Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

PENGARUH LUAS PENGUNGKAPAN INFORMASI, KONSENTRASI KEPEMILIKAN
DAN DIVERSIFIKASI TERHADAP BIAYA MODAL EKUITAS
PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
TAHUN 2017-2021

SKRIPSI

OLEH:

SETIA WATY BERUTU
17 833 0344

PROGRAM STUDI AKUNTANSI
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS MEDAN AREA
MEDAN
2024

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas MEdir(l:c/%rs%aFrom (renository ma acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

PENGARUH LUAS PENGUNGKAPAN INFORMASI, KONSENTRASI KEPEMILIKAN
DAN DIVERSIFIKASI TERHADAP BIAYA MODAL EKUITAS
PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
TAHUN 2017-2021

SKRIPSI

OLEH:

SETIA WATY BERUTU
17 833 0344

PROGRAM STUDI AKUNTANSI
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS MEDAN AREA
MEDAN
2024

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas MEdir(l:c/%rs%aFrom (renository ma acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

PENGARUH LUAS PENGUNGKAPAN INFORMASI, KONSENTRASI KEPEMILIKAN
DAN DIVERSIFIKASI TERHADAP BIAYA MODAL EKUITAS
PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
TAHUN 2017-2021

SKRIPSI

Diajukan Sebagai Salah Satu Syarat Untuk Memperoleh Gelar Sarjana
Di Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Medan Area

OLEH:

SETIA WATY BERUTU
17 833 0344

PROGRAM STUDI AKUNTANSI
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS MEDAN AREA
MEDAN
2024

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas MEdir(l:c/%rs%aFrom (renository ma acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medagcéggg Erom (renository ima acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medagcéggg Erom (renository ima acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medagcéggg Erom (renository ima acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the broad effect of information
disclosure, ownership concentration and diversification on the cost of equity capital
in Mining Companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021. This
type of research in this study uses an associative type. The population of this
research is 44 Mining Sector Companies. This type of research data is a type of
quantitative data. Source of data used in this study is a secondary source. The data
collection technique used in this study is called documentation. The data analysis
technique in this study was carried out by multiple linear regression analysis using
IBM SPSS Statistics software version 26.00. The results showed that the extent of
disclosure of information has a positive and significant effect on the cost of
purchased capital, the concentration of ownership has a negative and significant
effect on the cost of share capital, diversification has no significant effect on the
cost of purchased capital. For broad information disclosure, ownership
concentration and diversification simultaneously have a positive and significant
effect on the cost of equity capital in mining companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2017-2021.

Keywords: Area of Information Disclosure, Ownership Concentration,
Diversification, Cost of Equity Capital
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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh luas pengungkapan
informasi, konsentrasi kepemilikan dan diversifikasi terhadap biaya modal ekuitas
pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-
2021. Jenis penelitian pada penelitian ini menggunakan jenis asosiatif. Populasi
pada penelitian ini adalah 44 Perusahaan Sektor Pertambangan. Jenis data
penelitian ini adalah jenis data kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah sumber sekunder. Teknik pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini disebut dokumentasi. Teknik analisis data pada penelitian ini
dilakukan dengan analisis regresi linear berganda menggunakan software IBM
SPSS Statitics versi 26.00. Hasil penelitian menunjukkan bahwa luas
pengungkapan informasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya modal
ekuitas, konsentrasi kepemilikan berpengaruh negative dan signfikan terhadapbiaya
modal ekuitas, diversifikasi tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya modal
ekuitas. Untuk luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan
diversifikasi secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya
modal ekuitas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2021.

Kata Kunci: Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan,
Diversifikasi, Biaya Modal Ekuitas
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Investor yang cenderung memilih perseroan yang memberikan informasi
lebih komprehensif tentang operasinya, pada akibatnya akan memandang risiko
perusahaan sebagai lebih rendah. Oleh karena itu, ekspektasi mereka terhadap
tingkat pengembalian juga lebih rendah. Hal ini berdampak pada penurunan biaya
modal perusahaan. Akibatnya, biaya modal dapat dijelaskan sebagai besaran
pengembalian minimum yang diinginkan stakeholder dalam investasi mereka.
Ketika tingkat return yang diinginkan semakin besar, maka biaya modal pun akan
meningkat sesuai.

Mustari (2019), biaya modal ekuitas dapat dipahami sebagai tingkat
pengembalian yang diinginkan oleh pemberi dana, baik mereka adalah investor
(biaya ekuitas) maupun kreditor (biaya utang), serta berhubungan erat dengan
tingkat risiko yang terkait dengan investasi dalam saham perusahaan. Biaya modal
ekuitas mengindikasikan tingkat rating yang dipergunakan stakeholder guna
menghitung nilai sekarang dari dividen yang diantisipasi nantinya diterima pada
masa mendatang. Terdapat dua metode yang bisa dipergunakan manajemen
perseroan guna mendapatkan modal ekuitas, yakni melalui akumulasi laba serta
penerbitan saham baru.

Menurut Putri (2013), Biaya modal ekuitas bisa dikatakan sebagai
pengeluaran yang harus ditanggung oleh perusahaan saat memperoleh pendanaan

melalui penjualan saham umum atau menggunakan keuntungan yang telah
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diakumulasi untuk keperluan investasi. Perseroan memerlukan pendanaan mau itu
berasal dari pemegang saham atau kreditur didalam mengoperasikan aktivitas bagi
perusahaannya. Menurut Sutedi (2011), Pasar modal memiliki arti platform di mana
individu atau entitas yang memiliki sumber daya kelebihan atau ingin berkontribusi
dana dapat berinteraksi dengan perusahaan yang memerlukan pendanaan. Dalam
kerangka ini, perusahaan memiliki opsi untuk mengeluarkan saham atau obligasi
yang nantinya akan diperdagangkan di pasar modal, dengan tujuan guna
mendapatkan pendanaan dari pthak yang memiliki sumber daya..

Menurut Ardiprawiro (2015), tiap investasi yang diinjeksikan atau
ditanamkan akan menyebabkan biaya modal ekuitas yang berdiri sendiri. Biaya
modal merujuk pada biaya sebenarnya yang perlu dikeluarkan oleh perseroan guna
mengakses dana, entah dari sumber utang, saham biasa, saham preferen, atau pun
laba yang ditahan, guna mendukung suatu investasi ataupun operasional perseroan.
Konsep biaya modal sangat berkaitan pada konsep tingkat pengembalian yang
diwajibkan, yang bisa dilihat dari perspektif yang berbeda: satkeholder dan
perusahaan. Bagi stakeholder, tingkat pengembalian yang wajib dikembalikan lebih
tinggi hingga mencerminkan tingkat pengembalian yang sesuai pada risiko yang
melekat pada aset perseroan. Bagi perseroan yang memerlukan pendanaan, besar
pengembalian yang wajib dikembalikan menciptakan biaya modal yang perlu
dikeluarkan guna memperoleh pendanaan yang dimaksud. Secara general, ketika
risiko perseroan lebih tinggi, hal ini mengakibatkan permintaan keuntungan yang
lebih besar dari investor, dan oleh karenanya, biaya modal pun akan meningkat.
Pada penelitian ini, terdapat beberapa factor biaya modal ekuitas, yaitu luas

pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan diversifikasi.
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Menurut Chen et al (2013), Pentingnya tingkat keterbukaan informasi

perusahaan sangat berarti, terutama dalam konteks perusahaan-perusahaan di
negara-negara berkembang yang ditandai dengan kepemilikan yang terkonsentrasi
dan perlindungan hukum yang minim. Situasi ini mendorong arti pentingnya
keterbukaan informasi, mengingat dalam struktur kepemilikan yang terkonsentrasi
namun rentan terhadap ketidakpastian hukum, kemungkinan adanya manipulasi
oleh manajemen menjadi signifikan. Oleh sebab itu, kehadiran keterbukaan
informasi yang luas dapat memainkan peran krusial dalam mengurangi biaya modal
ekuitas dan mengatasi konflik keagenan di lingkungan negara-negara berkembang.

Menurut Jensen dan Meckling dalam Kusumawardhani (2018), konsentrasi
kepemilikan memiliki hubungan yang erat dengan biaya modal ekuitas dimana
Individu maupun lembaga dengan kepemilikan saham yang signifikan memiliki

motivasi yang kuat guna mengawasi tindakan manajemen perusahaan dengan

saksama, khususnya dalam pengambilan keputusan guna mencegah potensi
kerugian bagi para pemegang saham. Selain dari pada itu, mereka juga punya hak

suara yang berpengaruh besar untuk melakukan pergantian manajemen jika
terdeteksi adanya risiko moral sehingga dampak biaya agensi dan biaya modal
ekuitas dapat ditekan.

Menurut Brigham (2011), Melakukan diversifikasi perusahaan baik dalam
skala industri maupun internasional memiliki potensi untuk mengurangi risiko yang
dihadapi oleh pemilik perusahaan. Dengan mendistribusikan risiko di berbagai
segmen, dapat terjadi penurunan biaya modal ekuitas. Terdapat hubungan sejajar
antara tingkat risiko perusahaan dan potensi keuntungan yang akan diperoleh oleh

pemilik. Ketika risiko ditekan, pemilik akan cenderung menetapkan tingkat
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ekuitas yang lebih rendah pula.

