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ABSTRACT

The objective of this research is to examine tfileience of the earnings
management concerning to the firm value and to exanvhether the corporate
governance mechanism is the moderating variablevdet influence of earnings
management toward the firm value. The variable exadhin this research is
earnings management measured with discretionaryuatdy modified Jones
model, firm value, institutional ownership, mandgkeiownership, independent
commissioner and auditor quality.

The sample which is used in this research listad fmancial company in
Indonesian stock exchange on period of 2005-2009.s Tesearch is using
purposive sampling method to determine the samplatgproduce 58 companies
as research sample. Regression analysis method desctiptive statistic and
multiple regression.

The result of this research shows the earnings agament negative
influence to firm value. Corporate governance mectra as moderating variable
from influence earnings management to firm valougravable.

Keyword: earnings management, firm value, institodil ownership, managerial
ownership, independent commissioner, auditor dyali



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengamdrnings management
terhadap nilai perusahaan dengan mekanisomporate governancesebagai
moderating variablepada perusahaan non keuangan yang terdaftar pada B
Efek Indonesia. Variabel yang diuji dalam pendtitiai terdiri dari earnings
managementengan akrual diskresioner diestimasi menggunakadel Jones
yang dimodifikasi, nilai perusahaan, kepemilikarstitusional, kepemilikan

manajerial, komisaris independen, dan kualitastaudi

Sampel penelitian ini adalah perusahaan non kewarygng listing di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2005-2009ek&n ini menggunakan
metodepurposive samplinglalam menentukan jumlah sampel yang digunakan
dan diperoleh 58 perusahaan yang digunakan sebaggiel. Sedangkan metode

analisis data menggunakan statistik deskriptif régmnesi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwarnings managemeiterpengaruh
secara negatif terhadap nilai perusahaan. Mekanisonporate governance
sebagamoderating variablgpada pengarubarnings managememg¢rhadap nilai

perusahaan tidak terbukti.

Kata kunci:Earning managemenhilai perusahaan, kepemilikan institusional,

kepemilikan manajerial, komisaris independen, klaalitas auditor.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan perusahaan
melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau paranggang saham.
Kemakmuran pemilik atau pemegang saham tercermiemdaarga saham di
pasar modal. Semakin tinggi harga saham beraréjdeteraan pemilik semakin
meningkat. Dalam menjalankan usahanya, perusahaaggo public dikelola
dengan memisahkan antara fungsi kepemilikan defgagsi pengelolaan atau
manajerial. Pemisahan fungsi tersebut membentuk $wdungan keagenan yaitu
suatu hubungan dimana pemegang sahapmincfpal) mempercayakan
pengelolaan perusahaan dilakukan oleh orang lain atanajer dgen) sesuai
dengan kepentingan pemilikpr{incipal), dengan mendelegasikan beberapa
wewenang pengambilan keputusan kepadant (Jensen dan Meckling, 1976).
Manajer dalam menjalankan perusahaan mempunyaijikesvauntuk mengelola
perusahaan sebagaimana diamanahkan oleh pemilikpata pemegang saham
(principal), yaitu meningkatkan kemakmuran prinsipal melakeiingkatan nilai
perusahaan. Sebagai imbalannyggent akan memperoleh gaji, bonus, dan
berbagai macam kompensasi.

Dalam kenyataannya pihakgent atau manajer perusahaan sering
mempunyai tujuan lain yang bertentangan denganarujutama manajemen

perusahaan yang tidak selalu memaksimumkan kemakmuemegang saham,



melainkan lebih mementingkan untuk meningkatkarejedgeraan mereka. Para
manajemen perusahaan mempunyai kecenderungan umbeknperoleh
keuntungan yang sebesar-besarnya dengan biaya lpinakPerilaku seperti ini
menimbulkan konflik kepentingan antara manajememgde pemegang saham.
Konflik kepentingan semakin meningkat terutama kargrincipal tidak dapat
memonitor aktivitas manajer sehari-hari untuk merkas bahwa manajer
bekerja sesuai dengan kepentingan pemilik perusaRaimcipal tidak memiliki
informasi yang cukup tentang kineggent Di lain pihak,agentmempunyai lebih
banyak informasi mengenai kapasitas diri, lingkuimderja, dan perusahaan
secara keseluruhan. Hal inilah yang mengakibatidanya ketidakseimbangan
informasi yang dimiliki oletprincipal danagent Adanya asumsi bahwa individu-
individu bertindak untuk memaksimalkan dirinya seindnengakibatkaragent
memanfaatkan adanya asimetri informasi yang dimiigk untuk
menyembunyikan beberapa informasi yang tidak diketarincipal (pemegang
saham) dan mendororagentuntuk menyajikan informasi yang tidak sebenarnya
kepadaprincipal, terutama jika informasi tersebut berkaitan denganmgpkuran
kinerjaagentdan laporan keuangan.

Informasi laba sebagai bagian dari laporan keuasgang menjadi target
rekayasa manajemen. Laba merupakan indikator yapgtddigunakan untuk
mengukur kinerja operasional perusahaan. Informesiang laba digunakan
untuk mengukur keberhasilan atau kegagalan bisaland mencapai tujuan
operasi yang telah ditetapkan (Siallagan dan Mad¥p2006). Salah satu cara

yang dilakukan oleh manajemen dalam proses pengndaporan keuangan yang



dapat mempengaruhi tingkat laba yang ditampilkartuyalengan earnings
managementyang diharapkan dapat meningkatkan nilai perusalpala saat
tertentu.

Earnings managemeniapat menimbulkan masalah-masalah keagenan
(agency cost yang dipicu dari adanya pemisahan peran atau ega#dn
kepentingan antara pemegang sahpnng¢ipal) dengan pengelola / manajemen
perusahaanagen). Manajemen selaku pengelola perusahaan memili@rmasi
tentang perusahaan lebih banyak dan lebih dahulipadi® pemegang saham,
sehingga terjadi asimetri informasi yang memungkimknanajemen melakukan
praktik akuntansi dengan orientasi pada laba umhéncapai suatu kinerja
tertentu. Konflik keagenan yang mengakibatkan adasportunistik manajemen
yang akan mengakibatkan laba yang dilaporkan se#skiai dengan keadaan yang
sebenarnya, sehingga akan menyebabkan nilai pearsaberkurang di masa
yang akan datang.

Praktik earning managememtipengaruhi oleh konflik antara kepentingan
manajemen ggen} dan pemilik principal) yang timbul karena setiap pihak
berusaha untuk mencapai atau mempertimbangkanatinggmakmuran yang
dikehendakinyaAgency theorymemiliki asumsi bahwa masing-masing individu
termotivasi oleh kepentingan dirinya sendiri segagmenimbulkan konflik
kepentingan antararincipal danagent Pihakprincipal termotivasi mengadakan
kontrak untuk menyejahterakan dirinya sendiri dengeofitabilitas yang selalu
meningkat. Sedangkamagent termotivasi untuk memaksimalkan pemenuhan

kebutuhan ekonomi dan psikologisnya, antara laitandahal memperoleh



kompensasi/bonus (sifabpportunistic manajemen) hal inilah yang disebut
masalah keagenan.

Konflik keagenan yang mengakibatkan adanya sifgportunistic
manajemen akan mengakibatkan rendahnya kualitaa ktiau laba yang
dilaporkan semu. Rendahnya kualitas laba tersebudklbat pada kesalahan
pembuatan keputusan oleh para pemakai laporan ganaersebut seperti para
investor dan kreditor sehingga nilai perusahaam dd&kurang (Siallagan dan
Machfoeds, 2006).

Berdasarkan teori keagenan, permasalahan terselpat dliatasi atau
diminimumkan dengan pengawasan melglibd corporate governanc&hleifer
dan Vishny (dalam Herawaty, 2008) menyatakan baberaorate governance
merupakan cara atau mekanisme untuk memberikankikeya pada para
pemasok dana perusahaan akan diperolefetyan atas investasi merekaorum
of Corporate Governance in Indonesi@CGI, 2001) menyatakan bahwa
corporate governancadalah seperangkat peraturan yang menetapkan dmarun
antara pemegang saham, pengurus, pihak kreditorenpgah, karyawan serta
para pemegang kepentingan internal dan ekstermalyla sehubungan dengan
hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan katasisiem yang mengarahkan
dan mengendalikan perusahaan.

Mekanismecorporate governancmerupakan suatu aturan main, prosedur
dan hubungan yang jelas antara pihak yang meng&mapiltusan dengan pihak
yang melakukan kontrol/pengawasan terhadap keputtegebut. Mekanisme

corporate governancediarahkan untuk menjamin dan mengawasi berjalannya



sistemgovernanceadalam sebuah organisasi (Arifin, 2005). Mekanisiogorate
governancedalam penelitian ini meliputi komisaris independéepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, dan kualisaslitor.

Dalam mengelola perusahaan menurut kaedah-kaedam GCG, peran
komisaris independen sangat diperlukan. Komisaiependen dapat berfungsi
untuk mengawasi jalannya perusahaan dengan mearagt&hwa perusahaan
tersebut telah melakukan praktik-praktik transpsiragisclosure kemandirian,
akuntabilitas dan praktik keadilan menurut ketemtyang berlaku di suatu sistem
perekonomian. Dalam rangka memberdayakan fungsiggveasan dewan
komisaris, keberadaan komisaris independen adaabas diperlukan. Secara
langsung keberadaan komisaris independen menjadinge karena di dalam
praktik sering ditemukan transaksi yang mengandwerguran kepentingan yang
mengabaikan kepentingan pemegang saham publik (@mgesaham minoritas)
serta stakeholder lainnya, terutama pada perusahaan di Indonesiag yan
menggunakan dana masyarakat di dalam pembiayabhanysa

Kepemilikan institusional dapat menurunkan konfldari beberapa
kepentingan dengan memonitor manajer agar memitilakan yang sesuai
dengan kepentingan pemilik. Peningkatan aktivitagstor institusional dalam
melakukan pengawasan terjadi karena adanya suayati@n bahwa kepemilikan
institusional yang signifikan telah meningkatkanmigenpuan mereka untuk
melakukan tindakan secara kolektif (Fidyanti, 20@dlam (Ida Arsiyanti, 2007).

