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Penelitian ini bertujua
struktur dewan terhadap

rls terkait perbedaan pengaruh
ekitar pengumuman laba pada

independen yang ,jijf: adatah'board o i _ board, directors, size of audit
née of c'ammlttee ian) ini meng n

berganda dan uji pair 05
statistik SPSS versi 16.0. s e 4 r—y §

Pengullan data |Iaku@mellpu jigaSumsi klg terdifi dari normalitas data,

12 sebagai ji regresi berganda. Hasil

pengujian asum3| klasik 'm ari asumsi klasik. Dalam

pengujian regresi bergandashasib Qujian unjukkan dahwa board independence dan

existence of committee berpengarufwyterhaddp™Penurunan, asil etri informasi sebelum krisis

an periode! fia krisis 4 inansial global, variabel yang

berpengaruh terhadap penurunan as letfiyinformasi‘adalé
pengujian paired sample t-test menunj ' kan ahwa terdapat perbedaan antara penurunan
asimetri informasi pada masa sebelum krisis dan selama krisis finansial global yang disebabkan
oleh semakin melemahnya peran struktur dewan terhadap penurunan asimetri informasi pada
periode selama krisis.

Penelitian ini dilakukan dengan berbagai keterbatasan yang dimungkinkan berpengaruh
terhadap hasil penelitian, yaitu variabel independen hanya board independence, size of board
directors, size of audit committee, dan existence of committee dan satu variabel kontrol firm size.
Nilai Adjusted R? untuk periode sebelum krisis sebesar 42,5% dan selama krisis finansial global
hanya 17,7%. Selain itu, penelitian ini hanya menggunakan periode penelitian satu tahun untuk
periode sebelum dan selama krisis finansial global.

Kata kunci: board independence, size of board directors, size of audit committee, existence of
committee, firm size, penurunan asimetri informasi.



ANALYZING THE DIFFERENTIATION OF THE BOARD STRUCTURE INFLUENCE
THROUGH THE REDUCING OF ASYMMETRY INFORMATION AROUND EARNING
ANNOUNCEMENT ON THE COMPANIES LISTED IN BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
BEFORE AND DURING THE GLOBAL CRISIS OF FINANCIAL

IRLA NURLINDA
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The aim of this study is tos6h irical evidencé™elated to the differentiation of the
board structure influence, ej, gh the redu fasymmey mformatlon around mterest

sample t-test which J’G

d fistatistica SPSS
The data testlnre mﬁhg '5:_3

ssu‘ptloh@ng cgvering; data normality,
: lultiple regression test
le data has been already
Ing, the result showed that
encegd'the reducing asymmetry
S o 19 0 obal crisis of flnan(:|a| the

crisis of financial period that caused by the weakness of board structure role towards the
reduction of asymmetry information during the crisis period.

This research was conducted with various lacks that may affect the research result, idest;
the available independent variable is only containing board independence, size of board
director, size of audit committee, existence of committee, and only one control of firm size. The
value of adjusted R? before the global crisis of financial is 42, 5% and during the global crisis of
financial the value is 17, 7% only. In addition, this study used one year research for the previous
period and during the global crisis of financial.

Keywords: board independence, size of board directors, size of audit committee, existence of
committee, firm size, reducing of asymmetry information.



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang
Tata kelola perusahaan yang baik mendapat perhatian banyak pihak

selama dekade terakhirsRerhatiantersebut,disebabkan oleh tiga hal yaitu

pasar modal yang

perusahaan merupakan sehb Ui proses, budaya, dan sistem untuk
menciptakan kondisi operasional yang sukses bagi suatu organisasi. Sunarto
(2003) menyatakan bahwa mekanisme corporate governance yang baik dan
proporsi kepemilikan serta proporsi board of directors yang relatif seimbang
akan dapat menciptakan good corporate governance (GCG). Apabila GCG
tercapai, maka Kinerja saham perusahaan akan semakin meningkat, meliputi
ROE yang lebih tinggi, profit margin yang lebih tinggi, dan pembayaran
deviden kas yang lebih besar (Moksin, 2007).

Pemeringkatan corporate governance yang dilakukan majalah SWA

dan 1ICG berdasarkan tujuh kriteria, yaitu komitmen perseroan terhadap



corporate governance, pelaksanaan RUPS dan perlakuan terhadap minority
shareholders, dewan komisaris, struktur direksi, hubungan dengan
stakeholder, transparansi dan akuntabilitas, dan tanggapan terhadap riset 11ICG
menjadikan indeks ini sebagai indikator (benchmark) yang akan selalu

menjadi pegangan investor.

Tujuan utama_pe hssieningkatkan nilai perusahaan

melalui  kemakm a saham. Namun, pihak

manajemen empunyai tujuan lain yang

bertentang de@ tujuafl utam ga timbul konflik
&

kepenting ham. ik tersebut dapat

diminimu amsm@enga asan yang dapat

mensejajark ang it gersebut, tetapi dengan

sebagai agency cost.

Teori keagenan menyebabkan munculnya agency cost yaitu jumlah
biaya yang dikeluarkan untuk kepentingan struktural, akademisi dan
pelaksanan kontrak (baik formal maupun non formal), ditambah residual loss
(Jensen dan Meckling, 1976). Teori keagenan menjelaskan bahwa
kepentingan manajemen dan kepentingan pemegang saham mungkin
bertentangan. Hal tersebut disebabkan manajer mengutamakan kepentingan
pribadi manajer tersebut, karena pengeluaran-pengeluaran yang dilakukan

oleh manajemen akan menambah biaya perusahaan yang menyebabkan



penurunan keuntungan perusahaan dan penurunan dividen yang akan
diterima.

Fama dan Jensen (1983) menyatakan bahwa agency problems
disebabkan oleh adanya sistem pengambilan keputusan yang terpisah antara

manajemen dan pihak pengawas. Fuerst dan Sok-Hyon (2000) menyatakan

bahwa berbagai pene penelitian Jensen dan Meckling

er dan Vi , menunjukkan bahwa pemisahan
- %Wé ' p

kepemilikan/dan pe an perusahaan %awa Kepada kondisi dimana

an pemilik perusahaan.

(1976) serta Shle

) &
: ungsiéﬂi@ pe :
itu k%aan lapajemen per@an untuk mengoptimalkan

akan 'Wgngarah pada pro

manajemen sendi
perusahaan. Adanya ko dapat mempengaruhi kinerja
perusahaan.

Dalam teori keagenan (agency theory), hubungan agensi muncul
ketika satu orang atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agen)
untuk memberikan suatu jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang
pengambilan keputusan kepada agen tersebut (Jensen dan Meckling, 1976).
Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui informasi
internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan

pemilik (pemegang saham). Oleh karena itu sebagai pengelola, manajer

berkewajiban memberikan sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada



pemilik. Akan tetapi informasi yang disampaikan terkadang diterima tidak
sesuai dengan kondisi perusahaan sebenarnya. Kondisi ini dikenal sebagai
informasi yang tidak simetris atau asimetri informasi (information
asymmetric) (Haris, 2004).

Salah satu ciri perusahaan yang dikelola dengan baik adalah

menyampaikan informasi

(Arifin, 2003). Suatu informasi W informatif jika informasi tersebut
-

epat, akurat, dan lengkap

tersebut. Salah satunya adalaf'i asifmengenai laba perusahaan. Laporan
laba dapat digunakan untuk memprediksi laba masa depan maupun arus kas.
Informasi laba dapat berupa good news ataupun bad news. Pelaporan laba
mempunyai kandungan informasi (Ball dan Brown, 1968; Finger, 1994). Oleh
karena itu, pelaporan laba akan mempengaruhi harga saham dan volume
saham atau berperan dalam mengurangi asimetri informasi.

Brown dan Hillegeist (2003) menyatakan bahwa asimetri informasi di
pasar terjadi karena satu atau lebih investor memiliki informasi privat tentang
nilai perusahaan dan investor lainnya tidak memiliki. Tingkat asimetri

informasi dapat diketahui dari resiko perdagangan dengan seorang investor



yang mempunyai informasi privat. Kualitas disclosure yang lebih baik akan
menurunkan dorongan untuk mencari informasi privat melalui penurunan
harapan karena perolehan informasi privat.

Pengelolaan perusahaan yang baik menekankan pengendalian dan

prosedur yang ada untuk meyakinkan bahwa manajemen bertindak untuk

g berawal dari konflik

melalui suatu mekanisme
monitoring yang bertujuan untuk menyelaraskan (alignment) berbagai
kepentingan tersebut. Salah satunya melalui peran monitoring oleh dewan
komisaris (board of directors) serta memaksimalkan fungsi komite audit yang
ada dalam perusahaan. Dechow et al. (1996) dan Beasly (1996) menemukan
hubungan yang signifikan antara peran dewan komisaris dengan pelaporan
keuangan. Selain itu juga ditemukan bahwa ukuran dan independensi dewan
komisaris mempengaruhi kemampuan mereka dalam memonitor proses

pencegahan terjadinya asimetri informasi.



Sementara itu, Filatotchev et al. (2005) memperoleh bukti penelitian
bahwa anggota dewan komisaris independen berpengaruh pada Kinerja
perusahaan di Taiwan. Anggota dewan komisaris independen sebagai pihak
yang netral dalam kepentingan kepemilikan perusahaan dapat melakukan
pengawasan atas operasional perusahaan dengan baik hingga berpengaruh

pada Kinerja perusahaa pabila™pengawasan atas operasional dilakukan

dengan baik, mak n terjadinya asimetri informasi.
Raghunanda komite audit terkait
L/
proses mo orir@ kinerj hwa ukuran komite
e
audit men aan yang dapat
dihubungkan deng% i ) etri informasi
Her A ) menjelaskan bahwa

keahlian dewan dire elain ‘mer lein (2002) mengindikasikan
bahwa ukuran dewan yang besar akan memiliki pengendalian manajemen
yang lebih efektif sesuai dengan kemampuan mereka dalam melaksanakan
beberapa tugas dibandingkan dengan ukuran dewan yang lebih kecil. Dengan
adanya pengendalian manajemen yang efektif, maka tingkat penurunan
asimetri informasi akan terjadi di sekitar pengumuman laba.

