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ABSTRACT
The aim of this study is to analyze the determinants of Fund Adequacy 
Ratio (FAR) at Pension Fund Institutions listed in Indonesia Financial 
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method and the analysis used is SPSS version 2.0. The results of this study 
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the ratio of cash / total asset, the ratio of total debt / total revenue, the ratio 
of short-term debt / equity, and the ratio of current asset / short-term debt 
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ABSTRAK
+�G���� ����
�
��� 
�
� ������� ����;� ���6����
�
�� ������
���� >��
��
!�	�;���� H���� K����6�� H���� L���
��� ���6� ���	����� �
� ����
����
Jasa Keuangan periode tahun 2013 sampai dengan 2016. Determinan 
���;� ;����6��� �
����������
;��� ����� ���
�����
�� ;����6��?� �����6;���
���;�����;����6����
����������
;��������U;�����L�����������W������
����
�6� ���6� �
6���;��� ������� ����
��� ����
�6� ���� ����
�
��
���66���;��� �L��� X���
� #?$�� E��
�� ����
�
��� �����G�;;��� ������
����;� ���;� ;����6��� ������ #� ���
����� ���6� �����6����� ��	����
�
6�
�;�����������>!H���;�
����
��W�����!��G�Y+������������������
��
K����H
�����Y+����������?������6;���@����
�������
�������;�
����
�����
��
!��Y+����������?+�����E����6Y+�����L��6���
���?�E����6����6;��L����;Y
Z;�
���?�������K��	��YE����6����6;��L����;��
��;������6������
6�
�;���
��������>!H���������;����;����������
��?�U;�����L�����������
��;�
�����6������
6�
�;�����������>!H�����������
�����
������������	����
[�����������������6������
6�
�;�����������>!H

1. INTRODUCTION
%�	��	����	&	����	��
�	'()*	�
	'()+ 	��	���,�	

�	-���
��	5���
�	�����	 �%��
����6	����	
5�����	 5�,��	 7���	 :�557�	 �
������	 �
	
�����; 	��	�����,�	��	��,�	)	,�
�6

<�	 ��	 
���	 ���� 	 ��	 �������	 
�	
=
>�����	 �!�����
�	 �55�	 ?��,�	 &@	 
�	
'()@	�!�����!	5���
�	%�������	�A5�	���
�!�	
��	�
����	�������	#���!���	�!���	�B5A��	
�����	���	,�	�����>	����	A���	'()@	�
���	
��	�557�55#5	�
	����	�C
��	,�	�
�����
����	

����
>��!	 ���
����� 	 ��	 �����	 
�	 
�	 ��	
�������
��	
�	��������	���
�����	��	��	����	
�������	����
	 �����D	 %���������	 �����	���	
�����	��	,��;������	������� 	)E+*	��	����� 	
$��� 	'()&�D

F�,�	 ' 	 ��
��	 ��	 �>�
����	 
�	 ��	
��������	����	�������	����
	�����	�>� 	�	
�������
�	���	��	�
�����	�
�	�
�	��>	��	
�,�����	�
	���	���	
�	���	�,��	������� 	� 	'((E	
��	�
H�,��� 	'()I�D



182

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

Table 1
��������	
���������������
������!"���#

F���	
�	5���
�	�����	 2013 2014 '()@ '()+
�557�55#5 198 194 190 180
�557�55%5 43 48 &@ 44
�5J7 24 '@ '@ '@
F<F�J	������� '+@ '+I '+( 249

�
���6	'()+	5���
�	����	����������	B

;

%�	 ��	 ���������
� 	 ���	 ��	 �	 �
������
�	
,���	 ��	 ��	 �����	 
�	 ��	 5���
�	 ����	
���	 ��	���������	 ���,������	 ���!!���� 	'()'�D	
%�	 ��
�� 	 ���	 �
�������
�	 ��	 ��	 ���	 ��	
�
�>���	��	�����D

%�	 !���� 	 �>���	 ������	 �����	 �
	
��������	 ����
��	 ����	 �����	 ��	 �������	 
�	
�����	��	�
������	,�	F���� 	K��;����	�'()*� 	
7����!��	 7
��	 �'()'�	 #��!	 ���� 	 "��!	
�'((@� 	���#�;�����	F	�'()&�	���	�
H�,���L�	
�����	�'()I� 	 ��	�����	��	������	�������H	
M	 ������	 �
������	 ,�	 ������ 	 -%	 �)E+M� 	
B�>�$	 �)E++� 	 <
!� 	 N	 �'((M� 	 ����� 	
�	 �'((E�	 J���! 	 �	 �'()+�	 B��	 ���� 	 �	 �'()(� 	
#��
���� 	 #	 �'()@�	 ����,�!�	 ���	 #�����	
�'()+�D	N
�>� 	��
�	���	
�	���	������	��	
�
��	��C������	����
�	��	��	����
	
�	$
�;��!	
K������	 :	 F
���	 �����	  	 ��	 ����
	 
�	 ������	
-�����!	 :	 F
���	 ����� 	 ��	 ����
	 
�	 K���	 :	
F
���	����� 	��	����
	
�	F
���	J��,�����	:	���� 	
��	����
	
�	��
������	�,�	:	-����� 	���	����
	

�	K�����	����	:	��
������	�,�.

#������ 	 ��	 �
����������	 ����
�� 	 ��	
�
��	 ��C������	 ����
��	��	������	,��>�
�	
�B��;	 5 	 '((@ 	 $���
�	 ? 	 '()*�	 �!	 ���	 ��H	

�	��	���	�B������	� 	'()(O	$���
�	? 	'()*�	
���	 ��������	 ����	 ������� 	 -% 	 '()( 	 '()@O	
<
!� 	 '((M�D	 F�	 �
�,�����
�	 
�	 ��������	
���	�
����������	 ����
��	����	��
>��	�	�
�	
����
�����	 �

�	 �
�	 ��������!	 �
�>���	 ��	
��	 �����	 �������	 -% 	 '()@�D	 B���	 
�	 ��	
���
��
�	
�	�������!	���	��	��	���
�	

�	 '()*	 �
	 '()+	 ���	 ������	 �����	 �
	 �
��
��������	���	��������	����
��	����	�����	��� 	
��	 �
�������
�	 
�	 ��	 ��
,��	 ��	 ����	 �����	

��	 �����	 ��������	 ���	 �
����������	 ����
�	
�����	���D

�$� �%�&'��(�)�� �')*�+&'�� ),-� 
%/�&�%�0(0
�
����
���'�
�
���������	����
	��������	��	��	��������	�
������	
,�	>�������!	 ��	 �
�����L�	��������	 ��
�� 	
��	 �����	 ����	 ��
��	 ��	 ����	 �
������	 
�6	
%��
�	�������	
�	B�����	��� 	K���	��
�	
������� 	 ���	 �������	 
�	 �����
����	
-�����	 �F����� 	 7
�� 	 #�����	 �'()&�D	 B���	

�	 ��	 *	 ,����	 ��
��� 	 ��	 ��������	
>����,��	 ��	 ������	 ��	 ��	 �����������!	
���
����!	 �
	 !������	 ������	 ���
�����!	
��������� 	5��7	�7��
 	$�!���� 	$����� 	
'((M�	 �����	 P������	 ��	 ���
����	 
�	 ���	
>����,�	�
�������!	
�	����
	
�	$
�;��!	K������	
:	 F
���	 ����� 	 ����
	 
�	 ������	 -�����!�	 :	
F
���	����� 	����
	
�	K���	:	F
���	����� 	����
	

�	F
���	�,�	:	F
���	����� 	����
	
�	F
���	�,�	
:	F
���	���� 	����
	
�	��
������	�,�	:	-����� 	
���	����
	
�	K�����	����	:	��
������	�,�D

0��2�����3�4��5�����
B��;������	��	�	�
�����
�	��	�����	�	�
�����	
��	���,�	�
	������	���	���	
,��!���
�� 	,
��	��
���
���	 ���	 �
�!����	 
,��!���
��D	 �
H�,���	
�'()I�	 �������H�	 M	 ������ 	 �����	 �
	