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kep@miinanajerial

berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi madedalgenan dari manajer



dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan mmamgegan pemegang
saham. Penelitian mereka menemukan bahwa kepemting@najer dengan
pemegang saham eksternal dapat disatukan jika kidgemsaham oleh manajer
diperbesar sehingga manajer tidak akan memanigalasiuntuk kepentingannya.
Dalam kepemilikan saham yang rendah, maka inseéstifadap kemungkinan
terjadinya perilaku oportunistik manajer akan mghat (Shleifer dan Vishny,
1986).

Warfield et al (1995) dalam penelitiannya yang mgngepemilikan
manajerial dengandiscretionary accrual dan kandungan informasi laba
menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial barthghn negatif dengan
discretionary accrual Demikian halnya penelitian oleh Midiastuty dan
Machfoedz (2003) menyatakan bahwa kepemilikan neaiadjmerupakan salah
satu mekanisme yang dapat membatasi perilaku opstitu manajer dalam
bentuk earnings managementyalaupun wedari (2004) menyimpulkan bahwa
kepemilikan manajerial juga memiliki motif lain. @an penelitian ini mengacu
pada teori yang ada menyatakan kepemilikan manbhgspat berfungsi sebagai
mekanisme corporate governancesehingga dapat mempengaruhi tindakan
manajer dalam malakukaarnings managemetdrhadap nilai perusahaan.

Pengaruh earnings managementterhadap nilai perusahaan dapat
dipengaruhi oleh kualitas audit. Kualitas audit npatkan faktor penting dalam
mempertahankan integritas laporan keuangan, kadcealitas audit yang tinggi
akan menghasilkan laporan keuangan yang dapat cdisersebagai dasar

pengambilan keputusan. Beberapa peneliti terddiiaBanya mengaitkan kualitas



audit dengan ukuran auditor, yaitu KABig dan non big (De angelo
1981;Palmous 1988;becker et al.1998) dalam (Intemth, 2004). Auditor dari
KAP big dianggap mampu memberikan kualitas audit yanghletanggi
dibandingkan dengan auditor dari KABN big Kualitas audit yang tinggi akan
mempengaruhi hubunga&arnings managemerdan nilai perusahaan.

Hubungan mekanismeorporate governancememiliki hubungan yang
signifikan terhadapearnings managementseperti penelitian yang dilakukan
Watfield et al.,, 1995, Gabrielsen, et al, 1997, Wed®004, Midiastuty dan
Machfoedz, 2003. Sedangkan menurut Siregar dantidacB004; Darmawati,
2003, tidak terdapat hubungan yang signifikan antarekanismecorporate
governance terhadap earnings management Konflik keagenan yang
mengakibatkan adanya sifaipportunistic manajemen akan mengakibatkan
rendahnya kualitas laba. Rendahnya kualitas laba dkpat membuat kesalahan
pembuatan keputusan kepada para pemakainya sepertinvestor dan kreditor,
sehingga nilai perusahaan akan berkurang.

Herawaty (2008) meneliti peran praktdorporate governanceebagai
moderating variable dari pengaruh earnings managementerhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini pecamporate governanceebagaiariable
moderatingantara pengarubarnings managememiada nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahvwearnings managemetserpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Variabmrporate governancdidak sepenuhnya
konsisten dengan prediksi yang diharapkan yang tdapenaikkan nilai

perusahaan. Dalam penelitian ini mekanisgmporate governanceberupa



kepemilikan manajerial bukan merupakan variabel qoerasi antaraarnings
managementlengan nilai perusahaan karena perannya belunifilsggn dalam
meminimalisir tindakan manajemen dalam memanipuddxsi.

Mekanisme corporate governancememiliki hubungan yang signifikan
terhadapearnings managemerdan berbagai penelitian telah dilakukan untuk
membuktikan hal tersebut, seperti penelitian yarlgkdkan Midiastuty dan
Machfoedz, 2003, Wedari, 2004, dan Boediono, 208saktik earnings
managemenyang dilakukan oleh manajer akan mempengaruhkaingba yang
selanjutnya akan berpengaruh pada nilai perusah&adangkancorporate
governanceakan mempengaruhi hubungan aneaenings managemeudan nilai
perusahaan.

Berdasarkan uraian tentang praldéenings managemerterdapat potensi
bahwa peran corporate governance sebagai mekanisme yang dapat
mempengaruhi hubungan antara praldéenings managementang dilakukan
manajemen yang bertujuan untuk meningkatkan ngaugahaan. Penelitian ini
mengacu pada penelitian Herawaty (2008) yang henujuntuk menguiji
mekanismecorporate governancderupa kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, independen dewan komisaris, kualgadit dari pengarularning
managementterhadap nilai perusahaan. Penelitian ini mendggumaperiode
waktu yang lebih lama yaitu lima tahun sedangkanefigan yang dilakukan
Herawaty (2008) hanya menggunakan periode wakta tghun sehingga
penelitian ini akan memberikan temuan empiris yaagbeda dengan penelitian

sebelumnya.



12. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang mengenai pengaruh ilpra&garnings
managementerhadap nilai perusahaan tersebut di atas, tetdagensi adanya
mekanisme corporate governance dapat menurunkan praktikearnings
managemenyang dilakukan manajemen yang bertujuan untuk nggaitkan nilai
perusahaan, sehingga pertanyaan penelitian adalah:
1. Apakahearnings managemeberpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadapunigan antara
earnings managemeadan nilai perusahaan?
3. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhati@pungan antara
earnings managemeadan nilai perusahaan?
4. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh tedpadubungan antara
earnings managemeadan nilai perusahaan?
5. Apakah kualitas audit berpengaruh terhadap hubungatara earnings

managemendan nilai perusahaan?

1.3. Tujuan dan Kegunaan Pendlitian

1.3.1. Tujuan penditian

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui seeanpiris:

1. Pengarulearnings managemetdgrhadap nilai perusahaan

2. Pengaruh mekanisme&orporate governanceterhadap hubungan antara

earnings managemedan nilai perusahaan.
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1.3.2. Kegunaan Penelitian

1. Memberi kontribusi bagi literatur mengenai mekargsntorporate
governanceyang berbasis pada teori keagenan.

2. Memberikan masukan kepada Akademisi yang dapatikija sebagai bahan

acuan atau pertimbangan untuk penelitian-penelsganjutnya.

14. Sistematika Penulisan

Sistematika dalam penulisan ini terdiri dari limabb Bab | yaitu
pendahuluan, dalam bab ini diuraikan tentang lagdeikang masalah, tujuan dan
kegunaan penelitian, dan sistematika penulisan. udéan bab Il yaitu telaah
pustaka dijelaskan tentang landasan teori dan itianekterdahulu, kerangka
penelitian dan hipotesis penelitian. Pada babKénadibahas mengenai variabel
penelitian dan definisi operasional, populasi damgel, jenis dan sumber data,
metode pengumpulan data, serta metode analisigsnDbhb IV berisi tentang
hasil penelitian secara sistematis kemudian disisaldengan menggunakan
metode penelitian yang telah ditetapkan untuk gdlaya diadakan pembahasan
tentang hasilnya. Kemudian pada bab terakhir yadtn V penutup yang berisi

kesimpulan, keterbatasan dan saran-saran darigealitian.



BAB I

TELAAH PUSTAKA

2.1. Landasan Teori
21.1. Teori Agens

Perspektif hubungan keagenan merupakan dasar yigngatan untuk
memahamicorporate governanceJensen dan Meckling (1976) menyatakan
bahwa hubungan keagenan adalah sebuah kontrala amsawajer 4gen) dengan
investor principal). Konflik kepentingan antara pemilik dan agenaérjkarena
kemungkinan agen tidak selalu berbuat sesuai dekgpentinganprincipal,
sehingga memicu biaya keagenagdncy cost

Biaya keagenafagency costyang harus ditanggung perusahaan menurut

Jensen dan Meckling (1976) dapat dijelaskan déilgarjenis yaitu:

1. Biaya monitoring (monitoring cost) merupakan biaya yang dikeluarkan
untuk melakukan pengawasan terhadap aktivitasitddiwang dilakukan
oleh agen.

2. Biaya bonding jonding cost) merupakan biaya untuk menjamin bahwa
agen tidak akan bertindak merugikamncipal, atau dengan kata lain untuk
meyakinkan agen, bahvpaincipal akan memberikan kompensasi jika agen
benar-benar melakukan tindakan tersebut.

3. Biaya kerugian residualresidual loss) merupakan nilai uang yang
ekuivalen dengan pengurangan kemakmuran yang dialbah principal

akibat dari perbedaan kepentingan.

11
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Timbulnya manajemen laba dapat dijelaskan dengam dgensi. Sebagai
agen, manajer secara moral bertanggung jawab umhgngoptimalkan
keuntungan investor p(incipal) dan sebagai imbalannya akan memperoleh
kompensasi sesuai dengan kontrak. Dengan demikralafgat dua kepentingan
yang berbeda di dalam perusahaan di mana masinggnaibak berusaha untuk
mencapai atau mempertahankan tingkat kemakmurag wdgehendaki (Al,
2002).

Eisenhardt (1989) menyatakan bahwa teori agensiggumakan tiga
asumsi sifat manusia yaitu: (1) manusia pada umumsmentingkan diri sendiri
(self interest, (2) manusia memiliki daya pikir terbatas menggesepsi masa
mendatangkiounded rationality, dan (3) manusia selalu menghindari resiksk(
aversg. Berdasarkan asumsi sifat dasar manusia tersefanajer sebagai
manusia akan bertindalopportunistic yaitu mengutamakan kepentingan
pribadinya yaitu mendapatkan bonus.

Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih bangaketahui informasi
internal dan prospek perusahaan di masa yang akkangldibandingkan pemilik
(pemegang saham). Kewajiban manajer adalah memlaparan keuangan
tahunan yang merupakan alat untuk mengetahui kiopeéisisahaan. Laporan
keuangan tersebut penting bagi para pengguna e&btéerutama karena
kelompok ini berada dalam kondisi yang paling bdsatidakpastiannya (Al,
2002). Ketidakseimbangan penguasaan informasi ale@micu munculnya suatu

kondisi yang disebut sebagai asimetri informagbfmation asymmetjy
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Asimetri antara manajemeragen) dengan pemilik grincipal) dapat
memberikan kesempatan kepada manajer untuk melakok@najemen laba
(earnings managemeéntalam rangka menyesatkan pemilik (pemegang saham)
mengenai kinerja ekonomi perusahaan.