Berikut tabel ringkasan laporan keuangan 2020 dan 2021 PT Adaro Energy

Indonesia Tbk :
Tabel 1.1
Laporan Keuangan 2020 dan 2021 PT Adaro Energy Indonesia Thk

Keterangan 2021 2020
Laba Kotor US$1,77 miliar US$883 miliar
Laba Inti US$1,256 miliar US$405 miliar
EPS US$0,02927 US$0,00459
Total Aset USS$ 7,587 miliar USS$ 6,382 miliar
Aset Lancar US$2,838 miliar USS$1,732 miliar
Aset tidak Lancar USS 4,749 miliar USS 4,650 miliar
Liabilitas USS 3,129 miliar USS 2,433 miliar

Sumber: Laporan Keuangan 2020-2021

Penelitian ini fokus pada perseroan sektor pertambangan yang telah masuk
daftar di Bursa Efek Indonesia. PT Adaro Energy Indonesia Tbk (ADRO),
perseroan pertambangan yang tercatat, mencapai laba kotor dan laba inti sebesar
US$1,77 miliar dan US$1,256 miliar pada tahun 2021. Laba kotor dan laba inti ini
menunjukkan peningkatan sebanyak 2,07 kali dan 2,1 kali secara tahunan.
Bersumber dari laporan keuangannya yang diterbitkan pada bulan Desember 2021,
nilai laba per saham (EPS) Adaro Energy Indonesia juga mengalami peningkatan.
Pertumbuhan laba ini didukung oleh lonjakan pendapatan dari operasi
pertambangan dan perdagangan batu bara sebesar 62% tahunan, serta peningkatan
pendapatan lain dari perusahaan sebesar 35% dalam setahun. Meskipun kinerjanya
terlihat positif, total kewajiban ADRO pada tahun 2021 naik sebanyak 29%,
mencapai angka US$3,129 miliar sebelumnya US$2,433 miliar di tahun 2020.
Sehingga pihak adaro tetap berwaspada dengan pemulihan perekonomian seiring
dengan pandemi yg sudah mulai menjadi endemic. (CNBCIndonesia, 2021)
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PT Bumi Resources Tbk (BUMI), perusahaan tambang yang tergabung
dalam Grup Bakrie, memiliki rencana untuk meningkatkan modal melalui skema
private placement, di mana akan ditempatkan hingga 34,49 miliar saham baru seri
C dengan nilai nominal Rp 50 per saham. Jumlah total saham modal yang akan
ditempatkan dan disetor oleh perusahaan akan mengalami peningkatan dari
sebelumnya, yakni sebesar 74,27 miliar saham yang terdiri dari 20,77 miliar saham
seri A dan 53,50 miliar saham seri B, menjadi total 108,77 miliar saham. Meskipun
perusahaan menambah biaya modal ekuitasnya, Perusahaan masih mengalami
defisit arus kas sebesar Rp 94,31 juta, sementara ekuitas berada dalam kondisi
negatif sebesar US$ 514,65 juta. Sementara itu, kewajiban perusahaan mencapai
total US$ 3,42 miliar, dengan total aset yang tercatat sebesar US$ 3,70 miliar.
Artinya nilai liabilitasnya hampir menghabiskan nilai asetnya. Sehingga
penambahan modalnya (biaya modal ekuitas) dipertanyakan menggunakan dana
dari mana apakah melibatkan laba ditahan yang perusahaan miliki karena menjadi
pertimbangan untuk risiko yang dihadapi perusahaan di masa mendatang.
(CNBClIndonesia, 2022)

Berdasarkan fenomena di atas, maka peneliti melampirkan nilai luas
pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan, diversifikasi, dan biaya modal

ekuitas dari tiga Perusahaan pertambang di Bursa Efek Indonesia, yaitu:
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Tabel 1.2
Nilai Luas pengungkapan informasi, Konsentrasi Kepemilikan,
Diversifikasi, dan Biaya Modal Ekuitas 3 Perusahaan Pertambangan di
Bursa Efek Indonesia

. Biaya
No PI:r(i:ls‘:l- Tahun pengi:galiapan g:;:lill;:;l?::l Diversifikasi Mo@al
haan informasi (X1) (X2) X3) Ek(“‘{‘;as
1 2017 56.67 50.09 39.39 15.28
2 PT 2018 70.00 50.09 12.61 21.02
3 Adaro | 2019 73.33 50.09 12.06 16.20
4 | Energy | 2020 73.33 50.09 14.42 9.69
5 2021 73.33 50.09 13.90 10.88
6 2017 83.33 73.1 39.39 4.15
7 Atlas 2018 86.67 70.84 12.61 4.90
8 | Resource | 2019 83.33 70.84 12.06 7.13
9 s Tbk 2020 83.33 65.21 14.42 5.42
10 2021 76.67 61.87 13.90 5.07
11 2017 63.33 80.73 39.39 6.95
12 | pTBumi | 2018 63.33 79.84 12.61 11.26
13 | Resource | 2019 60.00 87.66 12.06 11.26
14 | sTbk 2020 60.00 88.69 14.42 4.38
15 2021 66.67 75.89 13.90 4.97

Sumber : Laporan Keuangan, Badan Pusat Statistik, Bank Indonesia (2017-2021)

Pada tabel 1.2, setiap perusahaan masing-masing berusaha melengkapi luas
pengungkapan informasinya, namun nilai tersebut hanya pada Adaro dan Bumi,
sedangkan pada Atlas mengalami fluktuasi, telihat pada nilai biaya ekuitas yang
juga berfluktuasi positif atau sejalan dengan luas pengungkapan informasi yang
dijalankan perusahaan. Konsentrasi kepemilikan pada penelitian ini, dilihat pada
jumlah kepemilikan non independent pada perusahaan, hanya perusahaan PT Adaro
Energy dengan nilai terendah pada tahun 2017. Konsentrasi kepemilikan ini secara
umum memperlihatkan ada atau tidaknya konflik keagenan dengan munculnya
asimetri informasi pada perusahaan. Diversifikasi dalam penelitian ini paling tinggi
terjadi pada tahun 2017, dengan biaya modal ekuitas terlihat mengalami fluktuasi,

terutama pada tahun 2020 terlihat rendah dimana ketiga perusahaan tersebut
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memiliki nilai biaya modal ekuitas terendah pada tahun 2020 karena adanya
pandemic covid-19 yang melanda perekonomian secara global.

Kepemilikan yang terkonsentrasi mampu menyajikan informasi finansial
secara lebih jelas kepada masyarakat, sehingga ketidakseimbangan informasi dapat
berkurang dan menghasilkan pengurangan biaya modal ekuitas. Prinsip-prinsip
yang menjadi acuan menuntut adanya luas pengungkapan informasi pada
keterbukaan informasi yang pastinya membutuhkan biaya tambahan didalam
menjalankannya.

Sebagai entitas yang membutuhkan sumber dana, perusahaan pada
umumnya perlu mengeluarkan biaya modal sebagai bagian dari proses perolehan
pendanaan. Perseroan menghadapi biaya yang perlu ditanggung guna memperoleh
pendanaan eksternal, baik dalam bentuk pendanaan melalui utang maupun ekuitas.
Besaran biaya modal yang ditentukan memiliki tujuan guna menghitung besaran
biaya nyata yang perlu dikeluarkan perseroran agar bisa mendapat pendanaan yang
dibutuhkan. Analisis biaya modal merupakan tahap yang esensial bagi perusahaan
dalam menilai proyek jangka panjang, dikarenakan biaya modal memiliki peran
penting dalam menentukan keberhasilan proyek tersebut di masa depan.

Berdasarkan penejelasan di atas, peneliti mengambil judul penelitian
“pengaruh luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan diversifikasi
terhadap biaya modal ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021".

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang disampaikan, maka rumusan

masalah di penelitian ini yaitu:
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1. Penambahan modal PT Bumi Resources Tbk (BUMI) dengan skema tanpa
hak memesan efek, dimana nilai liabilitasnya hampir menghabiskan nilai
asetnya. Sehingga penambahan modalnya (biaya modal ekuitas)
dipertanyakan dananya dari mana dan menjadi pertimbangan atas risiko
yang dihadapi perusahaan di masa mendatang.

2. Kinerja ADRO yang terlihat positif, ternyata juga menambah nilai liabilitas
ADRO, pada kondisi perekenomian yang masih dalam masa pemulihan.

3. Semakin meningkatnya liabilitas perusahaan yang nantinya memberi
dampak kepada besarnya biaya modal ekuitas yang juga akan dikeluarkan
perseroan di masa mendatang, dan perseroan nantinya semakin
membutuhkan dana yang sangat besar

4. Nilai biaya ekuitas yang juga berfluktuasi positif pada ADRO menjelaskan
bahwa perusahaan membutuhkan dana yang besar, Konsentrasi kepemilikan
pada perusahaan menunjukkan nilai paling rendah dibandingkan perusahaan
Pertambangan lainnya, sehingga bisa memunculkan konflik keagenan

dengan asimetri informasi pada perusahaan

1.3 Pertanyaan Penelitian
Pertanyaan Penelitian yang ada dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Apakah luas pengungkapan informasi berpengaruh terhadap biaya modal
ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2017-2021?
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2. Apakah konsentrasi kepemilikan berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas
pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2017-2021?

3. Apakah diversifikasi berpengaruh terhadap biaya modal ekuitas pada
Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2017-2021?

4. Apakah luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan, dan
diversifikasi secara bersama-sama berpengaruh terhadap biaya modal
ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2017-2021?

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini dilakukan guna untuk mengetahui di antaranya ialah:

1. Untuk mengetahui pengaruh luas pengungkapan informasi terhadap biaya
modal ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2021

2. Untuk mengetahui pengaruh konsentrasi kepemilikan terhadap biaya modal
ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2021

3. Untuk mengetahui pengaruh diversifikasi terhadap biaya modal ekuitas
pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2017-2021

4. Untuk mengetahui pengaruh luas pengungkapan informasi, konsentrasi

kepemilikan, dan diversifikasi secara bersama-sama terhadap biaya modal

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas MEd%l:cAers%aFrom (renository ma acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

10

ekuitas pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2017-2021

1.5  Manfaat Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian di atas, sehingga

didapat manfaat penelitian ini ialah:

1.5.1 Manfaat Praktis
Bagi Peneliti, hasil yang dilakukan peneliti berharap dapat menambah
wawasan dan pengalaman dalam berinvestasi dan melihat pengaruh dari
luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan diversifikasi
terhadap biaya modal ekuitas tersebut.

1.5.2 Manfaat Teoritis
Bagi masyarakat luas, diharapkan penelitian ini bisa dijadikan acuan dan
dapat dikembangkan lagi menjadi lebih bervariasi dengan menambahkan
faktor-faktor yang mempengaruhi biaya modal ekuitas, serta meneliti pada
perusahaan yang berbeda dengan tahun penelitian yang berbeda juga.

1.5.3 Manfaat Kebijakan
Bagi Investor, mengetahui kondisi saham perusahaan apabila adanya
pengaruh dari luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan
diversifikasi terhadap biaya modal ekuitas. Sehingga investor dalam
membuat kebijakan dan mengambil keputusan dapat menentukan apa yang

harus di lakukan di dalam perusahaan tempat investasinya.
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BAB 11

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Keagenan (Agency Theory)

Menurut Martua dan Nasir (2013), Konsep teori keagenan menggambarkan
dinamika relasi keagenan, yaitu sebuah perjanjian antara principal dan agent.
Dalam skenario ini, principal atau para stkaeholder adalah individu atau kelompok
yang menyediakan sumber daya finansial dan fasilitas melalui perusahaan, dan
mereka menugaskan tugas pengelolaan kepada agent. Sementara itu, agent atau
manajer adalah individu atau kelompok yang bertanggung jawab atas operasional
perusahaan atas kepercayaan yang diberikan oleh principal.