Huang, Lobo and Zhou (2005) dalam penelitian Kanagaretnam
menyatakan bahwa perusahaan dengan jumlah komite yang lebih banyak
akan memiliki pengendalian manajemen yang lebih efektif dan tingkat

asimetri informasi yang kecil di sekitar pengumuman laba.



Krisis ekonomi global yang terjadi pada tahun 2007-2008
mengakibatkan kebutuhan investor akan informasi mengenai keadaan
perusahaan akan semakin tinggi. Hal ini dikarenakan untuk tujuan
pengambilan keputusan investasi dengan adanya ketidakpastian yang semakin

besar. Ketidakpastian tersebut merupakan risiko investasi. Oleh karena itu,

cara investor untuk meng

Dalam penelitian Kanagaretnam dkk (2007), variabel kualitas good
corporate governance terbagi menjadi tiga faktor, salah satunya adalah faktor
struktur dewan suatu perusahaan. Struktur dewan suatu perusahaan meliputi
board of directors (BDSIZE), board of independence (BDINDP), existence of
commitees (COMM), dan size of comitee audit (ACSIZE).

Dengan adanya krisis 2008, kebutuhan informasi oleh para investor
akan meningkat. Terjadinya asimetri informasi dapat diminimalisasi dengan
terlaksananya tata kelola perusahaan yang baik. Kinerja para struktur dewan

sebuah perusahaan untuk mencegah terjadinya asimetri informasi pada



periode sebelum krisis dan selama krisis belum tentu sama. Oleh karena itu,
penelitian ini juga akan meneliti apakah terdapat perbedaan pengaruh struktur
dewan terhadap penurunan asimetri informasi antara periode sebelum Kkrisis
dengan periode selama krisis financial global.

Penelitian ini merupakan penelitian replikasi dari Kanagaretnam

Kanagaretnam mehggunakan a@mﬁmlah kKomite penunjang komisaris,

,
usia penghenti mlah fﬁ%emen ara itu, penelitian ini
al

adalah sampel penelitian yang mana Kanagaretnam (2007) menggunakan

sampel perusahaan yang terdaftar pada NYSE dan AMEX, sedangkan
penelitian ini menggunakan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Penelitian Kanagaretnam (2007) menggunakan pengumuman laba
semesteran Juni dan Desember untuk mengukur penurunan asimetri
informasi, sedangkan penelitian ini menggunakan pengumuman laba tahunan
Desember untuk mengukur penurunan asimetri informasi. Selain itu, dalam
penelitian ini juga menguji ada tidaknya perbedaan penurunan asimetri

informasi pada periode sebelum dan selama krisis finansial global.



Atas dasar paparan di atas, maka peneliti tertarik melakukan
penelitian terkait analisis perbedaan pengaruh struktur dewan terhadap
penurunan asimetri informasi sebelum dan selama krisis finansial global.
dalam sebuah penelitian dengan judul “ ANALISIS PERBEDAAN
PENGARUH STRUKTUR DEWAN TERHADAP PENURUNAN

ASIMETRI INFORMA

1.

asimetri informasi saat sebelum krisis finansial global?

2. Apakah terdapat pengaruh jumlah dewan direksi terhadap penurunan
asimetri informasi selama krisis global finansial global?

3. Apakah terdapat pengaruh dewan komisaris independen terhadap
penurunan asimetri informasi saat sebelum krisis finansial global?

4. Apakah terdapat pengaruh dewan komisaris independen terhadap
penurunan asimetri informasi selama krisis global finansial global?

5. Apakah terdapat pengaruh ukuran komite audit terhadap penurunan

asimetri informasi saat sebelum krisis finansial global?
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6. Apakah terdapat pengaruh ukuran komite audit terhadap penurunan
asimetri informasi selama krisis global finansial global?

7. Apakah terdapat pengaruh eksistensi komite penunjang dewan
komisaris terhadap penurunan asimetri informasi saat sebelum Kkrisis

finansial global?

8. Apakah terdapa komite penunjang dewan

komisaris t | ormasi selama krisis global

etri Informasi pada masa

5, maka tujuan yang hendak

dicapai dalam penelitiamin

1. Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh antara
pengaruh jumlah dewan direksi terhadap penurunan asimetri informasi
saat sebelum krisis finansial global.

2. Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh antara
pengaruh jumlah dewan direksi terhadap penurunan asimetri informasi
selama krisis finansial global.

3. Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh dewan
komisaris independen terhadap penurunan asimetri informasi saat

sebelum krisis finansial global.
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Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh dewan
komisaris independen terhadap penurunan asimetri informasi selama
krisis finansial global.

Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya pengaruh ukuran

komite audit terhadap penurunan asimetri informasi saat sebelum krisis

Untuk me WES terkait_adanya pengaruh ukuran

L4
en runé@a%tri informasi selama krisis

informasi selama krisis finansial global.
Untuk memperoleh bukti empiris terkait adanya perbedaan penurunan
asimetri informasi saat sebelum krisis finansial global dan selama

krisis finansial global.
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D. Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian mengenai asimetri informasi ini diharapkan dapat
memberikan manfaat, antara lain :
1. Dapat menjadi tambahan referensi dan bahan pengembangan

penelitian selanjutnya mengenai pengaruh faktor-faktor struktur

2. i investor, penelitian, . iMi digunakan sebagai bahan

~

pe mbanMr: S %esta& yang diambil pada
@,

) riod@lum kris se

Penulisan dalamgis i “dip dengan sistematika

sebagai berikut ini:

BAB Il: TINJAU
Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai tinjauan pustaka yang
memberi penjelasan mengenai review penelitian terdahulu yang
mendukung penelitian, dilanjutkan kerangka pemikiran dan
hipotesis penelitian.

BAB I1l: METODE PENELITIAN
Dalam bab ini akan dijelaskan ruang lingkup penelitian,
populasi dan pemilihan sampel, pengumpulan data dan

pengukuran variabel, dan prosedur analisis yang terdiri atas

analisis regresi berganda.
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BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai analisis data penelitian,
pengujian hipotesis, dan interpretasi data.

BAB V: PENUTUP

Dalam bab ini akan diuraikan kesimpulan hasil penelitian,
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BAB Il

TINJAUAN TEORI

A. Landasan Teori

1. Teori Agensi (Agency Teory)

Perspektif hubungan*keagenansme pakan dasar yang digunakan

informasi  yang aripada pemilik tentang keadaan
perusahaan. Situasi ini menimbulkan peluang bagi manajemen untuk
berbuat curang.

Dalam mekanisme pasar modal, pelaku pasar juga menghadapi
masalah keagenan. Partisipan pasar saling berinteraksi di pasar modal
guna mewujudkan tujuannya, membeli atau menjual sekuritas. Aktivitas
yang mereka lakukan utamanya dipengaruhi oleh informasi yang diterima
baik secara langsung (laporan publik) maupun tidak langsung (insider

trading). Dealer atau market makers sebagai salah satu partisipan pasar

modal mempunyai kemampuan yang terbatas terhadap persepsi yang akan
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datang, dan menghadapi potensi kerugian dari pedagang yang terinformasi
(informed traders) karena mereka tidak memiliki informasi yang superior
sebagaimana pedagang yang terinformasi. Jadi, dapat dikatakan bahwa
kemungkinan asimetri informasi akan terjadi pada para pelaku pasar

modal.

pwbabwa teori agensi menggunakan

ifat manusi itu: (1) “manusia pada umumnya
1 iﬁﬁ mmﬁ 1) p y
diri (sekfyi % Sia

Eisenhardt

tiga asumsi

mekanisme pengawasahyyar Khdifdalam perusahaan. Namun, dengan
adanya mekanisme pengawasan tersebut, akan menimbulkan biaya
tambahan yang sering disebut dengan agency cost. Pada kenyataannya,
agency cost dapat diminimalkan dengan berbagai cara, antara lain
pertama, dengan meningkatkan kepemilikan dari dalam (insider
ownership) atau kepemilikan manajerial, menurut Jensen dan Meckling
(1976) dalam Agus (2001) penambahan kepemilikan manajerial memiliki
keuntungan untuk mensejajarkan kepentingan manajer dan pemegang

saham. Kedua, dengan menggunakan kebijakan hutang. Ketiga, melalui

peningkatan Dividend Payout Ratio (DPR) atau rasio dividen terhadap
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laba bersih. Crutchley dan Hansen (1989) menyatakan bahwa pembayaran
dividen akan menjadi alat monitoring bagi manajemen. Keempat, dengan
cara mengaktifkan monitoring melalui investor-investor institusional.

Good Corporate Governance

Good Corporate Governance merupakan isu yang tidak pernah

mampu membeki
(majalah SWA
majalah SWA (2006) menyatakan bahwa saat ini dan di masa depan, para
stakeholders semakin kritis dan memiliki fungsi control yang sangat kuat
atas perusahaan. Para stakeholders yang meliputi para pemegang saham,
karyawan, pemerintah, LSM, konsumen, dan masyarakat hanya
menghargai perusahaan yang dikelola secara transparan dan bertanggung
jawab sosial.

Konsep corporate governance dapat didefinisikan sebagai

serangkaian mekanisme untuk mengarahkan dan mengendalikan suatu
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perusahaan agar operasional perusahaan berjalan sesuai dengan harapan
para pemangku kepentingan (stakeholders).

