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aABSTRAK 

 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh publikasi pelaporan keuangan di 

website perusahaan dan tingkat pengungkapan informasi sukarela pada volume 

perdagangan saham Indeks Kompas 100. Penelitian dilakukan dengan menggunakan data 

kuantitatif dengan sumber data sekunder yaitu informasi keuangan dan non keuangan yang 

terdapat dalam website perusahaan dan volume perdagangan saham yang diperoleh dari 

Indonesia Stock Exchange (IDX). Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdaftar 

di indeks Kompas 100 selama periode 2012 sampai dengan 2015. Penentuan sampel 

menggunakan meotde purposive sampling sehingga diperoleh 66 sampel. Teknik analisis 

yang digunakan adalah regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkana bahwa 

publikasi pelaporan keuangan di website perusahaan dan tingkat pengungkapan informasi 

sukarela berpengaruh positif pada volume perdagangan saham perusahaan di Indeks 

Kompas 100. 

 

Kata kunci: publikasi pelaporan keuangan di website, tingkat pengungkapan informasi 

sukarela, volume perdagangan saham. 

 

aABSTRACT 

 
This study aims to examine the effect of the financial report publication at the 

company's website and the level of voluntary information disclosure on the company's 

stock trading volume in Kompas 100 index. The study was conducted by using quantitative 

data with the source secondary data of financial and non financial information contained in 

the company's website and  trading volumes were obtained from the Indonesia Stock 

Exchange (IDX). This study was performed on companies listed in the Kompas 100 index 

during the period 2012 to 2015. Purposive sampling method applied in order to obtain 264 

observations. The analysis technique used is by using multiple linear regression analysis. 

The results showed that the publication of financial reporting at the company's website and 

the level of voluntary disclosure positive effect on the company's stock trading volume in 

Kompas 100 Index. 

Keywords: financial report publication in website, voluntary information disclosure level,   

stock trading volume. 
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PENDAHULUAN 

Pasaramodal merupakanamedia yangasangat efektifauntukamenyalurkan 

dan menginvestasikanadana yangaberdampak produktifadan menguntungkanabagi 

ainvestor. Bursa Efek Indonesia (BEI) menyadari bahwa semakin banyaknya 

emiten yang go public membuat beragamnya informasi yang beredar di pasar 

modal. Informasi yang beredar dapat mempengaruhi nilai kapitalisasi pasar dan 

likuiditas yang dimiliki oleh perusahaan di pasar modal. Pelaporan merupakan 

salah satu komponen penting dalam pengungkapan (disclosure) 

maupunaperangkat monitoringadan evaluasiabagi perusahaanaterbuka. 

Pengungkapan informasi yang relevan dan secara terbuka mengenai perusahaan 

merupakanawujudatransparansi danaakuntabilitas manajemena kepada para 

stakeholder. Jogiyanto (2010) mengungkapkan bahwa paraapelaku pasar modal 

akanamengevaluasi setiapainformasiayang diterbitkanaolehaemiten, sehingga hal 

tersebut akan menyebabkan beberapa perubahan pada transaksiaperdaganganasaham 

Perkembangan pengungkapan informasiapadaasaataini semakin berkembang, 

Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) menyadari hal tersebut dengan 

mengeluarkan keputusan BAPEPAM Nomor: KEP-431/BL/2012 yang menyatakan 

bahwaaemiten atau perusahaanapublik yang telahamemiliki laman (website),awajib 

memuatalaporan tahunanapada lamana(website) tersebut sejak berlakunya 

peraturan itu. Bagiaemiten atau perusahaanapublik yangabelum memilikialaman 

(website)adalam jangkaawaktu 1a(satu) tahunasejakaberlakunya peraturanaini, 

emitenaatau perusahaanapublik wajibamemiliki lamana(website) yang memuat 

laporan tahunan. Selain itu lamana(website) tersebut harus dapat diakses setiap 
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saat. Peraturan tersebut semakin diperkuat oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

yang mengambil alih tugas dan wewenang BAPEPAM dengan mengeluarkan 

peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 29/pojk.04/2016. Pasal 15 ayat 1 

menyatakan bahwaalaporanatahunan wajibadimuat dalamaSitus webaemiten atau 

perusahaanapublik padaatanggal yangasama denganapenyampaianalaporan 

tahunan kepada OJK. 

Pengungkapanainformasiasukarelaayangasignifikan,abaikakeuanganamaupuna

nonakeuangan,aakanamenambahanilaiadariainformasiayangadiungkapkana kepadaa 

publika(Leftwich et al., 1981).aInformasiayangadiungkapkanasecaraacepatabagi 

asemuaainvestoraakan membuat asimetri informasi akan berkurang dan 

amemperpendekadelayaaksesibilitas informasia(Lai et al., 2010).aPegungkapan 

ainformasiakeuangan dananon keuanganadi internetadapat menciptakan transparansi 

ainformasi yangalebih tinggi. Transparansiainformasiamengurangiaasimetri informasi 

antaraapemilik (atau investor)adanamanajemen. 