Menurut Admadianto dkk (2010), berdasarkan teori Jensen dan Meckling
Situasi keagenan timbul saat terdapat interaksi antara principal dan agent, di mana
principal menyediakan sumber daya serta mendelegasikan tanggung jawab dan
wewenang pengambilan keputusan kepada agent. Principal mengandalkan dana dan
fasilitas yang dimilikinya agar agent bisa mengelola perusahaan dengan tujuan
memperoleh keuntungan. Relasi antara principal dan agent mungkin menghasilkan
situasi di mana terdapat ketidakseimbangan informasi (asimetri informasi),
dikarenakan agent memiliki akses informasi yang lebih banyak daripada informasi
yang ada pada principal.

Menurut Martua dan Nasir (2013), dengan mengasumsikan bahwa agent
bertujuan untuk mengoptimalkan kepentingannya sendiri, hal ini memacu agent
guna menyimpan informasi-informasi yang tidak terungkap kepada principal

karena adanya perbedaan informasi yang tidak merata. Situasi ini mendorong
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principal untuk mencari orang lain guna memperoleh informasi yang lebih lengkap,
dan akibatnya muncul biaya tambahan yang dikenal sebagai biaya agensi. Semakin
besar biaya agensi yang dikeluarkan oleh principal, maka tingkat pengembalian
yang diinginkan pun semakin meningkat, begitu pula dengan biaya modal ekuitas
yang harus ditanggung perseroan.

Menurut Meizaroh dan Lucyanda (2011), Keberadaan mayoritas
kepemilikan yang dimiliki oleh entitas tertentu dalam suatu perusahaan akan
mengakibatkan sejumlah efek pada pelaksanaan praktik tata kelola perusahaan.
Semakin tinggi tingkat konsentrasi kepemilikan, maka semakin mendalam
kewajiban untuk mengidentifikasi risiko yang beragam, termasuk risiko finansial,
operasional, reputasi, kepatuhan peraturan, dan ketersediaan informasi. Adanya
fokus kepemilikan yang signifikan dalam perusahaan memiliki potensi untuk
memperkuat kontrol atas manajemen perusahaan. Hal ini terjadi karena individu
atau kelompok yang memiliki motivasi besar dalam struktur perusahaan cenderung
menjalankan pengawasan yang lebih ketat dengan tujuan mengurangi biaya agensi
dan menjaga investasi mereka.

Berdasarkan penjelasan dari teori keagenan di atas, salah satu variabel
penelitian yakni konsentrasi kepemilikan ini secara umum memperlihatkan ada atau
tidaknya konflik keagenan dengan munculnya asimetri informasi pada perusahaan
melalui dana yang dikeluarkan perusahaan yang berasal dari biaya modal ekuitas.
Begitu juga dengan pemberian informasi keuangan yang jelas kepada masyarakat
secara umum akan mengurangi ketidakseimbangan informasi dan berpotensi
menurunkan biaya modal ekuitas. Prinsip-prinsip yang menjadi acuan menuntut

adanya luas pengungkapan informasi pada keterbukaan informasi yang pastinya
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butuh biaya tambahan didalam menjalankannya. Diversifikasi merujuk pada
strategi perusahaan yang diterapkan untuk memperluas operasi dan jangkauan
geografis perusahaan dengan mencakup lebih dari satu segmen. Pendekatan ini
diharapkan dapat meningkatkan pendapatan perusahaan. Sementara itu, hubungan
keagenan adalah sebuah perjanjian di mana satu pihak yang dikenal sebagai
prinsipal memberikan instruksi kepada pihak lain (agent), yang bertujuan guna
melaksanakan tindakan atas nama principal dan memberi kewenangan pada agent
guna memutuskan apa yang sesuai. Apabila kedua belah pihak punya tujuan
bersama didalam meningkatkan nilai perusahaan melalui pendapatan yang lebih

tinggi, maka agen akan berperilaku sesuai dengan kepentingan principal.

2.2. Biaya Modal Ekuitas
2.2.1. Pengertian Biaya Modal Ekuitas

Menurut Prahendratno (2016) mendeskripsikan biaya modal ekuitas
pengeluaran yang dikeluarkan guna mendapat sumber dana. Biaya modal ekuitas
dalam hal ini, menggambarkan tingkat pengembalian minimal yang perlu diperoleh
perseroan atas pendanaan yang diberi dalam investasi pada suatu projek yang
berasal dari ekuitas sendiri. Hal ini bertujuan supaya harga saham perseroan di pasar
saham tetap stabil.

Menurut Wulandari dan Prastiwi (2014), biaya modal ekuitas merupakan
salah satu Perusahaan memiliki dua opsi dalam menjalankan aktivitas pendanaan,
yakni melalui modal dan utang, yang dapat diperoleh baik dari investor maupun
pemberi pinjaman. Pendanaan dari pihak eksternal menuntut perusahaan untuk

membayar biaya sebagai bentuk pengembalian. Pengembalian untuk penyedia
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modal (investor) terjadi dalam bentuk deviden atau keuntungan modal (capital
gain), sementara bagi pemberi modal dalam bentuk pinjaman (kreditur),
pengembaliannya terdiri dari bunga.

Rianingtyas dan Trisnawati (2017) biaya modal ekuitas dideskripsi proyeksi
return yang diantisipasi stkaeholder atau pemegang saham atas investasi
stkaeholder didalam perseroan dengan tingkat pengembalian yang diinginkan
sebagai persyaratannya. Sementara menurut Mangena et al. (2010), biaya modal
ekuitas bisa dikatakan sebagai evaluasi tingkat diskonto yang diterapkan pada
saham perusahaan yang dilakukan pelaku pasar untuk menetapkan nilai saham saat

ini berdasarkan proyeksi arus kas di masa mendatang.

2.2.2. Indikator Biaya Modal Ekuitas
Menurut Arifin (2018), biaya modal ekuitas dapat diukur dengan:
COE = Rg+ [iRp

Dimana :

COE = Estimasi biaya modal ekuitas

R = risk free rate (harapan pengembalian minimum bagi pemegang
saham pada tiap instrumen investasi disaat berinvestasi) yang
diproksi dengan treasury bond jangka panjang

Bi = Beta pasar dari standar deviasi pengembalian pasar (IHSG)

Rp = Market risk premium (Rm — Rf) yang dideskripsi sebagai
pengembalian tambahan.

Ri=ai+ BiRm+ ei
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Dimana :
R; = Return sekuritas
R = Return indeks pasar (sektor manufaktur) ai = Intersep
Bi = Slope
ei = Random residual error

2.3. Luas Pengungkapan Informasi
2.3.1. Pengertian Luas Pengungkapan Informasi

Menurut Suharsono dan Rahmasari (2013), menurut SFAC pengungkapan
mengacu pada presentasi informasi menggunakan metode yang berbeda dari
pengakuan yang terdapat dalam laporan keuangan, menciptakan suatu perbedaan
antara kedua konsep ini.

Menurut Murwaningsari (2012), Pengungkapan dapat dikategorikan
menjadi dua bentuk, yakni pengungkapan yang bersifat wajib (mandatory
disclosure), yang melibatkan pemaparan informasi sesuai dengan peraturan dan
regulasi yang telah ditetapkan. Aturan ini menetapkan kebutuhan minimum terkait
dengan pengungkapan yang perlu dipenuhi perseroan publik, termasuk didalam hal
laporan keuangan perusahaan. Di sisi lain, terdapat pengungkapan yang bersifat
sukarela (voluntary disclosure), di mana perusahaan memilih untuk
mengungkapkan informasi di luar kewajiban yang ditetapkan oleh badan regulasi.
Dalam konteks ini, manajemen memiliki kebebasan untuk memilih informasi
akuntansi dan lain yang dianggap sesuai dan penting guna membantu pengambilan

keputusan oleh pihak eksternal. Contoh dari jenis ini termasuk pengungkapan
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tanggung jawab sosial perusahaan (corporate social responsibility) dan
pengungkapan modal intelektual (intellectual capital).

Menurut Hani (2018), pengungkapan (disclosure) bisa dikatakan komponen
yang terintegrasi dalam pelaporan keuangan, yang pada akhirnya menyusun tahap
akhir dari proses pelaporan keuangan melalui penyajian informasi akuntansi dalam
format laporan keuangan. Sedangkan menurut Bambang Subroto (2014)
pengungkapan berupa Penyampaian segala informasi yang diinginkan oleh para
investor melalui laporan keuangan atau pelaporan finansial. Pengungkapan bisa
mencakup bentuk yang diwajibkan atau yang dilakukan secara sukarela.

Menurut Sri et al (2019), pengungkapan dengan jenis standart punya dua
jenis yakni pengungkapan standart umum dan pengungkapan standart khusus.
Pengungkapan standar umum berlaku secara universal bagi seluruh perusahaan
yang menyusun laporan berkelanjutan. Sementara itu, pengungkapan standar
khusus terdiri dari pengungkapan mengenai pendekatan manajemen perseroan dan
indikator. Dalam konteks pengungkapan pendekatan manajemen ini, istilah yang
digunakan adalah "Disclosure on Management Approach (DMA)" yang bertujuan
memberi opportunity bagi perseroan guna menjelaskan apa yang berdampak pada
ekonomi, sosial dan lingkungan terkait pada aspek penting dielola, disampaikan

dalam bentuk naratif.

2.3.2. Indikator Luas Pengungkapan Informasi
Menurut Supriadi (2013), tingkat detail pengungkapan mencerminkan
kualitasnya. Dalam konteks ini, kualitas pengungkapan yang optimal merujuk pada

penyampaian informasi yang informatif bagi pengambilan keputusan yang tepat.
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Laporan tahunan perusahaan berfungsi sebagai alat yang berpotensi meningkatkan
transparansi pengungkapan informasi, membawa dampak positif pada mutu
pengungkapan secara keseluruhan. Tingkat keluasan pengungkapan dapat diukur
dengan mengacu pada daftar item pengungkapan yang tercatat dalam laporan
tahunan, yang disusun berdasarkan literatur terkait.

