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ABSTRACT 
This research tried to explain phenomenas of the financial reporting qudity, 

especially earnings responsivenes t h a  is determined by factors of earnings management 
and corporare governance mechanism, namely the nlechanism ~Jinstitutional ownership, 
managerial ownership and composition of board of commissioner. 

The nlimber ofpop~rlation were ninety six. The type of rhis research was explanolory 
research and used cencus research method. The method of analysis of rhis research used 
path analysis to examine causal association between exogenous and enabgenow 
variables. 

The results show that: (1.a) simulfaneously rhe effect of mechanism of institutional 
ownership, managerial ownership md composition of board of cotnmissioner on 
earnings managenrent was weak; (l.b) partially the eflect of nrechanisni of insiitutio~~d 
ownership, managerial ownership and composition of board of commissioner on 
earnings management was semi strong, weak and very weak respectively. (20) 
sirnultaneolrsly the effect of mecllanism of insriturional ownership, managerial ownership, 
composition of board of commissioner and earnings numagemen/ on earnings quality 
was serni strong; (2.b) partially the eflect of mechanism of institutional ownership, 
managerial ownership and composition of board of commissioner and earnings 
management on earnings quality was weak, weak, weak and very weak respectively. 

Key Words: Corporate Governance Mechanism, Earnings Management, Earning$ 
Quality 

I. PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Penditian 

Akhir-akhir ini laporan keuangan telah rnenjadi isu sentral, sebagai sumber 
penyalahgunaan inforrnasi yang merugikan pihak-pihak yang berkepentingan. Pada tahun 
1998 sampai denpn  'ml tcrcatat telah tejadi banyak skandal keuangan di perusahaan- 
perusahaan publik dengan melibatkan persoalan laporan keuangan yang pernah 
diterbitkannya. Beberapa kasus yang tejadi di Indonesia, seperti PT. Lippo Tbk dan PT. 
Kimia Farma Tbk juga melibatkan pelaporan keuangan (financial reporting) yang 
berawal dari tcrdeteksi adanya manipulasi. Sementara menurut beberapa media masa, 
lebih banyak lagi perusahaan-perusahaan non publik rnelakukan pelanggaran yang 
melibatkan penoalan laporan keuangan. 

Sebagai perusahaan publik yang sebagian sahamnya dimiliki oleh masyarakat melalui 
bursa d a m ,  penyajian laporan keuangan hams memenuhi persyaratao yang ditetapkan 
oleh lembaga yang berwewenang, di Indonesia lembaga ini adalah Badan Pengawas Pasar 
Modal (Bapepam), dan laporan ini hams diterbitkan melalui media-media masa yang 
dapat digunakan sebagai sumber informasi penting yang diperlukan oleh pemegang 
saham khususnya dan pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusahaan 
(stakeholders) pada umumnya. Salah satu peraturan yang ditehitkannya adalah bahwa 
emiten wajib mengungkapkan informasi penting melalui laporan tahunan di antaranya 
laporan keuangan kepada para pemegang saham rnaupun laporan-laporan laimya kepada 
Bapepam, bursa efek, serta kepada masyankat dengan cara tepat waktu, akurat, &pat 
dimengerti dan obyektif. 

Laporan keuangan rnenjadi alat utama bagi perusahaan untuk menyampaikan 
informasi keuangan mengenai pertanggungjawaban pihak rnanajemen (Schipper dan 
Vincent, 2003). Penyampaian informasi melalui laporan keuangan tersebut perlu 
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dilakukan untuk memenuhi kebutuhan pihak-pihak eksternal maupun internal yang ,- 

kurang merniliki wewenang untuk mcmpcrolch i n f o m s i  yang met$?. butuhkan dari 
sumber langsung perusahaan. Seperti dinyatakan dalam kerangka konseptual Financial , 
Accounting S/andardr Bwrd (FASB) bahwa tujuan laporan keuangan adalah untuk 
memberikan informasi yang berguna untuk keputusan bisnis. Laporan keuangan 
menipakan salah satu sumber informasi yang secara formal wajib dipublikasikan sebagai 
sarana yrtanggungjawaban pihak manajemcn terhadap pengelolaan sumber daya 
pemilik. Laporan kcuangan yang disusun bcrdasarkan Standar Akuntansi Keuangan 
(SAK) terdiri dari ncraca, laporan laba ~ g i ,  lapran arus kas, laporan pcrubahan ekuitas 
dan catatan atas laporan keuangan. Laporan ini diakui oleh investor, kreditur, supplier, 
organisasi buruh, bursa cfek dan para analis keuangan scbagai sumbcr informasi pcntbg 
mengenai kcbcradaan sumbcr daya ekononi perusahaan yang diharapkan berguna untuk 
pengambilan kcputusan. Dan infomasi ini juga diharapkan menjadi pedoman untuk 
pcmegang saham dan investor potensial untuk mencntukan kcpentinpan investasi mereka 
terhadap saham emiten. 

