditor dengan nilai 

signifikansi 0,061 dan arah positif sebesar 3,189, ROA dengan nilai signifikansi 0,019 dan 

arah positif sebesar 39,423, LEV dengan nilai signifikansi 0,008 dan arah positif sebesar 

10,262, dan tobin’s Q dengan nilai signifikansi 0,057 dan arah negatif sebesar 5,818. 2 

variabel kontrol lainnya (new equity dan firm size) tidak signifikan dikarenakan memiliki 

nilai signifikansi di atas batas 0,1. 
Tabel 8 

Hasil Regresi Berganda H2 

Variabel 

Unstandardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error 

 (Constant) ,426 ,172 2,471 ,017 

Ukuran Komisaris Independen -,035 ,015 -2,425 ,019 

Frekuensi Rapat Komisaris 

Konsentrasi Kepemilikan 

-,004 

-,096 

,001 

,019 

-2,959 

-5,041 

,005 

,000 

Auditor -,013 ,030 -,431 ,668 

New Equity -,069 ,031 -2,190 ,033 

Firm Size ,002 ,006 ,246 ,807 

ROA ,756 ,228 3,317 ,002 

LEV ,122 ,052 2,339 ,024 

Tobin'sQ -,088 ,002 -35,450 ,000 

 
N                                       58 

Adjusted R2                  0,967 

SEE                          0,07857 

F                               185,813 

Sig                                0,000 

    

Sumber : Pengolahan data 2018 

Semua proksi variabel independen (tata kelola perusahaan) memiliki hubungan 

yang signifikan terhadap variabel dependen (keakuratan FLI). Ukuran komisaris 

independen memiliki koefisien sebesar 0,035 dengan arah negatif. Tingkat signifikansinya 

berada pada angka 0,019 atau masih dalam batas α = 0,100 sehingga variabel dikatakan 

signifikan. Frekuensi rapat komisaris memiliki koefisien sebesar 0,004 arah negatif dan 

tingkat signifikansinya 0,005. Konsentrasi kepemilikan memiliki koefisien sebesar 0,096 

arah negatif dan tingkat signifikansinya 0,000. Ketiga proksi variabel independen sama-

sama memiliki arah yang sama yaitu negatif sehingga dari hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa hipotesis 2 diterima.  

Variabel kontrol yang memiliki hubungan signifikan dengan variabel dependen ada 

4 yaitu new equity, ROA, LEV, dan tobin’s Q. 2 variabel kontrol lainnya yaitu auditor dan 

firmsize tidak signifikan karena nilai signifikansinya di atas batas 0,1 dimana masing-

masing sebesar 0,668 dan 0,807. New equity memiliki koefisien sebesar 0,069 dengan arah 

negatif dan signifikan pada angka 0,033. ROA memiliki koefisien sebesar 0,756 dengan 
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arah positif dan signifikan di angka 0,002. LEV memiliki koefisien yaitu 0,122 dengan 

arah positif dan tingkat signifikansi sebesar 0,024. Tobin’s q memiliki koefisien sebesar 

0,088 dengan arah negatif dan nilai signifikansi sebesar 0,000. 

KESIMPULAN  
Hipotesis 1 dalam penelitian ini menyatakan bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh 

positif terhadap ketepatan pengungkapan forward-looking information. Hasil pengujian statistik 

hipotesis memeroleh hasil bahwa 2 proksi tata kelola perusahaan yaitu ukuran komisaris 

independen 0,067<0,100 dengan nilai B sebesar 0,536 dan proksi kedua yaitu frekuensi rapat 

komisaris 0,000<0,100 dengan nilai B sebesar 0,314. Berdasarkan hasil statistik tersebut maka 
disimpulkan hipotesis 1 diterima. Hasil berupa semakin besar ukuran komisaris independen dan 

semakin sering frekuensi rapat komisaris memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap 

forecast penjualan yang semakin tepat (kuantitatif) konsisten dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Dunstan & Truong (2011) dan Qu, dkk (2015). Sehingga semakin baik tata kelola 

perusahaan, maka perusahaan akan cenderung untuk membuat pengungkapan forward-looking 

information semakin tepat.  

Hipotesis 1a pada penelitian ini memprediksikan bahwa tata kelola perusahaan memiliki 
pengaruh positif terhadap informasi keuangan dalam pengungkapan forward-looking information. 

