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Abstrak

Penerapan PSAK 24 (revisi 2004) khususnya untuk program imbalan pasti sangat
kompleks karenanya diperlukan jasa aktuars yang membantu. Salah satunya untuk menaksir
asumsi aktuaria untuk mengukur kewajiban dan beban sehingpa menimbulkan kemungkinan
keuntungan dan kerugian aktuaria. Kewajtban juge divkwr dengan tingkat diskonto karena
mungkin baru terselesatkan beberapa tahun setelah pekerja memberikan jasa. Asumsi aktuaria
mempengaruhi perbitungan nilal kini kewaiiban imbalan kerja. Asumsi yang dipakai tidak
boleh bias dan mutually compatible, karenanya harus dilakukan secera hati-hati namun tidak
terlalu konservatif.

Penelitian ini dilakukan dengan dua tnjuan orientasi penelitian, yaitu mengenai faktor-
faktor yang mempengarohi penctapan asemsi akfunaria dalam imbalan kerjz karyawan dan
pengaruh asumsi aktuaria dafam imbalan kerja karvawan terhadap kinerja pasar modal dengan
vaniabel ewnings response coefficiert (LR} uvntuk perusahasn-perusahaan yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BE1) pada tahun 2006.

Populasi dalam penelitian iai adalab seluruh perusshaan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia tahun 2006, dengan total sampel akbir sebanyak 274 perusahaan. Asumsi aktuaria
vang diteliti adalah tingkat diskonto dan tingkat kenaikan gaji. Adapun ERC menggurakan
ukuran Cummulative Abnormal Return (CAR). Sehingge, penclition ind dibagi menjadi tiga
model empiris yang dilakukan dengan pengujian regresi berganda untuk masing-masing
model. :
Hasil penelitian mempelihatkan scharan yang cukup tinggi dalam penetapan asumsi
gktuaria. Tingkat diskonto memiliki runge antara 6% sampal 13% sedangkan tingkat kenatkan
gaji lebih bervarissi yaitu antara 2% sampat 15%.

Hasil penélitiap untuk model 1 menunjukkan bahwa variabel yang divji (Jeverage,
prafitability, kewajihan imbalan kerja, proporsi komisaris independen, dan auditor) tidek ada
yang berpengaruh terhadap penetapan asumsi tingkat diskonto. Sedsngkan hasil penelitian
untuk model 2 menunjukkan bahwa profitability mempunyai pengaruh positif terbadap
penciapan asumsi tingkat kenaikan gaji, Sedangkan untuk model 3, hasil penelitian
menunjukkan bahwa pengarch asemsi aktuaria (tingkat diskonto dan tingkat kenaikan gail)
dalam imbalan kerja karyawan tidak cukup kuat mendorong investor untuk memperlakukan
perbedaan terhadap perusahaan yang memiliks tingkat diskonto rendah maupun yang tinggi.

Kata Kunci: asumsi sktuaria, imbalan kerja karyawan, PSAK 24 (revisi 2004), discount rate,
debt io equity ratio, reifurn on assets, komisaris indpenden, auditor, cumpndative abrnormal
return (CAR), earnings response coefficient (ERC),

i
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Abstract

Application of SFAS 24 (revised 2004), expecially for defined benefit plan congider
very complex, thus needed independent expert like actuaries to help. One of the actuary role is
to estimate the actuartal assumptions for caleulating employee bencfit obligation and
expenses. The actuarial assumplions have impact to present value of defined benefit
obligations. The assumptions must not be bias anf should muiually compatible, therefore
should measure wiscly but not too conservatives.

This research has two research stily orientations. First, analysis on the delerminants of
employee benefits actuarial assumptions, and the effects of sctuarial assumptions on Eamings
Response Coefficient (ERC) for companies fisted in Indonesia Stock Exchange (IDX) on

2008,
Population in this research is al! the companies listed in Indonesian stock Exchange on

2006, with total final sample 274 companies. Actuarial assemptions in ths research measured
by discount rate and future salary increase. While the ERC measured by Cummulative
Abnormal Return (CAR). Therefore, this research used mualtiple regression with three
empirical models for the two rescarch study orientations.

This research shows a big spread for actuarial assumptions determined by Companies
in BEL Discount rate ranging from 6% until 13% while future salary inerease ranging from
2% until 15%.

The results for the first model showed that no variable that has significant effect to
discount rate. For the second model, the result showed that profitability has positive effect to
futere salary increase assumpfion. Furthermore, the third model showed that actuarial
assurnptions not have a significant power to push the investor to freat differently between
companies with low discount rate and high discount rate.

Key Words : Actuarial assumptions, employee benefits obligation, SFAS 24 {revised 2004},
discount rate, debt fo equity ratio, return on assets, Independent Commissioner, suditor,
curnmulative abnormal retum (CAR], camings response coefficient (ERC).
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Pada bulan Juni fahun 2004, Ikatan Akuntan Indonesia (1AL} mengelusrkan revisi atas

Pemyataan Standar Akuntansi Keuangan (PRAK) 24 mengenai  imbalan  kerja
menggantikan PSAK 24 {1994) tentang akustansi biaya manfaat pensiun. PSAK 24 {revisi
2004} tersebut mengadopst Infernational dccounting Standard (IAS) 19, Employee benufit,

Sebelum pencrapan PSAK 24 (revist 2004), perusahsan mengadopsi berbagai
periakuan akuntansi veatuk UU Noo 13 @hun 2003 tentang ketenapakerjaan. Sebagian
perusahaan meacrapkan cash dasts, sementara perusahaan lainnya mengakui kewajiban LU
No. 13 1zhun 2003 berdasarkan estimasi internal, atau mengikuti standar lain forgantung
indnk perusahaannya (IAS 1S, US GAAP FAS §7, PSAK 24 atau PSAK 57). Salah sane
kekurangan dari metode carh basis adalah perusahaan mengakui biayz imbalan pasca kerja
sepera pada saat karyawan smengakhin masa kerja dan berhak raendapatkan imbalan
terscbnt foash basis). Metode ini mengakibatkan feriadinva oversiated pade laporan
keuangan tzhon-tahun awal perusahaan dan understced pada tahun-tahun selanjutnys.

Pada PSAK 24 revisi penpakuan akan kewajiban imbalan kerja karyawan secara
prorata akan dibebankan ke periode jasa sesusi masa kefa karyawan. Dengan meiode
Projected Unit Credit setiap periode jasa skan mengasilkan satu unit tambzhen imbalan.
Sehingpa semakin lama karyawan memberikan fasanya kepada perusshaan maka kewajiban
perusahaan akan bertambah, PSAK ini juga mewajibkan perusshaan mengungkapkan
program imbalan kerjanya dalam laporan keuangan karcnanya memberi dampak terutama

bagi perusahaan yang proporsi kewajiban imbalan kerja karyawannya besar.
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Tidak seperti PSAK 24 sebelumaya yang hanya berlaku bagi perusahaan dengan
program peasiun formal, PSAK 24 revisi berlaku untuk sehwuh perusahasn karena
cakupantiyy jadi sangat has. PSAK 24 terdahulu hanya mencakup program pension.
Sedang ruang lingkup PSAK 24 (rovisi 2004) adalah berbagal program imbalan kerja
karyawan seperti imbalan kerja jangks pendek, imbalan pasca kerja, imbalan kera jangka
panjang lainnya, pesangon pemuiusan hubungan kedja, dan imbalan kerja berbasis ekuitas,

Dari berbagai imbalan kerja yang ¢iatur dalam PSAK 24 {revisi 2004), penelitian ini
memfokuskan pada imbalan pasca kerja manfast pasti (defined benefit plans). Penerapan
PSAK 24 (revisi 2004) khususnya untuk program imbalan pasti sangat kompleks karena
diperiukan asemsi aktusris vatuk mengukur kewajiban dan beban sehingga meaimbulkan
kemungkinan keuntungan dan kerugian aktuaria. Karena fakior ketidakpastian akan resiko
aktuarfa yang hatus ditanggung perusghaan i masa mendatang maka dibuatlah asumst
aktuaria. Asumsi-asumsi ini secara langsung mempengaruhi perhitungan pendunaan
propram dan bisys vang dikeluarkan.

Asumsi aktuaria sangal penting dalam mempersiapkan pechitungan imbalan ketja
karyawan. Schingpa aktusris harus menggonakan penilaian  secara  professional
{professional judgment). Karena ssumsi aktusria meripaken judgemert maka dalam
prakteknya terdapat resiko apakah perusahaan yang menerapkan PSAK 24 (revist 2004) ini
telah menggunakan perkiraan yang terbaik berdasar prinsip aktuaria yang wajar.

Asumsi aktuariz terdirt derd asumst demografik dan asumsi ekonomd, Asumst
demografik contohnya seperti mortalitas, disability dan tingkat pengunduran dir,
Sedangkan asumsi ekonomi contohnya tingkat diskonto, tingkat pengembalian sktiva

program, dan tingkat kenaikan gaji.
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Aktuaris menggunakan alat matematis untuk mencaivkan jumlah kewajiban imbalan
kerja karyawan i masa depan dengan mengalokasikan probabilitas untuk masing-masing
asumsi tersebut.

Penetapan -asumsi aktuaria dilakukan cleh  akiuaris, namun  tidak  memstup
kemungkinan adanya intervensi perasahaan dalam proses penetapan asumsi tersebui. PSAK
écn&iri telah mencoba memberikan arshan wntuk penetapan ssumisi aktuaria secara umum.
Misalnya ialah asumsi tingkat diskonto dalam PSAK 24 (revisi 2004) mengacu pada tingkat
obligast yang bekualitas tinggi,

Seperti dinyatakan pada paragraf 80 PSAK 24 (revisi 20043 mengenal asurmsi tingkat
diskonta vaitu:

“Tingkat diskonto vang digunskan untuk mendiskontckan kewajiban imbalan pasca-
keria (baik yang didanal maupun tidsk} barus ditentukan dengan mengace pada bungs
obligasi berkualitas tioggi pada pasar yang aktif pads tanggal neraca. Bila tidak ada pasar
yang aktif (deep morker) bagi obligasi tersebut, maka harus digunskan tingkat bunga
obligasi pemerintah pada pasar yang akfif. Mata uvang dan pericde yang dipersyaratkan
dalam obligasi tersebut di atas harus sesual dengan mata uvang dan estimasi periode
kewaiiban imbalan pasca-kerja.

Selain fakior interal perusahaan, peacntuan asumsi votuk penghitungan imbalan
kerja karyawan dipengaruhi olch berbagai faktor eksternal. Terutama untuk rasio
demografik seperti tingkat mortalitas yang sanpat tergantung pada jenis industri perusahaan
(industri kimia lebih tinggi dari bank). Adapun rasio ekonomi seperti tingkat kenatkan gaji

sangat tergantung pada kebijakan dan fenis industri perusshaan.
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Sedangkan untuk tingkat diskonto yang pada dasamya mencerminken tingkat refurn
obligasi berkualitas tinggi sehinggs tergantung cownry specific, sebab setiap negara
memifiki kineria pasar ssham yang berbeda Kita tidak dapat membandingkan sntara
tingkat diskonic program imbalan kerja di Indonesia dengan di Amerika karena pasti
acuannya berbeda. Tingkat diskonto di Amerika mencerminkan pasar obligasi di New York
Stock Fxchange sedang di Indonesia mengacu ke Bursa Efek Indonesia ataupun olligasi
pemerintak  Indonesia, Tapi, depgan demikian dibarapkan tingkat diskonto antara
perusahaan-perusahaan di suaty negara tidak berbeda jauh satu sama luin, Namun pada
prakteknya tingkat diskonto yang ditetapken untuk tahun yang sama dapat berbeds jauh
anlara satu perusahaan dan yang lainnya yang sana-sama di Indonesia.

Hal ini menjadi menank untuk diteliti karena hasil penghitungan sangat sensitif
terhadap piliban asumsi aktuaria yang diputuskan. Peningkatan pada laposan laba rugi dapat
terjndi bila memilih asnrasi pengembalian akiiva program yang lebih tinggi daei tingkat
diskanto, Selain itu besar selisih antara fingkat diskonto dan tingkat kenaikan gaji juga
dapat mempengaiuhi hastl perbitungan,

Hubungan antara tingkat pengungkapan informasi yang dilakakan oleb perusahaan
dengan kinerja pasar perusahaan masih sangat beragam. Secara teoritis, ada hubungan
positif anfara pengungkapan (termasuk penpungkapan sukarela) dan kinega pasar
perusahaan {Lang & Lundholm, 1993).

Eaporan iahunan adalah salah sate media yang diguoakan oleh perusshaan ustuk
berkomunikasi langsung dengan para investor. Pengungkapan informasi dalam faporan
tahurran yang dilakukan olch perusahaan diharapkan dapat mengurangi asimetri informasi

dan jupa mengurangi agency problems (Healy et al, 2001).
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Hak manajemen untuk memutuskan kebijakan akuntansi dapat dilihat dalam berbagai
bentuk. Pertama, Keputusan manatemen diperiukan untuk estimasi berbagai transakst
akuntansi, seperti penyisihan piutang tak lertspih, penurunen nilaf aktiva, dan kewajiban
kontinjensi.

Manajemen juga memiliki fleksibilitas untuk memilih metode akuntansi yang
diterima secara umum, contohnya FIFQ stau LIFO untuk pembebanan persedisan dan
metode garie fueus atau double declinisg untuk depresiast akfiva tetap. Kemudian
keputusan mangjemen untuk menentukan wakty ates transaksi akuntansl, seperti halnya
kapan merealisasikan pendapatan diterirma dimuka stau kapan menghapus cadangan
piutang tak tertazih dan kapan menerapkan standar akuntansi yang bann. Foelds of al, 2001
meyakini bahwa ferdapat eernings management dalom setiap keputusan yang diambil.
Namun penting untuk kit sadari bahwa keputusan managerial fidak sefalu menimbuikan
euarnings management. Karena diskresi tersebut dapat memberi nilai lebih atae oporiunistik

{Watls & Zimmerman, 19963

1.2 Permasalahan Peneliting
1. Bagstmana pengarvh leverage, profitability, jumish kewajiban imbalan kera,
propors: komisaris independen, dan auditor terhadap penctapan asumsi aktuaria
dalam irvbalan kerja karyawan yang diungkapkan oleh perusahaan?

2. Segjavh mana pengaruh aswmsi altuaria dalam imbalan kerja karyawan terhadap

koefisien respon Iaba perusahaan?
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1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penclitian yang akan dilakukan adalah sehagal berikut:

i.

Mengetahui bagaimana pengarvh Jeverage, profitability, jumlah kewajiban imbalan
kerja, proporsi komisaris independen, dan suditor terhadap penetapan asumsi
aktuaria dalam imbalan kerja karyawan khususnya tingkat diskonto dan titigkat
kenaikan paji yang diungkapkan oleh perusahaan yang ferdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BED).

Mengetahai sejeuh mana pengaruh ssumsi sktuaria dalam imbalan kerja karyawan
terhadap respons pasar atas laba perusahaan khuisusnya earnings respons coelficient
{ERC}.

1.4 Manfaat Penelitian

I

Penelitian ini ditwapkan benmanfaat bagi pencliti dan perabaca dalam memahami
PSAK 24 {revisi 2004) tentang imbalan kerja dan literstur lain dalam keitannya
denpan pengzkuan dan pengukuran kewazjiban imbolan kerja karyawan, serta
dampaknya bagl laporan keuangan. Hasil penclitian i akan meningkatkan
pemahaman tenfang bagaimana pemilihan-pemilihan ini dilakukan dan memberikan
pencerahan mengenai bagaimana perilaku perusshaan dalam merespon standar
akuntansi, '

Panclitian ini diharapkan momberi manfuet tambahan pemshaman mengenal
hubungan antara asumsi sktuaria yang divngkapkan perusshaan dengan kineria
pasar modud bagi para analis dan manajemen perusahaan,

Perelitian ini juga dihargpkan bermanfaat bagi Dewan Standar Akuntansi Keuangan

JAI dalam mengetabni scjauh mana pencrapan PSAK 24 (revisi 2004) oleh
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perusshaan-perusahasn di Indonesia. Hasil penelitian juga memiliki implikasi
penting dalam penyusunan standar akuntansi. Pengetahuan yang didapat dari
penelitian dapat jugs menjadi masukan bernilai untuk pembuatan kebijakan
akuntansi guna mengembangkan standar akuntansi yang febih ketat sehingga celah
vang dapat dimanfaatkan pervsahasn uatuk memanipulasi kewajiban imbalan kerja
dengan menggunakan aswnsi aktuaris inl menjadi lebih sedikit,

4, Selain iu, penelitian ini juga diharapkan bermanfast bagi peneliti lain schagal
informasi tambaban atau bahan referensi untuk penelitian selanjutnya yang lebih

mendalam.

1.5 Pembatasan Masalah

PSAK. 24 {revist 2004) mengenai imbalan kerja merupakan standar a&untansi Lagd
pengakuan, pengukuran dan pengungkapan kewajiban-kewsaiiban perusshasn {erhadap
karyawan dalam memberikan imbalan kerja dalam Jaboran keuangan, PSAK 24
mengelompokkan imbalan kerja menjadi lima yaitu knbalan kerja janghka pendek, imbalan
pasca kerja, imbalan keria fangka panjang lainnya, pesangon pemutusan hubungan Keda
(PHK) dan tmxbalan berbasis ekuitas,

Pembahasan mengenal PSAK 24 dalam penelitian ini secara spesifik hanya mengenai
imbalant pasca kegja program manfaat pasti dimana dalarn laporan keuangan 3ecdra nyata
mengungkapkan asumst akivaria yang digunakan, Adapun asumsi aktuariz yang diugi
dalam penclitian int hanya lingkat diskonto dan tingkat kenaikan gaji. Karena keterbatasan
peneiiti dalam matematika aktuaria dan kompleksnya perhitungan imbalan pasca kega,

penelitian inf tidak menjelaskan mengenai perhitungan kewajiban imbalan pasca kerja.
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1.6 Metode Penelitian
Metode penelitian yang digunakan adalah metode deskriptif analitik yaitu penelitian
terhadap masalal-masalah berupa falda-fzkia saat ini dari suatu populasi. Tujvan penelitian
deskriptif adalah untuk menpuji hipotesis yang disjukan. Penelitian ini juga ingin
mengetahul mengenai pengaruh varighel-variabel independen terhadap variabel dependen
dengan alat uji analisa regresi berganda, Dalam penulisan karya aldvir ini, peagumpulan
data penclitian dilakukan dengan dua cam yaitu:
1. Penciitian lapangan (Field research)
Dilelukan dengan mengumpulkan dats sekunder berupa laporan keuangen
perusahaan tahun tzhun 2006, data refurn ssham dan refwrm pasar yvang diperoleh
dari Pusat Referensi Pasar Modal Bursa Efek Indonesia. Penelitian lapangan ind
bertujuan uatuk mengetahui realita yang terjadi.
2. Penelitian Kepostalaan (Library research)
Penelitian  kepustakaan dilakukan dengan mempercleh Heeraturlitoran yang
dijadikan landasan teori yang berhubungan dengan masalah-masalali pokok
penclitian. Dengan membaca, menganalisa, memahami, dan membandingkan
pandangan-pandangan para shli mengenai tema terkait serta pemahaman konsep
melalui buku-buku literatur, jumal-jurnal makalah-makalah, maupun pemberitaan di
media masa. Penelitian kepustakaan bertujuan untek mencari pedoman/acuan dalam

menganalisa realita yang terjadi
Data-data yang diperoleh dari penclitian lapangan kemudian dianalisis dengan data-

data yang diperoleh dari penelitian kepustskaan untuk menjewab permasalaban dan

mencapal wjuan penclitian seperti yang felah dipaparkan di atas.
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1.7 Sistematika Penulisan
Dalam pembahasan dan penuiisan topik ini, penulis akan menyusun karya akhir
dengan sistematika penulisan sebagai berikub

Bab1 Pendahuluan
Bab ini membahas mengenai latar belakang permasalahan, permasalahan yang
muncul, tujuan penelitian, pembatasan penelitian, metodologi penelitian serta
sitematika pembahasan,

Bab I Landasan Teori
Bab ini menguraikan fentang sebagian dari PSAK 24 (revisi 2004) mengenai
imbalan kerja karvawan, [iteratur fain yang berkaitan dengan asumsi aktuaria,
pengungkapan kewajiban imbalan pasca kerja dan earnings respons coefficient,
serta penelitian-penclitian sebelumnya yang berguna dalam menyusun hipotesis
penglitian.

Bab III Metodologi Penslitian
Bab ini meajclaskan metedologi penclitian yang digunakan, membahas
mengenai hipotesis, pengembangan hipotesis dan variabel yang diuji dalam
penelitian

Bab 1V Analisis dan Hasil Penclitian
Babh init membahas analisa hasi penelitian dan interprestagi dari uii siatistik yang
dilakukan dalam pencliftan mi baik statistk deskriptif mauvpun hasil uji
hipotesis.

Bab V Kesimpulan
Bab int menguraikan kesimpulan penelitian, keterbatasan penelitian dan saran-

saran perbaikan vang diperdukan bagi penclitian selanjutnya.
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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

Penyusunan laporan keuangan berdasarkan prinsip akuntansi yang berlaku umum
mengharuskan manajemen untuk membuat estimasi dan asumsi yang mempengaruhi
jumlah yang dilaporkan dalam laporan keuangan. Karena adanya ketidakpastian yang
melekat dalam penetapan estimasi, maka jumlah sesungguhnya yang akan dilaporkan di
masa mendatang mungkin berbeda dari jumlah yang diestimasi tersebut.

Sebelum tahun 2003, Perusahaan mengakui penyisihan imbalan kerja karyawan
berdasarkan Keputusan Menteri Tenaga Kerja No. Kep-150/Men/Z000 mengenai
“Penyelesaian Pemutusan Hubungan Kerja dan Penetapan Uang Pesangon, Penghargaan
Masa Kerja dan Ganti Kerugian di Perusahaan™ tanggal 20 Juni 2000 (“Kep-Men 150”).

Sejak tahun 2003, Perusahaan mengakui penyisihan imbalan kerja karyawan
berdasarkan Undang-undang No. 13 tahun 2003 tanggal 25 Maret 2003 (“UU No. 13%).
Selisih antara penyisihan yang lama berdasarkan Kep-Men 150 dengan penyisihan yang
baru berdasarkan UU No. 13 diakui pada laporan laba rugi tahun berjalan. Dengan
menerapkan Kep-Men 150 maka perusahaan mengungkapkan adanya kewajiban
diestimasi atas pemutusan hubungan kerja karyawan berdasarkan PSAK 57.

Pada tahun 2004, lkatan Akuntansi Indonesia menerbitkan Pernyataan Standar
Akuntansi Keuangan (“PSAK”} No. 24 (Revisi 2004), Imbalan Kerja, yang mengatur
akuntansi dan pengungkapan imbalan kerja karyawan. PSAK No. 24 Revisi
menggantikan PSAK No. 24, Akuntansi Biaya Manfaat Pensiun, yang diterbitkan pada
tahun 1994. Dengan demikian pengungkapan kewajiban diestimasi atas imbalan kerja

karyawan (yang berdasar UU No 13 ) dilakukan dengan mengacu ke PSAK No. 24 revisi.
10
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2.1

PRAK 24 (revisi 2004)

PSAK 24 {revisl}) merupskan adopsi dari International Accounting Standard

(I4%) 19, Pencrapan PSAK 24 (revisiy membuat perusahaan perfu merubah metode

akuntansi atas imbalan kerja mercka ke projected wnit credit (PUC).

Dalam decounting Memo on PSAK 24 {revised 2004} dari Emst & Young,

perbedaan utama dalam skuntansi imbalas kesja karyawan antara PSAK 24 revisi yang

yang lama disntaranya adalsh sehagai berikub:

ii

PSAK 24 (revist 2004) memiota pengukuran nilai kini kewsjiban imbalan pasti
{prasant value of « defined benefit obligatio/PVDBQ) dan biaya jasa kini yang
terkait, scrta blaya jusa lalu, apabila ada, dengan menggunakan Projected Unit
Credit (PUC) Method. PSAK 24 lama tidak mengharuskan metode aktuaria yang
spesifik.

PSAK 24 (revisi 2004) mengatur batiwa biaya jasa lzlu vang telah menjadi hak
fvested) diakui segera, dan biaye iasa laju yang belum menjadi hak fwon vested)
harus diakui scbahai beban dengan meiode garis lurus selama periode rata-rata
sampai imbalan {ersebut menjadi hak. PSAK sehelamnya tidak menjelaskan
konsep vested dan non vasied tapi sudah mengharuskan biaya jasa lalu dibebankan
secara bertahap sampal imbalan tersebut menjadi vesred.

PSAK 24 {revisi 2004) menyatakan bahwa tingkat diskonto yang digunakan untuk
mendiskontokan kewajiban imbalan pasti mengacu pada bunga obligasi
berkualitas tinggl pada tanggal nerace atau tingkat bunga obligasi pemerintah pada
pagar yang sktif

PSAK 24 (revisi 2004) memperboiehkan koridor 10% untuk mengakut

keuntungan {(keragian) aktuaria,

11
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5. Dalam PSAK 24 {rovisi 2004), epablila nilai kini sktiva program lebih besar
daripada nilai kini kewajiban imbalan pasti, maka dapat diakui sebagai aktiva
imbalan keria karyawan,

PSAK No. 24 Revisi berfaku efektif untuk penyusunan dan penyajian laporan
keuangan yang mencakup periode laporsn yang dimulat pada atan setelah tanpgal 1 Juil
2004. Penerapan awal PSAK No. 24 Revisi dilakukan secars retrospektf dengan
melaporkan jumlah penyesusisn yang terjadi yang terkait dengan periode sebagsi
penyesuatan terhadap anldo awsal alas saldo laba dard pericde komparatif terawal yang
disajikan,

Efck perubahan metode diperlakukan retrospektif sebagai adjustment ke saldo
faba, Penghitungan kembali kewajibanm imbalan kerja karvawan dengan metds baru dan
persyaratan penyajian kewmiball lsporan kewangan karena adiwstment menimbulkan
implementation eost, léagaimana;mzx fuga, perusahaan dapst  memilih  untuk
membebankan ke laba rugl ishun berjalan apabila jumilshnya ftidak material,
konsckuensinys adalah laba {rugi) bersih yang lebih rendah dan saldo Jaba yang lebih

rendah.

2.1.1 Imbalan kerja karyawan

Imbazlan ketjz adalah seiuruh bentuk imbalan yang diberikan perusahaan afas jasa
yang diberikan oleh pekerja, baik berupa gail, maupun tunjangan-tuniangan lain vang
diperoleh pekerja selama die aklif bekeda ataupun setelah memasuki masa pensiun.
Imbalan kerja yang telah menjadi hak fvested) adalah hak atas imbalan kerja yang tidak

tergantung pada aktif atau tidaknya pekerja pada masa depan.