��������	 ����
��	 ����	 ��C���	 ��	 �
�>��� 	
�
�	,�	������ 	-%	 �)E+M� 	 '()(� 	B�>�	  	$	
�)E++� 	 <
!� 	 N	 �'((M� 	 ����� 	 �	 �'((E�	
J���! 	�	�'()+�	B������ 	�	�'()(� 	#��
���� 	#	
�'()@�	 ����,�!�	 ���	 #�����	 �'()+�D	 ���
��	
���	��������	����
�	�����	
�	��	������	
�	��	

��6����
-�2����7�����������)��8�����'�
��9�)':-���"��*�����!"���#����	Q�

���	J>� 2013 2014 '()@ '()+
I 44 40.93 *@DIE 41.11
II *I 38.34 &+DM& &ID''
III 14 )&D@) )'D+* 8.89
IV @ +D'' &DI& 'DIM
Total 100 100 100 100

�
���6	5���
�	����	����������	B

;	'()*�'()+



The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
183

������ 	 ,��	 ��	 �
��	 ��!���������	 ��C������	
����
�	��	$
�;��!	K������ 	������	-�����!� 	
K���	 ���	 J��,�����	 �
	 F
���	 ����� 	 F
���	
J��,�����	:	���� 	��
��	F��	�,�	:	-�����	���	
K�����	����	:	��
��	F��	�,� 	����	��	�
��
��������	����
��	��	������	,��>�
� 	�!	���	
��H	
�	��	��� 	���	��������	���D

�����)��8�����'�
��9�)':
����	 �������	 ����
	 �����	 ��	 ��	 �,�����	 
�	
5���
�	 �����	 �
	 ������	 ����	 
,��!���
��	 �
	
���	����
�	,����	�
	������������	���������	
,���	 
�	 '	 �
��
����6	 $����	 �
�	 ������!	
���	 ���������	 <,��!���
��D	 %�	 !���� 	 ��	
5���
�	 ����	 �������	 ����
	 ���	 *	 �����	
�>��	 
�	 �
�����
��6	 J>�	 %	 ����]	 )((Q� 	
J>�	 %%	 ����	 ^	 )((Q�	 ���	 J>�	 %%%	 ����	
_)((Q�D	 5���
�	 ����	 ������!	 �
�����
��	 ��	
J>�	 %	 ���	 %%	 ����
��	 �,
>	 ���	 ��
>��	
�	 ���	 
�	 �������	 �
	 ������������	 ,����	
����
�	 ,����	 ��	 !�������D	 ���
����!	
�
	 7���������	 ���	 $������	 �'()(6	 EM� 	 ��	
����	 �>�	 ��	 ��	�����	 �
�����
�	
�	 ��	 ����� 	
����	��	��
��	���	��	�����	�>��	�������	
��	 ��������!	 ���	 ���!�
��	 �
�����
�D	
%�	 ��	 -���
��	 5���
�	 ����	 ��557�	 ���	
5���
�	B����	5���
�	5�
!���	�55#5� 	��	
�
�����
�	
�	������!	��	��	���
���,�����	
�	��	
���
��	�
	����	��	��������	���;	���	����	��	
employer.

���7����5�
%�	 ����	 
�	 �����	 ��	 ��	 ���������	 5
����
�	
��
�� 	�
�;��!	�������	
���	,�	��	�
�����	
��
��	 ��	 �������	 ,���	 ������	 �����	
���	 ��
������	 �,� 	 ���	 ����	 �
���
�	 ����	
�
����,��	 �
	 ��	 ������	 
�	 �
�!����	 �,� 	
����	�
���	�����	�����,	��	����	�,�����	
�	
��	�
����� 	,
��	�
	�����
��	���	�
	
����	

�	��	�
����� 	�
	��	����
	
�	�������	�
�;	:	
�
���	�����	���	��	����	
�	���	�B�>� 	)E++O	
������-% 	'()(O	B������ 	'()(�D

%�	 ����	 
�	 ��	 ���,�����	 ��	 ��	 ���������	
5
����
�	��
�� 	������	�����!�	��	����	
�	��	

���	
�	��	�
�����L�	����� 	 ��	������
�	�
	

�����
��D	F���	��	����
	
�	������	�����!�	:	
�
���	�����	����	������	�����	��	���	�������� 	
-% 	'()( '()@O	<
!� 	'((M�D	<�	��	
���	���� 	
K���	 ��	 ����	 
�	 ��	 �
�����L�	 �����	 ����	 ��	
��	 ��!���	 
�	 �����
��	 ���	 �
�����	 
����D	
F���	 ��	 ����
	 
�	 K���	 �
	 F
���	 �����	 ���	 �	
�
����,���
�	�
	��	���������	
�	���	
�	����
�	
����	 ���������
��	 �������	 -% 	 '()( '()@�D	
#������ 	�
���	�,�	��	��	��
���	����	����	
,	����	,�	��	�
�����	�
	�����
��	����	�
��	
��
�	 �����	 
���D	 F���	 ��	 ����
	 
�	 F
���	
�,�	:	F
���	�����	������	��	���	�������� 	
-% 	'()(�D	<�	��	
���	���� 	 �
���	�,�	 ��	 ��	
��
���	����	�
������	����	���	�
	�����
��	
�����	 ��	 �
����	 ��
�	 ��	 �,�����	 �
	 
,����	
������
���	 �����	 ��
�	 ��	 �
�����L�	 ����	
����>����	 �������	 -% 	 '()( 	 �����	 �'((E�O	
B������	 �'()(�D	�������
� 	 ��
������	�,�	
��	�	�
�����L�	
,��!���
�	����	����	,	�����	
��	���	����	)	��� 	����	�����	��	�	�
�����L�	

,��!���
�	����	����	,	�����	,�	��	�
�����	
�
	��	
��� 	���	��
������	�,�	���	�����	
��	����	
�	���	���,������	
�	��	���,�����	���	
�	
��	 ���������	 5
����
�	 ��
��D	 F���
� 	 ��	
����
	
�	��
���F��	�,�	�
	-�����	������	���	
��������	-% 	'()(O	��	7�����	F 	'()&�D

#������ 	 ������	 �����	 ��	 ����	 ���	

���	 �����	 P����	 �
	 ,�
�	 ����	 ������	
�
	�
�	����	)	��� 	�����	��	����	
�	���	�����	

���	,�	��	�
�����D	���	�����	����	,��������	
,	 ���	 �
	 ���	 
,��!���
�� 	 ,
��	 �
	 �����
�� 	
��	 ��	 �
��	 
�	 ������	 ���	 �
�!����	 �,� 	
���	 �
	 ��	 
���D	 F��� 	 ��	 ����
	 
�	 K�����	
�����	:	��
������	�,�	������	��C����	��	
���	������� 	-% 	'()@�D	��
�	��	��������
��	
�,
> 	 ��	 ���	 ,	 �
������	 ����	 ��	 ��������	
����
��	��
P��	,�	��	����
�	
�	�
�;��!	�������	
/ total assets, retained earnings / total assets , 
K���	:	F
���	����� 	F
���	�,�	:	F
���	����� 	
F
���	�,�	:	���� 	��
���F��	�,�	:	-����� 	
K�����	 �����	 :	 ��
������	 �,�	 ��>	 ��	
����	
�	���D	%�	����	
�	�
����������	����
�� 	
����	��H	 ��	 ��
���	 �����	 �
	 ��	 ����	
�	 ��	
�
�����L�	 �,�����	 �
	 ���	 ���
�	 ��	 
���	
�
	 ������	 �����	 �
�	 ��	 ���������	 
�	 ��	

�(;<'���
�����
�;



184

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

�
�����L�	
,��!���
��	�
	�����
��	���	
����D	
F�	 ,�!!�	 ��	 �
����� 	 ��	 ,�!!�	 ��	 ����	

�	�,�����	 �
	���	 ���
�	����	 ��������!	 ��	
�
�����L�	�����D	F��� 	���	��H	���	��	����	

�	���	�<
!� 	'((MO	$���
�	? 	'()*O	������	
-% 	'()@�D	

��
�	 ��	 ��������
��	 �,
> 	 ��	 ���	 ,	
�
������	 ����	 �
����������	 ����
��	 ����	 ��	
P������	,�	��	>����,�	
�	���	��H	��>	��	
����	
�	���D	B���	
�	���	��������
��	�,
> 	
��	��������	�����
�;	���	,	��	��	��!��	
1.