Beberapaapenelitian tentangafaktor-faktor yangamempengaruhi efektivitas 

sistematelah dilakukanaoleh beberapaapeneliti. Penelitian yang dilakukan oleh 

Junaedi (2005), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa tingkatapengungkapan 

informasiaperusahaan berpengaruh negatif pada volumeaperdagangan sahamadan 

returnasaham. Adhianto (2006) dalamapenelitiannya menunjukkan bahwa 

publikasi laporan keuangan berpengaruh negatif pada perubahan harga saham dan 

transaksi perdagangan saham. Penelitian yang dilakukan oleh Siti (2006), 

penelitiannya menunjukkan bahwa publikasi laporan keuangan berpengaruh 

positif pada volume perdagangan saham.  
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Husnah dan Ria (2006), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa dividen 

tunai dan ukuran perusahaan berpengaruh positif pada volume perdagangan saham 

dan perilaku investor yang dilihat dariavolume perdaganganasaham.aPenelitian 

yangadilakukan olehaShanti (2012), menunjukkan bahwa publikasi laporan 

keuangan perusahaan berpengaruh negatif pada volume perdagangan saham 

perusahaan.   

Penelitian yang dilakukan oleh Rendi dan Supatmi (2013) dengan hasil 

penelitiannya menunjukkan bahwa publikasi laporan keuangan perusahaan 

berpengaruh positif pada volume perdagangan saham perusahaan.  Maristiana 

(2013), dalam penelitiannya menunjukkan bahwaakualitasapengungkapan 

informasiaperusahaan berpengaruhapositif pada volumeaperdaganganasaham 

perusahaan.  

Berdasarkan hasiladari penelitian-penelitian sebelumnya yang tidak 

konsisten. Penelitian ini ingin melakukan pengujian kembali pengaruh publikasi 

pelaporan keuangan danatingkat pengungkapanainformasi perusahaanapada 

volume aperdagangan saham. Penelitianaini memilihaperusahaan-perusahaan yang 

terdaftaradi IndeksaKompas 100 sebagai populasi penelitian karena indeks saham 

yang tercatat dalam Kompas 100 adalah indeksasaham yang  memilikialikuiditas 

yangatinggi,  nilaiakapitalisasi pasarayang besar, dan saham-saham yang memiliki 

fundamentaladan kinerjaayangabaik.  

Berdasarkanalatar belakangapenelitian, rumusanamasalah dalamapenelitian 

iniaadalah: (a)aapakah publikasi pelaporan keuangan di website berpengaruh pada 

volumeaperdaganganasaham perusahaana?; (b)aapakah tingkatapengungkapan 
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ainformasi sukarelaaberpengaruh pada volumeaperdaganganasahamaperusahaan. 

aTujuanapenelitian ini adalah untuk menguji pengaruh publikasi pelaporan 

keuangan di website perusahaan, tingkat pengungkapan informasi sukarela pada 

volume perdagangan saham Indeks Kompas 100. 

Penelitian ini dapat bermanfaatabagiapengembanganateori danapengetahuan 

diabidangaakuntansi keuangan dan pasar modal yang terkait dengan teori sinyal 

dan pasar efisien, terutama berkaitan dengan publikasi pelaporan keuangan di 

website dan atingkatapengungkapanainformasiasukarela, adanahubungannyaadengan 

volume perdagangan saham. Selain itu penelitian ini dapat digunakan oleh 

investor, badan otoritas pasar modal, dan para analis keuangan lainnya mengenai 

ada tidaknya perubahan volume perdagangan saham perusahaan yang dipengaruhi 

oleh publikasi pelaporan keuangan di website dan tingkat pengungkapan informasi 

secara sukarela yang dilakukan oleh perusahaan.  

aTeoriaPasaraEfisien 

Konsepapasaraefisienapertamaakaliadikemukakan danadipopulerkan oleh 

aFama (1970).aDalam konteksaini yangadimaksud denganapasaraadalahapasar 

amodala(capital market)adan pasarauang.aSuatuapasaradikatakanaefisienaapabila 

atidakaseorang pun, baik investoraindividu maupunainvestorainstitusi,aakan 

amampuamemperolehareturn tidakanormal (abnormal return), setelahadisesuaikan 

adenganarisiko, denganamenggunakan strategiaperdaganganayang ada.aArtinya, 

abahwaaharga,avolume, danafrekuensi sahamayang terbentukadi pasaramerupakan 

acerminanadari informasiayang ada. Mishkinsadan Aekins (2000)adalam Gumantri 

danaUtami (2002)amengungkapkan pasaramodal yang efisienadidefinisikan 
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sebagaiapasar modaladengan harga sekuritas-sekuritasayang mencerminkan 

semuaainformasi yang tersediaadan relevan. BerdasarkanapernyataanaMishkins 

dan Eakinsatersebut, maka dapatadisimpulkan bahwaasemakin cepatainformasi 

tercermin padaasuatu sekuritas, semakinaefisien pasaramodal tersebut. 

 Paraapelaku pasaramodal akanamengevaluasi setiapapengumuman 

yangaditerbitkan olehaemiten, sehinggaahal tersebutaakan menyebabkan beberapa 

perubahanapada transaksi perdaganganasaham, misalnya adanyaaperubahan 

padaavolume dan frekuensiaperdagangan saham,aperubahan pada hargaasaham, 

bid/ask spread, proporsi kepemilikan, danalain-lain (Jogiyanto, 2010). 

aTeori Sinyal 

 Teori sinyalamenjelaskan alasanadari perusahaan yang mempunyai 

dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak 

eksternal.aDorongan perusahaanauntuk memberikanainformasi adalah untuk 

mengurangi asimetri informasiaantara perusahaanadan pihakaluar karena pihak 

perusahaanamengetahui lebihabanyak mengenaiaperusahaan danaprospek 

yangaakan datangadibanding pihakaluar (investor, kreditor). Kurangnya informasi 

pihakaluar mengenai perusahaan menyebabkanamereka melindungi diriamereka 

denganamemberikan harga yangarendah untukaperusahaan.  