12
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Imbatan keyja menvakup banyak hal sepenti:

2. Imbalan kerja jangka pendek: upah, gaji, iuran jaminan sosial, cuti tabunan, cuti
sakit, bagi laba dan bonus (jika terhutang dalam waktu 12 bulan pada akhir
periode pelaporan); dan imbalan non moneter: imbalan kesehatan, rumah, mobil
dan barang/jasa yang diberikan secara cuma-cuma atau subsidi.

b. imbalan pasca-kerja: pensiun, imbalan pension lainnya, asuransi jiwa pasca keria,
imbalan kesehatan pasca-kerja

c. Imbalan kerja janghks panjang lainnya: cufl besar, cuti han raya, imbalan jangka
paniang lainnya, imbalan cacat permancn, bagi laba, bonus, kompensasi vang
ditangguhkan {fika terhutang lebih dari 12 bulan pada akiir periode pefaporan)

d. Pesangon pemutusan kontrak kerja (PKK)

e. Imbalan berbasis ekuitas

2.1.2 Imbalan Pasca Kerfa
Imbalan pasca-kerja adalah imbalan kerja (selain pesangon PKK dan imbaian

berbasis ekuitag) yang terhutang setelah pekerja menyelesaikan masa keanya. Program
imbalan pasca-kerja adalah pengaturan formal atau suatu kebiasaan dimapa perusahaan
memberikan imbalan pasca-kerfa bagi satu atau lebih pekerja.
Imbalen pasca-kerfa meliputic

a. tunjangan pensiung dan

b. imbalan pasca-kerja lain, seperti asuransi jiwa pasca-kerja dan funjangan keschatan

pasca-Reria.
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Imbalan pasca kerja dapat diwujudkan dalam dua jenis bentuk program yaitu juran
pasti dan manfaat pasti, Program iuran pasti adalah program imbalan pasca kerja yang
mewajibkan perusahaan membayar sejumiah furan tertentu kepada entitas (dana) terpisah,
sehingga perusahaan tidak memiliki kewajiban hukum atau kewajiban konstrulaif untuk
membayar iuran lebib lanjut jika entitas tersebut tidak memiliki aktiva yang cukup untuk
membayar seluruh imbalan pasca-kerja sebagai imbalan atas jasa yang diberikan pekerja
pada periode berjalan dan periode lalu. Sedangkan program knbalen pasti adalah program

imbalan pasca-kerfa yang bukan merupakan program furan pasti.

Istilah-istilah yang sering digunakan untuk pengungkapsn imbalan keda karvawan
dalam laporan keuangan perusahaan disnteranya adalsh sebagai berikut:
+ Nilai kini kewaiiban imbaian pasti
Wilai kini kowaiihan imbalan pasti {(fhe present value of defined benefit
obligation /FVDBO} adalah nilal kini pembayaran mesa depan yang diperlukan untuk
menyelesaikan kewajiban atas jasa pekeria periode berfulan dan periode-pericde lalu.
Nilal kint delam perhitungan tersebut tidek dikurang dengan aktiva program.
*  Aktiva program
Aktiva program merupskan investasi atas dana vang dibayarkan perusahaan
kepada pengelola program pensiun. Daona ind diinvestasikan ke dalam berbagai bentuk
investasi seperti deposito, obligasi maupun saham sehingga diharapkan dapat
memperoleh keuntungan yang dapat menambah jumlah pendanaar program pensiun
tersebut. Aktiva program terdini dari:
a. aktiva vang dimiliki oleh dana imbalan kerja jangka panjang

b. polis asuransi yang memenuhi syarat

14
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Pengembalian aktiva program

Pengembalian aktiva program adalah bunga, dividen dan pendapatan lain yang
berasal dari aktiva program, termasuk keuntungan atau kerugian aktiva program yang
telah atau belum direalisasi, dikurangi biaya administrasi dan pajak terhutang program
tersebut. Dengan kata lain, pengembalian aktiva program adalah return yang
diperoleh atas investasi dana yang dimiliki oleh program. Bentuk pengembalian
aktiva program contohnya adalah bunga deposito, refurn saham, dividen, dan lainnya.
Nilai wajar

Nilai wajar adalah suatu jumlah yang dapat digunakan untuk mengukur aktiva
yang dapat dipertukarkan atau hutang yang diselesaikan melalui suatu transaksi yang
wajar (arm's length transaction) yang melibatkan pihak-pihak yang berkeinginan gan
memiliki pengetahuan memadai.
Biaya jasa kini

Biaya jasa kini adalah kenaikan nilai kini kewajiban imbalan pasti atas jasa
pekerja dalam periode berjalan. Biaya bunga adalah kenaikan nilai kini kewajiban
imbalan pasti yang timbul selama suatu periode karena periode tersebut semakin
dekat dengan penyelesaian.
Biaya jasa lalu

Biaya jasa lalu (past service cost) adalah kenaikan nilai kini kewajiban
imbalan pasti atas jasa pekerja pada periode-periode lalu, yang berdampak terhadap
periode berjalan akibat penerapan awal atau perubahan terhadap imbalan pasca kerja
atau imbalan kerja jangka panjang lainnya. Biaya jasa lalu dapat bernilai positif
(ketika imbalan diadakan atau ditingkatkan) atau negatif (ketika imbalan yang ada
dikurangi).
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» Keuntungan dan karugian aktuaria
Keuntungan dan kerugian akiuaria terdini atas:
a. penyesuaian akibat perbedaan antara asumsi aktuaria dan kenyataan (experience
adjustmentsy dan

b. dampak perubahan asumsi aktoaria

212.1 Program luran Pasti

Program imbalan pasca-kerja dapat diklasifikasikan sebagai program iuran pasti
atau program imbalan past, terganfung peda substansi ckonomis dari sefiap program
tersebut. Dalam programn juran pasti:

a. kewajiban hukvm ataw kewajiban konstruktif perusahaan terbatas pada jumlah yang
disepakati sebapai iuran pads entitas (dana) terpisah. Jadi, jumlah imbalan pasca-
kerja yang diterima pekena ditentukan berdasarkan jumialy furan yang dibayarkan
perusahaan {dan mungkin juga oleh pekerja) kepada program imbalan pasca-kerja
atau perusahaan asuransi, ditambah dengan hasil investasi luran tersebut; dan

b. akibainya, resiko aktuaria (yaitu imbalan yang diterima lebih kecHl dari vang
diperkirakan) dan resiko investasi (yaifu aktiva vang diinvestasikan tidsk cukup
untuk memenuhi imbalen yang diperkirakan) ditanggung pekerja.

Kewsjiban perusansan untuk setiap periode ditentukan oleh jumlah yang harus
dibayarkan pada periode tersebut. Sehingga tidsk diperlokan asumsi akmsaria vatuk
mengukur kewajiban atau beban dan tidak ada kemungkinan keuntungan atau kerugian
aktuaria. Bahkan kewajiben-kewajiban tersebut diukur tanpa didiskonto, kecuaii jika
kewajiban tersebut tidak jatuh tempo seluruhnya dalam 12 buolan setelah akhir periode

pelaporan saat pekerja memberikan jasanya,
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Jika pekeria telah moemberikan jasa kepada perusahaan selama susty pericde,
maka perusahaan harus mengakusi iuran terhutang untuk program iuran pasti sebagai:

a. kewaitban {beban terakru), sctelah dikurangi dengan iuran yasg telah dibayar, Jika
inran terhulang untuk jesa sebelum tanggsl neraca, maka perusahasn mengakui
kelehihan terscbul sebagai akfiva (beban dibayar dimuka) sepanjang kelebihan
tersebut akan mengurangi pembayaran iuran di masa data stau dikembalikan; dan

b. beban, kecuali jika PSAK lain mengharuskan atau memperbolehkan juran tersebut
termasvk dalam biaya perolehan aktiva

Jika juran tidak jateh tempo seluruhnya dalam jangka waktu 12 bulan scieleh
akhir periode saat pekerja memberikan jass, maka furan tersebut didiskonto, Perosehaan

mengungkapkan jumiah vang diakei scbugai beban untuk program iusan pasti,

2.1.22 Program Imbalan Pasi
Akuntansi untuk program imbalan pasti sangat rumit dan memerlukan asumsi
aktuaria untuk mengukur kewajiban dan beban schingga menimbulkan kemungkinan
keuntungan dan kerugian aktuaria. Selain ifu, kewajiban divkuer dengan mienggunakan
dasar diskonto karena kemungkinan kewaiiban tersebut baru terseiesaikan beberapa tahun
setelah pekerja memberikan jasanya.
Dalam program imbalas pastis
a. kewajiban perusahaan adalah menyediaken imbalan yang dijanjikan kepada pekedia
maupun mantan pekeris; doan
b. resiko aktwaria {imbsian skan menyebabkan biaya yang lebih besar dari yang

diperkirakan) dan resiko investasi menjadi tanggungan perusahaan, Jika berdasarkan
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pengalarnan, resiko aktuaria atau investasi lebih buruk daripada yang diperkirakan,
maka kewajiban perusahaan akan meningkat.

Program imbalan pasti mungkin saja tidak didanai, atau mungkin seluruhnya atau
sebagian didanai oleh jfuran perusahaan dan pekerja, ke dalam suatu entitas {dana) yang
terpisah secara hukom dari perusahaan dan dari pihak yang menerima imbalan kerja.

Pada saat jatub tempo, pembayaran atas imbalan yang didanai tidak hanya
bergantung kepada posisi keuangan dan kineria invesiasi dama pamun juga pada
kemampusn perusahaan dan kemempuan untuk menutupi kekurangan-kekurangan pada
skiiva enlitas (dana) yang ferpisah tersebut. Jadi, perusshsan, pada hakikatnys
menangung resiko investast dan akivaria yang terkait dengan program. Sebagai akibatnya,
biaya yang diakui untuk program imbalan pasti tidak harus sebesar furan untuk suatu
periode.

Proses akuntansi oleh perusahzan untuk program imbalan pasti meliputi tzhap-
tahap berikut:

a. Menggunakan teknik sktuads untuk membuat estimasi andal dard jumsiah imbalan

vang mienjadi hak pekerja sebagat pengeanti jasa mercka pada periode kini dan
periode-periode Talu,
Hal ini mewajibkan perusahaan untuk menentukan besarnya imbalan yang diberikan
pada periode kini dan periode-periode laly, dan membuat estimasi {asumsi aktoaria)
tentang variabel demografi {seperti tingkat perputarac pekeria dan tingkat
mortalitas) dan varisbel-variabel kevangan (seperti tingkat kenaikan gaji dan biaya
kesehatan} vang akan mempengaruhi biaya atas imbalan tersebut.

b, Mendiskontokan imbalan dengan menppunskan metode Projected Unit Credit

dalam menentukan nilai kini dari kewajiban imbalan pasti dan biaya jasa kini.
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Menentukan nilat wajar aktiva prograrm.

Menentukan total keuntungan dan kerugian aktuaria dan selanjutnya menentukan
jumlah yang harus diakui,

Menentukan besarnya biaya jasa lalu ketika suatu program diterapkan pertama kali
atau divhah; dan

Menentukan keuntungan dan kerugian ketika suatu program diciutkan (kurtailmen)

atau diselesaikan,

Yunilah vang diskui sebapai kewajiban imbalan pasti merupakan jumiah bersih dari:

B

nilai kind kewaitban imbalan pasti pada tanggal neraca

ditambah keuntungan aktuaria (dikurang kerugian akfuaria} yang tidak diskoi
karena perlakuan vang dinyatakan pada paragraf 94 — 95 PSAK 24,

dikurang biaya jasa lalu yang belum diakui

dikurang nilal wajar aktiva program pada tanggal nersca {jika ada) yaong akan

digunakan untuk penyelesaian kewajiban secara langsuny,

Nial kini kewajlsan imbalan pasti adalah kewajiban kotor, sebelum dikurangi

nilat wajar aktiva program, Perusahaan harus menentukan nilai kini kewajiban imbalan

pasti dan milal walar aktiva progrem dengan keteraturan yang moemadal Gufficient

regularity} sehingga jumiah yang diskut dalam {sporan Kewangan tidak berbeda material

dari jumlah yang seharosnya ditentukan pada tunggal neraca.

Aktiva dapat timbul ketika program imbalan pasti mengalami surplus, atau dalam

nal tertentn saat diakuinya keuntungan akivaria. Perusabaan mengakuinya sebagai aktiva

karena hal-hal berikut:
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a. perusghaan  mengendalikan  sumber daya, yang mempunyai  kemampuan
menggunaican surplus untuk menghasilkan manfaat di masa yang akan datang;

b. pengendalian tersebut merupakan hasil peristiwa masa lalu (inran yang dibayarkan
oleh perusahaan dan jasa yang diberikan oleh pekerja); dan

c. manfaat ekonomis di masa depan vang skan diperoleh perusahaasn dalum bentuk
pengurangan iuran atau pengembalian kas masa datang, batk langsung maupun tidak

langsung kepada perusahaan melalui program lain yang mengalami defisit.

Parusahaan hares mengakui jumiah bersih berikut sehagai beban atau penghasilan,
kecusti PSAK kein mewaiibkan atay membolchkan imbalan fersebut masuk dalam biaya
perolehan akiiva:

8 biaya jass kini

b. biaya bunga

¢. hasil yang diharapkan dari aktiva program dan dari hak penggantian
d. keuntungan dan kerugian aktuaria

¢. biaya jasa lalu

f.  dampak kurtailmen atan penyelesalan program

Dafars mengokur kewaiiban imbalan pasti, perusahaan harus mengakui sebagian
keuntungan dan kerugien aktuarianye schapal penghasilan atau beban apabila akumudasi
keuntungan dan kerugian aktueria bersih yang belum diskui pada akhir periode pelaporan
sebelumnya melebibi jumlah yang lebih besar diantara jumlah berikut ini:

{a) 10% dari nilai kini imbalan pasti pada tanggal tersebut (sebelum dikurangi aktiva

program); dan
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(b) 10% dari nilai wajar aktiva program pada tanggal tersebud

Batas ini harus dibitung dan diterapkan secara terpissh uniuk masing-nasing
program imbalan pasti.

Bagian dari keuntungan dan kerugian aktuaria yang digkui untuk masing-masing
program imbalan pasti adalah kelebihan yang ditetapkan, dibagi dengan rata-rata sisa
masa kerja yang diprakirakan dari para pekeria dalam program tersebut. Namun
perusahaan dapat menggunakan mietode sistematis lainnya yang menghasitkan pengskuan
keuntungan dan kerugian aktuariz vang lebih cepal, dengan syarat perusahaan
menggunakan dasar yang sama bagt keuntungan dan kerugian dan menerapkan dasar
tersebut secara konsisten dari periode ke periede.

Perusahaan dapat menerapkan metode sistematis tersebut pada keuntungan dan
kerugian aktuaria walaupun jika keuntungan dan kerugian tersebut berada dalam bates-
batas yvang dijelaskan.

Keuntungan dan keruglan akiuaria dapat timbul dari kenatkan atas penurupan
ailat kinl kewajiban imbalan pasti atau nilai wajar aktiva program. Penyebab keuntungan
dan kerugian aktuaria mencakup, sebagai contoh:

(a) faktor-faktor berikut ternyata lebih tinggi atan lebih rendah dibandingkan
prakiraan seruia: perputaran pekeria, peasiun dini atau tinghkat kematian
atau kenaikan gajl, imbalan (lika ketentuan formal atan konstruldifl dari
suatu program mengatar Kenatkan imbalan akibat inflasi) atau biaya
keschatan;

{b) dampak perubahan tingkat perputaran pekerja, pensiun dini, kematian atau

kenaikan gajt, irubalan (jika ketentuan formal atan konstruktif dari suatu
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program mengatur kenaikan imbalan akibat inflasi) atau baya kesehatan di
masa datang,;

{c) dampak perubahan tingkat diskonto; dan

{d} perbedsan antara hasil aktual aktiva program dan prakiraan hasil aktiva
program.

Biaya program imbalan pasti bisa dipengaruhi oleh banyak variabel, seperti gaji
terakhir, tingkat perputaran pekerja, dan tingkat mortalitas, tren biava keschatan dan,
untuk program yang didanai, hasil investasi dart aktiva program. Biaya program imbalan
pasti, berubah-ubah tergantung dari variabel di atas dar berlangsung dalam jangka wktu
panjang.

Dalam rangka mengukur nilai kini dari kewajiban imbalan pasca-kerja dan biaya
jasa kini yang terkait, perusahaan periu untuk:

a. mengrapkan metode penilaian aktuaria
b, mengaitkan imbalan pada pericde jasa, dan

¢, membual gsumsi-asumsi akfuaria

2.1.3 Metode Projected Unit Credit (PUCH

Perusshaan harus roengpunaka metode Projecied Unit Credit (PUC) untk
menentukan nilal kini kewajiban imbalan pasti, biaya jasa kini vang terkait dan biaya jasa
lalu (jika dapat diterapkan). Metode Projected Unif Credit {seringkali disehut sebagal
metode imbalan yang diskry yvang diperhitungkan secara prorata sesuai jasa atau sebagai
metode imbalan dibagl tahun jasa) menganggap setiap periode jasa akan menghasilkan
saty unit tambahan imbalan dan mengukur setiap unit secara terpisah untuk menghasilkan

kewaitban final.
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Perusahaan mendiskontokan semua kewajiban imbalan pasca-kerja, walaupun
sebagian kewajiban jatuh tempo dalam jangka 12 bulan dari tanggal neraca. Dalam
menentukan nilai kini kewajiban imbalan pasti dan biaya jasa kini yang terkait dan biaya
jasa lely (jika dapat diterspkan) perusahgan harus mengalokasikan imbalan sepanjang
periode jasa dengan menggunakan formula imbalan yang dimilik: propram.

Namun, jika jasa pekerja i tzhun-tahun zkhir meningkat secara material
dibandingkan dengan fahun-tahun sebelomnya, maka cerusahaan harus mengelokasikan
imbalan tersebut dengan dasar melode garis lurus, seiake

i. saat Jasa pekeria pertama kall menghasilikan imbalan dalam program (baik imbalan
tersebut bergantung pada jass selamutnya atau Gidaky; sarnpat dengan
i, saal jasa pekeria selanjutnya tidak menghasilkan imbalan yang material dalam

progrann, seiain dari kenaikan gat lebis lanjutf.

Metode FPUC mewalibkan perusahaan untuk mengalokasikaa imbalan ke:
a. perode berjalan untuk menentukan biaya jasa kini, dan
b. periode berjalan dan periode-periode lalu untuk menentukan nilai kini kewajiban

imbalan pasti.

Perusahasn mengalokasikan imbalan ke periode-periode selama ada kewajiban
untuk memberikan imbalan pasce-kerja. Kewajiban tersebut ada selama perkerja
memberikan jasa dengan imbalan pasca-kesja, Dengan teknik aktuaria porusshaan dapat
mengukor kewaitban imbalan pasti dengan tingkat keandalan vang memadai sehingga

kewajiban dapat diakui,
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Dalam program imbalan pasti jasa pekeria gkan menimbulkan kewajiban,
walaupun imbalan itu bergantung pada status bekerjanya di masa depan (dengan kata lain
tidak vesfed). Jasa pekerja sebelum tanggal vesting menimbulkan kewajiban konstruktif
karena, setiap tanggal neraca, jumlah jasa di masa depan yang harus diberikan pekera
sehelum pekerja berhak atas imbalan tersebut menjadi berkurang. Dalam mengukur
kewajiban imbalan pasti, perusahasn memperhitungkan kemungkinan bahwa beberapa
pekerja tidak akan memenuhi ketentuan vesting.

Samaz halnya, walaupun imbalan pasca-kerja, terhutang hanya jika peristiwa
tertentu terjadi pada saaf pekerja tidak lagi bekerja, namun kewajiban muncul pada saat
pekerjz memoerikan jasa vang menimbulkan hak atas imbalan jika peristiwa tertentu
tersebut terjadi. Kemungkinan babwa peristiwa tertentu akan teriadi berpengaruh terhadap
pengukuren kewajiban, namun tidak mencntukan apa kewajiban terscbut ada

Kewajiban meningkat sampai dengan fanggal sast jasa pekerja selanjuinya tidak
menimbulkan fambahan Bnbalan yang material Oleh kargoa itu, semua imbalan
dislokasikan ke periode-periode yvang berakhir pada stau scbelum fanggal tersebut.
Imbalan dialokasikan ke setisp periode akuntansi dengan rmenggunakan rumus program
imbalan pasti. Tetapi, jika jasa pekerja di tahun-tahun belakangan menghasilkan imbalan
yang secara material lebih tingpi dibandingkan tahun-tahun yang lebih awal, perusahaan
mengalokasikan imbalan tersebut berdasarkan metode gatis lurus sampal dengan fanggal
saaf jasa pekerja selanjutnya tidak menimbulkan tambahas imbalan vang matorial, Hal fnd
éikmm jasa pekeria selama seluruh periode pada akhimya skan memberikan imbalan

yang lebih tinggi.
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Ketika jumlah imbalan adalah proporsi konstan dari paji terakhir untuk setiap
tahun jasa, kenaikan gaji di masa datang akan mempengaruhi jumlah yang dibutuhkan
untuk menyelesaikan suatu kewdjiban yang timbul atas jasa sebelum tanggal neraca,
tetapi tidak menciptakan kewajiban tambahan. Oleh karena itu:

(a) untuk tujuan “saat jasa pekerja selanjutnyva tidak menghsilkan imbalan yang material
dalam program, selain darl kenadkan gaji lebih laniut”, peningkatan gaji tidsk
meningkatkan imbalan lebih lanjut, meskipun jumlah imbalan tergantung pada akhir
gaijt akhir; dan

(b) jumlah imbalan vang dialokasikan untuk setiap periode sdalah proporst konstan dard

gaii yang dikaitkan denpan imbalan.

2.1.4 Asemsi Aktusria

Asumsi aktuaria adalah sualy rangkaian estimasi yang dipsrgunakan dalam
memperhitungkan imbalan pasca kerja yang berkaitan dengan perubahan-perubahan di
masa yang akan datang yang mempengaruhi pembiayaan program imbalan pasti,

Asumsi aktuaria tidak boleh bias dan cocok satu dengan vang lain (muually
compalible). Asumsi aktvaria adalah estimasi terbaik perusahzan mengenai varishel yang
akan menentukan total biava dari penyedizan imbalan pasea kerja.

Asumsi alduaria terdiri dari;
{a) asumsi demografis mengenai karakteristik masa depan dari pekeria dan manian
pekeria (dan tanggapan mereka) vang berhak atas imbalan,
Asumsi demografi berhubungan dengan masalah seperli
i mortalitas selama dan sesudah masa bekerja;

. tingkat perputaran pekerja, cacat dan pessiun dini;
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i,  proporst darl peseria program dengan tanggungannys yang akan berhak atas
bmbalan; dan

iv. tingkat klsim program kesehatan; dan

(b) asumsi keuangan, berhubungan dengan hal-hal seperti beikut:
i.  tingkat diskonto

ii.  tingkat gaji dan imbalan masa datang

ifil.  jaminan keschatan, biayas kesshalsn masa datanp, termasuk (fika material)
biaya administrasi kiatm dan pembayaran imbalan; dan

iv.  tingkat hasil yang dibarapkan atas aktiva program

Agar tidak bias, asumsi akfuaria harus dilalokan secars hati-hati namun tidak
terlalu konservatif. Asumsi akfuaria adalah sesual satu sama lain (mutually compatible)
Jika menggambatrkan hubungan ekonomi antara berbagai faktor seperti tingkat inflasi,
tingkat kenaikan gaji, tingkat hasil pengelolaan aktiva program dan tingkat diskonio.

Sebagal contoh, selurub aswmsi yang berhubungan dengan tingkat inflast (seperti
asumsi mengenai tingkat bunga, gali dan peningkatan imbalag) dalam suaty periode di
masa depan mengasumsikan tingkat inflasi yang sama pada periode torsehut.

Perusahaan menentukan tingket diskonto dan asumsi keuvangan lainnya dalam
Jjumlah nominal, kecuali estimasi dalam kondisi nyata (inflasi yang digesuaikan) lebih
andal, contohnya, dalam perckonemian hiperinflasi, atae ketika imbalan dihubungkan
denigan indeks dan terdapat pasar yang aktif (deep morket) untuk obligasi yaug
dihubungkan dengan indeks pada mala uang dan jangks wakiu vang sama. Asumsi
keuangan didasarkan pada ckspoktasi pasar pada fanggal nerace, selama periode

penyelesaian kewsjiban,
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2.1.4.1 Tingkat Diskonto

Salah satu asumsi akivaria yang memiliki pengaroh material adaiah tingkat
diskonte. Tingkat diskonto mencerminkan nilai waktu dari vang #ime value of money)
tetapt tidak mencerminkan resike akivaria atau investasi. Lebih jauh lagi, tingkat diskonto
tidak mencenminkan resiko kredit perusshaan yang ditangeung oleh kraditur perusahaan,
ataupmin mencerminkan resike bahwa pengalaman di masa datang mungkin berbeda
dengan asumsi aktearia,

Tingkat diskonto mencerminkan estimasi jadwal pembayaran imbalan, Dalam
prakicknva, perusshaan seringkali menerapkan tingkat diskonto rate-rata tertimbang
tunggal {single weighted average discow ratej yang mencerminkan perkirasn jadwal
dan jumlah pembayaran imbalan dan mata wang vang digunakan dalam membayar
imbatan,

Tingkatl diskonto yang digunakan untuk roendiskontokan kewajiban imbalan
pasca-kerfa {baik yang didsngi saaupun fidak} harug ditentukan dengan mengacu pada
bunga obligasi berkualitas tinggi pada pasar yang akiif pada tangga! neraca. Bila tidak ada
pasar yang akiif fdecp market) bagi obligasi tersebut, maks harus digunakan tingkat
bunga ohligasi pemerintah pada pasar yang akfif,

Dalam beberapa kasus, tidak ada pasar yang akiif (deep marker) bagi obligasi
yang maturitasnva cukup panjang votuk dicocokkan dengan estimasi jatuh tenpo atau
maturitas selurub pembayaran imbalan. Dalam bal demikian, perusahaan menggunakan
tingkat diskonto pasar kini unfuk mendiskontokan pembayaran vang jangka waktunya
lebih pendek, dan memperkirakan tingkat diskonto untuk maturitss vang lebih panjang
dengan mengeksivapelasi tingkat diskonto pasar kini sepanjang Kurva hasil. Tolal nilat

kini kewaiiban imbalan pasti kemungkinan tidak akan banyak dipengaruhi oleh tingkat
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diskonto yang diterapkan pada bagian imbalan yang ferhulang setelah maturitas akhir
obligast perusahaan atau pemerintah yanp tersedia.

Biaya bunga dihitung dengan mengalikan tingkat diskonto yang ditentukan pada
awal periode dengan nilai kini kewajiban imbalan pasti selama periode tersebut, dengan
mempertimbangkan seluruh perubahan material dari kewajiban.