%���=�	
	
B���	 
�	 ��	 ��������	 �>�� 	 ��	 ������	 
�	
��>�
��	������ 	��	�>���	
�	��	��������	
�����
�; 	 ��	���
����	��	 �
�������	��	
�
��
��6
N)6	F�	����
	
�	$
�;��!	K������	:	F
���	����	
���	��	����	
�	���
N'6	 F�	 ����
	 
�	 ������	 -�����!�	 :	 F
���	
�����	���	��	����	
�	���
N*6	 F�	 ����
	 
�	 K���	 :	 F
���	 �����	 ���	 ��	
����	
�	���
N&6	F�	����
	
�	F
���	�,�	:	 %��
�	���	��	
����	
�	���
N@6	F�	����
	
�	��
������	�,�	:	-�����	���	
��	����	
�	���
N+6	 F�	 ����
	 
�	 K�����	 ����	 :	 ��
������	
�,�	���	��	����	
�	���
NI6	����	��H	���	��	����	
�	���

!$��'�0�)'�%�*��%&-
'�	����=�-�	
>�
F�	 ���!�	 ���	 ��	 ����	 �����	 ��	 �	 ������	
������	 ���
�	 ����	 ����	 �
	 ���	 ���
����	
�,
��	 ��	 ����	 
�	 
�	 
�	 �>���	 >����,��	
���������	 >����,���	 
�	 
���	 >����,��	
���	 ������	 >����,���D	 F�	 ��������	
>����,��	���	��	��	����
	
�	$
�;��!	K������	

:	F
���	����� 	��	����
	
�	������	-�����!�	:	
F
���	����� 	 ��	����
	
�	K���	:	F
���	����� 	
��	 ����
	 
�	 F
���	 �,�	 :	 %��
� 	 ��	 ����
	 
�	
��
������	�,�	:	-����� 	��	����
	
�	K�����	
�����	:	��
���F��	�,� 	5�����	B��>�
� 	
���	���	��H 	����	��	������	>����,�	��	
��	����	�������	����
	�����D

'�	����=�0�6?��@�������
��@�����0�7���
F�	 �
������
�	 ��	 ����	 �����	 ��	 -���
��	
5���
�	����	%��������
��	��557�	���
�	'()*	
�	'()+	�
�������!	
�	��	����	��	&M	���������
��D	
F�	����	��	
,�����	��
�	-���
��	5���
�	
����	 %��������
��	 ��557�	 �!�����	 ��	 ��	
���������	��>���	����
����D

)����	
	�*�=��
F�	 ��������	 ���	 ��	 ����	 �����	 �������	 ��	
��������>	 �����������	 �������� 	 ,�	 K��������	
��������
��	 F�� 	 ���	 ��	 ���������	
��������
�	 ���	 �
������	 
�6	 ?
�������	 ��� 	
#�����
���������	 ��� 	 N��
�����������	
��� 	 ���	 ���
�
������
�	 ��� 	 ��	 N��
�����	
�����!	 �������	��������	
�	 ��	K
������	
�	
���������
�	��'� 	�		��� 	�	��� 	���	#������	
J����	 �!����
�	 ��������D	 F�	 �!����
�	
�����
�	�
��	��	"	^	�	`	f)	jk)q	`	f'	jk'q	`	
f*	jk*q	`	f&	jk&q	`	f@	jk@q	`	f+	jk+q	`	fI	jkIq	
���	 k)	 ^	 $
�;��!	 K������	 :	 F
���	 �����	
����
	  	k'	^	������	-�����!�	:	F
���	�����	
����
 	k*	^	K���	:	F
���	�����	����
 	k&	^	F
���	
�,�	 :	 F
���	 -�����!�	 ����
 	 k@	 ^	 ��
������	
�,�	 :	 -�����	 ����
 	 k+	 ^	 K�����	 �����	 :	
��
������	�,�	����
 	���	kI	^	��	F
���	�����D

A$�-)�)�),)�/0(0�),-�-(0�<00(&,0
-�	��
�
2��0�
	
�	
F�	������	
�	��������>	�����������	���	��	��,�	
@D
1. F�	���,�	
�	������	�?�	��	&M	�������	

Table 4
&����
�����-���

��

x��%�BJ- �%#-?�%<? %?�%K�F<� �K�J-
$K:F�	����
	�k)� ��������� $
�;��!	K������	:F
���	����� ����

�-:F�	����
	�k'� ��������� ������	-�����!�	:	F
���	����� ����

K���:F�	����
	�k*� ��������� K���	:	F
���	����� ����


F�:����	����
	�k&� ��������� F
���	�,�	:	%��
�	��
�	���� ����

����
	�F�:-�����	����
	
�k@�

��������� ��
������	�,�	:	-����� ����


K�:�F�	����
	�k+� ��������� K�����	�����	:	��
������	�,� ����

����	��H�kI� ?
����������� Ln total assets ����


��� ��������� F
���	�����	�
�	������!		:	���������	
<,��!���
��

����




The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
)M@

��	 ��	 ���!
��	 
�	 -���
��	 5���
�	
����	 %��������
��	 �
�	 &	 �
������>	 ����	
�
�������!	
�	k) 	k' 	k* 	k& 	k@ 	k+ 	kI	���	
Y.

2. F�	 �������	 >���	 
�	 k)	 �$
�;��!	
K������	:	F
���	�����	����
�	
�	(D+MIE	���	

���	 ,�	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	 ��P����	
>���	 
�	 )D((((	 ���	 
���	 ,�	 5J?	
5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	 �>��!	
>���	
�	(DEI'I')	���	��	�>��!	>������
�	
���������	�>����
��	
�	(D(+E(EE&D

3. F�	 �������	 >���	 
�	 k'	 �������	
-�����!�	 :	 F
���	 �����	 ����
�	 
�	 �(D*I''	
���	 
���	 ,�	 B%	 5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	
����	 ��	 ��P����	 >���	 
�	 (D'M'@	 ���	

���	 ,�	 #�?�%�%'	 5���
�	 ����	 ��	
'()@ 	����	��	�>��!	>���	
�	(D*'*'*	���	
��	�>��!	 >������
�	 ���������	�>����
��	

�	(D)'I+))'D

4. F�	 �������	 >���	 
�	 k*	 �K���	 :	 F
���	
�����	����
�	
�	(D((((	���	
���	,�	B|?	
5���
�	 ����	 ��	 '()+ 	 ?%�=�	 5���
�	
����	 ��	 '()* 	 #�?�%�%'	 5���
�	 ����	
��	 '()*�'()+ 	 ����	 ��	 ��P����	 >���	


�	 (D()'M	 ���	 
���	 ,�	 ?%�=�	 5���
�	
����	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	 �>��!	 >���	

�	 (D(()**@	 ���	 ��	 �>��!	 >������
�	
���������	�>����
��	
�	(D((''E*)D

@D	 F�	 �������	 >���	 
�	 k&	 �F
���	 �,�	 :	
F
���	 %��
�	 ����
�	 
�	 *D(+@)	 ���	 
���	
,�	 B?%	 5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	
��P����	>���	
�	'&D**+'	���	
���	,�	
B|?	5���
�	����	��	'()@	����	��	�>��!	
>���	
�	))D+I&(&'	���	��	�>��!	>������
�	
���������	�>����
��	
�	*D)M)))*)D

+D	 F�	 �������	 >���	 
�	 k@	 ���
���F��	
�,�	:	-�����	����
�	
�	(D&@@'	���	
���	
,�	#�?�%�%	5���
�	����	��	'()@ 	����	
��	��P����	>���	
�	*@D&@E)	���	
���	
,�	 B|?	 5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	
�>��!	>���	
�	+D)I@&EM	���	��	�>��!	
>������
�	���������	�>����
��	
�	IDI'+***+D