Salahasatu cara untuk mengurangi asimetriainformasi tersebutaadalah 

dengan memberikan sinyalapada pihakaluar, salahasatunya berupaainformasi 

keuangan yang dapatadipercaya (Wolk et al., 2000). Sinyaladapat berupa 

informasi mengenaiaapa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk 

merealisasikan keinginan pemilik. Sinyaladapat berupa promosi atauainformasi 
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lain yang menyatakanabahwa perusahaanatersebut lebih baik daripadaaperusahaan 

lain. 

aTeoriaStakeholder 

MenurutaGhazali danaChariri (2007:409),aTeori Stakeholderamerupakan 

teori yang menyatakan bahwaaperusahaanabukanlahaentitas yang hanya 

beroperasi untukakepentinganasendiri, namunaharus memberikan manfaat 

kepadaaseluruhastakeholder (pemegangasaham, kreditor, akonsumen, asupplier, 

pemerintah, masyarakat,aanalis,adan pihak lain). Kelompokastakeholder inilah 

yangamenjadi bahan pertimbanganabagi manajemen perusahaanadalam 

mengungkapaatau tidak suatuainformasi di dalamalaporan perusahaanatersebut. 

Tujuanautama dari teoriastakeholder adalahauntuk membantuamanajemen 

perusahaanadalam meningkatkanapenciptaan nilai sebagaiadampak dariaaktivitas-

aktivitas yangadilakukan dan meminimalkanakerugian yang mungkinamuncul 

bagi stakeholder. 

aPengungkapanaSukarelaa(VoluntaryaDisclosure) 

aPerusahaanaberhakauntukamemberikan informasiatambahan yang bersifat 

sukarelaauntukamempermudah paraapemakai laporanakeuangan dalamamengambil 

keputusan.a Luasapengungkapan sukarelaatergantung pada kebijakanaperusahaan. 

Kebijakan perusahaan yang satuaakanaberbedaadenganakebijakanaperusahaan lain. 

Hal iniadikarenakan belum adanya peraturanamengenai luasapegungkapan asukarela. 

Pengungkapanaaasukarelaaaamengenaiaakegiatanaperusahaanamengurangiaaasimetri 

informasi antara investor dan manajemen tentang kondisiakeuangan perusahaanadan 

hasilaoperasi dalamalingkungan perusahaana(Easley dan O'Hara, 2004). Salahasatu 

dasar pertimbanganaperusahaan melakukanapengungkapan sukarelaaadalah untuk 
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memberikanasarana pengambilanakeputusan yangalebih informatifabagi pemakai 

laporanakeuangan. Informasiayang lebihalengkap akanamenjadi lebiharelevan untuk 

pengambilanakeputusan. 

aPelaporan Keuangan 

Pelaporanakeuangan adalahalaporan keuanganayang ditambah dengan 

informasi-informasialain yangaberhubungan, baik langsung maupun tidak 

langsung dengan informasiayang disediakan oleh sistem akuntansi keuangan. 

Menurut Lifen dan Ye qing (2009) pelaporan keuangan melalui internet adalah 

pemberian informasi mengenai kondisi keuangan dan kinerja operasional dari 

suatu perusahaan biasanya dengan cara membuat website perusahaan, untuk 

memberikan laporan keuangan yang secara teratur diperbarui. Sebuahalaporan 

keuangan dianggapasebagai laporanakeuangan internetajika dipublikasikanasecara 

penuh di situsaperusahaan atau websitealain yang tersediaamelalui link diawebsite. 

Penggunaanalaporan keuanganainternet secaraaefektif merupakanasuatu metode 

pemasaranaperusahaan kepadaapemegang saham danainvestor (Poonaet al., 

2012). 

UkuranaPerusahaan 

Ukuran perusahaan dapat dinyatakan dalam total aktiva, penjualan, dan 

kapitalisasi pasar (Sudarmadji dan Sularto, 2007). Semakinabesar atau tinggiatotal 

aktiva, penjualan,adan kapitalisasiapasar maka semakinabesar pulaaukuran 

perusahaanatersebut. Semakinabesar aktivaamenunjukkan semakinabanyak modal 

yang ditanam.aSemakin banyak tingkatapenjualan menunjukkanasemakin banyak 
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perputaran uang. Sedangkan, semakin tinggi tingkat kapitalisasi pasar 

menunjukkan bahwaaperusahaan tersebutasemakin dikenal diamasyarakat.  

aVolumeaPerdaganganaSaham 

Volumeaperdagangan diartikan sebagai jumlahalembar saham yanga 

diperdagangkan padaahariatertentua(AbduladanaNasuhi,a2000). Perdagangana 

suatu sahamayang aktif,ayaitu denganavolume perdagangan yang besar, 

menunjukkan bahwaasaham tersebut digemari oleh para investor yang berarti 

saham tersebutacepat diperdagangkan. Pelakuapasar terlebih dahulu 

menginterpretasikan dan menganalisis informasi dari suatu pengumuman sebagai 

signalabaik (good news) atau signalaburuk (bad news) pada waktuainformasi 

diumumkanadan semua pelakuapasar sudahamenerima informasiatersebut. 

Pengumumanainformasi yang dianggapasebagai sinyalabaik bagiainvestor, akan 

menyebabkanaterjadinya perubahanadalam volumeaperdagangan saham. 

