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ABSTRACT

This study aims to examine the factors that influence the disclosure of corporate risks, such as
company size, sector type, level of risk, board size, and composition of the board of commissioners.
The population in this study consisted of all companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
2017. Sampling was done using the purposive sampling method. Total sample in this research was
326 companies. This study uses multiple regression analysis to test hypotheses. The results of this
study indicate that not all factors studied such as company size, type of sector, level of risk, board
size, and composition of board of commissioners have a significant effect on corporate risk
disclosure.
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PENDAHULUAN

Semua jenis perusahaan tumbuh di dalam suatu lingkungan yang segala hal disekitarnya
maju secara cepat, sehingga mengharuskan perusahaan untuk memanfaatkan berbagai jenis
informasi dalam mengelola bisnis mereka. Hal ini menyebabkan semakin pentingnya pengungkapan
risiko perusahaan, terutama pada perusahaan non-keuangan (Dobler 2008). Informasi risiko dapat
membantu pemangku kepentingan dalam mengidentifikasi jenis-jenis risiko yang dihadapi
perusahaan dan untuk mengukur keakuratan perkiraan harga saham serta memperkirakan nilai
pasarnya (Beretta and Bozzolan, 2004; Mousa and Elamir, 2013). Di Inggris, Institute of Chartered
Accountants in England and Wales (ICAEW) (1998, 1999, 2002) melakukan sejumlah penelitian
untuk menangani risiko yang dilaporkan di dalam laporan keuangan dan informasi keuangan yang
akan datang. Pada tahun 2002, ICAEW mengemukakan bahwa pengungkapan risiko perusahaan
akan mengarah ke manajemen risiko yang lebih baik serta peningkatan pertanggungjawaban dalam
pengawasan, perlindungan investor, dan kegunaan pelaporan keuangan. Santhapparaj dan Murugesu
(2010) mengemukakan bahwa dari sudut pemegang saham, pelaporan risiko harus memasukkan
informasi mengenai efisiensi dari kerangka manajemen risiko dan pengendalian sebuah perusahaan
untuk memaksimalkan nilai ekuitas pemegang saham. Perusahaan juga mencoba untuk memuaskan
kebutuhan investor dengan mengungkapkan lebih banyak informasi mengenai berbagai risiko yang
berbeda sehingga mengurangi biaya pengawasan yang berhubungan dengan risiko-risiko tersebut
(Khlifi dan Bouri, 2010). Permintaan yang kuat dari investor institusional untuk meningkatkan
pengungkapan risiko perusahaan bertujuan untuk memperkuat efektifitas keputusan jangka panjang
(Solomon et al., 2000).

Literatur pada pengungkapan perusahaan telah berusaha menyediakan penjelasan untuk
keputusan perusahaan mengenai pengungkapan informasi di dalam laporan tahunan. Sejumlah
penelitian telah dilakukan untuk mengidentifikasi motivasi pengungkapan perusahaan dengan
menggunakan sejumlah teori sosial (seperti teori stakeholder, legitimasi, agensi dan sinyal) daripada
menggunakan tanggapan para pengguna informasi tersebut. Namun, sejumlah penelitian
menyediakan bukti bahwa pemangku kepentingan dapat mempengaruhi kinerja perusahaan dalam
kaitannya dengan masalah tanggung jawab sosial dan pengungkapan perusahaan (Hooghiemstra
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2000; Rosthorn 2000; Tilt 1994). Dari pandangan teori stakeholder dan legitimasi, manajer harus
menyadari bahwa kepentingan stakeholder bervariasi dan manajer harus berusaha menanggapi
kepentingan mereka karena hal tersebut adalah persyaratan moral untuk legitimasi fungsi
manajemen. O’ Donovan (2002) mengemukakan bahwa legitimasi mewakili sebuah hubungan antara
organisasi dan pemangku kepentingan yang harus tetap berjalan. Legitimasi memiliki dampak
material terhadap hubungan antara pemangku kepentingan dan perusahaan mereka. Mousa (2010)
mengemukakan bahwa pemangku kepentingan memiliki bentuk kepentingan yang berbeda didalam
sebuah perusahaan. Kepentingan yang berbeda tersebut adalah bagian dari strategi perusahaan dan
legitimasinya bergantung pada menjaga hubungan baik dengan pemangku kepentingan. Dengan
demikian, sebuah perusahaan perlu memahami bagaimana pemangku kepentingannya agar dapat
mengendalikan pengaruh mereka didalam strategi perusahan dan menggunakan strategi-strategi yang
relevan. Selain itu, dari teori agensi, peningkatan komitmen untuk transparansi dan akuntabilitas
melalui pengungkapan perusahaan dapat meminimalisir masalah-masalah agensi (Holm and Laursen
2007). Teori sinyal mengemukakan bahwa pengungkapan perusahaan dapat dilihat sebagai informasi
sinyal yang menunjukkan perusahaan tersebut bertindak dengan baik di pasaran. Dengan demikian,
citra perusahaan dapat meningkat (Verrecchia 1983).

