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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pengungkapan sukarela
manajemen risiko terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor property, real
estate dan building construction yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tahun 2015. Selain itu, penelitian ini juga menguji apakah dengan adanya
pengungkapan yang lebih luas dari perusahaan dapat mengurangi asimetri
informasi dengan para pengguna informasi yang diperlukan untuk melakukan
pengambilan keputusan. Dengan dasar teori sinyal, yakni mengenai asimetri
informasi, maka seharusnya perusahaan yang mengungkapkan informasi lebih
banyak akan memliki nilai perusahaan yang lebih tinggi pula.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor property, real estate
dan building construction yang terdaftar dalam bursa saham di Indonesia pada
tahun 2015. Metode sampling yang digunakan adalah purposive sampling yang
akhirnya didapat 52 sampel dari 63 populasi yang terdapat pada daftar BEI. Alat
analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.

Hasil pengujian menujukkan bahwa pengungkapan sukarela risiko
operasional, risiko strategis, dan risiko integritas memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan risiko pemberdayaan dan risiko
pengolahan informasi dan teknologi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan hasil ini dapat dikatakan pengungkapan yang lebih banyak dari
suatu perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan di mata investor, sedangkan
tidak berpengaruhnya pengungkapan sukarela risiko pemberdayaan dan risiko
pengolahan informasi dan teknologi mungkin saja dipengaruhi oleh beberapa faktor
lain.

Kata Kunci: Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko, Nilai Perusahaan, Risiko
Operasional, Risiko Strategis, Risiko Integritas, Risiko Pemberdayaan, Risiko
Pengolahan Informasi dan Teknologi



ABSTRACT

This study aims to examine the effect of voluntary risk management
disclosure toward the firm value of property, real estate, and building construction
sector firm that is listed in the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the year of 2015.
In addition, this study also examine whether with the existing of a more board
disclosures by the firm would reduce the information asymmetry with the external
information users that is needed for their decision making process. Based on
signalling theory, which is about information asymmetry, if firms disclosed more
informations, then they also should be having higher firm value.

The population of this study are property, real estate, and building
construction firms listed in the Indonesia Stock Exchange for 2015. The sampling
method is using pusposive sampling method resulting in total 52 firms selected from
63 population. The analytical tools in this research is using multiple regression
analysis.

The results show that voluntary disclosure of operational risk, strategic risk,
and integrity risk have a significant and positive effect on the firm value while
empowerment risk and information processing and technology risk have no
significant effect on the firm value. With this result, it can be concluded that firms
who disclose more information about their risk management will have higher firm
value, the result of empowerment risk and information processing and technology
risk are probably affected by other factors.

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

Strategic Risk, Integrity Risk, Empowerment Risk, Information Processing and
Technology Risk
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berdoa: “Ya Tuhanku, tunjukilah aku untuk mensyukuri nikmat Engkau yang telah
Engkau berikan kepadaku dan kepada ibu bapakku dan supaya aku dapat berbuat
amal yang saleh yang Engkau ridhai; berilah kebaikan kepadaku dengan (memberi
kebaikan) kepada anak cucuku. Sesungguhnya aku bertaubat kepada Engkau dan

sesungguhnya aku termasuk orang-orang yang berserah diri””.

Skripsi ini penulis persembahkan untuk:
Kedua orangtua penulis,

Bapak Erlangga Tri Putranto dan Ibu Sri Puji Wuriarti Astuti
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BAB |

PENDAHULUAN

Bab pertama pada karya tulis ilmiah ini, akan disampaikan mengenai latar
belakang yang menjadi landasan dilakukannya penelitian kemudian diikuti dengan
rumusan masalah yang ada di antara variabel-variabel yang telah ditentukan dan
dilengkapi dengan penjelasan manfaat yang akan diperoleh bagi pembaca dan
diakhiri dengan sistematika dari penulisan karya tulis ilmiah ini.

1.1. Latar Belakang

Investasi adalah salah satu cara yang dapat dilakukan seseorang untuk
mendapatkan keuntungan ekonomis. Diketahui bahwa ada berbagai macam bentuk
investasi dapat dilakukan oleh seorang investor, salah satunya adalah investasi pada
pasar modal. Seperti yang sudah dijelaskan sebelumnya, tujuan dari investasi yang
dilakukan adalah untuk mendapatkan keuntungan baik dalam bentuk peningkatan
nilai atau capital gain maupun return seperti dividen. Dalam dunia investasi,
keuntungan atau laba adalah hal yang tidak bisa dipisahkan dari risiko yang melekat
pada tindakan investasi itu sendiri. Semakin tingginya nilai profit harapan yang
akan diterima oleh seorang investor, maka akan semakin besar risiko yang melekat
pada investasi yang dilakukan (Gultom dan Fachrudin, 2013).

