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ABSTRAK

Tujuan — Penelitian ini bertujuan untuk menguji perbedaan tingkat pengungkapan informasi perusahaan di
antara sektor industri; dan menguji pengaruh tingkat pengungkapan informasi perusahaan terhadap nilai
perusahaan dengan ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage sebagai variabel kontrol.

Desain/Metodelogi — Penelitian ini menggunakan pendekatan Kkuantitatif dengan metode korelasional.
Pengungkapan informasi perusahaan dilakukan dengan analisis konten kuantitatif melalui observasi secara
sistematis pada situs web perusahaan, menggunakan 78 item checklist. Teknik dokumentasi digunakan untuk
mengumpulkan data harga saham dan laporan keuangan perusahaan tahun 2018, serta diikuti dengan perhitungan
rasio-rasio Tobin’s Q, profitabilitas, dan leverage. Data diperoleh melalui situs web masing-masing perusahaan
dan Bursa Efek Indonesia dalam kurun waktu Februari 2020 hingga Mei 2020. Uji komparatif dilakukan dengan
independent t-test, analisis varians, dan analisis covarians. Korelasi parsial digunakan untuk menganalisis korelasi
yang melibatkan variabel kontrol.

Temuan — Penelitian ini menemukan tingkat pengungkapan informasi perusahaan yang terdaftar dalam
indeks Kompas100 termasuk kategori menengah. Tingkat pengungkapan informasi diantara sektor-
sektor usaha juga menunjukkan perbedaan yang tidak signifikan. Tingkat pengungkapan informasi
perusahaan yang dikontrol dengan ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage menunjukkan
pengaruh yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Keywords: corporate internet reporting, nilai perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage.

ABSTRACT
Purpose — The objectives of this study are: to examine corporate internet reporting level differences in
the industrial sectors; and to examine the effect of corporate internet reporting level on firm value using
firm size, profitability, and leverage as control variables.
Design/methodology — This research used a quantitative approach with a correlation method.
Corporate internet reporting study was conducted using a quantitative content analysis through a
systematic observation on the companies’ websites, using 78 checklist items. The documentation
technique was used to collect stock price data and company financial statements in 2018, and was
followed by calculation of Tobin’s Q ratios, ROA, and DAR. Data were obtained through the websites
of each company and from the Indonesia Stock Exchange in the period from February 2020 to May
2020. Comparative tests were carried out with independent t-test, analysis of variance, and analysis of
covariance. Partial correlation was used to analyze correlation which involved control variables.
Findings — This study found that corporate internet reporting index of companies listed in the
Kompas100 index is in the middle category. The corporate internet reporting index among business
sectors showed no significant differences. Corporate internet reporting index which is controlled by
firm size, profitability, and leverage shows no significant effect on firm value.

Keywords: corporate internet reporting, firm value, size, profitability, leverage.



PENDAHULUAN

Latar Belakang

Penyebaran informasi perusahaan dalam format
digital dengan memanfaatkan situs web
perusahaan telah berkembang menjadi bagian
dari tata kelola perusahaan dan bentuk
komunikasi perusahaan dengan berbagai pihak
(Hu et al., 2018; Putri et al., 2016). Keputusan
investasi yang dilakukan investor di pasar
modal sangat ditentukan oleh kemudahan dan
kecepatan dalam memperoleh informasi
(Natapura, 2009). Informasi keuangan maupun
non keuangan yang tersaji dalam laporan
tahunan memberi informasi yang lengkap
mengenai  kondisi  perusahaan,  namun
terkadang tidak lagi relevan dalam keputusan
investasi. Informasi yang tersaji pada laporan
tahunan bersifat backward-looking dan sering
kali bersifat promosi (Dumay dan Cai, 2015).
Perkembangan teknologi internet mulai
dimanfaatkan ~ oleh  perusahaan  untuk
berkomunikasi  dengan investor dalam
penyediaan dan penyebarluasan informasi
perusahaan. Internet memungkinkan investor
untuk memperoleh informasi mengungguli
media cetak (Marston dan Polei, 2004; Kelton
dan Yang, 2008; Bozcuk, 2012).

Melihat  pentingnya penyampaian
informasi dan keterbukaan informasi atas
laporan tahunan perusahaan bagi para
stakeholders, Bapepam-LK pada tahun 2012
dalam KEP-432/BL/2012 mewajibkan
perusahaan publik yang telah memiliki situs
web perusahaan untuk memuat laporan tahunan
pada laman situs web perusahaan. Selanjutnya,
aturan ini telah diubah menjadi peraturan OJK
nomor 29/POJK.04/2016. Sebagai bentuk
peningkatan transparansi dan akses stakeholder
atas informasi perusahaan publik dengan
pemanfaatan teknologi informasi telah di
respon oleh OJK melalui peraturan nomor
8/POJK.04/2015. Peraturan ini mewajibkan
perusahaan emiten dan perusahaan publik
untuk memuat informasi sehubungan dengan
(1) informasi umum emiten dan perusahaan
publik, (2) informasi bagi pemodal atau
investor, (3) informasi tata kelola perusahaan,

dan (4) informasi tanggung jawab sosial
perusahaan.

Pengungkapan informasi perusahaan
melalui situs web atau dikenal dengan
corporate internet reporting (CIR) telah
berkembang dengan berbagai varian. Praktik-
praktik CIR selain menyajikan informasi
keuangan juga menyajikan informasi non-
keuangan (Puspitaningrum dan Atmini, 2012;
Botti et al., 2014; Fuertes-Callen dan Cueller-
Fernandez, 2014). Dimensi lain dalam
pengungkapan informasi adalah terkait cara
informasi itu diungkapkan. Aly et al. (2010)
menemukan format presentasi informasi
menjadi salah satu faktor penentu perusahaan
mengungkapkan informasinya melalui situs
webnya. Dimensi pelaporan yang diungkapkan
dalam situs web terbagi atas konten dan
penyajian (FASB, 2000). Checklist
komprehensif yang meliputi dimensi konten
dan presentasi digunakan untuk mengevaluasi
praktik CIR. Namun demikian, belum banyak
terungkap hasil-hasil penelitian yang mengkaji
dua dimensi pengungkapan informasi tersebut.

Dibalik manfaat yang diberikan,
nyatanya tidak semua perusahaan
memanfaatkan situs web sebagai media
pengungkapan kondisi perusahaan. Hasil
penelitian Almilia (2008) menunjukkan hanya
211 dari 343 perusahaan terdaftar di BEI
memiliki situs web perusahaan. Meskipun
sebagian besar perusahaan telah memiliki situs
web, pada kenyataannya tidak semua situs web
aktif dan dapat diakses. Selain itu beberapa
perusahaan memiliki tingkat pengungkapan
yang rendah. Penelitian yang dilakukan Weli
(2017)  setelah  diberlakukannya  Kep-
431/BL/2012 menunjukkan pengungkapan
yang dilakukan perusahaan secara rata-rata
sebesar 77% yang terdiri atas informasi
keuangan sebesar 74% dan 84% untuk
informasi non keuangan. Bukti empiris atas
kedua hasil penelitian ini masih menunjukkan
bahwa perusahaan belum menyampaikan
informasi  sebagaimana disyaratkan oleh
Otoritas Jasa Keuangan.