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Penelitian ini berdasarkan pada teori agensi, teori sinyal, teori stakeholder dan teori legitimasi.
Menurut Hendriksen dan Breda (1992) teori agensi adalah sebuah teori yang menjelaskan mengenai
perilaku agen terhadap prinsipal, dimana agen sepakat untuk bekerja demi kepentingan prinsipal dan
prinsipal sepakat untuk memberi imbalan kepada agen. Dalam penelitian ini, pemilik perusahaan
(pemegang saham) adalah prinsipal dan manajer adalah agen. Berdasarkan teori agensi,
pengungkapan sukarela adalah cara untuk mengurangi masalah agensi, dimana manajer
mengungkapkan lebih banyak informasi sukarela untuk mengurangi biaya agensi (Barako et al.,
2006) dan juga untuk meyakinkan pengguna eksternal bahwa manajer telah bertindak secara optimal
(Watson et al., 2002). Penyediaan informasi yang terpercaya oleh manajemen mengenai risiko dapat
memperkuat pertanggungjawaban dan kepentingan mereka untuk mencapai tujuan, Yaitu
memaksimalkan kekayaan pemegang saham dan mengurangi asimetri informasi serta mengurangi
ketidakyakinan investor terhadap kinerja mereka (Abraham and Cox 2007). Teori selanjutnya yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Teori stakeholder. Teori stakeholder adalah teori yang
menjelaskan interaksi antara perusahaan dan pemangku kepentingannya, yang mana hal ini terkait
erat dengan kelangsungan hidup perusahaan (Khalil and Maghraby 2017). Teori stakeholder
mengemukakan bahwa perusahaan harus menyediakan berbagai informasi (misalnya keuangan,
sosial dan lingkungan) untuk memenuhi harapan berbagai kelompok pemangku kepentingan.
Perusahaan dapat termotivasi untuk mengungkapkan berbagai jenis informasi (misalnya informasi
terkait risiko dan manajemen risiko) untuk memastikan bahwa mereka bertindak sesuai harapan para
pemangku kepentingan, sementara para manajer dapat termotivasi untuk mengungkapkan risiko
untuk membangun dan memelihara hubungan yang baik dengan kelompok pemangku kepentingan
(latridis 2008).

Disisi lain, teori sinyal mengemukakan bahwa perusahaan memberi sinyal informasi tertentu
kepada para pemangku kepentingan untuk menunjukkan bahwa mereka bertindak dengan baik di
pasar, untuk menarik investasi dan meningkatkan citra perusahaan mereka (Verrecchia 1983). Teori
tersebut telah mengklarifikasi asimetri informasi di dalam perusahaan dan menjelaskan
pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan sebagai sinyal yang dikirim oleh perusahaan untuk
mempengaruhi persepsi pemangku kepentingan (Ross 1977). Oleh sebab itu, pengungkapan risiko
perusahaan adalah salah satu metode terpenting dimana perusahaan cenderung mengungkapkan lebih
banyak informasi risiko untuk memberi sinyal bahwa mereka lebih baik.

Teori yang terakhir digunakan dalam penelitian ini adalah teori legitimasi. Menurut Khalil dan
Maghraby (2017) teori legitimasi adalah teori yang menjelaskan hubungan antara perusahaan dengan
pemangku kepentingan yang telah dipengaruhi oleh hasil perusahaan tersebut, dimana mereka
menyetujui dan mendukung tujuan dan kegiatan perusahaan. Jika pemangku kepentingan merasa
tidak puas dengan tindakan organisasi, mereka dapat menarik kembali dukungan terhadap sebuah
organisasi atau mereka dapat mengurangi keikutsertaan mereka dalam organisasi (Elsbach and
Sutton 1992). Teori legitimasi telah digunakan untuk menjelaskan kegunaan berbagai strategi
perusahaan, termasuk pengungkapan sukarela dalam laporan tahunan perusahaan. Menurut Linsley
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dan Shrives (2003) perusahaan yang menjalankan operasi yang lebih berisiko mungkin menggunakan
pengungkapan untuk mendukung legitimasi mereka dengan melaporkan lebih banyak informasi
terkait risiko untuk menyoroti seberapa efektif mereka mengelola risiko ini.

Untuk memudahkan suatu penelitian maka perlu dibuat suatu kerangka pemikiran. Kerangka
pemikiran teoritis dalam penelitian ini menggambarkan secara garis besar suatu rangkaian pemikiran
yang didasarkan pada telaah pustaka dan penelitian terdahulu yang memiliki keterkaitan dengan
pengungkapan risiko perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi pengungkapan risiko perushaaan di Indonesia. Berikut kerangka pemikiran untuk
penelitian ini :

Variabel Independen

Ukuran Perusahaan
H1 (+)

Jenis Sektor

H2 (+)
Variabel
Tingkat Risiko Dependen
H3 (+)
Ukuran_De\_/van Pengungkapan
Komisaris Risiko
H4 (+) Perusahaan

Komposisi Dewan
Komisaris
H5 (+)

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah faktor penentu yang sangat berpengaruh dalam hubungannya
dengan perilaku pengungkapan akuntansi (Hassan, 2014). Dengan demikian, beberapa alasan
diberikan untuk menjelaskan hubungan yang signifikan antara ukuran perusahaan dan pengungkapan
perusahaan. Menurut teori agensi, perusahaan yang besar perlu mengungkapkan lebih banyak
informasi ke berbagai kelompok pengguna, untuk mengurangi biaya agensi dan mengurangi asimetri
informasi (Desoky dan Mousa, 2012; Watts dan Zimmerman, 1983; Inchausti, 1997). Menurut teori
sinyal, perusahaan besar bergantung pada sumber pendanaan eksternal. Oleh karena itu, mereka
memiliki dorongan untuk mengungkapkan lebih banyak informasi mengenai risiko untuk
mengirimkan sinyal yang baik kepada pemangku kepentingan mengenai kemampuan mereka
mengelola risiko. Selain itu, perusahaan besar memiliki sumber daya yang cukup untuk membayar
biaya pengungkapan risiko tambahan (Al-Shammari, 2014a).