Salah satu informasi yang terdapat di dalam laporan keuangan adalah informasi 
mengenai laba perusaham. lnformasi laba sebagaimana diyatakan dalarn Statement of 
Financiul Acco~rnring Conseprs (SFAC) Nomor 2 merupakan unsur utama &lam laporan 
iteuangan dan sangat penting bagi pihak-pihak yang menygunakannya karena nierniliki 
nilai prediktif (FASB, 1980). Menurut PSAK Nomor 1 informasi laba diperlukan untuk 
menilai pcrubahan potensi sumberdaya ekonornis yang mungkin dapat dikendalikan di 
masa dcpan, menghasilkan arus kas dari sumber daya yang nda, d m  untuk perumusan 
pcrtimbangan tentang efekivitas perusahaan dalam memanfaatkan tambahan sumber 
daya (IAI. 2004). Bagi pcmilik saham dan atau investor, laba herarti peningkatan n i l i  
ckonomis (wealrh) yang akan diterima mclalui pcmbagian dividen. Laba juga digunakan 
hcbagai alat untuk mengukur kincja manajcmcn pcrusahaan selama periode tertentu yang 
pada umumnya mcnjadi pcrhatian pihak-pihak tcrtcntu tcrutama dalam menaksir kineja 
atas pcrtanggungjawaban manajcmen dalam pengelolaan sumber daya yang dipercayakan 
kcpada mcrcka, scrta dapat dipcrgunakan untuk mempcrkirakan prospcknya di masa 
dcpan. 

Fenomena ini  menunjukkan terjadinya skandal keuangan merupakan kegagalan 
laporan kcuangan untuk memenuhi kcbutuhan informasi para pengguna laporan. Laba 
scbagai bagian dari laporan keuangan tidak menyajikan fakta yang sebenarnya tentang 
kondisi ekonomis pcru.sahaan sehingga laba yang diharapkan dapat memberikan 
inforrnasi untuk mcndukung pengambilan keputusan mcnjadi diragukan kualitasnya. Laba 
yang tidak mcnunjukkan informasi yang sebcnarnya tcntang kincja manajemen dapat 
mcnycsatkan piha! pengpna laporan. Jika laba seperti ini digunakan oleh investor unhlk 
rncmhcntuk nilai pasar pcrusahaan. maka laba tidak dapat rnenjelaskan nilai pasar 
pcrusahaan yang sebcnamya. Kualitas laba bususnya dan kualitas laporan keuangan 
pada umumnya adalah pcnting bagi mercka yang menggunakan laporan keuangan karena 
untuk tujuan kontrak dan pengambilan kcputusan investasi (Schipper dan Vincent, 2003). 
Uagi investor. laporan laba diangap mempunyai informasi untuk menganalisis saham 
yang ditcrbitkan olch emiten. 

Pada lingkungan pasar modal, laporan keuangan yang dipublikasikan merupakan 
sumbcr infoniiasi sangat penting yang dihutuhkan oleh sebagian besar pemakai laporan 
dan atau pelaku pasar serta pihak-pihak yang berkepentingan dengan emiten untuk 
mendubng pcngambilan keputusan. Dari beberapa i n f o m s i  yang diperoleh di laporan 
kcuangu, biasuya laha menjadi pusat perhatian pihak pemakai (Beattie et al. 1994). 
Laba yang dipublikasikan dapat memberikan respon yang bervariasi, yang menunjukkan 
adanya reaksi pasar terhadap infarrnasi laba (Cho dan Jung, 1991). Reaksi yang diberikan 
tcrgantung dari kualitas laba yang dihasilkan oleh penisahitan. Dengan kata lain, laba 
yang dilaporkan mcmiliki kekuatan respon (power of respame). Kuatnya reaksj pasar 
tcrhadap iniormasi laba yang tercermin dari tingginya ERC, menunjukkan laba yang 
dilaporkan herhalitas. Demikian sebaliknya, lemahr,ya rcaksi pasar terhadap informasi 
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laba yang tercermin dari rendahnya ERC, qyn jukkan  laba ymg didaporkan kurang atau 
tidak berkualitas. 