Nilai kini kewajiban akan berbeda dengan hutang yang diakai di nervaca, karena
hutang diakuni setelah dikurangi dengan nilai wajar sktiva program dan karena adanys

keuntungan dan kerugian aktuariz, serta biaya jasa lalu yang tidak segera diakui,

2.142  Asumsi Aktuaria lainaya
Kewgriban imbalan pasca-kerja divkur dengan mempertimbangkan hal-hal berikut:

{2} estimasi kenaikan guji di masa datang;

(b} imbalan vang ditentukan dalam program (afau yang timbul dari kewajiban
konstruktif vang jumlahnya melebihi ketentuan dalam program tersebut) pada
tanggal neraca; dan

(c) prakiraan perubahan tingkat imbalan yang ditentukan pemerintah untuk masa datang
yang mempengaruhi imbalan terbutang berdasatkan program imbalan pasti, jika dan
hanya jika:

.. perubshan ilu diberlakekan sebelum tanggal neraca; atau

it.  pengalaman masa iely atau bukti Iain yang andal mengindikasikan bahwa
tiagkaﬁ tmbalan yenz ditentuken pemerintah akan berubsh dan dspat
diprediksi, Sebagai contoh sejalan dengan perubahan tingkat harga umum aten

tingkat gaii di masa datang.

28

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008



Dalam menentukan prakiraan kenaikan gaji di masa datang perlu diperhitungkan
faktor inflasi, senioritas, promosi dan faktor relevan lain seperti hukum penawaran dan
permintaan pada pasar tenaga Keria.

Jika ketentuan formal program (atau kewaiiban konstruktif yang menimbulkan
kewajiban yang melebihi ketentuan tersebuty mewajibkan pernsahaan untuk mengubsh
imbalan pada periode-periode mendatang, pengukuran kewajiban harus discsuaikan
dengan peruhahan tersebut,

Keadaan ini teriadi pada saat, sebagai contoh:

{a) perusahaan memiliki sejarab dalam meningkatkan imbalan, sebagai contoh untuk
mengatasi dampazk inflasi, dan tidak ada indikasi bahwa prkatek inli akan berubah di
masa datang; atau

{b) keuntungan aktuaria telah diakui dalam [aporan kevangan dan perusahasan
diwajibkan, baik olch ketentuan formal program (atau kewajiban konstrukiif yang
menimbulkan kewajiban yang melebihi ketentuan ferscbut) atau perundang-
undangan, untuk menggunakan keunfungan tersebut sebagai imbalan bapi para

peserta program.

Asupmsi-asurnsi aktuaria belum mencerminkan perubaban imbalan di masa datang
yang tidak digariskan dalam kelentuan formal program (atau kewajiban konstruktif) pada
tanggal nerzca. Perubshan ini akan menimbulkan:

(a) biaya jasa lalu, apabila perubzhan tersebut mengubah imbalan untuk jasa sebefum
terjadinya perubahan; dam
{b) biaya jasa kini untuk periode-periode setelah perubahan apsbila perubahan

terscbut mengubsah imbalan untuk jasa setelah terjadinya perubahan,
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Beberapa inbalan pasca-ketia dihubungkan dengan variabshvariabel seperti
tingkat imbalan pensiun atau perawatan keschatan yang ditentukan pemerintah.
Pengukuran imbalan tersebut mencerminkan prekiraan peruhahan variabel-verisbel
tersebut berdasarkan pengalaman dan bukti andal lainnya.

Dalam menentukan asumsi biaya keschatan harss dipertimbangkan estimasi
perubahan biaya jasa kesehatan di mass datang, baik yang diakibatkan oleh inflagi
maupwin karena adanya perubahan-perubahan dalam keschatan,

Dalam mengukur imbaian keschatan pasca-kerja dibutubkan ssumsi mengenal
tingkat dan frekuensi klaim di masa datang dan biaya sntuk memenuhi kiaim tersebut.
Perusahasn mengestimasi biaya kesehatan di masa datang atas dasar data historis
perusahaan tersebut, jika porlu dengan memperhatikan data historis dari perusabaan lain,
perusahaan-perusshaan asuransi, peayedia layanan keschatan atzu sumber-sumber iain,
Dalara membuat cstimasi biaya keschatan di masa datang perlu mempertimbangkan
dampak kemajuan {eknologl, perubahan pola penggunaan atan pemberian lavanan

kesenatan dan perubshan status kesehatan pasa peserta progran,

2143 Beasifivitas Asomsi Aktaaria

Menurut Steven Tanner, dalam accounting workshop IAl, perhitungan PVBO
imbalan kerja sensitif terhadap asemsi aktuaria. Semakin besar jarak anters hngkat
diskonto dan tingkat kenaikan gaji (dimana tingkat diskento lebih besar daripada fingkat
kenzikan gali, maka semakin kecil hasil yang didapat. Sedangkan semakin tinggi tingkat

pengunduran divi karyawan sesaakin kecil pula hasilnya.
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Tabel 2.1 Simulasi sensitivitas ssumst aktuaria oleh Steven Tanner

 Actuertal Measires Resutis of Sansitaty (% /1% { qwiog o

: TR, TOMARS: DGO 5% I0ATRA0%
Arhperial Presam value ACHY) T62289 74185 84520 57,599
Praseni Valut of Benefiis Dtlicaion PVEEY 73 B0 50,69 57 240 48,480

| Actteawid Mosyires Rextily of Sonsiifty iM% /1% [owey s

! ‘ TIPS (ORI AGITIT 5% TOWT RIS

‘Amarlal ol Pragenivane i) ST R . I AT A
WWMM?‘ mz 57,306 538 47760 £2 700

Menorut Schaeffers, asumsi aktuaria akan sangat berpengaruh techadap besaraya

kewajiban imbalan kerja karyawan yang diperhitungkan, juga terhadap beben penyisihan

isnbalan kerja scbapal berikut:

Tabel 2.2 Penpamh asumsi akivaria terhadap kewajiban imbalan keria

Pengaruh penetapan aswmsi skinaria terhadap Projected Benefit
Obligation (FBO) dadam kewajiban imsbalan kerja
1. Tingkat diskonto lebil: tinggi Penurunan PBO
lebih rendah Kenaikan PBO
2. Tingkat kenaikan gaii Lebih tinggi Kenaikan PBRO
ishih rendah Penurunan PBO

Tabel 2.3 Pengaruh asumsi aktuaria terhadap beban penyisihan imbalan ketja

Pengaruh penetapan asumsi aktuaria terhadap
beban penyisihan imbalan kerja
1. Tingkat diskonto lebih tinggi penurunan biaya jasa
+ kenatkan biaya bunga
= total penurunan bisyz
lehih rendah kenaikan biava jasa
+ penurunan biaya bunpa
= total kenaikan biaya
2. Tingkat pengembalian | Lebih tinggt penurunan biaya
aktiva program
lebih rendah kenaikan biava
2. Tingkat kenaikan gaji lebih tinggi | kenaikan biaya (jasa dan bunga) |
lebih rendah penurunan biaya
(jasa dan bunga)
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Dengan demikian, dapat diambil kesimpulan bahwa dalam penetapan asumsi
aktuaria, contoh dari praktek akuntansi yang agresif diantaranya adalah tingkat diskonto
yang tinggi, tingkat pengembalian aktiva program yang optimistik (lebih tinggi dari
tingkat diskonto) dan rendahnya tingkat kenaikan gaji. Adapun praktek akuntansi yang
konservatif antara lain meliputi tingkat diskonto yang rendah/cukup, tingkat
pengembalian aktiva program yang mendekati tingkat diskonto, dan tingkat kenaikan gaji

yang tinggi.

2.1.5 Pengungkapan program imbalan pasti
Perusahaan harus mengungkapkan informasi berikut mengenai program imbalan pasti:
(a) kebijakan akuntansi perusakaan dalam mengakui keuntungan dan kerugian
aktuaria;
(b) gambaran umum mengenai jenis program,;
(c) rekonsiliasi aktiva dan kewajiban yang diakui di neraca, stidaknya menunjukkan:
a. nilai kini kewajiban imbalan pasti per tanggal neraca yang selurubnya
tidak didanai;
b. nilai kini (sebelum dikurangi nilai wajar aktiva program) kewajiban
imbalan pasti per tanggal neraca yang seluruhnya atau sebagian didanai;
c¢. nilai wajar setiap aktiva program per tanggal neraca;
d. nilai bersih keuntungan dan kerugian aktvaria yang tidak diakui di neraca
¢. biaya jasa lalu yang belum diakui di neraca

f. jumlah yang tidak diakui sebagai aktiva karena pembatasan
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g. nilai wajar pada tanggal neraca dari hak penggantian yang diakui sebagai
aktiva (dengan penjelasan mengenai hubungan antara hak penggantian dan
kewajibam yang terkait; dan

h. jumlah lain yang diakui di neraca;

(d) jumlah yang termasuk dalam nilai wajar aktiva program

a. tiap kategori instrumen keuangan yang diterbitkan oleh perusahan

b. properti atau aktiva lain yang digunakan oleh perusahaan;

(e} rekonsiliasi yang menunjukkan mutasi nilai bersih kewajiban (aktiva) selama
suatu periode di neraca,

(f) total beban yang diakui di laporan laba rugi untuk stiap hal berikut dan jumiah
yang dilaporkan dalam laporan laba rugi yang didalamnya terdapat:

a. biaya jasa kini

b. biaya bunga

¢. hasil yang diharapkan dari aktiva program

d. hasil yang diharapkan dari hak penggantian yang diakui sebagai aktiva

e. keunlungan dan kerugian aktuaria

f. biaya jasa lalu

g- dampak dari adanya kurtailmen atau penyelesaian

(g) hasil aktual dari aktiva program, sama baiknya dengan hasil aktual atas hak
penggantian yang diakui sebagai aktiva

(h) asumsi aktuaria utama yang digunakan per tanggal neraca, termasuk, jika dapat
diterapkan:

a. tingkat diskonto
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b. tingkat hasil yvang dibarapkan dari setiap program untuk periode-periode
penyaiian laporan keuangsn;

o, tingkat hasil vang diharapkan dari hak penggantian vang diakui sebagai
aktiva untuk periode vang disajikan dalam laporan keuangan;

d. tingkat kenaikan gaji yang diharapkan (dan perubshan darf indeks atau
variabel lain yang dirinci dalam ketentuan formal atau konstruktif sebuah
program sebagai dasar bagi kenaikan imbatan di masa datang);

g, fingkat tren bigaye keschatan; dan

f. asumsi aktuaria material lainnya yang dipergunakan

Perusshaan harus mengungkapkan setiap asumsi aktuaria dalam angka absolut
{schagai contoh dalam persentase absolut) dan fidak hanys sebagal selisih persentase-

persentase atau variabel-variabel laianya,

2.1.6 Jasa Aktuaris

Perhitungan imbalan pasca keria sanpat sulit sehingga ada kalanya manajomen tfidak
mamph membuat perhitungan dibutukkan seorang ahli yang dapat membaniu. Aktuaris
adalah ahli vang melakuekan penaksirsn terhadap tingkat lematian, cacat, dini, resiko
asuransi dan hal-hal vang ferkait dengan meanusia. Ahll inl mempelajari lmy sktuaria
yang merupakan cabang Hmu matematika. Aktuaris harus bersifat independent dalam
melakukan fugasnys tanpa memihak manajemen atau pekerfa. Quiput dari pekerjaan
akiuaris adalah Iaporan yang berisi teniang pechitungan kewajiban imbalan pasca kerja

serta asumsi-asinsi yang dipakai dalam perhitungan.
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Karena perhitungan imbalan pasca kerja merupakan hal yang kompleks maka untuk
menghasitkan pengukuran yang skurat dan obyektif, perusahaan dapal menggunakan jasa
sktuaris, Sclain ifo penggunaan jasa aktuaris dapat membantu perusahasn menghasitkan
pengukuran yang obyektif karena apabila dilakukan pengukuran sendiri terdapat
kemungkinan masuknya fakior subyektifl

Aktoaris yang dilibatkan dalam menghitung besamya kewajiban imbalan pasca
kerja haruslah bersifat netral atan tidak memihak kepada manajemen maupun Karyawan,
Oleh karena itu, aktoaris sering disebut “Independent Actuary”. Selain itu aktuaris yang
ditugaskan dalam melakokan perhitungan harusiah memiliki kualifikasi yang memadal.
Mereka harus mempunyai sertifikat profesional, lisensi atau pengakuan kompetensi dari

aktuaris Jain, reputasi dan hubungar yang baik dengan manajsmen perusshaan klien.

2.2 Earnings Response Coefficient

Earnings Response Coefficient (ERC) atau koefisien laba didefinisikan olch Scott
(2000), sebagal wkuran fingkat sbnormal return sekuritas dalzm merespon komponen
unexpected earnings yang dilaporkan dari perusshaan yvang mengeluarkan sekuritas
fersebutl.

Dengan kata lain, ERC merupzkan koefisien sensitivitas lsba akuniansi, atau
sensitivitas perubahan harga saham terhadap perubahan laba akuntansi (Beaver, 1998).

Definisi earnings resporse coefficient {ERC) menurut Scott (2000::

“An ewrnings respouse cogfficient measures the exient of a sectirily’s

abrormal morket return in response lo the unexpecied componemt of

reported earnings of the firm issuing that security.” (Scott, 2000, p. 152}
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Penciitian-penelition yang berusaha mengidentifikasi dan menjelaskan perbedaan
respon pasar terhadap informasi laba dikenal dengan penlitian eamings response
coefficient {ERC). ERC merupakan koefisien yanp mengukur respon abrormal returns
sekuritas fterhadap wmespecied accounting earnings perusahaan-perugahaan  yang
menerbitkan sekuritas. Beberapa hasil penelitian menunjukkan bahwa BRC bervariasi
secara cross-sectional dan intertemporal (Collins dan Kothari, 1989; Easton dan
Zmijewski, 1989; Lipe, 1990; Dhaliwal et al, 1991; Lev dan Thiagarajan, 1993; Dhaliwal
dan Reynolds, 1994; Billings, 1995}

Ada beberapa bal yang menycbabkan respon pasar yang berbeds-beda terhadap
laba, vaitu adalzh persistenst laba, beta, struktur permodalan perusahasn, kuaiitas laba,
growth opportunities, dan informativeness of price (Scott, ’2{3{3{}). Nitel ERC diprediksi
lebih tingg! jika laba perusahaan lebih persisten di masa depan. Demikian juga jika
kualitas laba semakin baik, maka diprediksi nilai ERC akan semakin tinggl. Beta
mencerminkan resiko sistematis.

Investor akan menilat laba sekarang untuk memprediksi laba dan refwrs 41 masa
vang akan datang. Jika future refton tersebut semakin beresiko, maka resksi investor
terhadap wnexpecied earnings perusabaan juga semakin rendah. Dengan kata lain, jika
beta semakin tinggi, maka ERC sken semalan rendah (Scoti, 2000,

Peruszhaan yang memiliki growth opportunities diharapkan akan memberikan
profitabilitas yang tinggi di masa datang, dan diharapkan laba lebih persisten. Dengan
demikian, ERC akan lebih tinggi untuk perusahaan yang memiliki growth opportinities

{Scott, 2000).
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Struktur permodalan perusahaan juga berpengaruh terhadap ERC. Peningkatan
laba (sebelum bunga) bagi perusahaan yang high levered berarti bahwa perusahaan
semakin baik bagi pemberi pinjaman dibandingkan bagi pemegang saham. Oleh karena
itu, perusahaan yang high levered memiliki ERC yang lebih rendah dibandingkan dengan
perusahaan yang low levered. (Scott, 2000).

Faktor lain juga mempengaruhi respon pasar terhadap laba adalah informativeness
dari harga pasar itu sendiri. Biasanya informativeness harga pasar tersebut diproksi
dengan ukuran perusahaan, karena semakin besar perusahaan semakin banyak informasi
publik yang tersedia mengenai perusahaan tersebut relatif terhadap perusahaan kecil.
Semakin tinggi fnformativeness harga saham, maka kandungan informasi dari laba
akuntansi semakir berkurang. karena itu, ERC akan semakin rendah jika informativeness
harga saham meningkat atau jika ukuran perusahaan meningkat (Scott, 2000). Secara
umum, hubungan antara tingkat pengungkapan informasi yang dilakukan oleh perusahaan
dengan kinerja pasar perusahaan masih sangat beragam. Secara teoritis, ada hubungan

positif antara pengungkapan dan kinerja pasar perusahaan (Lang & Lundholm, 1993).

2.3 Penelitian Terdahulu
2.3.1 Penelitian mengenai ERC

Berbagai penelitian telah menguji perbedaan ERC terhadap pengumuman laba
dengan didasarkan premis bahwa informativeness of earnings akan semakin besar ketika
terdapat ketidakpastian mengenai prospek peruszhaan di masa datang (Widiastuti, 2002).
Hal ini berarti bahwa semakin tinggi ketidakpastian prospek perusahaan di masa datang,

maka ERC semakin tinggi.
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Diharapkan jika perusahaan melakukan pengungkapan informasi dalam laporan

tahunannya dapat mengurangi ketidakpastian tersebut. Dengan demikian pengungkapan

informasi akan menurunkan ERC.

Laba diyakini sebagai informasi utama yang disajikan dalam laporan kevangan

perusahaan (Lev,1989). Pertanyaan seberapa jauh kegunaan laba bagi para pengguna

laporan keuangan menjadi hal yang penting baik bagi para peneliti, praktisi, dan juga

oforitas pembuat kebijakan. Lev dan Zarowin (1999), Sayekti dan Wondabio (2007),

menggunakan ERC sebagai alternatif untuk mengukur value relevance informasi laba.

Tabel 2.4 Penelitian-penelitian mengenai ERC

No Peneliti Variabel / Tema Hasil Penelitian

I Cho & Jung Pengelompokan  pendekatan | 1. model  penelitian  ERC

{1991) teoritis ERC berdasar informasi ekonomi
2. model  penelitian ERC
berdasar time series laba

2 Lang & Pengungkapan sukarela dan Tingkat pengungkapan yang
Ludholm (1993) | return saham lebih tinggi berasosiasi dengan

kinerja pasar yang lebih baik.
Informasi laba hanya beri sedikit
info nilai perusahaan.

3 Gelb & hubungan antara luas Future ERC perusahaan high
Zabrowin pengungkapan sukarela dengan | disclosers lebih  besar dari
(2000) Juture ERC perusahaan low disclosers.

4 Widiastuti hubungan luas pengungkapan | Luas pengungkapan sukarela
{2002) sukarela dalam laporan tidak berpengaruh terhadap

tahunan terhadap current ERC. | current ERC.

5 Sayekti & hubungan antara Kegunaan informasi laba bagi
Wondabio returns/earnings investor sangat terbatas.

(2007)
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Cho dan Jung (1991) mengklasifikasikan pendekatan teoritis ERC menjadi dua
kelompok, yaitu (1) model penelitian yang didasarkan pada informasi ekonomi, seperti
dikembangkan oleh Holthausen dan Verrechia (1988) dan Lev (1989) dan (2) model
penelitian yang didasarkan pada time series laba seperti yang dikembangkan oleh Beaver,
dkk (1980).

Penelitian ILang dan Lundholm (1993) mengenai pengungkapan sukarela
menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan yang lebih tinggi berasosiasi dengan kinerja
pasar yang lebih baik (divkur dengan refzrn saham). Lang et al (1993) menggunakan
korelasi laba dan return saham perusahaan sebagai proksi asimetri informasi.

Hal ini konsisten dengan motif adverse selection (Lang et al, 1993). Korelasi laba
dan refurn saham yang rendah mengindikasika-.n bahwa informasi laba hanya memberikan
sedikit informasi tentang nilai perusahaan yang menunjukkan bahwa masih terdapat
asimetri informasi yang tinggi. Pengungkapan tersebut bertujuan mengurangi asimetri
informasi terutama pada perusahaan yang memiliki korelasi earning/returns yang rendah.
Dengan demikian, Lang et al (1993) menyatakan adanya hubungan negatif antara korelasi
earnings/returns (ERC) dengan tingkat pengungkapan.

Penelitian mengenai manfaat dan nildi informasi data keuangan, termasuk
informasi laba, telah banyak dilakukan. Riset dibidang ini kemudian berkembang kedrah
pengukuran ERC (earning response coefficients), yang diestimasi dari koefisien slope
regresi antara abnormal stock refurns dan earnings surprise.

Beberapa pene‘litian telali melakukan identifikasi faktor-faktor yang berhubungan
dengan karakteristik spesifik perusahaﬁn ke dalam model penelitian, seperti growrh

opportunities (Collins dan Kothari, 1989), jenis industri (Warfield et al., 1995, Collins et
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al., 1997} earnings persistence (Kormendi dan Lipe, 1987) Kualitas audit ¢Feoh dan
Wong, 1993), dan resiko sistematik {Collins dan Kothari, 1989).

Secara intuitif, perubshan harga saham akibat perubahan Jabz seharosnys
dipengarubi pula oleh infurmasi yang dimiliki investor. Pengungkapan di laporan tahunan
macpun laporan kevangan mencerminkan proksi informasi publik yang dimiliki Investor,
selain informasi lainnya (berita di mediz massa, laporan analigis, dif). Oleh karens ity
beberapa peneliti kemudion memasukkan fakior pengungkapan vang sebenarnya berada
pada schuah “jalur” penelitian fersendin ke dalam *jalur penelitian ERC,

Faktor pengungkapan dianaligis pengaruhnya terbadap hubungan return-current
earnings (disebut crrrem ERC) ddan terhadap hubungan refurn-fiturs earnings (disebut
Suture BRC). Curvent ERC mengukur perubahan current abnormal rveturn scbagai respon
terhadap perubahan laba saat ini. Futwre ERC mengukur kandungan informasi harga
saham, perubshan harga sabam yang informatif inf berarti mengandung banyak informasi
tentang perubahan laba i masa depan,

Penggabungan dua fsu pﬁ&&iitian {penclifian ientang pengungkapan dan penelitian
tentang ERC) Ini antara lain dilakukan oleh Gelb dan Zarowin (2000), vang menguji
hubungan antara luas pengungkapan sukarela dengan fusre ERC dan menemukan bahwa

Juture ERC untuk perusahaan high disclosers secara signifikan lebih besar dari pada
perusahaan low disclosers.

Di Indonesia, Widiastuti (2002) menguji hubungan luas pengungkapan sukarela
dalam laporan tahunan terhadap current ERC. Dalam penelitiannya Widiastuti {2002}
mengajukan hipotesis bahwa luas peogungkapan sokarela dalam laporan tahuasn
berpengaruh negatif techadap cwrensr ERC. Hasil penclitiannya tidek mendukung
hipotesis ini.
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Sayekti dan Wondabio (2007} menyatakan, hasil penglitian empiris mengenal
hubungan antara returns/eamnings menunjukkan bahwa meskipun informasi laba
digunakan oleh investor, tetapi kegunaan dari informasi laba tersebut bagi investor sangat
terhatas. Hal ini ditunjukkan dengan lemshnya dan fidak stabilnya comtemporaneous
korelasi antara refon saham dan laba, dan juga rendshinys kontribusi laba unfuk
memprediksi harga dan refyrn saham {Lev, 1989).

Pralam tulisannya, Lev (1989) menyarankan agar penelitian pasar modal menguji
peranan darl pengukuran dalam penilaian aset, baik menyangkut aspek yang positif
maupun yang nonpatif Lev {1989 menvarankan agar penclitian lebth ditujinkan pada
pemabarnan investor atas informasi yang terkandung dalam laporan kevangan {faporan
tahunan) perusahazan. Model yang banyak digunakan hanya menghipotesakan pada
hubungan antara variabel finansial yang “generik’ (misalnya laba) dan nilai pasar, tetapi

tidaic memasukkan nafure dari variabel lainnya (Lev, 1989).
2.3.2 FPenelitian mengenai imbalag kerja karyawan
Manajer perusahazn membuat beberapa asumst seperti tongkat diskonto dan

tingkat kenaikan gaji dalam menghitung bebant dan kewajiban pensiun. Pilihan-pilihan

atas asumsi ini dapat menimbulkan masalgh signifikan untuk pelaporan keuangan,
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Tabel 2.5 penelitian mengenai imbalan kerja karyawan

Peneliti /

No talun Variabel yang diteliti Hasil Penelitian
f | Ririn Untari Fnplikasi UU No. 13 Ukusan perusabaan berpengaruh
{2005) terhadap laporan keuangan. terhadap tingkat pengungkapan
Tingkat pengungkapan wajit
kewaijiban imbalan pasca Auditor mempengaruhi tingkat
kerja. pengungkapan wajib dan
sukarela
2 | 8. MNurwah- Motivasi ekonomi Ukuran perusahaan, kenaikan
yuningsib adoption timing penerapan ROE dan ukuran KAP
Harshap PRAK 24 rovisi 2004. mempengaruhi adoption timing.
{2007
3 {Batonk Perbandingan asumsi Asumsi aktuaria peruszhusan
Nofsinger aktuaria perusahaan dengan financial constraints
{2004) dengan financial lebih optimastik,
cozstraints dan vang tidak.
4 | Gopalakrish Fakior-fakior yang mem- Leverage dan pendanaan
nan & pengarvhi asumsi aktuaria. mempengaruhi pemilihan
Sugrue Dependensi antar asumsi asumsi.
(1995} aktuariz. Tingkat diskonto mempengaruhi
penetapan tingkat kenaikan gail.
5 | Coronado & Pengaruh accounting Cast accrual mempengaruhi
Sharpe earnings dan cost accrual harga sahaus.
(2003) terhadap harga saham.
6 | Chen & Sensitivitas pasar terhadap Asumnsi tingkat bunga lebih
DiArcy asumsi tingkat bunga rendah, kineria saham lebib baik.
(1986}

i Indonesia, penelitian mengenai imbalan kerja karyawan dilakukan oleh Ririn

Untard, 2008 yang menganalisis implikasi UU No. 13 tahug 2003 terhadap laporan

kevangan dan analisis fingkat pengungkapan kewajiban imbalan pasca kerja berdasarkan

PEAK Mo, 24. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusshaan berpengaroh

secara signifikan terhadap tingkat pengungkapan wajib. Perusahaan besar memberikan

pengungkapan vang lebih tnggi daripada perusahaan vang kecil Namun tingkat

pengungkapan sukarela perusahaan besar tidak lebih tinggi daripada perusahaan kecil,
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Untari juga menyimpulkan bahwa perusahaan yang diaudit oleh KAP big four
memiliki tingkat pengungkapan wajib dan sukarela yang lebih tinggi daripada KAP ron
big four. Selain itu, perusahaan yang menyajikan kembali laporan keuangan 2003 sesuai
PSAK 24 memiliki tingkat pengungkapan wajib maupun sukarela yang lebih tinggi
daripada perusahaan yang tidak menyajikan hal tersebut.