Dari hasil pengujian didapati hasil bahwa kedua proksi tata kelola perusahaan memiliki hasil yang 

berbeda dimana ukuran dewan komisaris 0,002<0,100 dengan nilai B sebesar -0,801 dan 
konsentrasi kepemilikan 0,002<0,100 dengan nilai B sebesar 0,104. Hubungan yang signifikan dan 

koefisien negatif yang dimiliki oleh ukuran dewan komisaris menunjukkan bahwa semakin besar 

ukuran dewan komisaris maka perusahaan akan lebih cenderung untuk tidak mengungkap forecast 
penjualan yang tepat dengan informasi keuangan. Dengan hasil tersebut, maka hipotesis 1a tidak 

didukung. Berdasarkan hasil penelitian, perusahaan dengan tata kelola perusahaan baik lebih 

memilih untuk mengungkap informasi nonkeuangan dalam forecast penjualannya seperti target 

volume produksi untuk tahun mendatang. 
Hipotesis 2 dalam penelitian ini menyatakan bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh 

positif dengan keakuratan pengungkapan forward-looking information. Hasil yang didapat dari uji 

statistika adalah semua proksi tata kelola perusahaan yaitu ukuran komisaris independen 
0,019<0,100 dengan nilai B sebesar -0,035, frekuensi rapat komisaris 0,005<0,100 dengan nilai B 

sebesar -0,004, dan konsentrasi kepemilikan 0,000<0,100 dengan nilai B sebesar -0,096. 

Berdasarkan hasil statistik tersebut, maka hipotesis 2 didukung. Hasil ini sejalan dengan hasil 
penelitian Karamanou & Vafeas (2005) dan Ajinkya, dkk (2005). Meningkatnya tingkat kesalahan 

forecast penjualan berhubungan negatif dengan semakin besarnya ukuran komisaris independen, 

semakin tinggi frekuensi rapat komisaris, dan bertumbuhnya konsentrasi kepemilikan. Namun hasil 

ini tidak sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya oleh Qu, dkk (2015) yang menemukan 
pengaruh negatif dari proksi tata kelola perusahaan yaitu ukuran komisaris independen, frekuensi 

rapat dewan komisaris, dan konsentrasi kepemilikan terhadap keakuratan forward-looking 

information. Sehingga dapat dikatakan semakin baik tata kelola perusahaan, maka perusahaan akan 
cenderung untuk membuat pengungkapan forward-looking information yang lebih akurat. 

Hipotesis 2a pada penelitian ini memprediksikan bahwa tata kelola perusahaan memiliki 

pengaruh positif terhadap pengungkapan forward-looking information yang konservatif. Hasil 

pengujian statistik hipotesis memeroleh hasil bahwa 2 proksi tata kelola perusahaan yaitu ukuran 
dewan komisaris 0,046<0,100 dengan nilai B sebesar -1,447 dan proksi kedua yaitu frekuensi rapat 

komisaris 0,058<0,100 dengan nilai B sebesar -0,569. Hasil tersebut menggambarkan bahwa 

semakin besar ukuran dewan komisaris dan semakin seringnya frekuensi rapat komisaris maka 
forecast penjualan akan semakin bersifat optimis. Perusahaan yang memiliki tata kelola perusahaan 

baik akan lebih cenderung membuat prediksi penjualan yang optimis artinya hasil aktual lebih 

rendah dari prediksinya. 

 

 KETERBATASAN 
Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatasan yang dapat menjadi bahan perbaikan bagi 

penelitian yang akan datang. Keterbatasan tersebut antara lain : 
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1. Pengungkapan forward-looking information masih berstatus sebagai pengungkapan 

sukarela dan belum ada regulasi yang mengatur mengenai pengungkapannya. Hal ini 

menyebabkan keterbatasan sampel pada penelitian dikarenakan tidak semua 

perusahaan nonkeuangan yang go public di Indonesia mengungkap forward-looking 

information dalam laporan tahunannya. 

 

SARAN 
Saran yang diajukan oleh peneliti diantaranya : 

1. Tambahkan perusahaan di sektor keuangan baik yang sudah go public maupun belum. 

Hal ini akan memperbanyak dan memperluas sampel sehingga hasil penelitian dapat 

lebih optimal. Selain itu, Indonesia terus mengalami peningkatan nilai kredit dari 

tahun ke tahun yang hal tersebut merupakan salah satu aspek penilaian pertumbuhan 

ekonomi suatu negara sehingga penelitian akan semakin menarik. 
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