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ABSTRAK

Mengahadapi persaingan global, setiap perusahaan atau organisasi berlomba-lomba untuk
mempertahankan bisnisnya dan mencapai tujuan korporasinya masing-masing. Perusahaan
skala besar maupun kecil keduanya menginginkan usahanya untuk mampu bersaing dan
bertahan dalam dunia bisnis. Di Indonesia, BUMN yang melakukan go public dan menjual
sahamnya kepada publik harus mendaftarkan saham perusahaannya pada BEI agar publik dan
para investor dapat dengan mudah memperoleh laporan tahunan yang dimiliki perusahaan
tersebut. Laporan tahunan merupakan laporan perkembangan dan pencapaian yang berhasil
diraih organisasi dalam setahun. Data dan informasi yang akurat menjadi kunci penulisan
laporan tahunan.

Tuntutan akan kepatuhan terhadap kelengkapan pengungkapan dan ketepatan
waktu penyampaian laporan keuangan tahunan perusahaan publik di Indonesia telah diatur
dalam KEP-431/BL/2012 dan telah diperbaharui dengan Peraturan BAPEPAM X.K.6. Ukuran
dari kepatuhannya adalah kelengkapan dari pengungkapan laporan tahunan. Laporan tahunan
harus dipenuhi untuk setiap perusahaan dengan ukuran perusahaan besar maupun perusahaan
kecil. Semakin besar perusahaan maka akan semakin banyak pula aturan yang perlu dipenuhi
dalam laporan tahunan untuk dipublikasikan kepada publik. Pengungkapan pelaporan tersebut
bertujuan untuk mencapai harga saham terbaik yang dimiliki oleh perusahaan.

Penelitian ini merupakan penelitian yang berupa hypothesis testing dengan
menggunakan data sekunder berupa laporan tahunan perusahaan. Hypothesis testing dalam
penelitian ini digunakan untuk meneliti pengaruh pengungkapan laporan tahunan dan ukuran
perusahaan terhadap harga saham. Penelitian ini bersifat deskriptif kualitatif untuk melakukan
analisis pengaruh antara pengungkapan laporan tahunan dan ukuran perusahaan dengan harga
saham perusahaan. Penelitian ini menggunakan uji asumsi klasik dan uji hipotesis. Alat bantu
perhitungan statistik untuk penelitian ini adalah /BM SPSS Statistic Subscription version 23.

Peningkatan rata-rata kelengkapan disclosure seluruh perusahaan pada tahun
2014-2018 mengalami kenaikan di mana hal ini dapat mencerminkan adanya kesadaran
manajemen perusahaan dalam mengungkapkan informasi keuangan dan non keuangannya.
Selain itu, data tersebut menunjukkan tingkat ketaatan perusahaan yang semakin tinggi
terhadap kebijakan yang dibuat oleh OJK. Independensi pengungkapan laporan tahunan tidak
memiliki pengaruh signifikan namun memiliki arah yang positif terhadap harga saham. Tidak
adanya pengaruh pengungkapan laporan terhadap harga saham dikarenakan perbedaan sektor
penelitian dan juga tahun penelitian. Independensi variabel ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Perusahaan dengan pertumbuhan yang besar akan
memperoleh kemudahan untuk memasuki pasar modal karena investor menangkap sinyal yang
positif. Respon positif tersebut mencerminkan meningkatnya nilai perusahaan yang dapat
ditandai dengan meningkatnya harga saham perusahaan. Secara simultan, variabel
Pengungkapan Laporan Tahunan dan Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan secara
simultan terhadap Harga Saham.

Kata kunci: pengungkapan laporan tahunan, ukuran perusahaan, dan harga saham.



ABSTRACT

In global competition, every company or organization competes to maintain its business and
achieve its own corporate goals. Both large and small scale companies want their business to
be able to compete and survive in the business world. In Indonesia, SOEs that go public and
sell their shares to the public must register their company's shares on the IDX so that the
public and investors can easily obtain the company's annual report. The annual report is a
report on the progress and achievements achieved by the organization within a year. Accurate
data and information is the key to writing an annual report.