Penelitian lain oleh S. Nurwahyuningsih Harahap (2007) yang berjudul Economic
Motives of Adoption Timing Decision: The Case of PSAK 24 Revision, menguji motivasi
ekonomi atas keputusan waktu penerapan PSAK 24 revisi, dengan membandingkan
antara perusahaan yang menerapkan ditahun 2004 terhadap perusahaan yang menerapkan
di tahun 2005. Menurut Harahap perusahaan besar dan perusahaan dengan biaya
implementasi PSAK 24 yang lebih rendah lebih cenderung menjadi early adopter.
Kenaikan ROE karena penyesuaian PSAK 24 juga memotivasi perusahaan untuk
menerapkan PSAK 24 lebih dini. Temuan lain Harahap adalah ukuran KAP
mempengaruhi keputusan waktu penerapan namun tidak terbukti hubungan antada
penerapan dini dan hipotesis hutang,

Penelitian Eaton dan Nofsinger (2004) mengenai efek financial constraints dan
tekanan politik terhadap manajemen program pensiun publik. Hipotesis penelitian
diantaranya adalah membandingkan asumsi aktuaria sponsor yang memiliki financial
constraints dan yang tidak. Hasil penelitian Eaton dan Nofsinger (2004) membuktikan
bahwa entitas yang menghadapi kesulitan keuangan cenderung memiliki asumsi yang

lebih optimistik.
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Menurut Gopalakrishnan dan Sugrue (1995) dalam The Determinanis of Actuarial
Assumptions Under Pension Accounting Disclosures, pemilihan asumsi tingkat diskonto,
kenaikan gaji dan pengembalian program yang diharapkan dapat menimbulkan masalzh
dignifikan untuk pelaporan kevangan, Karena, seperti dinyatskan oleh Trowbridge dan
Farr {1977} perubshan tingkat diskonto atas kenaikan gajl atau tingkat pengembalian
program dapat memberikan efek besar atas laporan keuangan perusahasn, Khususnys
beban pensiun dan kewajiban pensiun. Contohnva, kenaikan 1% tingkat diskomto dapat
menurankan Kowaltban pensiun sekitar 26%. Selain itu, menurut Morris, Nichols dan
Nichaus (1983} porubshan asumsi akluaria dapat mempengaruhi komparsbilitas analisis
laporan keunangan perusshaan, Diungkapkan oleh Gopalakrishnan dan Sugrue (1995),
bahwa hasil analisis stas catslan laporan keuangan fzhun 1986 dan 1987 mensmukan
fornyata tinghat diskonto bervariast dengan range 7% - 11%. Hal vang serupa untuk
tingkat kenaikan gail pada tahun yang sama mempunyal range 3% - 8.5%.

Copalakrishnan dan Sugrue (1993) meneliti dua pertanyaan mengenai pemilihan
asunisi aktuaria, Pertama apa saja faktor yang mempengaruni asumsi tersebut? [an
apakah kedua asumsi saling dependen satu sama lain? Gopalakrishnan mencmukan
bahwa tingkat leverage dan pendanaan program pensiun memegang peranan penting
dalam pemilihian asumsi-asumsi tersebut.

Hasil analisis lebih lanjut oleh Gopalakrishnan dan Sugrue (1995} membukiikan
bahwa leverage dan funding mempengarubi penefapan tingkat diskonto dan funding juga
mempengaruhi tngkat kenaikan gaji. Lebih penting lagi, tampaknya, kedua asumsi itu

memihiki hubungan,
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Berbeda dengan penelitian Stone dan Ingram (1988) yang membandingkan
hubungan dependensi antara tingkat diskonto dan tingkat kemaikan gaji, Stone dan
Ingram (1988) menyimpulkan bahwa kedua asumsi ditenfukan masing-masing secara
indopenden. Sedangkan penelitian Gopalakrishnan dan Sugroe (2004) menyatakan bahwa
tingkat diskonto memiliki pengaruh dalam pemilihan tingkat kenatkan gaji.

Terdapat pula beberaps penelitian yang menghubungkan akuntansi program
pensiun dengan pasar saham, Diantaranya adalah Coronado & Sharpe (2003} dalam “Did
Pension Plan Accounting Coriribule to a Stock Market Bubble? " Coronado dan Sharpe
raenguil apakan harga saham mencerminkan nilai pasar atas akiiva pensiun bersih di
faporan “10-K” yang dilaporkan ke SEC atau tingkat kapitalisssi akaual biaya pensiun
dalam catatan laporan keuangan perusahaan, Penelitian ini membuktikan bahwa pasar
letih  fokus kepada acerwalliasil penclifan tambzhan Coronado dan  Sharpe
menurjukkan bahwa pasar tidak menilai persion earnings terpisah dari laba bersih.

Chen dan I Arcy (1986 daler Morket Sensitivity to Interest Rate Assumptions in
{orpordte Pension }";!am, menchiti sensitivitas pasar terhadap asumsi tingkat bunga
dalem program pensiun perusahaan. Tujuan penclitian Chen dan D' Arcy adalah melihat
efek disahkannya FASE No. 36 berdasarkan asumsi tingkat bunga dan hesar kewsjiban
pensiun terhadap harga saham.

Hasil evemt study yang dilakukan Chen dan D‘Arcy menunjukkan bahwa
perusahaan dengan asumsi tingkat bunga lebih rendsh memiliki kinerja saham lebih baik
dibandingkan perusshaan dengan asumsi tingkat bungs yang Unggi, selama periode

diberizkukannya FASH 36,

43

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008



BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Pemiliban Sampel Penelitian

Sampel penclitian inl adslah perusahsan terbuka yang terdaflar di Burse Efek
Indonesia vang datanya iengkap fersedia. Date diperoleh dari soff copy laporan keuangean
tahun 2006, Data vang tercantum di Pusat Referensi Pasar Modal sebanyak 384
perasahaan,

Perusahaan dengan observasi yang mengandung nilai buke ekuitas negatif
dikeluarkan darl sampel karena debt 1o equity ratio tidak dapat dithitung berdasarkan
ekutias  yang negatif. Beberapa data juga dikeloarkan dard  sempel  karena
ketidaklengkapan data atau ketidakeukupan penpungkapan mengenai asumsi akiuaria
dalem pengungkapan imbalan kerja karyawan.

Schingpa, seperti dipetakan dalam tabel 3.1 sampel akhir untuk penelitian ini adalah

274 perusahaan,

Daftar porusabasn sampel pada lampiran 1.

Yabel 3.1 Pemilihan Sampel
Gurniah sgham Perusahaan terdafiar 348
~ ghkuitas negatif -17
- pengungkapan asumsi akhuara Hdsk lenglkap ~2%
- Lapgran keuangsn tidak ada 7 tidask Jengkap -28
Sampei final 274
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32 Pengembangan Hipotesis
321 Leverage

Tingkat kewajiban pensiun yang tidek didanai dengan besamya hutang jangka
panjang perusabaan mempengaruhi pemilihzn asumsi aktuaria. Institusi peminjem sering
menetapkan beberapa covenant dalam kontrak pinjaman antaran peminjam dart pentberi
pinjaman. Kontrak pinjaman seringkali memasukan accounting-based covenants yang
didesain unmk melindungi kepentingan pemberi pinjaman, Ketika satu atau lebih
covenant ini dilanggar, maka sgkan menjadikan fechrical defuudt atau renegosiasi yang
akan menambah biaya.

Dengan kata lain, perusehasn dengan accomting-buased debt covenant memiliki
insentif untok meminimalisir Jechnical default dengan wemilih bebeorape prakiek
akuntansi. Sebagai contoly, pemberi pinjamen, melalul bond coverand, scfingkaii membita
perusanaan menjara beberapa rasio sepertl maximunt debt to equity vafio, moximum deby,
minimunt net worth, minimum current ratio, dli.

Gapalakrishnan dan Sugrue {1995), mengungkapkan dalam penelitiatmya bahwa
perusahaan dengan tingkat feveroge tioggi memiliki insentif unfuk menurunkan
kewajiban imbalan ketia karvawan gunan meminimalisir kemungkinan ferjadinya
techniced defoult siau menghindan proses renegosiasi ulang yang memakan biava.
Karenanya perusahaan skan mengasumsikan fingkat diskonto lebih fingei atau
menurunkan tingkat kenatkan gaji atan kedvanys vang sama-sama akan menurunkan
kewajiban imbalar kerja karyawan. Dengan kata lain peneliti mengharapken hubungan
positif antara Jeverage dan tingkat diskonto dan hubungan negatif antara leverage dan

tingkat kenaikan gaji.
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Biasanya pcmbt;,ri pinjaman memperlakukan kewajiban pensiun yang tidak
didanaj sama seperti hutang sehngga semakin besar kewajiban pensiunnya, semakin
mendekati ke constraints. Sehingga untuk mneghindari proses renegosiasi yang
memakan biaya, perusahaan akan menurunkan kewajiban pensiun dengan memilih
tingkat diskonto yang lebih tinggi, atau tingkat kenaikan gaji yang lebih rendah atau
keduanya.

Karenanya hipotesis untuk leverage adalah:

H; : Leverage perusabaan mempengaruhi penetapan asumsi aktuaria dalam

imbalan kerja karyawan

3.2.2 Profitability

Penelitian Gopalakrishnan dan Sugrue (1995) menjadikan profitability sebagai
variabel kontrol untuk meneliti apa saja faktor yang mempengaruhi penstapan asumsi
aktuaria program pensiun. Ukuran untuk profitability yang biasa dipakai dalam penelitian
adalah return on assets (ROA). Walaupun penelitian Gopalakrishnan dan Sugrue tidak
membuktikan adanya pengaruh ROA terhadap asumsi aktuaria namun, kemungkinan
adanya pengaruh tersebut masih menjadi pertanyaan karena semakin besar kewajiban
imbalan kerja maka akan mengurangi beban tahun berjalan schingga secara tidak
langsung semakin menurunkan laba perusahaan.

Selain itu Penelitian Eaton dan Nofsinger {2004) membuktikan bahwa entitas
yang menghadapi kesulitan keuangan cenderung memiliki asumsi yang lebih optimistik.
Hasil penelitian di atas menjadi dasar hipotesis berikut:

H; : ROA perusahaan berpengaruh terhadap penetapan asumsi akfuaria dalam

imbalar kerja karyawan
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3.2.3 Employes Benefits Obligation

Status pendanaan dapat mempengaruhi penetapan asumsi aktuaria, terutama
tingkat diskonto. Menurot Morris, Nichols dan Niehavs (1983), dalam penelitian
CGopalekrishnan dan Sugrue (1993), mengemukakan bahwa manajemen ‘membersthkan’
neraca dengan mempeninggi asumsi tingkat diskonto, Perusahasm  mepurunkan
kewajiban imbalan kerda karvawan yang diungkapkan dalam laporan keuangan dengan
cara meningkatkan tingkat diskonto. Analisis korelasi oleh Morris menunjukan korelasi
negatif signifikan antara tingkat diskonto dan besar kewajiban pensiun,

Penelitian oleh Gopalakrishnan dan Sugrue (1995) membuktikan bahwa leverage
dan finding mompengaruhi penetapan tinghkat diskonto. Dan henya funding vang
merapengaruhi penetapan tingkat kenaikan gaji.

Hipotesis yang dikembangkan adalah:
Hs : Jumlah kewajiban imbalan kerja berpengarub terhadap asumsi aktuaria

dalam imbalan kerja karyvawanp

3.2.4 Auditor

Penggunaan auditor independen sebagai variabel penelitian juga dilakukan oleh
Aryati (2006) menemukan bahwa perusaliaan vang diaudit olehk KAP vang bercputasi
cenderung akan lebih mengungikapkan laporan keuvangannya dibandingkan dengan
perusahaan yang diaodit olch KAP yang kurang bereputasi. Hal ini dapat dimaklumi
karena audit vang dilakukan oleh sudiior dengan reputasi yang baik akan cendening
untuk tebib komprehensif. Sclain biaya auditnya mahal, juga tuntutan dari para investor
yang cenderung menjustifikast bahwa KAP vang reputasinys bagus tentn 2kan

menghasilkan pekerjaan yang lebih baik.
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Goldman dan Barlev (1974) menyatakan bahwa laporan auditor mengandung
kepentingan tiga kelompok yaitu : {1) manajer perusahaan yang diaudit; (2) pemegang
saham perusshaan; dan (3) pihak ketiga atau pihak luar seperti calon investor, keeditur
dan pemazxck. Kualifas auditor vang finggi, vang dikiasifikesikensebagal Big 5 dianggap
akan mengurangi praktek manajemen laba sekaligns funtetan torhadap suditor.

De Angelo (1981) menyatekan bahwa Kantor Akuntan Publik {KAP) yeng lebih
besar melakukan audit lebib baik karena mercka mempunyai reputasi yang lebih baik.
Singhvi dan Desai (1971), dalam Kasmadi dan Susanto (2006), peda penelitiannya
mengenal variabel-variabel yang menentukan kuslitas pengungkapan juga memasukkan
variabel KAF dalam penelitiannya.

Dengan demikian, hipotesis yang diramuskan dari argumentasi diates yaite -
H; : Jomish kewajibas fmbelas kerja berpengarub terhadap penetapan asumsl

akluaria dalam imbalan kerja karyawan

3.2.5 Komisaris Independen

Penelitian mengenai keberadaan dewan komisaris telah dilakukan diantaranya
Penelitien oleh Peasnell, Pope, dan Young (1998}, dalam Nasution dan Setiawan (2007),
menehiti efektifitas dewan komisars dan komisaris independen ferhadap manajemen laba
yang terjadi di Inggris.

Dengan menggunakan sampel penelilian yang terdiri dari 1178 perusahasn tabun
selama periode 1993-1996, hasil peneclitian Peasnell menunjokkan bahwa keberadaan
komisaris independen membatasi pihak manajemen untuk melakukan manajemen laba.

Boediono (2005} juga meneliti apakah komposisi dewan komisaris berpengaruh

terhadap mangiomen laba. Hasll dari penclitisn ini diketahui bahwa secara parsial
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pengarah corporate governance dalam hal ini komposisi dewan komisaris tidak
berpengaruh terhadap manajemen laba.

Penelitian terkait dengan keberadaan dewan komisaris di Indonesia juga banyak
dilakukan. Veronica dan Utama (2005) dalam Pengaruh Struktur Kepemilikan, Ukuran
Perusshaan, dan Prakiek Corporate Govermnance terhadap Pengelolaan Laba (Earnings
Management), meneliti pengaruh praktik corporate govemnance {yang diwakili proporsi
dewan komisaris independen) terhadap manajemen laba. Hasil darf penelitian ini adalak
kesimpulan bahwa proporsi dewan komisaris independen tidak terbukti berpengaruh
terhadap manajemen laba yang dilakukan oleh perusahaan.

Sebelumnya Veronica dan Bachtiar (2004} dalam Good Corporatz Governance
Information Asymetry wui Earnings Monggement, menemukan bshwa  variabel
persentase dewan komisaris independen tidak berkorclast secars signifikan terhadap
akruyal kelolaan, walau begitu interaksi antar variabel akrual kelolaan dan dowan
komisaris independen menunjukkan koefisien positil’ vang signifikan terhadap retum
perusahaan. Hal tersebut dapat dijelaskan denpan makin tingginys persentase dewan
komisaris independen dan akrual kelolaan maka makin berpengarch tethadap refurm.

Maka hipotesis yang dapat dirumuskan :

Hg: Proporsi dewan komisaris independen pernsahean berpengarub terbadap

penetapan asumsi aktuaris dealam imbalan kerja karyawan

3.2.6 Pengarah asumsi aktuaria terhadap ERC
Studi empiris mengenal bubungan asumsi aktuaria dan ERC jarang dilakukan,
penelitian sebelumnya mengaitkan asumsi aktvaria dengan harga saham perusahaan.

Hasil penelitian Chen dan IYArcy menunjukkan bahwa perusahaan dengan asumsi
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tingkat bunga lebib rendah memiliki kineda saham lebih baik dibandingkan perusghaan
dengan asumsi tingkat bunga yang tinggl.

Lang dan Lundholm (1993) melakukan penelitian untuk menguji faktor-faktor vang
mempengaruhi tinpkat ungkapan, menemukan babwa perusahaan yang lebih banyak
melakukan pengungkapan {(skor ungkapan lebih tinggi) mempunyai korelasi return dan
carnings (ERC) rendah, dengan kata lain korelasi ERC berhubungan negatif dengan fuas
pengungkapan.

Zuhroh dan Sukmawati (2003) melakokan pengujian empirls untuk mengetahul
pengaruh dari luas pengungkapan sosial ferhadap reaksi investor yang dicerminkan
melalul volume perdagangan saham yang dikategorikan dalam industri high profile.
Zuhroh dkk menemukan baliwa pongungkapan sosial dalam laporan tahunan perusahagn
berpengaruh terhadap volume perdagangan saham bagi perusahasn vang masuk kategori
high profile.

Penelitian Widiastoti (2002) menggunakan luas unpkapan sukarela dalam laporan
fahunan sehagal proksi ketidakpastian lentang prospek perusahaan di masa yang akan
datang. Semakin tinggi ivas penguogkapan sukarela dalam laporan fahunan, semakin
rendah ketidakpastian prospek perusazhaan di masa mendatang. Pada penclitian ini
menunjukkan behwa CSR Disclosure berpengaruh positif terhadap ERC.

Berdasarican hal tersebol, maka hipolesis yang dapat dirumuskan adalah :
H¢. Tingkat asumsi akfuaria dalam imbalas kerja karyawan berpengarub

terhadap Earsings Response Coelliceient (ERC).
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33 Kerangka Pemikiran
Untuk mempermudah pemahaman, penelitian ini dituangkan dalam kerangka
pemikiran seperti di bawah ini:

Gambar 3.1 kerangka penelitian

Benefit

[ leverage ] [ provitability ] obligation

Proporsi komisaris [ industri _]
independen T

Tingkat

diskonto

3.4 Variabel Penelitian dan Pengukuran
Terdapat dua pertanyaan dasar dalam penelitian ini yaitu :
a. faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi penetapan asumsi aktuaria dalam imbalan
kerja karyawan?
Variabel dependen untuk pertanyaan ini adalah asumsi aktuaria. Asumsi aktuaria
yang diuji dalam penelitian ini terbatas pada tingkat diskonto / discount rate (DR) dan
tingkat kenaikan gaji / Future Salary Increase (FSI)

Variabel variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
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Variabel Independen Indikator
Leverage Debt to Equity Ratio (DTE)
Employee Benefit Liability - | Employee  benefit  obligation
{(EBO}
Profifability Return on Asset (ROA)
Internal Control Independent Commissioner
Audit Quality Auditor

Scbagai penclitian tambahan, diuji apakah kedua asumsi aktuaria saling
berhubungan satu sama lain. Sehingga tingkat kenaikan paji ditambshkan sebagai
variabel independen ketika menguii tingkat diskonto. Dan sebaliknya tingkat diskonto
ditambahkan sebagai variabe! independen ketika menguji tingkat kenaikan gaji. Selain
itu, dalam menguji asumsi skfuaria penulis juga memasukkan variabel kontrol
tambahan yaitu indusiri, karena fakior tingkat kenaikan gaji tidak dapat disamakan
untek scluruh indusiri secara umum. Hal ini sama dengan penslitian vang dilakukan

CGopalakrishnan dan Sugrue (1995).

. Porfanyans kedua sdalah bagaimana respons pasar atas tingkat asursi aktuaria dalam
imbalan kezja karyawan tersebut untuk perusabaan yamg terdaflar &f Bursa Efek
Indonesia pada tahun 20067

Cummulative abnormal return (CAR) merupakan proksi dari Earnings Response

Coefficiant {(ERC} sebagal variebel dependen sedangkan varisbel indepeadennya

adalah:
Variabel Independen; Indikator
Aumsi akiuaria 1 Discount Rate (DR)
Asumsi aktuaria 2 Future Salary Increase (FS])
Leverage UTE
f Variabel Kontrol: | Beta }
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341 leverage

Rasio feverage keuangan merupakan salah satu rasio vang banyak dipakai untuk
meningkatkan (feveraged) profitabilitas porusahaan dan membawa implikasi penting
dalam pengukuran resiko finansial perusahaan. Dalam penelitien ini, debf to equity ratio
(DTE) merupakan proksi dari leverage yang dibitung dengan fotal debt dibagi ekuitas
pada periode yang ditentukan.

toral debt
egHily

DITE =

3.42 Profitability

Ukuran uptuk profitability vang digunskan adalah refwrs on assels (ROA).
Ukuran ini sesvai dengan penelitian yang dilakukan oleh Gopalakrishnan dan Sugrue.
ROA diperolch dengap net mcome dibagi tolal aktiva perusahsan

_ netincome

R4
taia! asset

3.43 Employee Benefits Obligation
Dalamn penelitian ini woluk memperoleh elagtisitas vang lebih baik, maka
kewajiban imbalan keriz karyawan ditransformasikan ke dalam bentuk logaritma,

EBO = Log (Employee berefits obligation)

344 Auditor

Variabel ini menrupakan dummy varioble, dimana perusahaan yang diaudit oleh
kantor akuntan publik big-fowr dicatat dengan 1, sedangkan vang non big four akan
dicatat dengan 0. Perincian auditor untuk masing-masing perusahaan sampel dapat dilihat

pada lampiran karya akhir ini,
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KAP big-four texdiri dari :
{1} Haryanto Sahari & Rekan yang bersfiliasi dengan Price Waterhouse Cooper (PWC);
{2y Purwantono, Sarwoko & Sandjaia vang beraftliasi dengan BEmst & Young (EY)
(3) Osman Ramli Satrio & Rekan, yang berafiliasi dengan Delloitte Touche Tomatsa

(DTT);
{4} Siddharia Siddhartsa & Widjaja, yang berafiliasi dengan Klynvelat Pield Marwick

{KPMU(,

3.4.5 Konisaris Independen
Adapun pengukuran yang digunskan unfuk  merepresentasikan  komisaris
independen adalsh proporsi komisaris independen. Proporsi ini diperoleh dengen

mermbagi jumlah komisaris independen dengan total dewan komisaris perusahaan,

3.4.6 Industri

Dalam menguji ponefapan asumsi aktuariz, penelitian ini memasukkan variabel
kontrol  tambahan, yaite faktor  industriregulasi.  Penclitien  sebeluronys  olch
Gopalakrishnan jupa memasukkan variabel industri dalam menguji determinan atas
asumsi akiuaria.

Perbankan adaleh industri vang memiliki regulast spesifik yang cokup Ketat
sehingga berkaitan dengan hal tersebut, seperti dafam penclitien Dammawati (2006}
dengan judul Pengaruh karakteristik perusahaan dan fakior regulasi terhadap kuvalitas
implementasi corporate governance, faktor vang digunakan sebagai variabel kontrol
adalah apakah perusabean masuk dalam industri perbanken afsu tidak, divkur dengan

variabel dummy, dengan | untuk perusahaan yang masuk dalam industi perbankan.
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3.4.7 Earnings Respoase Coefficient

Untuk memproksikan Earnings Response Coefficienr (ERC), penelitian ini
menggunakan Cuwmmulative Abnormal Return (CAR), Abnormal return dihitung dengan
menggunakan model disesvaikan pasar (market-adiusted model) yang mengangpap
bahwa penduga veng terbalk uniuk mengestimasi refurn suatu sckuritas adalah refurn
indeks pasar pada saaf terscbut, sehingga tidak perlu mengpunakan periode estimasi untuk
membentuk model estimasi, Karenz retirn sekuritas yang diestimasi adalah sama dengan
return indeks pasar (Jogivanto, 2007). Dengan demikian, abnormal retwrn dalam
penelitian inl dihitung dengsn cara mengurangi refurn saham perusahaan dengan return
indeks pasar pada periode yang sama {Widiastuti, 2002},

Alasan penggunasn market-adjusted model dikarenakan poasar modal di Indonesia
seperti diketahu! memiliki nilal dan volume transaksi perdagangan vang relatif sedikit, hal
ini merupakan salah satu ciri dalam pasar modal yang sedang berkembang. Harga saham
di bursa cenderung bergerak hanya pada hari-hari atau peristiwa lertonty saia. Sehingga
dengan menggunakaen market-adjusted model tidak akan ditemuokan kesulitan karcnma
perdagangan di sekitar hari pengumuman cenderung lebih banyak. Selain itu, marke:-
adjusted mode! juga memiliki efektifitas yang tidak kalah dari model-model lainnya
{Brown {1980), dalam Junsedi (2007)).

Penentuann window {fime interval) untuk mengukur CAR saham perusabaan

merupakan hal yang peating. Jika terlalu pendek, muke vkuran, CAR tidak akan dapat
menangkap reaksi paser yang mungkin terjadi di luar window tersebut, misalnys karena
reaksi investor yang lambat (Lev, 1985). Scbalitknya, jika time interval teralu panjang,
maka dapat memberikan pengukuran yang bias mengenai kontribusi informasi yang

diungkapkan oleh perusahaan (Lev, 1989).
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Dalam penelitian Collins dkk {1989), dalam Lev (1985}, dalam Sayckti dan

Wondabio (2007), menemukan bahwa perhitungan refurs yang paling optimal adafah

dalam fangka waktn 15 bulan. Collins dik, tidak memberikan penjelasan baik yang

bersifat teoritis maupun insitutional mengenal hal ini (Lev (1989), dalam Sayekti dan

Wondabic (2007)). Dapat dikatakan bahwa meskipun pemilihan periode perhitungan

return merupakan hal yang sangat penting dalam penelitian korelasi earrfugsireturn,

-tetapi belum ada suvaty landasan teoritis yang kuat mengenai berapa periode yang

sebaiknya digonakan,

Abnormal retirn (AR 3} diperoleh melalui dua tahap. Tahap pertams meropakan

selisih dari refurs aktus! atau retwrn sesungeuhnya (R ) yvang kemudian dikurangi

dengan reiurn markel {(Bm ¢ yang diperoleh dari tahap kedua.

b ZHSGC _IHSG;;__l

R
% THSG,

AR‘&:: th = Rmt
dimana:

ARy Abnormal return vntuk perusahaan i pada hari ke-t.
Ry Return harign perusahaan i pada hari ke-t.

Ra i Return indeks pasar pada hiari ke-t.

P : Harga saham individuai perusabaan i pada waktu t.
P.;  :Harga ssham individual perusahasn i pada waktu 1-1.
IHSG; « Indeks Harpa Scham Gabungan pada waktu 1.

THSGy g Indeks Harga Saham Gabungan pads wakto (-1,
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Selanjutnya, hasil perhitungan market-adfusted model tersebut akan meaghasilkan
nilai betoy untuk masing-masing perusahaan. Perchitungan CAR (cummulative abnormal
refrrny untuk masing-masing perusahean dalem penelitian ini merupakan akumulasi dari
rata-rata abrormal return pada masing-masing perusahaan selama periode 15 bulan (satu

tahun}, dengan menggunakan rumus berikut ini:

CAR ;= 3 4Ri,a

asdl
dimana:
CAR ; : Cummulative Abnsrmal Return

ARy Abnormai returs: satuk perosahaan i pada hari ke-t

3.5 Moedel Empiris

Untuk menjawab dua pertanyaan dasar dalam genelitian ini yakni apa saja fakior-
fakior yang mempengaruhi ponctapan asurnsi aktuaria dalam imbalan kerja karyawan dan
bagaimana pengaruh asumsi aktvaria dalam imbalan kerja karyawsst terhadap carmings

response cocfficienti (ERC) maka dibuatlah tiga model penelitian sebagai berikat:

Madel pencletian 13
Hubungan antara debt io equity ratio, return on asset, emplovee benefit ohiigation,
proporsi komisaris independen, dan auditor dengan asumsi tingkat diskonto dalam
imbalan kerja karyawan.

Model penelitian 2:
Hubungan antara debt o equily ratio, return on assel, employee benefit obligation,
proporsi komisaris independent, dan auditor dengan asumsi tingkat kenaikan gaji
dalam imbalan kerja karyawan.
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Model penelitian 3:

Hubungan antara tingkat diskonto dan tingkat kenaikan gaji dalam imbalan kevja

karyawan, dengan cwmdative abnormul return {CAR).