Pengumuman informasiaakuntansi memberikanasignal bahwaaperusahaan 

mempunyaiaprospek yang baik di masaamendatang (good news)asehingga 

investoratertarik untuk melakukanaperdagangan saham, denganademikianapasar 

akanabereaksi yang tercerminamelalui perubahanadalam volumeaperdagangan 

saham.  

Pengaruh publikasi pelaporan keuangan di website perusahaan pada volume 

perdagangan saham perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol 

Jogiyanto (2010)aberpendapat bahwa para pelakuapasar modalaakan 

mengevaluasiasetiapapengumuman yang diterbitkan oleh emiten, sehingga hal 

tersebutaakanamenyebabkan beberapaaperubahan padaatransaksiaperdagangan 
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saham. Artinya bahwaaharga yangaterbentuk, yang otomatisadisertai dengan 

frekuensiadan volumeasaham, merupakanacerminan dariainformasi yang ada 

(Fama, 1970). Sebuah informasiamerupakan salahasatu hal yang memicuapelaku 

pasaramodal untuk mengevaluasiakembali keputusanayang telahadiambil dan 

kemudianaatas dasar halatersebut pelakuapasar modalamengambil sebuah 

tindakan. Investorabereaksi denganamenggunakan informasiasecara penuh dan 

cepat,ayang menyebabkanaharga sekuritasasegera melakukanapenyesuaian 

(Jogiyanto, 2010). Halaini sesuaiadengan yangadiungkapkan olehaLai etaal. 

(2009), Balladan Brawna(1968) danaFama et  al.a(1969) yaitu sahamaakan 

bergerakaketika informasi yang bergunaamemasuki pasar. Informasiayang 

diungkapkanasecara cepat bagiasemua investoraakan membuataasimetri informasi 

akanaberkurang dan memperpendekadelay aksesibilitasainformasi. 

H1:  Publikasi pelaporan keuangan di website perusahaan berpengaruh positif pada 

volume perdagangan saham perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol.  

 

Pengaruh tingkat pengungkapan informasi sukarela pada volume 

perdagangan saham perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel kontrol  

 

Sesuaiadengan teoriasinyal, doronganaperusahaan untukamemberikan 

informasiaadalah karenaaterdapat asimetriainformasi antara perusahaanadan pihak 

luarakarenaaperusahaan dalam hal ini pihak manajemen mengetahui lebih banyak 

mengenai kondisi dan prospek yang dimiliki oleh perusahaan di masa 

yangaakanadatangadaripadaapihakaluara(investor,akreditor). MenurutaAshbaugh 

et al.a(1999) elemenapenting pelaporanakeuangan adalahaderajat atauakuantitas 

pengungkapan. Beberapa perusahaan yang profitable akan mengambil keuntungan 
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dari pelaporan keuangan untuk mencapaiatransparansi informasiadan untuk 

mempercepatapengungkapan kabarabaik (good news)ayang dapat mempengaruhi 

investor secara positif dalam keputusanainvestasi. Sehingga tingkat pengungkapan 

informasi yang lebihatinggi di websiteaperusahaan akan menyebabkanainvestor 

memperolehainformasi yang relevanadalam waktuacepat. Halatersebut akan 

membuatainvestor dapat lebihacepat bereaksi atauamelakukan tindakanapada 

saham perusahaanayang membuataharga sahamalebih cepat bergerakadan 

mempengaruhiavolume perdaganganasaham. 

H2: aTingkatapengungkapanainformasi sukarela berpengaruhapositif pada volume 

perdaganganasahamaperusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel 

kontrol. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitianaini dilakukanapada perusahaanayang terdaftaradi indeksaKompas 

100 selamaaperiode 2012 sampai dengan 2015. IndeksaKompas 100aberisi 100 

sahamayang berkategoriamempunyai likuiditasayang baik, kapitalisasiapasar yang 

tinggi,afundamental yangakuat, sertaakinerja pasarayang baika(Jogiyanto, 2010). 

Penelitian dilakukan dengan menggunakan data kuantitatif dengan sumber data 

sekunder yaitu informasi keuangan dan non keuangan yang terdapat dalam 

website perusahaan dan volume perdagangan saham yang diperoleh dari Indonesia 

Stock Exchange (IDX). Penelitianaini menggunakanabeberapa metodeadalam 

pengumpulanadata yaitu studiadokumentasi pada IndonesiaaStockaExchange 

(IDX)adari 2012asampai dengana2015. Selain itu pengumpulanadata juga 

dilakukanadengan studiapustaka yaitu pengumpulanadata sebagai landasanateori 

serta penelitianaterdahulu didapat dariadokumen-dokumen,abuku, internetaserta 
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sumberadata tertulisanalainnya yang berhubunganadengan informasiayang 

dibutuhkan. 