ID	 F�	�������	>���	
�	k+	�K�����	�����	
:	 ��
������	 �,�	 ����
�	 
�	 (D((	 ���	

���	,�	5J?	5���
�	����	��	'()*�'()+ 	
�?F�#	 5���
�	 ����	 ��	 '()@�'()+ 	 ���	
BK�	5���
�	����	��	'()*�'()+ 	����	��	
��P����	 >���	 
�	 (D)*M*	 ���	 
���	 ,�	

Table 5
'�	��	����-�	��
�
2��0�
	
������	

? #������ #�P���� #�� ���D	�>����
�
k) 48 D+MIE 1.0000 DEI'I') D(+E(EE&
k' 48 �D*I'' D'M'@ .032323 D)'I+))'
k* 48 .0000 .0128 D(()**@ .0022931
k& 48 *D(+@) '&D**+' ))D+I&(&' 3.1811131
k@ 48 D&@@' *@D&@E) +D)I@&EM IDI'+***+
k+ 48 .0000 .1383 D()*@(M D('E()'I
kI 48 '+)()MD( )IM*E&M&D( @M'I)&ID+@M @(II&*ED)(M'
Y 48 I* 139 102.48 )&D(@M
x����	?	��������� 48

�
���6	<�����	�5��	>���
�	'D(
��6���#

'�	��	����,��7��
����	�&��"0�7�������7�>���2"07
���2���	
|����������H�	�������

? 48
?
����	5�������� , #�� (-�I

���D	�>����
� ' **'&'I@E
#
��	-P���	�������� �,�
��� ,139

Positive ,139
?!���> � )'&

7
��
!
�
>������
>	~  E+*
�����D	��!D	�'������� ,311
�D	F��	������,���
�	��	?
����D
,D	K��������	��
�	����D

�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(



)M+

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

B|?	5���
�	����	��	'()@ 	����	��	�>��!	
>���	
�	(D()*@(M	���	��	�>��!	>������
�	
���������	�>����
��	
�	(D('E()'ID

8. F�	�������	>���	
�	kI	�����	��H	:	��	
F
���	�����	����
�	
�	'+D()M	���	
���	,�	
B5�	�%�|	5���
�	����	��	'()* 	����	��	
��P����	 >���	 
�	 )IM*E&M&	 ���	 
���	
,�	 F-J7<#	 5���
�	 ����	 ��	 '()+ 	 ����	
��	 �>��!	 >���	 
�	 @M'I)&I +@M	 ���	 ��	
�>��!	 >������
�	 ���������	 �>����
��	 
�	
@(II&*ED)(M

9. F�	�������	>���	
�	"	
�	I*	���	
���	
,�	 B%	 5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	 ����	 ��	
��P����	 >���	 
�	 )*E	 ���	 
���	 ,�	
#�?�%�%'	 5���
�	 ����	 ��	 '()@ 	 ����	
��	�>��!	>���	
�	)('D&M	���	��	�>��!	
>������
�	���������	�>����
��	
�	)&D(@MD

���		
����)		�7�
�����	
,��7��
����	
%�	F�,�	+	 ��	 ���	,	 ��	 ����	 ��	 ��!�������	
>���	
�	��	|����������H�	�������	��	(D*))]	
(D(@D	 �
 	 ��	 ���	 ,	 �
������	 ����	 ��	 ����	 ��	
����	�����	��	�
������	������,���D

*��
����
����
����	
%�	 F�,�	 I 	 ��	 ������	 
�	 ������
���������	
���	 ��
�	����	���	 ��������	>����,��	���	
��
���	>������	 ��C���
�	 ����
�	 �x%��	>����	
���	 ����	 )(	 ���	 �
�����	 >����	 �
�	 ����	
(D)D	 �
 	 ��	 ���	 ,	 �
������	 ����	 ���	 ��	 �
	
�����
��	 
�	 ������
���������	 ,���	 ��	
��������	 >����,��	 ���	 ��	 ��	 �!����
�	
model.

)���������
�����	
F�	 ������	 
�	 ���
�
������
�	 ���	 ��	 ��
��	
��	F�,�	MD	F�	����	F��	������	�������	����	
��	>���	
�	�����D	��!D	�'�������	��	(D&++ 	
�	
!����	����	(D(@D	�
 	��	���	,	�
������	����	
���	 ��	 �
	 ���
�
������
�	 ��	 ��	 �!����
�	
�
��D	F���
� 	N(	��	������D

%����	����	
�
����	
F�	 5��;	 ���	 ��	 F�,�	 E	 ��
��	 ��	 ������	

�	 ���
�����������	 ���D	 %�	 ��	 
,�����	
���
�����
�	 ����	 ��	 ��������	 >����,��	
��>	 �
	 �������������	 ��!�������	 ����	 
�	 ��	
������	 >����,�	 
�	 J?|2�	 >���D	 F���	 ���	

Table 7
'�	��	����*��
����
����
����	�������
��	a

#
��
|����������H�	 

K
�������
���������H�	
K
������� T ��!D

K
���������	����������

B ���D	-��
� B�� F
����� x%�
1 �K
������� �)'D')E 10.932  �D))M D'I(   

k) ))*D**I )(D@@& D@@I )(DI*E .000 D'@+ 3.911
k' EID+++ *D*+' DMMI 'ED(&+ .000 DI*E )D*@&
k* )E*D@M* '+'D&E' .032 DI*I D&+@ D*I@ 'D++&
k& .113 .191 D('+ D@E' D@@I D*I( 'DI(@
k@ D(II D(I& .042 1.038 D*(@ .413 2.419
k+ �)'DE+@ '@D**& �D('I �D@)' D+)' D'@' *DEI'
kI �EDE++-�(M .000 �D(*+ �)D)I( .249 DI'M )D*I&

�D	������	x����,�6	"
�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(

Table 8
'�	��	����)���������
�����	�'��	���	

|����������H�	�������
F��	x���a �D)&MME
K���	_	F��	x��� 24
K���	]^	F��	x��� 24
F
���	K��� 48
?��,�	
�	���� 22
~ �DI'E
�����D	��!D	�'������� D&++

�D	#����
�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(



The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
)MI

,	��	��
�	��	��!�������	��
���,�����	
�	���	
��	 ��������	 >����,��	 ���	 �����	 ��>	
>����	 �,
>	 ��	 ��!�������	 �>�	 
�	 (D(@	 
�	
@QD	�
 	����	�!����
�	�
��	�
�	�
�	�
�����	
���
�����������D

%���=�	
	���	
������
������-���7
��
���9��?�	���9'�:
%�	��,�	)(	��	���	,	��	����	��	�������	�'	
>���	��	(DE+M 	���������!	����	��	>����,�����	
�	
��	 ������	 >����,�	 ����	 ���	 ,	 P������	
,�	 ��	 ��������	 >����,�	 ��	 E+DMQD	 F���	
����	����	E+DMQ	��>�����	
�	"	��	�������	
,�	 k) 	 k' 	 k* 	 k& 	 k@ 	 k+ 	 kI 	 ����	 *D'Q	 ��	
�������	 ,�	 
���	 ����
��	 �
�	 P�����	 ��	
����	�����D
'�	��	����0
7�������	�0
>�
���������	�
9�"�	:�
B���	
�	��	�?<x�	���	��	��,�	)) 	��	>���	

�	�	�
���	��	'()DMM@	����	�	��
,�,�����	>���	
�	
(D(((D	B����	��	��
,�,�����	��	����	������	
����	(D(@ 	��	�!����
�	�
��	���	,	���	�
	
������	" 	
�	��	���	,	����	����	k) 	k' 	k* 	k& 	
k@ 	 k+ 	 kI	 ��������
����	 �����	 " 	 ����	 ��	
�!����
�	�
��	��	����,�	�
	��	D

F	 ���	 ����	 �
	 ������	 �����	 
�	 �
�	
���	��	��	��C���	,���	���	��������	

>����,�	 ���	 ��	 ������	 >����,�D	 F	 ���	
�
�����	 ��	 >���	 
�	 �	 �
���	 ���	 ��	 >���	

�	�	��,�	����	��	��
>���
��	
�	��	�
�����	
����>��	
�	E@Q	���	�	��!�������	�>�	
�	@QD	
%�	 ��	��
,�,�����	
�	 ��!�������	�	]	(D(@ 	 ��	
��������	 >����,�	 ����>�������	 ���	 �
	
