PENGARUH ATRIBUT CEO TERHADAP
PENGUNGKAPAN ENVIRONMENTAL,
SOCIAl, DAN GOVERNANCE (ESG)

TESIS

OLEH:

NICHOLAS ALEXANDER TUNGGAL

8312420017

PROGRAM MAGISTER AKUNTANSI
SEKOLAH PASCASARJANA
UNIVERSITAS KATOLIK WIDYA MANDALA SURABAYA
2022



PENGARUH ATRIBUT CEO TERHADAP
PENGUNGKAPAN ENVIRONMENTAL,
SOCIAL, DAN GOVERNANCE (ESG)

TESIS
Diajukan kepada
SEKOLAH PASCASARJANA
UNIVERSITAS KATOLIK WIDYA MANDALA SURABAYA
untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan
Memperoleh Gelar
Magister Akuntansi

OLEH:
NICHOLAS ALEXANDER TUNGGAL
8312420017

PROGRAM MAGISTER AKUNTANSI
SEKOLAH PASCASARJANA
UNIVERSITAS KATOLIK WIDYA MANDALA SURABAYA
2022



PERNYATAAN KEASLIAN KARYA ILMIAH DAN PERSETUJUAN
PUBLIKASI KARYA ILMIAH

Demi perkembangan ilmu pengetahuan, saya sebagai mahasiswa Unika Widya
Mandala Surabaya:
Saya yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Nicholas Alexander Tunggal
NRP : 8312420017

Judul Tesis  : Pengaruh Atribut CEO Terhadap Pengungkapan
Environmental, Social dan Governance (ESG)

Menyatakan bahwa tugas akhir tesis ini adalah ASLI karya tulis saya. Apabila
terbukti karya ini merupakan plagiarism, saya bersedia menerima sanksi yang
akan diberikan oleh Sekolah Pascasarjana Universitas Katolik Widya Mandala
Surabaya.  Saya  menyetujui  pula bahwa  karya tulis ini
dipublikasikan/ditampilkan di internet atau media lain (digital library
Perpustakaan Unika Widya Mandala Surabaya) untuk kepentingan akademik
sebatas sesuai dengan Undang-undang Hak Cipta.

Demikian pernyataan keaslian dan persetujuan publikasi karya ilmiah ini saya
buat dengan sebenarnya.

Surabaya, 27 Oktober 2022
Yang menyatakan,

B

UH RIBU RUPIAH

H

e



Admin
Typewritten Text
ii


HALAMAN PERSETUJUAN

PROPOSAL TESIS

PENGARUH ATRIBUT CEO TERHADAP
PENGUNGKAPAN ENVIRONMENTAL,
SOCIAL, DAN GOVERNANCE (ESG)

Oleh:
NICHOLAS ALEXANDER TUNGGAL
8312420017

Telah Disetujui dan Diterima dengan Baik
untuk Diajukan Kepada Tim Penguji

Pembimbing

(Dr.Teodora Winda Mulia, SE., M.Si., Ak., CA, CPA.)
NIDN: 0710127702
Tanggal: 29 Oktober 2022



48

SIT,

HALAMAN PENGESAHAN

Tesis yang ditulis oleh: Nicholas Alexander Tunggal NRP 8312420017
Telah diuji pada tanggal 04 November 2022 dan dinyatakan lulus oleh Tim Penguji

Ketua Tim Penguji:

//

Dr.Teodora Wi wlta, SE., M.Si., Ak., CA, CPA.

NIDN: 0710127702

Mengetahui:

Ketua Program Studi,

Direktur

J1DY.
O
&S /

S AT

0L g aprey . .
“5pst Dr. 1.S. Ami Soewandi
NIK: 241.02.0542 NIK: 321.01.0533




KATA PENGANTAR

Puji dan syukur kepada Tuhan Yesus Kristus atas segala kasih, karunia dan penyertaan-
Nya sehingga tesis ini dapat selesai dengan baik. Tesis ini disusun sebagai salah satu
syarat untuk dapat menyelesaikan studi Strata-2 dan mendapatkan gelar magister
akuntansi di Universitas Katolik Widya Mandala Surabaya. Tesisi ini tidak akan menjadi
sebuah karya tulis yang baik tanpa adanya bimbingan, bantuan dan dukungan dari
berbagai pihak. Oleh karena itu, penulis ingin menyampaikan terima kasih sebesar-

besarnya kepada:

1. Dr.Teodora Winda Mulia, SE., M.Si., Ak., CA, CPA. selaku Dosen Pembimbing
yang telah banyak meluangkan waktu, tenaga, dan pikiran untuk membimbing,
mengarahkan, dan memberi motivasi kepada penulis dalam menyelesaikan tesis ini.