Dibutuhkan ketelitian dalam menganalisis risiko-risiko yang mungkin akan
terjadi pada masa yang akan datang, guna mendapatkan keputusan investasi yang
optimal ketika mengatasi risiko yang melekat. Proses analisis yang harus dilakukan
tersebut, membutuhkan informasi-informasi yang lengkap dan rinci terkait hal-hal

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan di dalam pasar modal. Salah satu



informasi yang penting untuk dijadikan alasan dari keputusan investasi adalah
pengungkapan sukarela manajemen risiko yang dimiliki oleh perusahaan.

Risiko merupakan salah satu hal yang krusial untuk diketahui karena dengan
mengetahui tingkatan risiko dari suatu perusahaan maka seorang investor akan
dapat meminimalisir kemungkinan atas kerugian yang akan didapat dari investasi
yang dilakukan. Terdapat dua macam risiko yang dapat diungkapkan oleh
perusahaan, yakni risiko yang bersifat finansial dan non-finansial. Pada
penerapannya, perusahaan lebih banyak mengungkapkan risiko yang bersifat
finansial daripada risiko yang bersifat non-finansial. Hal itu terjadi karena peraturan
lebih banyak menekankan perusahaan untuk mengungkapkan informasi mengenai
risiko terkait hal-hal yang bersifat finansial (Lajili dan Zeghal, 2005). Sedangkan
menurut Gjerald dan Lyngstad (2015) lewat penelitiannya, menyatakan bahwa
risiko non-finansial yang ada pada suatu perusahaan merupakan faktor terpenting
yang memberikan kontribusi atas ketidakstabilan dan ketidakpastian pada dunia
bisnis secara keseluruhan.

Risiko umumnya selalu dikaitkan dengan situasi atau keadaan yang
mengarah kepada hal yang cenderung bersifat buruk dan merugikan seperti
ancaman, kerugian, dan kerusakan. Definisi mengenai risiko tersebut adalah
pengertian yang sering digunakan pada era sebelum modern, di mana risiko sering
dihubungkan dengan kejadian alam seperti badai (Lupton, 1999). Dalam definisi
era modern, risiko adalah kemungkinan hasil yang dapat muncul dari sebuah

keputusan yang telah diambil dan memiliki unsur ‘ketidakpastian’ (Watson dan



Head, 1998). Sehingga pandangan risiko pada era modern adalah bahwa risiko
dapat memberikan hasil yang terdiri dari dari kejadian positif maupun negatif.
Penentuan sebuah pengungkapan risiko dapat dilakukan Kketika
pengungkapan tersebut menginformasikan pembaca mengenai adanya suatu
peluang, prospek, atau bahaya, dan ancaman yang dapat berdampak terhadap
perusahaan pada masa mendatang atau yang telah berdampak pada perusahaan di
masa lalu atau pun pengelolaan yang dilakukan perusahaan mengenai peluang dan
ancaman tersebut (Linsley dan Shrives, 2006). Linsley dan Shrives (2006) juga
menjelaskan mengenai pengkategorian dari model risiko oleh Institute of Chartered
Accountants in England and Wales (ICAEW) (1998) yang terdiri dari 5 risiko-
risiko non-finansial, yaitu Risiko Operasional, Risiko Strategis, Risiko Integritas,
Risiko Pemberdayaan, dan Risiko Pengolahan Informasi dan Teknologi. Karena
kelima risiko tersebut dimasukkan kedalam pembagian kategori dari pengungkapan
sukarela manajemen risiko non-finansial, sehingga dengan adanya pengungkapan
5 risiko tersebut, diharapkan untuk dapat memberikan kontribusi dalam
ketidakstabilan bisnis seperti yang dijelaskan oleh Gjerald dan Lyngstad (2015)
dalam bentuk pengungkapan informasi pada laporan tahunan perusahaan.
Perusahaan cenderung hanya memberikan informasi terkait risiko non-
finansial yang digambarkan secara umum karena kurangnya penekanan terkait
pengungkapan sukarela manajemen risiko non-finansial. Risiko non-finansial
tersebut seperti hal-hal yang dapat terjadi namun tidak dapat diperkirakan dalam
dunia bisnis seperti kemungkinan bencana alam, konflik politik, dan perubahan

