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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan analisis secara deskriptif 

pengungkapan modal intelektual dalam prospektus penawaran umum saham perdana. 

Pengungkapan modal intelektual merupakan salah satu mekanisme dalam mengurangi 

asimetri informasi dan pada akhirnya akan mengurangi underpricing (Singh dan Van 

der Zahn, 2007; Too et al., 2015). Penelitian mengembangkan metode pengukuran 

variabel pengungkapan modal intelektual dengan melakukan pembobotan terhadap 

indeks pengungkapan yang dikembangkan oleh Widarjo et al. (2017) dengan 

mempertimbangkan stakeholder pada saat IPO. Dengan demikian hasil penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan kontribusi yang lebih luas, tidak sebatas pada aspek 

teoritis dan metodologis saja, tetapi juga aspek praktis.  

Sampel penelitian ini adalah perusahaan yang melakukan penawaran umum 

saham perdana di Bursa Efek Indonesia tahun 2000 sampai dengan 2016. Alat analisis 

yang digunakan adalah statistik deskriptif. Penelitian ini akan menghasilkan metode 

pembobotan indeks pengungkapan modal intelektual yang sesuai dengan pasar modal di 

Indonesia.  

Rata-rata tingkat pengungkapan IC adalah 42%. Kategori IC yang paling banyak 

diungkapkan adalah sumber daya manusia dan yang paling rendah adalah kategori 

teknologi informasi. 
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PENDAHULUAN 

Underpricing merupakan fenomena yang sering terjadi pada saat penawaran 

umum saham perdana (selanjutnya disebut IPO) di berbagai negara, termasuk Indonesia. 

Beberapa peneliti berpendapat bahwa underpricing merupakan salah satu mekanisme 

pensinyalan kualitas yang dilakukan perusahaan untuk menunjukkan prospek di masa 

depan (Rock, 1986; Grinblatt dan Hwang, 1989; Welch, 1989; Hartono, 2006). Disisi 

lain, underpricing merupakan cost of capital yang ditanggung oleh pemilik yang 

nilainya relatif tinggi (lihat Ritter, 2015). Para ahli telah berupaya memberikan 

penjelasan teoritis dan empiris terhadap fenomena tersebut, sebagai contoh signalling 

hypothesis (Logue, 1973), winner’s course model (Rock, 1986), information revelation 

theory (Benveniste dan Spindt, 1989), dan agency model (Loughran dan Ritter, 2004). 

Secara umum, hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa penyebab utama 

underpricing adalah asimetri informasi. Oleh karena itu, untuk mengurangi asimetri 

informasi diperlukan mekanisme pensinyalan kualitas yang dapat diamati secara 

langsung oleh investor potensial dan sulit ditiru oleh perusahaan lain (Certo et al., 

2001). 

Beberapa peneliti terdahulu telah memberikan bukti empiris tentang pensinyalan 

kualitas yang dapat mengurangi tingkat underpricing, misalnya dengan meningkatkan 

retensi kepemilikan (Gumanti dan Niagara, 2006), menggunakan underwriter yang 

bereputasi tinggi (Carter dan Manaster, 1990), menggunakan auditor yang bereputasi 

tinggi (Titman dan Trueman, 1986), dan memperluas pengungkapan (Leon et al., 2007; 

Bottazi dan Da Rin, 2016). Meskipun mekanisme pensinyalan kualitas dengan 

memperluas pengungkapan dalam prospektus IPO telah diteliti, namun pengkajian 

tentang hubungan antara pengungkapan modal intelektual dengan underpricing masih 

sedikit mendapatkan perhatian, khususnya di Negara berkembang seperti Indonesia. 

Modal intelektual merupakan sumber daya takberwujud yang dipercaya dapat 

menciptakan nilai tambah dan keunggulan bersaing bagi perusahaan, khususnya pada 

era bisnis modern yang berbasis pengetahuan (Bontis, 2000). Beberapa penelitian 

terdahulu telah memberikan bukti tentang kebermanfaatan modal intelektual dalam 

meningkatkan kinerja perusahaan (Sihotang dan Winata, 2008). Namun demikian, 

modal intelektual belum sepenuhnya mampu dilaporkan dalam laporan keuangan 

perusahaan. Hal tersebut disebabkan standar akuntansi hanya mengakui suatu sumber 

daya sebagai aset jika sumber daya tersebut memberikan manfaat ekonomi di masa 

depan dan biaya perolehannya dapat diukur secara handal (Rashid et al., 2012). Oleh 

karena itu, pengungkapan merupakan salah satu alternatif untuk menunjukkan modal 

intelektual yang dimiliki perusahaan. 