Good corporate governance dapat didefinisikan sebagai struktur,
sistem, dan proses yang digunakan oleh organ-organ perusahaan sebagai

upaya untuk memberikan nilai tambah  perusahaan secara

berkesinambungan da

a. Baik (Goad) adalah ti ianterhadap suatu hasil upaya
~
yang emenw’ ar atutan dan keteraturan

engelola bisnis yang

tujuan  perusahaan,
menyelaraskan  perilaku,_oPerusa dengan ekspektasi dari
masyarakat, serta mempertahankan akuntabilitas perusahaan kepada
pemegang saham.

d. Struktur adalah susunan atau rangka dasar manajemen perusahaan
yang didasarkan pada pendistribusian hak-hak dan tanggung jawab di
antara organ perusahaan (dewan komisaris, direksi, dan
RUPS/pemegang saham) dan stakeholder lainnya, serta aturan-aturan
maupun prosedur-prosedur untuk pengambilan keputusan dalam

hubungan perusahaan.
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Menurut Pedoman Umum GCG Indonesia (2006), good corporate
governance diperlukan untuk mendorong terciptanya pasar yang efisien,
transparan, dan konsisten dengan peraturan perundang-undangan. Oleh
karena itu, penerapan GCG perlu didukung oleh tiga pilar yang saling
berhubungan, yaitu negara dan perangkatnya sebagai regulator, dunia

akat sebagai pengguna produk

Beberapa aspek penting dari Good Corporate Governance yang
perlu dipahami, diantaranya berikut ini:

1. Adanya keseimbangan hubungan antara organ-organ perusahaan di
antaranya Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS), komisaris, dan
direksi. Keseimbangan ini mencakup hal-hal yang berkaitan dengan
struktur kelembagaan dan mekanisme operasional ketiga organ
perusahaan tersebut (keseimbangan internal)

2. Adanya pemenuhan tanggung jawab perusahaan sebagai entitas bisnis

dalam masyarakat kepada seluruh stakeholder. Tanggung jawab ini
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meliputi hal-hal yang terkait dengan pengaturan hubungan antara
perusahaan dengan stakeholders (keseimbangan eksternal). Di
antaranya, tanggung jawab pengelola/pengurus perusahaan,

manajemen, pengawasan, serta pertanggungjawaban kepada para

pemegang saham dan stakeholders lainnya.

melarang penyampaian informasi untuk pihak internal yang dapat

menguntungkan orang dalam (insider information for insider

trading).

Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) bertujuan
untuk mensosialisasikan praktik Good Corporate Governance dan
menjabarkan prinsip-prinsip GCG berikut ini:

1. Fairness (Kewajaran)
Secara sederhana kewajaran (fairness) bisa didefinisikan sebagai

perlakuan yang adil dan setara di dalam memenuhi hak-hak
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stakeholder yang timbul berdasarkan perjanjian serta peraturan
perundangan yang berlaku. Fairness juga mencakup adanya kejelasan
hak-hak pemodal, sistem hukum dan penegakan peraturan untuk
melindungi hak-hak investor, khususnya pemegang saham minoritas,

dari berbagai bentuk kecurangan. Bentuk kecurangan ini dapat berupa

insider trading glibatkan informasi orang dalam),

aan informasi, baik

alpun dalam mengungkapkan
informasi mengenai  perusahaan. Dalam
mewujudkan transparansi ini sendiri, perusahaan harus menyediakan
informasi yang cukup, akurat, dan tepat waktu kepada berbagai pihak
yang berkepentingan dengan perusahaan tersebut. Setiap perusahaan
diharapkan pula dapat mempublikasikan informasi keuangan serta
informasi lainnya yang material dan berdampak signifikan pada kinerja
perusahaan secara akurat dan tepat waktu. Selain itu, para investor

harus dapat mengakses informasi penting perusahaan secara mudah

pada saat diperlukan.
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3. Accountability (Akuntabilitas)
Akuntabilitas adalah kejelasan fungsi, struktur, sistem dan
pertanggungjawaban organ perusahaan sehingga pengelolaan
perusahaan dilaksanakan secara efektif. Beberapa bentuk implementasi

lain dari prinsip accountability antara lain:

a. praktek auditig

enang, dan tanggung jawab

an_fungsi, h ,ﬁm@am wew
Sa erus%an Statement of Corporate

4. Resf;
a tanggung jawab

manajemen  serta

merupakan konsekuensi logis dari adanya wewenang, menyadari akan
adanya tanggung jawab sosial, menghindari penyalahgunaan
wewenang kekuasaan, menjadi professional, dan menjunjung etika dan
memelihara bisnis yang sehat.
5. Independency (Independensi)

Independensi merupakan suatu keadaan dimana perusahaan
dikelola secara profesional tanpa benturan kepentingan dan pengaruh
atau tekanan dari pihak manapun yang tidak sesuai dengan peraturan

perundang-undangan yang berlaku dan prinsip-prinsip korporasi yang
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sehat (I Nyoman Tjager et al, 2003 dalam Yunita,2008). Untuk
melancarkan pelaksanaan asas GCG, perusahaan harus dikelola secara
independen sehingga masing-masing organ perusahaan tidak saling
mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain.

Shleifer dan Vishny (1997) dalam Ujiyanto dan Bambang (2007)

manajer akan mt%rikan euntu [ akin bahwa manajer

tidak akan mencurififienggelapkan atal™ menginVestasikan ke dalam

yang telah ditanamkan @ of nves an berkaitan dengan bagaimana para
investor mengontrol para manajer. Dengan kata lain, corporate
governance diharapkan dapat berfungsi untuk menekan atau menurunkan
biaya keagenan (agency cost).

Di dalam Kanagaretnam (2007), mekanisme good corporate
governance yang dijelaskan antara lain jumlah direksi dan eksistensi
dewan komisaris. Sedangkan berdasakan penelitian Bernhart dan
Rosenstein (1998) menggunakan proporsi dewan komisaris independen
dan jumlah anggota komite audit sebagai mekanisme dalam good

corporate governance.
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2.1 Dewan Direksi
Menurut Komite Nasional Corporate Governance (KNKG), dewan
direksi diartikan sebagai organ perusahaan yang bertugas dan
bertanggungjawab secara kolegial dalam mengelola perusahaan.

Masing-masing anggota direksi dapat melaksanakan tugas dan

mengambil pembagian tugas dan

wewenang lugas oleh masing-masing

er  pares  yakni

pengambilan keputtss fefektif, tepat dan cepat, serta dapat
bertindak independen.

2. Direksi harus profesional vyaitu berintegritas dan memiliki
pengalaman serta kecakapan yang diperlukan untuk menjalankan
tugasnya.

3. Direksi bertanggung jawab terhadap pengelolaan perusahaan agar
dapat menghasilkan keuntungan (profitability) dan memastikan

kesinambungan usaha perusahaan.

4. Direksi mempertanggungjawabkan kepengurusannya dalam RUPS

sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku.
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Fungsi pengelolaan perusahaan oleh direksi mencakup empat tugas
utama yaitu kepengurusan, manajemen risiko, pengendalian internal,

tanggung jawab sosial.

2.2 Dewan Komisaris Independen

Dewan komisakisselal ‘ +(2006) diartikan sebagai organ

dipenuhi prinsip-prinsip berikut:

1. Komposisi dewan komisaris harus memungkinkan pengambilan
keputusan secara efektif, tepat dan cepat, serta dapat bertindak
independen.

2. Anggota dewan komisaris harus profesional, yaitu berintegritas dan
memiliki kemampuan sehingga dapat menjalankan fungsinya
dengan baik termasuk memastikan bahwa direksi telah

memperhatikan kepentingan semua pemangku kepentingan.
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3. Fungsi pengawasan dan pemberian nasihat dewan komisaris
mencakup tindakan pencegahan, perbaikan, hingga pada
pemberhentian sementara.

Menurut FCGI (2003), terdapat dua sistem yang berkaitan dengan

bentuk dewan dalam perusahaan, yaitu one tier system (sistem satu

tingkat) dan medua tingkat). Sistem satu tingkat

ng bekerja denﬁ prinsip paruh waktu, dan

é imya. One tier system

pengawas (dewan komisaris) dan dewan manajemen (dewan direksi).
Tugas dewan direksi yaitu mengelola dan mewakili perusahaan dan
juga memberikan informasi di bawah pengarahan dan pengawasan
dewan komisaris. Tugas utama dewan komisaris yaitu bertanggung
jawab untuk mengawasi tugas-tugas manajemen, tetapi tidak
diperbolehkan melibatkan diri dalam tugas-tugas manajemen dan
mewakili perusahaan dalam transaki-transaksi dengan pihak ketiga.
Komisaris independen merupakan pihak yang tidak terafiliasi

dengan pemegang saham pengendali, anggota direksi dan dewan
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komisaris lain, dan perusahaan itu sendiri baik dalam bentuk hubungan
bisnis maupun kekeluargaan. Kriteria tentang komisaris independen
tersebut antara lain :

1. Komisaris independen bukan merupakan anggota manajemen

2. Komisaris independen bukan merupakan pemegang saham

mayoritas 3 i atau dengan cara lain yang

) 3 g .‘-q
tidak langsung dengan

Wé ata

as dar

eksekutif oleh

perusahaan atau perusahaan lainnya yang satu kelompok dengan
perusahaan tersebut

5. Komisaris independen bukan merupakan seorang pemasok atau
pelanggan yang signifikan dan berpengaruh dari perusahaan atau
perusahaan lainnya yang satu kelompok, atau dengan cara lain
berhubungan secara langsung atau tidak langsung dengan pemasok

atau pelanggan tersebut
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6. Komisaris independen tidak memiliki kontraktual dengan
perusahaan atau perusahaan lainnya yang satu kelompok selain
sebagai komisaris perusahaan tersebut

7. Komisaris independen harus bebas dari kepentingan dan urusan

bisnis apapun atau hubungan lainnya yang dapat, atau secara wajar

Komite Audit

Dalam FCGI dijelaskan bahwa komite audit memiliki tugas
terpisah dalam membantu dewan komisaris untuk memenuhi tanggung
jawabnya dalam memberikan pengawasan secara menyeluruh. Sebagai
contoh, komite audit memiliki wewenang untuk melaksanakan dan
mengesahkan penyelidikan terhadap masalah-masalah di dalam
cakupan tanggung jawabnya. The Institute of Internal Auditors (I1A)

merekomendasikan bahwa setiap perusahaan publik harus memiliki
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komite audit yang diatur sebagai komite tetap. Komite audit
beranggotakan komisaris independen dan terlepas dari kegiatan
manajemen sehari-hari dan mempunyai tanggung jawab utama untuk

membantu dewan komisaris dalam menjalankan tanggung jawabnya

terutama dalam masalah yang berhubungan dengan kebijakan

Tanggung jawab komite audit dalam bidang tata kelola perusahaan
adalah untuk memastikan bahwa perusahaan telah dijalankan
sesuai undang-undang dan peraturan yang berlaku, melaksanakan
pengawasan secara efektif terhadap benturan kepentingan dan
kecurangan yang dilakukan oleh karyawan perusahaan.
c. Pengawasan Perusahaan (Corporate Control)

Komite audit bertanggung jawab untuk pengawasan perusahaan
termasuk di dalamnya hal-hal yang berpotensi mengandung risiko

dan sistem pengendalian intern serta memonitor proses
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pengawasan yang dilakukan oleh auditor internal (Indra Surya dan

Ivan Yustiavandana, 2006 dalam Yunita,2008).