Dalam penelitian pengungkapan risiko sebelumnya, hubungan antara ukuran perusahaan dan
pengungkapan risiko tidak konsisten. Berger dan Gleibner (2006), Elshandidy dkk. (2013) dan
Vandemaele dkk. (2009) menemukan hubungan positif yang signifikan antara pengungkapan risiko
perusahaan dan ukuran perusahaan. Sementara, Chandiramani (2009), Rajab dan Handley-Schachler
(2009) dan Leitner-Hanetseder (2012) menemukan dampak yang tidak signifikan dari ukuran
perusahaan pada pengungkapan risiko perusahaan. Sebaliknya, Francis et al. (2008) menemukan
hubungan negatif antara pengungkapan risiko perusahaan dan ukuran perusahaan. Dalam penelitian
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ini, perusahaan-perusahaan besar Indonesia diharapkan cenderung mengungkapkan lebih banyak
informasi risiko dalam pelaporan internet mereka. Hipotesis pertama dinyatakan sebagai berikut:
H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan

Jenis Sektor

Jumlah informasi yang diungkapkan oleh perusahaan dapat bervariasi sesuai dengan jenis
industrinya. Perusahaan yang beroperasi di industri yang sama diyakini menerapkan panduan serupa
mengenai informasi yang mereka ungkapkan, karena mereka menghadapi tingkat kesulitan yang
sama di dalam industri dan ketidakstabilan lingkungan bisnis (Boesso and Kumar 2007). Teori sinyal
menunjukkan bahwa perusahaan yang beroperasi di industri yang sama lebih cenderung memiliki
tingkat pengungkapan risiko yang sama untuk menghindari penilaian negatif oleh pasar. Artinya,
dalam situasi tertentu, perusahaan menerapkan praktik pengungkapan tertentu bukan karena praktik
ini efektif dalam mengkomunikasikan informasi, namun untuk meniru perusahaan lain di industri
yang sama (Lopes and Rodrigues 2007). Perusahaan yang tidak mengikuti kebijakan pengungkapan
yang sama seperti perusahaan lainnya di industri yang sama dapat diindikasikan bahwa mereka
menyembunyikan informasi yang tidak menguntungkan (Craven dan Marston, 1999).

Penelitian sebelumnya mengenai hubungan antara pengungkapan risiko dan jenis sektor
memiliki hasil yang beragam. Beberapa penelitian menemukan bahwa jenis sektor merupakan salah
satu faktor utama yang mempengaruhi pelaporan risiko (Rajab dan Handley-Schachler, 2009;
Elzaher dan Hussainey, 2012). Namun, Beretta dan Bozzolan (2004) dan Mousa dan Elamir (2013)
menemukan hubungan yang tidak signifikan antara jenis sektor dan pengungkapan risiko. Dalam
penelitian ini, diharapkan kuantitas pengungkapan risiko perusahaan dipengaruhi oleh jenis sektor
dengan berbagai kendala teknologi, pasar dan lingkungan persaingan usaha. Dengan demikian,
hipotesis kedua dinyatakan sebagai berikut:

H2 : Perusahaan yang berorientasi industri berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko

perusahaan dibandingkan perusahaan jasa

Tingkat Risiko

Perusahaan dengan tingkat risiko yang lebih tinggi memiliki dorongan untuk menyediakan
informasi risiko lebih banyak dalam menghadapi situasi yang tidak menguntungkan dan menjelaskan
alasan tingginya risiko ini. Selain itu, ketika perusahaan memiliki tingkat risiko tinggi, mereka
mendapat perhatian lebih besar dari para pemangku kepentingan terkait dengan aktivitasnya dan oleh
karena itu, perusahaan menghadapi tekanan yang lebih besar untuk mengungkapkan lebih banyak
informasi (Kanto dan Schadewitz, 1997). Teori pensinyalan berpendapat bahwa para manajer
mungkin memiliki dorongan untuk mengungkapkan lebih banyak informasi risiko dan bagaimana ia
bermaksud mengelola risiko ini untuk memberi sinyal kepada pemangku kepentingan yang lebih luas
mengenai kemampuan manajerial mereka dan meningkatkan citra mereka di pasar, yang dapat
diartikan kedalam kompensasi yang lebih tinggi (Abraham dan Cox, 2007; Hassan, 2009).

Menurut teori stakeholder, perusahaan dengan tingkat risiko lebih tinggi, cenderung
mengungkapkan lebih banyak informasi risiko untuk memenuhi harapan pemegang saham mereka,
serta pemangku kepentingan lainnya, yang ingin memantau manajemen risiko mereka.

Bukti empiris mengenai hubungan antara faktor risiko dan pengungkapan risiko juga tidak
meyakinkan; misalnya, Mousa dan Elamir (2013) menemukan hubungan yang signifikan antara
jumlah pengungkapan risiko sistematis dan Beta perusahaan. Sebaliknya, Linsley dan Shrives (2006)
melaporkan adanya hubungan yang tidak signifikan antara Beta perusahaan dan kualitas
pengungkapan risiko.