peraturan. Para peneliti dan regulator berpendapat bahwa pengungkapan sukarela



informasi manajemen risiko non-keuangan yang dilakukan dapat meningkatkan
kualitas pelaporan oleh perusahaan (ICAEW, 1999 dalam Linsley dan Shrives,
2006). Pernyataan tersebut juga didukung oleh pendapat para investor bahwa
pengungkapan sukarela manajemen risiko yang mendetail akan membantu mereka
dalam memutuskan portofolio investasi (Solomon et al., 2000). Dengan adanya
pengungkapan sukarela informasi yang lebih detail maka investor akan dapat
menghindari kesalahan dalam pengambilan keputusan.

Financial Reporting Council (FRC) menemukan bahwa masih banyak
perusahaan yang melakukan penolakan terhadap pengungkapan sukarela
manajemen risiko yang lebih detail. Hal itu terjadi karena perusahaan tersebut
menganggap bahwa informasi yang sensitif dan berifat komersil akan dapat
mengganggu stabilitas bisnis yang dimiliki perusahaan (FRC, 2011 dalam Abdullah
et al., 2015). Hal lain yang menyebabkan perusahaan tidak mau mengungkapkan
informasi yang sensitif adalah karena perusahaan tidak yakin akan reaksi dari
investor terkait informasi yang diungkapkan (Suijs, 2007). Selain itu,
pengungkapan sukarela manajemen risiko yang lebih terbuka diyakini perusahaan
akan dapat membahayakan nilai perusahaan (FRC, 2011 dalam Abdullah et al.,
2015). Masalah mengenai kecemasan akan pengaruh negatif yang dapat
ditimbulkan dari pengungkapan sukarela informasi manajemen risiko terhadap nilai
perusahaan antar-perusahaan belum jelas keabsahannya.

Masalah tersebut dikarenakan terdapat hasil penelitian yang berbeda-beda
antara dampak dari pengungkapan sukarela terhadap nilai perusahaan seperti

penelitian yang pernah dilakukan oleh Uyar dan Kilic (2012) yang dilakukan di



Turki dan oleh Al-Akra dan Ali (2012) yang dilakukan di Jordan terkait dengan
signifikansi antara pengungkapan sukarela dengan nilai perusahaan memiliki hasil
dengan keadaan yang sama, yaitu adanya pengaruh yang positif dan signifikan.
Berkebalikan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hassan et al. (2009); Bokpin
(2013); Wang et al. (2013), bahwa tidak adanya hubungan yang signifikan antara
pengungkapan sukarela dengan nilai perusahaan.

Sementara di lain pihak, untuk penelitian yang secara spesifik membahas
mengenai hubungan antara pengungkapan sukarela manajemen risiko terhadap nilai
perusahaan yang menggunakan indeks model risiko 5 kategori pengungkapan
sukarela non-finansial oleh ICAEW adalah penelitian yang dijalankan oleh Widodo
et al. (2013) yang meneliti 49 perusahaan sektor tambang yang terekam di dalam
Bursa Efek Indonesia sepanjang periode 2010-2011 dengan hasil pengungkapan
sukarela risiko operasional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkan
pengungkapan sukarela risiko pemberdayaan memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan, dan penelitian oleh Abdullah et al. (2015) pada 396
perusahaan non-finansial yang terdaftar di Bursa Malaysia pada periode 2011 yang
menghasilkan bahwa adanya pengaruh positif antara pengungkapan sukarela
manajemen risiko yang menguntungkan terhadap nilai perusahaan dan tidak adanya
hubungan pengungkapan sukarela manajemen risiko yang merugikan dengan nilai
perusahaan.