Berdasarkan model hubungan terscbut, dirumuskan bentuk persamaan regresi
berganda sehagal berikut:
Meodel pertama

DR = e+ 3 FSI+ 3, DTE + B, ROA+ 3 JComm + I3 Audlt + Industry + &

Model kedua

ES] = o4 5, DR+ 3, DTE + L ROA+ 8,7 Comm+ D, dudt + Indusiry + &

Model ketipa

CAR = ae+ B,.DR+ 3, FSI + 0, DTE+ S BETd+ ¢

dimana:

DR : Discount Rate / Tingkat diskonto

F5I » Future Solary Increase 7 Tingkat kenaikan gail

DTE : Debr fo Equity Ratio

ROA : Return on Assets

omm : Proporsi Komisaris Independen perusahasn

AUBx : Auditor perusahagan

CAR : Cummulative Adbnormal Return

BETA ¢ beta koreksi yang diperoleh darl ISMD (Indonesian Security
Market Dotobese) PPA UGM yarg merupakan proxy dari resiko.

£ : error term
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BAB IV

ANALISIS HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Statistik Deskriptif

Seperti yang telah dijelaskan pada Bab III, peneliti mengembangkan tiga model
penelitian untuk menguji masing-masing tujuan orientasi penelitian, maka dalam
pembahasan analisis hasil penelitian ini, peneliti akan menjelaskan hasil yang diperoleh

dengan menggunakan soffware SPSS 16.0 berdasarkan output masing-masing model.

4.1.1 Statistik Deskriptif model satu dan dua

Tabel 4.1 Dascriptive Statistice

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
DR 274 6.00 13.00] 10.5808 7541
FSi 274 200 15.00 8.2701 1 .9825(]
DTE 274 02 B32.63 5.7372 50,57927]
ROA 274 -.79 37 .0323 09122
logeBO 274 7.11 12.47 9.9241 .B4431
[Comm 274 .00 75 3156 1798
LA Ut 274 .00 1.00, 4599 .49933'
Valid N {listwise) 274

Variabel pertama yang ingin diteliti adalah penetapan tingkat diskonto atau
D:lsjcozmt Rate (DR) dalam perhitungan imbalan kerja karyawan oleh perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di BEL Sesuai dengan tabel 4.1, tingkat diskonto tertinggi

adalah 13% dan terendah 6% dengan standar deviasi 0.76.
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Perusahaan dengan tingkat diskonto terendah (6%) adalah Alakasa Industrindo dan
Sinar Mas Multiartha. Sedangkan perusahasn dengan tinpkat diskonto tertinggi (13%)
adalah Asia Kapitalinde dan Bank Himpunan Saudara 1906,

Gambar 4.1 Histogram asumsi tingkst diskonto
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Rata-ratz asumst Hingkat diskonto adalzh 10.59%. Analisis tambahan menemukan
bahwa rata-rata inl tidak berbeda jeuh dengan estimasi tingkat bunge Indonesia
Government Securities Yield Curve (IGEYC) pada tanggal 29 Desember 2006, Apabila
kila melakukan ekstrapolasi maka rata-rala tingkat bunga IGSYT adalah 9.78% untuk
median level dan 10.11% untuk Jigh level TGSYC dapat menjadi acuan dalam penetapan
tingkat diskonto karena di Indonesia belum ada obligasi yaog dapat dikategorikan scbagal

berkualitas tinggi sehingga scsuai PSAK 24 revisi, acuannya adalah obligas! pemerintah,
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Gambar 4.2 Kurva IGSYC tanggal 29 Desember 2006
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Variabel kedua yang ingin diteliti adalah mengenai penetapan future salary increase
(FSI) dalamn perhitungan imbalan kerja karyawan oleh perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di BEIL Hasil deskriptif statistik menunjukkan tingkat kenaikan gaji tertinggi
adalah 15% dan terendah 2% dengan rata-rata 8.27% dan standar deviasi 1.98.
Perusahaan dengan tingkat kenaikan gaji tertinggi (15%) adalah Asuransi Multi Artha
Guna dan Berlian Laju Tanker. Adapun perusahaan dengan asumsi kenaikan gaji terendah
{2%) adalah Agis.

Dalam kaitannya dengan penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
penetapan asumsi aktuaria dalam perhitungan imbalan kerja karyawan, variabel pertama
vang akan diuji adalah Debt to Equity ratio (DTE). Dari sampel yang diambil, DTE
terendah adalah 2% dan nilai maksimum 83,263%. Serta standar deviasi sangat tinggi
vaitu 50.58. Variabel kedua adalah Return on Asset (ROA) scbagai proksi dari
profitability dengan nilai minimum -0.79 dan tertinggi 12.47.

Variabel ketiga yang akan diuji adalah employee benefit obligation (EBQ) (dalam -
jutaan rupiah) yang telah di tramsformasikan ke dalam bentuk logaritma. Berdasarkan
tabel 4.1, logEBQ terendah adalah 12,94 atau setara dengan Rpl12.942.911 sedangkan
EBO tertinggi adalah 2,95E6 atau setara dengan Rp2.945.728.000.000.

Variabel berikutnya adalah persentase Komisaris independen (IComm) memiliki
kisaran antara 0% sampai dengan 75% menunjukkan bahwa tidak semua perusahaan
memiliki komisaris independen.

Sedangkan untuk variabel auditor menggunakan variabel dwmmy dimana 0 untuk
auditor non-big four dan 1 untuk auditor big four. Statistik deskriptif dengan rata-rata
0.46 menunjukkan bahwa setengah dari sampel menggunakan auditor non big four dan

sebagian lainnyua menggunakan audito big four.
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4.1.2 Statistik Deskriptif model tiga

Tabel 4.2 Descriptive Statistice

N Minimum | Madmum Mean Std. Deviation
CAR 274 -0069| .0086| -.000809 002537
DR 274 6.00 13.00f 10.5808| 541 j
FSl 274 2.00 15.00 8.2701 1.98254
DTE 274 02 832.63 57372 50.57927,
Beta 274 -7829| 89538 105717 32452154
alid N (listwise) 274

Variabel yang ingin diteliti dari model ketiga adalah Cummulative Abnormal
Return (CAR) yang merupakan proksi dari Earnings Response Coefficient (ERC). Hasil
statistik deskriptif menunjukkan CAR minimum -0.0069 dan maksimum 0.0086. Adapun
hasil statistik deskriptif untuk tingkat diskonto, tingkat kenaikan gaji, dan DTE sama
dengan yang dihasilkan pada statistic deskriptif mode! satu dan dua.

Untuk variabel kontrol penelitian ini menggunakan Beta yang memproksi risiko.
diperolch statistik deskriptif dengan nilai minimum -0.79 dan nilai maksimum 0.95

dengan rata-rata 0.1057.

4.2 Hasil Uji Asumsi Persamaan Regresi
Penelitian ini menggunakan persamaan regresi berganda karena persamaan regresi
berganda dapat memberikan penaksiran dan pengujian hipotesis serta peramalan atas

hubungan beberapa variabel independen terhadap variabel dependennya.

4.2.1 Uji Asumsi Nomalitas

Tujuan uji asumsi normalitas ialah melihat apakah dalam suatu model regresi,
variabel dependen, variabel independen, atau keduanya mempunyai distribusi normal atau

tidak. Model regresi yang baik ialah distribusi data normal atau mendekati normal.
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Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas adalah dengan menggunakan
histogram yang membandingkan antara data penelitian dengan distribusi yang mendekati
normal.

Namun metode yang handal adalah dengan menggunakan “Normal Probability
Plor” yaitu membandingkan distribusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan
distribusi kumulatif dari distribusi normal. Distribusi normal akan membentuk satu garis
lurus diagonal. Plosting data akan dibandingkan dengan garis diagonal tersebut. Jika
distribusi data adalah normal maka garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan

mengikuti garis diagonalnya (Ghozali, 2001).

Gambar 4.4 Hasil uji normalitas tingkat diskonto

Normal P-P Plot of Regression Standardized Resldual

Dependent Variable: DR
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Gambar 4.5 Hasil ufi sormalitas tingkat kenaikan gaji

Normal PP Pict of Regression Standardized Residual
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Pada prinsipnya normalitas dapat dideteksi dengan melihat ponyebaran data
{titlk) pada sumbu diagonal dari grafik. Menurut Purbaya Budi (2003), dasar
pengambilan keputusan adalzh:
Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal maka
model regresi memenuhi asumst normalitas.
Jika data menyebar Jauh dari garis diagonal atan tidak mengikuti arah garis diagonal

maka meodel regresi tidak memnenuhi asumsi normalitas.
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Gambar 4.6 Has#l uji normalitas cumulative abrormal return

Normal P-F Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: CAR
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Drarf analisis grafik-grafik diatas terlihat bahwa titik-titik tersehar di sekitar garis

diagonal schingga dapat dikatakan model regresi layak digunakan karena memenuhi

asumisi normalifas.

4.2.2 Uji Asumst Multikolinierifas

Tujuan pengujian ini adalah untuk mengetahui ada tidaknya korelasi yang kuat

diantars variabel independen. Model regrest yang baik seharusnya tidak terdapat korelasi

vang kuat dianiara variabel independennya.
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Penguiian multikolinieritas dapat dilakukan dengan beberapa cara diantaranya
dengan menggunakan nilai variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance Value. Secara
umum muliikolinieritas tidak dianggap masslah jika VIF lebih kecil atau sama dengan 5
atau tolerance value lebih besar dari 0,10,

Dalam  pepelitian  ini  indicator nilai VIF  digunakan untuk  menguji
multikolinieritas,

» Apabila nilal VIF < 3, artinya tidak terdapat multikolinieritas
» Apabiia nilai VIF > 5, artinva ferdapat korelasi moderat
» Apabila nilai VIF > 10, artinya terdapat korelasi yang kuvat

Hasil Regresi Model 1: Tingkat diskounto (DR)

Tabal 4.3 Uji Multikolinioritag Model |

Coliineartty Statistics
Prodel Tolerance ViF
1 (Constant)
F&t BYB 1.114
O 884 1.04 GI
HOA 434 1431
togERO 684 1.462]
iCotvrn 1.035
At ﬁ 1.391
incustry 971 1.030[

a. Dependent Varable, DR
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Hasil Regresi Model 2: Tingkat kenaikan gaji {FSI)

Tabel 4.4
UJI Muttkolinderitas Model 2

Collinearity Statistics
[Model Tolerance VIF
1 {Constart)
DR 993 1.007]
e 1511
ROA 1.t
IngEBO 1.
omam 1634
At 1381
industry 1021

a. Bepandant Variable: FSI

Hasil Regresi Model 3: Cummulative Abnormual Return {CAK)

Tatiel 4.5
Lji Multikolinigritas Model 3

L!ﬁk}dg!

Coliinearity Statistics

Tolerance

VIF

1

{Copmtant)

OTE
Bela

988)
BT
o

1012

1.02
101
1.01

&, Dapandent Varighie: CAR
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Dilihat dari tabel-tabel diatas terlihat bahwa ketiga persamaan fersebut memiliki

nilat VIF kurang dari 5 dan nilai tolerance lebih besar dari 0,10 sehingga ketiga

persamaan tersebut tidak memiliki masalah multikolinieritas.

4.2.3 Uji Asumsi Heteroskedastisitas

Tujuan pengujian ini adalah untuk menguji apakah datam sebuah model

regresi terjadi ketideksamaan varians dari residual atas svatu pengamatan ke pengamatan

yang lain. Apabila vatians dari residual atas suatu pengamatan ke pengamatan iain tetap,

maka dikatskan homoskedastisitas tetapi  jika varians berbeda maka  disebut

heteroskedastisitas (Santoso, 2002).

Scatterpiot

Gambar 4.7 Ujl Asumsi Heteroskedastisitas model §
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Scatterplot
Gainbar 4.8 Uji Asumsi Heteroskedastisitas model 2
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Dart scatterplot diatas, masing-nasing model fidak membentuk suatu pola shingpa

telah memenuhi asumsi homoskedastisitas dimana variansnya adalah identik atav sama,

Diengan kata lain tidak terjadi heteroskedastisitas.

4.5 Hasil Penpujian Hipotesis

Penguiian hipotesis dilakukan wntuk mengetalui gambarsn menpenai pengaruh

variabel independen techadap variabel dependen.

4.3.1 Uji Univariate

Tujuan dilakukannya uji individu adalah untuk menguji signifikansi konstanta dan

variabel independen. Untuk uji individu dapaf dilakukan dengan mengpunakan t test

untuk meneatukan daergh kritis,

Tabel 4.6 Hasil Regresi model 1: Tingkat Digkonto

Coofficlents"
Unsiandardized | Slandardized Collingarity
Coefficients Costhiciants Corelations Stabistics
puodel B |SW Emor] Beta t S | Zeroorder | Partial | Part | Tolerance] VIE
1 {Constenll | 10.985 B34 17.344; 000}
(2] -041 024 - 108 ~1.essi 092 L - ;3 -103’ 898; 1,114
DTE 000 o0 -055) -8s4| 372 ~o52]  -055] 054 984 ww!
ROA 191 534 023 3571 72 ol oz] o2z Beal 1,434
oy ERO -006 068] ~007| -o088 & 0| -oos| -005 684] 1,462
Comm ~.190| 259 ~045] -734] 464 053]  -045] -045 966] 1,038¢
Auit 068 108 o581 BiBl 415 0390 .050] 050 7191 1,391
Idustry 055 118 ‘czsi 452] 644 o7 ozs] ool 971 1;030&

&, Dependernt Varable: DR
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Dengan melihat hasil signifikansi (sig.) hasil regresi, tampaknya semua variabel

independen > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independen tidak

mempengaruhi penetapan tingkat diskonto.

Tabel 4.7 Hasil Regresi Model 2: Tingkat kenaikan gafi (FSI)

Coefliclonts"
Unstardandized | Standandized Collinearity
Conlicionts foafficients Cosrelations Statistics
JModel 6 IsW Eror]  Beln t §i8. | Zero-order | Padtial | Part [ Tolerance ] wiF
1 {Constan) 7885 2262 3.::] 801
DR ~ 258 182 - < 002 - - 103] ~008 299) 1,007
DYE «mz&[ 002 -£84 14581 .48 = aﬁel ~B 289] 1.011
ROA 3604 1397 466 27381 007 223 88 158 6] 1.1
fogEBO 254 463 108 15581 .20 2 085 om0 £90] 1.
Ko omers 621 548 os8]  g58f 33 £78 055 085 par] 1.
Audt A28 270 = 15881 113 208 097 092 724] 1301
tdustry 466} 288 agl 1.583 -‘315! pg4l 097 091 79 1.024
a. Dependant Variable: F5i

Dari nilai signifikansi {sig.) hasil regresi dapat disimpulkan bahwa wvariabel

independen yang < 0,05 atau berpengarvh terhadap variabel dependen adalah ROA

sebagai proksi dari profitability.

Tabel 4.8 Hasil Regresi Model 3: Cummulative Abnormal Return

Coefficients"
Unstandaniized | Standardized Collirwaarity
Coefficients Cosflicients Conelations Stetistios
JModed B |Sw Evor] Bela t | Sig | Zemorder | Partial | Part [ Tolerance| vIF
1 {Consiant) 007 052 29631 003
DR 000 000 -144| 24280 016 120 146143 988] 1012
Fsi 000 000 ~229] 3848 000 ~208] -228] 227 77| 1.
DTE 219368 008 wi -736] 462 ~o18] 048] ~04 984] 1.0
Beta 000 o0 455 924] 367 038 056 asj 590} 1.01
3. Depondent Variaie: CAR
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Dari nilai signifikansi (sig.) hasil regrest dapat disimpulkan bahwa variabel
independen yang < 0,05 afau berpengaruh terhadap variabel dependen adalah DR, FSL
Diengan demikian dapat diartikan bahwa asumsi aktuaria yaliu tingket diskento dan
tingkat kenaikan gaji dalam imbalan kerja karyawan mempengaruhi camings response
coefficient. Hal ini mendokung penelitian Chen dan D'Arcy (1986) bahwa asumsi
aktuaria dalam imbalan kega keryewan berpengaruh terhadap kinerja saham di pasar.
Akan tetapi, nilai t negatif menunjukkan bahwa pengaruh ini tidak cukup kuat mendorong
investor untuk memperlakukan perbedaan terhadap perusshaan yang memiliki tingkat

diskonto rendah maupun yang tinggt.

4.3.2 Uji Multivariate

Setelah dilakukan pengujien terhadap masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen, berikui ini akan difakokan pengujlan pengaruh bersama
variabel independen terhadap variabel dependen dengan uji F.

Ui F diakukan untuk mengetshui kecocokan keselurvhan model, Bentuk uji F ini adalah

sebagai berikut;
HO . HO:BI=f2=. . =[i=§
HI:B1B2..#0

Bila hasilnya adalah HO : HO : 81 = 32 = ... = i = 0, maka selurub koefisien
secara bersama-sama tidak  berpengarub  signifiken terhadap  variabel dependen,
Sebaliknys, jika hasil yang diperoleh adalah HI: BI/B2 = 0, maka terdapat pengaruh

signifikan terhadap variabel dependen secara keseluruhan {Sayekt], 2008).
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Tabel 4.9 Hasil Regresi model 1

ANOVA®
Ii’s&zadei Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2.757 7 398 594 77
Residual 182,482 266 573
Tolal 155.269] 273

8. Pragiictory: (Conglant), Barnk, BTE, Audd, iComm, ROA, F8I, logEBO
b, Depergient Vadabds: DR

Tahzp-tahap uli ¥ sdalah sebaga: benkut:

a HO:pl=p2=_ =Bi=0

b, Critical value .

¢. Test staristio:

HI : BIfS2... # 0

=

_ MS'regression

MS residual

Fﬂ,i,nmiﬁ[ e FO,“;&lﬁT = 2’1{}

=(.694

Karena F hitung lebih kecil dacipada F tabel maka berada dalam daersh

penerimaan H, pada o = 5%. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model satu

secara keseturnhan tidak terbukii.

Tabel 4.18 Hasil regresi model 2

AHOVA®
’&zm Sum of Squares df Hean Souare E Sigr.
1 Regrassion 119918 7 17.131 4781 ey |
Rasigual 953.006 266} 3.583
Totat 1073.015 273

& Precliciors: Constant, Bank, DTE, Audt, DR, Comm, ROA IegERBOC
b, Depandent Varabls: £81
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Tahap-tahap uli F adelah sebagai berikut:
s HO:Bl=f2=...=pBi=0
HI:B1/g82.. 20
b. Critical value F: Fabackl o pOOER — 910

_ M8 regression

. {est statistic: Foe -
MY residual

= 4,781

Karena ¥ hitung lebih besar daripada F tabel maka berads di daerah
penolakan H, pada o = 5%. Dengan demikian dapat disimpultkan bahwa model
secara kescluruhan benar atay sate atau duz varjabel independen dapat meniclaskan

variabel dependen.

Tabet 4.11 Hasi regresi model 3: Campmuliative Abnormai Return

ANOVA"
Ii'a!ls::dtel Sum of Sgusres df Mean Square F 8ig.
1 Regrassion 300 4 Eite 4.897 Frizy
Residual 002 269 £00
Tedal 502 273

a. Predictors: {Constant), Beiz, DB, DTE, FSI
b. Devendent Variably: CAR

Tahap-tahap aii F adalah sebagai berikut:
aHO:Bl=pl= . =Bi=d

Hi:BUp2.#0
b. Criticel value F:  F2roit o pooidias = 3 37

_ M5 regression
MS residual

¢. Fes statistio; w 4,897
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Karena F hitung lebih besar daripada F tabel maka berada di dasrah

penolakan H, pada o = 5% Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model

secara keseluruhan benar atau satu atau dua varisbel independen dapat menjelaskan

variabel dependen.

433 Nilai Adjusted R

Tabel 4.12 Hasil Regresi Model 1: Tingkat Diskonto

Model Summary”
R | Adusted |Sid. Errer of Change Statisics Durbin-
Model | R | Square|R Square lthe Estimatel p souare Change |F Change| dfi | 02 |Sig. F Change]| Watson
1 434 018 .08 15713 Qi8] 694 71 266 877l 1892
a. Prediciors: {Conztant), Bank, DTE Audt 10omm, ROA FBI logEBO
k. Dependent Variabls: DR
Dari hasil regresi terhadap model | diketahui bahwa adiusted R? adalah
sebesar -0,008. Nilai R negatif mrenunjukkan adanmyz hubunpan yang berlawanan
arah antar variabel independen dan variabel dependern. ddfusted R? sebesar 0.008
berarti seluruh variabel secara bersama-sama menjelaskan 0,8% dari variabilitas
tingkat diskonto sedangkan sisanya dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam persamaan regresi,
Tabel 4.13 Hasil Regresi Model 2: Tingkat Kenaikar gaji
Madal Summary’
R | Adjusted | Std, Eror of Changs Statistics Dutbin-
[Model | R {Square | R Square [the Estimate| g gquare Change | F Change [dit| 62 |Sig. F Change| Watson
1 ol y A12 Li8a 1.69290 112 47811 | 266 000 2.037
a. Prediciors: {Constart), Bank, DTE, Audt, DR, i{Comm, ROA, logEBO
b, Dependent Variahle: F8i
78
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Dhari hasil regresi Model 2 diketahul bahwa adjusted R* sebesar 0.088. Nilai

R positif menunjukkan adanys hubungan scarah antar variabel independen dan

dependen. Adjusted R* sebesar 0.088 berarti keenam variabel secara bersama-sama

menjelaskan 8,3% variabilitas dari tingkat kenaikan gaji.

‘Tabel 4.14 Hasil Regresi Model 3: CAR

Model Sunmary”

Adiusted R $4d. Error of the
FModet R & Square Square Estimate Durbin-Watson
1 -261° D68 L54 Q024684 1.9308

a. Pradictors: {Constant, Beta, DR, DTE, F&!
b. Dependent Variable: CAR

Dari hasil regresi model 3 diketahui bahwa adjusted R sebesar 0.054. Nilai R

positii menvniukkan adanya hubungan searah antar varabel independen dan

dependen. Adfusted R* sebesar 0,054 berarti keenam variabel secara bersama-sama

menjelaskan 5,4% variabilitas dart cumudative abnormal return AR)..
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BABYV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Keshnpulan

Perelitian ini bertuinan unduk mengetzhui mengetahui bagaimana pengaruh
leverage, profitability, komisaris independen dan auditor terhadap penetapan asumsi
akivaria dalam imbalan kerja karvawan yang diungkapkan olch perusshaan-perusahaan
vang listing di BEL Dan untuk mengetahul seianh mava pengaruh asumsi aktoaria dalam
imbalan kerja karyawan terhadap respons pasar atas laba perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa penetapan asumsi aktuaria di perusahaan
yang terdafiar di BEI masih memiiiki range yang cukup besar vaitu antara 6%-13% untuk
tingkat diskonto dan 2% - 13 % untuk tingkat kenaikan gaji pada tahun yang sama. Hal
ini menunjukkan variasi vang cukup tinggi atag asumnsi akihuaria yang dipakai perusahaan
dalam menghitung imbalan kerja karyawan.

Dalam model | vang menguji pengaruh dari varisbel intemal perusahaan, dalam
hal ini Debt to Equity Ratio (DTE} sebagai proksi dad leverage, Return of dsset (ROA}
sebagal prokst dari profitabidity, proporst komiseris independen sebagal proksi dard
kontrol internal dan anditor sebagai proksi dar( kualitas audit, terhadap penciapan tingkat
diskanto, temvats membukiikan babwa tidak ada satupur variabel, baik secara individu
manpun secara borsama-sama vang berpengarah sigmifikan ferhadap penetapan tingkat
diskonto dalam imbalan kerja karyawan.

Menurut PSAXK 24 (revigi 2004) penctapan tingkat diskonto harus mengacu pada
bunga obligasi yang berkualitas tinggl. Karena faktor internal tidak mempengaruhi

penetapan asumsi aktvaris maka dapat disimpulkan jugs bahwa dalam penetapan tingkat

80

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008



diskonto mipimal tidak ada interfensi dari kondisi pervsahaan yang mempengaruhi
penetapat tingkat diskonto.

Akan tetapi hasil penelitian ini tidak menunjukkan bahwa penetapan tingkat
diskonto dalam imbalan kerja karyawan untuk perusshaan yang terdaftar di BE] telah
sesual dengan yang dipersyaratkan PSAK 24 {revisi}, yaitu mengacu pada obligasi yang
berkuaiitas tingpi atau obligasi pemerintah pada pasar yang aktif, mengingat range yang
cukup besar (6 ~ 13%). Apabila mengacu pada obligasi pemerintah maka bhasil yang
diperolch adalah 9.78% - 10,11% dimana tidak jauh berbeda dengan rata-rata tingkat
diskonto yaitu 10,58%. Jika dernikian, maka range tingkat diskonto scharusaya tidak
sampai sehegitu besor. Berdasarkan hal tersebut timbul pertanyaan lanjutan mengena
bagaimana peran akfuaris dalam penetepan tingkat diskonto tersebut. Apakah asumsi
alctuaria yagn ditetapkan oleh sktuaris telah merupzkan best estimare atau tidak,

Sedangkan uniuk model 2 yang menguii variabel internal peruszhaan yang sama
terhadap penetapan tingkat kenaikan gail membuktikan bahwa tingkst Retwrn of Avset
{ROA} scbagai proksi dari profisability mempunyai pengarub vang singnifikan dalam
penelapan Hagkat kenaikan gajl |

Penelitian tambahan mengenai apakah kedua varisbe! Independen model 1 dan
model 2 saling berhubungan. Model | menambahkan FRI sebagai variabsl independen
dan model dua menambahkan DR scbagai variabel independen. Mamun hasil ufi hipotesis
menunjukkan bahwa kedua variabel independen tampaknya tidak saling mempengaruhi.
Analisis diatas sejalan dengan Kesimpulan yang dicapai oleh penelitian Stone dan Ingram
{1988). Demikian pula variabel kontrof industri, tidak tampak adanya hubungan antara

jenis industri dengan penctapan asumsi aktuari.

g1
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Dalam kaitan dengan earnings response coefficient temyata baik tingkat diskonto
maupun tingkat kenaikan gaji tidsk berpengaruh secara signifikan techadap cumulative

abrnormud return (CAR).

5.2 Keterbatasan Penelitian

Terdapat berbagai asumsi aktuaria yaeg digunakan dalam perhitungan imbalan
keria karyawan. Diantaranya adalah tingkat diskonfo, tingkat pengembalian aktiva
program, tingkat kenaikan gaii, tingkat kematian, tingkat penpunduran diri, sampai
tingkat cacat permanent dan lain-lain,

Dalam penelitian ini, peneliti hanva meneguji «ua asumsi akfuaria yang
diungkapkan secara jelas dalam laporan keuangan perusahasn. Schinggs iustrasi yang
diberikan mungkin tidak sedalam penelitian yang juga menguji asumsi lainnya.