Komite audit harus terdiri dari individu-individu yang mandiri dan
tidak terlibat dengan tugas sehari-hari dari manajemen yang mengelola

perusahaan dan yang memiliki pengalaman untuk melaksanakan fungsi

pengawasan Seca ektit. Jumlahganggota komite audit disesuaikan

komite-komite. Adanya komite-komite ini merupakan suatu sistem
yang bermanfaat untuk dapat melaksanakan pekerjaan dewan
komisaris secara lebih rinci dengan memusatkan perhatian. Dalam
pedoman umum Corporate Governance Indonesia, komite penunjang
dewan komisaris yang biasanya dibentuk, antara lain :
a. Komite Nominasi dan Remunerasi
Komite ini bertugas membantu dewan komisaris dalam
menetapkan kriteria pemilihan calon anggota dewan komisaris dan

direksi serta sistem remunerasinya. Selain itu, komite ini bertugas
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membantu dewan komisaris mempersiapkan calon anggota
dewan komisaris dan direksi dan mengusulkan besaran
remunerasinya. Komite ini diketuai oleh komisaris independen

dan anggotanya dapat terdiri dari komisaris dan atau pelaku

profesi dari luar perusahaan.

Governance bertugas membantu
dewan komisaris dalam mengkaji kebijakan GCG secara
menyeluruh yang disusun oleh direksi serta menilai konsistensi
penerapannya, termasuk yang bertalian dengan etika bisnis dan
tanggung jawab sosial perusahaan (corporate social responsibility).
Anggota Komite Kebijakan Corporate Governance terdiri dari
anggota dewan komisaris, namun dapat juga menunjuk pelaku
profesi dari luar perusahaan. Bila dipandang perlu, Komite
Kebijakan Corporate Governance dapat digabung dengan Komite

Nominasi dan Remunerasi.
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3. Asimetri Informasi
Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui
informasi internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang
dibandingkan pemilik (pemegang saham). Oleh karena itu sebagai

pengelola, manajer berkewajiban memberikan sinyal mengenai kondisi

perusahaan kepada

melalui pengungkapan informasi untans'
Akan tetapi, info ang di mpé@

ang diberikan dapat dilakukan

eperti laporan keuangan.

rkadang@ diterima tidak sesuai

saham).
Asimetri informasisada U keadaan dimana agen mempunyai
informasi yang lebih banyak tentang perusahaan dan prospek di masa
yang akan datang dibandingkan dengan principal.  Kondisi ini
memberikan kesempatan kepada agen menggunakan informasi yang
diketahuinya untuk memanipulasi pelaporan keuangan sebagai usaha
untuk memaksimalkan kemakmurannya.
Menurut Scott (2000), terdapat dua macam asimetri informasi
yaitu:
1. Adverse selection, yaitu bahwa para manajer serta orang-orang dalam

lainnya biasanya mengetahui lebih banyak tentang keadaan dan
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prospek perusahaan dibandingkan investor pihak luar. Fakta yang
mungkin dapat mempengaruhi keputusan yang akan diambil oleh
pemegang saham tersebut tidak disampaikan informasinya kepada
pemegang saham.

2. Moral hazard, yaitu bahwa kegiatan yang dilakukan oleh seorang

manajer tidak. se ya diketahui,oleh pemegang saham maupun

emaksimalkan kepentingan diri

sendiri, maka dengan asimetri informasi yang dimilikinya akan
mendorong agent untuk menyembunyikan beberapa informasi yang tidak
diketahui principal. Dalam kondisi semacam ini, principal seringkali
berada pada posisi yang tidak diuntungkan.

Dalam penyajian informasi akuntansi, khususnya penyusunan
laporan keuangan, agent juga memiliki informasi yang asimetri sehingga
dapat lebih fleksibel mempengaruhi pelaporan keuangan untuk

memaksimalkan ~ kepentingannya.  Adanya  asimetri  informasi
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memungkinkan adanya konflik yang terjadi antara principal dan agent
untuk saling mencoba memanfatkan pihak lain untuk kepentingan sendiri.

Atiase dan Bamber (1994) dalam Dhinar (2009) menemukan
bahrwa terdapat hubungan positif antara volume perdagangan pada

pengumuman laba dengan asimetri informasi. Chae (2002) mengatakan

efjadi hanya sebelum pengumuman

Penelitian yang dilakukan oleh Sung Wook Joh (2003) menyatakan
bahwa kualitas tata kelola perusahaan tidak akan mempengaruhi Kkinerja
perusahaan dalam periode sebelum krisis terjadi. Hal ini mengindikasikan
bahwa pada saat periode sebelum krisis, kualitas dari struktur dewan tidak
akan mempengaruhi penurunan asimetri informasi secara signifikan. Berbeda
dengan periode selama krisis finansial global, kebutuhan investor akan
informasi meningkat semakin tinggi karena untuk tujuan pengambilan

keputusan berinvestasi diliputi oleh ketidakpastian yang semakin besar. Salah
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satu cara yang digunakan investor dalam menghadapi kondisi tersebut adalah
dengan memperbanyak jumlah informasi.

Beberapa argumen menyatakan bahwa buruknya kualitas tata kelola
perusahaan merupakan penyebab utama terjadinya Kkrisis pada kondisi

perekonomian sebuah negara. Krisis ekonomi yang terjadi di kawasan Asia

Tenggara dan negara al af hahyamakibat faktor ekonomi makro, tetapi

ny@awasa komisdris, dan’ éﬁbalk nya hak minoritas.

2000 dalOE |

kinerja perusahaan mengalami penurunan dibandingkan sebelum Krisis

moneter. Hal ini akan mempengaruhi luas pengungkapan yang dilakukan oleh
sebuah perusahaan dan memungkinkan terjadinya asimetri informasi. Asimetri
informasi akan muncul ketika pihak manajemen lebih mengetahui informasi
internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang dibandingkan
dengan pemegang saham atau stakeholder lainnya. Penurunan Kkinerja
perusahaan merupakan sebuah fakta buruk bagi perusahaan sehingga
informasi  mengenai  kondisi perusahaan pada saat tersebut harus

diminimalisasi sedemikian rupa. Di sisi lain, penurunan kinerja perusahaan



35

dianggap sebagai bad news bagi para investor. Adanya peristiwa ini akan
mempengaruhi transaksi investasi (dalam bentuk saham) yang terjadi pada
pasar modal. Oleh karena itu, good corporate governance memberikan
implikasi tersajinya informasi yang lebih baik. Perusahaan yang menerapkan

good corporate governance diharapkan dapat lebih menurunkan kesenjangan

ai tu@ata uang negaralyang bé@gkut n pada masa krisis di
Asia. Johnson dklgondefi ikan ‘corp rate@nanc

ebagai efektivitas

keagenan dengan

(2002) yang menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki kualitas good
corporate yang rendah akan memiliki nilai perusahaan yang rendah pula pada
masa krisis. Hal itu sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Baek Kang
Park (2004) yang meneliti mengenai corporate governance dan nilai
perusahaan pada saat krisis ekonomi di Korea. Pada penelitian tersebut
disebutkan bahwa corporate governance sangat penting bagi pengukuran nilai
perusahaan. Pada saat krisis ekonomi, pengawasan oleh shareholder akan
meningkat. Selain itu, konflik keagenan antara controlling dengan minority

shareholder akan menjadi masalah yang serius pada masa krisis finansial.
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Tata kelola sebuah perusahaan dapat dilihat dari banyak sisi, salah
satunya dari struktur dewan sebuah perusahaan. Struktur dewan yang
dimaksud disini adalah komisaris independen, direksi, komite audit, dan
komite penunjang dewan komisaris.

Komisaris independen merupakan pihak yang tidak terafiliasi dengan

pemegang saham pengendalis#@ngGotamdireksi, dewan komisaris lain, dan

ferupakansse

n Jensen (1983) dalam Eng dan Mak
(2003) menjelaskan bahwa dengan proporsi anggota komisaris independen
yang besar dalam struktur dewan komisaris, akan memberikan pengawasan
yang lebih baik dan dapat membatasi peluang-peluang kecurangan pihak
manajerial. Hal itu berlaku pada periode krisis dan non krisis.

Berdasarkan paparan di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis dalam
penelitian ini, yaitu seperti berikut ini :
Hla : proporsi anggota komisaris independen akan berpengaruh pada

penurunan asimetri informasi sebelum krisis finansial global
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H2a : proporsi anggota komisaris independen akan berpengaruh pada
penurunan asimetri informasi selama krisis finansial global
Direksi merupakan bagian dari perusahaan yang memiliki tanggung
jawab untuk mengelola perusahaan. Pada umumnya direktur memiliki tugas

antara lain untuk memimpin perusahaan dengan menerbitkan kebijakan-

dan kepala bagiani(manajer), e@W anggaran tahunan perusahaan, dan
~ :

lapo epada a

e
(Wikipedia) $

Sam’ani (2008)

ukuran dari dewan pengurus merupakan proksi yang tepat untuk mengetahui
keahlian dewan direksi. Semakin besar jumlah anggota dewan direksi yang
ada di perusahaan, maka akan memungkinkan ketersediaan keahlian di
berbagai bidang. Selain itu, menurut Klein (2002) mengindikasikan bahwa
ukuran dewan direksi yang besar akan memiliki pengendalian manajemen
yang lebih efektif sesuai dengan kemampuan mereka dalam melaksanakan
beberapa tugas dibandingkan dengan ukuran dewan direksi yang lebih kecil.
Dalton et al. (1999) dalam Sam’ani (2008) menyatakan adanya hubungan

positif antara ukuran dewan direksi dengan kinerja perusahaan.
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Berdasarkan paparan di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis dalam
penelitian ini, yaitu seperti berikut ini :
H1b : ukuran dewan direksi akan berpengaruh pada penurunan asimetri
informasi sebelum krisis finansial global

H2b : ukuran dewan direksi akan berpengaruh pada penurunan asimetri

informasi selamsa

tertentu atau segelintir pihak saja.