Laporan laba sebagai produk i n f o m i  ymg dihasilkan perusaham, tidak terlepas 
dari proses penyusunamya Proses penyusunan lapom ini melibatkan pihak pengurus 
dalam pengelolaan perusahaan, di antaranya adalah pihak manajemen, dewan komisaris, 
dan pemegang saham. Kebijakan dan keputusan yang diambil oleh mereka dalam rangka 
proses penyusunan laporan keuangan terutama laba aLao menentukan kualitas laba. Laba 
yang memilii kemampuan untuk memberikan respon (power of response) kepada pasar 
menunjukkan kualitas laba, yang diukur dengan ERC. Kualitas laba ini diduga 
dipengamhi oleh faktor keberadaan manajemen laba dan mekanisme &lam pengelolaan 
perusahaan (corporate governance mech i sm)  &lam hal ini yaitu mekanisme 
kepemilikan institusional, k e p e m i l i  manajerial dan komposisi dewan komisaris. 
1.2. Rumusan Masalab 

Masalah-masalah penelitian yang &pat dimmuskan berdasarkan latar belakang yang 
diiemukakan sebelumnya, sebagai berikut: 
1) Apakah mekanisme corponde governonce, dalam hal ini kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, dan komposisi &wan komisaris berpengaruh baik secara 
bersama-sama maupuo individual terhadap manajemen laba. 

2) Apakah mekanisnle corporare governance, ddam hal ini kepe~nilikan institusional, 
kepemilikan manajerial, dan komposisi dewan komisaris serta manajemen laba 
berpengaruh baik secara bersama-sama maupun individual terha&p kualitas laba. 

13. Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini untuk mengetahui secara empiris: 

1) Pengaruh mekanisme coqmmre governance, dalam hal ini kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial. dan komposisi dewan komisaris baik secara bersama-sama 
maupun individual terhadap manajemen laba. 

2)  Pengaruh mekanismc c o p m e  governance, dalam hal ini kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial, dan komposisi dewan komisaris serta manajemen laba baik 
secara bersama-sama maupun individual terhadap kunlitas laba. 

1.4. K q n a a n  Hasil Penelitian 
1.4.1. Kegunaan Operasional 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan konhbusi pernikiran kepada: (1) para 
pemakai laporan keuangan dm praktisi penyelenggara perusahaan dalam memahami 
mekanisme dan model-model corporate governance serta praktik manajemen laba, 
sehingga dapat meningkatkan nilai dan pemmbuhan perusahaan; (2) regulator dalam hal 
ini pemerintah melalui Bapepam untuk dapat mendukung penyelenggaraan perusahaan 
yang memadai dan memberikan iklim yang kondusif bagi pelaku pasar modal. 
1.4.2. Kegunaan dalam Pengembangan Ilmu 

Hasil penelitian ini diiarapkan &pat memberikan kontribusi dalam pengembangan 
kajian akuntansi keuangan mengenai positif accounting theory dan khususnya agency 
theory dan corporate governance theory, sehingga dapat memperoleh model-model 
mekanisme corporate governance yang secan konseptual mempengaruhi tindakan 
manajemen laba dan dampaknya tingkat kekuatan kponsif laba iang. dilaporkan. 
Hasil penelitian ini mungkin juga dapat menjadi acuan penelitian-penelitian sejenis dan 
penelitian lanjutan. 

11. KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 
2.1. Kerangka Pemikiran 

OYD (2004) - - - - -  dan FCGI - (2001) mendefinisikan corporate governance sebagai 
seFangkat - - perahlran yang menetapkan hubungan antara pemegang saham, pengurus, 
pihak krediturrpemerintahJZaryaw%i serta-pen @megang kepentingan intern dan ekstern 
lainnya sehubungan dengaii hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain sistern 

_ yang mengarahkan dan mengendalikan perusaham. Lcbih jauh Shleifcr clan Vishny 
(1997) mengemukakan bahwa corporate governunce merupakan suatu mekanisme yang 
dapat digunakan untuk memastikan bahwa supplier keuangan atau pemilik modal 



pe~S~hk3.an memperoleh pengembalian atau return dari kegiatan yang dijalankan oleh 
manajer, atau dengan kata lain bagaimana supplier keuangan p e r u s w  melakukan 
pengendatian terhadap manajer. 

