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ABSTRACT

This research purpose is to exmine the effect of voluntary risk management disclosure
towards firm value of manufacturer sector firm that listed on the stock exchange in
Indonesia in 2014. In addition, this research also examine the effect of firm value
when firm disclose more information to external part can reduce the asymetri
information. Based on signalling theory, when firm disclose more then they should
have higher firm value.

The population in this research is manufacturing firms which have been listed on the
stock exchange in Indonesia in 2014. Resulting in total companies selected are 40
firms from 138 population. The analytical tools that used in this research is multiple
regression analysis.

The results show that operational risk, empowerment risk and integrity risk
disclosure has no significant effect on firm value. With this result, concluded that
investor will choose the firm that have lower risk than the risky one.

Keywords: Voluntary Risk Management Disclosure, Firm Value, Operational Risk,
Empower Risk, Integrity Risk



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pengungkapan sukarela
manajemen risiko terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar pada BEI (Bursa Efek Indonesia) pada tahun 2014 Selain itu, penelitian ini
juga menguji apakah dengan adanya pengungkapan yang lebih luas dari perusahaan
dapat mengurangi asimetri informasi dengan para pengguna informasi yang sangat
diperlukan untuk melakukan pengambilan keputusan. Dengan dasar teori sinyal,
yakni mengenai asimetri informasi maka seharusnya perusahaan yang mengungapkan
informasi lebih banyak akan memliki nilai perusahaan yang tinggi pula.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar
dalam bursa saham di Indonesia pada tahun 2014. Akhirnya didapat 52 sampel dari
138 populasi yang terdapat pada daftar BEI. Alat analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis regresi berganda.

Hasil pengujian menujukkan bahwa pengungkapan risiko operasional, risiko
pemberdayaan dan risiko integritas tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Hal ini
dapat disimpulkan bahwa investor akan lebih memilih perusahaan dengan risiko yang
lebih sedikit daripada perusahaan yang memiliki banyak risiko.

Kata Kunci: Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko, Nilai Perusahaan, Risiko
Operasional, Risiko Pemberdayaan, Risiko Integritas
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MOTTO DAN PERSEMBAHAN

“.....sesungguhnya Allah beserta orang-orang yang sabar.”

(Q.S. Al-Bagarah: 153)

“....if he fails, at least fails while daring greatly, so that his place shall never be with those

cold and timid souls who neither know victory nor defeat.”

(Theodore Roosevelt)

Skripsi ini saya persembahkan untuk:
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BAB I

PENDAHULUAN

Pada bab pendahuluan akan dibahas beberapa subbab yang terdiri dari
latar belakang, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian dan sistematika

penulisan.

1.1 Latar Belakang

Perusahaan didirikan tentu saja memiliki tujuan yang pasti. Salah satu
tujuan utama didirikannya perusahaan adalah memiliki nilai perusahaan yang
baik atau tinggi yang dapat dicerminkan dalam harga saham yang beredar pada
Bursa Efek. Dengan tingginya nilai perusahaan yang ditunjukkan oleh harga
saham yang beredar ini, maka investor akan tertarik untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan karena nilai perusahaan yang tinggi berarti
menunjukkan perusahaan dapat memakmurkan pemilik saham (Haruman 2008
dalam Arfianty 2015).

Hasnawati (2005, dalam Himawan, 2014) menyatakan harga saham
yang ada dalam pasar saham bisa terbentuk karena adanya kesepakatan antara
permintaan dan penawaran dari investor, sehingga harga saham merupakan fair
price yang dapat dijadikan sebagai acuan dari nilai perusahaan. Sehingga dapat
disimpulkan dengan semakin tingginya harga saham yang beredar, maka berarti

tinggi pula nilai perusahaan.



Sebelum melakukan investasi, investor harus memiliki sumber
informasi yang cukup tentang perusahaan. Informasi sendiri merupakan
kebutuhan yang mendasar bagi investor dalam pengambilan keputusan yang
tepat. Informasi ini dibutuhkan oleh para investor untuk mengambil keputusan
yang rasional sehingga investor dapat memperoleh hasil sesuai dengan harapan
mereka. Informasi yang dibutuhkan tentu saja harus lengkap, tepat waktu serta
akurat. Adanya investasi dapat meningkatkan nilai perusahaan, maka
perusahaan akan cenderung mengungkapkan informasi yang diharapkan akan
meningkatkan nilai saham suatu perusahaan (Wardoyo & Veronica, 2013 dalam
Cahyaningtyas, 2015).