Dalam kasus perusahaan sub sektor konstruksi bangunan yang terjadi di
Indonesia, risiko yang sering ditemui adalah yang berkaitan dengan kecelakaan

kerja berdasarkan data perburuan internasional (ILO). Umumnya, tingkat



kecelakaan kerja pada sektor konstruksi bangunan secara internasional lebih tinggi
apabila dibandingkan dengan sub sektor lainnya, dikarenakan adanya pengaruh
pekerjaan yang memiliki risiko tinggi serta kurangnya Sistem Manajemen
Keselamatan dan Kesehatan Kerja (SMK3) dan komitmen pengusaha (Gultom dan
Fachrudin, 2013). Di Indonesia, beberapa contoh kasus kecelakaan kerja yang
banyak menimbulkan korban jiwa, kerugian harta benda dan lingkungan seperti
runtuhnya hanggar bandar udara Sultan Hasanuddin pada Maret 2015, kemudian
tergulingnya crane pada proyek normalisasi Sungai Ciliwung dan runtuhnya
jembatan | Dompak pada Oktober 2015 (bisnis.liputan6.com). Risiko keselamatan
tersebut secara tidak langsung akan mempengaruhi nilai perusahaan dalam bursa
saham karena pendapatan akan sangat bergantung pada tingkat kemampuan
menjaga keselamatan kerja karyawan perusahaan.

Sementara itu bisnis real estate dan properti memiliki risiko non-finansial
yang melekat di dalamnya meskipun banyak masyarakat yang memiliki anggapan
bahwa investasi properti merupakan investasi yang minim risiko. Risiko tersebut
muncul pada keadaan yang dapat menyebabkan menurunnya daya beli akan
produk-produk yang ditawarkan oleh perusahaan real estate dan properti yang
berupa bangunan yang memiliki nilai tinggi pada umumnya. Gultom dan Fahcrudin
(2013) mengungapkan bahwa bisnis properti adalah bisnis yang memiliki tingkat
sensitifitas yang tinggi terhadap kondisi makro ekonomi suatu negara, seperti
pertumbuhan ekonomi, nilai tukar rupiah, dan hal-hal lainnya. Contoh nyata dari
ketergantungan tersebut adalah pada krisis ekonomi yang disebabkan oleh kondisi

sosial politik yang terjadi pada tahu 1998. Krisis ekonomi menyebabkan



perusahaan harus membayar bunga kredit yang nilainya telah melonjak sebesar
50% (Gultom dan Fachrudin, 2013). Kondisi yang tidak terduga seperti krisis tahun
1998 dan bencana alam akan menjadi hal yang harus dipertimbangkan oleh investor
yang ingin berinvestasi pada perusahaan real estaste dan properti yang ada di
Indonesia.

Tujuan utama dilakukannya penelitian ini untuk mengembangkan penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Widodo et al. (2013) yang meneliti tentang
pengungkapan sukarela manajemen risiko pada perusahaan pertambangan di
Indonesia pada tahun 2010-2011, dan penelitian oleh Abdullah et al. (2015) yang
meneliti hal serupa pada 395 perusahaan non-keuangan yang terdaftar pada Bursa
Malaysia pada tahun 2011. Pembaruan yang akan dilakukan pada penelitian ini
adalah akan digunakannya sample yang terdiri dari perusahaan Property, Real
Estate, dan Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2015.

Dengan latar belakang yang telah dijelaskan pada beberapa paragraf
sebelumnya, maka penulis tertarik untuk mengembangkan penelitian yang telah
dilakukan terkait Voluntary Risk Management Disclosure dan Firm Value yang ada
pada perusahaan Property, Real Estate, dan Building Construction di Indonesia
pada tahun 2015. Selanjutnya, penelitian ini diberi judul: “Pengaruh
Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Terhadap Nilai Perusahaan
(Studi Empiris pada perusahaan yang Terdaftar pada Bursa Efek Indonesia

periode 2015)”.



1.2. Rumusan Masalah

Pengungkapan manajemen risiko di Indonesia sendiri masih belum wajib

(mandatory) untuk dilakukan. Seperti yang telah diuraikan sebelumnya, terdapat

beberapa pendapat yang mengungkapkan bahwa pengungkapan sukarela dapat

memberikan manfaat untuk penilaian pada perusahaan nantinya. Maka dari itu,

dengan dilakukannya penelitian ini diharapkan untuk dapat menguji hubungan

antara pengungkapan sukarela manajemen risiko terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka pertanyaan penelitian

(research question) yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah:

1.

Apakah Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Operasional
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Strategis berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Integritas berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Pemberdayaan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Pengungkapan Sukarela Manajemen Risiko Pengolahan Informasi

dan Teknologi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan pemaparan yang telah dijelaskan, maka penelitian dilakukan

untuk menghasilkan bukti empiris tentang:



