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Penelitian terhadap rerangkateoritis yang menguji sistem whistleblowing dalam kaitannya dengan risiko
yang timbul akibat agency cost termasuk didalamnyarisiko yang ditimbulkan informasi asimetris dan
kemungkinan terjadinya kecurangan sangat jarang ditemukan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
menguji efektivitas dari pengungkapan sistem whistleblowing dan kehadiran direktur independen dalam
menurunkan risiko volatilitas tingkat pengembalian saham dengan menurunkan asymmetric information
antarainvestor sebagai principal dan mangjer sebagai agen. Subjek dari riset ini merupakan perusahaan
manufaktur publik yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia selama periode 2013-2017, yang menghasilkan
total observas sebanyak 115. Regresi panel data dilakukan untuk pengujian hipotesis. Pendlitian ini
menemukan bahwa pengungkapan sistem whistleblowing memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
risiko, sedangkan direktur independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap risiko. Penédlitian ini
memiliki kontribusi terhadap literatur dengan menambahkan pengungkapan sistem whistleblowing pada
perubahan tingkat risiko. Selain itu, penemuan dalam penelitian ini menghasilkan implikasi mangjerial yang
terkait dengan pentingnya pengungkapan sistem whistleblowing dalam mengatur risiko.

...... Thereis apaucity of theoretical framework examining the whistleblowing disclosure related to the risk
faced by investor in the form of return volatility that is caused by agency problem. That also includes the
risk imposed by asymmetric information and the possibility of fraud. The research objective isto examine
the disclosure of whistleblowing implementation and the existence of independent director in reducing
return volatility. The subject of this research was the public manufacturing companies listed on the
Indonesian Stock Exchange during the period of 2013-2017, resulting the atotal of 115 observation data.
The panel data regression method was conducted to test the hypotheses. This research found that
whistleblowing system has a negative significant effect on return volatility while independent director has a
positive but insignificant effect on return volatility. This study contributes to the literature by adding the
whistleblowing system disclosure in examining risk. Furthermore, the findings imply the managerial
implications regarding the importance of awhistleblowing system disclosure in managing risk.
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