Menurut PSAK 24 {revisi 2004) penctapan tingkat diskonto hares mengacy pada
bunga obligasi yang berkualitas tinggil, namun penelitian ini tidak mengnji hubungan suku
bunga obligasi dengan asumsi tingkat diskonto. Hal ini dikarenakan penelitian ini hanya

bersifat cross sectional dan bukan sinre study.

53 Saran

a. Penelitian selanjutnya perla pembshasan mengenal matematika sktuarda serta
pengaruh dari suke bunga pasar unfuk dapal memberikan penjelasan yang lebih baik
lagi mengenai penetapan asumsi aktuaria.

b. Sampe!l penelitian juga hanya berasal dari satu tahun buku pelaporan, Schingga apabila
penelitian dilanjutkan dengan fime snudy yang lebih banvak kemunpkinan akan

memberikan  hasil yang berbeda dari penelitian yang sckarang.  Dengan
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memperpanjang tahun buky yang diteliti juga dapat dilakukan perbandingan antara

rata-rata tingkat diskonto dengan IGSYC schingga terlihat sejauh mane sebaran

penetapan tingkat diskonto untuk masing-masing tahun.

. Untuk penelitian selanjutnya juga perly menambah variabel aktuaris untuk melibat

apakah variabel ini berpengarub terhadap besarnya asumnsi aktuaria yang ditetapkan,

Penelitian selanjuinya juga periu memasukkan fesf of owslfer dalam uji statistik untuk

melibat efek dari nilai data vang ekstrim,

. Hasil penelitian dihaapkan dapat memperlihatkan suate gambaran kepada segenap
istitusi profesional terkait vaity akontan akan perlonya untuk memiliki dan
menjalankan audit program yang baik dalam melakukan atestasi khususaya dalam
akun imbalan kerfa Raryawan. Karena sebagai akuntan seharasnya tidak begitu saja
menerima hasil laporan aktoaris tanpa mereview perhitungan imbalan kerja karyawan
baik data, asumsi aktuarie, maupun perhitungan imbaian kerja itu sendind,

Kepada profesi aktuaris schaiknys dalam menetapkan asumsi akiuaria sebaiknya dapat
sesuai dengan apa yang dipersyaratkan dalam PSAK 24 {revisi 2004), misalnya dalam
perstapan tingkst diskonto swish semestinya mengacu pada tingkat bunga obligasi
yang berkualilas baik pada tanggal neracs atau obligasi pemerintah di pasar aktif
{dalam hal ini Indonesia Government Securities Yield Curve}.

Menghimbau kepada IAl akan penfingnya suatu standar audit untuk imbalan kerja
karyawan mengingat tingginya resike audit terulama atas adanya penggunaan asumsi

'éan estimasi dalam perhituagan imbalan kerja karyawan. Lebih jauh lagi, hasil
penelitian ini kiranya dapal menjadi masukan bagi 1Al akan perlunya suatu standar
pekeriaan lapangan mengenal audit imbalan kerjs karvawan vang spesifik dalam

Standar Profesional Akuntan Publik schingga dapat meningkatkan kualitas audit,
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Lampiran 1. Data Model 1 dan 2

Code Name Audt [IComm| DR SAL ROA EBO Indst
ITAALI  |Asira Agro Lestari 1 0.00] 11.00] 9.00} 0.225144|  60,062.00 0
2|ABBA (Abdi Bangsa Tbk 0 0.50] 10.00f 10.00] 0.00639 5,332.13 0
J|ABDA |Asuransi Bina Dana 0 0.50] 11.00f 9.¢0| 0.007593 2,458.60 1
4|ADHI |Adhi Karya 0 0.40) 1200 7.00| 0.033304] 14,115.64 0
5|ADMF |Adira Dinamika 1 033 11.00] 9.00f 0.159599] 26,382.00 1
6|ADMG |Polychem Indonesia 1 040| 10.50] 9.00] -0.06696 39,006.22 0
7|AHAP |Asuransi Harta Aman Pratama 0 0.33] 10.00f 8.00] 0.051324 1,247.24 1
8|AIMS |Akbar Indo Makmur Stimec ¢ 0.33] 1050; 7.00| 0.001648 198.95 0
9|AISA  [Tiga Pilar 0 0.33] 10.50{ 8.00| 0.000357 4,196.60 0

10JAKPI [Argha Karya Prima Inds 1 033 11.000 9.00{ 0.009986| 15,402.75 0
11JAKRA |AKR Corporindo Tbk 1 0.33 1000 7.50] 0.053877| 38,594.73 0
12|AKSI |Asia Kapitalindo o 033| 13.00f 11.00f -0.04615 1,445.36 1
I3[ALFA [Alfa Retailindo Tbk 1 0.33] 1050  9.00( 0.052454| 42,311.74 0
14[ALKA [Alakasa Industrindo 0 0.00] 500 10.00] 0.05% 2,864.30 0
15|ALMI {Alumindo Light Metal Inds 0 0.20[ 10.00| 5.00] 0.066584 8,639.53 0
16|AMAG |Asuransi Multi 1 0.33] 10.50) 15.00] 0.054116 6,138.47 1
17|AMFG [Asahimas Flat Glass 1 0.11) 11.00f) 8.00| -0.01057] 121,83341| O
18§|ANKE [Bank Arla Niaga 1 0.33| 10.50| 8.00f 0.009144 4,241.13 1
19|ANTA {Anta Express Tour & 0 0.33] 11.00| 10.00| 0.033199| 22,539.91 0
20|ANTM |Ancke Tambang (Persero) 1 .40 9.50 8.00 0.212975| 116,082.19| ©
21|APEX |Apexindo Pralama duta 1 033| 10.70] 9.00| 0.094168 44,165.17 0
221APLI |Asiaplast Industries 0 0.33| 10.00] 5.00{ 0.000248 1.321.78 0
23|APQL |Arpeni Pratama Qcean Line 1 0.50] 11.00] 8.00] 0.052377|  30,224.21 0
24/AQUA |Aqua Golden 1 0.33] 1100 10.00{ 0.061432] 18,628.91 0
25[ARNA |Arwana Citramulia 1 0.50] 11.00 8.00| 0.059013 6,784.64 0
26|ARTA |Arthavest Tbk 0 0.50 10.00| 10.00( 0.007837 167.63 1
27|ASBI |Asuransi Binlang 0 0.33| 1100 8.00( 0.007059 5,362.17 1
2B[ASDM {Asuransi Dayin 1 0.50) 11.09 8.00| 0.012418 1,214.51 1
29|ASGR |Asima Graphia Tbk 1 0331 11.00] 9.00{ 0.09501| 17,675.00 0
30|ABl  |Astma Inlemational 1 0.50{ 11.00f 9.00] 0.06408| 52229400| O
31|ASJT |Asuransi Jasa Tania 0 0.20] 12.00| 10.00] 0.035521 1,268.03 1
32|ASRM |Asuransi Ramayana 0 0.00] 11.00| 8.00[ 0.066637| 12,077.64 1
33|ATPK |Anugrah Tambak 0 0.00[ 10.00| 8.00| -0.29375 602.48 0
34|AUTO |Astra Otoparis Tbk 1 029 11.00{ 9.00| 0.093145| 60,325.00 0
35{BABP |Bank Bumiputera 1 0.50| 11.00] 6.00| 0.001464 9,125.61 1
36|BASS |Bahlera Adimina Samudra 0 0.33) 10.00] 8.00| -0.27676 1,280.66 0
37|BATA (Sepatu Bata Tbk 1 0.40] 9.00] 7.00{ 0.074268 8,135.45 0
38[BATI |BAT Indonesia Thk 1 0.00] 1050 10.00] -0.10151{ 22,500.00 0
39|BAYU |Bayu Buana Tbk g 0.33} 10.00| 8.00] 0.012283 1,7d4.11 0
40|BBCA |Bank Central Asia 1 0.60| 10.00| 8.00f 0.023997] 457,904.00| 1
41[BBIA |Bank Buana 1 0.17| 11.00] 6.00| 0.024279}  10,314.00 1
42|BBKP |Bank Bukopin Tbk 1 0.33] 10.00| 8.00| 0.009989| 10,697.02 1
43|BBLD |Buana Finance Thk 1 0.33] 10.00f 10.00| 0.083856 2,661.93 1
44|BBNI |Bank Negara 1 043 11.00] 9.00{ 0.011367| 465,039.00| 1
45|BBRI {Bank Rakyat 1 0.43] 10.50| 7.50| 0.027517| 216,876.00| 1
46|BCAP |Bhakti Capiial 0 033| 10.00] 6.00| 0.048068 3,835.28 1
47|BCIC |Bank Century Tbk 0 0.20| 12.00] 1000 0.002447 21.00 1
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Code Name Audt |[IComm| DR SAL ROA EBO Endst
48|BDMN |Bank Danamon Tbk 1 0.38| 10.00| 8.00| 0.016148| 209,665.00 1
49|BFIN |BFT Finance 1 0.33| 10.00{ 10.00] 0.0838565 2,661.93 ;
S50[BHIT |Bhakii Investama I 0.38| 1200] 6.00) 0021611 122,301.00 1
51|BIPP |Bhuwanatala Indah 0 0.23( 10001 10.00] -0.14185 1,574.35 0
52|BKSL [Sentul City Thk | 0.501 10.00] 10.00 0.005327 6,835.94 0
53|BLTA |Berlian Laju Tanker 1 0.60] 10.00] 15.00( 0.146879] 11,178.25 0
54(BMRI |Bank Mandiri 1 0.57} 10.00| 10.00| 0.009051] 689,654.00 1
55|BMS3R |Bintang Mitra 0 0.50| 1100 6.00| -0.01407 208.93 0
36|BMTR |Bimantara Citra Tbk 1 0.38 8.00| 12.00] 0.050696] 116,931.00|] O
57|BNBA [Bank Bumi Arta Thk 1 0.00| 1050 10.00| 0015366 18,477.80 1
58{BNBR {Bakrie & Brothers 0 0.75) 11.001 8.00| 0.024865 102,644.40] O
59{BNGA |Bank Niega Tbk 1 0.38) 11.00| 8.00| 0.013916 18,289.00 1
60|BNII  |Bank International 1 0.50| 10.00] 8.50[ 0.011934| 180,433.00f 1
61{BNLI |Bank Permata Tbk 1 0.50] 11.00f 10.00( 0.008231 206,218.00| 1
62|BRNA [Berlina Tbk 1 033 10.00[ 7.00( -0.01335 7,253.47 0
63|BRPT (Barito Pactfic 0 0.25| 11.00| 8.00| 0.004135] 17,707.70 0
64|BSWD {Bank Swadesi Tbk 1 0.50| 10.50( 10.00( 0.008506 5,565.06 1
65(BTEK |Bumi Teknokultura Unggul 0 0.33| 1000 5.00( -0.11041 145.41 0
66|BTEL |Bakrie Telecom Tbk 0 0.40| 12.00| 5.00{ 0.032781 9,303.91 0
67|BTON |Relonjaya Manunggal 1 0.50] 11.00| 10.00| 0.024289 1,014.55 a
68(BUDI (Bud:i Acid Jaya Tbk 0 0.33] 1050 5.00] 0.022196 8,522.00 0
69([BUMI [Bumi Resources Tbk 0 0.00| 1200 11.00| 0.088443| 146,978.86| ©
70[BVIC |Bank Victoria Int 0 0.33] 11.00] 9.00( 0.010372 2,287.46 1
71|CEKA |Cahaya Kalbar Tbk 0 0.33| 11.00) 10.00( 0.054455 2,288.74 0
72|CENT |Centrin Online Thk. 0 0.00| 1000} 7.50| 0.07895 1,810.99 0
73{CITA |Cipta Panelulama 0 0.50| 11.00| 10.00| 0.062333 350.09 0
74{CKRA |[Ciptojaya 0 0.50( 11.00( 8.00( 0.004394 389.43 0
75|{CMNP |Citra Marga Nushanala p 0 0.43| 10.50| 8.50] 0.061777] 13,868.99 ¢
76/CMPP |Cenlris Multi Persada P 0 0201 10.00] 8.00] -0.20242 2,953.70 0
77ICNKQ |Central Korporindo o 0.33 8.50( 10.00| 0.001725 1,156.22 0
78|CPDW |Cipendawa Agroindustri o 0.33] 10.00| &8.00] -0.08974 1,580.08 0
79|CPIN _ [Charven Pokphand Indonesia 1 0.30{ 10.50| 10.00] 0.054112| 20408600 ©
80|CTBN |[Citra Tubindo Tbk 1 0.33| 11.00] 10.00( 0.133636 9,708.02 0
81|CTRA |Ciputra Development 0 0.50( 1000 9.00| 0.11102 10,308.73 0
82|CTRS |Ciputra Surya Thk 0 0.60| 10.00; 9.00| 0.094015 3,263.35 o
83|DART |Duta Anggada Realty 1 0.00| 11.00[ 9.00( 0.08142] 3,072.10 o
84(DEFI [Danasupra 0 0.00| 11.00f 5.00| 0.005677 761.50 1
B5(DLTA |Della Djekarta Thk 1 G.40| 10,50 10.00| 0.074963 12,095.90 0
86|DNET |Dyviacom Intrabumi 0 033 1200/ 2.50] -0.00689 145.63 0
87|DOID |Delta Dunia Peiroindo 0 0.50| 10.00| 8.00] 0.002707 920.42 0
88|/DPNS |Duta Pertiwi Nuseniara 0 0.33] 11.00| 8.00] -0.01797| 11,187.11 0
89(DSFI  [Dharma Samudera Fishing In 0 0.33] 10.00 3.00] -0.20411 3,00129 0
90|DSUC  |Daya Sakti Unggul Corp 1 0.25( 10.50| 6.00f -0.07473 9,391.80 0
91{DUTIT  |Dula Pertiwi Tbk 0 029 1050} 7.00| 0.016142| 60,590.95 0
92|DVLA |Daryz-Varia Laboratoria I 0.00| 11.00[ 11.00( 0.094213] 56,771.57 o
93|DYNA |Dynaplast Tbk 1 0.00| 10.50) 9.00| -0.00594| 17.231.78 Y
94|ELTY |Bakrieland Development o 0.00{ 11.00f 9.00| 0.028221 7,469.72 0
95]ENRG |Energi Mega Persada 0 033| 10.00| 10.00| 0.02054| 40,649.26 0
96|EPMT |Enseval Putra I 040| 1100 850| 0.115255( 22,135.23 0
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Code Name Audt IComnm| DR SAL. ROA EBO Indst

9FESTI  |Ever Shine Textile 0.58{ 1100} 808 -0.09702)  10,597.40

S3ETWA {iterindo Wakanatama 0.25] 1080] 3.00] 0.019347] 1,247

EXCL  {Excelouminda 03317 1650 9.0 0051587 3851136

1IBOIFART  (Fast Food Indonesia 033 1200 10.00) 0.142538| 2270219

101|FASW iFajar Surya Wisesa 0.00] 11.00( 800 0.029729!  134,396.55

HZFMEE  [Fortune Mate Indonesia 0.33] .00 10.00{ 0.017981 12,54

1G3IFORU  [Fortune Indonesin 0.251 12.00] 11601 0022169 435230

I04IFPNT  [Fatrapolindo Nosa Industri 033} 11.00] 3.000 0007351 8,032,890

105 |EREN  [Mobile-8 Telecom .00 1106 10008 4011362 204654 55

L0G|GIYR [Goodyear indonesia 067 1050 2.00; CO38835 10 85341

107GEMA, [Gema, Grahasarsng G33] 1194 10.00{ 0.027302 2059.59

HIBIGUGRM [Gudang Garam Thk G.60) 10.56] 900f 00463730 30696800

TO9FGFIL.  |Gajeh Tungeal Thk 843 1050 19.00] 0016273 209,168.00

110{GMTD (Gowa Makaessar Touriun Dev 6.33¢ 1L0D  16.000 0027451 169606

1HHHETX Panasia Indosyaies G337 1200 6.00; QBB 3315467

FIHHERD Horo Supsrmarket 0331 1100 200 0039724 13709040

0,000 1100] 800 0.032745 1038427

LIS HEXA Fiéxéﬁd{: Adiperkasa

HIAHITS  Humpuss latermoda Trans 0.00] 16.30] 10.30 0.074781 1,839.89
IISHIMSP [H M Sampoerna Thi 0.40] 1050 900 0.278874] 700,166.00
LIBIIATA  {indonesis Alr Transport 6331 1050] 9.0 0070356 10,16542
HI7ZHATG  Hnfousla Toknologl Glnbal 0.00] 11.60]  5.00] 0.099662 50820
TIRIIDKM indostar Karve 0.40] 11.00] 7.08] -D.20121 92,10
LIS[IGAR |Kageo igar Jays Tbk 0.00] 11000 5.00] 0.034348] 9933 58
120/0KP  [inti Kapuas Arowana 033] 11.00]  5.60] 0.028405 198.86

12HIKAI  Hatikeramik Alamasan Inds 050 16.00F 12.06] 0.00405 2,755,311

i2BIKBI  [Sami indo Kabel Thk 0407 10.90F 8.0 0.075172 6, 563,30

123IMAS  [Indomolil Sukses Int Q.38 1050[ 10001 0.000282] 2] 242,59

124|INAF  {indofaoma Tok §00F 1100 800 0.022186]  27,109.51

125[INAY  Hadal Alumininm Indusiry 0.20] 10.00 5.00( Q.023461 2639711

F26HNCD  tinterastionsl Nickel Ind 0.30f 10.50[ 10.00] 0.241838! 27 427290

127NDE  Hndofood Sukses 0.30] 11.00] B.00 0.0410371 428,132.00

1281INDE.  Nndorama Syntetics 0.001 10.00] 10.00: 0.003377 20.271.38

TIONDS  [Indospring Thk Q331 1000 10.04¢ 0008426 283076

IJ0[INTA.  |Intraco Pents Thk 633 10650 1000 GODEA9AE  20,333.31

I3INTE  [indocement Tungpal Prakarsa 0.00( 1106 5.001 G06I76E] 54,1872

132[ASAT  [Indosasl Thk 033 10561 10008 90411360 so 40000

IRTTG Intc@asi Feknodpt {.33] 10.00; 1000 DO03I73R 1.5904.53

I34[TAKA  {Taka Int Realtinds 9337 12000 8.00! 0.008742 3L72

P3SJECC  Jembo Cable Company §.00 16.30; 1090 0001635 9,807 47

I365THD  Jakens Int 1 Holst .00, 10061 6.60] 001217 2870053

I37IJPFA  JAPFA Tok 0.33] IB30  9.00] 0.085745] 158 157.00

138PRS  tiaya Pari Bical £33 1100 1000 G.i4i49 2002

139HRPT  (laya Resl Property 0401 1000 3800 G038 1195635

140 }§?'Z' Fekorta Betinbodi 046; 1100F 1600 001381 30.088.03

ITPE  assindo Tige 048] 10008 7.00] 0.020104 1,753.27

I4Z2IKAEF Kimis Farma 1hk 0.60] 11000 5001 6.034879| 3739976

OGOQE)QQQQQQO@@QQQOQODﬁQQOQQQQQQQOOQQOQQQOOOQCD’Di

QQOMQOOQQQQ»«MQQ—wHgoHHooomommmMNQQMMQHHQQQ._._‘_MM

43 KARK {Karka Yasa Profitia {dayeindo 925 1800 500 -0.00394
rescurces inemationall 601.82

[
<&

H4KBLY 16T Kabel Indonesia 0231 10.50F 10.80] 0.114223] 229i4.32

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008



Caode Name Audt iCommi DR | SAL ROA EBO Erdist
145KBLM [Kabelindo Murnd Thk o 067 1000 10,00} 0.037603 05001 0
146]KD5I  [Kedawung Setia Industrial 0 0.00] 1200 50| 0.004i27] 11587.04 | ©
47IKICE  {Kedaung Indak Can I 0.33[ 11.00] 800] -0.10569 206078 1 O
143|KIJA  [Kewasan Industri Jababeka 1 0.00] 1080 5.00f 0.0194088 909137 O
149[KKGI [Resource Alam Indonesia 0 0060 1100 800] 013525 548028 | O
ISKLAF [Kalbe Farme Thk ! g4 1100] 830f 01463 7871253 8
ISHKONI {Perdana Bangun [ 833 103508 900 0012530  SancRs | O
152KPK;  |Kridaperdans Indahgrata 8 600] 1160 500 0.018746 229591 0
153 LAMI [Lamivilrs Nusantera ) 0330 1600 9.00] C.001964 133581 ©
154{LAPD [Lapindo intermational 0 033 1100] 3.50] 6.027466 56281 | O
135]LION  [Lion Metal Works 0 0.00] 1100 9.00] 0.109982] 12109764 | 0
156]LMAS [Limas Centric 0 0.00] 10.00] 8.00] -0.07153 385056 | ©
157|LMPI  [Langgeng Makanur 1 033 TLO0  6.00] 0.006511 ACTRTY I
158]LMSH [Lion Mesh P. Tok 0 6.00] TLOOf 9.00] 0.061198] 200845 | O
I59LPBN [Bank Lippo Thk ] €.71] 10.50] 1200 0.015195] 2635400 | 1
160JLPCK  {Lippo Ctkarang Tbk o 060] 11006 1000 0002814 25718111 O
16HLPGL  lLipmo General ) 057 11.00] 1000] 00042240  Savi13{ |
162/LPIN  IMylti Prime Seishiera G 600 10501 £.56] 000864 2sagz ] 0
1631LPKR {Lippo Karawscl Thi 4 6400 11.00] 10.60] 0.03828] s4asmosy| O
164JLELT  [Liopo E-NET Thk i nsof 11.00] 1000 0.031948] 6 iseo0 | ©
165ILPPF  [Pacific Utama Thk 0 0.67] 900 10,00} -0.04612 Lewss ;|
166[LSIP  [PP London Sumatera 1 033f 10501 200] 0101536 690m | ©
167|LTLE  [Lautan Luss Tok 1 033 1000] 500 00162121 22wl O
I6RIMATN  [Melindo Feedmill ) £330 1000 9061 01138323 4354511 O
189MAPT  IMitrs Adiperkasa 1 G171 11.06] K00 Q048269 506473351 O
176]MASA [Multistrads Arah Sarana 1 6.50] 1050 1000/ 0.11858] 13560707 O
171MAYA [Bank Mayapada Thk ) 000 1080 S500; 000978 370 | 1
172{MDLN {Modeniand Realty I 040; 11.80| 10.00] -0.00168] 1131936} O
173IMDRN [Modern Pholo Film 1 0.33] 1100 10.00] 0.00174] 4031441 | 0
174 MEDC [Medeo Encrgi Iniemational 1 0.46]  9.50]  9.50f Q020727 62237.86 )
175{MEGA [Bank Megs Thk I D470 16,571 9008 0.004858] 2973100 ¢ |
176IMERK [Merck Tbk I 033 1100 900! 03060428 5709961 O
177META [Nusantars a 625§ 10000 3001 ODOIRT 14722581 ©
178 MICE  [Multi fndocitra Tbk o 6501 11001 iD.00] 0188806 4167801 O
179IMIRA [Mitra Rajasa Tok 8 .33 11.00] 400 00137840 4213451 O
I8OIMITI  Mitra investindo ¢ 8,331 1400]  S.00] 006483 43538 | 0
IRHMKDO [Makindo Thk 0 060 10007 R00] 0.006819] 3351654 | !
182]MLBI [Mulli Bintang i 0,071 11.00f 7000 0.120538] 943700 | O
183|MLPL [Multipolar Thk 0 0.50] 10.50] 900 0.006038] 151.48100( 0O
184]MPPA [Matahari Putra 1 0.71] 10507 S06] 0.0265061 10393300( O
185|MRAT [Mustika Ratu Thk 0 g.14]  [200] 5.00{ Q0311760 272768 ) 0
186IMRET  |Meskapai Reasuranss g 033 (0000 6.00] 0059266 872381 1
18TIMTDL [Metrodata 1 633 1050] 1000 00280450 26110901 O
1S8IMTFN [Global Financindo o 833 1000] 930 6282376 499,73 | 1
189MYOR [Mayors Indah Thk 4 $.33] 1000 10.00] 006024] 66761001 O
198IMYTX {Apac Citra Centertex 0 033 1050] 7.50} 0.GOI7TE8] 2521295 O
19}WISP  [Bank NISP Tbk i 040 Loy 6.00[ 0.009792] 3981500 | ¥
192!0MRE |Indonesia Prima Property 1 040 1008 9001 0020379 11486321 ©
193)PAFI  |Panasia Filament i i 0.33] 1100 §.00f -0.05443 218984 | €
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Cade Name Audt [ICommi BE SAL ROA EGG Tndst
134|PANR Panorama 8 0331 11001 2.00] 000782 36202 ©
195[PANS  {Panin Sekuritas Thk ) 0.20] 10000 16.001 0.079931 1.30556 ] 3
196{PBRX {Pan Brothers Tex 0 033 11.00] 1000] 0017 1943774 ©
197|PEGE  {Penca Global ) 067 10.00] 1000} 0054178 473,81 [ 1
198[PGAS  [Penusshaan Gus Negam 0 0291 11.00] 1a.00 6,125229] s362748 ¢ O
195PIAA  [Pembmngunan Jaya 0 0401 J0.00]  8.00{ 0.132262  46,109.06 | O
260/PLAS  |Paim Asiz Corpora 0 056, 1100  5.00] 0.021183 546271 O
20{{PLIN  [Plava Indonesia i 0.50] 11.96] 6.00] D084l 42777241 O
202[PNBN [Bank Pan Indonesia 1 0.50] 1106] 10.00] 001606831 3753100 1§
203[PNIN  {Panin insurance Thk ¢ 0401 11006 10.00[ 0052112 1,316,001 1
204|PNLF  iPanin Life Thk 6 033 11000 1000 0.06265 124500 { 1
205|PNSE  (Pudiiadi & Sons 0 0.33] 1000] 1200 6044124 1454228 ] O
J6[POOL  [Pool Advista ) 0230 1000 .00 6.12634] 36920 1
207IPRAS  [Prima Alloy Stee! 0 0331 11000 600 -0.00456 1811541 O
Z08iPSIIN  (Prasidha Ancka Niaga 1 0.17] 11.60;  8.00; 5.641123 851097 ©
209/ PTBA [Tambang Batubars Bukit Asam | § 040] 1100] 500} 01562780 2795400 @ O
210PTRA New Cenlury Dovolopment g 0,50{ 11806] .00/ 0.011403 307923 | @
201[PFRG  {Petrosen Thi i 040 11.00] 300 0.053653] 1309357 | O
212[PTSP  {Piencerindo Gourmer ) o350 10.006] 3.30 002443 3495221 B
213PUDP  IPudiiadi Prestige Limited o 6.14] 1000 800} D.001119 1939391 0
214[FWON iPakuwse faki Tbk 1 6,50 1050 10.06] 0ORIBTH 2126646 ©
2I5IPYFA  [Pyridem Farms Thk @ 0334 10506 7.00| 0020804] 2540w O
216IRAJA Rukun Rahariz 1k ) cobl 1060 800 0.005702 621 8
217]RALS |Ramayana Lestari ] 025] 10.580 10.00] 0.12363% 76080001 €
213 RBMS IRistix Bintang Mahkosasejati 3 0.00] 1106] 8.00] 0.000875] 168756 | O
ZI9]RDTX iRoda Vivalex Thk G 8,00 1000 3.00) 00647781 o141 O
220|REL]  iRa¥Hance Sccurities 0 s30] 11000  6.60! 0104453 %748 | 1
ZZURICY  [Ricky Petra Globalindo 0 0870 12000  3.00f 0674011 374842 | 0O
222RIGS [Rig Tenders Tok 1 620 1100 3.00] 5016195 508803 1 O
2HRIMO  [Rimo Catoer Lestart [ 0.67] 1L.00] 300, -5.78556 79656 | O
Z2ARMBA [Benlool i 033 1050 7.00] 6.061973F 102,393.751 ©
225|ROODA Roda Panggron Harapan 8 0.50] FLo6i  8.04] 0.003332 158331 O
226]SCMA [Surya Citm Media i 040 10501  9.00{ 397050 2400400 ] ©
227|SDPC  iMilisntum 1) a08] 1166]  7.60 G.04TH 90499 | @
22618 A [Bank Himpunan 0 490 1250 658 8012574 4,702.43 L
2291 SHDA  [Sari Husada Tbk 1 0.33] 11.00] 10.00] 6271714] ajvzec | ©
Z30GHID  {Hotel Sohid Jaya 0 667 1600 4.00] 6934402 12303301 ©
2SI [Suryainl) Permata 0 04G 1000  6.00f 0134408 680251 €
232ISIMA,  [Niwani Makmur Thk a 033  360f 5.00| 0.01590% 75556 1 O
233[SIMB {Surya Intrindo Makmur ) 050 11060 9.00] -0.07214 1,682.26 1 ©
234]SID  iSierad Produce Thk b G230 10500 7.00] 0.03677 13514731 O
23S|SMAR. ISMART Tbk 0 8300 10.00] 260! 018225 ssopse0 ] 0O
216|SMCB [Holeim Indonesia I 0001 1050] 900 6.026901] 89330600 O
237ISMDM [Surysnzs Dutamakemur i Q00 1038]  10.00] 6021851 $95981 1 O
233 SMDR, {Samudera Indonesia i 6.33] 11000 9.00] 0017231 2625585 1 O
23GISMGR [Semen Gresik fpersero) i 0600 15060f  7.50] 0.172819] 196622.15] @
240|SMMA [Sinar Mas 8 040 600 1100] 00289890 2018100 | |
241[SMPL {Summilplast Thk 1 033 1050 830 0.008627] 234153 | ©
242ISMRA Suamarcoon Agung i 040] 11.06] 1090 0.076654] 74%17.05| ©
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Code Name Auwde [IComm| DR | BAL ROA E80 Frdst
2434808t {Sorind Corporation (Sorind Agral | 833 0000 800 4043256 &
Agin Corporindo} 14,301,778