 Variabel terikat dalam penelitian ini adalah volume perdagangan saham 

perusahaan, sedangkan variabel bebas dalam penelitian ini adalah publikasi 

pelaporan keuangan di website perusahaan dan tingkat pengungkapan infromasi 

sukarela.aPenelitian ini juga menggunakan variable kontrol yaitu ukuran 

perusahaan. Populasiadalamapenelitian iniaadalah perusahaanayangaterdaftar di 

IndeksaKompasa100 selama periodea2012 sampai dengana2015. Pengambilan 

sampel menggunakanametode purposiveasampling yaitu perusahaanapublikayang 

sahamnya terdaftaradi IndeksaKompas 100 berturut-turutaselama periodea2012 

sampai dengan 2015. 

aTabel 1 

SampelaPenelitian 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan yang terdaftar di Indeks Kompas 100 Tahun 2012 100 

2 
Perusahaan yang sahamnya tidak terdaftar di Indeks Kompas 100 

berturut-turut selama periode 2012 sampai dengan 2015 
(34) 

  Jumlah sampel penelitian 66 

Sumber: data diolah, 2016 

Sampelapenelitian diperoleh 66 perusahaan sebagai sampel. Sedangkan 

jumlah pengamatan dalamapenelitian ini adalaha264 pengamatan. 

aDefinisi Operasional Variabel 

1) Publikasi Pelaporan Keuangan di Website Perusahaan 

Publikasi pelaporan keuangan adalah pencantuman informasi keuangan 

perusahaan melalui media cetak atau media elektronik. Salah satunya adalah 

pelaporanakeuangan melaluiainternet yangamengacu padaapenggunaan 
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websiteaperusahaan. Perusahaanadianggap menerapkan pelaporanakeuangan 

jika padaawebsite perusahaanatersebut dicantumkanalaporan keuanganayang 

mencerminkan sebuahagood news atau badanews tanpa melihataformat yang 

digunakan. Seluruhainformasi yangadipublikasikan, sepertiapengumuman 

laba, dan dividenatermasuk sebagai sebuahaagood news, sebaliknyaajika 

perusahaanamengalami kerugian dan tidak terjadiapembagianadividen 

termasukasebagai sebuah badanews. Informasi yangadisajikan dalamalaporan 

keuangan mencerminkanasebuah good newsaatauabad newsayang dapat 

mempengaruhi keputusanainvestasi (Dewiadan Pamudji,a2013).  

aVariabel publikasiapelaporan keuangan diawebsite merupakanavariabel 

yang berskalaakategori sehinggaadalam modelaregresi variabelaini 

dinyatakan sebagaiavariabeladummy. Perusahaanayang mempublikasikan 

laporan keuangan yang mencerminkan sebuah good news seperti 

pengumuman laba, dan dividen di website perusahaan dinilai “1” sedangkan 

perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan yang mencerminkan 

sebuah bad news seperti jika perusahaan mengalami kerugian dan tidak 

terjadi pembagian dividen di website perusahaan  dinilai  “0”. 

2) Tingkat Pengungkapan Informasi Sukarela 

Tingkat pengungkapan informasi yangadigunakan dalamapenelitian ini 

diadopsi dariainstrumen yangadigunakan oleh Lai etaal. (2010). Tingkat 

pengungkapan informasi adalah nilai dari jenis informasi yang di sampaikan 

oleh perusahaan website yang dimilikinya. Total poin untuk keseluruhan item 

jika dijumlahkan berkisar antara 0 sampai dengan 40. 
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3) VolumeaPerdaganganaSahamaPerusahaan 

Volumeaperdagangan diartikan sebagai jumlahalembar sahamayang 

diperdagangkanapada hariatertentu (Abduladan Nasuhi,a2000). Perdagangan 

suatuasaham yangaaktif, yaitu dengan volumeaperdagangan yangabesar, 

menunjukkan bahwaasaham tersebut digemariaoleh paraainvestor yang 

berartiasaham tersebut cepatadiperdagangkan.aVolume perdaganganasaham 

merupakanasalah satuaalat yangadapat digunakanauntuk melihataada 

atauatidaknya reaksiapasar terhadapasuatu peristiwaatertentu yangadapat 

dilihat dariavolume perdaganganasaham yang diukur dengan 

TradingaVolume Activitya(TVA). TVAamerupakanaperbandingan antara 

jumlahasaham yang diperdagangkanapada waktuatertentu denganajumlah 

sahamaperusahaan yang beredarapada periodeatertentu. Pengukuran TVA 

menurut Foster (1986): 

                                                Vi,t    

                           TVAi,t =                  …………………….………………………(1)                                                                                    

                               Vm,t    

                            

TVAi,t = Trading volume activity 

Vi,t       = Totalavolumeaperdaganganasahamaperusahaanaiapadaawaktuake-t 

Vm,t     = Volumeasahamaperusahaanake-iayangatercatatadiaIDX 

Padaapenelitian iniamenggunakan periodeajendela (windowaperiod) 

selama 7a(tujuh) hariayaitu, 3a(tiga) hariasebelum peristiwaapublikasi, 1ahari 

padaasaat hariaterjadinya peristiwaa(even day) dana3 (tiga)ahari sesudah 

peristiwaapublikasi. 

4) aUkuranaperusahaana(Corporateasize)  
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Ukuranaperusahaan diukuradari totalaaset yangadimiliki perusahaan 

yangadiperoleh darialaporan tahunanaperusahaan untukatahun 2012 sampai 

dengan 2015. Metodeapengukuranaainiaberdasarkanapengukurana yang telah 

dilakukan oleh Machmud dan Djakman (2008). SIZEa= loga(nilai buku total 

aset). 