Corporate governancgang merupakan konsep yang didasarkan pada teori
keagenan, diharapkan bisa berfungsi sebagai atak unemberikan keyakinan
kepada para investor bahwa mereka akan menegtoen atas dana yang telah
mereka investasikarCorporate governancderkaitan dengan bagaimana para
investor yakin bahwa manajer akan memberikan kegatu bagi mereka, yakin
bahwa manajer tidak akan mencuri/menggelapkan atanginvestasikan ke
dalam proyek-proyek yang tidak menguntungkan btakaflengan dana/kapital
yang telah ditanamkan oleh investor, dan berkadangan bagaimana para
investor mengontrol para manajer (Shleifer dan WsH997). Dengan kata lain
corporate governancediharapkan dapat berfungsi untuk menekan atau

menurunkan biaya keagenagéncy cost

2.1.2. Corporate Governance

Corporate governancemerupakan mekanisme pengendalian untuk
mengatur dan mengelola perusahaan dengan maksuk uméningkatkan
kemakmuran dan akuntabilitas perusahaan, yang nuja&hirnya untuk
mewujudkanshareholders valugMonk dan Minow, 2001). Penelitian mengenai
corporate governancenenghasilkan berbagai mekanisme yang bertujuarkuntu

meyakinkan bahwa tindakan manajemen selaras déwegemtingarshareholders
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(terutamaminority interest. Mekanismecorporate governancelibagi menjadi

dua kelompok: (1) berupanternal mechanism(mekanisme internal) seperti

komposisi dewan direksi/ komisaris, kepemilikan ajanal dan kompensasi
eksekutif (2)external mechanisraseperti pengendalian oleh pasar dan |eledit

financing (Barnhart & rosentein, 1998).

Utama (2003) prinsip-prinsipcorporate governanceyang diterapkan
memberikan manfaat diantaranya yaitu : (1) memitkemaagency costslengan
mengontrol konflik kepentingan yang mungkin terjadtitar principal dengan
agent (2) meminimalkancost of capitaldengan menciptakan sinyal positif
kepada para penyedia modal; (3) meningkatkan ciperusahaan; (4)
meningkatkan nilai perusahaan yang dapat dilihatatet of capitalyang rendah,
dan (5) peningkatan kinerja keuangan dan pers&pg&eholderterhadap masa
depan perusahaan yang lebih baik.

Komite Nasional KebijakarGovernance(KNKG) menjelaskan bahwa
corporate governancmerupakan acuan bagi perusahaan dalam rangka:

1. Mendorong tercapainya kesinambungan perusahaatumstagelolaan yang
didasarkan pada asas transparasi, akuntabilitagomsibilitas, independensi
serta kewajaran dan kesetaraan.

2. Mendorong pemberdayaan fungsi dan kemandirian masasing organ
perusahaan, yaitu dewan komisaris, direksi, danaR&mum Pemegang
Saham.

3. Mendorong pemegang saham, anggota dewan komidarisanggota direksi

agar dalam membuat keputusan dan menjalankan &ndgl dilandasi oleh
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nilai moral yang tinggi dan kepatuhan terhadap tpeaa perundang-
undangan.

Mendorong timbulnya kesadaran dan tanggung jawabalsgerusahaan
terhadap masyarakat dan kelestarian lingkungantateau di sekitar
perusahaan.

Mengoptimalkan nilai perusahaan bagi pemegang sakamgan tetap
memperhatikan pemangku kepentingan lainnya.

Meningkatkan daya saing perusahaan secara nasitmgdun internasional,
sehingga meningkatkan kepercayaan pasar yang dapatiorong arus
investasi dan pertumbuhan ekonomi nasional yarkgberambungan.

Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) mengkapkan bahwa

dalam prinsipcorporate governanceerdapat unsur penting yaitu:

a.

Fairness(keadilan)

Menjamin perlindungan hak-hak para pemegang sakeamasuk hak-hak
pemegang saham minoritas dan para pemegang salgnsaga menjadi
terlaksananya komitmen dengan para investor
Transparency(transparansi)

Mewajibkan adanya suatu sistem informasi yang texbtepat waktu, jelas
dan dapat diperbandingkan yang menyangkut keadaananigan,

pengelolaan perusahaan dan kepemilikan perusahaan
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c.  Accountability(akuntabilitas)
Menjelaskan peran dan tanggung jawab serta mendukeaha-usaha untuk
menjamin penyeimbangan kepentingan manajemen danegaag saham
sebagaimana diawali oleh dewan komisaris.
d. Responsibilitpertanggungjawaban)
Memastikan dipatuhinya peraturan serta ketentuarg \@erlaku sebagai
cerminan dipatuhinya nilai-nilai sosial.
e. Independencyindependensi)
Untuk melancarkan pelaksanaaarporate governangeperusahaan harus
dikelola secara independen sehingga masing-masgyam @erusahaan tidak
saling mendominasi dan tidak dapat diintervendi idak lain.
Penerapancorporate governancememberikan empat manfaat (FCGI,
2001), yaitu: (1) meningkatkan kinerja perusahaaglahi terciptanya proses
pengambilan keputusan yang lebih baik, meningkatemensi perusahaan, serta
lebih  meningkatkan pelayanan kepadstakeholders (2) mempermudah
diperolehnya dana pembiayaan yang lebih murah idak tigit (karena faktor
kepercayaan) yang pada akhirnya akan meningkatit@porate value (3)
mengembalikan kepercayaan investor untuk menanamkalalnya di Indonesia,
dan (4) pemegang saham akan merasa puas dengaja kieeusahaan karena

sekaligus akan meningkatkanshareholders’'s values dan dividen.
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2.1.2.1.KomisarisIndependen

Indonesia menganut struktur korpor&asp tiers systendi mana dalam
perusahaan terdapat dua dewan: Direksi dan Kommisgpiabila Direksi bertugas
dalam kepengurusan perusahaan, maka Komisaris ghsrtumengawasi
kebijaksanaan Direksi dalam menjalankan perusahdan memberikan
nasehatnya (Pedoman GCG Indonesia,2006). Dalanminhdderarti komisaris
bersifat independen dan tidak terlibat dalam pesigeh perusahaan.

Menurut Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKdaJam rangka
memberdayakan fungsi pengawasan dewan komisarlserdadaan komisaris
independen adalah sangat diperlukan. Secara lagpgkeberadaan komisaris
independen menjadi penting, karena di dalam praddikng ditemukan transaksi
yang mengandung benturan kepentingan yang mengabakepentingan
pemegang saham publik (pemegang saham minorites) Stakeholder lainnya,
terutama pada perusahaan di Indonesia yang meriggurana masyarakat di
dalam pembiayaan usahanya

Misi komisaris independen adalah (1) mendorongigtacya iklim yang
lebih objektif dan menempatkan kesetaradiair{es9 diantara berbagai
kepentingan termasuk kepentingan perusahaan daantkegan stakeholder
sebagai prinsip utama dalam pengambilan keputukdn dewan komisaris. (2)
komisaris independen harus mendorong diterapkapniyesip dan praktik tata
kelola perusahaan yang baikdod Corporate Governanc@gada perusahaan di

Indonesia.
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Komisaris Independen memiliki tanggung jawab pokokuk mendorong
diterapkannya prinsip tata kelola perusahaan yaagk Kgood corporate
governance)di dalam perusahaan melalui pemberdayaan dewanskomiagar
dapat melakukan tugas pengawasan dan pemberidrankepada direksi secara
efektif dan lebih memberikan nilai tambah bagi pahaan. Dalam upaya untuk
melaksanakan tanggung jawabnya dengan baik makes&osindependen harus
secara proaktif mengupayakan agar dewan komisailiskokan pengawasan dan
memberikan nasehat kepada direksi yang terkaitadepgrusahaan, namun tidak
terbatas pada hal-hal sebagai berikut:

a. Memastikan bahwa perusahaan memiliki strategi ®ispang efektif,
termasuk di dalamnya memantau jadwal, anggaranefiektifitas strategi
tersebut.

b. Memastikan bahwa perusahaan mengangkat eksekutifmdeajer-manajer
profesional.

c. Memastikan bahwa perusahaan memiliki informasiesigpengendalian, dan
sistem audit yang bekerja dengan baik.

d. Memastikan bahwa perusahaan mematuhi hukum damgeergan yang
berlaku maupun nilai-nilai yang ditetapkan perusahdalam menjalankan
operasinya.

e. Memastikan resiko dan potensi krisis selalu diidigasikan dan dikelola
dengan baik.

f. Memastikan prinsip-prinsip dan prakitjood corporate governanadpatuhi

dan diterapkan dengan baik.
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Tugas komisaris independen adalah sebagai berikut:

o

Menjamin transparansi dan keterbukaaan laporamigaumaperusahaan.

O

. Perlakuan yang adil terhadap pemegang saham naisad@nstakeholder
yang lain.
c. Diungkapkannya transaksi yang mengandung bentuepentingan secara
wajar dan adil.

d. Kepatuhan perusahaan pada perundangan dan pergamgberlaku.
e. Menjamin akuntabilitas organ perseroan

Klein (2002) dalam penelitiannya membuktikan bahvie@sarnya
discretionary accrualebih tinggi untuk perusahaan yang memiliki konatedit
yang terdiri dari sedikit komisaris independen ditiag perusahaan yang
mempunyai komite audit yang terdiri banyak komsandependen. Hal ini
mendukung penelitian Dechow dkk (1996), bahwa @dragn memanipulasi laba
lebih besar kemungkinannya apabila memiliki dewamikaris yang didominasi
oleh manajemen dan lebih besar kemungkinannya rnkei@iief Executif Officer
(CEO) yang merangkap menjadhairman of board Hal ini berarti tindakan
memanipulasi akan berkurang jika struktur dewarekdir berasal dari luar
perusahaan. Jika fungsi independensi dewan dicekglerung lemah, maka ada
kecenderungan terjadinyanoral hazard yang dilakukan oleh para direktur
perusahaan untuk kepentingannya melalui pemilikewkiaan-perkiraan akrual
yang berdampak pada manajemen laba dan konsistgam&Vedari (2004) yang
menyimpulkan bahwa komisaris independen berpengaegiatif dan signifikan

terhadapiscretionary accruals
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2.1.2.2.Kepemilikan Institusional

Semakin tinggi kepemilikan institusional maka semakuat kontrol
eksternal terhadap perusahaan. Pozen (1994) méewapkan beberapa metode
yang digunakan oleh pemilik institusional dapat rmpengaruhi pengambilan
keputusan manajerial. Adanya kepemilikan oleh itoresnstitusional akan
mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optitedladap kinerja
manajemen perusahaan, sehingga kinerja perusakaamaningkat.