Menurut Anjulata (2015), luas pengungkapan informasi dapat diukur
dengan luas pengungkapan sukarela yaitu:

_ Jumlah informasi yang di ungkapkan

LuP x 100%

Total seluruh informasi
Keterbukaan dalam laporan tahunan (annual report) terkait dengan
pemaparan informasi sesuai realita yang sesungguhnya sejalan dengan keadaan
perusahaan. Luas pengungkapan diantaranya ialah:

Tabel 2.1
Item Luas Pengungkapan Sukarela
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Sumber: Anjulata (2015),

2.4. Konsentrasi Kepemilikan
2.4.1. Pengertian Konsentrasi Kepemilikan

Menurut Robertus (2016), tingkat konsentrasi kepemilikan dalam
perusahaan dapat dibagi menjadi dua kategori, yaitu struktur terkonsentrasi dan
yang tidak terkonsentrasi. Struktur terkonsentrasi terjadi ketika mayoritas saham
milik satu entitas atau individu tertentu, yang memiliki kontrol yang signifikan
terhadap perusahaan dan segala tindakannya mencerminkan niat pemilik tersebut.
Di sisi lain, struktur kepemilikan tidak terkonsentrasi terjadi ketika kepemilikan
saham tersebar merata di kalangan publik, tanpa adanya pihak yang memiliki porsi
saham yang jauh lebih besar dibanding yang lain.

Menurut Duwu dkk (2018), Konsentrasi kepemilikan mengindikasikan

sejauh mana distribusi keputusan atau hak suara dibagi antara pemilik dan
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manajemen perusahaan. Perusahaan memiliki dua model kepemilikan yang dapat
dibedakan: pertama, perusahaan dimiliki oleh sejumlah besar stakeholder; dan
kedua, perusahaan dimiliki dan dikelola manajemen perusahaan itu sendiri.

Menurut Utomo (2019), tingkat konsentrasi kepemilikan perusahaan dapat
diidentifikasi melalui proporsi kepemilikan saham terbesar. Jika persentase
kepemilikan saham terbesar tinggi, maka tingkat konsentrasi kepemilikan juga
tinggi; sebaliknya, jika persentase kepemilikan saham terbesar rendah, maka
konsentrasi kepemilikan rendah. Tambahan lagi, ketika mayoritas saham dimiliki
sejumlah kecil individu atau kelompok, maka terjadi konsentrasi kepemilikan
saham, dimana pemegang saham yang dimaksud punya porsi saham mayoritas
dibandingkan dengan stakeholder lainnya.

Menurut Wulandari (2019), kepemilikan saham dianggap terkonsentrasi
ketika mayoritas saham dikuasai oleh sejumlah kecil individu atau kelompok,
menyebabkan stakeholder punya porsi yang signifikan dibanding yang lainnya.
Menurut Sumartha (2016), konsentrasi kepemilikan menggambarkan bagaimana
saham didistribusikan di tangan pemegang saham mayoritas. Struktur kepemilikan
yang terkonsentrasi dapat punya pengaruh yang lebih besar terhadap keputusan
terkait pembagian dividen kepada para pemegang saham.

Menurut Taman dan Nugroho (2012), Konsentrasi kepemilikan merujuk
kepada pemilik saham yang memiliki mayoritas atau kepemilikan terbesar di dalam
perusahaan. Konsentrasi kepemilikan mencerminkan cara dan individu mana yang
memimpin atau mengendalikan sebagian besar atau keseluruhan aktivitas dalam
perusahaan. Tingkat konsentrasi kepemilikan lebih tinggi apabila dominasi atau

mayoritas kendali dapat dicapai melalui jumlah pemegang saham lebih sedikit
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dalam penggabungan. Ketika semakin sedikit pemegang saham yang punya kendali
dalam perseroan, pelaksanaan kontrol nantinya menjadi lebih mudah. Berbeda
dengan aturan yang dipakai pemegang saham besar, kepemilikan yang
terkonsentrasi punya tingkat kendali yang lebih terbatas dikarenakan pemegang
saham besar masih perlu berkoordinasi guna menjalankan hak kontrol yang
dimilikinya. Namun di sisi lain, mekanisme kepemilikan yang terkonsentrasi juga
punya probabilitas yang lebih rendah untuk terjadi situasi di mana kelompok
investor terkonsentrasi memanfaatkan peluang guna mengambil langkah yang
merugikan bagi investor lain. Kehadiran struktur kepemilikan terkonsentrasi
dianggap dapat meningkatkan kemampuan manajemen dalam mengelola risiko.
2.4.2. Indikator Konsentrasi Kepemilikan

Menurut Tarjo (2022), konsentrasi kepemilikan bisa dideskripsi dengan
proporsi kepemilikan saham perseroan yang didominasi stakehloder yang punya
porsi besar. Penelitian ini membagi konsentrasi kepemilikan saham lewat dua
kategori, yaityakniu konsentrasi kepemilikan di kalangan entitas internal dan
konsentrasi kepemilikan di kalangan pihak eksternal.

1. Konsentrasi kepemilikan oleh entitas internal (KKI) dihitung berdasarkan
proporsi kepemilikan saham oleh eksekutif dan anggota non-eksekutif yang
tidak memiliki independensi (seperti kepemilikan keluarga).

2. Konsentrasi kepemilikan dari pihak luar dihitung berdasarkan proporsi
kepemilikan saham eksternal yang memiliki kemandirian dari pengelolaan
perseroan.

Menurut Tarjo (2022), konsentrasi kepemilikan dapat dihitung dengan

rumus sebagai berikut:
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KK = Jumlah saham tidak independen

100%
total seluruh saham X 0

Dimana;

KK  : Konsentrasi Kepemilikan

2.5. Diversifikasi
2.5.1. Pengertian Diversifikasi

Menurut IAI (2016), perusahaan yang memiliki diversifikasi merupakan
strategi bisnis di mana mereka menawarkan beragam produk dan layanan. Setiap
produk serta layanan yang pengelolaannya dipisah dikarenakan masing-masing
bisnis perlu pendekatan pasar dan teknologi yang unik. Sebagian besar dari unit
bisnis yang dimaksud didapat dengan secara terpisah, dan manajemen dari setiap
unit tetap dipertahankan setelah akuisisi dilakukan. Menurut Lupitasari (2013),
diversifikasi perusahaan terjadi ketika mereka memiliki lebih dari satu segmen
operasional.

Menurut Hitt, Ireland, dan Hoskisson (2017), alasan utama bagi manajer
dalam membuat keputusan untuk melakukan diversifikasi adalah untuk
meningkatkan penggantian kerja dan mengurangi risiko yang terkait dengan
pengelolaan. Peningkatan penggantian kerja ini berhubungan dengan kerumitan dan
tingkat tantangan dalam mengelola perusahaan dengan diversifikasi yangberagam,
dan semakin rumitnya perusahaan akan berkontribusi pada peningkatan
penggantian kerja yang diperoleh oleh manajer.

Robbins et al (2018) strategi diversifikasi bisa dikatakan sebagai pendekatan
perusahaan untuk memperluas skala operasinya dengan memasuki industri yang
berbeda. Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2017), PSAK No.5, Segmen
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operasional bisa dikatakan bagian dari suatu organisasi yang terlibat didalam
kegiatan bisnis yang menghasilkan pendapatan dan biaya. Hasil kegiatan ini secara
berkala dievaluasi para pemberi keputusan operasional guna menentukan alokasi
sumber daya dan melakukan penilaian kinerjanya.

Anthony & Govindarajan (2012), Diversifikasi memiliki dua bentuk yang
dapat dibedakan, yaitu unrelated diversification serta related diversification.
Related diversification, yang juga dikenal sebagai diversifikasi terkait, melibatkan
perluasan bisnis perusahaan ke industri lain yang masih memiliki hubungan erat
dengan bisnis asalnya. Hal ini memungkinkan pengembangan strategi bisnis yang
saling mendukung antara berbagai bisnis yang dimaksud. Penerapan diversifikasi
terkait menjadikan perseroan bisa menggabungkan sumber daya setya keahlian
intinya dari satu divisi ke divisi lainnya, menciptakan peluang untuk memanfaatkan

skala ekonomi dan lingkup ekonomi yang berbeda.

2.5.2. Indikator Diversifikasi
Menurut Aisyah (2011), diversifikasi diukur dengan rumus Indeks

Herfindahl sebagai berikut:

N penjualan seluruh segmen 2
HI =G =1H -
n totalpenjualan
Keterangan:
HI = Herfindahl Index
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2.6 Penelitian Terdahulu
Penelitian terdahulu yang menjadi referensi pada penelitian ini ialah sebagai
berikut:

Tabel 2.2
Penelitian Terdahulu
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Sumber: Data diolah Peneliti (2022)
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu pada tabel 2.2 adalah:
1. Penelitian Kusumawardhani dilakukan pada tahun 2018 dengan variabel
penelitian luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan,
diversifikasi, biaya modal ekuitas dan variabel kontrol /everage, kinerja
perusahaan, ukuran perusahaan dan likuiditas. Sedangkan penelitian ini
diuji tahun 2022 dan tidak memakai variabel control.

2. Penelitian Pratiwi, Fitrijanti, dan Devano dilakukan pada tahun 2021 dengan
menggunakan variabel asimetri informasi, diversifikasi, biaya modal ekuitas dan
variabel moderasi kepemilikan manajerial. Namun penelitian ini diuji tahun 2022

dimana penelitian ini tidak memakai variabel moderasi.
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3. Penelitian Huo, Lin, Meng, Woods dilakukan pada tahun 2021 dengan variabel
kepemilikan instusional dan biaya modal ekuitas dan variabel moderasi
kepemilikan structural. Sedangkan penelitian ini diuji tahun 2022 dimana
penelitian ini tidak memakai variabel moderasi.

4. Penelitian Sutarman, Karamoy, Gamaliel menggunakan variabel asimetri
informasi, konsentrasi kepemilikan, manajemen laba, pertumbuhan aset dan cost
of equity capital. Sedangkan penelitian ini tidak menggunakan variabel asimetri
informasi, manajemen laba, dan pertumbuhan asset

5. Penelitian Atssauri menggunakan variabel asimetri informasi, tingkat
pengungkapan dan cost of equity capital. Sedangkan penelitian ini tidak
menggunakan variabel asimetri informasi.