Laporan tahunan merupakan salah satu sumber informasi yang lengkap,
tepat waktu dan akurat bagi para investor untuk mengetahui apakah perusahaan
tersebut layak untuk ditanami modal atau tidak. Dalam laporan tahunan sendiri
banyak materi yang dianggap material dalam penentuan perusahaan tersebut
baik atau buruk dalam melakukan operasinya. Dalam penelitian yang dilakukan
oleh Wihardjo (2013) misalnya, mendapati bahwa Debt to Equity Ratio (DER),
Return on Asset (ROA), Divident Payout Ratio (DPR) serta ukuran perusahaan
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian dalam
penelitian Reny Dyah (2012) diketahui bahwa pengungkapan Good Corporate
Governance (GCG) memiliki hubungan yang positif terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Cahyaningtyas (2015)
profitabilitias dan GCG memiliki hubungan yang positif terhadap nilai

perusahaan, selain itu juga penelitian yang dilakukan oleh Himawan (2014)



menunjukkan bahwa keputusan investasi yang dilakukan oleh perusahaan juga
mempengaruhi keputusan yang dilakukan oleh para investor.

Dari beberapa faktor telah dilakukan penelitian sebelumnya, bisa
disimpulkan bahwa manajemen juga memiliki andil yang besar dalam
pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor. Selain GCG, bentuk lain
dari kebijakan manajemen adalah manajemen risiko. Menurut Kountur (2006,
dalam Tobing, 2016) manajemen risiko yang dilakukan oleh perusahaan dengan
baik dapat memberikan manfaat yang baik pula bagi perusahaan, salah satunya
adalah mencegah terjadinya risiko dan dapat mengurangi akibat yang
ditimbulkan oleh risiko.

Risiko non-finansial, meskipun di Indonesia masih merupakan informasi
yang belum wajib untuk diungkapkan, merupakan salah satu faktor yang
memimpin pada kestabilan dan ketidakpastian pada bisnis saat ini (Ernest dan
Young, 2010, 2011, 2013, 2014 dalam Abdullah, Abdul Shukor et al. 2015).
Sebagai contoh, banyak kejadian yang tidak terduga yang terjadi di dalam
bisnis yang tidak selalu mengarah langsung pada isu finansial, beberapa
kejadian tersebut termasuk didalamnya antara lain bencana alam, perang,
perubahan peraturan, ketidakstabilan dalam politik, perubahan dalam
permintaan pelanggan dan masih banyak lainnya yang setelah itu berimbas
pada kelangsungan hidup dan sustainability dari perusahaan. Di Indonesia
sendiri memiliki peraturan mengenai pengungkapan manajemen risiko yang

wajib yang diatur dalam PSAK No.60 Instrumen Keuangan : Pengungkapan



yang sudah hampir secara keseluruhan telah mengadopsi IFRS 7 yang juga
berisi tentang pengungkapan per 1 Januari 2014.

Dengan adanya aturan mengenai pengungkapan manajemen risiko yang
wajib, maka informasi manajemen risiko non-finansial yang tidak termasuk
pada pengungkapan yang wajib akan membuat informasi tentang ini akan
kurang ditekankan daripada manajemen risiko finansial (Lajili dan Zeghal,
2005). Kurangnya informasi manajemen risiko non-finansial dapat
menyesatkan para investor dalam pengambilan keputusan investasi. Menurut
Cabedo dan Tirado (2004), para investor akan membuat keputusan untuk
berinvestasi atau tidak dengan mengevaluasi keseluruhan yang berhubungan
dengan tingkat pengembalian dari investasi yang dilakukan dan tingkat risiko.
Ketika para investor gagal untuk mengidentifikasi faktor kunci yang nyata dari
faktor risiko yang ada dalam perusahaan, maka kemungkinan untuk terjadinya
kesalahan dalam berinvestasi yang akan membawa kerugian bahkan bencana
bagi investor.

Tingkat pengungkapan manajemen risiko yang dilakukan oleh banyak
perusahaan saat ini bisa dikatakan tidak mencukupi bagi para investor (Cabedo
dan Tirado, 2004). Keterbatasan ini menjadikan informasi yang tersedia bagi
investor hanya sebatas informasi yang wajib diungkapkan oleh regulator saja.
Padahal, perusahaan juga harus mempertanggungjawabkan akuntabilitas
mereka tidak hanya pada kinerja keuangan tapi juga kinerja sosial (Mirfazli,

2008).