Adanya kepemilikan oleh investor institusional sé@pperusahaan efek,
perusahaan asuransi, perbankan, perusahaan imvedt®s pensiun, dan
kepemilikan institusi lain akan mendorong peningkapengawasan yang lebih
optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepleamnilsaham mewakili suatu
sumber kekuasaarsdurce of pow@ryang dapat digunakan untuk mendukung
atau sebaliknya terhadap keberadaan manajemein 8ejastruktur kepemilikan
oleh beberapa peneliti dipercaya mampu mempenggiahnya perusahaan yang
pada akhirnya berpengaruh pada kinerja perusaha@mdmencapai tujuan
perusahaan yaitu mengoptimalkan kinerja perusahaan.

Kinerja perusahaan juga dapat meningkat jika unstimampu menjadi
alat monitoring yang efektif, karena semakin tinggipemilikan institusional
maka akan semakin meningkatkan pengawasan pihakereids terhadap
perusahaan. Brous dan Kini (1994) menyatakan bdleteinya pengawasan yang
dilakukan oleh investor institusional sangat tetgag pada besarnya investasi

yang dilakukan. Barthala et al. (1994) juga menamukahwa kepemilikan
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institusional menggantikan kepemilikan manajerialach mengontrolagency
cost.

Semakin besar kepemilikan oleh institusi keuangakarmakan semakin
besar kekuatan suara dan dorongan institusi kenangauk mengawasi
manajemen dan akibatnya akan memberikan dorongag kdbih besar untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga kinerjausadaan juga akan
meningkat. Penelitian yang mencoba membuktikan goeing kepemilikan
institusional terhadap kinerja perusahaan masiangrdilakukan. Beberapa
penelitian bahkan menemukan hasil yang tidak ktersiBrickely et.al (1988)
menemukan bahwa adanya kepemilikan institusionah akeningkatkan kinerja
perusahaan. Sebaliknya, Pound (1988) menemukan abakepemilikan
institusional justru berdampak negatif terhadagiaperusahaan.

McConell dan Servaes (1990), Nesbitt (1994), Sitii896), Del Guercio
dan Hawkins (1999), dan Hartzell dan Starks (2@@3am Cornertet al, (2006)
menemukan adanya bukti yang menyatakan bahwa andpkngawasan yang
dilakukan oleh sebuah perusahaan dan pihak investsitusional dapat
membatasi perilaku para manajer. Coraetal, (2006) menyimpulkan bahwa
tindakan pengawasan perusahaan oleh pihak invesistitusional dapat
mendorong manajer untuk lebih memfokuskan perhay@mnterhadap kinerja
perusahaan sehingga akan mengurangi perdgkortunisticatau mementingkan
diri sendiri.

Investor institusional yang sering disebut sebagastor yang canggih

(sophisticatell sehingga seharusnya lebih dapat menggunakarmmagirperiode
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sekarang dalam memprediksi laba masa depan dilgandimestor non
institusional. Balsam dkk (2002) menemukan hubungang negatif antar
discretionary accrual yang tidak diekspektasi dengan imbal hasil di tseki
tanggal pengumuman karena investor institusionahpumyai akses atas sumber
informasi yang lebih tepat waktu dan relevan yaagad mengetahui keberadaan
pengelolaan laba lebih cepat dan lebih mudah dibgkdn investor individual.
Hasil penelitian Jiambavo dkk (1996) menemukan f@ahmilai absolut
diskresioner berhubungan negatif dengan kepemilikatitusional. Hasil hasil
penelitian tersebut menyatakan bahwa ada désdbackdari kepemilikan
institusional yang dapat mengurangi pengelolaaa ang dilakukan perusahaan.
Jika pengelolaan laba tersebut efisien maka kepemiinstitusional yang tinggi
akan meningkatkan pengelolaan laba yang dilakukanusphaan bersifat
oportunis maka kepemilikan institusional yang tinglgan menguranggarnings

management.

2.1.2.3.Kepemilikan Manajerial

Dari sudut pandang teori akuntansi, manajemen $avegat ditentukan
oleh motivasi manajer perusahaan. Motivasi yandgdoa akan menghasilkan
besaran manajemen laba yang berbeda, seperti amager yang juga sekaligus
sebagai pemegang saham dan manajer yang tidakasqlemgegang saham. Dua
hal tersebut akan mempengaruhi manajemen labab defy@emilikan seorang
manajer akan ikut menentukan kebijakan dan pendambieputusan terhadap

metode akuntansi yang diterapkan pada perusahamnmngareka kelola. Secara
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umum dapat dikatakan bahwa persentase tertenturkigd@e saham oleh pihak
manajemen cenderung mempengaruhi tindakan manajeireGideon, 2005).
Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kejgamimanajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi madedalgenan dari manajer
dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan mmamgegan pemegang
saham. Penelitian mereka menemukan bahwa kepemting@najer dengan
pemegang saham eksternal dapat disatukan jika kidgemsaham oleh manajer
diperbesar sehingga manajer tidak akan memanigalasiuntuk kepentingannya.
Dalam kepemilikan saham yang rendah, maka inseéstifadap kemungkinan
terjadinya perilaku oportunistik manajer akan mghat (Shleifer dan Vishny,
1986). Warfield et al (1995) dalam penelitiannyangyamenguji kepemilikan
manajerial dengandiscretionary accrual dan kandungan informasi laba
menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial barthghn negatif dengan
discretionary accrual Demikian halnya penelitian oleh Midiastuty dan
Machfoedz (2003) menyatakan bahwa kepemilikan neaiadjmerupakan salah
satu mekanisme yang dapat membatasi perilaku opstitu manajer dalam
bentuk earnings managementyalaupun Wedari (2004) menyimpulkan bahwa
kepemilikan manajerial juga memiliki motif lain. @an penelitian ini mengacu
pada teori yang ada menyatakan kepemilikan manbhgspat berfungsi sebagai
mekanismecorporate governancsehingga dapat mengurangi tindakan manajer
dalam memanipulasi laba. Hal ini berarti kepemilikmanajerial berhubungan

negatif dengaearnings management.
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2.1.2.4. Kualitas Audit

Audit merupakan suatu proses untuk mengurangidlesielarasan
informasi yang terdapat pada para manajer dan pamegang saham dengan
menggunakan pihak luar untuk memberikan pengesdbdmadap laporan
keuangan (Meutia, 2004). Akuntan publik sebagaitaugksternal yang relatif
lebih independen dari manajemen dibandingkan auditernal sejauh ini
diharapkan dapat meminimalkan kasus rekayasa lada mheningkatkan
kredibilitas informasi akuntansi dalam laporan kegam.

Laporan keuangan auditan yang berkualitas, reledam reliabel
dihasilkan dari audit yang dilakukan secara efedtéh auditor yang berkualitas.
Pemakai laporan keuangan lebih percaya pada lag@aangan auditan yang
diaudit oleh auditor yang dianggap berkualitas gindibanding auditor yang
kurang berkualitas, karena mereka menganggap baimvk mempertahankan
kredibilitasnya, auditor akan lebih berhati-hatilasha melakukan proses audit
untuk mendeteksi salah saji atau kecurangan (Sa20i0d).

Meutia (2004) menyimpulkan bahwa kantor akuntanlipumng lebih
besar, kualitas audit yang dihasilkan juga lebitk.ldRerbedaan kualitas jasa yang
ditawarkan kantor akuntan publik menunjukkan idestikantor akuntan publik
tersebut. Independensi dan kualitas auditor dapatampak pada pendeteksian
manajemen laba. Terdapat dugaan bahwa auditor pangputasi baik dapat
mendeteksi kemungkinan adanya manajemen laba sésfgira dini sehingga
dapat mengurangi tingkat manajemen laba yang dimkuoleh manajemen

perusahaan. Penggunaan auditor yang berkualitggi taga akan mengurangi
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kesempatan perusahaan untuk berlaku curang dalaajik@n informasi yang
tidak akurat. Dengan demikian calon investor mergpuimformasi yang tidak

menyesatkan mengenai prospek perusahaan di magakam datang.

2.1.3. Earnings Management

Earning managementdalah campur tangan manajemen dalam proses
penyusunan laporan keuangan eksternal guna mentapgéat laba tertentu
dengan tujuan untuk menguntungkan dirinya sendiau perusahaannya sendiri).
Peluang untuk mendistorsi laba tertentu tersemitul karena metode akuntansi
memberikan peluang pada manajemen untuk mencattat fkta tertentu dengan
cara yang berbeda dan peluang bagi manajemen omtlikatkan subjektivitas
dalam menyusun estimasi (Worthy, 1984).