Beberapa peneliti telah melakukan analisis terhadap hubungan antara 

pengungkapan modal intelektual dengan underpricing, namun hasilnya masih belum 

konsisten (lihat Singh dan Van der Zahn, 2007; Too et al., 2015). Perbedaan lingkungan 

penelitian dan indeks pengungkapan modal intelektual diduga menjadi penyebab 

inkonsistensi hasil riset tersebut. Selain itu, permasahaan endogenitas (khususnya 

hubungan simultan antara variabel pengungkapan modal intelektual dengan 



underpricing) juga dapat mempengaruhi inkonsistensi hasil riset-riset tersebut. Lebih 

lanjut, literatur menunjukkan bahwa sebagian besar peneliti terdahulu hanya 

menggunakan unweighted disclosure index untuk mengukur tingkat pengungkapan 

modal intelektual dalam prospektus IPO (lihat Singh dan Van der Zahn, 2007; Too et 

al., 2015; Widarjo, et al., 2017), masih jarang yang menggunakan weighted disclosure 

index dengan mempertimbangkan tingkat kepentingan stakeholder perusahaan. 

Meskipun weighted disclosure index dinilai memiliki tingkat subjektifitas yang tinggi, 

namun apabila pembobotan indeks didasarkan pada opini dari stakeholder yang 

independen, maka metode tersebut dapat mencerminkan realitas kepentingan 

stakeholder dalam praktik pengungkapan modal intelektual. Selain itu, dengan metode 

weighted disclosure index dapat diperoleh informasi tentang ketegori dan item 

pengungkapan modal intelektual yang paling penting dalam pengambilan keputusan 

stakeholder. Oleh karena itu, penelitian ini memperluas literatur terdahulu dengan 

mengembangkan indeks pengungkapan modal intelektual yang dibobot berdasarkan 

tingkat kepentingan stakeholder perusahaan.  

 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pada permasalahan yang telah dijelaskan pada bagian 

sebelumnya, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Mengembangkan metode pengukuran pengungkapan modal intelektual dengan 

membobot indeks sesuai tingkat kepentingan stakeholder dan mengembangkan 

pengukuran underpricing dengan mempertimbangkan return pasar dan return jenis 

industri perusahaan 

 

Kontribusi penelitian 

Penelitian ini memberikan kontribusi pada pengembangan literatur modal 

intelektual dalam beberapa hal. Pertama, penelitian ini menganalisis pengungkapan 

modal intelektual dalam prospektus IPO di Negara berkembang, sehingga dapat 

mengurangi gap penelitian dalam konteks media pengungkapan (laporan keuangan 

tahunan dan prospektus) dan lokasi penelitian (Negara maju dan Negara berkembang) 

yang sudah dilakukan oleh para peneliti sebelumnya. Kedua, penelitian ini 

mengembangkan seperangkat indeks pengungkapan modal intelektual dengan 

melakukan pembobotan sesuai persepsi stakeholder di Indonesia, sehingga dapat 

dimplementasikan dalam praktik penawaran umum saham perdana oleh manajemen 

perusahaan maupun penjamin pelaksana emisi efek.  

 

 

 

 

 

 

 



KAJIAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

Pengungkapan Modal Intelektual 

Pengungkapan berkaitan dengan cara pembeberan atau penjelasan hal-hal 

informatif yang dianggap penting dan bermanfaat bagi pemakai selain apa yang dapat 

dinyatakan melalui statemen keuangan utama (Suwardjono, 2013). Menurut Evans 

(2003), pengungkapan adalah penyampaian informasi dalam statemen keuangan, 

termasuk statemen keuangan itu sendiri, catatan atas statemen keuangan, dan ungkapan 

tambahan yang berkaitan dengan statemen keuangan. Secara konseptual, pengungkapan 

merupakan bagian integral dari pelaporan keuangan. 