Studi pengungkapan informasi
perusahaan di antara sektor industri mulai



dikembangkan di beberapa negara, sebagali
upaya untuk mengetahui kepatuhan sektor
usaha dalam mengungkapkan informasinya ke
publik. Alali dan Romero (2012) menemukan
perusahaan di bidang keuangan dan asuransi,
serta pertambangan mengungkapkan lebih
banyak informasi finansial dan non-finansial.
Mohamed et al. (2009) menemukan tidak
terdapat perbedaan yang signifikan di antara
sektor usaha dalam memberikan informasi
keuangan pada situs web perusahaan. Belum
ditemukan hasil-hasil kajian evaluatif pada
perusahaan yang terdaftar di BEI, terutama
tingkat pengungkapan informasi di antara
sektor usaha pada perusahaan yang terdaftar
dalam indeks Kompas100.

Pengungkapan informasi merupakan
bagian dari praktik tata kelola perusahaan.
Pengungkapan informasi perusahaan secara
lengkap, relevan dan tepat waktu menjadi unsur
penting dalam keputusan investasi. Keputusan
investasi akan berimplikasi pada nilai
perusahaan (Garay et al., 2013; Ghanem dan
Ariff, 2016). Belum banyak penelitian
dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di
BEI, untuk mengetahui perbedaan Kkinerja
perusahaan pada berbagai tingkat
pengungkapan informasi perusahaan. Agustina
dan Suryandari (2017) menemukan bahwa
praktik IFR sebagai bagian dari CIR yang
dipraktikkan  oleh  perusahaan ~ mampu
memoderasi  pengaruh  kinerja  keuangan
terhadap nilai perusahaan. Ahmed et al. (2015)
menambahkan bahwa persentase keseluruhan
informasi terkait CIR yang diberikan oleh
perusahaan terdaftar di Mesir memiliki
hubungan positif dan signifikan dengan nilai
pasar dan return pasar.

Meskipun penelitian mengenai faktor
yang mempengaruhi praktik CIR telah
dilakukan, namun tidak banyak penelitian yang
mengkaji perbedaan tingkat pengungkapan
informasi di antara sektor wusaha, serta
kebermanfaatan  secara  ekonomi  bagi
perusahaan yang termasuk dalam Indeks
Kompasl100. Perusahaan dalam Indeks
Kompas100 merupakan perusahaan-
perusahaan dengan Kkapitalisasi pasar yang

besar, serta secara fundamental memiliki
likuiditas tinggi dan kinerja yang baik. Selain
itu, hasil-hasil penelitian sebelumnya tentang
CIR dalam hubungannya dengan nilai
perusahaan tidak konsisten. Karena itu,
diperlukan adanya penelitian lanjutan yang
mengkaji tingkat pengungkapan informasi
informasi di antara sektor industri, serta
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.

Tujuan Penelitian

Kajian keterbukaan informasi perusahaan antar
sektor usaha mulai dikembangkan di beberapa
negara, sebagai upaya untuk mengetahui
kepatuhan dunia usaha dalam mengungkapkan
informasi kepada publik. Hasil kajian evaluatif
belum ditemukan pada perusahaan-perusahaan
yang terdaftar di BEI, khususnya indeks CIR di
antara sektor-sektor usaha perusahaan yang
terdaftar di indeks Kompas100. Oleh karena
itu, tujuan penelitian adalah (1) menguji
perbedaan tingkat pengungkapan informasi
perusahaan di antara sektor industri; (2)
menguji pengaruh tingkat pengungkapan
informasi perusahaan terhadap nilai perusahaan
dengan ukuran perusahaan, profitabilitas, dan
leverage sebagai variabel kontrol.

LANDASAN TEORI DAN TINJAUAN
PUSTAKA

Teori Keagenan (Agency Theory)

Dalam memahami isu berkaitan dengan tata
kelola perusahaan tidak terlepas dari teori
keagenan. Teori yang dipopulerkan oleh Jensen
dan Meckling (1976) menjelaskan adanya suatu
hubungan kontrak antara pemilik (principal)
dengan manajer (agent). Hubungan keagenan
terjadi ketika agent sebagai pemberi jasa diberi
wewenang oleh principal untuk mengambil
keputusan dalam mengelola perusahaan.
Perusahaan dapat meminimalisasi asimetri
informasi dengan melakukan praktik tata kelola
yang didalamnya meliputi transparency,
accountability, responsibility, independency,
dan fairness (KNKG, 2006). Ulupui dan Putri
(2018) menjelaskan bahwa informasi material



dan relevan harus disediakan oleh perusahaan
dengan cara yang mudah diakses dan dipahami
oleh pemangku kepentingan. Dengan demikian,
investor akan merespon dan mengevaluasi
kembali nilai perusahaan (Lai et al., 2010).
KNKG (2006) menambahkan bahwa suatu
organisasi bisnis wajib menjalankan praktik ini
guna menciptakan pasar Yyang efisien,
transparan dan konsisten dengan peraturan
yang ada. Dapat disimpulkan bahwa teori
keagenan mampu menjelaskan pentingnya
pengungkapan informasi perusahaan terhadap
nilai perusahaan. Oleh karenanya, penerapan
tata kelola perusahaan yang baik melalui
pengungkapan informasi diyakini sebagai salah
satu cara dalam mengurangi asimetri informasi
yang ada (Healy dan Palepu, 1993; Elsayed,
2010; Shandu dan Singh, 2019) dan untuk
melindungi kepentingan shareholders dan
stakeholders.

Teori Pensinyalan (Signaling Theory)

Teori pensinyalan menjadi dasar alasan
perusahaan memiliki dorongan untuk memberi
informasi kepada pihak eksternal tentang
prospek dan kondisi perusahaan (Brigham dan
Huston, 2011). Dorongan ini ada sebagai akibat
dari adanya asimetri informasi antara principal
dan agent. Perusahaan yang tidak melakukan
pengungkapan secara aktif tidak mampu
mencerminkan  kondisi  perusahaan yang
sesungguhnya sehingga asimetri informasi
yang terjadi semakin membesar (Dutta dan
Bose, 2007; Lev, 1992). Oleh karenanya, pihak
principal akan berusaha mengungkapkan
informasi privat ke publik.

Penyajian informasi perusahaan secara
lengkap, relevan dan tepat waktu merupakan
unsur penting dalam keputusan investasi.
Informasi tersebut diyakini sebagai sinyal bagi
investor dan merupakan cara dalam
meminimalisasi asimetri informasi (Wolk et al.,
2001). Agency conflict yang ada mendorong
perusahaan untuk melakukan pengungkapan
lebih baik sehingga dapat mengurangi agency
cost dan menjadi sinyal bagi investor dalam
membuat keputusan.