Para peneliti dan regulator melihat bahwa informasi manajemen risiko
non-finansial dapat menjadi kunci untuk mencapai pelaporan perusahaan yang
berkualitas (Institute of Chartered Accountants in England and Wales
(ICAEW), 1999 dan Amir dan Lev, 1996). Solomon et al., pada tahun 2000 dan
2011 meneliti bahwa investor setuju bahwa dengan lebih banyaknya
pengungkapan manajemen risiko akan membantu dalam portofolio mereka,
yang sejalan dengan pengurangan risiko dalam berinvestasi di perusahaan
dalam pelaporan perusahaan itu sendiri (Orens dan Lybaerts, 2007). Menurut
Financial Reporting Council (2011, dalam Abdullah, Abdul Shukor et al.
2015), menemukan bahwa masih banyak perusahaan yang menolak untuk
pengungkapkan informasi manajemen risiko, terutama di negara-negara yang
masih menjadikan manajemen risiko sebagai pengungkapan sukarela, seperti di
Indonesia. Banyak dari perusahaan itu juga meng-klaim bahwa informasi
seperti manajemen risiko non-finansial normalnya akan membahayakan bisnis
dan kondisi ekonomi perusahaan.

Menurut FRC (2011 dalam Abdullah, Abdul Shukor et al. 2015) masih
tidak jelas apakah pengungkapan informasi manajemen risiko non-finansial
akan memberikan dampak negatif kepada perusahaan merupakan hal yang valid
atau tidak. Beberapa penelitian yang dilakukan mengenai hubungan antara
pengungkapan sukarela dengan nilai perusahaan juga masih memberikan hasil
yang bermacam-macam.

Penelitian yang pernah dilakukan oleh beberapa peneliti mengenai

pengungkapan sukarela (Abdolmohammadi, 2005; Orens et al., 2009; Vafaei et



al.,, 2011; Anam et al.,, 2011), yakni mengenai pengungkapan intelektual
memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian lain yang pernah dilakukan untuk mengetahui hubungan
pengungkapan sukarela terhadap nilai perusahaan yang dilakukan dengan
menggunakan indeks, dilakukan oleh Al-Akra dan Ali (2012) di Jordan dan
Uyar dan Kilic (2012) di Turki mendapati hasil yang serupa, Yyakni
pengungkapan sukarela berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Hassan et al., 2009; Bokpin,
2013; Wang et al., 2013, masing-masing menemukan indikasi bahwa
pengungkapan sukarela tidak memiliki hubungan atau memiliki hubungan yang
negatif terhadap nilai perusahaan.

Kemudian untuk kasus pengungkapan sukarela manajemen risiko
sendiri, hanya sedikit peneliti yang melakukan penelitian mengenai hal ini.
Miihkinen (2013) yang melakukan penelitian di Finlandia menemukan bahwa
pengungkapan sukarela manajemen risiko akan mengurangi adanya asimetri
informasi, rendahnya asimetri informasi sendiri dalam penelitian yang
dilakukan oleh Gordon et al.,2010 secara normal akan memberikan nilai
perusahaan yang lebih besar, secara tidak langsung maka pengungkapan ini
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Selain itu terdapat dua penelitian yang secara langsung menguji adanya
hubungan antara pengungkapan manajemen risiko sukarela terhadap nilai

perusahaan adalah Widodo, Rohman et al. 2013 yang meneliti 49 perusahaan



sektor tambang di Indonesia pada tahun 2010-2011 yang terdapat di bursa efek
Indonesia dan Abdullah, Abdul Shukor et al. 2015 yang meneliti 396
perusahaan yang terdapat di bursa efek Malaysia pada tahun 2011. Hasilnya,
penelitian Widodo, Rohman et al. 2013 mendapati bahwa risiko finansial dan
risiko operasional tidak memiliki hubungan terhadap nilai perusahaan
sedangkan risiko pemberdayaan memiliki hubungan yang positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Kemudian penelitian Abdullah, Abdul Shukor et al.
2015 menemukan bahwa pengungkapan sukarela manajemen risiko dan
pengungkapan sukarela manajemen risiko yang menguntungkan memiliki
hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan tetapi
pengungkapan sukarela manajemen risiko yang merugikan tidak memiliki
hubungan dengan nilai perusahaan.