����	 
�	 ��	 ������	 >����,�D	 %�	 �	 _	 (D(@ 	
��	 ��������	 >����,�	 ����>�������	 ���	 ��	
����	
�	��	������	>����,�D

(��
2
����� ����7���� 0
>�
������� ��	� 
9�	�
	
�����	:
H� �=�����������J�����/�
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	
>���	 
�	 �	 �
���	 ��	 )(DI*E	 ���	 ��	 >���	 
�	
�	 ��,�	 ��	 'D(') 	 
�	 )(DI*E	 ]	 'D(') 	 ����	 ��	 �	
��!�������	 �>�	
�	(D((( 	
�	(D(((	_	(D(@D	 �
 	
��	 ���
�����	 ��	 ������	 ,����	 k)	 ���	 �	
��!�������	�
����>	����	
�	"D

H� �=�����������J�����/
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	
>���	 
�	 �	 �
���	 ��	 'ED(&+	 ���	 ��	 >���	 
�	 �	
��,�	 ��	 'D(') 	 
�	 'ED(&+	 ]	 'D(') 	 ����	 ���	 ��	
�	��!�������	�>�	
�	(D((( 	
�	(D(((	_(D(@D	�
 	
��	 ���
�����	 ��	 ������	 ,����	 k'	 ���	 �	
��!�������	�
����>	����	
�	"D

��6�����
'�	��	����������
������-���7
��
�����	

#
��	�������,

#
�� � �	����� �������	�	����� ���D	-��
�	
�	��	-������ ���,��	�$���
�
1 DEM+a DEI' DE+M 'D@'M 1.848
�D	5�����
��6	�K
������� 	kI 	k' 	k@ 	k* 	k+ 	k& 	k)
,D	������	x����,�6	"

�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(

Table 9
�)'����0�
K
�������a

#
��
B

|����������H�	K
������� ���������H�	K
�������
T ��!D

���D	-��
� B��
1 �K
������� �D+E( EDI@&  �D(I) .944

k) �D*EI ED&)I �D()' �D(&' DE+I
k' �@D'** 3.000 �D'EM �)DI&& .089
k* �)D@EI '*&D')+ �D((' �D((I DEE@
k& D)@) D)I( .214 DMMI .381
k@ �D(') D(++ �D(I* �D*'( DI@(
k+ �@D)(E ''D+(@ �D(++ �D''+ .822
kI �ID+&M-�(M .000 �D)I& �)D((I .320

�D	������	x����,�6	J�'|�
�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(



188

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

H� �=�����������J!����/$
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	 �	
>���	
�	�	�
���	��	(DI*I	���	��	>���	
�	�	��,�	
��	'D(') 	
�	(DI*I	_'D(') 	����	��	�	��!�������	
�>�	
�	(D&+@ 	
�	(D&+@]	(D(@D	�
 	��	���
�����	
��	�����	,����	k*	���	�
	��!�������	����	
on Y.

H� �=�����������JA����/
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	
>���	
�	�	�
���	��	(D@E'	���	��	>���	
�	�	��,�	
��	'D(') 	
�	(D@E'	_'D(') 	����	��	�	��!�������	
�>�	
�	(D@@I 	
�	(D@@I]	(D(@D	�
 	��	���
�����	
��	�����	,����	k&	���	�
	��!�������	����	
on Y.

H� �=�����������JL����/
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	
>���	
�	�	�
���	��	)D(*M	���	��	>���	
�	�	��,�	
��	'D(') 	
�	)D(*M	_	'D(') 	����	��	�	��!�������	
�>�	
�	(D*(@ 	
�	(D*(@]	(D(@D	�
 	��	���
�����	
��	�����	,����	k@	���	�
	��!�������	����	
on Y.

H� �=�����������J#�/
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	

>���	
�	�	�
���	��	(D@)'	���	��	>���	
�	�	��,�	
��	'D(') 	
�	(D@)'	_	'D(') 	����	��	�	��!�������	
�>�	
�	(D+)' 	
�	(D+)'	]	(D(@D	�
 	��	���
�����	
��	�����	,����	k+	���	�
	��!�������	����	
on Y.

H� �=�����������JM����/
B���	 
�	 ��	 ������	 ��	 ��	 ��,�	 �,
> 	 ��	
>���	
�	�	�
���	��	)D)I(	���	��	>���	
�	�	��,�	
��	'D(') 	
�	)D)I(	_	'D(') 	����	��	�	��!�������	
�>�	
�	(D'&E 	
�	(D'&E	]	(D(@D	�
 	��	���
�����	
��	�����	,����	kI	���	�
	��!�������	����	
on Y.

*��
�����
�����'�>��		
���)����	
	
F���	��	�!����
�	�����
�	��	��	�
��
��6
"	 ^	 �)'D')E	 `	 ))*D**I	 jk)q	 `	 EID+++	 jk'q	 `	
)E*D@M*	jk*q	`	(D))*	jk&q	`	(D(II	jk@q	�	)'DE+@	
jk+q	�	EDE++-�(M	jkIq 

$��6
k)	 ^	 $
�;��!	 K������	 :	 F
���	 ����� 	 k'	 ^	
������	-�����!�	:	F
���	����� 	k*	^	K���	:	
F
���	����� 	k&	^	F
���	�,�	:	F
���	%��
� 	
k@	^	��
������	�,�	:	-����� 	k+	^	K�����	
�����	 :	 ��
������	 �,� 	 ���	 kI	 ^	 ��	 F
���	

Table 11
�'�	��	�����0
7�������	�0
>�
���������	�9�"�	:

�?<x�a

#
�� ���	
�	������ Df #��	����� � ��!D
1 �!����
� 9032.289 I )'E(D*'I '()DM@M .000,

������� '@@D+E( 40 +D*E'
Total E'MIDEIE &I

�D	������	x����,�6	"
,D	5�����
��6	�K
������� 	kI 	k' 	k@ 	k* 	k+ 	k& 	k)

�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(
��6�����

'�	��	����(��
2
���������7����0
>�
���������	�9�	�
	
�����	:
K
�������a

#
��
|����������H�	K
������� ���������H�	K
�������

t ��!D
B ���D	-��
� B��

1 �K
������� �)'D')E 10,932  �)D))M D'I(
k) ))*D**I )(D@@& D@@I )(DI*E .000
k' EID+++ *D*+' DMMI 'ED(&+ .000
k* )E*D@M* '+'D&E' .032 DI*I D&+@
k& .113 .191 D('+ D@E' D@@I
k@ D(II D(I& .042 1.038 D*(@
k+ �)'DE+@ '@D**& �D('I �D@)' D+)'
kI �EDE++-�(M .000 �D(*+ �)D)I( .249

�D	������	x����,�6	"
�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(



The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
189

�����D	 �
 	 ��	 �������	 �����	 �!����
�	
�����
�	���	,	P������	��	�
��
��6	
a. �	 �
������	 ���	 �	 >���	 
�	 �)'D')E 	 �����	

����	����	��	k) 	k' 	k* 	k& 	k@ 	k+ 	kI	��	
�
������	�
������ 	"	������	,�	)'D')ED

,D	 �!����
�	�
������	>���	
�	k)	�$
�;��!	
K������	 :	 F
���	 ������	 ��	 ))*D**I	 ����	 �	
�
����>	 ������
�D	 F���	 ��
��	 ����	 >��	
������	
�	)	�
��	�
���	��	$
�;��!	K������	
:	 F
���	 ����� 	 ����	 ��	 ��������
�	 ����	
��	
���	��������	>����,��	��	�P� 	
����	����	��	������	��	��	���	>����,�	