Berdasarkan teori pensinyalan,
pengungkapan informasi keuangan dan non-
keuangan melalui situs web perusahaan dapat
menciptakan transparansi yang lebih tinggi. Hal
ini menjadi salah satu cara perusahaan untuk
meningkatkan  nilai  perusahaan  melalui
pengurangan  asimetri  informasi.  Teori
pensinyalan digunakan sebagai dasar dalam
mengetahui  alasan  perusahaan  untuk
melakukan pengungkapan informasi keuangan
maupun non keuangan kepada pihak eksternal.
Perbedaan tingkat pengungkapan secara
kualitas dan Kkinerja juga dapat dijelaskan
dengan teori pensinyalan (Kamaluarifin, 2016).
Teori pensinyalan mendorong pengungkapan
dengan kuantitas dan kualitas yang lebih tinggi
(Keliwon et al., 2018). Dalam hal ini, teori
pensinyalan menjadi dasar untuk menguji
kandungan informasi (information content) dan
presentasi informasi tentang kinerja perusahaan
dalam praktik corporate internet reporting.

Tinjuan Literatur dan Hipotesis Penelitian
Praktik penyebaran informasi perusahaan dalam
format digital dengan memanfaatkan website
perusahaan merupakan bagian penting dari layanan
informasi perusahaan. Hal ini tidak terlepas dari
kecepatan dan kemudahan dalam mengakses
informasi perusahaan yang ditawarkan oleh internet
dibandingkan dengan praktik pelaporan berbasis
kertas. Praktik ini dikenal sebagai Corporate
Internet Reporting (CIR). CIR merupakan proses
komunikasi tentang informasi sumber daya dan
kinerja perusahaan yang berguna dalam
pengambilan keputusan dan pemantauan Kinerja
(Xiao et al., 1996), dan berfokus pada aspek
keuangan (Ashbaugh et al., 1999; Trites, 1999).
Memasuki tahun 2000-an, praktek CIR telah
memasukkan aspek non keuangan sebagai
pelengkap informasi keuangan (Puspitaningrum
dan Armini, 2012; Botti et al., 2014; Fuertes-
Callen dan Cuellar-Fernandez, 2014). Oleh
karena itu, CIR merupakan salah satu bentuk
pengungkapan pelaporan keuangan dan non
keuangan di situs perusahaan kepada investor,
kreditor, dan pihak eksternal lainnya.

Sektor bisnis dapat digunakan untuk
menjelaskan praktik pelaporan dan pengungkapan



perusahaan. Studi pendahuluan perusahaan yang
terdaftar di indeks Kompas100 meliputi sektor-
sektor berikut: (1) Pertanian (AGRIC), (2) Industri
Dasar dan Kimia (BICHEM), (3) Industri Barang
Konsumsi (CGIND), (4) Keuangan (FINC) , (5)
Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi (IUTR), (6)
Pertambangan (MING), (7) Properti, Real Estate,
dan  Konstruksi  Gedung (PREBC), (8)
Perdagangan, Jasa dan Investasi (TSINV), dan ( 9)
Miscellaneous Industry (MISC). Jenis industri yang
berbeda  mencerminkan  kompleksitas  dan
karakteristik bisnis yang berbeda. Variasi industri ini
membuat penggunaan teknologi perusahaan dalam
menyediakan informasi berbeda. Adanya informasi
yang spesifik dan tidak biasa dalam industri
merupakan salah satu penyebab perbedaan
keterbukaan informasi perusahaan (Kolsi dan
Attayah, 2018). Selain itu, biaya politik yang ada di
setiap industri membuat pengungkapan yang
dilakukan oleh perusahaan cenderung bervariasi
(Gandia, 2008).

Perusahaan  sektor  perbankan  dan
keuangan mengungkapkan informasi yang lebih
baik daripada sektor lainnya (Bokpin, 2013).
Karakteristik perusahaan di bidang industri
keuangan dan asuransi, jasa dan pertambangan lebih
banyak mengungkapkan informasi keuangan dan
non keuangan (Alali dan Romero, 2012). Temuan
lain dari penelitian ini juga menjelaskan bahwa
perusahaan di bidang keuangan dan asuransi, serta
industri jasa menggunakan website untuk tujuan
komersial. Ada perbedaan yang tidak signifikan
dalam praktik pelaporan internet perusahaan dari
industri properti dan real estate di negara maju dan
berkembang di kawasan ASEAN (Malawat, 2016).
Berdasarkan penelitian  sebelumnya, hipotesis
penelitian dirumuskan sebagai berikut.

H;: Tingkat indeks pelaporan internet
perusahaan cenderung berbeda antar sektor
usaha.

Keberlangsungan suatu perusahaan tidak lepas dari
tujuan yang ingin dicapai perusahaan. Ada tiga
tujuan perusahaan, yaitu (1) mencapai laba yang
maksimal, (2) memakmurkan pemilik perusahaan,
dan (3) memaksimalkan nilai perusahaan yang
tercermin dari harga saham perusahaan (Harjito dan
Martono, 2012). Beberapa literatur yang ada

menjelaskan bahwa nilai perusahaan sangat erat
kaitannya dengan upaya perusahaan dalam
mengelola asetnya. Nilai perusahaan merupakan
nilai wajar perusahaan yang tercermin dari persepsi
investor terhadap kinerja perusahaan (Weston dan
Copeland, 1992). Nilai perusahaan dianggap
penting dalam mencerminkan kinerja perusahaan
sehingga dapat mempengaruhi persepsi investor
terhadap perusahaan (Salvatore, 2011; Sujoko dan
Soebiantoro, 2007).

Pengukuran nilai perusahaan dapat
digunakan dengan rasio PER, PBV dan Tobin's Q
(Sujoko dan Soebiantoro, 2007 ). Price earnings
ratio (PER) diperoleh dengan membandingkan nilai
pasar ekuitas dengan laba per saham. PER
mencerminkan jumlah uang yang bersedia
dibayarkan investor untuk setiap dolar dari laba
yang dilaporkan oleh perusahaan (Brigham dan
Houston, 2011). Rasio harga terhadap nilai buku
(PBV) diperoleh melalui kinerja harga saham
terhadap nilai buku perusahaan (Brigham dan
Houston, 2011). Rasio Tobin's Q dihitung dengan
membandingkan nilai pasar dengan nilai buku
ekuitas. Prospek pertumbuhan yang baik
ditunjukkan dengan meningkatnya nilai Tobin's Q.

Nilai perusahaan dalam penelitian ini
diukur dengan menggunakan Tobin's Q ratio. Rasio
ini mampu menjelaskan dengan baik fenomena
dalam  operasional  perusahaan.  Efektivitas
manajemen dalam mengelola sumber daya dapat
diukur dengan lebih akurat menggunakan rasio ini
(Tambunan et al., 2017). Hal ini dikarenakan rasio
Tobin's Q memasukkan unsur  kewajiban
perusahaan sebagai dasar perhitungannya. Beberapa
pendekatan untuk menghitung nilai perusahaan
sering digunakan dalam beberapa penelitian lain
(Garay et al., 2013; Tambunan et al., 2017,
Ammann et al., 2011).