Penelitian ini mengacu pada penelitian sebelumnya yang dilakukan di
Indonesia dan Malaysia. Penelitian yang dilakukan oleh Widodo, Rohman et al.
2013 dan Abdullah, Abdul Shukor et al. 2015 menjadi acuan bagi penelitian ini.
Perbedaan dengan kedua penelitian diatas adalah sampel yang diteliti adalah
perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam BEI pada tahun 2014.
Kemudian terdapat penambahan variabel yang sebelumnya belum pernah

dilakukan, yakni risiko integritas.

Dengan latar belakang masalah yang sudah di jelaskan diatas, penulis
tertarik untuk meneliti tentang, “Pengaruh Pengungkapan Sukarela

Manajemen Risiko Terhadap Nilai Perusahaan (Penelitian Empiris Pada



Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2014)”.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, rumusan masalah penelitian
(research problem) yang akan diuji dalam penelitian ini adalah mengenai
hubungan antara pengungkapan sukarela manajemen risiko terhadap nilai
perusahaan. Adapun pertanyaan penelitian (research questions) yang

dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah pengungkapan risiko operasional berpengaruh terhadap nilai

perusahaan ?

2. Apakah pengungkapan risiko pemberdayaan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan ?

3. Apakah pengungkapan risiko integritas berpengaruh terhadap nilai

perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Mendapatkan bukti empiris tentang pengaruh dari pengungkapan risiko
operasional yang ada di laporan tahunan terhadap nilai perusahaan

manufaktur yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014.
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2. Mendapatkan bukti empiris tentang pengaruh dari pengungkapan risiko
pemberdayaan yang ada di laporan tahunan terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014.

3. Mendapatkan bukti empiris tentang pengaruh dari pengungkapan risiko
integritas yang ada di laporan tahunan terhadap nilai perusahaan

manufaktur yang terdapat pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Beberapa manfaat teoritis yang dapat diambil dari penelitian ini antara
lain menambahkan acuan dalam pengembangan ilmu ekonomi di Indonesia,
terutama tentang ilmu akuntansi mengenai pengungkapan serta manajemen
risiko. Selain itu penelitian ini juga dapat memberikan kontribusi dalam
literatur pengungkapan manajemen risiko di Indonesia. Dan diharapkan hasil
penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi untuk penelitian-

penelitian selanjutnya yang memiliki hubungan dengan penelitian ini.
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1.4.2 Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada
beberapa pihak antara lain:
1. Bagi Perusahaan
Memberikan pengetahuan kepada para pemangku kepentingan tentang
kesadaran untuk melakukan pengungkapan sukarela manajemen risiko
lebih baik lagi di dalam negeri, karena hal ini mungkin saja dapat
menambah nilai dari perusahaan yang dijalankan. Dan dapat menjadi
salah satu motivasi bagi perusahaan untuk melakukan pengungkapan
yang lebih luas dan lebih baik lagi kedepannya.
2. Bagi Investor
Memberikan informasi tambahan kepada para investor tentang
bagaimana perusahaan mengungkapkan manajemen risiko mereka di
dalam laporan tahunan yang mereka buat. Selain itu juga untuk
mempelajari risiko non-finansial apa saja yang dihadapi oleh
perusahaan terkait, dengan harapan investor tidak melakukan kesalahan

dalam pengambilan keputusan saat investasi pada suatu perusahaan.
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1.5 Sistematika Penelitian

Sistematika yang digunakan dalam menyusun penulisan ini adalah

sebagai berikut:

BAB | PENDAHULUAN

Bab pertama berisi tentang pendahuluan yang menjelaskan latar
belakang, perumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sistematika

penulisan.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab kedua menyajikan tentang teori-teori yang digunakan dalam
penelitian ini yang meliputi landasan teori, penelitian terdahulu, kerangka

pemikiran, serta hipotesis penelitian.

BAB |11 METODE PENELITIAN

Bab yang ketiga menjelaskan tentang variabel penelitian ini dari definisi
operasional variabel, penentuan populasi dan sampel, jenis dan sumber data,
metode pengumpulan data, dan metode analisis yang digunakan dalam

penelitian ini.
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BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab empat terdiri dari deskripsi obyek penelitian, analisis data,

interpretasi dan argumentasi hasil penelitian.

BAB V PENUTUP

Bab terakhir terdiri dari kesimpulan yang merupakan ringkasan dari
pembahasan pada bab sebelumnya, keterbatasan serta saran untuk penelitian

selanjutnya.