2.7 Kerangka Konseptual
Menurut Sugiyono (2018), kerangka konseptual bisa dideskripsi rangkaian
konseptual menggambarkan sebagaimana teori berinteraksi dengan faktor-faktor

yang sudah teridentifikasi selaku elemen yang signifikan. Adapun Kerangka

Konseptual pada penelitian ini yakni:

Luas pengungkapan

Infomasi ( X1)
Konsentrasi Kepemilikan Biaya M(();i{é;l Ekuitas
(X2)

Diversifikasi (X3)

Sumber: Data diolah Peneliti (2022)

Gambar 2.1

UNIVERSITAS MEDAN AREA Kerangka Konseptual
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2.8 Hipotesis

Menurut Sugiyono (2018), hipotesis dideskripsi jawaban sementara
terhadap rumusan pada permasalahan yang telah diolah sedemikian rupa dan
diuraikan dalam bentuk pernyataan. Berdasarkan kerangka konseptual sebelumnya,
maka hipotesis dalam penelitian ini yakni:
2.8.1 Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi terhadap Biaya Modal

Ekuitas

Juniarti dan Yunita (2013) luas pengungkapan informasi mengharuskan
Pengungkapan seluruh situasi serta peristiwa yang memiliki dampak pada
pemahaman pengguna terhadap laporan keuangan. Prinsip luas pengungkapan
diwujudkan dengan cara memberi penyajian atas informasi yang ada dalam laporan
keuangan serta keterangan yang terdapat dalam catatan-catatan yang
melengkapinya. Menurut Chen et al (2013), pengungkapan informasi yang luas oleh
perusahaan memberikan manfaat signifikan terutama pada perusahaan- perusahaan
dinegara-negara berkembang dengan karakteristik kepemilikan yang terkonsentrasi
dan perlindungan hukum yang minim. Di lingkungan seperti ini, kepemilikan yang
terkonsentrasi namun tanpa perlindungan hukum yang kuat cenderung
meningkatkan risiko manipulasi oleh manajemen. Oleh karena itu, keberadaan
pengungkapan informasi yang komprehensif memiliki peran penting dalam
mereduksi biaya modal ekuitas dan konflik keagenan di negara-negara berkembang.
Ini berhubungan dengan teori keagenan yang memicu hubunganpositif diantara
tingkat pengungkapan informasi dengan biaya modal ekuitas. Semakin tinggi
tingkat pengungkapan, semakin tinggi volatilitas yang berpotensi meningkatkan

risiko manajemen perusahaan yang dikelola oleh para manajer.
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Risiko ini memiliki korelasi positif dengan keuntungan yang diharapkan oleh para
investor. Selanjutnya, para investor akan berbagi informasi ini dengan pasar, yang
akhirnya mempengaruhi pergerakan harga saham.

Dalam penelitian Atstsauri (2022), luas pengungkapan informasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya modal ekuitas.

Hipotesis 1 : Luas pengungkapan informasi berpengaruh positif dan

signifikan terhadap biaya modal ekuitas.
2.8.2 Pengaruh Konsentrasi Kepemilikan terhadap Biaya Modal Ekuitas

Collins & Huang (2011), Pemegang saham utama, baik secara individu
maupun dalam institusi, memiliki motivasi besar untuk melakukan pengawasan
terhadap pengelola perusahaan (manajemen), utamanya didalam hal pembuatan
keputusan guna tidak memberi kerugian bagi pemegang saham. Lain daripada itu,
mereka juga punya hak suara yang substansial guna merubah manajemen jika
terjadi risiko moral yang dapat mengurangi biaya agensi dan biaya modal ekuitas.
Teori agensi mendasarkan dirinya pada tiga karakteristik manusia, salah satunya
adalah kecenderungan manusia untuk bertindak oportunis dan memprioritaskan diri
sendiri. Pengawasan bertujuan guna mengurangi perilaku oportunis dari pihak
manajemen, yang pada gilirannya akan membantu menurunkan biaya modal
ekuitas.

Tingkat kepemilikan yang terkonsentrasi memberi keuntungan signifikan
dalam meredakan perselisihan antara pemilik dan manajemen. Namun, di pasar
modal negara-negara berkembang, hal ini menjadi kurang efektif akibat kelemahan
dalam aspek perlindungan hukum. Pemerintah Indonesia mengakui isu ini dan

sebagai tanggapan, telah mengeluarkan peraturan yang berlaku di pasar modal
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Indonesia, diatur didalam UU Pasar Modal Nomor 8 tahun 1995, Pasal 87 ayat 2
berisikan “Setiap Pihak yang memiliki sekurang-kurangnya 5% (lima perseratus)
saham Emiten atau Perusahaan Publik wajib melaporkan kepada Bapepam atas
kepemilikan dan setiap perubahan kepemilikannya atas saham perusahaan
tersebut.” Persyaratan memiliki setidaknya 5% kepemilikan dianggap sudah
memberikan wewenang yang cukup untuk memantau tindakan manajemen agar
sejalan dengan kepentingan pemilik. Mengingat kerangka perlindungan hukum di
pasar modal Indonesia, adanya kepemilikan yang terkonsentrasi bisa memberi
manfaat yang signifikan kepada owner perseroan terkait investasi saham mereka.

Dalam penelitian Kusumawardhani (2018), konsentrasi kepemilikan
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap biaya modal ekuitas.

Hipotesis 2 : Konsentrasi kepemilikan berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap biaya modal ekuitas.

2.8.3 Pengaruh Diversifikasi terhadap Biaya Modal Ekuitas

Menurut Brigham (2011), Diversifikasi perusahaan, baik dalam skala
industri maupun internasional, dapat mengurangi risiko yang dihadapi owner
perseroan karena risiko tersebut tersebar di berbagai segmen, sehingga berpotensi
menurunkan biaya modal ekuitas. Besarnya risiko yang dihadapi oleh perusahaan
sejalan dengan potensi keuntungan yang dapat diperoleh oleh pemilik. Ketika risiko
lebih rendah, pemilik akan menuntut tingkat keuntungan yang lebih rendah pula,
yang nantinya akan menurunkan biaya modal ekuitas. Evaluasi hubungan keagenan
antara pemilik dan manajemen menjadi sangat penting, terutama bagi perusahaan

yang menerapkan strategi diversifikasi.
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Menurut Brigham (2011), fenomena ini terjadi karena diversifikasi
cenderung membawa potensi tata kelola yang kurang baik akibat dari tindakan
manajemen yang fokus pada keuntungan pribadi. Maka dari itu, perseroan yang
menerapkan strategi diversifikasi perlu memastikan penerapan mekanisme tata
kelola yang efisien guna mencegah konflik keagenan. Strategi diversifikasi bisnis
memiliki dampak positif dan negatif yang berpengaruh pada pemilik perusahaan.
Namun, ada sejumlah keuntungan yang dapat diraih apabila perusahaan
mengimplementasikan praktik tata kelola yang efektif. Di negara-negara
berkembang, termasuk Indonesia, perusahaan sering memiliki kepemilikan yang
terkonsentrasi, memberikan hak suara dan kekuasaan yang signifikan dalam
pengawasan kebijakan manajemen dan menciptakan tata kelola yang baik. Lain dari
pada hal tersebut, peraturan pemerintah juga memicu upaya mencapai tata kelola
yang baik, contohnya melalui prinsip transparansi. Sehingga karakter kepemilikan
terkonsentrasi serta prinsip transparansi memainkan peran penting dalam
mempromosikan praktik tata kelola yang kuat di perusahaan. Pada akhirnya strategi
diversifikasi dapat memberi manfaat yang sangat besar serta mengurangi potensi
konflik keagenan.

Dalam penelitian Kusumawardhani (2018), diversifikasi menunjukkan hasil
signifikan positif terhadap biaya modal ekuitas.

Hipotesis 3 : Diversifikasi berpengaruh positif dan signifikan terhadapbiaya

modal ekuitas.
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2.8.4 Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi kepemilikan,

dan Diversifikasi terhadap Biaya Modal Ekuitas

Menurut Chen et al (2013), Pengungkapan informasi perusahaan yang
komprehensif memberikan manfaat yang signifikan, terutama bagi perusahaan-
perusahaan di negara-negara berkembang yang cenderung punya kepemilikan
terkonsentrasi serta perlindungan hukum yang rendah. Dalam konteks ini, bahkan
sedikit peningkatan dalam luas pengungkapan informasi bisa punya peran besar
didalam mengurangi biaya modal ekuitas serta mengatasi potensi konflik keagenan
di negara-negara berkembang. Ini berhubungan dengan prinsip-prinsip teori
keagenan yang mendorong hubungan positif diantara tingkat pengungkapan
informasi dan biaya modal ekuitas. Collins & Huang (2011), Dasar dari teori agensi
berasal dari tiga karakteristik manusia, dan salah satunya adalah sifat manusia yang
cenderung bersifat oportunistik dan mengutamakan kepentingan diri sendiri.
Pengawasan diterapkan dengan tujuan untuk mereduksi perilaku oportunistik yang
mungkin dilakukan oleh manajer, sehingga akhirnya dapat mengurangi biaya modal
ekuitas. Menurut Brigham (2011), diversifikasi perusahaan, baik di tingkat industri
maupun skala internasional, memiliki potensi untuk mengurangi risiko yang
dihadapi oleh pemilik perusahaan. Ini terjadi karena risiko tersebar di berbagai
segmen, sehingga berkontribusi pada penurunan biaya modal ekuitas.

Berdasarkan teori yang telah disampaikan sebelumnya, sehingga dapat
disimpulkan bahwa secara simultan hipotesisnya sebagai berikut:

Hipotesis 4 : Luas pengungkapan informasi, Konsentrasi kepemilikan,

Diversifikasi secara bersama-sama berpengaruh signifikan,

terhadap biaya modal ekuitas.

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 9/9/24

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas MEd%l:cAers%aFrom (renository ma acid19 /9 /24



Setia Waty Berutu - Pengaruh Luas Pengungkapan Informasi, Konsentrasi Kepemilikan dan ...