Regresialinear bergandaadigunakan sebagaiateknik analisisadalamapenelitian, 

danapersamaan regresiayang digunakanaadalah sebagaiaberikut : 

 Y = UETVA + ß1 PPK + ß2 TPI + ß3 TA + ɛ ………………………….….(2) 

Keterangan: 

UETVA = Volume perdagangan saham perusahaan 

   = Konstanta 

PPK  = Publikasi pelaporan keuangan di website  

TPI  = Tingkat pengungkapan informasi 

TA  = Total aset 

ß1  = Koefisien regresi pelaporan keuangan 

ß2  = Koefisien regresi ukuran perusahaan 

ß3  = Koefisien regresi tingkat pengungkapan informasi  

ɛ  = Error term (variabel pengganggu) 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisisastatistik deskriptifamenggambarkanakarakter dataasampel yang 

digunakanadalamapenelitian. Pada bagian ini dideskripsikan data masing-masing 

variabel pada tahun 2012, 2013, 2014, dan 2015 yangatelah diolahadilihat dari 

nilaiamaksimum, nilaiaminimum, nilai rata-rataa(mean) danadeviasi standaradari 

masing-masingavariabel. PadaaTabel 1aberikut disajikanahasil analisisadeskriptif 

variabel-variabelatersebut. 

aTabel 2 

aHasil Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

UETVA 264 5,000 11,512 7,820 1,020 
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PPK 264 0,000 1,000 0,621 0,487 

TPI 264 9,000 36,000 26,032 6,373 

TA 264 26,791 34,443 30,801 1,362 

Valid N (listwise) 264 
    

 Sumber: data diolah, 2016 

Berdasarkanahasil pengujian statistikadeskriptifapada Tabel 1 dapat 

diketahui bahwaanilai maksimum UETVAaadalah 11,512 dengan nilai minimum 

5,000 dan nilai rata-rata sebesar 7,820. Rata-rata dari UETVA sebesar 7,820 

menunjukkan bahwa pasar merespon setiap informasi yang disampaikan oleh 

perusahaan baik untuk menjual atau membeli saham. PPK memiliki nilai 

maksimum sebesar 1, nilai minimum sebesar 0, dan nilai rata-rata sebesar 0,62. 

Rata-rata dari PPK sebesar 0,62 menunjukkan bahwa lebih banyak perusahaan 

yang mempublikasikan pelaporan keuangan yang mencerminkan good news di 

websitenya dibandingkan dengan perusahaan yang mempublikasikan informasi 

yang bersifat bad news. TPI memiliki nilai maksimum sebesar 36, nilai minimum 

sebesar 9, dan nilai rata-rata sebesar 26,03. Rata-rata dari TPI sebesar 26,03 

menunjukkan bahwa lebih banyak perusahaan yang mempublikasikan informasi 

yang penting dan memiliki tingkat pengungkapan informasi yang tinggi. TA  

memiliki nilai maksimum sebesar 34,44, nilai minimum sebesar 26,79, dan nilai 

rata-rata sebesar 30,80. Rata-rata dari TA sebesar 30,80 menunjukkan bahwa lebih 

banyak perusahaan memiliki total aset yang besar. 

aUjiaAsumsiaKlasik 

UjiaNormalitasadilakukan denganatujuan untukamengujiaapakahavariabel 

penggangguaatau residualadalam modelaregresi memilikiadistribusi normal. 
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Tabel 2 menunjukkanabahwa data berdistribusianormal, denganaAsymp.Siga(2-

tailed)asebesar 0,127a(lebih besaradaria0,05).  

 aTabel 3 

aHasil Uji Normalitas  

 aUnstandardized Residual 

aaN                 264 

aaKolmogorov-Smirnov Z                                                                1,175 

aaAsymp. Sig. (2-tailed)                0,127 

         Sumber: data diolah, 2016 

aUjiaMultikolinieritas  

Uji multikolonieritasadilakukan dengan tujuanauntuk menguji adaatidaknya 

korelasiaantar variabel bebas. Tabel 3amenunjukkan nilaiaVIF tiap variabel 

kurang daria10 dan nilaiatolerance lebihadari 10%, sehinggaatidak 

adaamultikolinieritas antar variabel bebasadalam model regresi. 

                                             aTabel 4 

                             aHasil Uji Multikolinearitas 

  aVariabel 
Tolerance VIF 

 

 
  

PPK 0,998 1,002 

TPI 0,848 1,179 

TA 0,848 1,180 

         Sumber: data diolah, 2016 

aUjiaAutokorelasi 

Uji autokorelasiadilakukan bertujuan untuk mengujiaapakah dalamamodel 

regresi terdapat korelasi antara kesalahan periode t dengan kesalahan periode t-1. 

Tabel 4 Durbin Watson (Dw Test), dengan membandingkan nilai hasil dengan 

nilai tabel dengan menggunakan tingkat keyakinan 95%. Pada Tabel 4 dapat 

dilihat bahwa hasil analisis Durbin-Watson diperoleh sebesar 1,988. Sedangkan 
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berdasarkan Tabel Durbin-Watson pada  jumlah sampel (N) = 264 K (jumlah 

variabel) = 4 diketahui nilai dL = 1,781 dan nilai dU = 1,812 sehingga nilai 4-dU 

= 2,188. Dengan demikian Nilai Durbin Watson berdasarkan analisis  sebesar 

1,988 terletak pada daerah bebas autokorelasi. 

                                                       aTabela5 

                                   HasilaUjiaAutokorelasi 

 Nilai dw Nilai du 

aPersamaanaRegresi 1,988 1,812 

          Sumber: dataadiolah, 2016 

aUjiaHeteroskedastisitas  

Uji heteroskedastisitasadilakukan dengan tujuan untuk mengujiaada 

tidaknya ketidaksamaanavarians dari residualasatu pengamatanake pengamatan 

yangalain dalam suatu modelaregresi. Tabel 5 menunjukkan bahwaatidak terjadi 

pelanggaranaheteroskedastisitas yang ditunjukkan dengan nilaiasignifikansi yang 

lebihsbesar dari alpha (α = 0,05). 