2441 SONA  Sona Topas Tourism 4] 020 10060 1000 4010213 1906574 ]
ZA5ISPMA  1Suparma Thk ] 040 1200 RO 0016862 517664 ¥
246|SQBI  [Bristo)-Myers Squibb indoresial 1 033] 1050 9.00] 0.208425] 17.899.00 | ©
247|SQMI  [Sanex Qianjiang Motor Intl 0 040 i000] 9.00] -0.11169 6706 | ©
248|SRSN  |Indo Acidatama Tbk 0 0.33] 1000 SO 0070767 11071 47 ¢
24NSSIA  Burya Sernesta i 033] FLOD I8 6015984 26478588 &

[ 250{SSTod [Sunson Textile Menufacture ¢ 0.29] 11.00] 700 0017661 485465 | O©
A31STIP  {Sunter TOP TUk g 4.50 10001 10.00; DO30BSE 30684.13 0
252SULL  [Sumalindo Lestori Jaya i 046; 10.00] 800 -003493] I381217] ©
253TBLA  Tums Bare Lampung O 0330 10501 500} 0.025308; 26 134,22 4]
Z5ITCHY  iMandom Indonssia i G40f 1050 10.50| 0.148942) 24 166,35 0
255 TKGA. Froke Gunung Agung 0 0.25 10001 500 -0.07962 7.833.42 [
2561 TKIM  |Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 0 044 1160/  R00] -3.3E-080 20087768 9
257|TLKM (Telekomunikasi Indonesia 1 Q401 1050 B00] 0.146476; 2948728001 €
T5BITMAS [Pelayaran Tempuran Emas 1 033] 1100  13.00! 0.030748] 798418 | O
BETHP] |AGHES Thi 4 833t 060 2 001745 £ 51586 fi
260{TOTL  [Toial Bangun Porsada { $.38] 10350 SO0 002223 2690506 &
IGHTOTO Surys Toteo Indoncsia i 033 1104 900 GO877651 51,7182 {
Z62TRIM  Trimenph Secarities 1 {000 1150 9.007 20594 16,664.63 1
263]TRST  iTrias Sentosa Thk 1 .00 11084 800] 001284 1i,042.12 0
264iTRUB [Truba Alam Manunggal {) .33 10.50 300y 0.0719354 14,996.92 4
265 TRUS  |Trust Finance ¢ 0001 1200 8.00; 0044142 £30,04 i
266[TSPC  [Tempo Sean Pacific 1 0.50: 11.80 7603 4.109946 74,338.50 ¢
TTURE  Flunes Ridean Tk 1 0400 11000 980 6807772 297200 0
268 UNIC  [Ungeu! Indab Calmya H 0330 1060 800 DOBdI0s 1wyl O
260/UNSP [Rakrie Sumatrs Plantations 0 0.30] 1106, 800 0.09657] 13630852 | O
ZIGUNTR [UnRed Traotors Thk i B33 1100  5.00| 0.082716]  12199400) 9
27HUNVR (Usilever Indonesie 1 0.00| 10507 10.06| 0.372156] 10562600 O
272{VOKS Vaoksel Bleolric Tok G 0.3y 1000 8.00( 0.075427 13,690.33 {
RTHWICG |Wicaksana Overscas 1 0,231 10,00 7001 -0.01786 9.394.04 0
274 WOMF [Wahana Otiomilra t 033 050  FEO[ 0B1BYSE §,192.89 ¥

Audt Awditor {dunmy)

DR Discoum Reate  tingkat diskonfo

Sal  : Future Salary Increase / tingkat kenaikan gail

ROA : Retursn on Assetz
EBGQ : Emplovee benefit obligation (*000,000)

Indst

: Ind

ustri (dummy)
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Lampiran 2. Data model tiga

Code Name CAR Bein

| 1 AALY | Astrs Agrs | estard GO0I010350 | 80849

2§ ABBA | Abdl Bangea Thk G00I868521 | 032438

31 ABDA | Asurang Bies Dans 0002770302 1 4080

41 ADM] § AdBiKarya 0003471131 0ATIN

51 ADME | Adira Dinamike 0003408040 | 028911

& § ADMG | Polucheom indonucie 000257531 | 001472

71 AHAP | Asuransi Harta Aman Pralama 000439966 | (.04123

£ AIME | Akbar tndo Makmur Stimec 40003481 | 001635

§ 1 AISA 1 Tiga Piler Q000940851 | 061119
10 | AKPL | Arghe Karya Prima Inds 0.000911542 { 0.34966
11} AKRA 3 AKR Corporinda Thk -0.002665572 | «0.5067]
12 [ AKSY | Asis Rapitalindo 0004354523 | -0.01701
13 | ALFA | Alfs Retailindo Thk 000554613 | 047768
14 | ALKA | Alokase Industeindo 2000358608 | 056989
15 | ALML | Aluminde Light Meta] Inds 002144264 1 054876
16 | AMAG | Asuranst Myt Q0021314783 1 DODRIG
17 | AMFG @ Asahimag Flat Glass ~G008358131 ¢ 403108
18 | ANKR ; Bank Arta Niaga 5000732549 | 043943
19 | ANTA | Antg Bxpross Tour & Q500450624 | 034763
28 1 ANTM | Ancka Tombany (Persero) 000278034 1 6,33753
21 : APEX | Anexinde Pratema duts 0001504382 | B23349
22 i APLI Asianiact Indusiries (0026083123 84389
23 | APOL  § Arpent Prajams Ocesn Line 0004338162 [ 038356
24 1 AQLIA | Agus CGolden 001609343 | 011042
25 1 ARNS | Arwars Citramudia 00017232228 | 013273
26 1 ARTA | Arthavest ThR 0001663703 | 021861
27 | ASBI Asuransi Bintgng -0.001032884 {32686
28 | ASESM | Asuransi Davin 00022159 | 0.39993
29 1 ASGR | Astra Graphia Tbk -0.001219867 | 009486
30§ ASH Astra Iniemational -0.003715217 | -0.19634
3t ASIT Asuransi Jasa Tania 0601938982 | 840714
32 | ASRM. (| Asuransi Ramasvana (0042307459 | BI7I9S
33 1 ATPK. | Anugrah Tambak 000343928 | «0.13532
34 L AUTO ! Astra Qioparts Thi 0005046949 | 183753
35 | BABP | Bank Bumiputers -0, 002507572 | 009633
36 i BASS Bakters Adiming Samudea 3001443146 | -0 10781
37 | BATA | Sepatu Bata Thk 0084507802 | 015044
38 § BATI BAT Indonesia Thi H8055I18179 1 0.26561
391 BAYL | Hayu Buam TBK 6000541051 1 413718
40 { BBCA | Hank Cevlral Asin 0603415179 | 6.35442
41 | BBIA | Bank Boms D401420817 1 058515
42 { BBXP | Bank Bukopin Thk 2.32474E-05 | L0981
4% | BBLD | Bugna Finance Thk 0606258162 ¢ -0.18634
44 i BBNI | Bank Megam 0.003238162 | -0.04279
45 | BBRi Bank Rakval -(1.003018851 0. 27908
46 | BCAP | Bhakti Capital 0000163379 -.021
47 | BCIC Bank Century Thk 0.000620785 | 0.11199
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Code Nawiz CAR Beta
4% | BDMN | Bank Danaron Thk -LO03GH531 | 065699
4% | BFIN | BFI Finance -0.0041 16785 | -).08654
S0 | BHIT | Bhakti Invegtama 0.004750919 1 042016
51 | BIPP Bluwanagiala Indab 4001007247 | 0875
52 § BKSL § Sentul CHy Tbk $00839100%5 1 971103
533 1 BLTA | Berlisn Laju Tanker -G002516687 1 DOI560
54 | BMRI | Bank Mandin L.002455700 | 035882
3% 1 BMSR | Bloteng Mitre LOG0192162 | 020709
%6 | BMTR | Bimastars Citra Tbk 0000896818 | -0.12373
57 | BNBA | Bank Bumi Arta Tbk -0.001082359 1 0.28179
58 | BNBR | Bakrie & Brothers GO00624871 | 012465
55 1 BNGA | Bank i\ii@a Thk Q006479 | 679428
63§ BN Bupk Internations] H000233013 7 01214
81 1 BNLI { Baok Permala Thk {.000523838 + -0.42415
42 | BRNA | BerlinaThk 0005234982 1 (.52083
61 | BRFT i Barlio Pacific 0.000164788 0.6752
64 | BSWID | Benk Swadesi Thk 0000297348 | 11.67569
&5 { BTEK | Bumni Teknokultura Ungaul 00HEINS | §O7432
&4 | BTEL | Baokrie Telegom Tok S.O008R68634 | 0082298
&7+ BTON | Betonisys Manunggal OG153830 | §.8930%
&€ { BUDI | Bodi Avid Jaya Thk GH01280370 | 084727
&9 1 BUMI | Bumi Resources Thk 8000642362 | 0.90853
76 1 BVIC Bank Victoriz Ini 0.000971903 {},0259
71 { CEKA [ Cahaya Kalbar Thk CO01098589 ¢ 0.83077
72 | CENT | Cealrin Online Thk. DOO261%31% | 062785
73 1 CITA | Clipta Panslulama -GO00338261 ¢ DOCIR4
74 1 CEKRA | Uintaiayy B000281014 | -5.38048
73§ OMNP | Citre Marpa Mushapals p DOG1066556 1 0.0075]
76 1 CMPP | Centris Malli Persada ¥ Q00256077 | -.04985
77 | CNKQ | Centrsl Korporindo 0005564952 | -0.04558
78 | CPDW | Cipendawa Agroindustri 00501765966 | -0,11217
79 | CPIN | Charoen Pokphand Indonesia 0.90743801 | 020204
80 | €CTBN | CHry Tubindo Tok 002455000 § 510455
$1 1 CTRA { Cinutrs Development $.60282608% 1 0,10194
82 i CIRS | Cinurs Burva Thk B.0O01642067 | OHRIGD
§3 i DART i Duta Anggada Realty Q02011575 ¢ -0.0695
84 | DEFI Danssutira -0.004084818 | 0.05888
85 | DLTA | Delta Ijaknria Thik -0 HM490097 ¢ 0.14428
86 | DMET 1 Dwyvigcom Intrabumi 2.002609313 | -0.15413
87 { DOID Delta Durds Petepindo 0002274624 | 0.05297
4% { DPNS | Duts Periiw! Nusanlara 50028439456 4,1238
9 | [38F1 Dharma Samudera Fishing In 000063046 | 002473
93 {1 DSUC | Daya Saky Ungeul Corp 0.000133444 | -0.12602
91 DUTI Duta Pertiwi Thk -0.000190326 0.1556
92 1 DVLA | Darya-Varia Laboratoria C.00140987 | Q.13167
93 | 'YNA | Dynaplas( Tbk B0IB19736 | 0.02818
94 | ELTY | Bakrielend Development £.000176493 4.1147
95 | ENRG | Energi Mega Persada £.001965015 | 022425
S8 { EPMT | Enscval Petra Q030652818 1 405171
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Code Name CAR Beta

97 | ESTT ] Ever Shine Textile -0.001514195 |  0.05018

88 | ETWA | Eterindo Wahanatama 0.000637346 | 0.14152

99 | EXCL | Bxceleomindon 0004988263 | 043412
§60 | FAST | Fast Food Indonesia -0.002447343 | 0.06924
101 | FASW | Fajar Surya Wisesa -0.004197835 0,17}
102 | FMII Fortunc Mate Indonesia -0.001016654 | -0.57012
103 | FORU | Fortune indonesia -0.00231449 | 0.07868
104 { FPNI | Fatrapolindo Nusa Industri ~0.001574687 | 0.18705
105 | FREN | Mobile-8 Telocom -0.00171354 | 0.13697
106 | GDYR | Goodyear Indonesia 0004496523 1 0.02049
107 | GEMA | Gema Grahasarana -0.000350654 | -D.21951
108 | GGRM | Gudang Garam Thk ~0.004719474 | 450842
109 | GITL | Gajah Tungga! Thk -300I41672 | 0.29016
HO P GMTD | Gowe Makassar Tourism Dey -0.00046354 | QIRTIS
111 | HDTX i Pannsia Indasyniee £.001938582§ 02852
112 | HERE | Hero Superrarket 4005153605 | 030644
113 | HEXA | Hexindo Adiperkesa -BAD164T67L | 02172
134 | HITS Fumpase Intermoada Trans DO0T623179 1 Q41598
118 § HMSP | H M Samposrna Thk 0003249474 | 009879
116 1 IATA | Indonesis Air Transport .G0087249 ¢ 024969
tE7 1 IATG | Infoasia Feknologi Giobad 0000299048 | 011538
HE : DKM | Indosiar Karya 0000793343 | -G.04281
119 1 FGAR | Kageo lgar Java Tk -0.860177572 | G.58881
120 1 BXP Inti Kapuag Arowang 4006123244 1 01401
121 | IKAL Intikeramik Alanwsstd Inds -GO00I0RR84 | 60481
127 | KAl Sumi Indo Kabel Thk 0001353542 | 046469 |
123 | IMAS | indomobil Sukses Intl -0.000766589 | DI4S9T
124 | INAF | Indofarms Thi 0.000101936 | 657507
125 | INAE fndat Aluminiem Industry -0.500305408 | -0.05084
128 | INCO | International Nickel Iod 0000374231 1 043581
127 DMDF | fedefood Sukees 00006566165 ] 026025
128 § INDIR | indorran Synletics 0006381048 | B.S609D
129 1 INDS | Indospring ThE -0.00D679862 | -0.20526
£30 1 INTA | Inbevo Peniz ThE -0.0018559 ] 0.09572
£31 | INTR | Indocement Tangyel Pradarss -0.003356785 | 095375
132 1 ISAT | Tndosal Thik 000424872 1 -0.17557
133 1 ITEG | Integrasi Teknolog! 0.000825805 | 0.21357
134 | JAXA | Jaks Inl Realtindo 0007628264 |  0.0417
133 | JECC | Jembo Coble Company 500138354 7 0.18883
136 1 HHD Jakaria Int | Holel OHNI4R228 1 D.22649
137 { IFA 1 JAPFA Tbk 400265903 1 025293
138 1 3PRY 1 Jays Pari Sies] 0001253542 1 0.65273
139 1 JRPT | Jaya Resl Properly -B003264556 1 -0.42054
j40 | Wpr Jakaria Sellabodi -G001390589 | 001158
141 | JTPE | Jasuinds Tigs 0501401182 | G.00477
142 | KAEF | Kimia Farma Tbk ~0L00691354 0.1057

Karka Yasa Profiiia {dayaindo

143 | KARK | resources internationall 0003358526 | 0.26603
144 | KRLE | GT Kabsi Indoncsia -5.89494E-05 | -0.00223
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ode Name CAR Beta
145 | KBLM | Kabelindo Muarni Thk -0.000296228 { -0.01881
146 | KPS | Kedawung Setig Industrial 0.004458297 | ©.15629
147 | KICT Kedaung Indah Can 0.003134851 -0.137
148 | KIJA Kawasan [ndustri Jababeka 0.002226854 | 0.00073
149 { KKGI Resaurce Alam Indonesia 0003937608 | 0.11741
150 | KLBF | Kalbe Farma Tbk -0.0036759 | {08092
151 | KON Perdana Bangun -0.001574687 | 0.43454
132 | KPIG Kridaperdana Indahgraha 0.601 10351 ~0,1737
153 | LAMI Lamicitra Musantars 000834162 | 0.11424
154 | LAPLY | Lapindo inlemational 0001368654 1 0,73056
155 1 LYON | Lion Metal Works Q004187376 | -0.12606
156 | LMAS | Limas Centric -0.001523048 (0284
157 { LMBI Lungzene Majanur 000083807 | 0.20373
158 t LMSH | Lion 8esh P Thk 0005125376 | 427835
159 { LPBN | Bank Linpo Thk DO0E411999 | 609341
160 | LPCK | Lippo Cikarang Tbk -0.000485605 | £.00073
161 | LPCH Lippo Genernd 6002237575 | 0.28065
162 | LPIN Mulii Prima Seiahier -5.000356031 80465
163 | LPER § Lippe Karawack Thk -GH05773179 1 014994
nd ] LPLE Lipos E-NET Thk 003181736 | 095366
165 | LPPF Facific Ulams Thk -3.00178331 | (43662
165 ¢ LSIF PP Loudon Sumalers -3.002330423 | 065133
167 LTS | Lautan Lues Tok DH0IS27671 | 0.75288
68 | MAIN | Malindo Feedmill BH02337081 ¢ 000056
169 § MAPT Mitra Adiperkasa SD801880294 ¢ 033068
170 | MASA | Multistrods Aeah Sarans 0000333411 1 DAZL97
171 | MAYA | Bank Mavapada Thi §.003281346 1 D807
P72 1 MDENM « Modemland Realty 4000102493 1 0.06987
173 | MDRN | Modern Photo Film -B5031337867 | 060575
174 | MEDC | Medeo Eneeg! Intemational B.004534785 ¢ L.BG943
73 1 MEGA | Bank Mepn Tok -0 0605065081 | -4.31612
176 | MERK | Merek Thk -5.00213013 1 481302
177  META | Nusaniam 0.0051281 | -H64R35
178 i MICE Mudtl Indocis Thk 000759015 | 044868
179 1 MIEA | Mim Baissa Thk DOOO279608 | 008601
180§ MITI Mitrs Investinds 0403442723 | 015765
121 MXDO | Makindo Thi -G0D1574687 | 0281533
187 | MLBI | Mulli Bintang -B.004351802 1 060141
182 1 MLPL | Muliipolnr Thk £ 02468105 | 053083
184 | MPPA 1 Malahari Pulrs 0052341605 | -0.00239
i85 1 MRAT | Miustika Batu Thk -0,000848425 0,059
185 | MRET | Maskapai Reasurensi 000565769 | 013343
187 i M1, | Meyodaia 000607277 | 0.24333
188 | MTFN | Globel Finsncindo Q002380264 | -0.01659
189 1 MYOR | Mavom indah Thk 40601821936 | 0.63921
190 i MYTX 1 Apac Ciira Caniertex 0,001 802408 | -0.67765
191 | WISk Tiank NISP Thk -DO00605802 1 0.16045
192 | OMRE | Insionesia Prims Propesly 0604513838 1 0.53525
%1 | PATE Panasia FHament Ini 0601388753 1 0.73122
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Code Name CAR Beta
194 | PANR | Pancrama 0000267542 | -0.1349
195 { PANS [ Panin Sekuritas Thk 0001233149 | 023884
196 | PBRX | Pan Brothers Tex 0.000145051 | 0.14276
197 [ PEGE | Panca Global -0.001802162 [ -0.0456
198 | PGAS | Perusahaan Gas Negara -0.003305638 | -0.24148
199 | PJAA | Pembangunan Jaya -0.002950458 | -0.10729
200 { PLAS | Palm Asia Corpora -0.00151872 | 0.2025%
201 | PLIN Plaza Indonesia -0.006835015 | 0.24457
202 [ PNBN | Bank Pan Indonesia -0.000372031 [ 0.38005
203 | PNIN | Panin Insurance Thk -0.001078162 -0.545
204 | PNLF | Panin Life Tok -0.00057954 | 0.01207
205 | PNSE | Pudjiadi & Sons -0.000917572 | 0.10249
206 | POOL | Pool Advista -0.001574687 | 0.37593
207 [ PRAS | Prima Alloy Steel -0.001631408 0.0163
208 | PSDN | Prasidha Ancka Niaga 0.004469542 | 046758
209 | PTBA | Tambang Batubara Bukil Asam -0.002163802 | -0.50004
210 | PTRA | New Century Development 0.002754887 | 0.24304
211 | PTRO | FPetrosea Tbk 0.004284582 | 0.15259
212 | PTSP | Pioneerindo Gourmet -0.001574687 | -0.17298
213 | PUDP | Pudjiadi Prestige Limited 0.001238985 | 0.02291
214 | PWON | Pakuwon Jati Thk 0.00200046 | 0.08229
215 | PYFA | Pyridamn Farma Thk 0.000841083 | -0.17723
216 | RAJA | Rukun Raharja Thk 0.002154231 | -6.11111
217 | RALS | Ramayana Lestari -0.001130556 § 0.18664
218 | RBMS | Ristia Bintang Mahkaasejati 0.000344788 | 0.21632
219 | RDTX | Roda Vivatex Tbk -0.000945966 | 0.35993
229 | RELI Reliance Securities -0.001198195 | 0.17321
221 | RICY | Ricky Putra Globalindo 0.000738821 | 0.04076
222 | RIGS Rig Tenders Thk -0.002021113 | -0.00425
223 | RIMO | Rimo Catur Lestari 0.001937051 | -0.01898
224 | RMBA | Bentoel 0.000852067 | 0.76741
235 | PODA | Roda Panggon Harapan -0.000748294 | 0.57201
226 | SCMA | Surya Citra Media 0.000229182 | 0.43287
227 | SDPC | Millennium 0.003640919 | -0.11637
228 | SDRA | Bank Himpunan -0.000910458 | -0.04551
229 | SHDA | Sari Husada Tbk -0.004041736 | 0.12291
230 | SHID | Holel Sahid Jaya 0.004395903 | -0.22976
231 | SIIP Suryeinti Permata (002561313 0.4272
232 | SIMA | Siwani Makmur Tbk -0.000578326 | -0.01701
233 | SIMM | Surya latrindo Makmur 0001236523 | 0.14913
234 [ SIPD Sierad Produce Tbk 0.000545247 | 0.28074
235 { SMAR | SMART Tbk -0.0001199 | 0.01563
236 | SMCB | Holcim Indoncsia 1.86244E-05 | 0.67277
237 | SMDM | Suryamas Dutamakmur 0.00753246 | -0.04789
238 | SMDR | Samudera Indonesia -0.00552154 | -0.15611
239 { SMGR | Semen Gresik (persero) -0.001908294 | 0.02045
240 | SMMA | Sinar Mas 0.001891116 0.0031
241 [ SMPL | Summitplast Thk -0.000929507 | -0.07284
242 | SMRA | Summarecon Apung -0.002985212 | 0.68065
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Code Name CAR Beta
Sorini Corporation (Sorini Agro
243 | SOBI Asia Corporindo) 0.002640162 | -0.32859
244 | SONA | Sona Topas Tourism -(.0C0780589 0.0451
245 | SPMA | Suparma Tbk -0.000372195 [ 0.12369
246 | SQBI Bristol-Mycers Squibb Indonesia -0.003371572 | 0.36927
247 | $QMI | Sanex Qianjiang Motor Intl 0.002917116 { 0.03607
248 | SRSN | Indo Acidatema Thk -0.000488425 | 0.48874
249 | SSIA Surya Semesta 0.001013247 | -0.67335
250 } SSTM | Sunson Textile Manufacture -0.002511802 0.0211
251 | STTP Siantar TOP Thk 0.0016181 | 0.09355
252 | SULI Sumalindo Lestari Jaya -0.000544818 | 0.01509
253 | TBLA [ Tunas Baru Lampung 0.001036559 | -0.06515
254 | TCID Mandom Indonesia 0002508261 { 0.15557
255 | TKGA | Toko Gunung Agung -0.001542621 | -0.51912
256 | TKIM | Pabrik Kertas Tjiwi Kimia -0.006933048 | 0.14039
257 | TLKM | Telekomunikasi Indonesia -0.00273354 | 025325
258 | TMAS | Pelayeran Tempuran Emas -0.002701376 | -0.01871
259 | TMPE AGIS Tbk 0.006135116 | 0.07927
260 | TOTL | Tolal Bangun Persada 0.000402067 | 0.73039
261 | TOTO | Surya Toto Indonesia -0.004275212 | -0.08051
262 | TRIM | Trimepah Securilies -0.000993113 | 0.08913
263 | TRST | Trias Sentosa Tbk -0.00130213 | -0.76391
264 | TRUB [ Truba Alam Manunggal 0.003753083 | 0.72441
265 | TRUS | Trust Finance 0.001324654 | -0.08678
266 | TSPC | Tempo Scan Pacific -0.00634472 | 0.19977
267 | TURI Tunas Ridean Tbk -0.001207408 | 0.84152
268 | UNIC | Unggul Indah Cahaya 0.004436458 | -0.16928
269 | UNSP | Bakrie Sumatra Plantations 0.002191674 | 0.73934
270 | UNTR { United Tractors Thk -0.00238154 | 0.09263
271 [ UNVR | Unilever Indonesia -0.003828621 | 0.22251
272 | VOKS | Voksel Electric Tbk 0.000197903 | 0.36139
273 | WICO | Wicaksana Qverseas 0.000755772 | -0.06533
274 | WOMF | Wahana Otlomitra -0.000918818 | 0.00565

CAR: Cummulative Abrnormal Return
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GET

FILE="C:\Documents and Settlngsituti y humairo\My Documenta\l THESIS\a final thesis\fipal thesals data revised.sav'.
DATARSET HAME DataSetl WINDOW=FRONT.
DESCRIPTIVES VARIABLES=Dlscount Salary DTE ROA logEBC IndComm Auditor

FSTATISTICS=MEAN STDDEV MIN MAX.,

Descriptives

[DataSetl) C:\Documents and Settings\tuti y humalro\My Documentail THESIS\a final theais\final thesls daca revised.sav

Descriptive Statistics

N Minimum__{ Maximum Mean Std. Deviation
DR 274 6.00 13.00 10.5808 .75416
FSI 274 2.00 15.00 8.2701 1.98254
DTE 274 02 832.63 57372 5G.57927
ROA 274 -.79 37 0323 09122
logeBO 274 7.11 12.47 9.9241 84431
[Comm 274 00 .75 3196 17989
Audt 274 00 1.00 4599 49930
Valid N (listwise) 274

DESCRIPTIVES VARIABLES=CAR Discount Salary DTE Beta
/STATISTICS=MEAN STDDEV MIN MAX.