BAB III

METODE PENELITIAN

3.1.  Jenis, Lokasi dan Waktu Penelitian
3.1.1. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang dipakai peneliti yakni jenis asosiatif. Menurut
Sugiyono (2018), penelitian asosiatif bisa dikatakan pertanyaan dalam studi yang
punya sifat mempertanyakan hubungan yang terjadi diantara dua variabel ataupun
lebih.
3.1.2. Lokasi Penelitian

Lokasi penelitian ini terletak pada Perusahaan Pertambangan yang masuk
dalam daftar di Bursa Efek Indonesia.
3.1.3. Waktu Penelitian

Waktu Penelitian yang dipakai guna melakukan penelitian ini dimulai dari
April 2022 sampai dengan studi ini selesai. Berikut lampiran tabel jadwal

penelitian, yakni:

Tabel 3.1
Jadwal Penelitian
2022 2023
No. | Keterangan I?:i_ Agust | Sept gl;:: Des 3311: Juli | Agust
1 | Judul di Acc
) Penyusunan
proposal
3 Seminar
proposal
4 Pengumpulan
data
5 | Analisis data
6 | Seminar Hasil
UNIVERSITAS MEDAN AREA
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7 Pengajuan
Meja hijau

8 | Meja Hijau

Sumber: Data diolah Peneliti (2022)

3.2.  Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Sugiyono (2018) diartikan populasi selaku wilayah general diantaranya
obyek/subyek yang punya kualitas serta karakter khusus dimana ditentukan peneliti
guna menjadi bahan pembelajaran untuk nantinya diberi kesimpulan.

Populasi yang nantinya diteliti yaitu seluruh Perusahaan Sektor
Pertambangan yang masuk dalam daftar di Bursa Efek Indonesia yaitu sebanyak 44
Perusahaan Sektor Pertambangan.

3.2.2 Sampel

Menurut Sujarweni (2015), sampel bisadikatakan subset dari karakter yang
ada dalam suatu populasi yang digunakan untuk keperluan penelitian. Dalam kasus
di mana populasi besar, peneliti tidak mungkin dapat mengkaji seluruh data yang
ada karena keterbatasan sumber daya seperti dana, tenaga, dan waktu. Oleh karena
itu, lebih praktis bagi peneliti untuk memakai sampel yang diambil dari populasi.
Dalam penelitian, pendekatan purposive sampling digunakan untuk memilih
sampel data, karena tidak semua sampel memenuhi kriteria yang telah ditentukan
peneliti. Kriteria sampel sebagai berikut:

a. Merupakan perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (terdapat 44 Perusahaan)
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b. Hanya fokus pada Perusahaan Sub Sektor Batubara (dari 44 perusahaan,
hanya 22 perusahaan Sektor Pertambangan dengan Sub SektorBatubara)
c. Perusahaan melakukan publikasi laporan keuangan dengan data lengkap
dan berakhir pada 31 Desember untuk tahun 2017-2021 (dari 22
Perusahaan, hanya 19 perusahaan yang memiliki laporan keuangan

2017-2021, dilihat pada tanggal PO perusahaan).

Tabel 3.2
Perusahaan Sektor Pertambangan
No Kode Emiten Kriteria I Kriteria II Kriteria II Sampel
1 ADRO v v v 1
2 ARII v v v 2
3 BOSS v v X -
4 BRMS v v v 3
5 BSSR v v v 4
6 BUMI v v v 5
7 BYAN v v v 6
8 DEWA v v v 7
9 DOID v v v 8
10 FIRE v v X -
11 GEMS v v v 9
12 GTBO v v X -
13 HRUM v v v 10
14 ITMG v v v 11
15 KKGI v v v 12
16 MBAP v v v 13
17 MYOH v v v 14
18 PKPK v v v 15
19 PTBA v v v 16
20 PTRO v v v 17
21 SMMT v v v 18
22 TOBA v v v 19
23 ARTI v X X -
24 BIPI v X X -
25 ELSA v X X -
26 ENRG v X X -
27 ESSA v X X -
28 MEDC v X X -
29 RUIS v X X -
30 SURE v X X -
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No Kode Emiten Kfriteria I Kriteria IT Kriteria IT Sampel
31 WOWS v X X -
32 ANTM v X X -
33 CITA v X X -
34 CKRA v X X -
35 DKFT v X X -
36 [FSH v X X -
37 INCO v X X -
38 MDKA v X X -
39 PSAB v X X -
40 SMRU v X X -
41 TINS v X X -
42 ZINC v X X -
43 CTTH v X X -
44 MITI v X X -

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2022)

Dari tabel 3.2, dapat diketahui bahwa dari 44 perusahaan Sektor

Pertambangan di BEI, dengan adanya kriteria pada tabel 3.2, terdapat 19

perusahaan yang bisa dipakai untuk sampel penelitian dengan tahun penelitian

2017-2021. Sehingga sampel penelitian sebanyak 95 data sampel laporan keuangan

yang terdiri dari 19 perusahaan x 5 tahun penelitian (2017-2021) pada perusahaan

Sektor Pertambangan Sub Sektor Batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berikut daftar perusahaan yang menjadi sampel penelitian:

3.3.

Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional variabel dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 3.3

Definisi Operasional Variabel

No

Variabel

Definisi
Operasional

Indikator

Skala

Biaya Modal
Ekuitas (Y)

Pengeluaran
biaya dari persero
yang dananya
didapat  dengan
penjualan saham
biasa ataupun
keuntungan yang
ditahan guna
berinvestasi lagi
Sumber : Arifin
(2018)

COE =Rs+ BiRep

Rasio
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No | Variabel g;‘i;‘;ss‘ional Indikator Skala
2 Luas Penyampaian info Rasio
Pengungkap | rmasi  keuangan Jumlah informasi diungkap _
an Informasi | mengenai  suatu
(X1) perseroan pada
laporan
keuangannya me
makai laporan
tahunan  dengan
luas dan lengkap
Sumber : Anjulata
(2015)
3 | Konsentransi | Persentase kepemi Rasio
Kepemilikan | likan saham _ Sahamnon independenx 100%

T..n 1annn/s

Total seluruh informasi

KK
(X2) perseroan  yang total seluruh saham

beredar dari
pemegang saham
substansial.
Sumber: Tarjo
(2022)

4 | Diversifikasi | Mencoba peluang Rasio
(X3) keuntungan dari | HJ

{)r.oduk atau jasa | _ > 1@
ainnya. Total Penjualan
Sumber:  Aisyah n

(2011)

Sumber: Data diolah Peneliti (2022)

Penjualan seluruh se gmenEé

N

3.4. Jenis dan Sumber Data
3.4.1 Jenis Data

Jenis data disini memakai jenis data kuantitatif. Menurut Sugiyono (2018)
metode kuantitatif dideskripsi dengan pendekatan studi yang didasarkan pada
pandangan positivisme. Jenis dengan data ini dipergunakan dalam menginvestigasi
populasi atau sampel khusus dengan mengumpulkan data lewat alat penelitian
khusus. Hasil pengumpulan data dianalisis secara kuantitatif dan statistik, dengan
tujuan melakukan uji hipotesis yang telah diajukan sebelumnya. Pada penelitian,
data yang dipakai adalah informasi yang terkait dengan transaksi-transaksi dalam

laporan keuangan perusahaan.
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3.4.2 Sumber Data

Sumber data yang dipakai pada penelitian ini menggunakan sumber data
sekunder. Menurut Sujarweni (2015), Data sekunder bisa dideskripsi informasi
yang diperoleh berasal dari pencatatan, dokumen, dan sumber seperti laporan
keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan, laporan resmi dari pemerintah, artikel,

referensi teoritis dalam bentuk buku, majalah, dan berbagai sumber lainnya.

3.5. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dipergunakan pada penelitian menggunakan
dokumentasi. Menurut Sujarweni (2015), dokumentasi yakni teknik melakukan
pengumpulan data berupa proses pembuktian secara langsung ke tempatpenelitian
dengan media gambar ataupun tulisan yaitu laporan keuangan milik perseroan

Sektor Makanan dan Minuman yang kemudian akan diolah kembali.

3.6. Teknik Analisis Data

Teknik analisis data dalam penelitian memakai software IBM SPSS Statitics
versi 26.00.
3.6.1 Uji Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2018), Statistik deskriptif bisa dikatakan sebagai
statistik deskriptif menguraikan data dengan melihat beberapa parameter seperti
nilai rata-rata, puncak, titik terendah, variasi standar, total, jangkauan,
kemencengan distribusi dan kurtosis. Dengan menggunakan statistik deskriptif,
data bisa diartikan menjadi informasi yang lebih terperinci dan mudah untuk

memahaminya.
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3.6.2 Uji Asumsi Klasik
3.6.2.1 Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2016:154), uji normalitas dikatakan guna mengevaluasi
apakah dalam kerangka model regresi, distribusi dari variabel independen, variabel
dependen, atau kedua-duanya memiliki pola distribusi yang normal atau tidak. Jika
distribusi dari variabel tersebut tidak mengikuti pola normal, maka hasil dari uji
statistik kemungkinan akan terpengaruh secara negatif.

Uji normalitas data dalam studi ini memakai metode one sample kolmogorov
smirnov. Menurut Ghozali (2016:52-53), one sample kolmogorov smirnov punya
pedoman yakni:

1. Jika nilainya melebihi 0,05 maka data tdianggap mengikuti distribusi

normal.

2. Jika nilainya tidak sampai 0,05 maka data tdianggap tidak mengikuti

distribusi normal.

3.6.2.2 Uji Multikolinearitas

Menurut Ghozali (2016:154), Pengujian ini memiliki tujuan guna
mengevaluasi apa ada hubungan antara variabel bebas (independen) yang
digunakan didalam model regresi. Untuk mengidentifikasi kemungkinan adanya
multikolinearitas didalam model regresi, evaluasi bisa dilakukan melalui nilai
toleransi dan faktor inflasi varians (VIF).

Menurut Ghozali (2016:154), tolerance mengindikasikan sejauh mana
variasi dari suatu variabel bebas yang tidak bisa diatribusikan dengan variabel bebas
lain. Maka nilai toleransi yang rendah sejalan dengan nilai VIF yang tinggi (karena

VIF = 1/tolerance), memperlihatkan tingkat multikolinearitas yang tinggi.
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Umumnya, batas nilai yang dipergunakan adalah 0,10 untuk tolerance atau nilai
lebih dari 10 untuk VIF.
3.6.2.3 Uji Heterokedastisitas

Menurut Ghozali (2016:154), tujuan dari pengujian adalah guna
mengevaluasi apa terdapat variasi varian yang tidak konsisten dari residu antara
satu pengamatan dengan pengamatan lain didalam setiap model regresi. Jika variasi
tersebut berbeda, disebut sebagai heteroskedastisitas. Salah satu metode untuk
menentukan adanya heteroskedastisitas didalam model regresi linear bergandayaitu
mengamati grafik scatterplot ataupun membandingkan nilai prediksi variabelterikat
(SRESID) dengan residual error (ZPRED).