2. Dr. Agnes Utari W, M.Si., Ak.,. selaku Ketua Program Studi Magister Akuntansi
Universitas Katolik Widya Mandala Surabaya yang telah memberikan kesempatan
kepada penulis untuk mengembangkan kemampuan penulis dengan mengikuti
berbagai kegiatan di dalam maupun luar kampus.

3. Segenap dosen dan staf sekolah pascasarjana yang telah memberikan ilmu
pengetahuan serta motivasi kepada penulis.

4. Keluarga tercinta yaitu papa Michael, mama Swandayani, dan adik Nathan yang telah
memberikan doa, semangat, dan dukungan kepada penulis.

5. Teman-teman dari Nafiri Ellohim dan youth dari Army of Heaven yang telah
memberikan dukungan dan semangat serta keceriaan kepada penulis dalam
menyelesaikan tesis ini.

6. Teman-teman dari Grup “Kurang kasih sayang”; Grup “CUTAM”; Grup “Fakboi”;
Grup “KSA” yang telah memberikan semangat dan dorongan serta keceriaan kepada
penulis dalam menyelesaikan tesis ini.

7. Teman-teman seperjuangan kuliah: Jimmi, Anjelina, Telsy, Eirene, Lisa, Audry yang
telah memberikan dukungan dan semangat serta keceriaan kepada penulis dalam
menyelesaikan tesis ini.

8. Kakak-kakak tingkat Ko Agung Putra S. yang telah meluangkan waktu untuk
membantu penulis dalam mencari data untuk penelitian tesis ini.

Seluruh teman dan pihak-pihak yang tidak dapat penulis sebutkan satu per satu, terima

kasih atas segala doa, dukungan, semangat, perhatian, dan bantuannya.



Penulis menyadari bahwa masih terdapat kekurangan dalam tesis ini, oleh karena itu,
penulis mengharapkan adanya kritik dan saran yang membangun sebagai perbaikan atas

tesis ini. Semoga tesis ini dapat memberikan wawasan dan informasi bagi pembaca.