Nasution dan Setiawan (2007) menyatakan bahwa komite audit
adalah komite yang dibentuk oleh dewan komisaris untuk melakukan tugas
pengawasan pengelolaan perusahaan. Keberadaan komite audit sangat penting
bagi pengelolaan perusahaan.

Dechow et al. (1996), Mc Mullen (1996), dan Beasley et al. (2000)
dalam Dhinar (2005) menyatakan bahwa keberadaan komite audit
berhubungan dengan tingkat kecurangan yang lebih rendah. Pendapat itu

sejalan dengan penelitian Ngui et al. (2007) dalam Denny (2009) yang
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menyatakan bahwa keberadaan komite audit dapat berfungsi mengurangi
potensi kecurangan yang ada dalam perusahaan. Proses audit akan membuat
manajemen lebih berhati-hati dalam membuat laporannya. Peran monitoring
secara keseluruhan dari komite audit akan membuat manajemen bekerja lebih

baik lagi.

Berdasarkan pap

penelitian ini, yait epertl beri um%

Hlc : ukura

dapat dirumuskan hipotesis dalam

H2c : uk

keputusan. Dalam pedoman umum Good Corporate Governance Indonesia
tahun 2006 dijelaskan bahwa dewan komisaris dapat membentuk beberapa
komite seperti komite audit, komite nominasi dan renumerasi, komite
kebijakan resiko, dan komite kebijakan corporate governance. Komite-komite
ini berfungsi untuk membantu dewan komisaris dalam menyelesaikan tugas-
tugasnya.

Huang, Lobo dan Zhou (2005) dalam penelitian Kanagaretnam

(2007) menyatakan bahwa perusahaan dengan jumlah komite yang lebih
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banyak akan memiliki pengendalian manajemen yang lebih efektif dan tingkat
asimetri informasi yang kecil di sekitar pengumuman laba.

Berdasarkan paparan di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis dalam
penelitian ini, yaitu seperti berikut ini :

H1ld: keberadaan komite penunjang dewan komisaris akan berpengaruh

pada penurunag ebelum krisis finansial global

H2d : keberadaan

sebelum Kisi
perbedaan
informasi
H3: terdapat

penurunan asimet ' aS da masa sebelum dan selama krisis

finansial global.



41

C. Kerangka Pemikiran
Berdasarkan tinjauan pustaka dan penelitian terdahulu yang telah
diuraikan, kerangka pemikiran penelitian ini dapat digambarkan pada gambar
berikut:

Gambar 11.1
ikir Penelitian

Variabel independen Variabel dependen
Size of Board Size

. eﬂ k1]
Board independence

Penurunan Asimetri
Informasi sebelum krisis

[ 4 =
Existence commitees

A

1 e

Size of Audit Commitee

Variabel kontrol

Firm size

Hs

Size of Board Size H2a

Board independence v

Penurunan Asimetri
Informasi selama krisis

Existence commitees

Size of Audit Commitee

Variabel kontrol

Firm size
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BAB Il

METODOLOGI PENELITIAN

Desain penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian pengujian hipotesis (hypothesis

faktor  (kelompok)

an direksi, ukuran

diajukan. Pengujian "Ripotesis brasanya menjelaskan sifat dasar dari
hubungan tertentu atau membuktikan perbedaan antar kelompok atau
independensi dari dua faktor atau lebih dalam sebuah situasi (Sekaran,
2000). Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan apakah terdapat
perbedaan antara periode krisis finansial global dan sebelum krisis
finansial global tentang pengaruh proporsi komisaris independen,
jumlah direksi, jumlah komite audit, dan eksistensi komite penunjang

komisaris terhadap penurunan asimetri informasi.
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2. Jenis penelitian

B. Populasi dan Sa

Jenis penelitian ini adalah korelasional yang dimaksudkan untuk
mengungkapkan apakah terdapat pengaruh struktur dewan terhadap
penurunan asimetri informasi antara periode sebelum krisis finansial

global dan selama krisis finansial global.

Unit Analisis

pengujian dalam

elitian Eweng § aia cross se&édlma
penelitian |%akuk me unaka@rban

tahun.

gan dari tahun ke

Data yang digunakan merupakan data sekunder, yaitu data yang

diperoleh dari referensi yang sudah ada. Data yang digunakan terdiri atas :

a.

Data tentang tata kelola perusahaan khususnya tentang struktur dewan
yang diterapakan suatu perusahaan

Data tentang harga saham harian dan total aset perusahaan.

Data ask-bid spread saham harian

Data tentang pengungkapan struktur dewan melalui internet dengan
alamat www.idx.co.id. Data mengenai harga saham diperoleh dari JSX

Statistics 2008.
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Menurut Sekaran (2006), sampel adalah sebagian (cuplikan) dari
populasi yang masih memiliki ciri dan karakteristik yang sama dengan
populasi dan mampu mewakili keseluruhan populasi penelitian. Oleh
karena itu, penulis menggunakan seluruh perusahaan publik yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) kecuali perusahaan asuransi dan perbankan.

Hal ini dikarenak i dan perbankan memiliki

peraturan yang ainnya. Dalam penentuan

p@g sampling vyaitu teknik
gunaka? ertimbangan dan batasan
ipth éntatif

ang memiliki Kkriteria

dan sesuai dengan

metode purposive

2. perusahaan yang mengumumkan laba dari tahun 2007-2008

3. perusahaan yang memiliki prosedur tata kelola perusahaan selama
periode 2007-2008

4. perusahaan yang tidak memiliki pengumuman lain (corporate action)
seperti merger, akuisisi, stock split, dan lainnya di sekitar

pengumuman laba.

Pengukuran Variabel —variabel
Pada penelitian ini, penulis menggunakan 4 indikator utama

sebagai proksi dari struktur ‘dewan, yaitu proporsi dari dewan komisaris
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independen, ukuran jumlah direksi, ukuran komite audit, dan keberadaan
komite penunjang dewan komisaris untuk mengetahui pengaruhnya
terhadap asimetri informasi selama krisis finansial global dan sebelum
krisis finansial global

a. Variabel Dependen

Variabel dependen , iguRakan dalam penelitian ini adalah

window dihitung dari dua hari
menjelang 4 minggu sebelum tanggal pengumuman laba.
Penurunan asimetri informasi dapat dihitung dari rata-rata ask-bid
spread saham harian pada masing-masing periode. Pengukuran
yang digunakan untuk variabel dependen ini adalah seperti
dibawah ini :
SPREAD = (Ask Price — Bid Price) / ((Ask Price + Bid Price )/2)
Keterangan : Spread . persebaran harga saham harian
Ask Price : harga penjualan saham harian

Bid Price : harga pembelian saham harian
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Spread pada perhitungan di atas dicari dengan mencari selisih
antara periode window dan non window. Karena penelitian ini
menggunakan penurunan asimetri informasi, maka hasil selisih
yang dicari adalah yang bernilai negatif.

. Variabel Independen

Variabel indepenée digunakan dalam penelitian ini adalah

anggofta komisaris ing

jumlah total anggota dew

2. Size of board directors (BDSIZE)
Size of board directors (BDSIZE) adalah jumlah dari dewan
direksi yang ada di perusahaan.

3. Size of Audit Commitee
Size of audit commitee (ACSIZE) adalah jumlah dari anggota
komite audit yang ada di perusahaan.

4. Existence of commitees (COMM)
Existence of commitees (COMM) merupakan proksi untuk
mengetahui keberadaan komite penunjang dewan komisaris

meliputi komite audit, komite nominasi dan remunerasi, komite
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kenijakan resiko, dan komite kebijakan corporate governance.
Pengukuran ini atas variabel ini adalah dengan memberikan
angka 4 jika sebuah perusahaan memiliki 4 komite; bernilai 3
jika sebuah perusahaan memiliki 3 komite; bernilai 2 jika

sebuah perusahaan memiliki 2 komite; dan bernilai 1 jika

sebuah pe haah hahyasmemiliki 1 dewan/komite.

c. Variabel kontrol
! o))
i dalamgp

L/

ukuran perusahaan

ral atas total aset

informasi  karena banyaknya stakeholder dibanding dengan
perusahaan kecil. Alasan penggunaan logaritma natural untuk total
aset adalah untuk menghindari jumlah angka variabel yang berbeda
secara ekstrim karena untuk ukuran total aset perusahaan
menggunakan jumlah absolut rupiah sedangkan variabel lain

menggunakan rasio dan jumlah angka.
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Metode Analisis Data
1. Pengujian Asumsi Klasik

a. Pengujian Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi dengan membagi model regresi, variabel pengganggu, atau

residual memiliki di

i normal (Ghozali,2005). Untuk menguji

uji Kolmogorov Smirnov

normalias, peneliti akan menggunake

~ ‘.’ 3 \ ‘\:."\ ,
[lal

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen)
(Ghozali, 2005). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi di antara variabel independennya. Jika variabel
independen saling korelasi, maka variabel-variabel ini tidak
orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen yang
nilai korelasi antar sesama variabel sama dengan nol. Untuk
mendeteksi ada atau tidaknya multikolinieritas di dalam model,
penulis menggunakan analisis perhitungan nilai Tolerence dan

Variance Infaltion Factors (VIF) dengan alat bantu program



49

Statistical Product and Service Solution (SPSS). Tolerence
mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak
dijelaskan variabel independen lainnya. Jadi, nilai Tolerence yang
rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi (karena VIF =
1/Tolerence). Kriteria yang umum dipakai untuk menunjukkan

ai Tolerence < 0.10 atau sama

Pengujian Autokerelg

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah
model regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu
pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya).
Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang
waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena
kesalahan pengganggu tidak bebas dari satu observasi ke observasi
lainnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari
autokorelasi (Ghozali, 2005). Untuk menguji ada tidaknya

autokorelasi, penulis menggunakan uji Run-test pada alat bantu
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SPSS. Ketentuan yang digunakan pada uji ini adalah asymp sig.
Apabila nilai asymp sig > 5%, maka dapat dinyatakan tidak
terdapat autokorelasi dan jika lebih kecil dari 5%, maka terdapat

autokorelasi dalam model regresi yang digunakan.