�	))*D**ID

�D	 �!����
�	 �
������	 >���	 
�	 k'	
�������	 -�����!�	 :	 F
���	 ������	 ��	
EID+++	 ����	 �	 �
����>	 ������
�D	 F���	
��
��	����	>��	������	
�	)	�
��	�
���	
��	������	-�����!�	:	F
���	����� 	����	
��	��������
�	����	��	
���	��������	
>����,��	��	�P� 	����	 ����	��	 ������	
��	��	���	>����,�	
�	EID+++D

d. �!����
�	 �
������	 >���	 
�	 k*	 �����	
:	F
���	������	 ��	)E* @M* 	����	�	�
����>	
������
�D	F���	��
��	����	>��	������	
�	
)	�
��	�
���	��	K���	:	F
���	����� 	����	
��	��������
�	����	��	
���	��������	
>����,��	��	�P� 	����	 ����	��	 ������	
��	��	���	>����,�	
�	)E*D@M*D

e. �!����
�	 �
������	 >���	 
�	 k&	 �F
���	
�,�	 :	 F
���	 %��
��	 ��	 (D))* 	 ����	 �	
�
����>	 ������
�D	 F���	 ��
��	 ����	 >��	
������	 
�	 )	 �
��	 �
���	 ��	 F
���	 �,�	 :	
F
���	 %��
� 	 ����	 ��	 ��������
�	 ����	
��	
���	��������	>����,��	��	�P� 	
����	����	��	������	��	��	���	>����,�	
of 0.113.

f. �!����
�	 �
������	 >���	 
�	 k@	 ���
���

���	�,�	:	-������	��	(D(II 	����	�	�
����>	
������
�D	 F���	 ��
��	 ����	 >��	 ������	

�	 )	 �
��	 �
���	 ��	 ��
���F��	 �,�	 :	
-����� 	����	��	��������
�	����	��	
���	
��������	>����,��	��	�P� 	����	����	
��	������	��	���	>����,��	
�	(D(IID

g. �!����
�	�
������	>���	
�	k+	�K�����	
�����	:	��
������	������	��	�)'DE+@ 	����	
�	�!���>	������
�D	F���	��
��	����	>��	
������	
�	)	�
��	�
���	��	K�����	�����	
:	 ��
������	 �,� 	 ����	 ��	 ��������
�	
����	 ��	 
���	 ��������	 >����,��	 ��	
�P� 	����	����	�	�����	��	���	>����,�	

�	)'DE+@D

�D	 �!����
�	 �
������	 >���	 
�	 kI	
�K
�����	 ��H	 :	 ��	 F
���	 ������	 ��	
�EDE++-�(M 	����	�	�!���>	������
�D	F���	
��
��	����	>��	������	
�	)	�
��	�
���	
��	K
�����	��H 	����	��	��������
�	����	
��	
���	��������	>����,��	��	�P� 	
����	 ����	 �	 �����	 ��	 ���	 >����,�	 
�	
EDE++-�(MD

-
	��		
��
B���	
�	F�,�	)' 	�����������	F��	
�	%���>�����	
5������ 	 ��	�
��
���!	��	�	�������	
�	 ��	
���	������	��	������	��	��,�	)*	,�
�6

�	�������	
�	��	������	
�	��	���
�����	
���	��	��,�	)*	���	,	P������	��	�
��
��6

H� �=�����������=��'�
�����+��5
�>����
"
���3������)		�	�����)'

F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ��	
����
	 
�	 $
�;��!	 K������	 :	 F
���	 ����	 ���	
�	 ��!�������	 ����	 
�	 ���	 ��	 �����	 ��	 ��	
������	 
�	 ��	 ������	 �
������	 ,�	 B�>� 	
)EE+	���	B������ 	'()(	��	�
H�,��� 	�'()I� 	
������-%	 �'()(�	 ����	 ��	 P�������
�	 ����	

��6����!
'�	��	����*��
�����
�����'�>��	
���)�����	
	

K
�������a

#
��
|����������H�	K
������� ���������H�	K
�������

B ���D	-��
� B��
1 �K
������� �)'D')E 10.932  

k) ))*D**I )(D@@& D@@I
k' EID+++ *D*+' DMMI
k* )E*D@M* '+'D&E' .032
k& .113 .191 D('+
k@ D(II D(I& .042
k+ �)'DE+@ '@D**& �D('I
kI �EDE++-�(M .000 �D(*+

�D	������	x����,�6	"
�
���6	<�����	�5��	x���
�	'D(



190

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

$
�;��!	 K������	 ��	 ��	 �������	 ,���	
K�����	 �����	 ���	 K�����	 �,� 	 ���	 ��	
�������	 ����	 �
����,��	 �
	 ��	 ������	 
�	
J
�!����	�,� 	����	F
���	�����	�������	���	
��	 �
�����L�	 �,�����	 �
	 ��	 ���	 
,��!���
�� 	
,
��	�
	�����
��	���	�
	�����
���� 	����
�	
��	����
	
�	$
�;��!	K������	:	F
���	����		���	
�	��!�������	����	
�	���D

H� �=�����������=��'�
��������
��������"

�>	�3������)		�	�����)'

F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ��	
����
	
�	������	-�����!�	:	F
���	�����	���	
�	 ��!�������	 ����	 
�	 ���	 ��	 �����	 ��	 ��	
������	
�	��	������	�
������	,�	������� 	
-%	 �'()( '()@� 	 <
!� 	 '((M	 ��	 �
H�,���	
�'()I�	 ����	 ��	 P�������
�	 ����	 ������	
-�����!�	 ��	 ��	 ��!���	 
�	 ��
�;�
����	 
>�	
��	 �
����� 	 ����
�	 ��	 ����
	 
�	 ������	
-�����!�	:	F
���	�����	���	�	��!�������	����	

�	���D

H� �=�����������=��'�
�������	=�3������)	"
	�	�����)'

F�	������	
�	�����������	����	��
�	����	��	����
	

�	K���	:	F
���	�����	���	�
	��!�������	����	

�	���D	%��
�����
�	��	F�,�	&	
�	��������>	
����������	��
��	����	��	����
	
�	K���	:	F
���	
�����	���	��	����
	
�	F
���	�����	�
�	������!	
:	 ���������	 J��,������	 �����	 ��	 �����>��	
���,�D	 F��	 ��	 �
	 >������
�	 ����	 ���>�	 ��	
���	 �
	 ����!D	 F���	 ��	 ��;��	 ��	 �
	 ��	 ���	
���	���!
��	
�	,������	
�	��	5���
�	����	
��	�����	�
��	
�	��	������!	��	
,�����	��
�	
�,�	�
���� 	�
	���	��	�
	��!�������	>������
�	
��	 ��	 ����
	 
�	 K���	 :	 F
���	 �����	 ��	 ���	 ��	
��	����
	
�	F
���	�����	�
	������!	:	���������	
<,��!���
��	�����D

H� �=�����������=��'�
����������-�6�3���"
���(���7������)'�

F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ��	
����
	 
�	 F
���	 �,�	 :	 F
���	 %��
�	 ���	 �
	
��!�������	 ����	 
�	 ���D	 F
���	 �,�	 ��	 ��	
��
���	 ��	 �
�����	 ����	 ���	 �
	 �����
��	
��
�	 �
���	 �
��	 ��
�	 ��	 �,�����	 �
	

,����	������
���	�����	��
�	����	
�	���
��
!������!	 ����>����D	 F���
� 	 ��	 ����
	

�	 F
���	 �,�	 :	 F
���	 %��
�	 ��	 P����	 �
	
�����	 ��	 ���D	 ��
�	 ��,�	 &	 
�	 ��������>	
���������� 	 ��	 ��	 
,�����	 ���
�����
�	 ����	 ��	
����
	 
�	 F
���	 �,�	 :	 F
���	 -�����!�	 ���	 ��	
����
	 
�	 F
���	 �����	 �
	 ������!	 :	 ���������	
J��,������	��	�����>��	���,�D	F���
� 	���	
��	�
	��!�������	>������
�	����	��
���!	���	
�
	 ����!D	 F���	 ��	 ��;��	 ��	 �
	 ��	 ,������	
��������	����	�����	�
��	������!	�
��	��
�	
�,� 	�
	���	��	�
	��!�������	>������
�	��	��	
����
	 
�	 F
���	 �,�	 :	 F
���	 %��
�	 ��	 ���	 ��	
��	����
	
�	F
���	�����	�
	������!	:	���������	
J��,������D

�=�����������=��'�
�����0=��"���7�-�6�3�
�8�
������)'
F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ��	
����
	 