Surabaya, 29 Oktober 2022

Penulis

Vi



DAFTAR ISI

Halaman
HALAMAN JUDUL. ..ottt ettt ettt ettt ettt et et e saesaesse e aeeeeneeneene i
SURAT PERNYATAAN KEASLIAN KARYA ILMIAH.......cccooiiriiiecieeeeeee e ii
HALAMAN PERSETUJUAN ...ttt sttt st eee e enea iii
HALAMAN PENGESAHAN ...ttt ettt ettt se e eaeeeenee e iv
KATA PENGANTAR......ooieeee ettt ettt ettt eet et e s ae st e seestesaenseensessensenns v
DAFTAR ISL..c ettt ettt et sae e be et s et e e ae e e e seennas vii
DAFTAR TABEL.....oee ettt ettt et sttt s e st s e neesaeeneeneas X
DAFTAR GAMBAR......cc ettt et b e sttt e e et esteseeeneans Xii
DAFTAR LAMPIRAN.......eo ettt sttt et ee st te st sneeneeeas xiii
FN N N 2N RS Xiv
ABSTRAC ...ttt e e e te e st e e e bt e e s te e e st e e e tbe e ab e e tbeesateeetaeeeraaeentaeas XV
BAB 1. PENDAHULUAN.......oetitetetest ettt ettt ste s tessaessessesseeseessesneensesessaensens 1
1.1. Latar Belakang Masalah...........ccccoiiiiinininiiniiiiceecececteeste e 1
1.2. Perumusan Masalah............ccocoiuiiiiiiiiiieee e 6
1.3, TUjuan Penelitian..........cccecverieriieieiiisee ettt st et e e s e ssaesnreennens 7
1.4. Manfaat Penelitian..........cocouoiiiiiiiiiiiiiie et 7
1.5. Sistematika Penulisan TeSiS........coceerueririerierieierie ettt s 7
BAB 2. TINJAUAN PUSTAKA. .. .ottt sttt ettt ettt sessennnens 5
2.1, Landasan TeOTL.......c.ceuiererieeieeieeie ettt ettt ettt be et e e e sneesnneeneennes 9
2.1.1. TEOIT ULAIMA. . eeieiiiieieeieeiie ettt sttt ettt et e st s 9
2.1.1.1. Teori pemangku Kepentingan............cecevererieneninieneeieenerce et 9
2.1.2. Teori Pendukung...........cooouiviiiiiiiiieee e e 10
2.1.2.1. TEOT1 ESCLON ALAS ..ottt st 10
2.1.2.2. Teori Manajemen IMPresi.......coouevierierieesinieeieenienee et 11
2.1.2.3. Karakteristik CEO.......c.cooiiiiieiieieeee et 11
2.1.2.4. USI2 CEO ..ttt ettt et s e st esseeneenes 12
2.1.2.5. CEO TEONULE......eeriiiiiiiieieeitenite ettt sttt et ettt s see et e sreesaee e 13
2.1.2.6. Latar Belakang Pendidikan CEO...........ccccceiviiiiiieeiiieiecceecee e 13
2.1.2.7. Tingkat Pendidikan CEO...........ccccoiveriiiriiiiieiieeiesterre et sneas 14
2.1.2.8. CEQO NAFCISISM..cvveeeeseiieeieieesieeeiieeeee et esieesstetessteesteesseesseesneesnseensesnsesnseenns 15
2.1.2.9. CEO OVEIrCONIAENCE. .........oeceeeeeieeeeieecieeeceeesiveescseesraeseseeeseeesseessseesnseessses 15
2.1.2.10. Environmental, Social, and GOVEeFrNANCE. ............coueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeenns 16

Vii



2.1.2.11. Ukuran PeruSahaan............oooouviiieiiiiiiieiieee e eeeettee e eeesaaaeeee e 16

2.2. Penelitian TerdahulU.........cooooiiiiiii e 17
2.2.1 Perbandingan Penelitian Falah dan Mita (2020) dengan Penelitian Saat Ini....... 17
2.2.2. Perbandingan Penelitian Triyani dan Setyahuni (2020) dengan Penelitian Saat
0L ettt ettt ettt h et e bt n e b e et e neenteene et esenn 17
2.2.3. Perbandingan Penelitian Sumunar dan Djakman (2020) dengan Penelitian Saat
0L ettt ettt ettt ettt b et nes 18

2.3. Pengembangan HiPOteSiS. ... .cueeuieieriiriiiieiteeieiesie et e et eie et eeeeve e e eeeense e 21

2.3.1. Pengaruh Karakteristik CEO terhadap Pengungkapan Environmental, Social,
and Governance (ESG) ......coovi oottt ettt e e e en o 21
2.3.1.1. Pengaruh Usia CEO terhadap Pengungkapan (ESG).......c..cccceeevviiviieiiennenne. 21
2.3.1.2. Pengaruh CEO Tenure terhadap Pengungkapan (ESG).........cccccevivvivrirnennne. 22
2.3.1.3. Pengaruh Latar Belakang Pendidikan CEO terhadap Pengungkapan (ESG).. 22
2.3.1.4. Pengaruh Tingkat Pendidikan CEO terhadap Pengungkapan (ESG)............... 22
2.3.1.5. Pengaruh CEO Narcisism terhadap Pengungkapan (ESG).......ccccoeceevevveenee. 21

2.3.2. Pengaruh CEO Narcisism terhadap Pengungkapan Environmental, Social, and

GOVErnANCE (ESG) ..uoiieiieeiie ettt ettt ettt e s neeesnae e sseeesaeesnneeens oo 23

2.3.3. Pengaruh CEO Overconfidence terhadap Pengungkapan Environmental, Social,
and Governance (ESG) .......ooii oottt et ee o 24