Pengujian He

roskedastisi aWuan unt
-

rjadi gketidaks variafice dari residual satu

menguji apakah dalam

ariance dari residual
ap, maka disebut

heteroskedastisitas.

Glesjer dengan bantuan program SPSS. Uji Glesjer mengusulkan
untuk meregresi nilai absolute residual terhadap variabel
independen (Gujarati,2003) dengan persamaan regresi :

|Abs Ut|=al + a2x1 + a3x2 + 04x3 + a5x1x4 + a6x1x5 + ¢
Apabila koefisien parameter beta > 0.05 maka tidak ada masalah
heteroskedastisitas (Ghozali,2005). Jika ternyata dalam model
terdapat heteroskedastisitas, maka cara memperbaiki dapat

dilakukan dengan melakukan transformasi logaritma.
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2. Pengujian Hipotesis
Sesuai dengan kerangka pemikiran dan pengajuan hipotesis di atas,
maka hipotesis akan diuji dengan persamaan regresi seperti berikut ini.
Y = o1 T 02X1 T 03X2 + 04Xz + 05X1Xa + 06X1X5 + €

Keterangan : Y : selisih rata-rata ask-bid price spread window dengan

berkisar 0 < R?<1 dimana jika nilai R? semakin mendekati 1, maka

semakin kuat kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen. Akan tetapi, dalam Ghozali (2005) dijelaskan
mengenai kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi
yaitu bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan
ke dalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka
R? pasti meningkat tanpa mempedulikan apakah variabel tersebut
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh

karena itu, penulis menggunakan nilai Adjusted R? untuk
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mengevaluasi model regresi yang terbaik karena dalam model
regresi yang digunakan terdapat lebih dari dua variabel independen.
. Pengujian signifikansi-F

Uji signifikansi F pada dasarnya menunjukkan apakah semua

variabel independen atau bebas yang dimasukkan dalam model

regresi ecara bersama-sama terhadap

~ variabel i, 12005). Untuk mengetahui

sama tidak berpenga er variabel dependen atau dapat

dikatakan bahwa model regresi tidak signifikan.

(2) Ho ditolak dan H, diterima, yaitu apabila nilai signifikansi
kurang dari nilai alpha 0,05 berarti variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen atau
dapat dikatakan bahwa model regresi signifikan.

Pengujian Parameter Individual (Uji signifikansi-t)

Uji signifikansi-t digunakan untuk mengetahui apakah variabel

bebas secara parsial mempengaruhi variabel terikat dengan asumsi
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variabel independen lainnya konstan. Kriteria pengujiannya adalah

seperti berikut ini.

1) Ho diterima dan H, ditolak yaitu apabila bila nilai signifikansi
lebih dari nilai alpha 0,05 berarti variabel independen secara

individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

2) Ho ditolak apabila nilai signifikansi kurang

/@riabel independen secara

kondisi ya perlakuan. Menurut Santoso
(2002) dalam Doddy Setiawan (2006) dijelaskan bahwa dua sampel
yang berpasangan diartikan sebagai sebuah sampel dengan subjek
yang sama akan tetapi mengalami dua perlakuan yang berbeda.
Kriteria pengujiannya adalah apabila nilai signifikansi t < 5 %,

maka dapat disimpulkan bahawa terdapat perbedaan antara

sebelum dan sesudah adanya perlakuan.
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BAB IV

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai

perbedaan pengaruh struktur dewan yang diproksikan oleh ukuran dewan

komisaris independen, ukuran direksi, jumlah®komite penunjang komisaris,

e aud

selama Kris

finansi
purposive ampﬁrtiny

Hasil Pengumpulan Data

Populasi penelitian ini adalah semua perusahaan non perbankan dan
asuransi. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari
Indonesia Capital Market Directory (ICMD), database pojok BEI UNS, dan
laporan tahunan perusahaan yang diakses melalui www.idx.co.id. Berdasarkan
kriteria yang telah ditentukan sebelumnya, diperoleh sampel penelitian

dengan rincian sebagai berikut:
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Tabel 1V.1

Hasil Pengambilan Sampel

Kriteria Sampel Jumlah
1. Perusahaan yang terdaftar di BEI per 1 Januari 2007 sampai
dengan 31 Desember 2008 selain perusahaan perbankan dan
asuransi. 790
2. Perusahaan yang terdaftar di BEI selaln perusahaan

perbankan dan asuransi mene aporan tahunan
| (491)

(182)
117

dimana untuk tahun 2007 bjumah41 rusahaan dan tahun 2008 berjumlah
76 perusahaan. Pada penelitian ini, sampel yang digunakan adalah perusahaan
yang mengalami penurunan asimetri informasi (nilai spread-nya adalah
negatif). Oleh karena itu, perusahaan yang tidak mengalami penurunan
asimetri informasi (nilai spread-nya positif) tidak digunakan dalam penelitian
ini. Dalam penyortiran data, ditemukan 182 perusahaan yang tidak
mengalami penurunan asimetri informasi selama tahun 2007-2008. Adapun
daftar perusahaan yang dijadikan sampel dapat dilihat pada halaman
lampiran. Langkah selanjutnya adalah tahap pengolahan data dari perusahaan

yang dijadikan sampel penelitian. Pengolahan data digunakan untuk
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menganalisis perbedaan pengaruh struktur dewan yang diproksikan oleh
ukuran dewan komisaris independen, ukuran direksi, jumlah komite
penunjang komisaris, dan ukuran komite audit terhadap penurunan asimetri

informasi sebelum dan selama krisis finansial global.

Statistik Deskriptif

adalah sebesar 38,93 % dengan nilai minimum sebesar 20 % oleh PT Lautan
Luas Tbk. Nilai maksimum sebesar 80 % oleh PT United Tractor Thk.

Nilai minimum ukuran jumlah direksi tahun 2007 adalah sebesar 2,00
oleh PT Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk. Sedangkan nilai maksimum
ukuran jumlah direksi tahun 2007 adalah sebesar 11,00 oleh PT
Telekomunikasi Indonesia Tbk dan PT Asahimas Flat Glass Tbk. Nilai rata-
rata (mean) dari jumlah direksi perusahaan yang terdaftar di BEI adalah

sebesar 4,88.



o7

Tabel IV. 2
Statistik Deskriptif Perusahaan tahun 2007

N Minimum Maximum  Mean

BDINDP 41 0.20 0.80  0.3893
BDSIZE 41 2 11 4.88
ACSIZE 41 2 6 3.07
COMM 41 1 4 1.39
LN_SIZE 41 10.39 1452 12.2556
Valid N
4 41
(listwise)

Telekomunikasi Indonesia Tbk. Nilai rata-rata (mean) dari ukuran komite

audit adalah sebesar 3,07.

Nilai minimum untuk variabel keberadaan komite penunjang
komisaris (COMM) adalah sebesar 1,00 sedangkan nilai maksimumnya
sebesar 4,00 oleh PT Telekomunikasi Indonesia Tbk. Nilai rata-rata (mean)
dari ukuran keberadaan komite penunjang komisaris adalah sebesar 1,39.
Nilai rata-rata LN_SIZE adalah sebesar 12,2556 dengan nilai minimum

sebesar 10,39 dan nilai maksimum sebesar 14,52.
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Tabel IV. 3
Statistik Deskriptif Perusahaan tahun 2008

N Minimum Maximum Mean

BDINDP 76 0.25 0.80  0.4050
BDSIZE 76 2 12 4.43
ACSIZE 76 2 7 3.20
COMM 76 1 4 1.51
LN_SIZE 76 8.79 1452 12.2159
Valid N
76
(listwise)

sebesar 40,5 % deng ni " lbesar 25 % oleh PT Petrosea Thk.
Nilai maksimum tahun 2007 dan 2008 sebesar 80 % oleh PT United Tractor
Thk.

Nilai minimum ukuran jumlah direksi tahun 2008 sebesar 2,00 oleh
PT Merck dan PT Pelayaran Tempuran Emas. Sedangkan nilai maksimum
ukuran jumlah direksi maksimum tahun 2008 sebesar 12,00 oleh PT
Asahimas Flat Glass Tbk. Nilai rata-rata (mean) dari jumlah direksi
perusahaan yang terdaftar di BEI adalah sebesar 4,43.

Nilai minimum untuk variabel independen ketiga yaitu ukuran

komite audit (ACSIZE) adalah sebesar-2,00 oleh PT Merck Thk dan PT
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Pelayaran Tempuran Emas Tbk. Nilai maksimumnya sebesar 7,00 oleh PT
Telekomunikasi Indonesia Thk. Nilai rata-rata (mean) dari ukuran komite
audit untuk tahun 2008 adalah sebesar 3,20.