�	 ��
���F��	 �,�	 :	 -�����	 ���	 �
	
��!�������	 ����	 
�	 ���D	 ��
������	 �,�	 ��	
�	 �
�����L�	 
,��!���
�	 ����	 ����	 ,	 �����	
������	 �
	 �
�	 ����	 )	 ��� 	 ����	 -�����	
��	 �	 �
�����L�	 
,��!���
�	 �
	 �����
����D	
F���
� 	 ��	 ����	 �
����,��	 �
	 ��C�����!	
��	���D	%�	��	��������>	���������� 	��	���	,	
��	����	��	����
	
�	��
������	�,�	:	-�����	
���	 ��	 ����
	 
�	 F
���	 �����	 �
�	 ������!	 :	
���������	J��,������	��	�����>��	���,�D	F��	
��	�
	��!�������	>������
�	����	��
���!�	���	
�
	����!D	F���	��	��;��	��	�
	��	��������	
�	

Table 14
0�77�������%���=�	
	���	�'�	��	

N��
���� -P�������
� �����
N1 F�	����
	
�	$
�;��!	K������	:	F
���	�����	

���	�	��!�������	����	
�	���
F�	����
	
�	$
�;��!	K������	:	F
���	���
���	���	�	��!�������	����	
�	���

N2 F�	����
	
�	������	-�����!�		:	F
���	���
���	���	�	��!�������	����	
�	���

F�	����
	
�	������	-�����!�	:	F
���	
�����	���	�	��!�������	����	
�	���

N3 F�	����
	
�	K���	:	F
���	�����	���	�	��!�
�������	����	
�	���

F�	����
	
�	K���	:	F
���	�����	���	�	
��!�������	����	
�	���

N4 F�	����
	
�	F
���	�,�	:	F
���	%��
�	���	�	
��!�������	����	
�	���

F�	����
	
�	F
���	�,�	:	F
���	%��
�	
���	�	��!�������	����	
�	���

N@ F�	����
	
�	��
������	�,�	:	-�����	���	�	
��!�������	����	
�	���

F�	����
	
�	��
������	�,�	:	-�����	
���	�	��!�������	����	
�	���

N+ F�	����
	
�	K�����	����	:	��
������	
�,�	���	�	��!�������	����	
�	���

F�	����
	
�	K�����	����	:	��
������	
�,�	���	�	��!�������	����	
�	���

NI ����	��H	���	�	��!�������	����	
�	��� ����	��H	���	�	��!�������	����	
�	���
�
���6	5�
����	����



The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
191

��	,������	���	�
��	
�	��	������!	�
����	
�
�	 ��
�	�,�	 �
	 ����	 ��	�����	�
����
�	 ��	
�
������	,�	�,�D

�=�� ������ ��� =�� '�
�� ��� ������� )		�	� 3�
�������-�6�����)'
F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ��	
����
	
�	K�����	�����	:	K�����	�,�	���	�
	
��!�������	 ����	 
�	 ���D	 %�	 ��
�� 	 K�����	
�����	 ��	 K���	 ���	 
���	 K�����	 �����	
����	 ��	 P����	 �
	 ,	 K���	 �
	 �
�	 ����	 )	
��� 	�����	��	����	
�	��	F
���	�����	����	��	
�
�����	���D	B�������� 	���	�
�����	�����	��	
������	 �
	 ���	 ���	 ��	 �
�����	 
,��!���
�� 	
,
��	 �
	 �����
��	 ��	 ��	 �
��	 
�	 ��
��	 
�	 �
�!	
���	�,�	���	�
	�����
����D	F���
� 	 ��	
����
	
�	K�����	�����	:	K�����	�,�	��
���	
�����	 ��	 ���D	 %�	 ��	 ��������>	 ���������� 	 ��	
���	 ,	 ��	 ����	 ��	 ����
	 
�	 K�����	 �����	
:	 K�����	 �,�	 ���	 ��	 ����
	 
�	 F
���	 �����	
�
�	 ������!	 :	 ���������	 J��,������	 �����	
��	 �����>��	 ���,�D	 F��	 ��	 �
	 ��!�������	
>������
�	 ����	 ��
���!�	 ��	 ���	 �
	 ����!D	
F���	��	��;��	��	�
	��	,������	��������	����	
��	���
����	
�	������!	�
��	��
�	�,��	����	
����	�
	����	>������
�D

H� �=������������
�7�0
P������)'
F�	 ������	 
�	 �����������	 ����	 ��
�	 ����	 ���	
��H	���	�
	��!�������	����	
�	���D	F�	���	
��H	 ��	 �����	 �
	 ��	 ����	 
�	 ��	 �
�����L�	
�,�����	�
	���	���
�	��	
���	�
	������	��	
�
�����L�	�����	�
	��	���	
,��!���
��	�
	,
��	
�����
��	���	�
�����	
����D	F�	���!�	��	
����	
�	 ��	 �
����� 	 ��	!����	 ��	 ����	
�	
��	�,�����	�
	���	���
�	����	��������!	���	
�����D	 F��� 	 ���	 ��H	 ����	 ������	 ��	 ���D	
%�	��	��������>	���������� 	��	���	,	��	����	
���	��H	���	���	��	�����>��	���,�D	F��	��	
�
	��!�������	>������
�	����	��
���!�	���	�
	
����!D	F���	��	��;��	��	�
	��	��������	
�	��	
,������	 ����	 ��	 ���
����	 
�	 ������!	 �
����	
�
�	��
�	�,�	�
	��	�
	������	��	��H	
�	��	
K
�����D	F�	�
�����	����	
� 	�
	���	��	
�
	��!�������	>������
�	��	���	��H 	��	���	��	
��	��	���D

L$��&,��<0(&,@�(*��(�)�(&,@�0<;;�"
0�(&,@�),-��(*(�)�(&,0
(7��
��
��
F�
	 ����������	 ����	 ��>	 ,�	 ��
>�	 �
	
��>	 �	 ��!�������	 ����	 
�	 ���	 ��	 ��	 ����
	

�		$
�;��!	K������	:	F
���	����	���	��	����
	

�	������	-�����!	:	F
���	����D	F���
� 	
��	���������
�	
�	����	�����	��	��	��	�
�	��	
����!���	
�	��	5���
�	����	%��������
��	
�
	 ��������	 ��	 ����
	 
�	 $
�;��!	 K������	 :	

F
���	����	���	��	����
	
�	������	-�����!�	
:	F
���	�����	 ��	 ��	�����!�	
�	����>��!	��	
����	�������	����
	�����D

0�>>�	
��
%�	 ��	 ��
�����	 ����	 ��	 �P�	 ��������	
�����	
��	������	������	
�	��	@	����
�	�����	
��	 ��
>�	 �
	 ��>	 �
	 ��!�������	 ����	 
�	
���	 �
	 
,����	 ������
���	 ���
�����
�	 
�	
��	 ������
�	 
�	 ���	 >����,��	 ��	 �����
�	 �
	
����>��!	 ��	 ����	 �������	 ����
	 �����D	
F�	@	>����,��	��6	K���	:	F
���	�����	����
 	
F
���	 �,�	 :	 F
���	 %��
�	 ����
 	 ��
���F��	
:	-�����	�,�	����
 	K�����	����	:	K�����	
�,�	����
 	���	����	��HD

�
7
�
��
F�	 �>����,�����	 
�	 ����	 �
�	 ������	 ���	

���	 &	 ���� 	 �
	 ��	 ��������	 ���	 
���	 �
�	
��	 �	 �����>��	 ��
��	 ���
�	 
�	 ���	 ���	
����	 �
��������	 �
���	 �
�	 �����,	 ��	 ���	
�
�����
��D	

'���'�,��0

��!!���� 	 7�����	 �!������D	 '()'D	 ��������	
7�����	 7���!��	 ���	 ����
	
7��;����	 ����	 ����	 ����	
5�����	5�,��	7���	#������	5����	
di Indonesia. Jurnal Ilmu & Riset 
�;������
�X����%�����%%��#$%#"�

B��!��� 	 -�!�	 ���	 A
�	 �D	 N
���
�	
'()*D	 ������������	 #������	
7���!���D	 -����	 �,���D	 A�;����6	
����,�	-����D

������� 	 N	 =�;�����	 ����� 	 $���D	
2014. “Factors Affecting TheFinancial 
Performance of The Firms DuringThe 
=
���	
���]�
�
�^�Z�
���	�=����+��;��_��
-!	�������;�������������!��� 	-!	
�������;	������	A
�����D

����	 5�����	 B��;	 %��
����D	 '()ID	 [�;��
K������ +������� #$%' 	 A�;����D	
5��,��	 ����	 5�����	 B��;	
Indonesia.