Dalam penelitian ini, diharapkan perusahaan di Indonesia dengan tingkat risiko tinggi akan
mengungkapkan lebih banyak informasi risiko dalam pelaporan internet mereka untuk mengurangi
asimetri informasi antara manajer dan investor. Selain itu, para manajer akan mengungkapkan lebih
banyak informasi risiko untuk memberi sinyal kepada pemangku kepentingan yang lebih luas
mengenai bagaimana mereka mengelola risiko ini. Hipotesis keempat dinyatakan sebagai berikut:

H3 : Tingkat risiko berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan

Ukuran Dewan Komisaris
Praktik tata kelola perusahaan yang baik menganjurkan agar dewan komisaris memiliki jumlah
komisaris yang wajar, karena efektivitas peran pemantauan mungkin bergantung terutama pada
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faktor ini (Dominguez dan Gdmez, 2014). Teori agensi memprediksi bahwa dewan yang lebih besar
sering ditandai oleh keahlian yang lebih luas dan pengetahuan yang lebih beragam, yang
menghasilkan peran pemantauan dewan yang lebih efektif (Luo, 2005; Linsley and Shrives, 2006;
Singh et al., 2004). Kontrol manajerial yang lebih baik berkorelasi dengan dewan besar yang dapat
memberi dampak positif pada pengungkapan perusahaan, termasuk informasi risiko dan Kkinerja
(Bozec dan Bozec, 2012). Demikian pula, teori stakeholder memberi kesan bahwa dewan yang lebih
besar menawarkan akses yang lebih besar ke lingkungan eksternal perusahaan mereka, yang
mengurangi ketidakpastian dan juga memfasilitasi pengamanan sumber daya yang kritis, seperti
perjanjian keuangan dan bisnis (Jia et al., 2009). Selain itu, Bassett dkk. (2007) menegaskan bahwa
dewan komisaris yang lebih kecil kekurangan keahlian yang cukup dan mungkin menderita dominasi
dari Direksi. Hal ini menghalangi kemampuan dewan komisaris untuk memenuhi tanggung jawab
tata kelola perusahaan dan melibatkan biaya agensi yang tinggi.

Sebaliknya, Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa dewan yang lebih kecil lebih
efektif dalam meningkatkan kinerja dan pengungkapan perusahaan. Jensen (1993) mengusulkan agar
dewan yang lebih besar sering ditandai dengan koordinasi, komunikasi, kerjasama dan pemantauan
yang buruk, serta kebebasan komisaris, yang dapat berdampak negatif pada pengungkapan risiko dan
kinerja. Sebaliknya, dewan yang lebih kecil sering dikaitkan dengan diskusi jujur dan efektif yang
sering dapat memberi pengaruh positif terhadap kinerja dan pengungkapan.

Penelitian sebelumnya mengenai hubungan antara pelaporan risiko dan ukuran dewan
memiliki hasil yang beragam. Beberapa penelitian, Elzaher dan Hussainey (2012), tidak menemukan
hubungan antara ukuran dewan dan pelaporan risiko, sementara penelitian lainnya, seperti Ntim et
al. (2013, 2012) dan Mokhtar dan Mellett (2013), menemukan bahwa ukuran dewan berhubungan
positif dengan tingkat pengungkapan risiko perusahaan. Sebaliknya, Mousa dan Elamir (2013)
menemukan hubungan negatif yang signifikan antara ukuran dewan dan pengungkapan risiko
perusahaan. Dalam penelitian ini, diharapkan bahwa perusahaan Indonesia dengan dewan yang lebih
besar akan mengungkapkan lebih banyak informasi risiko dalam pelaporan perusahaan mereka.
Hipotesis kelima dirumuskan sebagai berikut:

H4 : Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan

Komposisi Dewan Komisaris

Komposisi dewan mengacu pada jumlah komisaris independen terhadap jumlah komisaris
(Haniffa dan Cooke, 2002). Teori agensi dan pemangku kepentingan menunjukkan bahwa kehadiran
komisaris independen dapat dilihat sebagai mekanisme tata kelola perusahaan yang penting, tidak
hanya untuk menyelesaikan masalah keagenan antara manajer dan pemegang saham (Linsley and
Shrives, 2006; Oliveira et al., 2011) tetapi juga untuk memajukan kepentingan pemangku
kepentingan lainnya, seperti karyawan dan masyarakat lokal (Amran et al., 2009). Fama dan Jensen
(1983) menemukan bahwa kehadiran komisaris independen pada dewan dapat memainkan peran
penting dalam memantau Kinerja manajer dan membatasi oportunisme mereka, yang dapat
menyebabkan berkurangnya konflik agen antara manajer dan pemilik. Eng dan Mak (2003)
berpendapat bahwa komisaris independen diharapkan lebih efektif dalam memenuhi preferensi
pemegang saham untuk akuntabilitas dan transparansi. Barako dkk. (2006) mengemukakan bahwa
hal ini tercermin dalam tingkat pengungkapan yang tinggi (termasuk informasi risiko). Penelitian
sebelumnya berpendapat bahwa komisaris dari luar mungkin tidak cukup siap untuk memahami
aktivitas perusahaan atau mungkin tidak memberi perhatian yang cukup karena kehadiran serentak
mereka didalam dewan yang berbeda (Baysinger dan Hoskisson, 1990). Juga, komisaris independen
mungkin enggan mengungkapkan lebih banyak informasi risiko yang dapat menimbulkan risiko
tuntutan hukum bagi perusahaan (Dominguez and Gamez, 2014).

Hasil penelitian sebelumnya mengenai hubungan antara komposisi dewan dan pengungkapan
perusahaan telah memberikan hasil yang bertentangan. Beberapa penelitian, Mousa dan Elamir
(2014), Haniffa dan Cooke (2002) dan Vandemele et al. (2009), tidak menemukan hubungan antara
kedua variabel tersebut. Sedangkan Samaha dkk. (2012), Ezat dan El Masry (2008) dan Samaha et
al. (2015) menemukan hubungan positif. Sebaliknya, Barako et al. (2006) di Kenya menemukan
hubungan negatif yang signifikan antara komposisi dewan dan tingkat pengungkapan tambahan.