Modal intelektual didefinisikan sebagai jumlah dari apa yang dihasilkan oleh 

tiga elemen utama organisasi ( human capital, structural capital, costumer capital) yang 

berkaitan dengan pengetahuan dan teknologi yang dapat memberikan nilai lebih bagi 

perusahaan berupa keunggulan bersaing organisasi (Sawardjuwono dan Kadir, 2003). 

Dengan demikian, pengungkapan modal intelektual dapat didefinisikan sebagai 

penyampaian informasi dalam statemen keuangan yang berkaitan dengan tiga elemen 

utama organisasi  human capital, structural capital, costumer capital dengan tujuan 

untuk memberikan gambaran tentang keunggulan bersaing organisasi. 

Praktek Pengungkapan Modal Intelektual 

Modal intelektual memang sudah menjadi isu yang menarik perhatian para 

peneliti, praktisi, dan penyusun standar akuntansi sejak tahun 1990an. Para peneliti 

sudah memberikan beragam konsep, dimensi dan elemen modal inelektual yang 

semestinya diungkapkan dalam pelaporan keuangan (dalam hal ini sebagai suplemen 

laporan keuangan). Selain itu, peneliti terdahulu juga sudah menawarkan beberapa 

indek pengungkapan modal intelektual, baik dalam konteks laporan keuangan tahunan 

(annual report) (misalnya Sveiby, 1998; Bontis, 2000) maupun prospektus IPO ( Bukh 

et al., 2005; Singh dan Van der Zahn, 2008). Dalam konteks IPO, Bukh et al. (2005) 

mengambangkan indek pengungkapan modal intelektual dengan membagi modal 

intelektual (modal manusia, modal struktural, dan modal relasional) ke dalam enam 

kategori, yaitu: 1) sumber daya manusia, 2) pelanggan, 3) teknologi informasi, 4) 

proses, 5) riset dan pengambangan, dan 6) pernyataan strategi. 

Seiring perkembangan dalam penelitian pengungkapan modal intelektual, indek 

pengungkapan modal intelektual yang dikembangkan oleh Bukh et al. (2005) 

dikembangkan lagi oleh Singh dan Van der Zahn (2008). Dalam penelitiannya, Singh 

dan Van der Zahn (2008) mengembangkan indek Bukh et al. (2005) dengan cara 

mengkompilasikan indek tersebut dengan indek pengungkapan yang dikembangkan 

oleh peneliti yang lain (Beaulieu et al., 2002 dan Williams, 2001). Jika dilihat dari item 

modal intelektual yang diungkapkan, indek yang dikembangkan oleh Singh dan Van der 

Zahn (2008) relatif lebih komprehensif dibandingkan indek Bukh et al. (2005). Singh 

dan Van der Zahn (2008) membagi modal intelektual ke dalam enam kategori sesuai 

dengan indek Bukh et al. (2005), tapi menambahkan tiga item modal intelektual 

sehingga menjadi 81 item. Oleh karena itu, penelitian ini menggunakan indek yang 



dikembangkan oleh Singh dan Van der Zahn (2008) untuk mengukur tingkat atau level 

pengungkapan modal intelektual perusahan yang melakukan IPO di Indonesia. 

Penelitian yang telah dilakukan oleh tim penulis adalah (yang sesuai dengan 

topik yang diajukan): 

1. Peran Pemilik Lama dan Underwriter dalam Pengungkapan Modal Intelektual 

serta Dampaknya pada Nilai Perusahaan. 

2. Value Relevance of Financial and Non-Financial Information to Investor 

Decision. 

3. Green intellectual capital and financial performance  of corporate manufacture 

in Indonesia. 

4. Pengaruh Family Control terhadap Intellectual Capital Performance (Studi Pada 

Perusahaan Perbankan di Indonesia periode 2009-2012). 

5. Pengaruh Kinerja Intellectual Capital terhadap Kinerja Perbankan di Indonesia. 

6. Pengaruh Modal Intelektual dan Pengungkapan Modal Intelektual Pada Nilai 

Perusahaan. 

7. Analisis Pengungkapan Modal Intelektual Dalam Prospektus Penawaran Umum 

Saham Perdana: Determinant dan Dampaknya Pada Nilai Pasar Perusahaan. 

8. Underwriter Reputation, Intellectual Capital Disclosure, and Underpricing. 

9. Determinants of Intellectual Capital Disclosure in the IPOs and Its Impact on 

Underpricing: Evidences from Indonesia. 