����	 5�����	 B��;	 ?!���	 %��
����D	 '()ID	
[�;�� K������ +������� #$%' 	 A�;����D	
5��,��	 ����	 5�����	 B��;	 ?!���	
Indonesia.

����	 5�����	 B��;	 ��;���	 %��
����D	
'()ID	 [�;�� K������ +������� #$%', 
A�;����5��,��	 ����	 5�����	 B��;	
��;���	%��
����D

����	5�����	5F	F�;
�D	'()ID	[�;��K������
Tahunan 2016 	 B�����!D	 5��,��	
����	5�����	5FD	F�;
�D



192

���	����	����������	�	��?�������
���/�������
�������/�����	
���������������	
������	��

����	5�����	5F	F�;
�D	'()+D	[�;��K������
Tahunan 2015 	 B�����!D	 5��,��	
����	5�����	5FD	F�;
�D

����	 5�����	 5F	 5J?	 �5���
�D	 '()ID	 [�;��
L��;�����6��� H���� L���
��� L+� LK���
(Persero) Tahun  2016 	A�;����D	5��,��	
����	5�����	5FD	5J?	�5���
�D

����	 5�����	 5F	 5J?	 �5���
�D	 '()@D	 [�;��
L��;�����6��� H���� L���
��� L+� LK���
�L������"�+������#$%@ 	A�;����D	5��,��	
����	5�����	5FD	5J?	�5���
�D

����	5�����	5�;,����D	'()ID	[�;��K������
Tahunan 2016 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	5�;,����D

����	5�����	B��;	#������D	'()ID	[�;��K������
Tahunan 2016 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	B��;	#������D

����	5�����	5FD	�����D	'()@D	[�;��K������
+�������#$%@ 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	5FD	�����

����	5�����	5FD	�����D	'()ID	[�;��K������
Tahunan 2016 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	5FD	�����D

����	5�����	5FD	�����D	'()@D	[�;��K������
+�������#$%@ 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	5FD	�����D

����	5�����	5FD	5�������D	'()@D	[�;��K������
+�������#$%@ 	A�;����D	5��,��	����	
5�����	5FD	5�������D

����	 5�����	 5FD	 5�������D	 '()ID	 K������
Keuangan Tahun 2016 	A�;����D5��,��	
����	5�����	5FD	5�������D

7��;
� 	 A����D	 '()ID	 �����������	 
�	
%�>�����	 5
����	 
�	 �����	 5���
�	
������	|��>�����	
�	F���D

7
�� 	 ���;�
�	 7����!��D	 '()'D�Determinants 
�/� ������	�� W��6
��� �/� B������	��
]����
��� 
�� !����?� U�
����
��� �/�
Nairobi. 

7��
 	 �
����	 -L$!���� 	 A���	 AO	 $����� 	
Terry D, 2008. “ Intermediate 
�		����
�6_� Z�������� Z�
�
��?� �����
Wiley and Son.

#��!	 ���� 	 "��!D	 '((@D�	 The Determinants of 
������	�� 
�� ���� U�
���� !
�6���� K
/��
B������	�� W��;��_�� �������� �/� ��
���
Z	����
	��K�������X���%#?�B�����'�

5�!�����	 ����	 5�����	 ������	 A��� 	
#������ 	 5�
!���	 5�������	 ���	
�����	 5�,����	 F�����!��D	
������	 
�	 �,������	 )& 	 '()M	
��
�	 $
���	 $��	 $,���	 6����6::
���D���������
��D�
�:'()@:)(:
��!�������������������������	
�����D����D

7�������	 	 �;�������	 	 ?!���	 	 	 �D%D	 )EE'D			
U����6�U����6� � � >����
;� � B������
�����
Tahun 1992 Tentang Dana Pensiun, 
A�;����D	 5��,��	 7�������	
�;�������	 ?!���	�D%D

7�������	N�;��	���	N�;	�����	#������	
�D%D	'()@D		L���������L����
���������@k�
Tahun 2015  Tentang  Penyelenggaraan  
Program  Jaminan  Pensiun 	 	 A�;����D
5��,��	 7�������	 N�;��	 ���	
N�;	�����	#������	�D%D

<�
�����	 A���	 7���!��	 �D%D	 '()@D	 Peraturan 
Otoritas Jasa Keuangan R.I. No. 1/
POJK. 05/2015 Tentang Penerapan 
W���G����� >
�
;�� [�6
� K����6�� �����
!����6��������[��; 	A�;����D	5��,��	
7�������	N�;��	���	N�;	�����	
#������	�D%D

<�
�����	 A���	 7���!��	 �D%D	 '()@D	 Peraturan 
Otoritas Jasa Keuangan R.I. No. 3/POJK.  
052015 Tentang Investasi Dana Pensiun, 
A�;����D	 5��,��	 7�������	
N�;��	���	N�;	�����	#������	�D%D

<�
�����	A���	7���!��	�D%D	'()ID		[�;������
��
;�
Dana Pensiun 2016 	 A�;����D	 <�
�����		
A���	7���!��	�D%D

�
H�,��� 	 %�� 	 '()ID	 �Financial and Non 
Financial Factors Affecting Solvency 
^� �� +������ >��
��_�� L��	���
�6�� �/�
the 2017 International Conference 
xZ]���WB]��]BZ�]Z�=�>�>U>�K�
HZXZK�LWZ�+_�����@'���6���?�KKU�
Z��=?�#{�#|���
��#$%{��&@k�&k$

����� 	 �!��D	 '()@D	 Analisis Kinerja Keuangan 
dan Perencanaan Keuangan Perusahaan. 
A�;����6	=������	5����;�	|����D

����
���� 	 -���D	 '()I 	 Jumlah Dana Pensiun 
L�����
�!��G��+�����W�������D		������	

�	A������	)' 	'()M	��
�	$
���	$��	
$,	 6	 �����6::;
�
��D;
����D
�
�:	���:'()I	:(&:(':)&*(((E'+:
������D����D������D��,��D;���D
����D�������D

�;���� 	 |��D	 '()+D	 >�����	�� W������� =���
[��
����� �W�������6
� L����
�
��� ����;�
Bisnis). A�;����6	����,�	-����	�'()+�

������� 	��;���	��;���	����D	'()I 	K�����?�
Pertumbuhan Industri Dana Pensiun 
Nasional.	 ������	 
�	 A������	
)* 	 '()M	 ��
�	 $
���	 $��	 $,	
6	  �����6::;
�
��D;
����D�
�:
�  � � : ' ( ) I : ( & : ' @ : ) * ' + ( ( ) ' + :
���,��D�����,����D��������D����D
������D����
���D



The Indonesian Accounting Review Vol. 9, No. 2, July - Desember 2019, pages 181 - 193

 
193

F����� 	 �������O	 7
�� 	 ������	 AO	 #����� 	
A
��	 � 	 '()&D	 � =
���	
��� W���6�����^�
L�
�	
���� ���� ��
	��
���_?� L�������
Education, Inc,Edinburgh Gate, Harlow, 
England.

F���� 	 K��;����D	 '()*D	 �K
��
���	 �
�>���	
���	 K������	 ��������6	 F�	 K��	 
�	
��	 -������	 ���������	 %�������	
�����	
�	��	F
;�
	��
�;	-P����!�D	
%�������
���	 A
�����	 
�	 -�
�
���	
���	������ 	>
�	@ 	�
	+.

F�������	 5����;�D	 '()@D	 	 ������	 
�	
A������	 )& 	 '()M	 ��
�	 $
���	 $��	
$,���	 6	 	 �����6::��
���
��D
���������D��D��:P����:,�������:
�����:)'*&@+IME:+&I):B�,Q'('D
���������^)(D