2.4. Model PENnEIItian. .........cceeieierieieisieeie ettt st 26

BAB 3. METODE PENELITIAN.....ccitititiitteee ettt 29

3.1. Desain Penelitian........cccoouieieieiiieieieiieeseeee e e 29

3.2. Identifikasi, Definisi Operasional, dan Pengukuran Variabel............c...ccccecvvrenenn. 29
3.2.1. Identifikasi Variabel...........ccovirieiiiiieee e 29
3.2.2. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel..........c..ccccooeniivinininnininnnnn, 30

3.3. Jenis dan Sumber Data.........ccocuoieiiiiiiiiiiiieiceceet e 33

3.4. Metode Pengumpulan Data..........ccceecieriierierieniiniinieeieeeeeee e esesseeee e sseesseens 33

3.5. Populasi, Sampel dan Teknik Penyampelan............cccccveeeiieniiiiiiiiiieecieeciee e 33

3.6. ANALISIS DALA.......oiiiieiiiieie et 34
3.6.1. Statistik DeSKIIPtif........ccveeiiiieiiereee et 34
3.6.2. Analisis FaKtor.......cooeiiiiiiieeee e 34
3.6.3. Uji ASUMST KIASTK......ccuviriiiriiiiieiieiiieee et neens 35
3.6.4. Uji Kelayakan Model............cooviiiiiiiniiieiiccec et 36
3.6.5. UJL HIPOLESIS . eevieeiiiiieiiesieesiesteetestesressreeieesneesseesenessaessaesssessaesssesssessseesseesses 37

BAB 4. ANALISIS PEMBAHASAN......ooiiiieeee ettt 39

4.1. Gambaran Umum Objek Penelitian............ccceeoeriiirieiiiieieeeeeeeeee e 39

4.2. Desain Penelitian.........cccoveeriiieriiiieieii ittt e e 40

viii



4.2.1. Statistik DesSKIIPIf.......c.cooiiiiiiiriieiieiieteeteree sttt sebe e sane s 40

4.2.2. Analisis FaKtOr......ccoiiiiiiiii e e 45
4.3. Hasil ANalisis Data..........cceeiiiiiiiiiiiee ettt s 49
4.3.1. Uji Asumsi KIASIK.......cocuiiiiiiiiiiiiiie e 49
4.3.2. Uji Kelayakan Model..........cccuovvieiieiieniieiiecie ettt nesere v eaee s 53
4.3.3. Uji HIPOTESIS. . eueeueeeuieriiriieie ettt sttt ettt bttt st 55
4.4, PeMDANASAN. ........eitiieieeieieti ettt ettt ettt et ettt ae st e b eneebeenteteneeneenes 60
4.4.1. Pengaruh Karakteristik CEO terhadap Pengungkapan ESG...............cccouvennnnne. 60
4.4.1.1. Pengaruh Usia CEO terhadap Pengungkapan ESG.............cccccoooiiiininnnnnnn. 61
4.4.1.2. Pengaruh CEO Tenure terhadap Pengungkapan ESG...........c..ccceevvinvennnnne. 62
4.4.1.3. Pengaruh Latar Belakang CEO terhadap Pengungkapan ESG...................... 64
4.4.1.4. Pengaruh Tingkat Pendidikan CEO terhadap Pengungkapan ESG............... 66
4.4.2. Pengaruh CEO Narcisism terhadap Pengungkapan ESG.............ccccoeirinnnne. 67
4.4.3. Pengaruh CEO Overconfidence terhadap Pengungkapan ESG.......................... 69
BAB 5. SIMPULAN, KETERBATASAN, SARAN.....cccciiiiiirinencteeee e 71
5.1 SIMPUIANL ...t et e et e e e e e baeenreas 71
5.2, KeterDatasan. .........coouiiiiiieieiieeee e 73
5.30 SATANL ...ttt 74
DAFTAR PUSTAKA
LAMPIRAN