Secara ringkas hasil yang telah dicapai oleh tim peneliti adalah sebagai berikut.  

1. Penelitian yang dilakukan oleh Widarjo (2011) menunjukkan bahwa kinerja 

modal intelektual tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Namun, riset tersebut memberikan bukti empiris bahwa pengungkapan modal 

intelektual berpengaruh positif pada nilai perusahaan setelah IPO. 

2. Penelitian yang telah dilakukan oleh Bandi dan Widarjo (2013) menunjukkan 

adanya peran penting stakeholder perusahaan yang melakukan IPO (dalam hal 

ini adalah pemilik lama dan underwriter) dalam penentuan kebijakan 

pengungkapan modal intelektual dalam prospektus IPO. Riset tersebut juga 

menunjukkan bahwa luas pengungkapan modal intelektual berpengaruh positif 

pada nilai perusahaan setelah penawaran umum saham perdana (IPO).  

3. Bukti empiris tentang pengaruh kinerja modal intelektual pada kinerja keuangan 

perusahaan juga ditunjukkan oleh Widagdo (2014). Penelitian tersebut 

memfokuskan pada perusahaan perbankan yang dinilai memiliki sumber daya 

intelektual yang lebih intensif dibandingkan dengan jenis perusahaan yang lain. 

4. Penelitian Erinos, Rahmawati, dan Payamta (2015) memberikan bukti empiris 

bahwa green intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Temuan tersebut menunjukkan bahwa kinerja modal intelektual 

yang diukur dengan value added intellectual coefficient (VAIC) dan kinerja 

corporate social responsibility dapat meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. 



5. Penelitian Widarjo, Rahmawati, Bandi, dan Widagdo (2017) menunjukkan peran 

penjamin emisi efek (underwriter) dalam menentukan kebijakan pengungkapan 

IC dalam prospektus IPO. Selain itu, riset tersebut juga menunjukkan bahwa 

luas pengungkapan IC dapat mengurangi tingkat underpricing. Namun, riset 

tersebut belum mampu memberikan bukti empiris tentang peran pengungkapan 

IC dalam memediasi hubungan antara reputasi underwriter dengan tingkat 

underpricing. 

6. Penelitian Widarjo dan Bandi (2018) memberikan bukti empiris pengaruh 

retensi kepemilikan dan porsi penjaminan saham oleh penjamin pelaksana emisi 

efek pada luas pengungkapan modal intelektual dalam prospektus IPO. Riset 

tersebut juga menunjukkan bahwa pengungkapan modal intelektual berpengaruh 

negatif pada tingkat underpricing. Lebih lanjut, hasil riset menunjukkan peran 

mediasi pengungkapan modal intelektual dalam hubungan antara porsi 

penjaminan dengan underpricing.  

 

Berdasarkan hasil-hasil penelitian tersebut, tim peneliti telah berhasil 

mempublikasikan beberapa artikel dalam forum ilmiah (seminar) berskala nasional dan 

internasional yang bereputasi, misalnya, Simposium Nasional Akuntansi, The 16
th

 

Annual Conference Asian Academic Accounting Association (AAAA), The 3
rd

 Sebelas 

Maret International Conference on Business, Economics and Social Sciences, The 4
th

 

Sebelas Maret International Conference on Business, Economics and Social Sciences. 

Selain itu, tim peneliti juga telah berhasil mempublikasikan karya ilmiah di beberapa 

jurnal internasional bereputasi, misalnya International Journal of Business and Society 

(Terindeks Scopus – Q3), International Journal of Learning and Intellectual Capital 

(Terindeks Scopus – Q3), Information (Terindeks Scopus – Q2), International Journal 

of Monetary, Economics, and Finance (Terindeks Scopus – Q4), Corporate Ownership 

and Control (Terindeks Scopus – Q4), dan International Journal of Managerial and 

Financial Accounting (Terindeks Scopus – Q3).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



METODE PENELITIAN 

 