Nilai minimum untuk variabel independen keberadaan komite

penunjang komisaris (COMM) adalah sebesar 1,00 sedangkan nilai

elekomunikasi Indonesia Tbk. Nilai
rata-rata (mean) dari ukuran omite penunjang komisaris adalah

sebesar 1,514 Nilai 2,2159 dengan nilai

tidak menyimpang i i 4dasar ik regresi yang terdiri dari
normalitas, autokorelasi, heteroskedastisitas, dan multikolinearitas.
1. Uji Normalitas
Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji
Kolmogorov-Smirnov terhadap residual regresi yang dilakukan dengan
program SPSS 16.0. Hasil pengujian dapat dilihat pada halaman

lampiran. Secara ringkas hasil ditunjukkan pada tabel berikut.
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Tabel 1V.4

Hasil Uji Normalitas Data tahun 2007

Tahun 2007 Tahun 2008

N 41 76
Normal Parameters® Mean 0.0000000 0.0000000
Std. Deviation 0.13867097 0..43738493
Most Extreme Differences Absolute 0.141 0.155
Positive 0.141 0.131
Negatif -0.114 -0.155
Kolmogorov-Smirnov Z 0,902 1.353
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,389 0,51
Sumber:

as_pada tah Zhdart’ 2008, data dinyatakan
untuk tahun 2007 dan 51 % uRtuk tahun 2008,

2. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui korelasi antar
variabel independen. Model regresi yang baik adalah model yang tidak
terdapat korelasi antara variabel independen atau korelasinya rendah.
Keberadaan multikolinearitas diketahui dengan Varians Inflating Factor

(VIF) dan Tolerance. Berikut disajikan hasil uji multikolinearitas.
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Tabel IV.5

Hasil Uji Multikolinearitas tahun 2007

Variabel Tolerance VIF Keterangan
BDINDP 0.951 1.052 Tidak terdapat multikolinearitas
BDSIZE 0.630 1.588 Tidak terdapat multikolinearitas

ACSIZE

COMM

Variabel Tolerance VIF Keterangan

BDINDP 0% Tidak'terdapat multikolinearitas

BDSIZE 0861 Y1162 Tidakterdapatmultikolinearitas

ACSIZE 0.814 1.229 Tidak terdapat multikolinearitas
COMM 0.882 1.134 Tidak terdapat multikolinearitas
LN_SIZE 0.899 1.113 Tidak terdapat multikolinearitas

Sumber: hasil pengolahan data
Hasil pengujian multikolinearitas menunjukkan bahwa semua
variabel independen memiliki nilai tolerance lebih dari 0,1 (10%), tidak

ada korelasi antar variabel bebas yang nilainya lebih dari 90%.
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3. Uji Autokorelasi
Pada penelitian ini menggunakan alat uji runs test. Dari
pengujiaan ini dapat dilihat apakah terjadi autokorelasi atau tidak
didasarkan pada nilai asymp. sig dalam uji run test. Berikut ini disajikan

hasil uji runs test untuk mengindikasikan asumsi autokorelasi dalam model

2008

Test Value® -0.02380 0.12521
*ICases < Test Value 20 38
Cases >= Test Value 21 38
Total Cases 41 76
Number of Runs 22 40
VA .004 231
Asymp. Sig. (2-tailed) 997 817

Sumber: hasil pengolahan data

Kriteria yang digunakan adalah apabila asymp. Sig. lebih besar
dari 5%, maka tidak terjadi gejala autokorelasi dan sebaliknya jika asymp.
Sig. lebih kecil dari 5%, maka terjadi gejala aoutokorelasi dalam model
regresi yang digunakan dalam penelitian ini. Dari tabel diatas, dapat
disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian ini

bebas dari gejala autokorelasi karena nilai asymp. Sig. lebih besar dari 5%.
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4. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang tetap, maka disebut homoskedastisitas

isitas. Kebanyakan data cross

atau  tidaknya

nggunakan Kriteria,

variabel independen dalam penelitian adalah di atas 0,05. Hasil uji
tersebut mengindikasikan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada

model regresi yang digunakan dalam penelitian.
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Tabel 1V.8

Hasil Uji Heteroskedastisitas tahun 2007

Variabel Sig Kriteria ~ Simpulan
BDINDP 0.973 Sig>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
BDSIZE 0.235 Sig>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas

ACSIZE terjadi heteroskedastisitas

COMM erjadi heteroskedastisitas

LN_SIZE i heteroskedastisitas

Variabel gS

BDINDP 08 ig> terjadi heteroskedastisitas
BDSIZE 0.2 SIg>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
ACSIZE 0.593 Sig>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
COMM 0.337 Sig>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
LN_SIZE 0.222 Sig>0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas

Sumber: hasil pengolahan data
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D. Pengujian Hipotesis 1
1. Uji Koefisien Determinasi
Untuk mengukur besarnya persentase kemampuan variabel struktur

dewan dalam menerangkan variasi variabel penurunan asimetri informasi

sebelum krisis fin ilai koefisien adjusted R®. Dari

hasil uji menggunakan SP an diperlihatkan oleh tabel dibawah
ini, dapat dilihat va nilai djust/e%dalah ,425. Hal ini berarti
L/ P

variabel find n struktur dewe dapatﬁnjda an variasi variabel

&
dependen penlgsn asimetri_informasi @m krisis finansial global

2.5%%k sisanya.sebesar 5§ dijelaskan oleh variabel-

abel V10

‘Model Summary® 2007

sebesar

variabel

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate  Watson

1 .705° 497 425 .1482455 2.282
Sumber: hasil pengolahan data

2. Uji Signifikansi F
Hasil dari pengujian signifikansi F akan dijperlihatkan pada tabel
dibawah ini. Pada tabel terlihat bahwa nilai F sebesar 6,907 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000. Oleh karena nilai F lebih besar dari 4 dan

memiliki signifikansi F lebih kecil dari a = 5 %, maka semua variabel



66

independen yang digunakan dalam model regresi secara serentak dan
signifikan mempengaruhi variabel dependen.

Tabel 1V. 11
ANOVAP tahun 2007

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1 Regression 759 5 152 6.907  .000°
Residual 769 35 022
Total

variabel BDINDP nilai p-value adalah sebesar 0.006. Nilai p-value

tersebut lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa proporsi
komisaris independen berpengaruh terhadap penurunan asimetri informasi
sebelum krisis finansial global.

Variabel BDSIZE dalam penelitian ini memiliki nilai p-value
sebesar 0,225 dimana nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi
0,05. Sementara itu, nilai p-value untuk variabel ACSIZE adalah sebesar
0,152 yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Hal itu berarti bahwa

jumlah direksi dan komite audit tidak berpengaruh terhadap penurunan



67

asimetri informasi sebelum krisis finansial global atau dengan kata lain

bahwa H1b dan H1c pada penelitian ini ditolak.

Tabel 1V. 12

Coefficients? tahun 2007

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error T Tolerance VIF
1 (Constant) 1.008 390 2811 008
BDINDP 581 198 361 2936 006 951 1.052
BDSIZE 019 015 187 1236 225 630 1588
ACSIZE 068 047 -.198 -1.465 152 791 1.264
COMM 104 029 457 3633 001 907 1.102
LN_SIZE -103 033 _437 3079 004 715 1.398
Sumber: hasil péhgolahan data D J

Nilai p-value untuk vasiabe"€OMM dan LN_SIZE masing-masing

adalah sebesar 0,001 dan 0,004. Nilai tersebut lebih kecil dari tingkat

signifikansi 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa keberadaan komite

penunjang komisaris berpengaruh terhadap penurunan asimetri informasi

sebelum krisis finansial global.
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E. Pengujian Hipotesis 2
1. Uji Koefisien Determinasi
Untuk mengukur besarnya persentase kemampuan variabel struktur
dewan dalam menerangkan variasi variabel penurunan asimetri informasi

selama krisis finansial global digunakan nilai koefisien adjusted R?. Dari

dependen imetri i is finansial global

variabel yang laipgi luar

4

Model Summary® 2008

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson

1 482° 232 77 4527364 1.907
Sumber: hasil pengolahan data

2. Uji Signifikansi F
Hasil dari pengujian signifikansi F akan dijperlihatkan pada tabel
dibawah ini. Pada tabel terlihat bahwa nilai F sebesar 4,229 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,002. Oleh karena nilai F lebih besar dari 4 dan
memiliki signifikansi F lebih kecil dari o = 5 %, maka semua variabel
independen yang digunakan dalam model regresi secara serentak dan

signifikan mempengaruhi variabel dependen.



Tabel 1V. 14
ANOVAP tahun 2008
Model ~ SumofSquares Df  MeanSquare F  Sig.
1 Regression 4.334 5 867 4.229  .002%
Residual 14.348 70 205
Total 18682 75

Sumber: hasil pengolahan data
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sebesar 0,052 dimana nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi

0,05. Hal itu berarti bahwa H2b dalam penelitian ini ditolak atau dengan

kata lain bahwa jumlah direksi tidak berpengaruh terhadap penurunan

asimetri informasi selama krisis finansial global.
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Tabel 1V. 15
Coefficients? tahun 2008

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error  Beta T Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -1.779 722 -2.464 016
BDINDP -1.217 513 -252 -2372 020 974 1.027
BDSIZE 056 028 224 1981 052 861 1162
ACSIZE 018 081 025 217 829 814 1.229
COMM 059 059 111 996 322 882 1134
LN_SIZE 132 058 252 2280 026 899 1113

Sumberd hasil %olah
Hai p-v un

adalah sebesa 0:829 daF

tidak berpengaruh terhp nrunan asimetri informasi selama Kkrisis
finansial global atau dengan kata lain bahwa Hlc dan H1d dalam
penelitian ini ditolak. Sedangkan untuk variabel control LN_SIZE didapat
nilai p-value sebesar 0,026 sehingga dapat diartikan bahwa ukuran aset
perusahaan berpengaruh terhadap penurunan asimetri informasi selama

krisis finansial global.
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F. Pengujian Hipotesis 3
Tabel dibawah ini menunjukkan hasil dari uji beda sampel
berpasangan. Nilai p-value sebesar 0,001 lebih kecil dari tingkat
signifikansi sebesar 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat

perbedaan antara penurunan asimetri informasi pada masa sebelum dan

Paired Samplest -Test 2007 dan 2008

Std. Std. Error Sig. (2-
Mean Deviation Mean T df tailed)