Healy (1985) menyatakan bahwearning managementerjadi ketika
manajer yang bekerja di perusahaan dengan renaanss lponus plan baséd
berusaha mengatur laba yang dilaporkan agar dagaiaksimalkan bonus yang
akan diterimanya. Merchant(1989) mendefinisilkmning managemergebagai
suatu tindakan yang dilakukan oleh manajemen untekipengaruhi laba yang
dapat memberikan informasi mengenai keuntungan cgk@n yang tidak
sesungguhnya dialami perusahaan. Scipper (1989)garnémn earning
managementsebagai intervensi terhadap pelaporan keuangamadkepihak
eksternal dengan maksud memperoleh keuntungandpribari sudut penetapan
standar,earning managementerjadi ketika manajer menggunakan kebijakan

(judgmen} dalam pelaporan keuangan dan dalam menyusunaksinsintuk
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mengubah laporan keuangan dan menyesagitakeholdermengenai kinerja
ekonomi perusahaan atau untuk mempengandmtractual outcomersyang
tergantung pada angka akuntansi yang dilaporkaalyHian Wahlen, 1998).
Didasarkan dari berbagai definisi pengelolaan labesebut, beberapa
karakteristik tentang pengelolaan laba yaitu: ({lgkdkan dengan mendasarkan
pada proses dimensi waktu; (2) sebagai pilihanatiap kebijakan akuntansi
perusahaan untuk tujuan pelaporan keuangan ; @)aadek perilaku manajer
yang mengelola labaeérningd dengan berbagai motif, misalnya mengambil
keuntungan dengan adanya asimetri informasi ataukumenyembunyikan
kinerja yang buruk.
Menurut Scott (2002) motivasi perusahaan dalaninhahanajer melakukan
earning managemestdalah :
1. Bonus schemg@encana bonus)
Manajer yang bekerja di perusahaan dengan rencamasbakan berusaha
mengatur laba agar dapat memaksimumkan bonus ¥amgditerimanya.
2. Debt Covenant Clauggontrak utang jangka panjang)
Motivasi sejalan dengahipotesa debt covenadialam teori akuntansi positif
yang semakin dekat suatu perusahaan ke pelanggeramjian hutang maka
manajer akan cenderung memilih metode akuntansig yatapat
“memindahkan” laba periode berjalan sehingga dapaengurangi
kemungkinan perusahaan mengalami pelanggaran kontra

3. Political motivation(motivasi politik)
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Perusahaan-perusahaan besar dan industri straiegierung menurunkan
laba untuk mengurangi vasibilitasnya, khususnyansalperiode kemakmuran
tinggi. Tindakan ini dilakukan untuk memperoleh kefahan dan fasilitas
dari pemerintah.

4. Taxation motivation
Perpajakan merupakan salah satu alasan utama naengapsahaan
mengurangi laba yang dilaporkan. Dengan mengurkabg yng dilaporkan
maka perusahaan dapat meminimalkan pajak yang lddvagarkan kepada
pemerintah.

5. PergantiarChief Executif Officer(CEO)
CEO yang akan habis masa penugasannya atau pensinnnagdakukan
strategi memaksimalkan laba untuk meningkatkan &oyar Demikian pula
denganCEO yang kinerjanya kurang baik, ia akan cenderung aksimalkan
laba untuk mencegah atau membatalkan pemecatannya.

6. Innitial Public Offerings (IPO)
Saat perusahaago-public informasi keuangan yang ada dalam prospectus
merupakan sumber informasi yang penting. Informiasi dapat dipakai
sebagai sinyal kepada calon investor maka manajpaishha menaikkan laba

yang dilaporkan.

2.1.4. Nilai Perusahaan
Untuk mengukur nilai perusahaan ada beberapa rgaimg dapat

digunakan, salah satu alternatif yang dapat digamalkadalah dengan
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menggunakarfobin’s Q Rasio ini dikembangkan oleh Tobin (1967) danldini

dapat memberikan informasi yang paling baik, karas# ini dapat menjelaskan
berbagai fenomena dalam kegiatan perusahaan sepgedinya perbedaan
crossectionablalam pengambilan keputusan investasi dan divieasifi hubungan

antar kepemilikan saham manajemen dan nilai peaasghhubungan antara
kinerja manajemen dengan keuntungan dalam akularsikebijakan pendanaan,
dividen dan kompensasi (Sukamulja, 2004).

Black et al. (dalam Sukamulja, 2004) menyatakarwlaahasio Q yang
digunakan, memasukkan semua unsur hutang dan realda@hn perusahaan, tidak
hanya unsur saham biasa. Aset yang diperhitungkdamdTobins’Q juga
menunjukkan semua aset perusahaan tidak hanyagk@tusahaan. Brealey dan
Myers (dalam Sukamulja, 2004) menyebutkan bahwasaéiaan dengan nilai Q
yang tinggi biasanya memilikbrand image perusahaan yang sangat kuat,
sedangkan perusahaan yang memiliki nilai Q yandalerumumnya berada pada
industri yang sangat kompetitif atau industri yamgjai mengecil.

Herawaty (2008) menyatakan bahwa jika rasio-q dis asatu, ini
menunjukkan bahwa investasi dalam aktiva mengrasilaba yang memberikan
nilai yang lebih tinggi daripada pengeluaran inassthal ini akan merangsang
investasi baru. Jika rasio-q di bawah satu, inggstalam aktiva tidaklah menarik.

Secara umum Tobin’s Q hampir sama dengarket to book ratiopnamun
menurut James Tobins (dalam Sukamulja, 2004), T®bi@® memiliki

karakteristik yang berbeda antara lain:
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1. Replacement Cost vs Book Value

Tobin's Q menggunakan egtimatedl replacement cost sebagai
denominator, sedangkanarket to book rationenggunakabook value of
total equity Penggunaareplacement cosnembuat nilai yang digunakan
untuk menentukaiobin’s Qmemasukkan berbagai faktor, sehingga nilai
yang digunakan mencerminkan nilai pasar dari aaatysebenarnya di
masa Kkini, salah satu faktor tersebut adalah infRsses perhitungan
untuk menentukareplacement cosherupakan suatu proses yang panjang
dan rumit,Black et al (2003) menggunakahook value of total assets
sebagai pendekatan terhadagplacement cost Hasil penelitian
menunjukkan bahwa perbedaan nil@placement costiengan nilabook
value of total assetsidak signifikan sehingga kedua variabel tersebut

saling menggantikan.

2. Total Asset vs Total Equity
Market-to-book-valuehanya menggunakan faktor ekuitas (saham biasa
dan saham preferen) dalam pengukuran. Penggun&tor fkuitas ini
menunjukkan bahwanarket-to-book-ratichanya memerhatikan satu tipe
investor saja, yaitu investor dalam bentuk sahaaik Isaham biasa
maupun saham preferefiobins’ Qmemberikan wawasan yang lebih luas
terhadap pengertian investor. Perusahaan sebatf@iseekonomi, tidak
hanya menggunakan ekuitas dalam mendanai kegigiarasionalnya,
namun juga dari sumber lain seperti hutang, baigka pendek maupun

jangka panjang. Oleh karena itu, penilaian yangitdittkan perusahaan



30

tidak hanya dari investor ekuitas saja, tetapi jdgéa kreditor. Semakin
besar pinjaman yang diberikan oleh kreditur, memkkgn bahwa semakin
tinggi kepercayaan yang diberikan. Hal ini menukprk bahwa
perusahaan memiliki nilai pasar yang lebih besagi. I®engan dasar

tersebutTobin’s Qmenggunakamarket value of total asset

Jadi rasio-q merupakan ukuran yang lebih telittaerg seberapa efektif
manajemen memanfaatkan sumber-sumber daya ekowmahaism kekuasaannya.
Penelitian yang dilakukan oleh Copeland (2002),demberg dan Rose (1981)
yang dikutip oleh Darmawati (2004), menunjukkan damna rasio-q dapat
diterapkan pada masing-masing perusahaan. Merekamukan bahwa beberapa
perusahaan dapat mempertahankan rasio-q yang beshr dari satu. Teori
ekonomi mengatakan bahwa rasio-q yang lebih bemasdtu akan menarik arus

sumber daya dan kompetisi baru sampai rasio-q nkaticetu.

2.2. Pendlitian Terdahulu

Morck, Shleifer&Vishny (1988) dalam Bernhart&Rose&in (1998) yang
menguji hubungan antara kepemilikan manajerialldanposisi dewan komisaris
terhadap nilai perusahaan menemukan bahwa nilasgleaan meningkat sejalan
dengan peningkatan kepemilikan manajerial sampaigale 5%, kemudian
menurun pada saat kepemilikan manajerial 5%-25%, ldanudian meningkat
kembali seiring dengan adanya peningkatan kepeaniliknanajerial secara

berkelanjutan.
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Klapper dan Love2002 menemukan hubungan positif anta@porate
governancalengan kinerja perusahaan yang diukur demgiamn on asets (ROA)
dan Tobin’s Q.Penemuan penting lainnya adalah bahwa penerapgoorate
governancedi tingkat perusahaan lebih memiliki arti dalangae berkembang
dibandingkan dalam negara maju. Hal tersebut mekkanp bahwa perusahaan
yang menerapkan mekanisrogporate governancgang baik akan memperoleh
manfaat yang lebih besar di Negara-negara yangumgan hukumnya buruk

Penelitian Khrisnan (2003) memberikan bukti engpiriengenai kualitas
audit dan tindakan manajemen laba. Secara khuseseliftan Krishnan
menggunakan spesialisasi industry auditor sebaigaérgi dari kualitas audit.
Penelitian tersebut menganalisa hubungan antarsiaipasi industri auditor
dengan tingkatbsolute discretionary accrugberusahaancOmmon proxydari
manajemen laba). Populasi yang digunakan adalalsgieaan-perusahaan yang
terdaftar dalanCompustat Databasdengan periode pengamatan selama sepuluh
tahun dari tahun 1989 sampai 1998. Hasilnya, kiien non-spesislisasi auditor
melaporkandiscretionary accrualyang dilaporkan oleh klien dari spesialis
auditor. Penemuan Krishnan ini konsisten denganypg¢aan bahwa spesialisasi
industri auditor lebih mampu mendeteksi manajemaba | berbasis akrual
daripada auditor non-spesialis.