DAFTAR TABEL

Halaman
Tabel 2.1. Perbandingan Penelitian Terdahulu dan Penelitian Saat Ini..........cccceeveneneennee 19
Tabel 3.1. Kesimpulan Dalam Uji AUtOKOTEIaSI........cccvierieicrieniieiieiieieesiesee e eee e 36
Tabel 4.1. Kriteria Pemilihan Sampel...........cocoiiiiiiiiiiiiiice et 39
Tabel 4.2. Hasil Statistik Deskriptif Penelitian Sebelum Outlier...........c..ccoeeevveievieennennee. 40
Tabel 4.3. Hasil Aanlisis Interval Variabel Pengungkapan ESG.........cccccocovvieiniiviiinininnnne 41
Tabel 4.4. Hasil Aanlisis Interval Variabel CEO Narcisism.........coceveverceesenenceeneneeeenn. 41
Tabel 4.5. Hasil Aanlisis Interval Variabel CEO Overconfidence..............cccccoueeueeeuuenncn.e. 42
Tabel 4.6. Hasil Aanlisis Interval Variabel Usia CEO...........ccccoociiiiiiiiiiiniinineeeee 43
Tabel 4.7. Hasil Aanlisis Interval Variabel CEO Tenure............ccoceveverciinenencieniennennennns 43
Tabel 4.8. Hasil Aanlisis Interval Variabel Latar Belakang Pendidikan CEO..................... 44
Tabel 4.9. Hasil Aanlisis Interval Variabel Tingkat Pendidikan CEO...........c.cccceovrrrvrnns 45
Tabel 4.10. Tabel KMO-MSA and Bartlett’s test.........cooeveererereriereececeeeeese e 45
Tabel 4.11. Tabel Anti-IMage MatIICES. ....c..eevveruieririenierieienieeterte ettt 46
Tabel 4.12. Tabel COMMUNILIES. ......co.eeiirieriiriieiiieeteeerie ettt 46
Tabel 4.13. Total Variance EXplained...........cccccevvverieiiienenieeie e 47
Tabel 4.14. Tabel Matriks FaKtor.........cccoiiiiiiiiiiiieieeeeceeee e 47
Tabel 4.15. Hasil Analisis Deskriptif Penelitian Setelah Outlier dan Analisis Faktor ........ 48

Tabel 4.16. Hasil Statistik Deskriptif Penelitian Setelah Pengujian Variabel Independen

Tanpa ANalisis FAKLOT .......cccvvciiriieiieiiicit e se et a e e senessnennes 48
Tabel 4.17. Hasil Uji- KOIMOZOTOV-SMITNOV.......c.cccvieeeerierrreriereereerresseeseesseesseessnessnenens 50
Tabel 4.18. Hasil Uji- Kolmogorov-Smirnov Tanpa Analisis Faktor............cceccveeirencee. 50
Tabel 4.19. Hasil Uji HeteroskedastiSitas..........cocvveeeerierreesiierienieriiesiesreesieeseeseesneeseenees 50



Tabel 4.20.

Tabel 4.21.

Tabel 4.22.

Tabel 4.23.

Tabel 4.24.

Tabel 4.25.

Tabel 4.26.

Tabel 4.27.

Tabel 4.28.

Tabel 4.29.

Tabel 4.30.

Hasil Uji Heteroskedastisitas Tanpa Analisis Faktor..........coccooeneneniencnennne. 50
Hasil Uji MUltiKOIIN@ATItAS. ......ccovieriieiieiieeieiiesiesieeetee e evesveebeeieeseeseeeaens 51
Hasil Uji Multikolinearitas Tanpa Analisis Faktor...........cccooeoeiiieiienenninnene 52
Hasil Uji AULOKOTEIAST....cvieiieiieiieiieciieiee ettt ettt ae e 53
Hasil Uji Autokorelasi Tanpa Analisis Faktor..........cocevvecienciinieniieiicieeiens 53
Hasil Uji Koefisien Determinan.............cceecvevieeieeieeniieneesiesneeeesseesnesnesneans 53
Hasil Uji Koefisien Determinan Tanpa Analisis Faktor.........cccccooeeviienienenee. 54
Hasil Uji Tingkat Signifikansi (Uji F)....ooceeeiiiiiniiiieeeeeeeeeeeeee 54
Hasil Uji Tingkat Signifikansi (Uji F) Tanpa Analisis Faktor............cc.ccecceeee. 55
Hasil Uji HIPOteSIS (U1 t).ueevieevierrerieriiereeiieeiesieeieeseesseeseessnesssesssesssesssessnes 55
Hasil Uji Hipotesis (Uji t) Tanpa Analisis Faktor...........ccoocoeviiniiiiininiinnns 55

Xi



DAFTAR GAMBAR

Halaman

Gambar 2.1. Rerangka Peneitian. ..........ccccoioiiiiiiiieiee e 26

xii



Lampiran 1.
Lampiran 2.
Lampiran 3.
Lampiran 4.
Lampiran 5.
Lampiran 6.
Lampiran 7.