                                                          aTabela6 

                                         HasilaUjiaHeteroskedastisitas 

 aVariabel aSig. 

 

Persamaan PPK 0,451 

Regresi TPI 0,528 

 TA 0,151 

                 Sumber: data diolah, 2016 

KoefisienaDeterminasia(R
2
) 

Analisisadeterminasi dalam regresialinear bergandaadigunakan untuk 

mengetahuiaprosentase sumbanganapengaruh dari variabel-variabelaindependen 

(X1,aX2,……Xn)asecara serentak terhadapavariabel dependen (Y).aKoefisien 
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determinanamenunjukkan seberapa besaraprosentase variasi variabelaindependen 

yang digunakanadalam modelamampu menjelaskanavariasi variabeladependen. 

Nilai Adjusted R2 sebesar 0,235, memberi makna bahwa kemampuan 

variabel bebasamempengaruhi variabelaaterikat adalahasebesar 0,235 atau 

(23,5%), sisanya sebesara76,5% dipengaruhi oleh variabel lain. Standardaerror of 

theaestimate menunjukkananilai sebesar 0,896, berartiasemakin kecilanilai 

kekeliruanastandar dari penaksiranastandard erroraof theaestimate akan membuat 

modelaregresi semakinatepat dalam memprediksiavariabel dependena(Ghozali, 

2009). 

                                                        aTabela7 

                                      HasilaKoefisienaDeterminasia(R
2
) 

           R         R Square Std. Error  

of the Estimate 

0.485
a
       0,235 0,896 

                 Sumber: data diolah, 2016 

Uji Statistik F 

Uji F dilakukan pada penelitian dengan tujuan untukamengujiakelayakan 

model dan apabilaahasilauji Famenunjukkan nilaiasignifikansi ≤a5% makaamodel 

yangadigunakan layaka(fit).aModelaregresi pada penelitianaini dianggapalayak 

karenaahasil uji Famenunjukkan nilaiasignifikansi sebesara0,000 lebih keciladari 

α =a0,05 (α = 5%) dan F hitung lebih besar dari F tabel. Denganademikian bahwa 

adaapengaruh secaraasignifikan antara PPK, dan TPI secaraabersama-sama 

terhadapaUETVA denganaTA sebagai variabelakontrol. Hasil iniamenunjukkan 

bahwa modelaregresi tersebutadapat digunakanauntuk memprediksiavolume 

perdaganganasahamaperusahaan. 
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            Tabel 8 

                                                       HasilaUji StatistikaF 

Model aF aSig. 

1a aRegression Residual 26,696 0,000 

Sumber: data diolah, 2016 

Uji Koefisien Regresi Secara Parsial (Uji t) 

Uji iniadigunakan untuk mengetahuiaapakah dalamamodel regresiavariabel 

independena(X1,aX2,…..Xn) secara parsialaberpengaruh signifikanapada variabel 

dependena(Y). 

Tabel 8 menunjukkan bahwa variabel PPK, TPI dan TA memiliki nilai koefisien 

regresi yang positif. Nilai signifikansi untuk variabel PPK, TPI dan TA dibawah α 

0,05. 

Tabel 9 

HasilaUji RegresiaSecara Parsiala(Uji t) 

Model 

 

Variabel 

             aUnstandardized 

     Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

   t Sig. 

                    B Std. Error  Beta 

 

(Constant) -2,063          1,312 
 

-1,572 0,117 

PPK 0,340          0,114         0,162 2,994 0,003 

TPI 0,020          0,009         0,123 2,082 0,038 

TA 0,297           0,045         0,389 6,603 0,000 

Sumber: data diolah, 2016 

Model regresi yang terbentuk adalah sebagai berikut: 

UETVA = -2,063 + 0,340 PPK + 0,020 TPI + 0,297 TA + ɛ............................... (3) 

UjiaHipotesis  

Ujiahipotesis menggunakanauji t untuk mengujiapengaruh masing-masing 

variabelabebas pada variabelaterikat. Apabilaanilai signifikansialebih besaradari 

padaaα = 0,05 makaahipotesis ditolakadan sebaliknya apabila nilai signifikansinya 

lebih keciladari α = 0,05 makaahipotesisaditerima. 
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PengujianaHipotesisaPertamaa(H1) 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan variabel PPK nilai signifikansi 

(Sig.t) sebesar 0,003 lebih kecil dari α = (0,05) dengananilai koefisienabeta 

sebesar 0,162aartinya PPK berpengaruh positif dan signifikan pada UETVA 

sehingga H1 diterima, apabila PPK meningkat, maka UETVA akan 

mengalami peningkatan juga. 

PengujianaHipotesisaPertamaa(H2) 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan variabel TPI nilai signifikansi 

(Sig.t) sebesar 0,038 lebihakecil dari αa= (0,05)adengan nilai koefisienabeta 

sebesar 0,123 artinya TPI berpengaruh positif dan signifikan pada UETVA 

sehingga H2 diterima, apabila TPI meningkat, maka UETVA akan 

mengalami peningkatan juga. 