Midiastuty dan Machfoedz (2003) meneliti hubungaberapa mekanisme
corporate governanceeperti kepemilikan manajerial, kepemilikan ingtdanal,
jumlah dewan direksi terhadap indikasi manajeméa Igiscretionary accrugl

dan kualitas labae@rnings respons coefficienBenelitian tersebut menggunakan
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sampel sebanyak 85 perusahaan yang terdaftar diaBafek Indonesia (BEI).
Perusahaan yang digunakan sebagai sampel peneld&ah perusahaan yang
bukan berasal dari industri perbankan dan keuan@amgan menggunakan
analisis Regresi Ordinary Least Square (OL®erhasil ditemukan bahwa
kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusion@erpengaruh negatif
terhadap discretionare accrualdan berpengaruh positif terhaddparnings
Response Coefficient (ERC3ementara itu jumlah dewan direksi berpengaruh
positif terhadap discretionare accrual namun tidak berpengaruh terhadap
Earnings Respons Coefficient (ERC)

Suranta dan Midiastuty (2004) meneliti hubungatar@good corporate
governance (GCGYenganearning managemeniPenelitian tersebut mencoba
untuk menguji karakteristik dari mekanisrgeod corporate governance (GCG)
yang difokuskan pada komite audit dan kepemilikaanaferial terhadap praktik
manajemen laba. Penelitian tersebut menggunakanseéatinder yang diperoleh
dari laporan tahunam@nual Repoitdari perusahaan-perusahaan non keuangan
yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) selamaigde 2002 sampai 2004.
Data dikumpulkan dengan metode purposive samplibgnggunakan Regresi
Ordinary Least Square (OLShasil penelitian menunjukkan bahwa komite audit
dapat menjadi mekanisngood corporate governancGCG) yang mencegah
manajemen laba sementara kepemilikan manajera# ticemiliki pengaruh yang
signifikan untuk mencegah manajemen laba.

Hexane Sri Lastati (2004) meneliti hubungan antdraktur corporate

governancedengan kinerja perusahaan. Dalam penelitian tetsdlgunakan
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struktur corporate governancéerupa komposisi dewan komisaris independen,
struktur kepemilikan terkonsentrasi dan kepemilikastitusional. Sedangkan
kinerja perusahaan diproksi oleh nilai perusahammbir(s Q) dan kinerja
keuangan (ROA dan ROE). Hasil penelitian menunjokkerdapat hubungan
positif signifikan antara independensi dewan konssalengantobin’s Q.
sementara itu variabel yang lain tidak berpengardara signifikan baik terhadap
nilai maupun kinerja perusahaan.

Wulandari (2005) menguji pengaruh indikator mekare corporate
governanceterhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengain’'s Q.
Hasilnya hanyalebt equityyang signifikan berpengaruh positif terhadap Kaer
perusahaan, sedangkan jumlah dewan komisaris, nsiopewan komisaris
independen damstitutional ownershigidak mempunyai pengaruh signifikan.

Darmawati, dkk (2005) meneliti hubungan anteoaporate governance
dan kinerja perusahaan. Penelitian ini menggunakasil survey IICG dan
majalah SWA tentang implementaSiCG di dalam perusahaan tahun 2001 dan
2002 yaituCGPI (corporate governance perseption Indsepagai proksi variabel
corporate governanceSedangkan kinerja perusahaan diproksi dengarrj&ine
keuangan Return On Equty/ROEdan nilai perusahaantopin’s Q. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa varialmirporate governancesecara statistik
signifikan mempengaruHROE namun tidak mempengarutobin’s Q hasilnya
hanya Debt to Equity yang signifikan berpengaruh positif terhadap Kaer
perusahaan, sedangkan jumlah dewan direksi, propdesvan komisaris

independen damstitutional ownershigidak mempunyai pengaruh signifikan.
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Siallagan dan machfoed (2006) membuktikan hubuagdsara mekanisme
corporate governangekualitas laba dan nilai perusahaan. Hasil peaslitni
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial, komiteitandmpengaruhi laba,
semakin besar kepemilikan manajerial dan adanyat&audit dalam perusahaan
makadiscretionary accrualsemakin rendahd{scretionary accrualyang rendah
maka kualitas laba tinggi). Kualitas laba juga mengaruhi nilai perusahaan,
discretionary accruaimemiliki hubungan yang negatif dengan nilai pehasen.
Penelitian ini juga membuktikan bahwa kepemilikaanagerial, dewan komisaris,
komite audit dan auditor mempengaruhi nilai perasah Semakin besar
kepemilikan menajerial maka nilai perusahaan semedadah, dewan komisaris
dan komite audit secara positif dan signifikan mengaruhi nilai perusahaan
serta KAP yang tergabung dalam BIG 2 akan menikgkanilai perusahaan.
Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 60 @eaas yang telafpo public
dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periadun 2000-2006.

Igbal (2007) membuktikarcorporate governancesebagai alat pereda
praktik manajemen laba. Hasil penelitian ini meagah bahwacorporate
governanceyang meliputi kepemilikan manajerial, kepemilikamstitusional,
dewan direksi dan komite audit secara serentakebgaruh terhadap manajemen
laba. Namun, secara individual tidak semua mekamisonporate governance
menunjukkan konfirmasi positif. Penelitian ini meogakan sampel 60
perusahaan yang telao public dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode tahun 2002-2006. Pengambilan sampel meagggannmetodeurposive

sampling.
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Herawaty (2008) meneliti peran praktdorporate governanceebagai
moderating variable dari pengaruhearnings managementerhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini pecamporate governanceebagaiariable
moderatingantara pengarukarning managemermada nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwearning managemerierpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Variabmrporate governancdidak sepenuhnya
konsisten dengan prediksi yang diharapkan yang tdapenaikkan nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini mekanisgmporate governanceberupa
kepemilikan manajerial bukan merupakan variabel qurasi antaraearning
managementiengan nilai perusahaan karena perannya belunifilsggn dalam

meminimalisir tindakan manajemen dalam memanipuddxsi.
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2.3 Kerangka Pemikiran
Berikut adalah kerangka konseptual berdasarkamhel@eratur diatas,
yang dapat digambarkan dalam bentuk diagram skiesettiagai berikut :

Gambar Model Pendlitian

Variabel independen

Earnings management

Variabel dependen

» Nilai perusahaan

Variabel kontrol (Tobin’'s Q)

Besaran perusahaan

Variabel moderating
M ekanisme Cor porate Governanance:
-komisarisindependen
-kepemilikan Institusional
-kepemilikan manajerial

-kualitas audit

24  Hipotesis
Berdasarkan pada kerangka pemikiran tersebut dj ataka dirumuskan

hipotesis berikut ini:
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2.4.1 Earnings Management dan Nilai Perusahaan

Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih bangaketahui informasi
internal dan prospek perusahaan di masa yang ak@amgl dibanding pemilik
(pemegang saham) sehingga menimbulkan asimetrirniafgl. Manajer
diwajibkan memberikan sinyal mengenai kondisi pahasn kepada pemilik.
Sinyal yang diberikan merupakan cerminan nilai pahaan melalui
pengungkapan informasi akuntansi seperti laporararkgan. Laporan keuangan
tersebut penting bagi pengguna eksternal perusdtaana kelompok itu berada
dalam kondisi yang paling tidak tinggi tingkat kepannya (Ali, 2002).

Earnings Managemertapat menimbulkan biaya-biaya keagerageqcy
cos) yang dipicu dari adanya pemisahan peran ataledadn kepentingan antara
pemegang sahanprincipal) dengan pengelola / manajemen perusahagen§.
Manajemen selaku pengelola perusahaan memilikrrimdisi tentang perusahaan
lebih banyak dan lebih dahulu daripada pemegangnsalsehingga terjadi
asimetri informasi yang memungkinkan manajemen kodian praktik akuntansi
dengan orientasi pada laba untuk mencapai suaterj&irtertentu. Konflik
keagenan yang mengakibatkan adanya oportunistikajeraen yang akan
mengakibatkan laba yang dilaporkan semua tidak rbesahingga akan
menyebabkan nilai perusahaan berkurang di masaakargdatang.

Hipotesa 1 . Earnings Managemeriierpengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan.
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2.4.2 Corporate Governance, Earnings Management dan Nilai Perusahaan

Dengan alasan meningkatkan nilai perusahaan, rmmaajemelakukan
tindakan oportunistis dengan melakukaarnings managemenOleh karena
adanya mekanismmrporate governancdi perusahaan akan membatesinings
managementkarena adanya mekanisme pengendalian dalam paarséersebut.
Mekanismecorporate governanceapat diproksi dengan komisaris independen,
kepemilikan institusional, kepemilikan manajeriahckualitas audit.
a. Komisaris Independen

Klein (2002) dalam penelitiannya membuktikan bahvie@sarnya
discretionary accrualebih tinggi untuk perusahaan yang memiliki komatedit
yang terdiri dari sedikit komisaris independen ditiag perusahaan yang
mempunyai komite audit yang terdiri banyak komsandependen. Hal ini
mendukung penelitian Dechow dkk (1996) bahwa péaesa memanipulasi laba
lebih besar kemungkinannya apabila memiliki dewamikaris yang didominasi
oleh manajemen dan lebih besar kemungkinannya rnkei@iief Executif Officer
(CEO) yang merangkap menjadhairman of board Hal ini berarti tindakan
memanipulasi akan berkurang jika struktur dewarekdir berasal dari luar
perusahaan. Jika fungsi independensi dewan dicekglerung lemah, maka ada
kecenderungan terjadinyanoral hazard yang dilakukan oleh para direktur
perusahaan untuk kepentingannya melalui pemilikenkiaan-perkiraan akrual
yang berdampak pada manajemen laba dan konsistgam&Vedari (2004) yang
menyimpulkan bahwa komisaris independen berpengaegiatif dan signifikan

terhadapiscretionary accruals
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b. Kepemilikan Institusional

Investor institusional yang sering disebut sebageaestor yang canggih
(sophisticatell sehingga seharusnya lebih dapat menggunakarmmagirperiode
sekarang dalam memprediksi laba masa depan dilgandimestor non
institusional. Balsam dkk (2002) menemukan hubungang negatif antar
discretionary accrual yang tidak diekspektasi dengan imbal hasil di tseki
tanggal pengumuman karena investor institusionahpumyai akses atas sumber
informasi yang lebih tepat waktu dan relevan yaagadl mengetahui keberadaan
pengelolaan laba lebih cepat dan lebih mudah dibgkdn investor individual.
Hasil penelitian Jiambavo dkk (1996) menemukan Ilzahmilai absolute
discretioner berhubungan negatif dengan kepemilikan institiedionHasil
penelitian tersebut menyatakan bahwa ada désdbackdari kepemilikan
institusional yang dapat mengurangi pengelolaaa Yang dilakukan perusahaan.
c. Kepemilikan Manajerial