Lampiran 8.

DAFTAR LAMPIRAN

Daftar Perusahaan Sampel

Hasil Uji Normalitas sebeleum Outlier
Hasil Uji Normalitas setelah Outlier
Hasil Uji Hetroskedastisitas

Hasil Uji Multikolinearitas

Hasil Uji Autokorelasi

Hasil Uji Kelayakan Model

Hasil Pengujian Hipotesis

Xiii



ABSTRAK

Konsep keberlanjutan dalam perspektif bisnis adalah kemampuan perusahaan
untuk bertahan dalam waktu yang lama, keduanya dalam istilah keuangan dan non-
keuangan. Aspek Environmental, Social, and Governance (ESG) merupakan aspek penting
dalam mencapai keberlanjutan. Pengungkapan ESG sejalan dengan teori pemangku
kepentingan, yang dimana perusahaan berusaha untuk memenuhi keinginan pemangku
kepentingan dengan cara melakukan pengungkapan terkait aspek keuangan maupun non-
keuangan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh atribut Chief Executive
Officer (CEO) terhadap pengungkapan ESG. Objek penelitian ini menggunakan populasi
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2014-2019.
Pengambilan sampel penelitian menggunakan teknik purposive sampling. Variabel
dependen yang diteliti adalah pengungkapan ESG yang menggunakan pengukuran
Thomoson Reuters. Penelitian ini menggunakan tiga variabel independen yaitu,
karakteristik CEO (Usia CEO, CEO tenure, latar belakang pendidikan CEO, dan tingkat
pendidikan CEQO), CEO WNarcissism, CEO Overconfidence, variabel dependen yaitu
pengungkapan ESG serta variabel kontrol yaitu ukuran perusahaan. Analisis data penelitian
ini menggunakan uji regresi berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa hipotesis
variabel independen yang berpengaruh adalah hipotesis 1, (Usia CEO), sedangkan untuk
variabel H1 Karakteristik CEO; H1, (CEO Tenure); H1. (Tingkat Pendidikan CEO); Hlq4
(Latar Belakang Pendidikan CEO); H2 (CEO Narcisism), dan H3 (CEO Overconfidence)
tidak terbukti memiliki pengaruh terhadap pengungkapan ESG.

Kata Kunci: Pengungkapan ESG, Karakteristitk CEO, CEO Narcissism, dan CEO
Overconfidence.
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THE INFLUENCE OF CEO ATTRIBUTES ON ENVIRONMENT OF
DISCLOSURE, SOCIAL AND GOVERNANCE (ESG)

The concept of sustainability from a business perspective is the company's ability to
survive for a long time, both in financial and non-financial terms. Environmental, Social,
and Governance (ESG) aspects are important aspects in achieving sustainability. ESG
disclosure is in line with stakeholder theory, where companies try to fulfill the wishes of
stakeholders by making disclosures related to financial and non-financial aspects. This
study aims to analyze the effect of the attributes of the Chief Executive Officer (CEO) on
ESG disclosure. The object of this research uses the population of all companies listed on
the Indonesia Stock Exchange (IDX) in the 2014-2019 period. The research sample was
taken using purposive sampling technique. The dependent variable studied was ESG
disclosure using Tomoson Reuters measurements. This study uses three independent
variables, namely, CEO characteristics (CEO age, CEO tenure, CEO educational
background, and CEO education level), CEO Narcissism, CEO Overconfidence, the
dependent variable is ESG disclosure and the control variable is company size. The data
analysis of this research used multiple regression test. The results show that the
independent variable hypothesis that has an effect is hypothesis 1¢c (CEO education level)
and hypothesis 1d (CEO educational background), while for variables H1 CEO
Characteristics (CEO Age (Hla); CEO Tenure (H1b)), H2 (CEO Narcisism), H3 (CEO
Overconfidence) is not proven to have an effect on ESG disclosure.

Keywords: Accounting Conservatism, Managerial Ownership, Institutional Ownership,
Information Asymmetry, and Litigation Risk
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