Keterbukaan informasi melalui website
perusahaan merupakan salah satu upaya untuk
mengatasi permasalahan keagenan yang ada,
khususnya asimetri informasi. Asimetri informasi
yang terjadi antara prinsip dan agen membuat
perusahaan kurang optimal dalam memperoleh
pendanaan. Oleh karena itu, perusahaan berupaya
menekan asimetri informasi dengan
menyebarluaskan informasi keuangan dan non
keuangan, khususnya dengan menggunakan situs



web. Keterbukaan informasi melalui website
perusahaan diyakini sebagai sinyal bahwa
perusahaan tersebut lebih unggul dari perusahaan
lain (Ettredge et al., 2001; Xiao et al., 2004; Bin-
Ghanem dan Avriff, 2016).

Teori persinyalan adalah alasan mengapa
perusahaan mengungkapkan informasi yang lebih
tinggi secara kuantitas dan kualitas (Kamaluarifin,
2016; Keliwon et al., 2018). Alasan perusahaan
terus menyebarkan informasi melalui website
adalah karena kondisi pasar yang efisien (Ettredge et
al., 2001). Pengguna informasi yang cerdas akan
menggunakan informasi tersebut untuk membuat
keputusan dan dengan cepat akan merefleksikan
harga saham. Perusahaan dengan kinerja yang baik
lebih mampu mengelola CIR secara oportunistik.
Sedangkan perusahaan dengan Kinerja yang buruk
akan memberikan sedikit informasi dan mengelola
CIR secara ritualistik (Williams, 2008; Keliwon et
al., 2018). Jika perusahaan mampu memberikan
informasi  yang lebih kuantitas, hal tersebut
mencerminkan bahwa perusahaan telah mampu
memanfaatkan teknologi dengan baik.

Nilai perusahaan tidak semata-mata
dipengaruhi oleh tingkat keterbukaan informasi
perusahaan. Pada beberapa penelitian sebelumnya
ditemukan  bahwa karakteristik  perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Oleh karena
itu, Karakteristik perusahaan seperti ukuran
perusahaan, profitabilitas dan leverage digunakan
sebagai variabel kontrol. Ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (Kim et al.,, 2015). Sementara itu,
penelitian lain menemukan kebalikannya (Chen et
al., 2010; Ruan et al., 2011; Bin-Ghanem dan Ariff,
2016).

Selain ukuran perusahaan, terdapat faktor
keuangan lainnya yaitu profitabilitas dan leverage.
Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan (Chen dan Chen, 2011;
Gill dan Obradovich, 2012; dan Jim et al., 2015).
Namun, ada juga hasil penelitian yang
menunjukkan profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan (Bin-Ghanem dan Ariff,
2016; Orens et al., 2010). Leverage berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan (Chen et al., 2010;
Garay et al., 2013; Malawat, 2016). Namun, dalam

penelitian lain yang sebaliknya diperoleh (Bin-
Ghanem dan Ariff, 2016; Cheng dan Tzeng, 2011).

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya,
penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti
empiris pengaruh corporate internet reporting index
terhadap nilai perusahaan dengan ukuran
perusahaan, profitabilitas, dan leverage sebagai
variabel kontrol. Dengan mengontrol Ketiga
karakteristik perusahaan, penelitian ini ingin
mendapatkan bukti empiris yang lebih optimal
karena variabel kontrol berpengaruh terhadapnya.

Oleh karena itu, hipotesis penelitian yang

dikembangkan adalah sebagai berikut.

H,: Terdapat pengaruh yang signifikan antara
indeks pelaporan internet perusahaan dan
nilai perusahaan dengan pengendalian
ukuran perusahaan, profitabilitas, dan
leverage.

METODE PENELITIAN

Desain Penelitian

Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif, dilaksanakan dengan
metode survei berbasis website. Survei berbasis
website digunakan karena tujuan penelitian
terkait dengan pengungkapan informasi melalui
situs web perusahaan. Pengungkapan informasi
perusahaan dilakukan melalui analisis konten
(Krippendorff, 2004), yakni observasi secara
sistematis untuk mengevaluasi konten-konten
informasi yang diungkap dalam situs web
perusahaan. Penelitian ini mengkaji tingkat
pengungkapan informasi perusahaan dan
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan dengan
ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage
sebagai variabel kontrol. Penelitian semacam
ini disebut juga penelitian korelasional, karena
meneliti hubungan antar variabel melalui
pengumpulan data kuantitatif dan dianalisis
berdasarkan prosedur statistik (Creswell,
2017).

Populasi dan Sampel Penelitian

Penelitian ini menggunakan perusahaan terdaftar di
Bursa Efek Indonesia sebagai populasi penelitian.
Selanjutnya, metode purposive sampling digunakan
untuk memilih sampel penelitian. Perusahaan dalam



Indeks Kompas100 terpilih menjadi sampel
penelitian dengan justifikasi bahwa perusahaan-
perusahaan pada indeks tersebut memiliki
kondisi likuiditas tinggi dan kinerja yang baik
dari aspek fundamental. Selain itu, perusahaan-
perusahaan ini memiliki kapitalisasi pasar yang
besar. Lebih rinci, kriteria pemilihan sampel
adalah harus memiliki situs web yang aktif dan
dapat diakses, menerbitkan laporan keuangan
per 31 Desember 2018 dan memiliki seluruh
data yang diperlukan dalam penelitian.
Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 99 sampel
yang digunakan dalam penelitian ini.

Definisi Operasional Variabel
Variabel Terikat
Variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan bentuk
dari persepsi investor akan keberhasilan
perusahaan sebagaimana tercermin dalam
harga saham perusahaan. Oleh karenanya,
konsep nilai pasar digunakan  untuk
mendefinisikan nilai perusahaan. Berdasarkan
Chung dan Pruitt (1994), nilai perusahaan di
formulasikan sebagai berikut.

_ (EMV + D)

~ (EBV)
Variabel Bebas
Variabel independen dalam penelitian ini yaitu
tingkat  pengungkapan informasi.  Tingkat
pengungkapan informasi perusahaan
merupakan  rasio  antara  total  skor
pengungkapan informasi yang diperoleh
perusahaan dengan skor maksimal apabila
perusahaan mengungkapkan keseluruhan item
informasinya.

Variabel Kontrol
Variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian
ini, yaitu ukuran perusahaan, profitabilitas dan
leverage. Ukuran perusahaan adalah besar
kecilnya suatu perusahaan yang diukur
menggunakan total aset pada akhir tahun. Pada
analisis data, ukuran perusahaan ditransformasi
ke dalam log natural (In total aset).
Profitabilitas adalah  kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba, dalam
penelitian ini diukur menggunakan return on

assets (ROA). Adapun formula untuk
menghitung profitabilitas adalah seabagi
berikut.