The demand for compliance with the complete disclosure and timeliness of the
submission of annual financial statements of public companies in Indonesia has been
regulated in KEP-431 / BL / 2012 and has been updated with BAPEPAM X.K.6 Regulation.
The measure of compliance is the completeness of the annual report disclosure. Annual reports
must be met for each company with a large company size and small company. The bigger the
company, the more rules that need to be fulfilled in the annual report to be published to the
public. The disclosure of the report aims to achieve the best share price owned by the company.
This research is a hypothesis testing using secondary data from company annual reports.

In this research, hypothesis testing is used to examine the effect of annual
report disclosure and company size on stock prices. This is a qualitative descriptive study to
analyze the effect of annual report disclosure and company size with the company's stock price.
In this research, the independent and dependent variables are tested with classic assumption
testing and hypothesis testing. The statistical calculation tool for this study is the IBM SPSS
Statistic Subscription version 23.

The increase in the average completeness of disclosure of all companies in
2014-2018 experienced an increase which could reflect the awareness of the company's
management in disclosing financial and non-financial information. In addition, the data shows
a higher level of company adherence to policies made by OJK. The independence of annual
report disclosures has no significant effect but has a positive direction on stock prices. There
is no effect of report disclosure on stock prices due to differences in the research sector and
also the year of research. The independence of the company size variable has a significant
effect on stock prices. Companies with large growth will find it easy to enter the capital market
because investors catch positive signals. This positive response reflects an increase in the
value of the company which can be characterized by an increase in the company's stock price.
Simultaneously, the variable Annual Disclosure Report and Company Size have a significant
effect simultaneously on the Stock Price.

Keywords: annual report disclosure, company size, and stock price.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Dunia bisnis di Indonesia saat ini menunjukkan perkembangan yang sangat pesat
sehingga menuntut para organisasi bisnis untuk bertindak dengan cepat guna merespon
perubahan tersebut agar perusahaan tetap dapat bertahan dan memiliki daya saing yang
tinggi. Perkembangan yang pesat tersebut salah satunya dipengaruhi oleh persaingan
global. Persaingan global memberikan tekanan pada seluruh perusahaan untuk
menjadikannya lebih unggul dibandingkan perusahaan pesaingnya. Ekonomi global
saat ini menjadikan persaingan semakin ketat pada setiap elemen bisnis seperti kualitas
produk, inovasi, pelayanan, dan lain-lain. Kemajuan perkembangan ilmu pengetahuan
dan teknologi dapat digunakan oleh manajemen dalam memacu perkembangan
perusahaan sehingga dapat meningkatkan efesiensi dan efektivitas yang akan
membantu dalam persaingan global.

Selain persaingan global, ekonomi global juga memuat krisis global
secara bersamaan. Kedua aspek tersebut sama-sama menuntut setiap perusahaan untuk
bertahan dalam dunia bisnis. Krisis ekonomi global merupakan peristiwa di mana
sebagian besar sektor ekonomi pasar dunia mengalami keruntuhan dan mempengaruhi
sektor-sektor lainnya, termasuk di Indonesia. Negara adidaya yang memegang kendali
ekonomi pasar dunia juga tidak terlepas mengalami keruntuhan besar dari sektor
ekonominya. Bangkrutnya Lehman Brothers yang terjadi pada bulan September 2008
langsung mengguncang bursa saham di seluruh dunia. Bursa saham di kawasan Asia
seperti di Jepang, Hongkong, China, Australia, Singapura, India, Taiwan dan Korea
Selatan mengalami penurunan drastis mencapai 7 - 10 persen. Begitu juga bursa saham
di kawasan Timur Tengah, Rusia, Eropa, Amerika Selatan dan Amerika Utara tak
terkecuali di AS sendiri, para investor di bursa Wall Street mengalami kerugian besar,
termasuk pasar modal Indonesia dimana sebagian besar investor pasar modal
Indonesia adalah investor asing. Besarnya investor asing di Indonesia dan perilaku
investor dalam menjual saham yang meningkat tajam menyebabkan IHSG mengalami

penurunan, hal ini mendorong peran BEI (Bursa Efek Indonesia) untuk melakukan



penghentian perdagangan saham (suspend) karena penurunan indeks IHSG yang besar
yakni mencapai 10,30% (Nuh, 2008 : 75).