Descriptives

[Paca3etl] C:\Documents and Setbingsa\tuti y humairo\My Documents\l THESIS\a final thesls\finzl thesis data revised.sav

BDescriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Sid. Deviation
CAR 274 00 iy} -0008 00254
DR 274 6.00 13.00 | 10.5808 75416
FSl 274 2.00 15.00 8.2701 1,98254
DTE 274 .02 832.63 57372 50.57927
Beta 274 -.79 95 1057 .32452
Valid N (listwise) 274

REGRESSION
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/DESCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR SIG N

/MISSING LISTWISE
/STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA COLLIN TOL CHANGE ZPP

/CRITERIA=PIN(.05) POUT{.10)
/NOORIGIN
/DEPENDENT Discount

/METHOD=ENTER Salary DTE RCA logEBC IndComm Auditor Bank

/SCATTERPLOT=(*ZRESID , *ZPRED)
/RESIDUALS DURBIN NORM{ZRESID)}.

Regression

[DataSetl] C:\Documents and Secrtings\tutl y humairo\My Documents‘l THESIS\a flinal cthesis\final thesls data revised.sav

Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N

DR 10.5808 75416 274

Fsl 8.2701 1.08254 274

DTE 5.7372 50.57927 274

ROA 0323 09122 274

logEBO 9.9241 84431 274

IComm 3196 .17989 274

Audt 4599 49930 274

Bank .1893 .39285 274

Cormrelations
_DR Fsl DTE ROA EBC | iComm

Pearson Correlation DR 1.000 -089 -.052 .014 000 -.053
FSI -.089 1.000 -.094 223 211 .078
DTE -.052 -.094 1.000 -057 -.021 062
ROA 014 223 -.057 1.000 277 -.025
logEBO .000 21 -.021 277 1.000 114
IComm -.053 078 062 -.025 A14 1.000
Audt 039 205 -.050 221 514 050
Bank 017 094 -010 016 -.070 089

Sig. (1-tailed) DR 072 197 408 499 190
FSi 072 061 .000 .000 099
DTE 197 061 A73 .365 153
ROA 406 000 173 .000 2341
logEBO 499 000 .365 .000 .030
IComm 180 099 153 341 030
Audt 262 000 207 .000 .000 205
Bank .390 061 432 .398 124 on

N DR 274 274 274 274 274 274
Fsi 274 274 274 274 274 274
DTE 274 274 274 274 274 274
ROA 274 274 274 274 274 274
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Comelations

Auct Bank
Paarson Comelation R 038 07
F81 208 094
CTE -050 «010
ROA 231 jiihis
lgERO 514 - 070
Comm 050 089
At 1.500 620
Bank 820 1,000
Sig. (1-lailed] ER 252 380
Fel £00 061
nic 207 432
ROA 006 .398
logEBO 060 124
{Cormm 208 Nerg|
Audt ’ 360
Bank L5069 1.,
N bR 274 274
FSi 274 274
DTE 274 274
ROA 274 274
Correlations
nR Fsl DIE ROA EBO 1 [Comn
N logEBD 274 274 274 274 274 274
Comm 774 274 274 274 274 274
Augdt 274 274 273 274 274 274
Bank 274 274 274 274 274 274
Cormalations
Audt Bani
N ingEBO 274 274
IComm 274 24
Audt 274 274
Bank 274 274
Variables Entered/Removeds
Maoda Variablas Vatiabiss
i Eniered Removed | Mefhod
1 Bank, DTE,
%ﬁ E%:Imm . Enter
logEBOs

a. Al requested variables entered.
b. Dependent Variable: DR
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Madel Summanm

Change Sialistics
Mode Adjusted & Std. Ermor of R Square
| R R $uuare éggg_re he Estimate Change F Chenge Lk g4t
1 134 018 - 008 75713 018 504 7 266
a. Prediciors; (Constant), Bank, DTE, Audt, iComm, ROA, FSi, logERO
b Dependent Variable: DR
Modsl Summaryn
Lhange
Stati
Mode | {urbin-
{ Sig. ¥ Change Watson
1 £77 1892
a. Prediclors: (Constant), Bank, DTE, Audt, iComm, ROA, FS1, iogERO
b. Dependent Vadable: DR
ANOVA
Sign of
Squares of Meen Square F Sig.
1 Regression 2,787 7 358 594 877
Residyal 1582 489 268 573
Total 155.260 273
&. Predictars: {Constang), Baok, DTE, Audt, IComm, ROA, FSI, togEBO
k. Lependent Varabile: DR
Coofficientsa
Standardized
Linstandardized Coefficiants Coefficients Comelations
L Mo 8 3id. Error Bela t Sig. Zerg-order | Patial
i {Constant) 10.995 634 17.344 060
FSI -D41 024 -108 -1.663 092 ~ GBS - 103
DTE 000 L0t -055 -.864 3712 - 5% ~058
ROA A 534 023 357 722 m4 Dze
togEBO 08 668 - 007 -.089 m™ 000 ~ Q08
ICormm - 10 258 - 045 -734 484 - 153 - 048
Audt 088 108 058 818 A8 030 O80
Bank 0588 118 128 452 844 017 038
& Depeodent Vartdabis: DR
Goefficients.
Comelag
Bs Collinsarity Statislics
| Mosdet Part Iolerance ViF
1 Constant
FSi - 103 835 1.114
aTE -84 284 1.016
ROA g1} B84 1.13%
logEBG - 308 &84 1.462
Womm - 48 S68 1.035
Audt 050 719 1.381
Bark azs 871 1,030

4. Depandent Varisble: DR
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Collinearity Diagnostics

Dime Variance Propodions
Mode nsio Condition
i n Eigenvalue Index {Constant) ESt DTE ROA logERO | IComm
1 1 4.734 1.000 A0 .0a 00 A Re .4 b1
2 1.024 2160 00 L0 78 B L8 50
3 858 2,353 00 LG A7 52 056 0
4 A4S 2.524 03 o0 04 38 00 61
5 A 3335 e 80 a1 g G .03
& 18 5124 08 83 i t] Kty R+ H 84
7 33 11.801 03 87 01 02 02 L1
8 03 42 731 87 00 00 034 b7 .00
3. Bependent Vadabig, DR
Collinearity Dingnostica
Mode ?’{’;ﬂ Variance Proportions
f n Audt Banie
1 s M Eo)
2 Nk 00
3 R 22
4 0 73
5 13 02
6 02 00
7 0 31
8 21 01
a. Dependent Vadabla: DR
Mesiduals Biatisticss
Minimum | Maximom Mean Std_ Davislion N
Predicted Value 85363 § 108611 | 10.5808 10103 274
Residugl -4.52852 2.83871 00500 74738 214
Sid. Predicied Value £478 2774 00 1.000 274
Sid. Residual 8977 3340 000 987 274

a. Dependent Varable: DR

Charts
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: DR
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Scatterplot

Dependent Variable: DR
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Regression Standardized Pradicted Value
REGRESSION

FOESBCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR Sig N

FMIBSING LISIWISE

FETATISTICS COEFE QUTS R ANOVA COLLIN TOL CHANGE ZEP
FORITERIA=PIN{.QS) POUT{.10)

/NQORIGIN

JDEPENDENT Salary

JHETHOD=ENTER bDiscount DTE ROA logBB0 IndComm Auditor Bank

FSCATTERPIOT={*ERESID , *2PREL)
/RESIDUALS DUHRBIN FORM{ZRESIDR].

Regression

fataserl] Ci\Docuvwents and Settlnasitueti y humalro\My Documentsy THESTESs Ffinal bhesis\finzl thesia dats viovised.assy

Descriptive Statistics
Hean | Bid Deviation N
FS! 82701 158254 274
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Descriptive Siatistics

Mesn _| St Deviaion | N
DR 10.5808 75318 274
DTE 87372 5057927 274
ROA 0328 08122 274
IogEBC | g.9241 84431 274
Comm 3188 47883 274
Audt ABBY A9930 274
Bank 1868 30285 274

Garrelations

ESt CR DIE ROA logEBG | IComm

Pearson Comvelation  FS) 1.000 -.088 - 064 223 211 078

DR -.08% 1.000 -.052 014 500 - 053

DTE - 064 - 052 1.900 ~D57 -621 b82

RGA 223 o14 -057 1.000 277 -~ {25

legk20 211 000 - 024 277 1.000 414

omm 078 -053 062 -025 114 1.000

Audt 205 a3g -850 221 514 050

Bank 084 017 -0 016 -070 Re:7)

Big. {1-tailed) FSI . 072 061 0oo 800 098

DR 072 4. 197 408 493 180

DTE 061 457 1. 473 85 453

ROA 000 408 473 | . 000 341

gEBO 000 499 285 06 ] . 430

ICerim 088 80 553 341 830 | .

Audt 000 262 207 Koy 006 2085

Bank 061 .390 A32 388 124 D74

N FSi 274 274 274 274 274 274

DR 274 274 274 214 exd's 274

DTE 274 274 274 274 274 274

ROA 274 274 274 274 274 274

iogEBO 274 274 274 274 274 274

{Comm 274 274 274 274 274 274

Audt 274 274 274 274 74 274

Banik 274 274 274 274 274 274
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Ceorrolations

Audl Bank

Pearson Corelation FS 205 054
bR 038 017
DTE -050 -0
ROA 221 018
logkB0 514 -070
Homm 0850 089
Audt 1.000 020
Bank 020 1.000

Sig. {-talled) FSI 006 061
DR 262 390
bie 207 432
ROA 000 398
IbgeBO 00 124
iComm 205 071
Audt 365
Bank 268

N FSl 274 274
DR 274 274
DTE 274 274
ROA 274 274
foges0 274 274
ICamm 274 274
Audt 274 274
Bank 274 274

Variabies Entered/Removed:

Mode Variables Variables

i Enter Removed Method |

1 Bank, DTE,

IComm, ROA, Enter
logESO

&, All requested variables entered,
b. Dependent Variable: FSI

Model Summarys

Change Statistics
Mode atgusted R Std. Emor of R Bquare
i R R Sguare uare the Fstimale Change F Change df o2
! .334. 12 1] 1.89290 112 4.781 268

& Prediciors: foonstani), Bank, OTE, Audi, DR, [Comm, ROA, logERD
b, Depsndent Varable: FS

Mode] Summary

Sigtiotes

Muode . Dubin-
i Sig. F Change Watson
K 000 2.037

&. Predivtors: {Constant), Bank,

s, Dependent Vadabis: FSI

OTE, Audi, DR, iComm, ROA, 16gFRO
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ANOVA

Sum of
| Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 119.918 7 17.131 4.781 .000a
Residual 953.096 266 3.583
Total 1073.015 273
a. Predictars: {Constant), Bank, DTE, Audt, DR, IComm, ROA, logEBO
b. Dependent Variable: FSI
Coefficientsas
Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients Correlaiions
| _Mode| B Std. Eror Beta t Sig. Zero-order Partial
1 {Constant) 7.895 2.262 3.490 001
DR -.258 152 -.098 -1.693 .092 -.08g -103
DTE -.003 002 -.0o4 -1.451 148 -094 -.089
ROA 3.604 1.317 166 2.736 007 223 165
logEBQ 254 .163 108 1.558 120 211 095
IComm 621 648 056 .959 .339 78 059
Audt 428 270 108 1.588 113 205 097
Bank 466 205 092 1.583 115 034 097
a. Dependent Variable: FSI
Coefficientsa
Correlati
ons Collinearity Statistics
| Model Part Tolerance VIF
1 (Constant)
DR -.098 893 1.007
DTE -.084 989 1.011
ROA .158 909 1.100
logEBO 090 690 1.448
IComm .055 967 1.034
Audt 092 724 1.381
Bank 091 079 1.021 |
a. Dependent Variable: FSI
Collinearity Diagnostica
Dime Variance Proporiions
Mode nsio . Condition
] 0 Eigenvalue Index {Constant) DR DOTE ROA, logEBO__ | _IComm
1 1 4.743 1.000 00 00 00 01 .00 .01
2 1.025 2.151 .00 .00 76 A4 .00 .00
3 858 2.351 .00 .00 19 .55 00 00
4 750 2315 .00 .00 .04 .16 .00 1
] 433 3.310 .00 00 .01 A1 00 .02
6 .185 5.069 .00 00 .00 .00 .00 94
7 005 30.674 .00 A7 .00 02 .52 02
8 002 53.093 1.00 .53 .00 02 .48 00

a. Dependent Variable: FSI
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Collinearity Diagnostica

Mode E;'i‘;e Variance Proportions
" pudt | Bank |
1 1 01 .01
2 01 .00
3 0 19
4 0 g7
5 73 01
6 .01 .00
7 M .01
8 11 01

a. Dependent Variable: FSI

Reslduals StatisticSa

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Predicled Value 4.8901 0.7757 8.2701 66277 274
Residual -6.03725 6.03248 .00000 1.86847 274
Std. Predicted Value -5.100 2.272 .000 1.000 274
Std. Residual -3.189 3.187 .000 987 274

a. Dependent Variable: FSI

Charts

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008




Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: FSI

Expected Cum Prob

0. 7 ] T T
0.0 0.2 04 0.6 08 1.0
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Scatterplot

Dependent Variable: FSI

n
1

N

()
1

Regression Standardized Residual
?
o

h
]

1 1 ] )
6 4 2 0 2 4

Regression Standardized Predicted Value

REGRESSION
/DESCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR SIG N

/MISSING LISTWISE
/STATISTICS COEFF QUTS R ANQVA COLLIN TOL CHANGE ZPP
/CRITERIA=PIN{.05) POUT{.10)

/NOORIGIN

/DEPENDENT CAR

/METHOD=ENTER Discount Salary DTE Beta
/SCATTERPLOT=(*ZRESID , *ZPRED)

/RESIDUALS DURBIN NORM({ZRESID).

Regression

[DataSerl| C:\Documents and Serctings\tuti y humairo\My Documents\l THESIS\a final thesis\flnal thesis data revised.sav

Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
CAR -.0008 00254 274
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Descripfive Statistics

Mean s ion N
OR 10.6808 75418 274
F81 8.2701 1.98254 274
DTE 51372 50.57927 274
Beta 067 32452 274
Correlations
CAR DR £51 DIE Heta
Pearson Comelation CAR 1.000 -120 -208 -018 038
DR ~ 320 1.000 -.089 052 Me
FS! - 208 -.(i80 1.000 - (B4 77
DTE -8 052 -094 1 000 ~070
Bata 38 516 077 -070 1.000
Sig. (1-daited CAR 023 000 380 257
OR 023 073 487 398
F8i 000 b72 61 01
DYE ARG 187 061 iy 1.
Beta 267 .39 .104 125
N CAR 274 274 274 274 274
R 274 274 274 274 274
F8i 274 274 274 274 274
DTE 274 274 274 974 274
Beta 214 274 274 274 214
Varlatles EmteredfRemoved,
Mode Variables Variables
] Entered Removed Method
1
a. All reghested varisbles entered.
b. Dependent Vatiabie: CAR
Model Summary
Change Statistics
Mode Adiusted K Std. Ervor of F. Sauare ‘
] R R Sauare e the Estimate Change F Change dff df2
1 251y 0B8R G54 00247 068 4.897 4 269

a. Predictors: {Constanty, Beta, DR, DTE, F5i

b. Dependert Vanabie: CAR

Moded Bumroarys
b
Siasics
Mods Durbin
t Sig F Change Walson
1 001 1.930

a, Prediclors: {Constant), Beta, OR, DTE, F&I
b, Depandent Variable: CAR
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ANOV A

Sum of
_Mode! Suuares 1] Mean Square F Big.
1 Regression 508 4 500 4897 001a
Residuad a2 268 500
Total 002 273
a. Predictors: {Constant), Beta, DR, GTE, F5I
b. Dependent Variatile: CAR
Coefiicientse
Slandardized
Unsiandardized Coefficiants Coelicients Comrelations
t Mode! 5 84 Eoor Befa . i Sig. Zaro-ordgr | Padial ||
3 {Constant) 007 002 2963 003
DR Ri 13 SO0 - 44 ¥ 018 -~ 120 ~ 448
Fi Ee) 3] GG - 229 3,844 00 ~ ki - £28
DTE -2.193E-6 00 -.044 738 482 -8 - {15
Beta 000 000 055 924 357 038 058
a. Dependent Varable: CAR
{oefficients.
Cureplal
ons Collinearity Siaticties &
| Mogal Parl Tolgrance VIF
1 {Conatant)
DR -143 Ri1 1 1.012
F& 227 877 1023
oTE ~ 043 584 1.018
Bala 54 Rz 1.010
2. Depsndent Variabie: OAR
Cotiinearity Diagnostics
Dime Yarinee Proportions
Mode nsio Condition
) Einenvalue Index {Constant) 234 Fgi DiE Beta
1 1 3.112 1.000 .00 00 01 o0 02
2 1.022 1.74% 0 00 00 .78 6
3 528 1.642 £9 L0 L0 20 A2
4 038 8.043 1 03 93 b1 00
5 002 36302 98 87 06 o1 00
a, Depandent Varisbis: CAR
Residuals Statigticts
Minimum__§ _Maximum Mean Std. Deviation N
Pradicted Yalue - 028 SHi4 - 0008 OHGE 274
Residual ~ 00656 00836 L0600 00245 274
Std. Predicted Value -3.043 3278 000 1.060 274
Std. Residual -2.858 3.781 000 D3 274

a. Depemient Variable: CAR
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Charts

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: CAR
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Regression Standardized Residual

Scatterplot

Dependent Variable: CAR

4=

-2

2 0 2
Regression Standardized Predicted Value
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+ Thart Builderxr.

GERAPH
/GRAPHDATASRET NAME="graphdataset" VARIABLES=Discount MISZSINGLISTWISE REFORTHISSING=NQ

/GRAPHSPEC EQURCE=INLINE.

BEGIN GPL
SOURCE: s=usardource(idi{"graphdatasat™};
DATA: Discountegol {sourcei{s}, name{"disscunt¥)}
GUIDE: axis{dimilil, lebel{"DRY}}
GUIDE: axisa{dimi{Zl, label{"Frequency™}}
BLEMENT: inrvereal (pesition{summary.count (bin.rect{Discount)}), shape.interiorishape.scuare))

¥R GPL.

GGraph

fhatzSekl] C:ibocuments #nd Selcinaaitati ¥ hupaizeiBy Gocupentstl THESIS\s Fissl fhenisVil Sull 200RAifinsl whesis davs revised,sav

120.07 faan =10.5808
£4. Qev. =.TH416
N=274

S

IO
P

ey,
"

Frequency

20.07

T F I BN RSUN SYUN S B
600 | 7.00 | 800 | 900 | 3000 | 11.00 | 1200 | 1300 | 14.00
850 750 856 950 1050 1150 1250 13.50

DR
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* Chart Builder.

GGRAPH
SGRAPHDATASEY NAMPe"graphdataset™ VARIABLES=Salary MISSING=LISTWISE REPORTHISSEING-NRQ

FGEBPHEPRC BOURCE=IRLINE.
BEGIN GPL
BOURCE: s+userSpurcei{idi{®gzaphdatasel®}}
LATA: Salsryecolispurceis), namei{®Salary™}
GUYLE: axdsidim{i}, ilsbel {("FSIT}}
GUIRE: axisi{dim{2}, label{®Freguency™}}
ELEMENY: intervaliposition{summary.count{bin.rect{Salary}i}l, shape.intericorishape.sglarel}

END GRL.

GGraph

Fhavafier} L:\Boeuwments and Serifasgateerl y Bemairoify Documontatl THESIELY2 final rheaiatdl jall 2008%Finsl vheals dats vevived.sav

e Moan =8.2701
y Sid. Dev. =1.88254
N=274
= 5
il A e
h -
£ ¥ A e
& 4R E
a 41
M- 3
3.0 ] ‘
3 EHE RS
o
L REE 3
G T ? T ] T4
200 4.08 6.00

' I B.‘E'I!O HiX ] 12?00 [ 14330 I 18_i00
1.0 KRE1 500 700 2.00 1100 1300 1500

Analisis faktor..., Tuti Yustiana Humairo, FE Ul, 2008



* Chart Builder.
GGRAPH
JCRBFROATASET NAME=*graphdataset” VARIRBLES=-Salary Discouni MISSING=LISTWISE BEPORTMISE ING=HD
FGRAPHSPEC SOURCE=IBLINE.
BEGIN GPL
SODRCE: s=userjource{id{"graphdataset"}}
DATR: Szalarv=col (sonrce{s}, name{"Salavy™};
DATHA: Discount=col {(source{s}, name (“figconnt®))
GUIRE: axis{dim(1), Iabel{"F5I"}}
GUIDE: axisa{dimi{2}, Iabel {(“DR*}}
ELEMENT: intervalipesition{Salaxzy*Discount}, shape.interioxr{shape.square}}
ENG 6PL.

GGraph

SaaSnctl Ci\becusenta and Sseuiseeisntl v haesira\My Dospsescatl THESISWe finsl fhasisddl juli 2L inak thesls date revided.sav

12.00™

10,00

DR

500

£.00 1
256 500 7.50 14,00 12.50 15.60

Fst
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# Chart Builder.
GHERAPH

/GRAPHDATASET NAME="graphdatasaet" VARIABLES=Salary Discount MISSING=LISTWISE REPORTMISELWNG-HO

FGRAPHSPEC BOURCE=INLINE,
REBIN 4PL
SCURCE: s=usselource{id(Taraphdataset®])
SATA: Saleryscolisource (s, name(®Salzary™}}
DATA: Digcount=-ool {sourceis), name{"Discount™})
GUIDE: awnigi{dimil}), label{"F3I%}}
GUIDE: axiz{dinmi{?), isbeli{"DR"}}
ELEMENT: line{position{falary*Discount), missing.wingsi{}i}

END 8FL.

GGraph

[Datafeil} CrSDoouments and Spetisgesitwti y bumairo'My Docoments\l THEESIS\s fissl thesduvi® fuil 2008%fical thesis dats rovwised.sev

12.00™

.00

DR

£.00

6,08 i ¥
250 5.00 7.50 1000 250 1800

FSi
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* Chart Builder.

GGRAPH
/GRAPHUATABET NAME«Ygraphdataset”™ VARIABLES=ROA Salary MISSIRG-LISTWISE REPORTMISSIMG=KD

ZGRAPHSPEC SOURCE=INLINE.
HEGIN GPL

SOURBRCE: s=userSourcelid{“graphdataset®])

DATA: ROA=cel{sourceiy), namsi{“ROA%))

DATA: Salery=col{source{sl, name{"Zalary”i}

GUIDE: azis{dim(l}, Iabel ("ROA™}}

GUIDE: axis{dimiZ], label{¥FSIv"}}

ELEMENT: linei{position{RO&*Salary), missing.wings{}}
END GPL.

GGraph

feataSet]l)} C:\Doocssentz and Hetringoifetd ¥ husslrolMy Dssusental\] TEESISNS pioal chegani3l dpi: 28C83\final thesis o5tz povisod.sew

16.08

£2.50

10.00™

F8l

750

&.001

2.50™
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* nart Byuilder.
SERAPH
FORAPHDBTASET Nami="graphdatasef™ VARIBBLES=RCA Salary MISSING=LISTWISE REPORTMISSING=HQ
FGRAPHEBED SQURCE~INLINE.
BEGIN GPL
BOURCE: svuserSource{id{"graphdataset™)}
DATA: Ribhscol {scurceis), name{¥*ROA")]
DATA: Balary=celiscures (s}, name{“"Salary™}}
GRIDE: axistidim{i}, label (ROAM))
GUIDE; axis(dim{2), labkel{"F5I")}
RLEMENT: interval{position{ROAR*Salary}, shape.intericr{shape.sguare)}
EED GFL.
* Chart guilder.

GERAPH
JGRAPHDATABET NAME-"graphdataset™ VARIABLES=Discount CAR MISSING=LISTWISE REPORTMISSING=NO

FURAPHEPRD SOURCE=IRLINE.
REGIN 4PL

SQURCE: swuserfourcelid{"graphdzbaset"}}

TATA: Discounit~ool{sourceiz), name{"Discount™}}

DATA: Chf=col {gourceis), name{“*CAR")}

GUILBE: awigi{dim{2), label{“CiR"})

ELEMENT: line{position{Discount*CAR}, missing.wings{]]
EED GPL.

GGraph

[fecasosl) C:\Rpoumenta and Sethings\tuci y homairo\dy Dozumentsal\l THESISAS final thesniat3l jeii 2IRE\final rhenis data reviped.say
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CAR
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* Chart Builder.
GGRAFPH
/GRAPHDATRSET NAME="graphdataset"” VARTABLES=Salary COUNT() (name="COUNT"] MISSINGeLISTWISE REPORTMISSING=NHO
/GRAPHSPEC SOURCE=INLIHE.
BEGIN GPL
SOURCE: s=userSource{id{"graphdataset™))
DATA: Salary=col (apurce{s), name("Salary”})
DATA: COUNT=col (source{a}, name("COUNT"])
GUIDE: axis{dim{1l}, label("F5I"}}
GUIDE: axis{dim{2), label{"Count"})
ELEMENT: line{position(Salary*COUNT), missing.wings{}))
END GFL.
* Chart Builder.
GGRAPH
/GRAPHDATASET NAME="graphdataset" VARIABLES=Salary CAR MISSING=LISTWISE REPORTMISSING=NO
/GRAPHSPEC SOURCE=INLINE.
BEGIN GPL
SOURCE: s=userSource {id("graphdataset"]}
DATA: Salary=col {source(s), name{"Salary"})
DATA: CAR=col {acurce{a), name (“CAR")})
GUIDE: axis(dim{l), label{"FSI"])
GUIDE: axis{dim{2), label("CaAR"])
ELEMENT: Jline(position(Salary*CAR), mwissing.wings())
END GPL.

GGraph

[Datasetl] C:\Documents and Sertings\tuti y humairo\My Documepksil THESIS\a final thesia\3l juli 2008\final thesis data revisod.sav
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