Sampel dan Data Penelitian 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang melakukan 

penawaran umum saham perdana di Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian ini adalah 

perusahaan yang melakukan IPO pada tahun 2000 sampai dengan 2014. Periode 

tersebut dipilih dengan mempertimbangkan isu modal intelektual yang mulai 

berkembang secara internasional sejak akhir tahun 1990an dan mulai intensif dikaji oleh 

para peneliti sejak tahun 2000. Selain itu, regulasi akuntansi tentang aset takberwujud 

juga mulai dikembangkan pada tahun tersebut. Hal tersebut dibuktikan dengan 

diterbitkannya revisi Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) tahun 2000 

khususnya PSAK nomor 19 yang telah mengatur tentang pelaporan aset takberwujud 

dalam laporan keuangan. Data prospektus IPO dan harga saham diperoleh dari Pusat 

Referensi Pasar Modal (PRPM) Bursa Efek Indonesia dan Galeri Investasi Bursa Efek 

Indonesia. 

 

Variabel Penelitian 

Pengungkapan Modal Intelektual 

Pengungkapan modal intelektual diukur indeks pengungkapan yang 

kembangkan oleh peneliti berdasarkan indeks peneliti terdahulu dengan penyesuaian 

terhadap regulasi dan lingkungan di Indonesia. Perumusan indeks pengungkapan modal 

intelektual dalam penelitian ini dilakukan melalui beberapa tahapan berikut ini. 

Menelusuri dan mengidentifikasi indeks pengungkapan modal intelektual yang sudah 

dikembangkan oleh peneliti sebelumnya, khususnya dalam konteks IPO (Bukh et al., 

2005; Singh dan Van der Zahn, 2008; Rashid et al., 2012; Branswijk dan Everaert, 

2012). 

Mengevaluasi indeks pengungkapan modal intelektual yang telah dikembangkan 

oleh peneliti sebelumnya dengan membandingkan dengan regulasi yang berlaku di 

Indonesia, yaitu: yaitu: 1) Undang-Undang Republik Indonesia nomor 8 tahun 1995 

tentang Pasar Modal, 2) Undang-Undang Republik Indonesia nomor 40 tahun 2007 

tentang Perseroan Terbatas, 3) Peraturan Pemerintah nomor 47 tahun 2012 tentang 

Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan Terbatas, dan 4) Pernyataan Standar 

Akuntansi Keuangan (yaitu Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan nomor 19 revisi 

tahun 2000, revisi tahun 2010 dan revisi tahun 2014, khususnya bagian pengungkapan). 

Kemudian mengeliminasi item-item pengungkapan yang diwajibkan dalam peraturan 

tersebut. Dengan demikian, item-item yang digunakan dalam penelitian ini adalah item 

pengungkapan yang sifatnya sukarela. 

Melakukan validasi indeks dengan berdiskusi dengan pakar, praktisi di bidang 

pasar modal (yaitu, penjamin emisi efek, dan manajer investasi), praktisi bisnis (yaitu, 

pemilik dan manajer), dan auditor. Validasi indeks bertujuan untuk memastikan 

bahwa alat ukur yang digunakan (dalam hal ini adalah indeks pengungkapan) sesuai 



dengan apa yang diukur (dalam hal ini adalah dimensi dan kategori pengungkapan 

modal intelektual). 

Melakukan uji reliabilitas indeks dengan membandingkan skor pengungkapan 

modal intelektual yang dilakukan oleh penulis dengan skor pengungkapan modal 

intelektual yang dilakukan oleh pihak lain. Teknik pengujian dilakukan dengan 

mengambil sampel sejumlah 15 prospektus IPO pada periode tahun 2000 sd. 2014 

secara acak (per tahun 1 sampel perusahaan). Pertimbangan pengambilan sampel 

tersebut adalah keterwakilan dari seluruh perusahaan dalam periode pengamatan. 

Selanjutnya, untuk mengukur tingkat pengungkapan yang dilakukan oleh 

perusahaan, kami menganalisis isi dokumen prospektus yang dipublikasikan oleh 

perusahaan. Kemudian memberikan skor untuk masing-masing item yang diungkapkan. 

Kami menggunakan indeks pengungkapan yang tertimbang (weighted disclosure index) 

pada penelitian ini karena kami mempercayai bahwa item-item modal intelektual yang 

berbeda akan memiliki kepentingan pengungkapan yang bervariasi, dan hal tersebut 

akan menjadi permasalahan apabila memperlakukan semua item pengungkapan sama 

padahal kepentingannya tidak sama (Yi et al., 2015). Pembobotan indeks dilakukan 

dengan menggunakan kuesioner survei. Kami menggunakan skala likert 5 poin untuk 

mengumpulkan opini narasumber tentang pentingnya pengungkapan modal intelektual 

dalam prospektus IPO. 