Setiap  perusahaan atau organisasi berlomba-lomba  untuk
mempertahankan bisnisnya dan mencapai tujuan korporasinya masing-masing dalam
persaingan global. Perusahaan skala besar maupun kecil keduanya menginginkan
usahanya untuk mampu bersaing dan bertahan dalam dunia bisnis. Salah satu sektor
perusahaan yang berpengaruh langsung terhadap pertumbuhan ekonomi suatu negara
adalah perusahaan milik negara, atau lebih dikenal dengan BUMN (Badan Usaha
Milik Negara). Pengertian BUMN adalah Badan Usaha yang permodalannya baik itu
sebagian maupun seluruhnya dimiliki oleh pemerintah. Salah satu indikator yang
sekaligus menjadi faktor penentu dari pertumbuhan ekonomi sebuah perusahaan
adalah bagaimana perusahaan dapat memperoleh jumlah investor yang ditargetkan
untuk mencapai objektif perusahaan. Untuk dapat memperoleh target investor yang
diinginkan, sebuah perusahaan harus mendaftarkan saham perusahaannya pada bursa
efek suatu negara. Di Indonesia BUMN yang melakukan go public dan menjual
sahamnya kepada publik harus mendaftarkan saham perusahaannya pada BEI agar
publik dan para investor dapat dengan mudah memperoleh laporan tahunan yang
dimiliki perusahaan tersebut. Laporan tahunan merupakan laporan perkembangan dan
pencapaian yang berhasil diraih organisasi dalam setahun. Data dan informasi yang
akurat menjadi kunci penulisan laporan tahunan. Isi dari laporan tahunan tersebut
mencakup laporan keuangan dan prestasi akan kinerja perusahaan selama satu tahun.

Dampak krisis keuangan global sejak tahun 2008 an mengakibatkan
para investor dan kreditur sangat berhati - hati dalam menginvestasikan modalnya
untuk mengantisipasi risiko yang akan terjadi, termasuk menelaah secara teliti laporan
keuangan yang dimiliki suatu perusahaan untuk mengetahui kelangsungan hidup
perusahaan tersebut. Para Investor menilai, diantaranya: bagaimana sistem manajemen
melakukan pengungkapan yang lebih berkualitas dalam laporan keuangan,
menjelaskan kinerja perusahaan secara keseluruhan dan informasi lainnya dapat
dipahami, dipercaya, relevan dan transparan.

Sebagai upaya memastikan sebuah perusahaan negara maupun
perusahaan-perusahan lain yang terdaftar di BEI sudah menyampaikan laporan

tahunan dengan baik, maka dibutuhkan suatu standar atau aturan tertentu yang



mengatur pelaporan tahunan dari kinerja setiap perusahaan. Dengan adanya standar
atau aturan tersebut maka setiap perusahaan diharapkan dapat menyampaikan laporan
tahunan sesuai aturan, yang nantinya akan dipublikasikan kepada publik mengenai
kinerja perusahaannya. Keadaan tersebut dapat terealisasi jika masing-masing
perusahaan dapat mematuhi peraturan dan standar yang berlaku. Jika perusahaan
negara yang terdaftar dalam BEI menyesuaikan pelaporannya dengan aturan yang
berlaku, diharapkan publik dan para investor paham serta tertarik untuk membeli
saham perusahaan negara tersebut sehingga perusahaan negara mampu untuk bersaing

dan mempertahankan harga sahamnya dalam persaingan ekonomi.

1.2 Rumusan Masalah Penelitian
Rumusan masalah dalam penelitian ini antara lain:
1. Bagaimana pengaruh pengungkapan laporan tahunan terhadap harga saham
perusahaan?
2. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham perusahaan?
3. Bagaimana pengaruh pengungkapan laporan tahunan dan ukuran perusahaan

terhadap harga saham perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian
Penelitian ini memiliki beberapa tujuan:
1. Menganalisis pengaruh pengungkapan laporan tahunan terhadap harga saham
perusahaan.
2. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham perusahaan.
3. Menganalisis pengaruh pengungkapan laporan tahunan dan ukuran perusahaan

terhadap harga saham perusahaan.



1.4 Kegunaan Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan mengenai pengungkapan
laporan tahunan dan ukuran perusahaan negara yang terdaftar dalam BEI serta

pengaruhnya terhadap harga saham perusahaan.

1.4.2 Manfaat Praktis

1.4.2.1 Bagi Perusahaan Negara

Hasil dari penelitian diharapkan dapat menjadi bahan masukan bagi perusahaan negara
untuk dapat mempertimbangkan dan menyesuaikan laporan tahunan perusahaan agar

sesuai dengan peraturan BAPEPAM yang sekarang disebut OJK.