Pair 1 thn07 - thn08 0.2120006 0. 5381792 0. 0617334 3434 75 .001

Sumber: hasil pénge

G. PEMBAHASAN

Dari analisis data yang telah dipaparkan menunjukkan bahwa
variabel independen yang digunakan seperti proporsi anggota komisaris
independen
(BDINDP) dan komite penunjang komisaris (COMM) berpengaruh
terhadap penurunan asimetri informasi pada periode sebelum Krisis
finansial global. Hal tersebut berbeda dengan pada penurunan asimetri
informasi pada periode selama krisis finansial global yang hanya

dipengaruhi oleh proporsi anggota komisaris independen (BDINDP).
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Koefisien regresi untuk variabel proporsi anggota komisaris
independen (BDINDP) adalah sebesar 0,581 untuk periode sebelum krisis
dan -1.217 untuk periode selama krisis. Hal ini menunjukkan adanya
perbedaan antara pengaruh yang diberikan oleh proporsi anggota

komisaris independen antara masa sebelum dan selama krisis finansial

global. Pada ma proporsi - komisaris  independen

dewan komisaris independen yang besar dapat mempengaruhi Kinerja
perusahaan sehingga jika anggota dewan komisaris independen
meningkatkan tindakan pengawasan, maka akan berkaitan dengan
tingginya penurunan asimetri informasi. Hal ini berbeda dengan periode
selama krisis finansial global dimana koefisien regresi untuk BDINDP
bernilai -1.217. Nilai koefisien tersebut menunjukkan bahwa proporsi
anggota komisaris independen berpengaruh negatif terhadap penurunan
asimetri informasi selama krisis finansial global yang berarti bahwa

semakin besar proporsi anggota komisaris independen, maka penurunan
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asimetri informasi yang terjadi akan semakin kecil dan sebaliknya. Uraian
tersebut berbeda dengan hasil yang diperoleh pada masa sebelum Kkrisis.
Hal tersebut sesuai dengan penelitian yang dilakukan Dechow et
al.,(1996), Klein (2002), Chtourou et al., (2001), Xie et al., (2003) dan
Cornett et al., (2006) dalam Muh. Arief (2007) yang menemukan adanya

pengaruh negatif ignifikah dewansskomisaris independen terhadap

Corporate Governance (GCG) di dalam perusahaan. Pengaruh adanya
dewan komisaris independen terhadap asimetri informasi dalam suatu
perusahaan di situasi yang berbeda belum mendapatkan hasil yang pasti.
Koefisien regresi untuk variabel jumlah direksi periode sebelum
krisis dan selama krisis finansial global tidak berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi. Sam’ani (2008) menjelaskan bahwa ukuran
efektivitas dewan direksi masih berbaur. Hal ini didasarkan pada
ditemukannya penelitian yang menyebutkan bahwa dewan direksi tidak

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan seperti penelitian yang dilakukan
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oleh Jensen (1993) dan Yermack (1996) yang menjelaskan bahwa
perusahaan yang memiliki ukuran dewan yang besar tidak bisa melakukan
koordinasi, komunikasi, dan pengambilan keputusan yang lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki dewan yang kecil

sehingga nilai perusahaan yang memiliki dewan yang banyak lebih rendah

dibandingkan den an4e memiliki direksi lebih sedikit.

s@ inforfasi. Péhelitian i i
(2008 enyegisn b : aud@ak berpengaruh terhadap

pengungkapan ifférmasi suatu, perus ini dapat dijelaskan bahwa

@ ]

tidak berpengaruh terhadap manajemen laba dimana manajemen laba
dapat terjadi karena adanya asimetri informasi.

Untuk variabel independen komite penunjang komisaris hanya
berpengaruh pada masa sebelum krisis. Sedangkan untuk periode selama
krisis, komite penunjang dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi. Fakta yang ditemukan berkaitan dengan
komite penunjang komisaris adalah bahwa sebagian besar perusahaan
hanya memiliki satu buah komite penunjang dewan komisaris, yaitu

komite audit. Dalam Pedoman umum Good Corporate Governance (2006)
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dijelaskan bahwa bagi perusahaan yang sahamnya tercatat di bursa efek,
perusahaan negara, perusahaan daerah, perusahaan yang menghimpun dan
mengelola dana masyarakat, perusahaan yang produk atau jasanya
digunakan oleh masyarakat luas, serta perusahaan yang mempunyai

dampak luas terhadap kelestarian lingkungan, sekurang-kurangnya harus

@mite lain dibentuk sesuai dengan

terhadap penurunan asimetr , baik pada periode sebelum dan
selama krisis financial global. Hal ini menjelaskan bahwa besar kecilnya
sebuah perusahaan akan berpengaruh terhadap penurunan asimetri
informasi.

Perbedaan penurunan asimetri informasi pada periode sebelum
krisis finansial global dengan periode selama krisis finansial global
memiliki arti bahwa pengaruh struktur dewan terhadap penurunan asimetri
informasi pada periode sebelum krisis finansial global berbeda dengan

pengaruh struktur dewan terhadap penurunan asimetri informasi yang

terjadi selama krisis finansial global. Hal tersebut telah dijelaskan pada
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uraian diatas bahwa masing-masing proksi dari struktur dewan tidak selalu
memberikan pengaruh yang sama terhadap penurunan asimetri informasi
pada saat sebelum krisis dan selama krisis finansial global. Dilihat dari
nilai adjusted R? periode sebelum krisis finansial global adalah 42,5 % dan

periode selama krisis finansial global adalah sebesar 17,7 %

ahwassk€émampusa ariabel struktur dewan untuk

menjelaskan Variasi vari e@%runan asi informasi periode
~ :

sebelum Krisis fi l' globalslebi dibandibgkan periode selama

gl %

krisis f ans@obal. - :

asimetri informasi semakin kecil pada periode selama krisis. Pernyataan

tersebut juga diperkuat dengan perbandingan nilai koefisien regresi
proporsi komisaris independen yang sama-sama mempengaruhi penurunan
asimetri informasi pada periode sebelum dan selama krisis. Pada masa
sebelum krisis, nilai koefisien regresi proporsi komisaris independen
adalah 0,581 sedangkan pada periode selama krisis -1.217. Nilai tersebut
menggambarkan bahwa proporsi komisaris independen akan berpengaruh
positif terhadap penurunan asimetri informasi periode sebelum Kkrisis.

Semakin besar proporsi komisaris independen, penurunan asimetri
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informasi pun akan semakin tinggi. Sedangkan pada periode selama krisis,
semakin besar proporsi komisaris independen, penurunan asimetri
informasi akan semakin rendah. Hal tersebut menggambarkan bahwa
proporsi komisaris independen tidak memiliki peran yang signifikan dalam
penurunan asimetri informasi selama periode krisis.

r dewan yang mempengaruhi

ketidakpastian yang tefjadi“pada” periode selama krisis finansial global

serta statisnya struktur dewan yang ada di perusahaan.
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BAB V

PENUTUP

A. Simpulan

Hasil analisis data yang telah dilakukan mendasari pengambilan

kesimpulan yang dapa

(H1,) dalam penelitian

3. Variabel size of board directors (BDSIZE) tidak berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi pada periode sebelum krisis finansial
global. Hasil ini membuktikan bahwa hipotesis pertama b (H1p) dalam
penelitian ini ditolak.

4. Variabel size of audit committee (ACSIZE) tidak berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi pada periode sebelum krisis finansial
global. Hasil ini membuktikan bahwa hipotesis pertama ¢ (H1.) dalam

penelitian ini ditolak.
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Variabel existence of committee (COMM) berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi pada periode sebelum krisis finansial
global. Hasil ini membuktikan bahwa hipotesis pertama d (H44) dalam
penelitian ini diterima

Variabel proporsi board independence (BDINDP) berpengaruh

terhadap pen i pada periode sebelum Krisis

e Q 1 e % M3
finansial global. Hasil thikan bahwa hipotesis kedua a (H2;)
- ’
dalany peneliw' ), %

L/

Var beI@boar f
&

pe runangqetri fo iode sebeltm krisis finansial
global. Has%mem ukti bahwa@tesis edua b (H2,) dalam

erpengaruh terhadap

global. Hasil ini membuktikan bahwa hipotesis kedua ¢ (H2;) dalam
penelitian ini ditolak

Variabel existence of committee (COMM) tidak berpengaruh terhadap
penurunan asimetri informasi pada periode selama krisis finansial
global. Hasil ini membuktikan bahwa hipotesis kedua d (H24) dalam
penelitian ini ditolak.

Terdapat perbedaan antara pengaruh struktur dewan terhadap
penurunan asimetri informasi pada periode sebelum krisis finansial

global dan periode selama krisis finansial global. Hasil ini
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mengindikasikan bahwa hipotesis ketiga (Hs) dalam penelitian ini
diterima.

11. Semakin melemahnya peran struktur dewan terhadap penurunan
asimetri informasi pada periode selama krisis finansial global. Hasil

ini menjelaskan perbedaan pengaruh struktur dewan terhadap

penurunan asimetkisin periode sebelum krisis dan selama

audit committee, dam

berupa ukuran perusahaan.

2. Penelitian ini hanya menggunakan periode penelitian satu tahun
untuk periode sebelum krisis finansial global dan satu tahun untuk
periode selama krisis finansial global.

3. Penelitian ini tidak membandingkan secara langsung pengaruh
struktur dewan terhadap penurunan asimetri pada perusahaan yang
sama di periode sebelum dan selama krisis finansial global sehingga
dimungkinkan adanya perbedaan tingkat efektivitas kinerja struktur

dewan pada perusahaan sampel di masing-masing periode.
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C. Saran
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Nilai adjusted R? dalam penelitian ini sebesar 42,5% untuk periode
sebelum krisis finansial global dan 17,7% untuk periode selama Krisis
finansial global sehingga mengindikasikan adanya kemungkinan

untuk penambahan variabel lain yang diduga berpengaruh terhadap

penurunan asimetri informasi.

sehingga dapat diperoleh hasil yang lebih akurat.

Penelitian berikutnya dapat membandingkan secara langsung
pengaruh struktur dewan terhadap penurunan asimetri informasi pada
perusahaan yang sama di masing-masing periode untuk menghindari
terjadinya perbedaan tingkat efektivitas kinerja struktur dewan pada

setiap perusahaan.
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4. Penelitian  berikutnya dapat menggunakan pengelompokkan
berdasarkan sektor industri sehingga hasil penelitian dapat lebih
spesifik.

5. Penelitian berikutnya dapat menggunakan variabel kontrol lain seperti

status perusahaan manufaktur atau non manufaktur, leverage dan lain-