Menurut Ghozali (2016:154), Apabila tidak adanya pola yang jelas
terbentuk dan titik data tidak tersebar secara tidak teratur di bawah atau di atas
angka nol pada sumbu y, maka tidak ada tanda-tanda heteroskedastisitas.
Sebaliknya, jika pola atau penyebaran data terjadi di bawah atau di atas angka nol
di sumbu y, sehingga indikasi heteroskedastisitas mungkin muncul. Model regresi
yang diinginkan adalah model yang bebas dari heteroskedastisitas.
3.6.2.4 Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali (2016:154), Autokorelasi bisa dikatakan situasi di mana
terdapat hubungan antara residu pada tahun t dengan tingkat error pada tahun t-1.
Uji autokorelasi punya tujuan guna melakukan pengujian apa didalam setiap model
regresi linear terdapat hubungan korelasi diantara gangguan di periode t dengan
gangguan periode sebelumnya (t-1). Apabila terdeteksi korelasi ini, disebut sebagai

keberadaan autokorelasi. Oleh karena itu, tujuan adalah memiliki model regresi
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yang terbebas dari autokorelasi. Metode yang dipakai guna mengidentifikasi
autokorelasi yakni uji Durbin Watson (DW).
3.6.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Menurut Ghozali (2016:8), Uji regresi linier berganda melibatkan korelasi
linear diantara dua atau lebih independent variable (X1, X2, ..., Xn) dan dependent
variable (Y). Uji tersebut dilakukan dengan tujuan guna memahami apakah
hubungan diantara independent variable dan dependent variable bersifat positif
atau negatif.

Berikut persamaan regresi linear berganda sebagai berikut :

Y =0+ BiXi + B2Xz + B3X;5 +e

Keterangan :

Y = Variabel Dependen (biaya modal ekuitas)
o = Konstanta

X1 = Luas pengungkapan informasi

X2 = Konsentrasi kepemilikan

X3 = Diversifikasi

B1, B2 ,B3 = Koefisien Regresi
3.6.4 Uji Hipotesis

Uji hipotesis dalam penelitian ini ada tiga tahap yaitu, uji parsial (uji- t), uji
simultan (uji-F) dan uji determinasi (R?) sebagai berikut:
3.6.4.1 Uji Parsial (Uji t)

Menurut Ghozali (2016:98), Uji statistik t (uji parsial) menggambarkan
sejauh mana dampak dari satu variabel independen atau keterkaitan tiap variabel

independen pada dependent variable (variabel terikat). Pengujian ini dijalankan
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dengan memakai tingkat signifikansi 5%. Keputusan untuk menerima ataupun
menolak hipotesis dalam penelitian dapat dilakukan berdasarkan standar evaluasi,
yakni:

1. Bila nilai signifikansi lebih tinggi daripada 0,05, sehingga hipotesis
dianggap tidak valid (koefisien regresi tidak memiliki relevansi yang nyata).
Diartikan secara individual, variabel independen tidak memiliki dampak
yang signifikan terhadap variabel dependen

2. Bila nilai signifikansi lebih rendah daripada 0,05, sehingga hipotesis dapat
diterima (koefisien regresi memiliki relevansi yang signifikan). Ini berarti
secara parsial, independent variable memiliki dampak yang penting
terhadap dependent variable.

3.6.4.2 Uji Simultan (uji F)

Menurut Ghozali (2016:98), Uji statistik F dipergunakan untuk
mengevaluasi apa kombinasi seluruh independent variable yang diuji ke dalam
model regresi memiliki dampak terhadap variabel dependen atau terikat. Kriteria
yang dipakai untuk menolak atau menerima hipotesis dalam uji ini adalah:

1. Nilai signifikansi > 0,05, sehingga hipotesis dinyatakan valid (koefisien
regresi tidak memiliki relevansi yang nyata). Kondisi tersebut artinya secara
bersama-sama, variabel independen yang dimaksud tidak punya dampak
signifikan terhadap variabel dependen.

2. Apabila nilai signifikansi < 0,05, sehingga hipotesis dianggap tidak berlaku
(koefisien regresi memiliki relevansi yang signifikan). Ini mengindikasikan
bahwa secara bersama-sama, variabel independen memiliki pengaruh yang

penting terhadap dependent variable atau terikat.
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3.6.4.3 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Menurut Ghozali (2016:98), Koefisien determinasi dideskripsi dengan alat
pengukuran yang dipergunakan untuk menilai seberapa jauh independent variable
mampu memberi penjelasan dependent variable didalam bentuk persentase. Nilai
R yang kecil mengindikasikan bahwasanya kesanggupan independent variable
didalam memberi penjelasan varian dependent variable sangat tebatas. Sebaliknya,
nilai yang hampir satu atau seratus persen menggambarkan bahwa independent
variable secara hampir keseluruhan memberikan informasi yang diperlukan untuk

meramalkan varian variabel dependen.
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BAB YV
KESIMPULAN DAN SARAN
5.1 Kesimpulan
Kesimpulan pada penelitian ini ialah sebagai berikut:

1. Luas pengungkapan informasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap
biaya modal ekuitas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2017-2021.

2. Konsentrasi kepemilikan berpengaruh negatif dan signfikan terhadap biaya
modal ekuitas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2021.

3. Diversifikasi tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya modal ekuitas
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2017-2021.

4. Luas pengungkapan informasi, konsentrasi kepemilikan dan diversifikasi
secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya modal
ekuitas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2017-2021.

5.2 Saran
Saran yang dapat diberikan peneliti ialah sebagai berikut:
1. Saran untuk penelitian berikutnya adalah mengkaji sektor industri lain yang
memiliki jumlah perusahaan yang lebih besar. Hal tersebut dilakukan untuk

menambah variasi hasil penelitian.
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2. Untuk penelitian mendatang, disarankan untuk memperluas variasi variabel,
terutama dalam penghitungan biaya modal ekuitas, guna mendapatkan hasil
yang lebih akurat.

3. Untuk penelitian selanjutnya, dimungkinkan untuk memasukkan variabel-
variabel tambahan yang memiliki potensi menjadi faktor-faktor yang
memengaruhi biaya modal ekuitas.

4. Investor dan calon investor dapat menggunakan motif yang
melatarbelakangi keputusan investasi sebaiknya mempertimbangan
variabel-variabel di atas terlebih dahulu sehingga tidak mengalami bias
yang terjadi di pasar dan dapat mengetahui perusahaan dengan kinerja yang