Laba setelah pajak

ROA =
Total aset

Leverage adalah kemampuan
perusahaan dalam menggunakan aset dari dana
pinjaman untuk menciptakan hasil
pengembalian (return), dalam penelitian ini
diukur menggunakan debt to assets ratio
(DAR). Formula vyang digunakan untuk
menghitung leverage adalah sebagai berikut.
Total utang

DAR =
Total aset

Teknik Pengumpulan Data

Data yang diperlukan dalam penelitian ini
diperoleh melalui situs web masing-masing
perusahaan dan Bursa Efek Indonesia. Data
tingkat pengungkapan informasi perusahaan
dikumpulkan melalui observasi berbasis
website menggunakan item-item checklist.
Pengungkapan informasi perusahaan dilakukan
dengan menganalisis konten situs web
perusahaan menggunakan 78 item checklist
yang dikembangkan dari peraturan OJK tentang
situs web emiten dan perusahaan terbuka, serta
cheklist yang dikembangkan oleh Spanos dan
Mylonakis (2006). Pengumpulan data tingkat
pengungkapan informasi dilakukan dalam
kurun waktu Februari 2020 hingga Mei 2020.
Teknik  dokumentasi  digunakan  untuk
mengumpulkan data jumlah saham beredar,
harga saham perusahaan, dan laporan keuangan
tahun 2018. Data ini selanjutnya digunakan
untuk mengukur atau menghitung nilai
perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas,
dan leverage.

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu analisis uji beda dan analisis
regresi berganda. Sebelum melakukan analisis
regresi, terlebih dahulu dilakukan uji
normalitas, linearitas, multikolinearitas, dan
heteroskedastisitas untuk memenuhi syarat uji
asumsi klasik. Adapun model regresi adalah
sebagai berikut.



NP = a+ B,CIRI + B,SIZE + B3;R0A

+ B4LEV + e
Keterangan:

NP . Nilai Perusahaan

a : Konstanta

P1234 - Koefisien variabel
independen

CIRI . Tingkat pengungkapan
informasi perusahaan
(Corporate Internet

Reporting Index)
SIZE : Ukuran perusahaan (In Total

ROA . Profitabilitas  (Return on
Assets)
LEV . Leverage (DAR)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Deskripsi Hasil-Hasil Penelitian

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk
memberikan gambaran mengenai variabel-
variabel penelitian yang meliputi nilai
minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata, dan
simpangan baku (Tabel 1), serta interpretasi
deskriptif dari variabel-variabel penelitian.

Asset)
Tabel 1. Statistik deskriptif variabel-variabel penelitian (n=99).
Variabel Penelitian | N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CIRI 99 0,2949 0,8462 0,6022 0,1244
SIZE 99 758,8465 | 1.296.898,2920 | 87.914,2898 | 209.663,9374
ROA 99 -0,0572 0,4666 0,0666 0,0738
LEV 99 0,0415 0,8736 0,5205 0,2184
NP 99 0,0433 6,9167 1,8131 1,7384
Valid N (listwise) 99
Keterangan:

e CIRI = Tingkat pengungkapan informasi perusahaan (Corporate Internet Reporting Index)
e  SIZE = Ukuran Perusahaan (diukur menggunakan total aset dalam Miliar Rupiah)

e ROA = Profitabilitas (diukur menggunakan return on asset)

e LEV = Leverage (risiko keuangan diukur dengan debt to asset ratio)

e NP = Nilai Perusahaan (diukur menggunakan rasio Tobin’s Q)

Secara umum tingkat pengungkapan
informasi perusahaan termasuk dalam kategori
menengah, dengan nilai rata-rata 0,6022.
Sebanyak 74,75% perusahaan mempunyai
tingkat pengungkapan informasi perusahaan
kategori menengah ke bawah, dan sisanya
sebanyak 25,25% termasuk kategori tinggi
hingga sangat tinggi. Kondisi ini tentu
kontradiktif dengan berbagai kemudahan yang
didapat dari  berkembangnya teknologi
informasi dan internet.

Variabel ukuran perusahaan (SIZE)
diukur menggunakan total aset. Total aset
terendah yakni Rp 758,85 miliar lebih,
sementara total aset tertinggi mencapai Rp
1.296,90 triliun lebih dengan Rp 87.914,29
miliar. Berdasarkan sebaran data tersebut,
ukuran perusahaan mempunyai variabilitas data

yang relatif tinggi. Dalam analisis selanjutnya,
variabel ukuran perusahaan yang diukur dengan
total aset ditransformasi kedalam bentuk log
natural (In Total Aset).

Profitabilitas  diukur menggunakan
rasio Return on Assets (ROA). Rata-rata
profitabilitas perusahaan mencapai 0,0666
dengan standar deviasi 0,0738. Hasil ini
menunjukkan bahwa profitabilitas perusahaan
mempunyai variabilitas data yang cukup tinggi,
dimana nilai ROA terendah -0,0572 dan
tertinggi sebesar 0,4666. Terdapat sebanyak 5
perusahaan dengan tingkat profitabilitas negatif
(ROA <0).

Variabel leverage (LEV) diukur
menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR). Nilai
rata-rata DAR adalah 0,5205 dengan nilai
terendah sebesar 0,0415 dan nilai tertinggi



mencapai 0,8736. Sementara  standar
deviasinya sebesar 0,2184. Sebagian besar
perusahaan (82,82%) mempunyai debt to asset
ratio pada kisaran M-1,5SD sampai dengan
M+1,5SD.

Nilai  perusahaan  (NP)  diukur
menggunakan rasio Tobin’s Q. Rata-rata rasio

Tobin’s Q sebesar 1,8131, dengan nilai
minimum 0,0433 dan nilai maksimum
mencapai  6,9167. Standar deviasi nilai

perusahaan sebesar 1,7384. Terdapat sebanyak
41 perusahaan (41,41%) dengan nilai pasar
ekuitas yang lebih kecil dari nilai buku yang
ditunjukkan oleh rasio Tobin’s Q lebih kecil
dari satu.

Pengujian Hipotesis

Hipotesis 1

Hi:  Tingkat pengungkapan informasi
perusahaan (corporate internet reporting

index) cenderung berbeda di antara
sektor industri.

Pengujian hipotesis satu (H1) dilakukan
dengan menggunakan uji ANOVA vyang
bertujuan untuk menguji perbedaan nilai rata-
rata lebih dari dua kelompok data. Sektor
industri dalam Indeks Kompasl00 dibedakan
menjadi: (1) Pertanian (AGRIC), (2) Industri
Dasar dan Kimia (BICHEM), (3) Industri
Barang Konsumsi (CGIND), (4) Keuangan
(FINC), (5) Infrastruktur, Utilitas dan
Transportasi  (IUTR), (6) Pertambangan
(MING), (7) Properti, Real Estate, and
Konstruksi ~ Bangunan  (PREBC), (8)
Perdagangan, Jasa dan Investasi (TSINV), dan
(9) Aneka Industri (MISC). Rata-rata dan
standar  deviasi  tingkat  pengungkapan
informasi  perusahaan dari masing-masing
sektor bisnis ditunjukkan pada Tabel 2.