1.4.2.2 Bagi Peneliti Selanjutnya
Diharapkan dengan adanya hasil penelitian ini dapat menjadi salah satu referensi yang
digunakan oleh peneliti selanjutnya untuk melakukan penelitian yang sama dan/atau

sejenis dan untuk melakukan pengembangan terhadap topik yang ada.

1.5 Kerangka Pemikiran

Setiap investasi tidak akan terlepas dari adanya risiko, begitu pula dengan investasi
saham. Investasi saham sering disebut sebagai high risk, high return. Oleh karena itu
perlu dilakukan analisis yang teliti, cermat, dan didukung oleh data-data yang akurat
dalam melakukan investasi. Investor akan dihadapkan dengan berbagai kemungkinan,
pilihan membeli, dan menjual saham. Jenis perusahaanpun menjadi salah satu faktor
penentu pilihan dan pertimbangan para investor untuk melakukan investasi.

Tidak hanya perusahaan swasta, dalam melakukan investasi saham,
para investor juga mempertimbangkan perusahaan milik negara sebagai perusahaan
pilihan untuk investasi. Perusahaan milik negara Menurut UU RI No. 19 Tahun 2003,
BUMN adalah badan usaha yang baik seluruh maupun sebagian besar modalnya
dimiliki oleh negara, di mana melalui penyertaan secara langsung yang berasal dari
kekayaan negara yang terpisahkan. Perusahaan Perseroan, yang selanjutnya disebut

Persero, adalah BUMN yang berbentuk perseroan terbatas yang modalnya terbagi



dalam saham yang seluruh atau paling sedikit 51 % (lima puluh satu persen) sahamnya
dimiliki oleh Negara Republik Indonesia yang tujuan utamanya mengejar keuntungan.
BUMN yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dan menjual sahamnya kepada
publik diwajibkan untuk membuat laporan tahunan dalam pelaksanaannya sebagai

perusahaan negara (www.bumn.go.id). Banyaknya peluang dan risiko yang ada

menuntut sikap dan tindakan yang lebih hati-hati dalam membuat keputusan.
Kesalahan dalam pengambilan keputusan investasi akan menimbulkan kerugian bagi
investor itu sendiri. Salah satu cara mencegah dari kesalahan berinvestasi yaitu dengan
memiliki pengetahuan mengenai perusahaan yang diminati. Informasi tersebut dapat
diperoleh investor melalui kualitas laporan tahunan perusahaan.

Berdasarkan UU no 19 tahun 2003 tentang BUMN, laporan tahunan
adalah suatu laporan resmi mengenai keadaan keuangan emiten dalam jangka waktu
satu tahun. Laporan ini harus disampaikan kepada para pemegang saham untuk
disetujui dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) yang selanjutnya disahkan
sebagai laporan tahunan resmi perusahaan. Laporan tahunan wajib disampaikan oleh
emiten yang terdaftar di BEI sebagai pelaporan kegiatan perusahaan selama satu tahun
dan nantinya laporan ini akan digunakan oleh pihak-pihak yang berkepentingan
(stakeholder). Keseluruhan isi laporan tahunan ini diatur oleh regulator Bursa Efek
yaitu BAPEPAM yang sekarang menjadi OJK. Informasi dalam laporan tahuan
digunakan oleh stakeholder dalam membuat keputusan investasi, masalah kredit atau
keputusan-keputusan lainnya, menyediakan laporan yang komprehensif mengenai
prospek perusahaan di masa yang akan datang, baik kegiatan operasional, keuangan
dan informasi-informasi relevan lainnya, serta menyediakan informasi lain mengenai
sumber daya perusahaan serta perubahannya. Kualitas yang memadai dapat
ditunjukkan dari kelengkapan pengungkapan, karena:

1) Pengungkapan laporan keuangan oleh perusahaan merupakan accountability
perusahaan kepada para penyedia modal yang berada diluar perusahaan dan
memudahkan alokasi sumberdaya untuk pemanfaatan yang paling produktif.
Pengungkapan laporan keuangan dapat dilakukan dalam bentuk penjelasan mengenai
kebijakan akuntansi, sehingga informasi yang diungkapkan oleh perusahaan dapat
dipahami dan tidak menimbulkan salah interprestasi. 2) Kualitas informasi keuangan,

tercermin pada sejauh mana luas pengungkapan laporan dan tingkat kelengkapan



pengungkapan yang di terbitkan oleh perusahaan. Pengungkapan dalam laporan
tahunan merupakan sumber informasi untuk mengambil keputusan investasi.
Keputusan investasi sangat tergantung dari kualitas dan luas pengungkapan yang
terdapat dalam laporan tahunan. 3) Tingkat pengungkapan yang lengkap, luas dan
ketepatan waktu penyampaian informasi keuangan menentukan kualitas dalam
pengungkapan informasi keuangan. (Ayu, 2017 : 75-76).