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kejgamimanajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi madedalgenan dari manajer
dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan mmamgegan pemegang
saham. Penelitian mereka menemukan bahwa kepemting@najer dengan
pemegang saham eksternal dapat disatukan jika kidgemsaham oleh manajer
diperbesar sehingga manajer tidak akan memanigdalasiuntuk kepentingannya.
Dalam kepemilikan saham yang rendah, maka inseéstifadap kemungkinan
terjadinya perilaku oportunistik manajer akan mghat (Shleifer dan Vishny,

1986). Warfield et al (1995) dalam penelitiannyangyamenguji kepemilikan
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manajerial dengandiscretionary accrual dan kandungan informasi laba
menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial barthgan dengan negatif
dengandiscretionary accrual Demikian halnya penelitian oleh Midiastuty dan
Machfoedz (2003) menyatakan bahwa kepemilikan neaiagjmerupakan salah
satu mekanisme yang dapat membatasi perilaku opstitu manajer dalam
bentuk earnings managementyalaupun wedari (2004) menyimpulkan bahwa
kepemilikan manajerial juga memiliki motif lain. @an penelitian ini mengacu
pada teori yang ada menyatakan kepemilikan manbhgapat berfungsi sebagai
mekanismecorporate governancsehingga dapat mengurangi tindakan manajer
dalam memanipulasi laba, hal ini berarti kepemilikaanajerial berhubungan
negatif dengaearnings management.
d. Kualitas Audit

Kualitas audit merupakan salah satu pertimbanagaming bagi investor
untuk menilai kewajaran suatu laporan keuangan.liteagaaudit dipandang
sebagai kemampuan untuk mempertinggi kualitas slagtoran keuangan bagi
perusahaan maka auditor yang berkualitas tinggiardpkan mampu
meningkatkan kepercayaan investor. Akuntan pubdikagai auditor eksternal
yang relatif lebih independen dibandingkan auditernal sejauh ini diharapkan
dapat meminimalkan praktik manipulasi laba dan mgkatkan kredibilitas
informasi akuntansi dalam laporan keuangan.

Meutia (2004) membuktikan tentang pengaruh indepesid auditor

terhadap manajemen laba untuk KAP Big5 Non BigSusahaan yang diaudit

oleh KAP Big5 memiliki absolute discretionary accrualgang lebih rendah,
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dibandingkan dengan perusahaan yang diaudit ole® K¥on Big5. Hal ini
menunjukkan bahwa KAP Big5 lebih berkualitas dalam@ndeteksi berlakunya
manajemen laba di dalam suatu perusahaan.

Perusahaan yang menyelenggarakan mekansongorate governance
diyakini akan membatasi pengelolaan laba yang opmt Oleh sebab itu,
semakin tinggi kualitas audit, semakin tinggi pngpokomisaris independen
kepemilikan manajerial, semakin kecil kemungkinaarnings management
dilakukan, sehingga hubungan negatif antacaporate governancdanearnings
managemenini dapat memperlemah pengaruh aneaienings managemaiian

nilai perusahaan.

Hipotesis2a : komisaris independen berpengaruh terhadap hubungan
earnings managemedengan nilai perusahaan.

Hipotesa2b : kepemilikan istitusional berpengaruh terhadap hghan
antaraearnings managemedengan nilai perusahaan.

Hipotesis2c : kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap hubuagétara
earnings managemedengan nilai perusahaan.

Hipotesis2d : kualitas audit berpengaruarhadap hubungan antagarnings

managementengan nilai perusahaan.
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METODE PENELITIAN

3.1. Variabe Pendlitian dan Definis Pendlitian
Dalam proses penelitian variabel yang digunakarahdeariabel terikat
(dependent variabgl variabel bebasr{dependent variab)e variabel moderating

(moderating variable)variabel kontrol.

3.1.1. Variabe dependen

Dalam mengukur nilai perusahaan manajer lebihrtkrgada nilai pasar
perusahaan. Hal ini disebabkan karena rasio ndaapperusahaan memberikan
indikasi bagi manajemen mengenai penilaian investtiadap kinerja perusahaan
di masa lampau dan prospeknya di masa yang akamglaBukamulja (2004)
menyatakan bahwa salah satu rasio yang dinilai tdagganberikan informasi
paling baik adalah Tobin's Q, karena rasio ini dapgnjelaskan berbagai
fenomena dalam kegiatan perusahaan, misalnya itgxgadedaarcrossectional
dalam pengambilan keputusan investasi dan diveasifi hubungan antara
kepemilikan saham manajemen dan nilai perusahasimynigan antara kinerja
manajemen dengan keuntungan dalam akuisisi, daifaken pendanaan, dividen,
dankompensasi.

Dalam penelitian ini variabel dependennya adalddi perusahaan yang
diukur dengan menggunakdrobin’s Q oleh James Tobins (dalam Sukamulja,

2004) yang dihitung dengan menggunakan rumus sebaglaut:

42
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MVE+ D
Q =
BVE+ D
Q = Nilai perusahaan
MVE = Nilai pasar ekuitagqquity Market Valug yang

diperoleh dari hasil perkalian harga saham
penutuparfclosing price)akhir tahun dengan
jumlah saham yang beredar pada akhir tahun
D = Nilai buku dari total hutang
BVE = Nilai buku dari ekuitagEquity Book valueyang
diperoleh dari selisih total asset perusahasagan

jumlah kewajiban

3.1.2.Variabel independen

Variabel independen dalam penelitian ini adatarnings management
diproksi discretionary accrual dengan menggunakan modelones yang
dimodifikasi (Dechow et.al, 1995).
TAC = Nlit—= CFQh. oo
Nilai Total Akrual (TA) diestimasi dengan persamagegresi OLS sebagai

berikut;

TAit/Ait_]_ =Bo+ Bl (ARe\{t/Ait_l'ARth/Ait_l)+ Bz (PPE/A“_]_) ....................................... 2)



Dengan menggunakan koefisien regresi di atas ndai discretionary accruals

(NDA) dapat dihitung dengan rumus :

NDA; = Bot B1 (AReVi/Ai.1-AReG/Aii1)+ B2 (PPER/Ai1)
DAt = TA/Ait — NDA;

Keterangan:

TAC
Nlic
CFG,
NDA
TA
Air1
ARev;
PPE
AReg
e

DA

Total accruals

Laba bersih perusahaigpada periode ke

Aliran kas dari aktivitas operasi perusahapada periode ke
Non discretionary accrualgerusahaanpada periode ke
Total accrualsperusahaanpada periode ke

Total aktiva perusahaapada periodé-1

Perubahan pendapatan perusahgaa periodé

Aktiva tetap perusahaampada periode ke

Perubahan piutang perusahapada periode ke

Error terms

Discretionary accrualperusahaanpada periode ke

3.1.3 Variabel moderating

Corporate governanceerupakan mekanisme pengendalian untuk mengatur

dan mengelola perusahaan dengan maksud untuk rkatkag kemakmuran dan

akuntabilitas perusahaan, yang tujuan akhirnyakuntawujudkanshareholders

value (Monk dan Minow, 2001). Pengendalian diarahkan padagawasan

perilaku manajer, sehingga tindakan yang dilakukeanajer dapat bermanfaat

bagi perusahaan dan pemilik. Yang termasuk dalankani®me corporate
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governancedalam penelitian ini adalah komisaris independeepeknilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan kualisaslit.
3.1.3.1 Komisaris I ndependen

Komisaris independen yang memiliki sekurang-kurg@ag 30% (tiga
puluh persen) dari jumlah seluruh anggota komisdresarti telah memenuhi
pedomangood corporate governancguna menjaga independensi, pengambilan
keputusan yang efektif, tepat, dan cepat. Dalanel@m ini Proporsi dewan
komisaris independen dihitung dengan persentasdalurdewan komisaris
independen dengan total anggota dewan komisari®(a, 2005)
3.1.3.2 Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah jumlah kepemilikeaham oleh pihak
institusi. Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untalengendalikan
pihak manajememmelalui proses monitoring secara efektif sehinggaatl
mengurangi manajemen labRersentase saham tertentu yang dimiliki oleh
institusi dapat mempengaruhi progesnyusunan laporakeuangan yang tidak
menutup kemungkinan terdapat akrualisesuai kepentingan pihak manajemen
(Boediono, 2005). Indikator yang digunakan untoiengukur kepemilikan
institusional adalah persentase jumlah saham yandild oleh pihak institusi
dari seluruh jumlah modal saham yaegedar.
3.1.3.3Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial adalah besarnya jumlah salyamg dimiliki
manajemen dari total saham yang beredar. Kepemildedham yang besar dari

segi nilai ekonomisnya memiliki insentif menyel&as kepentingan dengan
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principal. Variabel kepemilikan manajerial dalam penelitian diukur dengan
variabel dummy,dengan nilai 1 jika ada kepemilikan manajerial darjika

sebaliknyaHerawaty, 2008).