baik
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Lampiran 1 : Populasi Penelitian
No | Sub Sektor Kode Emiten Nama Emiten
1 ADRO Adaro Energy Tbk
2 ARII Atlas Resources Tbk
3 BOSS Borneo Olah Sarana Sukses Tbk
4 BRMS Bumi Resources Minerals Tbk
5 BSSR Baramulti Suksessarana Tbk
6 BUMI Bumi Resources Tbk
7 BYAN Bayan Resources Tbk
8 DEWA Darma Henwa Tbk
9 DOID Delta Dunia Makmur Tbk
10 FIRE Alfa Energi Investama Tbk
11 GEMS Golden Energy Mines Tbk
12 Batubara GTBO Garda Tujuh Buana Tbk
13 HRUM Harum Energy Tbk
14 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk
15 KKGI Resouce Alam Indonesia Tbk
16 MBAP Mitrabara Adiperdana Tbk
17 MYOH Samindo Resources Tbk
18 PKPK Perdana Karya Perkasa Tbk
Tambang Batubara Bukit Asam
19 PTBA (Persero) Tbk
20 PTRO Petrosea Tbk
21 SMMT Golden Eagle Energy Tbk
22 TOBA Toba Raja Sejahtera Tbk
No | Sub Sektor Kode Emiten Nama Emiten
23 ARTI Ratu Prabu Energy Tbk
24 BIPI Astrindo Nusantara Infrastruktur Tbk
25 ELSA Elnusa Tbk
26 | Pertambanga ENRG Energi Mega Persada Tbk
27 | n Minyak dan ESSA Surya Esa Perkasa Tbk
28 Gas Bumi MEDC Medco Energi International Tbk
29 RUIS Radiant Utama Interinsco Tbk
30 SURE Super Energy Tbk
31 WOWS Ginting Jaya Energi Tbk
32 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk
33 CITA Cita Mineral Investindo Tbk
34 CKRA Cakra Mineral Tbk
35 DKFT Central Omega Resources Tbk
36 | Pertambanga IFSH Infishdeco Tbk
37 | " logam d:an INCO Vale Indonesia Tbk
38 Ill;Erelrz MDKA Merdeka Copper Gold Tbk
39 y PSAB J Resources Asia Pasific Tbk
40 SMRU SMR Utama Tbk
41 TINS Timah (Persero) Tbk
42 ZINC Kapuas Prima Coal Tbk
43 CTTH Citatah Tbk
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Pertambanga
44 n Batu- MITI Mitra Investindo Tbk
Batuan
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Sampel Penelitian
No Kode Emiten Kriteria I Kriteria IT Kriteria IT Sampel
1 ADRO v v v 1
2 ARII v v v 2
3 BRMS v v v 3
4 BSSR v v v 4
5 BUMI v v v 5
6 BYAN v v v 6
7 DEWA v v v 7
8 DOID v v v 8
9 GEMS v v v 9
10 HRUM v v v 10
11 ITMG v v v 11
12 KKGI v v v 12
13 MBAP v v v 13
14 MYOH v v v 14
15 PKPK v v v 15
16 PTBA v v v 16
17 PTRO v v v 17
18 SMMT v v v 18
19 TOBA v v v 19
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Lampiran 2 : Data Variabel Penelitian
Variabel 95 Sampel
Kode Luas Konsentrasi . . . Biaya
No | Perusa- | Tahun | pengungkapan | Kepemilikan Dlve(l;zgf)ikam é\;[(z?;ls
haan informasi (X1) (X2) )
1 2017 56.67 50.09 39.39 15.28
2 2018 70.00 50.09 12.61 21.02
3 ADRO 2019 73.33 50.09 12.06 16.20
4 2020 73.33 50.09 14.42 9.69
5 2021 73.33 50.09 13.90 10.88
6 2017 83.33 73.1 39.39 4.15
7 2018 86.67 70.84 12.61 4.90
8 ARII 2019 83.33 70.84 12.06 7.13
9 2020 83.33 65.21 14.42 5.42
10 2021 76.67 61.87 13.90 5.07
11 2017 63.33 80.73 39.39 6.95
12 2018 63.33 79.84 12.61 11.26
13 BRMS 2019 60.00 87.66 12.06 11.26
14 2020 60.00 88.69 14.42 4.38
15 2021 66.67 75.89 13.90 4.97
16 2017 73.33 90.74117 39.39 8.35
17 2018 80.00 90.74117 12.61 10.37
18 BSSR 2019 76.67 90.74117 12.06 10.67
19 2020 76.67 90.74117 14.42 4.32
20 2021 76.67 90.74117 13.90 3.62
21 2017 63.33 26.23 39.39 7.35
22 2018 63.33 22.67 12.61 5.61
23 BUMI 2019 66.67 22.67 12.06 18.64
24 2020 66.67 27.3 14.42 6.42
25 2021 53.33 26.446 13.90 13.17
26 2017 50.00 57.55 39.39 5.83
27 2018 50.00 67.72 12.61 5.64
28 BYAN 2019 50.00 69.82 12.06 4.82
29 2020 46.67 69.99 14.42 3.05
30 2021 46.67 71.15 13.90 7.43
31 2017 60.00 30.18 39.39 3.59
32 2018 60.00 28.96 12.61 5.79
33 DEWA 2019 60.00 28.96 12.06 5.68
34 2020 60.00 28.96 14.42 3.33
35 2021 60.00 28.96 13.90 3.71
36 2017 60.00 49.005 39.39 19.96
37 2018 63.33 49.005 12.61 24.01
38 DOID 2019 70.00 43.36 12.06 20.90
39 2020 80.00 43.34 14.42 16.59
40 2021 80.00 43.195 13.90 18.77
41 GEMS 2017 70.00 96.9998 39.39 4.38
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42 2018 70.00 96.9998 12.61 5.21
43 2019 76.67 96.9998 12.06 0.05
44 2020 76.67 96.9998 14.42 0.04
45 2021 76.67 96.9998 13.90 3.41
46 2017 56.67 74.1 39.39 13.65
47 2018 56.67 79.12 12.61 22.04
48 HRUM 2019 60.00 84.2 12.06 17.57
49 2020 56.67 79.79 14.42 6.83
50 2021 60.00 79.79 13.90 8.10
51 2017 76.67 65.14 39.39 16.02
52 2018 76.67 65.14 12.61 20.27
53 ITMG 2019 76.67 65.14 12.06 18.17
54 2020 76.67 65.14 14.42 10.29
55 2021 76.67 65.14 13.90 14.33
56 2017 83.33 71.01 39.39 11.17
57 2018 83.33 71.01 12.61 14.37
58 KKGI 2019 83.33 71.01 12.06 13.90
59 2020 83.33 70.99 14.42 9.30
60 2021 83.33 70.99 13.90 11.86
61 2017 63.33 90 39.39 3.23
62 2018 66.67 90 12.61 6.51
63 MBAP 2019 66.67 90 12.06 9.07
64 2020 53.33 90 14.42 8.04
65 2021 76.67 90 13.90 9.94
66 2017 63.33 77.75 39.39 6.62
67 2018 66.67 77.75 12.61 8.27
68 MYOH 2019 63.33 73.21 12.06 8.80
69 2020 70.00 73.21 14.42 6.22
70 2021 70.00 73.21 13.90 6.84
71 2017 60.00 65.25 39.39 8.49
72 2018 60.00 65.25 12.61 9.48
73 PKPK 2019 60.00 59.67 12.06 0.05
74 2020 63.33 59.67 14.42 2.88
75 2021 63.33 59.67 13.90 6.28
76 2017 56.67 73.53 39.39 17.65
77 2018 66.67 73.53 12.61 18.58
78 PTBA 2019 70.00 65.93 12.06 16.25
79 2020 83.33 65.93 14.42 9.08
80 2021 83.33 65.93 13.90 11.12
81 2017 60.00 81.5 39.39 13.16
82 2018 60.00 83.23 12.61 16.97
83 PTRO 2019 60.00 84.21 12.06 19.71
84 2020 66.67 84.81 14.42 11.69
85 2021 70.00 84.81 13.90 11.26
86 2017 76.67 85.27 39.39 9.40
87 SMMT 2018 76.67 85.27 12.61 8.98
88 2019 76.67 85.27 12.06 13.47
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&9 2020 76.67 85.27 14.42 7.72
90 2021 76.67 83.65 13.90 9.14
91 2017 66.67 83.26 39.39 8.15
92 2018 66.67 93.26 12.61 10.42
93 TOBA 2019 66.67 93.26 12.06 6.93
94 2020 56.67 93.26 14.42 2.92
95 2021 63.33 87.7 13.90 4.69
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Luas Konsentras Biaya
No Perusa | Tahu | pengungkap i Diversifika | Modal
haan n an informasi | Kepemilika si (X3) Ekuitas
X1) n (X2) (Y)
1 2017 56.67 50.09 39.39 15.28
2 2018 70.00 50.09 12.61 21.02
3 | ADRO | 2019 73.33 50.09 12.06 16.20
4 2020 73.33 50.09 14.42 9.69
5 2021 73.33 50.09 13.90 10.88
6 2017 63.33 80.73 39.39 6.95
7 2018 63.33 79.84 12.61 11.26
8 | BRMS | 2019 60.00 87.66 12.06 11.26
9 2020 60.00 88.69 14.42 4.38
10 2021 66.67 75.89 13.90 4.97
11 2017 73.33 90.74117 39.39 8.35
12 2018 80.00 90.74117 12.61 10.37
13 | BSSR | 2019 76.67 90.74117 12.06 10.67
14 2020 76.67 90.74117 14.42 4.32
15 2021 76.67 90.74117 13.90 3.62
16 2017 50.00 57.55 39.39 5.83
17 2018 50.00 67.72 12.61 5.64
18 | BYAN | 2019 50.00 69.82 12.06 4.82
19 2020 46.67 69.99 14.42 3.05
20 2021 46.67 71.15 13.90 7.43
21 2017 60.00 49.005 39.39 19.96
22 2018 63.33 49.005 12.61 24.01
23 | DOID | 2019 70.00 43.36 12.06 20.90
24 2020 80.00 43.34 14.42 16.59
25 2021 80.00 43.195 13.90 18.77
26 2017 70.00 96.9998 39.39 4.38
27 2018 70.00 96.9998 12.61 5.21
28 | GEMS | 2019 76.67 96.9998 12.06 0.05
29 2020 76.67 96.9998 14.42 0.04
30 2021 76.67 96.9998 13.90 3.41
31 2017 76.67 65.14 39.39 16.02
32 2018 76.67 65.14 12.61 20.27
33 | ITMG | 2019 76.67 65.14 12.06 18.17
34 2020 76.67 65.14 14.42 10.29
35 2021 76.67 65.14 13.90 14.33
36 2017 83.33 71.01 39.39 11.17
37 2018 83.33 71.01 12.61 14.37
38 | KKGI | 2019 83.33 71.01 12.06 13.90
39 2020 83.33 70.99 14.42 9.30
40 2021 83.33 70.99 13.90 11.86
41 | MBAP | 2017 63.33 90 39.39 3.23
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42 2018 66.67 90 12.61 6.51
43 2019 66.67 90 12.06 9.07
44 2020 53.33 90 14.42 8.04
45 2021 76.67 90 13.90 9.94
46 2017 63.33 77.75 39.39 6.62
47 2018 66.67 77.75 12.61 8.27
48 | MYOH | 2019 63.33 73.21 12.06 8.80
49 2020 70.00 73.21 14.42 6.22
50 2021 70.00 73.21 13.90 6.84
51 2017 76.67 85.27 39.39 9.40
52 2018 76.67 85.27 12.61 8.98
53 | SMMT | 2019 76.67 85.27 12.06 13.47
54 2020 76.67 85.27 14.42 7.72
55 2021 76.67 83.65 13.90 9.14
56 2017 66.67 83.26 39.39 8.15
57 2018 66.67 93.26 12.61 10.42
58 | TOBA | 2019 66.67 93.26 12.06 6.93
59 2020 56.67 93.26 14.42 2.92
60 2021 63.33 87.7 13.90 4.69
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Lampiran 3 : Hasil Output SPSS

Descriptive Statistics

Std.

N  Minimum Maximum Mean  Deviation
Luas Pengungkapan 60 46.67 83.33 69.8895 9.85700
Informasi
Konsentrasi 60 43.20 97.00 75.5468 16.06320
Kepemilikan
Diversifikasi 60 12.06 39.39 18.9008 10.90013
Biaya Modal Ekuitas 60 .04 24.01 9.7302 5.47004
Valid N (listwise) 60

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 60
Normal Parameters®®  Mean .0000000
Std. Deviation 3.61887771
Most Extreme Absolute .072
Differences Positive .065
Negative -.072
Test Statistic .072
Asymp. Sig. (2-tailed)® .200d
Monte Carlo Sig. (2- Sig. .610
tailed)® 99% Confidence  Lower 598
Interval Bound
Upper .623
Bound

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
d. This is a lower bound of the true significance.
e. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting

seed 1314643744.
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Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 Luas Pengungkapan Informasi 992 1.009
Konsentrasi Kepemilikan .998 1.002
Diversifikasi 991 1.009

a. Dependent Variable: Biaya Modal Ekuitas
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Coefficients?
Unstandardized  Standardized
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1  (Constant) 19.613 4.264 4.600 .000
Luas 132 .049 .238 2.677 .010
Pengungkapan
Informasi
Konsentrasi -.243 .030 -714 - .000
Kepemilikan 8.071
Diversifikasi -.039 .045 -077 -865 .391
a. Dependent Variable: Biaya Modal Ekuitas
ANOVA?
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regressio 992.677 3 330.892 23.981 .000QP
n
Residual 772.680 56 13.798
Total 1765.357 59

a. Dependent Variable: Biaya Modal Ekuitas

b. Predictors: (Constant), Diversifikasi, Konsentrasi Kepemilikan, Luas

Pengungkapan Informasi

Model Summary®

R Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R Square Square the Estimate ~ Watson
1 7502 .562 .539 3.71455 1.065

a. Predictors: (Constant), Diversifikasi, Konsentrasi Kepemilikan,

Luas Pengungkapan Informasi
b. Dependent Variable: Biaya Modal Ekuitas
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