Tabel 2. Statistik deskriptif tingkat pengungkapan informasi menurut sektor usaha

95% Confidence
Sektor N | Mean Std. Std. Interval for Mean Minimum | Maximum

Usaha Deviation| Error | Lower Upper

Bound Bound
AGRIC 405288 | 0,1410| 0,0705| 0,3045| 0,7532| 0,3590 0,6923
BICHEM | 12| 0,6132 | 10,1338 | 0,0386 | 0,5283 | 10,6982 | 0,3333 0,8462
CGIND 11| 0,6072 | 0,1310| 0,0395| 0,5192| 0,6953 | 0,3205 0,7308
FINC 71 06832| 0,0833| 0,0315| 0,6061| 0,7602| 0,5769 0,8205
IUTR 8| 05769 | 0,1267 | 0,0448 | 0,4710| 0,6829 | 0,3462 0,7179
MING 12| 0,6346 | 0,0925 | 0,0267 | 05758 | 0,6934 | 0,4359 0,7436
PREBC 18| 0,5499 | 0,1315| 0,0310 | 0,4844 | 0,6153 | 0,2949 0,7821
TSINV 14| 0,5952 | 0,1351 | 0,0361 | 0,5172| 0,6732| 0,2949 0,8205
MISC 3| 05427| 0,1458 | 0,0842 | 0,1805| 0,9049 | 0,4231 0,7051
Total 89| 05958 | 0,1259 | 0,0133 | 05693 | 0,6223 | 0,2949 0,8462

Perusahaan sektor keuangan (FINC)
mempunyai rata-rata tingkat pengungkapan
informasi (CIRI) yang tertinggi (M=0,6832),
kemudian diikuti oleh sektor pertambangan
(MING) dengan rata-rata CIRI 0,6346, dan
industri dasar dan kimia (BICHEM) dengan
rata-rata CIRl 0,6132. Usaha di sektor
pertanian (AGRIC) mempunyai tingkat
pengungkapan informasi terendah dengan rata-
rata CIRI 0,5288. Hasil analisis uji beda rata-
rata tingkat pengungkapan informasi di antara
sektor industri menunjukkan perbedaan yang

tidak signifikan (Sign = 0,340 > 0,05). Dengan
demikian Hi yang menyebutkan tingkat
pengungkapan informasi perusahaan
(corporate internet reporting index) cenderung
berbeda di antara sektor industri tidak terbukti.

Hasil analisis varians (Tabel 3)
menunjukkan bahwa rata-rata indeks CIR tidak
berbeda antar sektor industri (Sign = 0,340>
0,05). Dengan demikian, Hi yang menyatakan
tingkat pengungkapan informasi perusahaan)
cenderung berbeda di antara sektor industri
tidak terbukti.



Tabel 3. Rerata dan standar deviasi konten informasi dan presentasi informasi

Sum of Mean .
Squares df Square F Sig.
Between Groups 0,144 8 0,018 1,150 0,340
Within Groups 1,250 80 0,016
Total 1,394 88
Hipotesis 2 perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan
H.: Perusahaan-perusahaan dengan tingkat ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage
pengungkapan informasi (corporate sebagai variabel kontrol. Hasil analisis (Tabel
internet reporting index) yang lebih 4) menunjukkan dengan mengendalikan ukuran
tinggi cenderung mempunyai nilai perusahaan, profitabilitas, dan leverage,
perusahaan yang tinggi pula. terdapat korelasi negatif yang tidak signifikan
Analisis  korelasi  parsial  (partial antara tingkat pengungkapan CIRI dengan nilai
correlation) dilakukan untuk mengetahui perusahaan (r=-0,079; Sign>0,05).
pengaruh tingkat pengungkapan informasi

Tabel 4. Hasil analisis korelasi antara CIR Indeks dan Nilai Perusahaan

Correlations

Control Variables NP CIRI
SIZE & ROA & LEV NP Correlation 1,000 -0,079
Significance (2-tailed) 0,470
df 0 84
CIRI Correlation -0,079 1,000
Significance (2-tailed) 0,470
df 84 0

Selanjutnya dilakukan analisis regresi
linear berganda untuk menguji hubungan secara
bersama-sama di antara variabel bebas (CIRI)
dan variabel kontrol (SIZE, ROA, LEV)
dengan variabel terikat (NP). Hasil analisis
menunjukkan secara bersama-sama tingkat
pengungkapan informasi perusahaan (CIRI),
ukuran perusahaan (SIZE), profitabilitas
(ROA), dan leverage (LEV) berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan (NP). Nilai
koefisien korelasi bergandanya (R) sebesar
0,917, termasuk dalam kategori korelasi sangat
kuat, dan memberikan kontribusi sebesar
84,1% terhadap nilai perusahaan. Apabila
dicermati lebih lanjut hasil analisis regresi
berganda secara parsial pada variabel bebas dan
masing-masing variabel kontrol menunjukkan
hasil yang bervariasi (Tabel 6).

Tabel 5 Ringkasan model analisis regresi linear berganda

Model R R Square | Adjusted R Square Std.EEr_ror of the
stimate
L 0,917¢ 0,841 0,833 0,4405

a. Predictors: (Constant), LEV, CIRI, ROA, SIZE



Tabel 6. Coefficients korelasi linear berganda

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients i Sig.
B Std. Beta
Error
1 | (Constant) -3,006 0,655 -4,591 0,000
CIRI -0,293 0,404 -0,034 -0,727 0,470
SIZE 0,140 0,043 0,171 3,257 0,002
ROA -0,023 0,698 -0,002 -0,033 0,974
LEV 4,438 0,282 0,825 15,727 0,000
a. Dependent Variable: NP
Tingkat ~ pengungkapan  informasi OJK Nomor 8/POJK.04/2015. Hasil analisis
perusahaan (CIRI) mempunyai pengaruh deskriptif menunjukkan rata-rata tingkat

negatif yang tidak signifikan (B1 = -0,034)
terhadap nilai perusahaan. Sementara pada
kelompok variabel kontrol, profitabilitas
(ROA) berpengaruh negatif tidak signifikan (3
= -0,002). Variabel kontrol ukuran perusahaan
(SIZE) dan leverage (LEV) mempunyai
pengaruh yang positif dan signifikan (B, =
0,171) dan (B2 = 0,825) terhadap nilai
perusahaan. Model matematis dari persamaan
regresi linear berganda dapat dirumuskan
sebagai berikut:

NP =-3,006 — 0,034CIRI + 0,171SIZE —

0,002ROA + 0,825LEV
Keterangan:
NP > Nilai Perusahaan
CIRlI : Tingkat pengungkapan

Corporate Internet Reporting
SIZE : Ukuran Perusahaan
ROA : Return on Assets
LEV :Leverage

Pembahasan
Tingkat Pengungkapan Informasi Perusahaan
Tingkat pengungkapan informasi perusahaan