Dalam penelitian saat ini, diharapkan bahwa perusahaan Indonesia dengan proporsi tinggi
dewan komisaris independen akan mengungkapkan lebih banyak informasi risiko dalam pelaporan
internet mereka. Kehadiran mereka di dewan dapat mengendalikan masalah keagenan dan



DIPONEGORO JOURNAL OF ACCOUNTING Volume 8, Nomor 2, Tahun 2019, Halaman 6

mengurangi asimetri informasi antara manajer dan pemilik dengan memberikan lebih banyak
pengungkapan sukarela (termasuk pengungkapan risiko). Hipotesis keenam disajikan sebagai
berikut:
H5: Komposisi dewan komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko
perusahaan.

METODE PENELITIAN

Variabel Dependen dalam penelitian ini adalah pengungkapan risiko perusahaan.
Pengungkapan risiko perusahaan diukur dengan analisis isi, yaitu dengan cara menghitung jumlah
kalimat yang terkait dengan pengungkapan risiko perusahaan. Pengungkapan risiko perusahaan
diukur dengan analisis isi, yaitu dengan cara menghitung jumlah kalimat yang terkait dengan
pengungkapan risiko perusahaan.

Variabel Independen dalam penelitian ini ada 5, yaitu (I) Ukuran Perusahaan yang diukur
menggunakan logaritma natural jumlah total aset pada akhir tahun, (II) Jenis sektor yang diukur
menggunakan variabel dummy dimana angka 1 apabila perusahaan berorientasi industri dan 0 apabila
perusahaan berorientasi jasa, (111) Tingkat Risiko yang diukur dengan kovarian (indeks pasar, harga
saham) dibagi varian indeks pasar, (IV) Ukuran Dewan Komisaris yang diukur dengan total jumlah
anggota dewan komisaris, dan (V) Komposisi Dewan Komisaris yang diukur proporsi komisaris
independen terhadap jumlah dewan komisaris.

Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia ( BEI ) pada tahun 2017. Sampel yang peneliti ambil untuk penelitian ini adalah 326
perusahaan non keuangan yang mengungkapkan risiko di laporan tahunan pada tahun 2017.

Metode Analisis
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi berganda. Adapun model
yang digunakan adalah sebagai berikut:

Pengungkapan Risiko Perusahaanit = fo + p1Sizeir + f2Sectypic + f3 Riskit + fa Bsizeir +
[sBCOMit

Dimana :

CRDit = pengungkapan risiko perusahaan

B0 = nilai konstan atau nilai (OLS) bila semua (x) nilainya nol

B1...B7 = koefisien regresi

¢ = istilah kesalahan

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Sampel Penelitian

Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang melakukan
pengungkapan risiko perusahaan pada tahun 2017. Peneliti menggunakan sampel data tahun 2017
karena merupakan data terbaru perusahaan yang melakukan pengungkapan risiko perusahaan.
Sampel diperoleh dengan beberapa ketentuan, yaitu:

1. Perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan melakukan pengungkapan risiko
perusahaan tahun 2017

2. Ketersediaan informasi lengkap tentang semua variabel

3. Peneliti tidak memasukkan perusahaan sektor keuangan di Indonesia yang melakukan
pengungkapan risiko perusahaan pada periode 2017 dikarenakan adanya perbedaan peraturan
yang diberlakukan oleh Bank Indonesia.

4. Peneliti tidak memasukkan perusahaan yang nilai asetnya menggunakan mata uang dolar
dikarenakan sulitnya mengkonversi nilai aset kedalam mata uang rupiah dengan kurs yang
pasti pada saat laporan keuangan tersebut dibuat.

5. Peneliti tidak memasukkan perusahaan yang tidak melaporkan laporan keuangannya maupun
laporan tahunannya pada tahun 2017
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Berdasarkan ketentuan yang telah disebutkan diatas, peneliti memperoleh data sebanyak 326
perusahaan yang melakukan pengungkapan risiko perusahaan di Indonesia pada periode 2017 dengan
rincian sebagai berikut :

Tabel 1 Daftar Sampel Perusahaan

Jumlah Sampel

No Kriteria
1. Perusahaan publik yang terdaftar di BEI tahun 2017 559
2. Perus_ahaan sektor keuangan (misalnya bank, Iembagz_i (87)
pembiayaan, perusahaan efek dan perusahaan asuransi)

3. Perusahaan yang ditangguhkan 8)
4. Perusahaan yang digabungkan (merged) (24)
5. Perusahaan yang nilai asetnya dalam dolar (83)
6. Perusahaan dengan data tahunan yang tidak tersedia (24)
7. Data outlier )

Sampel terpilih 326

Sumber : Data sekunder yang diolah, 2018

Statistik Deskriptif Variabel

Variabel yang digunakan dalam analisis statistik deskriptif adalah pengungkapan risiko
perusahaan, ukuran perusahaan, jenis sektor, tingkat risiko, ukuran dewan komisaris, dan komposisi
dewan komisaris. Analisis statistik deskriptif pada penelitian ini ditunjukkan pada tabel 2.

Tabel 2
Statistik Deskriptif
Variabel N Min. Max. Mean Std. Dev
Pengungkapan Risiko Perusahaan 326 6,00 45,00 24,4417 8,10212
Ukuran Perusahaan 326 20,33 33,32 28,3720 1,81343
Tingkat Risiko -
326 475,08 175,40 -3,2215 31,21291
Ukuran Dewan Komisaris 326 2,00 18,00 4,1104 1,93909
Komposisi Dewan Komisaris 326 16,67 80,00 39,9945 10,45504
Frequency Percent
Jenis Sektor
Perusahaan yang berorientasi industri 143 43,9
Perusahaan yang berorientasi jasa 183 56,1

Sumber : Output SPSS, Data sekunder yang diolah, 2018

Tabel diatas adalah hasil analisis statistik deskriptif dari seluruh variabel penelitian. Jumlah
sampel (n) dalam penelitian ini sebanyak 326 perusahaan non keuangan yang memenuhi beberapa
kriteria yang peneliti berikan. Variabel dependen yaitu pengungkapan risiko perusahaan, nilai
minimumnya adalah sebesar 6,00 dan maksimumnya sebesar 45,00. Sedangkan untuk nilai rata-rata
(mean) sebesar 24,4417 dengan deviasi standar sebesar 8,10212. Dilihat dari nilai rata-rata yang lebih
besar dari 50% pada angka 22,5 yaitu sebesar 24,4417, maka dapat disimpulkan bahwa secara umum
perusahaan yang dijadikan sampel penelitian memiliki skor pengungkapan risiko perusahaan yang



DIPONEGORO JOURNAL OF ACCOUNTING Volume 8, Nomor 2, Tahun 2019, Halaman 8

tergolong tinggi karena kegiatan pengungkapan risiko perusahaan di Indonesia memang tergolong
tinggi.

Ukuran perusahaan nilai minimumnya adalah sebesar 20,33 dan maksimumnya adalah sebesar
33,32. Selanjutnya nilai rata-rata sebesar 28,3720 dengan deviasi standar sebesar 1,81343. Dapat
dilihat bahwa deviasi standarnya lebih kecil apabila dibandingkan dengan nilai rata-rata. Dari hasil
tersebut menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan memiliki sebaran data yang bervariasi
sempit.

Tingkat risiko memiliki nilai minimum sebesar -475,08 dan nilai maksimum sebesar 175,40.
Sedangkan untuk nilai rata-rata sebesar -3,2215 dengan deviasi standar sebesar 31,21291. Deviasi
standar lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata. Dari hasil tersebut menunjukkan bahwa
variabel tingkat risiko memiliki variasi sebaran data yang luas.

Ukuran dewan komisaris nilai minimumnya sebesar 2,00 dan nilai maksimumnya sebesar
18,00. Selanjutnya nilai rata-rata sebesar 4,1104 dengan deviasi standar sebesar 1,93909. Deviasi
standar lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-rata. Dari hasil tersebut menunjukkan bahwa
variabel ukuran dewan komisaris memiliki variasi sebaran data yang sempit. Secara umum, jumlah
anggota dewan komisaris yang ada di dalam perusahaan non keuangan yang melakukan
pengungkapan risiko perusahaan pada tahun 2017 adalah sebanyak 4 orang.

Komposisi dewan komisaris memiliki nilai minimum yaitu sebesar 16,67 dan nilai maksimum
sebesar 80,00. Nilai rata-rata (mean) sebesar 39,9945 dengan deviasi standar sebesar 10,45504.
Dapat dilihat bahwa deviasi standar lebih besar dibandingkan dengan nilai rata-rata. Dari hasil
tersebut menunjukkan bahwa variabel komposisi dewan komisaris memiliki variasi sebaran data
yang luas. Secara umum, proporsi dewan komisaris independen yang ada di dalam perusahaan yang
melakukan pengungkapan risiko perusahaan pada tahun 2017 adalah 40%.

Jenis sektor terbagi atas 2 kategori, yaitu perusahaan yang berorientasi industri dan perusahaan
yang berorientasi jasa. Perusahaan yang berorientasi industri adalah sebanyak 143 perusahaan
dengan persentasi 43,9%. Sedangkan, perusahaan yang berorientasi jasa adalah sebanyak 183
perusahaan, dengan persentasi 56,1%.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini memiliki 5 hipotesis yang diuji model uji regresi berganda. Hipotesis dapat
dikatakan diterima apabila hasil dari uji statistik menunjukkan nilai Signifikansi tidak lebih dari 0,1
atau 10%. Selanjutnya, hasil dari uji regresi yang telah dilakukan disajikan pada tabel 3.

Tabel 3
Uji Regresi

Unstandardized Coefficients

Model Sig.
B Std. Error

(Constant) -11,580 7,623 130
Ukuran Perusahaan 1,262 ,279 ,000
Jenis Sektor 2,762 ,865 ,002
Tingkat Risiko ,000 ,000 ,034
Ukuran Dewan Komisaris ,088 ,262 737
Komposisi Dewan Komisaris ,024 ,041 ,557

Sumber : Output SPSS, Data sekunder yang diolah, 2018
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Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan

Pengujian pertama dilakukan untuk membuktikan hipotesis pertama bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan. Hasil pengujian menunjukkan nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang mana nilai tersebut tidak lebih dari 0,1 dan memiliki koefisien beta
1,262. Berdasarkan hasil tersebut dinyatakan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap variabel
pengungkapan risiko perusahaan.

Pada penelitian yang dilakukan ini, peneliti menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki
hubungan positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan. Besar atau kecilnya suatu perusahaan
sangat berpengaruh terhadap pengungkapan risiko yang dilakukan perusahaan. Perusahaan besar
memiliki kegiatan operasional yang lebih kompleks dibandingkan dengan perusahaan kecil. Dengan
semakin kompleksnya kegiatan operasional perusahaan, pemangku kepentingan yang
berkepentingan di dalam perusahaan juga semakin banyak. Hal ini mengakibatkan perusahaan
terdorong untuk mengungkapkan lebih banyak informasi mengenai risiko ke berbagai kelompok
pemangku kepentingan untuk mengurangi biaya agensi dan asimetri informasi, yaitu
ketidakseimbangan informasi yang diperoleh antara manajemen (agen) dan pemangku kepentingan,
yang mana hal ini sesuai dengan teori agensi. Selain itu, sesuai dengan teori stakeholder, perusahaan
besar bergantung pada sumber pendanaan eksternal. Oleh karena itu, perusahaan memiliki dorongan
untuk mengungkapkan lebih banyak informasi mengenai risiko untuk mengirimkan sinyal yang baik
kepada pemangku kepentingan mengenai kemampuan perusahaan dalam mengelola risiko.

Penelitian yang sebelumnya telah dilakukan oleh Berger dan Gleibner (2006), Elshandidy
dkk. (2013) dan Vandemaele dkk. (2009) mendukung hasil penelitian saat ini yang menyatakan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan.

Perusahaan yang berorientasi industri berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko
perusahaan dibandingkan dengan perusahaan yang berorientasi jasa

Pengujian kedua dilakukan untuk membuktikan hipotesis kedua bahwa perusahaan yang
berorientasi industri berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan dibandingkan
dengan perusahaan yang berorientasi jasa. Hasil pengujian menunjukkan nilai signifikansi sebesar
0,002 yang mana nilai tersebut tidak lebih dari 0,1 dan memiliki koefisien beta 2,762. Berdasarkan
hasil tersebut dinyatakan bahwa perusahaan yang berorientasi industri berpengaruh positif terhadap
pengungkapan risiko perusahaan dibandingkan dengan perusahaan yang berorientasi jasa.

Sama seperti yang dikatakan oleh Boesso dan Kumar (2007), perusahaan yang berorientasi
industri dan beroperasi pada jenis industri yang sama diyakini menerapkan aturan yang sama
mengenai informasi yang mereka ungkapkan, karena mereka menghadapi tingkat kesulitan dan
ketidakstabilan lingkungan bisnis yang sama. Hal ini terbukti pada saat melakukan pengungkapan
risiko, perusahaan — perusahaan tersebut mengungkapkan jenis risiko yang sama. Hal ini dapat terjadi
karena bagi perusahaan yang tidak mengikuti kebijakan pengungkapan yang sama seperti perusahaan
lainnya pada jenis industri yang sama dapat terindikasi bahwa mereka menyembunyikan informasi
yang tidak menguntungkan.

Hal ini juga membuktikan benarnya teori sinyal, yaitu menunjukkan bahwa perusahaan yang
berorientasi industri dan beroperasi pada industri yang sama lebih cenderung memiliki tingkat
pengungkapan risiko yang sama untuk menghindari penilaian negatif oleh pasar. Artinya, dalam
situasi tertentu, perusahaan menerapkan praktik pengungkapan tertentu bukan karena praktik ini
efektif dalam mengkomunikasikan informasi, namun untuk meniru perusahaan lain di industri yang
sama (Lopes dan Rodrigues, 2007).

Hasil ini juga mendukung penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh Rajab dan
Handley-Schachler (2009) yang menyimpulkan bahwa perusahaan yang berorientasi industri
merupakan salah satu faktor utama yang mempengaruhi pelaporan risiko.

Tingkat risiko berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan.

Pengujian ketiga dilakukan untuk membuktikan hipotesis ketiga bahwa tingkat risiko
berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan. Hasil pengujian menunjukkan nilai
signifikansi sebesar 0,034 yang mana nilai tersebut tidak lebih dari 0,1 atau 10% dan memiliki
koefisien beta 0,000. Berdasarkan hasil tersebut dinyatakan tingkat risiko berpengaruh positif
terhadap variabel pengungkapan risiko perusahaan.
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Perusahaan yang tingkat risikonya lebih tinggi terlihat lebih banyak mengungkapkan
informasi mengenai risiko perusahaan dan bagaimana mereka mengelola risiko tersebut yang
dijelaskan di dalam laporan keuangan. Hal ini terjadi karena perusahaan yang memiliki tingkat risiko
tinggi mendapat perhatian lebih besar dari para pemangku kepentingan terkait dengan aktivitasnya
sehingga membuat perusahaan terdorong untuk mengungkapkan lebih banyak informasi mengenai
risiko, dimana hal ini sesuai dengan yang dikatakan oleh Kanto dan Schadewitz (1997).

Selain itu, hal ini juga membuktikan benarnya teori sinyal dan teori stakeholder. Menurut
teori sinyal, para manajer memiliki dorongan untuk mengungkapkan lebih banyak informasi risiko
dan bagaimana mereka bermaksud mengelola risiko tersebut untuk memberi sinyal kepada
pemangku kepentingan mengenai kemampuan manajerial mereka. Semakin baiknya kemampuan
manajerial mereka, maka dapat meningkatkan citra mereka serta meningkatkan kompensasi mereka
menjadi lebih tinggi. Selanjutnya menurut teori stakeholder, perusahaan dengan tingkat risiko lebih
tinggi, cenderung mengungkapkan lebih banyak informasi risiko untuk memenuhi harapan
pemegang saham serta pemangku kepentingan lainnya yang ingin memantau manajemen risiko
mereka.

Hasil pengujian ini mendukung penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh Mousa dan
Elamir (2013) yang menemukan hubungan yang signifikan antara tingkat risiko dan jumlah
pengungkapan risiko.

Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan
Pengujian keempat dilakukan untuk membuktikan hipotesis keempat bahwa ukuran dewan
komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan. Hasil pengujian
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,737 yang mana nilai tersebut lebih dari 0,1 atau 10% dan
memiliki koefisien beta 0,088. Berdasarkan hasil tersebut dinyatakan ukuran dewan komisaris
berpengaruh postif namun tidak signifikan terhadap variabel pengungkapan risiko perusahaan.