Berdasarkan skor yang diperoleh, langkah selanjutnya adalah menghitung 

persentase pengungkapan dengan rumus berikut ini. 

ICD =  

Keterangan: 

ICD : Tingkat pengungkapan modal intelektual, 

Ditem : Total skor pengungkapan modal intektual pada prospektus perusahaan, 

ADIitem: Total item dalam indeks pengungkapan modal intelektual. 
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Data 189 perusahaan yang melakukan IPO pada periode tahun 2000 – 2014. 

Hasil analisis deskripsi variabel menunjukkan rata-rata pengungkapan IC dalam 

prospektus IPO adalah 43%. Pengungkapan paling tinggi adalah 62% dan paling rendah 

20%. Item pengungkapan yang memiliki bobot tertinggi adalah pernyataan tentang 

kualitas kinerja perusahaan, disusul rincian jabatan dan deskripsi kerja karyawan pada 

posisi kedua, dan deskripsi tentang rencana dan strategi masa depan pada posisi ketiga. 

Ketiga item tersebut merupakan informasi yang paling penting untuk diungkapkan 

mernurut para stakeholder perusahaan. 

Tabel 1 

Deskripsi ICD per Kategori 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Human Resource 0.20 0.67 0.45 0.09 

Customer 0.05 0.63 0.33 0.12 

Information Technology 0.00 1.00 0.29 0.38 

Process 0.33 0.89 0.59 0.14 

 

Research and 

Development  

Strategy 

0.00 

 

0.18 

0.80 

 

0.88 

0.31 

 

0.62 

0.29 

 

0.13 

Source: Own by authors 

Deskripsi data ICD per kategori pada Tabel 1 menunjukkan kategori IC yang 

lebih dominan diungkapkan dalam prospektus adalah strategi dan proses, sedangkan 

kategori sumber daya manusia, pelanggan, riset dan pengembangan (R&D) dan 

teknologi informasi relatif lebih sedikit diungkapkan. Hasil tersebut mengindikasikan 

bahwa perusahaan lebih menekankan perluasan informasi strategi bisnis dan proses 

bisnis (internal dan eksternal) untuk meyakinkan investor potensial tentang potensi dan 

prospek sumber daya strategis yang dimiliki perusahaan. 

Hasil penelitian ini memperkuat argumen dan temuan penelitian sebelumnya 

yang menunjukkan bahwa modal intelektual merupakan sumber daya yang dapat 

menciptakan nilai tambah dan keunggulan bersaing perusahaan (Bontis, 2001; Chen, 

2008; Singh dan Zahn, 2009). Kinerja modal intelektual dapat meningkatkan efisiensi 

dan efektivitas proses bisnis perusahaan, sehingga dapat meningkatkan kinerja (Riahi-

Belkaoui, 2003; Chen et al., 2005; Abdolmohammadi, 2005; Tan et al., 2007; Zeghal 

dan Maaloul, 2010). Selain itu, perusahaan yang memiliki intensifitas modal intelektual 

tinggi lebih kompetitif dan lebih sukses dibandingkan perusahaan yang lain (Youndt et 

al., 2004). 
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KESIMPULAN 

Terkait dengan riset tentang pengungkapan IC di Indonesia, sebagian besar 

penelitian terdahulu (Purnomosidhi, 2006; Sihotang dan Winata, 2008; Sari, 2011; 

Widarjo, 2011; Widarjo dan Bandi 2013; Widarjo et al., 2016) masih menggunakan 

indeks pengungkapan yang dikembangkan oleh para peneliti dari luar negeri (Bukh et 

al., 2005; Singh dan Van der Zahn, 2008; Rashid et al., 2012) untuk mengukur tingkat 

pengungkapan IC dalam prospektus. Padahal karakteristik lingkungan dan regulasi di 

Indonesia belum tentu sama dengan negara yang lain. Oleh karena itu, perlu dilakukan 

pengkajian tentang pengembangan indeks pengungkapan IC yang sesuai dengan 

lingkungan dan regulasi di Indonesia, khususnya dalam konteks IPO. 
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