(corporate internet reporting) merupakan rasio
antara total skor pengungkapan informasi
perusahaan dengan skor maksimal yang
diperoleh apabila perusahaan mengungkapkan
keseluruhan item informasinya. Penelitian ini
menggunakan 78 item checklist untuk
mengungkap informasi perusahaan yang
dikembangkan dari Spanos dan Mylonakis
(2006), serta disesuaikan dengan peraturan

pengungkapan informasi perusahaan mencapai
0,6022 (60,22%). Rata-rata ini termasuk dalam
tingkat pengungkapan informasi perusahaan
kategori menengah. Hasil penelitian juga
menemukan sebagian besar perusahaan
mempunyai tingkat pengungkapan corporate
internet reporting kategori menengah ke bawah
(74,75%), sementara kategori tinggi hingga
sangat tinggi hanya 25,25%.Temuan hasil
penelitian ini mengisyaratkan bahwa kelompok
perusahaan  Kompas100 belum  secara
maksimal memanfaatkan berbagai kemudahan
yang bisa didapat dari perkembangan teknologi
informasi dan internet untuk mengungkapkan
informasinya ke publik. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian-penelitian
sebelumnya, di mana rata-rata tingkat
pengungkapan informasi melalui situs web
perusahaan umumnya berada pada kategori
menengah ke bawah (Narsa dan Pratiwi, 2014;
Sia et al., 2018; Turmin dan Osman, 2017).
Dalam penelitian ini, checklist yang
digunakan untuk mengungkapkan informasi
perusahaan dikelompokkan menjadi: (1) 24
item informasi akuntansi dan keuangan, (2) 26
item informasi tata kelola perusahaan, (3) 11
item informasi tentang tanggung jawab sosial
perusahaan dan sumber daya manusia. , (4) 8
item informasi hubungan investor, (5) 3 item
format material yang dapat diakses, dan (6) 6

item teknologi informasi dan dukungan
pengguna. Perusahaan indeks Kompas100
memiliki  tingkat keterbukaan informasi

terendah pada kelompok informasi tanggung
jawab sosial perusahaan dan sumber daya



manusia dengan rata-rata rasio 29,82%.
Penelitian sebelumnya juga menemukan bahwa
informasi non keuangan termasuk tanggung
jawab sosial dan tata kelola memiliki tingkat
keterbukaan informasi yang rendah (Boubaker,
et al., 2012; Bowrin, 2015). Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa perusahaan mengalami
kendala dalam mengungkapkan informasi
tentang tanggung jawab sosial dan sumber daya
manusia. Kendala ini lebih bersifat internal,
karena perusahaan pada umumnya belum
menyiapkan dan mengungkapkan informasi
tentang tanggung jawab sosial perusahaan
kepada ruang publik.

Tingkat  pengungkapan informasi
tertinggi terdapat pada kelompok informasi
akuntansi dan keuangan dengan rata-rata
70,42%. Perusahaan publik selalu berupaya
untuk  meningkatkan  transparansi  dan
akuntabilitas dalam pengelolaan keuangan
dengan cara mengungkapkan informasi
keuangannya melalui website perusahaan.
Beberapa penelitian sebelumnya melaporkan
bahwa informasi akuntansi dan keuangan
memiliki tingkat pengungkapan yang cukup
tinggi (Alali dan Romero, 2012; Fuertes-Callen
dan Cuellar-Fernandez, 2014; Dolinsek et al.
2014). Kewajiban perusahaan publik untuk
menyampaikan laporan keuangan tahunan
menjadi salah satu alasan tingginya tingkat
keterbukaan informasi tersebut. Sebagaimana
diatur dalam Peraturan OJK Nomor 29 /
POJK.04 / 2016, laporan keuangan tahunan
yang diaudit wajib dimuat di situs perusahaan.
Keunggulan teknologi informasi dan internet
telah dimanfaatkan oleh perusahaan untuk
menyampaikan laporan keuangan ke ruang
publik dan hal ini berimplikasi pada
keterbukaan informasi.

Perusahaan sektor keuangan
mempunyai rata-rata tingkat pengungkapan
informasi (CIRI) yang tertinggi (M = 0,6832),
sedangkan usaha di sektor pertanian
mempunyai tingkat pengungkapan informasi
terendah (M = 0,5288). Perbedaan nilai rata-
rata tingkat pengungkapan informasi di antara
sektor usaha tersebut tidak signifikan. Temuan
ini sejalan dengan penelitian sebelumnya

dimana tidak terdapat perbedaan yang
signifikan antar sektor industri dalam
penyediaan informasi keuangan pada website
perusahaan (Mohamed et al., 2009; Omran dan
Ramdhony, 2016). Perlu adanya pengawasan
yang lebih ketat oleh Otoritas Jasa Keuangan,
khususnya pada sektor usaha dengan tingkat
keterbukaan informasi yang rendah. Hal ini
penting dilakukan untuk mendorong minat
investor berinvestasi di sektor ini.

Pengaruh Tingkat Pengungkapan Informasi
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
Berkembangnya teknologi informasi
dan makin meluasnya penggunaan internet
memberikan implikasi yang luas bagi dunia
usaha, termasuk pemanfaatannya sebagai
media untuk menyebarluaskan informasi
perusahaan. Pemanfaatan situs web untuk
mempublikasikan informasi keuangan dan non-
keuangan dapat meningkatkan transparansi dan
akuntabilitas, serta meningkatkan citra
perusahaan. Informasi keuangan dan non-
keuangan yang ditampilkan dapat mengurangi
asimetri informasi (Wolk et al., 2001), sehingga
memudahkan investor mengambil keputusan
investasi. Informasi  kondisi  perusahaan
menjadi faktor fundamental dalam
meningkatkan nilai perusahaan (La Porta et al.,
2002).

Hasil  analisis  korelasi  parsial
menunjukkan terdapat korelasi negatif yang
tidak signifikan antara tingkat pengungkapan
informasi perusahaan dengan nilai perusahaan.
Pada analisis regresi linear berganda, secara
parsial juga ditemukan hubungan negatif yang
tidak signifikan antara tingkat pengungkapan
informasi perusahaan dengan nilai perusahaan.
Temuan penelitian ini menjadi bukti empiris
tidak berpengaruhnya tingkat pengungkapan
informasi perusahaan (CIRI) terhadap nilai
perusahaan, khususnya pada perusahaan
kelompok Kompas100 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan teori agency dan signaling
yang memprediksi CIR berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Bin-Ghanem dan



Ariff  (2016) yang menemukan tingkat
pengungkapan informasi perusahaan tidak
berpengaruh  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan. Pada beberapa penelitian lain
ditemukan tingkat pengungkapan informasi
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan (Garay et al., 2013; Ahmed et
al., 2015; Sia et al., 2018; Agustina dan
Suryandari, 2017). Temuan hasil-hasil
penelitian ~ yang  bertentangan  dengan
penelitian-penelitian  sebelumnya  maupun
bertentangan dengan konsep-konsep teori yang
ada bisa saja terjadi. Hal ini kemungkinan
disebabkan adanya perbedaan objek dan subjek
penelitian, kondisi saat penelitian itu
dilaksanakan, perbedaan instrumen dan alat
ukur  variabel-variabel  penelitian, serta
perbedaan pada daftar checklist yang digunakan
dalam mengukur tingkat pengungkapan
informasi perusahaan (Garay et al. 2013;
Agustina dan Suryandari, 2017; Ahmed et al.,
2015; Boubaker, et al. 2012). Selain itu, bisa
juga disebabkan oleh persepsi investor yang
belum merespon dengan positif berbagai
informasi yang diungkapkan oleh perusahaan
melalui situs web-nya (Gakhar, 2012; Yunarno
dan Harahap, 2015). Informasi yang
diungkapkan melalui situs perusahaan mungkin
tidak mempengaruhi persepsi investor dalam
membuat penilaian dan keputusan investasi.
Berbagai pertimbangan baik yang
bersifat rasional maupun irasional turut
mempengaruhi keputusan yang diambil oleh
investor. Informasi yang diungkap melalui situs
web perusahaan bisa jadi belum mempengaruhi
persepsi investor dalam melakukan penilaian
dan  pengambilan  keputusan investasi.
Pengungkapan informasi secara rinci dan
mudah dipahami oleh investor menjadi hal
yang sangat penting. Hasil penelitian Gakhar
(2012)  menjelaskan  bahwa  meskipun
penyampaian informasi melalui situs web
penting dan bermanfaat, namun investor tidak
puas dengan kecukupan informasi yang tersedia
dalam situs web perusahaan. Hal ini
mengindikasikan bahwa investor
menginginkan informasi yang lebih dari apa
yang telah ada saat ini. Yunarno dan Harahap