Dari hasil penelitian yang telah diperoleh ini terlihat bahwa ukuran dewan komisaris tidak
terlalu menjadi faktor yang menentukan perusahaan melakukan pengungkapan risiko. Ukuran dewan
komisaris yang besar dipercaya dapat melaksanakan fungsi pengawasan secara efektif. Hal ini
dikarenakan mereka dapat saling bertukar informasi karena pengetahuan mereka yang beragam dan
keahlian mereka yang lebih luas dapat meningkatkan upaya pengungkapan risiko perusahaan.
Namun, kenyataannya ukuran dewan yang lebih besar yaitu ukuran dewan komisaris yang berjumlah
lebih dari enam anggota dianggap kurang efektif karena mengurangi kinerja dewan komisaris itu
sendiri. Ukuran dewan komisaris yang besar cenderung kurang efektif jika dibandingkan ukuran
dewan komisaris yang kecil, karena semakin besar ukuran dewan komisaris, maka semakin besar
pula peluang terjadinya konflik antar anggota dewan komisaris tersebut. Hal ini dikarenakan ukuran
dewan yang lebih besar memperlambat proses pengambilan keputusan karena harus menyatukan
koordinasi, komunikasi, kerjasama pandangan dan pendapat. Berbeda dengan dewan yang lebih
kecil, yang mana dalam lebih cenderung efektif dan dapat memberi pengaruh positif terhadap
pengungkapan risiko perusahaan.

Hasil ini sejalan dengan penelitian Elzaher dan Hussainey (2012) yang tidak menemukan
hubungan antara ukuran dewan komisaris dan pengungkapan risiko perusahaan.

Komposisi dewan komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan
Pengujian kelima dilakukan untuk membuktikan hipotesis kelima bahwa komposisi dewan
komisaris berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko perusahaan. Hasil pengujian
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,557 yang mana nilai tersebut lebih dari 0,1 atau 10% dan
memiliki koefisien beta 0,024. Berdasarkan hasil tersebut dinyatakan komposisi dewan komisaris
berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap variabel pengungkapan risiko perusahaan.
Dari hasil penelitian yang telah diperoleh, terlihat bahwa komposisi dewan komisaris
independen tidak terlalu menjadi faktor yang menentukan perusahaan melakukan pengungkapan
risiko. Hal ini disebabkan karena kualitas fungsi pengawasan bukan ditentukan oleh tingkat proporsi
komisaris independen tapi lebih ditentukan oleh kualitas dan latar belakang pendidikan anggota
dewan. Pengangkatan komisaris independen dilakukan untuk memenuhi regulasi saja, tidak untuk
good corporate governance sehingga pengawasan dari pihak komisaris independen tergolong lemah.
Selain itu, dewan komisaris dari luar tidak cukup siap untuk memahami aktivitas perusahaan secara
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keseluruhan atau tidak dapat memberi perhatian yang cukup karena kehadiran mereka yang serentak
di dalam keanggotaan dewan komisaris yang berbeda.

Hasil tersebut sesuai dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh Vandemele et
al (2009) yang tidak menemukan hubungan antara komposisi dewan komisaris dan pengungkapan
risiko perusahaan

KESIMPULAN DAN KETERBATASAN

Tujuan penelitian ini adalah untuk meneliti faktor-faktor yang dapat mempengaruhi
pengungkapan risiko perusahaan yang meliputi Ukuran Perusahaan, Jenis Sektor, Tingkat Risiko,
Ukuran Dewan Komisaris dan Komposisi Dewan Komisaris. Hasil penelitian menemukan bahwa
ukuran perusahaan, jenis sektor dan tingkat risiko berpengaruh positif terhadap pengungkapan risiko
perusahaan. Hal ini berarti ukuran perusahaan yang besar, perusahaan yang berorientasi industri dan
tingkat risiko yang tinggi menjadi faktor yang berpengaruh dalam pengungkapan risiko perusahaan.
Sedangkan ukuran dewan komisaris dan komposisi dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap
pengungkapan risiko perusahaan. Hal ini berarti manajer tidak mempertimbangkan ukuran dewan
komisaris dan komposisi dewan komisaris dalam melakukan pengungkapan risiko.

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah penelitian ini hanya menggunakan sampel di negara
Indonesia pada tahun 2017 saja. Penelitian ini memiliki nilai adjusted R? yang rendah yaitu sebesar
0,111 atau 11,1% sehingga sebagian besar pengaruh dapat dijelaskan oleh faktor lainnya di luar
variabel independen. Selain itu, peneliti hanya memasukkan 6 variabel saja di dalam penelitian ini.
Peneliti tidak memasukkan variabel lain yang mungkin dapat mempengaruhi pengungkapan risiko
perusahaan.

Saran untuk penelitian ini adalah memperbanyak variabel penelitian sehingga data penelitian
akan lebih banyak, sehingga dapat meningkatkan nilai adjusted R? dan selanjutnya mengkaji ulang
mengenai pengaruh fenomena pengungkapan risiko perusahaan di Indonesia dengan penelitian lebih
dari satu tahun. Berdasarkan karakteristik perusahaan, variabel yang dapat ditambahkan antara lain
seperti profitabilitas, likuiditas, leverage, dan persentasi kepemilikan saham asing, sedangkan untuk
karakteristik dewan, dapat memasukkan variabel keragaman dewan, aktivitas dewan, atau
independensi dewan.
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