3.1.3.4Kualitas Audit
Untuk mengukur kualitas audit digunakan ukuran kiadtkuntan Publik
(KAP). Jika perusahaan diaudit oleh KAP besar psai#t penelitian ini yaitu
KAP Big 4 maka kualitas auditnya tinggi dan jikaadidit oleh KAP Non Big 4
(KAP kecil) maka kualitas auditnya rendah. Banyangditian menemukan
kualitas audit berkorelasi positif dengan kredibgi auditor dan berkorelasi
negative dengan kesalahan laporan keuangan. Lap&egamngan yang
berkualitas merupakan salah satu elemen pentinigcdgporate governance
dalam penelitian ini, kualitas audit diukur dengaariabel dummy. Jika
perusahaan diaudit oleh KAP Big 4 maka mendapat hidan jika perusahaan
diaudit oleh KAP selain KAP Big 4 maka mendapaaird. Kategori KAP Big 4
di Indonesia yaitu:
1. KAP Price Waterhouse Cooper, yang bekerjasama dekg® Drs. Hadi
Susanto dan rekan, dan KAP Haryanto Sahari
2. KAP KPMG (Klynfeld Peat Marwick Goerdeler), yangkegiasama dengan
KAP Sidharta-Sidharta dan Wijaya
3. KAP Ernest dan Young, yang bekerjasama dengan KA Earwoko dan

Sanjoyo, Prasetyo purwantono
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4. KAP Deloitte Touche Thomatsu, yang bekerjasama ale®AP Drs. Hans

Tuanokata dan Osman Bing Satrio

3.1.4 Variabel Kontrol

Dalam penelitian ini besaran perusahaan digunalebagai variabel
kontrol. Menurut Halim, Meiden dan Tobing (2005hin& semakin besar suatu
perusahaan maka semakin besar pula kesempatanemamapk melakukan
earnings managemertimana perusahaan besar memiliki aktivitas openasi
yang lebih kompleks selain itu perusahaan besaa jiedpih dituntut untuk
memenuhi ekspektasi investor yang lebih tinggi. dB&s perusahaan banyak
digunakan untuk melakukan pengujian terha@apnings managemergeperti
penelitian yang dilakukan oleh Halim, Meiden darbifhg (2005), Handriyono
(2005), Juniarti dan Corolina (2005), Ma'ruf (2008udiasih (2007) dan Astuti
(2004). Dari hasil penelitian yang dilakukan tertbukahwa faktor besaran
perusahaan mempunyai pengaruh yang signifikandephemanajemen laba.

Besaran perusahaan diukur dari natural logaritmai masar ekuitas
perusahaan pada akhir tahun yaitu jumlah sahamd&eneada akhir tahun

dikalikan dengan harga pasar saham akhir tahun.

3.2  Penentuan Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaanspbaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Pengambilan sampel dilakutengan menggunakan

metodepurposive samplingengan kriteria sebagai berikut :
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1. Perusahaan non keuangan yang terdaftar di Burda |&flonesia periode
tahun 2005 - 20009.

2. Perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesens&lperiode tahun 2005-
2009.

3. Perusahaan yang menerbitkan laporan tahureamu@l repor} yang

berakhir pada tanggal 31 Desember selama periatgpeatan 2005 - 2009.

3.3 Jenisdan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini berupa datkunder berupa
data kuantitatif yang diperoleh dari Pusat Refarétesar Modal Bursa Efek
Indonesia yang berupa laporan tahunan yang dikelngperusahaan-perusahaan
yang terdaftar di BEIJndonesian Capital Market DirectoryICMD), laporan
keuangan damnnual reportyang didapat melalui pojok Bursa Efek Indonesia
(BEI) Universitas Diponegoro dan situs Bursa Efekddnesia yaitu

www.idx.co.id

34  Metode Analisis Data
3.4.1. Analisis Statistik deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau dpskisuatu data yang
dilihat dari rata-rata (mean), standar deviasijamgrmaksimum, minimum, sum,
range, kustorsis, swekness (kemencengan distribuStatistik deskriptif
mendeskripsikan data menjadi sebuah informasi yabd jelas dan mudah

dipahami. Stastistik deskriptif digunakan untuk gembangkan profil
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perusahaan yang menjadi sampel. Statistik dedkripgrhubungan dengan

pengumpulan dan peringkasan data(Ghozali, 2005).

3.4.2. Uji Asumsi Klasik
Suatu model regresi berganda yang digunakan untekguji hipotesa
harus memenuhi asumsi klasik. Uji asumsi klasiksdlut terdiri dari uji

normalitas, uji multikolonieritas, uji autokorelatn uji heteroskedasitas.

3.4.2.1.Uji Normalitas Data

Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apadlalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki dissitmormal. Model regresi yang
baik adalah data yang berdistribusi normal ataudelesti normal(Ghozali,2005).
Untuk mendeteksi apakah data berdistribusi nornall aidak, penelitian ini
menggunakan analisis statistik.

Analisis statistik merupakan alat statistik yaregirsgy digunakan untuk
menguji normalitas residual yaitu uji statistik Aparametik Kolmogorov-
Smirnov. Dalam mengambil keputusan dilihat dariilhag K-S, jika nilai
probabilitas signifikannya lebih besar dari 0,05kenalata terdistribusi secara
normal. Sebaliknya, jika nilai probabilitas sighdénnya lebih kecil dari 0,05

maka data tersebut tidak terdistribusi secara norma
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3.4.2.2.Uji Multikolonieritas

Uji multikolineritas ini diperlukan untuk mengéta ada tidaknya variabel
independen yang memiliki kemiripan dengan variah@¢penden lain dalam satu
model. Kemiripan antar variabel independen dalamatuisumodel akan
menyebabkan terjadinya korelasi yang sangat kudaransuatu variabel
independen dengan variabel independen yang laiainSiku, deteksi terhadap
multikolineritas juga bertujuan untuk menghindareblasaan dalam proses
pengambilan kesimpulan mengenai pengaruh pada anfigh masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen.eMoeggresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi di antara vatiadsependen.

Uji multikolineritas dilakukan dengan menghitunidpi variance inflation
factor (VIF) dari tiap-tiap variabel independen. Nilai FVlIkurang dari 10
menunjukkan bahwa, korelasi antar variabel independhasih bisa ditolerir

(Gujarati, 2003).

3.4.2.3. Uji Autokoréelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui adakinya korelasi antara
variabel pengganggu pada periode tertentu dengaabeh pengganggu periode
sebelumnya. Autokorelasi muncul karena observasg yerurutan sepanjang
waktu berkaitan satu sama lain. Masalah ini timarena residual tidak bebas
dari suatu observasi ke observasi lainnya. Modglems yang baik adalah regresi
yang bebas dari autokorelasi. Uji Durbin-Watson, ndaina hasil pengujian

ditentukan berdasarkan nilai Durbin-Watson.
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3.4.2.4. Uji Heter oskesdastisitas

Heteroskesdastisitas adalah varian residual yaag konstan pada regresi
sehingga akurasi hasil prediksi menjadi meragukdji. heteroskedastisitas
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regtegadi ketidaksamaan
variancedari residual satu observasi ke observasi yamg Keteroskesdastisitas
menggambarkan nilai hubungan antara nilai yangedigsi dengarStudentized
Delete Residuahilai tersebut. Cara memprediksi ada tidaknyarbsekedastitas
pada model dapat dilihat dari pola gambar Scatierpiodel. Analisis pada
gambar Scatterplot yang menyatakan model regrasr Iberganda tidak terdapat
heteroskedasitas. Model regresi yang baik adalahobkedas tisitas atau tidak

terjadi heteroskedastisitas.

3.5. Model Pendlitian
3..5.1. Uji hipotesis

Metode analisis yang digunakan adalah metode repeeganda. Dalam
melakukan analisis regresi berganda, terlebih datilhkukan pengujian asumsi
klasik (asumsi heteroskedasitas dan otokorelasitikalinearitas antar variabel
independen) agar memenuhi sifat estimasi regrasifae BLUES Best Linear
Unbiased EstimatQr

Dalam penelitian ini untuk menguji regresi dengamiabel moderating
yaitu dengan uji interaksi. Uji interaksi atau sgridisebut dengaiModerated

Regresion Analysi$MRA) merupakan aplikasi khusus regresi liniergamda
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linear dimana dalam persamaan regresinya menganohsuy interaksi (perkalian

dua atau lebih variabel independen)

Berdasarkan pengembangan hipotesis di atas makat digerapkan

model regresi berganda sebagai berikut :
Qit= O FHAIEMitHOaUPHFE .o (1)

Qi = oo + oy EM; +a, Komind; + as Keplnsg + a, KepMan + as KA + ag

UP; + a; EM*Komind; + ag EMy* Keplng + a9 EM*KepMan, + ayo

Y NN TS (2)
EM = Earnings Managemendiproksi dengan Akrual Abnormal
(DA)
Komind = Persentase Komisaris independen dibandatgl dewan

komisaris yang ada

Keplns = Kepemilikan Institusional = berapa besarespntase
Kepemilikan Institusional dalam struktur saham pahaan

KepMan = Kepemilikan Manajerial dummy variabledengan nilai 1
jika ada kepemilikan manajerial dan O sebaliknya

KA = Kualitas Audit =dummy variablelengan nilai 1 jika diaudit
oleh KAP Big 4 dan 0 sebaliknya

Q = Tobin’s Q = proksi dari Nilai Perusahaan

UP = Besaran Perusahaan kigpiaengan Log natural nilai pasar

ekuitas perusahaan pada akhir tahun, yaitu jumdddars
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beredar pada akhir tahun dikalikan dengan hargarpas

saham akhir tahun.

Analisis terhadap hasil regresi dilakukan melamigkah-langkah sebagai berikut:

a.

Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi #® untuk menentukan kemampuan variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel digperNilai koefisien
determinasi adalah antara 0 (nol) dan 1 (satuji ki) yang kecil berarti
kemampuan variabel independen dalam menjelaskaabehrdependen
sangat terbatas. Nilai yang mendekati 1 (satu)rbhef@iabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhk@nkumemprediksi
variasi variabel dependen (Ghozali, 2005)

Uji F digunakan untuk menguiji tingkat pengarurtdependent variable
(variabel bebas) terhadagependent variablgvariabel terikat) secara
bersama-sama atau simultan. Kriteria pengujiantagiten berdasarkan
nilai probabilitas. Apabila tingkat signifikan yargjgunakan sebesar 5
persen, jika probabilitas > 0,05 maka dinyatakataki signifikan dan
probabilitas <0,05 maka dinyatakan signifikan.

Uji t digunakan untuk menguiji tingkat signifikan ngaruhindependent
variable (variabel bebas) terhadapdependent variabl¢variabel terikat)
secara parsial. Kriteria pengujian ditetapkan b&adaan nilai probabilitas.
Apabila tingkat signifikan yang digunakan sebesgebsen, dengan kata
lain jika probabilitas > 0,05 maka dinyatakan tidsignifikan dan jika

probabilitas < 0,05 maka dinyatakan signifikan.
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Variabel moderating adalah variabel independen yakan memperkuat
atau memperlemah hubungan antara variabel indepdaihmya terhadap
variabel dependen. Suatu variabel mempunyai fusgbiagai variabel
moderating jika hasil uji hipotesis menunjukkanihsignifikan (Ghozali,

2005).