(2015) menambahkan bahwa pengguna
informasi lebih memilih untuk menggunakan
situs  web eksternal untuk memperoleh
informasi, seperti situs web Bursa Efek
Indonesia. Hal ini karena situs web Bursa Efek
Indonesia merupakan fasilitator yang efektif
untuk mendukung perdagangan di Indonesia.
Gakhar (2012) juga menambahkan bahwa
meskipun pelaporan web memiliki potensi yang
cukup untuk menggantikan sistem pelaporan
berbasis tradisional, aksesnya menjadi tidak
mudah bagi para pengguna yang tidak memiliki
pengetahuan internet maupun sumber daya
untuk mengakses media ini. Penelitian
Dolinsek et al. (2014) menemukan bahwa
52,6% perusahaan menerbitkan informasi
akuntansi di situs web mereka dan rata-rata
40,2% pengguna benar-benar memanfaatkan
informasi ini. Selain itu, ditemukan bahwa
pengguna  telah  mengevaluasi  empat
karakteristik informasi perusahaan yang terdiri
atas keandalan, kredibilitas, kegunaan, dan
kecukupan. Hasilnya menunjukkan kegunaan
informasi  memiliki  rata-rata  tertinggi,
sementara kecukupan informasi memiliki rata-
rata terendah. Hasil ini mengindikasikan bahwa
terdapat faktor selain informasi yang sudah
diungkap perusahaan melalui situs web-nya
yang turut mempengaruhi cara investor untuk
mengambil keputusan investasi.

Beberapa investor berpendapat bahwa
informasi  yang diungkapkan di situs
perusahaan tidak cukup untuk mengambil
keputusan investasi. Keputusan investasi oleh
investor di pasar modal tidak lepas dari
penilaian atas kinerja keuangan perusahaan.
Selain dipengaruhi oleh kondisi ekonomi secara
umum, nilai perusahaan juga sangat ditentukan
oleh faktor fundamental yang tercermin dari
rasio keuangan perusahaan. Rasio keuangan
seperti ROA dan leverage merupakan indikator
penting untuk menentukan kondisi keuangan
perusahaan. Dalam analisis regresi linier
berganda, ukuran perusahaan (SIZE) dan
leverage (LEV) berpengaruh positif dan
signifikan  terhadap  nilai  perusahaan.
Sedangkan profitabilitas (ROA) berpengaruh



negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Perusahaan  dengan aset  besar
mengindikasikan bahwa perusahaan berada
pada tahap dewasa dan mampu memberikan
dividen yang lebih besar dibandingkan
perusahaan dengan aset kecil. Hal ini tentunya
menarik minat investor sehingga berdampak
pada peningkatan nilai saham perusahaan
(Kim, et al.2015; Dang, et al. 2019; Zuhroh,
2019). Return on Assets merupakan ukuran
efektivitas perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dari pemanfaatan aset perusahaan.
Tingginya laba perusahaan seringkali menjadi
indikator yang digunakan oleh investor dalam
menilai perusahaan. Hanya saja preferensi
investor terhadap perusahaan yang terdaftar di
indeks  Kompas100 tidak  berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang
diukur dengan rasio Tobin's Q ratio. Penelitian
Malawat (2016) dan Agustina dan Suryandari
(2017) juga menunjukkan hasil yang sama,
dimana profitabilitas menunjukkan tidak ada
korelasi dengan nilai perusahaan. Leverage
yang diukur dengan debt to asset ratio (DAR)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini dapat
diartikan  bahwa  sumber  pembiayaan
perusahaan dari hutang merupakan sinyal
positif ~ bagi  perusahaan.  Peningkatan
pembiayaan dari utang berimplikasi pada
peningkatan nilai perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Indeks CIR antar sektor usaha yang tercatat di
indeks Kompas100 menunjukkan perbedaan yang
tidak signifikan. Sektor keuangan memiliki indeks
CIR rata-rata tertinggi dan sektor pertanian memiliki
indeks CIR terendah. Secara keseluruhan, indeks
CIR perusahaan yang terdaftar dalam Kompas100
berada pada kategori sedang. Hasil tersebut
menunjukkan perusahaan belum secara maksimal
memanfaatkan kemudahan yang diperoleh dari
perkembangan teknologi informasi dan internet
untuk mengungkapkan informasinya kepada publik.
Indeks CIR yang dikendalikan oleh ukuran
perusahaan,  profitabilitas, dan  leverage

menunjukkan pengaruh yang tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Temuan penelitian ini
memberikan bukti empiris bahwa teori persinyalan
belum sepenuhnya sejalan dengan kondisi riil
perusahaan indeks Kompas100.

Secara praktis, temuan studi ini diharapkan
dapat menjadi pendorong bagi perusahaan untuk
memperkuat praktik keterbukaan informasi melalui
website. Keterbukaan informasi melalui website
diharapkan dapat membantu investor dalam
mengambil keputusan investasi. Secara teoritis,
kontribusi penelitian yaitu membuka diskusi dan
memperkaya referensi tentang pengaruh corporate
internet reporting terhadap nilai perusahaan.
Temuan penelitian ini tidak sejalan dengan teori
keagenan dan persinyalan yang memprediksi CIR
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Temuan yang berbeda ini membuka ruang untuk
membahas dan mengungkap faktor-faktor lain
dalam hubungan antara indeks CIR dan nilai
perusahaan.

Penelitian ini merekomendasikan
penelitian lebih lanjut dengan melihat berbagai
perspektif dan variabel yang berbeda. Daftar item
yang digunakan untuk mengukur indeks CIR perlu
dijustifikasi kembali sehingga ditemukan daftar
item yang berlaku secara universal dan diuji pada
subjek dan objek penelitian yang berbeda. Kajian
persepsi investor atas pengungkapan informasi
perusahaan dan kaitannya dengan keputusan
investasi juga disarankan untuk dilakukan sehingga
bisa mendapatkan gambaran lebih komprehensif
terkait perilaku sesungguhnya investor dalam
merespon informasi.
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