Peraturan tentang Kewajiban Penyampaian Laporan Keuangan Berkala
secara hukum menginformasikan adanya kepatuhan setiap individu maupun organisasi
(perusahaan publik) yang terlibat di pasar modal Indonesia untuk menyampaikan
laporan keuangan tahunan perusahaan secara tepat waktu kepada BAPEPAM.
Tuntutan akan kepatuhan terhadap kelengkapan pengungkapan dan ketepatan waktu
penyampaian laporan keuangan tahunan perusahaan publik di Indonesia telah diatur
dalam KEP-431/BL/2012 dan telah diperbaharui dengan Peraturan BAPEPAM X.K.6.
Ukuran dari kepatuhannya adalah kelengkapan dari pengungkapan laporan tahunan.
Dalam aturan tersebut mengatur hal-hal apa saja yang harus diungkapkan dalam
laporan tahunan setiap perusahaan yang sahamnya telah terdaftar dalam BEI.
Ketentuan umum yang harus diungkapkan dalam laporan tahunan tersebut antara lain
ikhtisar data keuangan penting, laporan Dewan Komisaris, laporan Direksi, profil
perusahaan, analisis dan pembahasan manajemen, tata kelola perusahaan, tanggung
jawab sosial perusahaan, laporan keuangan tahunan yang telah diaudit, dan surat
pernyataan tanggung jawab Dewan Komisaris dan Direksi atas kebenaran isi laporan
tahunan. Laporan tahunan harus dipenuhi untuk setiap perusahaan dengan ukuran
perusahaan besar maupun perusahaan kecil.

Ukuran perusahaan adalah skala perusahaan yang dilihat dari total
aktiva perusahaan pada akhir tahun (Utama, 2000). Semakin besar perusahaan maka
akan semakin banyak pula aturan yang perlu dipenuhi dalam laporan tahunan untuk
dipublikasikan kepada publik. Menurut UU No. 20 Tahun 2008, ukuran perusahaan
dibedakan menjadi usaha mikro, usaha kecil, usaha menengah, dan usaha besar
berdasarkan total aset perusahaan tidak termasuk tanah dan bangunan perusahaan.
Pengungkapan pelaporan tersebut bertujuan untuk mencapai harga saham terbaik yang
dimiliki oleh perusahaan. Harga saham perusahaan diklasifikasikan menjadi 3 (tiga)

yaitu nilai buku, nilai intrinsik dan nilai pasar. Nilai buku saham merupakan nilai



saham perusahaan yang dihitung dengan membagikan nilai ekuitas di laporan
keuangan perusahaan dibandingkan dengan jumlah saham beredar. Nilai saham
intrinsik merupakan nilai sebenarnya dari saham berdasarkan resiko dan return data
(Brigham & Dan Houston, 2007). Nilai pasar saham adalah harga saham perusahaan
yang tercatat dan diperdagangakan di pasar modal pada waktu tertentu. Harga saham
perusahaan ini digunakan oleh calon investor dalam menilai murah dan mahalnya
harga saham perusahaan (Astikawati & Relita, 2017:135).

Dengan adanya aturan yang resmi diberikan oleh pemerintah kepada
perusahaan-perusahaan negara (BUMN), diharapkan BUMN dapat mematuhi dan
mengikuti aturan penyajian dan pelaporan laporan tahunan tersebut untuk
dipublikasikan kepada publik. Jika laporan tahunan perusahaan sudah sesuai dengan
standar yang berlaku, diharapkan dapat mempertahankan dan meningkatkan harga
saham perusahaannya untuk bersaing dalam dunia bisnis. Berikut ini adalah gambaran

kerangka penelitian dalam penelitian ini:



Gambar 1.1
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