1) Pengaruh publikasi pelaporan keuangan di website pada volume   

perdagangan saham perusahaan dengan ukuranaperusahaanasebagai 

variabelakontrol 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa publikasi pelaporan 

keuangan di website berpengaruh positif pada volume perdagangan saham 

perusahaan. Paraapelaku pasaramodal akan mengevaluasiasetiap pengumuman 

yangaditerbitkan olehaemiten, sehinggaahal tersebut akanamenyebabkan 

beberapaaperubahan padaatransaksi perdaganganasaham. Artinyaabahwa 

harga yangaterbentuk, yang otomatisadisertai denganafrekuensi dan volume 

saham,amerupakan cerminanadari informasi yangaada (Jogiyanto, 2010).  

Teoriapasar efisien yangamensyaratkan bahwa investoraakan bereaksi 

denganacepat dan sepenuhnyaaterhadap informasiabaru yang masukadi pasar, 
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yang menyebabkanasaham segera melakukanapenyesuaian. Halatersebut 

sejalanadengan yang diungkapkanaoleh Beavera(1968) dalam Laiaet al., 

(2010), Balladan Brawna(1968) dan Famaaet al. (1969) yangamenyatakan 

bahwaasaham akanabergerak ketikaainformasi yang bergunaamemasuki 

pasar. Perusahaanayang mempublikasikanapelaporan keuanganayang bersifat 

goodanews pada pasar, makaadapat meningkatkanaharga danavolume 

perdaganganasaham sebaliknya, jika perusahaanamempublikasikan pelaporan 

keuanganayang bersifat badanews maka hargaadan volumeaperdagangan 

sahamaperusahaan akan mengalamiapenurunan. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Siti (2006), Rendi dan Supatmi (2013), yang mengungkapkan bahwa 

pelaporan keuangan berpengaruh pada volume perdagangan saham 

perusahaan. 

2) Pengaruh tingkatapengungkapanainformasi sukarela padaavolume 

perdaganganasaham perusahaan denganaukuran perusahaanasebagai 

variabelakontrol 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan 

informasi sukarela berpengaruh positif pada volume perdagangan saham 

perusahaan. Teori sinyal menjelaskan alasan dari perusahaan untuk 

memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal adalah untuk 

mengurangiaasimetriainformasi. Salahasatu cara untukamengurangi informasi 

asimetriaadalah dengan memberikanasinyal padaapihak luar, salahasatunya 

berupaainformasi keuanganayang dapatadipercaya yangaakanamengurangi 

ketidakpastianamengenai prospekaperusahaan yangaakan datanga(Wolkaet 
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al.,a2000). Tingkat pengungkapan informasi perusahaan yang lebih kompleks 

dan rinci akan lebih mudah untuk mempengaruhi pasar saham yang akan 

terlihat dariaperubahan hargaadan volumeaperdagangan sahamaperusahaan. 

Tingkatapengungkapan informasiaperusahaan yang lebihakompleks danarinci 

akan lebihamudah untuk mempengaruhiapasar sahamayang akan terlihatadari 

perubahanaharga dan volumeaperdagangan sahamaperusahaan. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Maristiana 

(2013) yang mendapatkan bahwa tingkat pengungkapan informasi 

berpengaruh pada volume perdagangan saham 

SIMPULANaDANaSARAN 

Berdasarkanahasil analisisadan pembahasanayang telahadiuraikan, maka 

dapatadisimpulkan bahwaapublikasi pelaporan keuangan di website berpengaruh 

positif pada volume perdagangan saham perusahaan. Halaini berartiabahwa ada 

kejutanaaktivitas perdaganganasaham perusahaanadi sekitar publikasialaporan 

keuanganaperusahaan dibandingkanadengan rata-rata volumeaperdagangan saham 

harian dalam kondisianormal. Reaksiapasar yang timbul pada periodeaseputar 

pengumuman laporanakeuangan memberikanaindikasi bahwa para pemakai 

laporanakeuangan menggunakanasetiap informasi laporanakeuangan yang 

dipublikasikanaoleh perusahaan untuk mengambilakeputusan. Sedangkanatingkat 

pengungkapanainformasi sukarelaaberpengaruh positif pada volumeaperdagangan 

sahamaperusahaan. Hal ini berartiabahwa informasiayang diungkapkanaoleh 

perusahaan ke pasaraakan berpengaruhaterhadap rekasiapasar dalam hal ini 

volumeaperdagangan, sahamaperusahaan, semakinatinggi tingkatainformasi yang 
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disampaikanaakan membuatavolume perdaganganasaham juga akanameningkat. 

Hal tersebutamengindikasikan bahwaapasar lebih meresponaperusahaan yang 

lebih tinggiatingkat pengungkapkanainformasinya yang dibandingkanadengan 

perusahaanayang tingkat pengungkapanainformasinyaarendah.  

Saranayang dapatadigunakan untukamenambah referensi penelitianaselanjutnya 

yaituapenelitian tingkat pengungkapan informasi pada penelitian ini menggunakan 

form penilaian Ettredge (2001) yang terdiri dari 4 kategori. Penelitian selanjutnya form 

penilaianan dapat disesuikan denganaperubahan-perubahan lainnya yangaterjadi di 

dalamadan luaraperusahaan. Sedangkan saran yang dapat berguna bagi pihak 

perusahaan atau investor yaitu perusahaan dapat melakukan update terhadap website 

yang dimiliki, sehingga investor dapat mengetahui kondisi terkini dari perusahaan. 

Selain selalu melakukan update website perusahaan dapat menyampaikan informasi 

yang lebih up to date tentang kondisi dari perusahaan melalui media sosial lainnya 

selain di website yang dimiliki sendiri oleh perusahaan.  
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