Salah satu cara yang paling efisien ddam rangka untuk mengurangi terjadinya 
konflik kepentingan dan memastikan pencapaian tujuan pemsahaan. diperlukan 
kcberadann peraturan dan mekmisme pengendalian yang wars efektif mengarahkan 
kegiatan operasional perusahaan s e r a  kemampuan untuk rnengidentifikasi pihak-pihak 
yang mempunyai kepentingan yang berbeda. M e h i s m e  (pengendalian) internal &lam 
pcrusahm anbra :sin struktur kepemilikan dan pengendalian yang dilakukan oleh dewan 
komisaris dalam hal ini komposisi dewan (World Bank, 1999) 

Melalui mekanisme kepemilikan institusional, efektivitas pengelolaan sumber daya 
pemsahaan oleh manajemen dapat diketahui dari informasi yang dihasilkan melalui reaksi 
pasar atas pengumurnan laba. Kepemilikan institusional memiliki kernampuan untuk 
mengendalikan pihak manajemen melalui proses monitoring secara efektif sehingga 
mengurangi tindakan manajemen melakukan manajemen laba. Persentase saham tertentu 
yang dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan keuangan 
yang tidak menutup kemungkinan terdapat alaualisasi sesuai kepentingan pihak 
manajemen. 

Pemikiran ini didukung hasil penelitian Lang dan h.lcNicliols (1997). Rajgopal el al. 
(1999). Bushee (1998). Poner (1992), Rajgopal dan Venkatachalam (1998), dan Pratana 
P. Midiastuty dan Mas'ud Mahfoedz (2003). Simpulan h a i l  penelitian mereka secara 
keseluruhan adalah kcpemilikan institusional memiliki kemampuan untuk mernpcngaruhi 
tindakan manajemen laba. Kepemilikan institusional &pat diukcr dengan menggunakan 
indikatodpersentase jurnlah saharn yang dimiliki pihak institusional dari seluruh jumlah 
saham pemsahaan. 

Pemahaman terhadap kepemilikan perusahaan sanpt  penting karena berkaitan 
dengan pengendalian operasional perusahaan. Dari sudut pandang teori akuntansi, 
rnanajernen laba sangat ditentukan oleh morivasi manajer pcmsahaan. Motivasi yang 
herbeda &an rnenghasilkan besaran manajemen laba yang bcrkda, seperti antard 
rnanajer ynng juga sckaliys sebagai pemegang saham dan manajer yang tidak sebagai 
pemegang saham. Hal ini sesuai dengan sistem pengelolaan pemsahaan &lam dua 
kriteria: (a) perusahaan dipimpin oleh rnanajer dan pemilik (owner-manager); dan (b) 
peiusahaan yang dipimpin 01th manajer dan non pemilik (non owners-manager). Dua 
kritcria ini akan mempengaruhi manajemen laba, sebab kepemilikan seorang manajer 
akan ikut mcnentukan kebijakan dan pengambilan keputusan terhadap metode akuntansi 
yang ditcrapkan pada perusahaan yang mereka kelola. Sccara umum dapat dikatakan 
bahwa persentase tertentu kepemilikan saham oleh pihak manajemen cendemng 
mcmpengaruhi tindakan rnanajemen laba. 

Pemikiran ini didukung hasil penelitian Dhaliwal et al. (1982). Morck et al. (1988), 
W d ~ c l d  et al. (1995); Gabrielsen, et al. (2002). dan Pratana Puspa Midiastuty dan 
Mas'ud M a h f d z  (2003)._Hasil penelitian ini memberikan simpulan bahwa ~ m s a h a a n  
yang dikelala,~olc+ajer dan memiliki persentase tenentu saham-perusahaan dapat 
mempengaruhi tindakan manajemen laba. Indikator atau pmksi yang diguni&-unhk 
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mengukur kpemilikan rnanjerial adalah persentase jumlah saham yang..dimiliki 
manajernen dari seluruh jumlah saharn perusahaan yang dikelola. 

.~ ~~~ 

Karakteristik dewan komisans secara umum dan khususnya komposisi dewan dapat 
rnenjadi suatu mekanisme yang menentukan tindakan rnanajemen laba. Melalui peranan 
dewan dalam melakukan fungsi pengawasan terhadap operasional perusahaan oleh pihak 
rnanajemen, komposisi dewan komisaris dapat memberikan kontribusi. y a a ~ e f e k t i f  
terhadap hasil dari prosgs-~penyusnmrr~api%f k i i k i g c  yang berkualitas atau 
kemungkinan terhindar dari kecurangan iapom keuanpan. Dapat dikatakan bahwa 
komposisi dewan kornisaris yang terdiri dari anggota yang bemqal dari luar perusahaan 
mempunyai kecendemngan mempengaruhi manajemen laba. 

Pemikiran ini didukung hasil penelitian Dechow et al. (1996). Klein (2002), Peasnell 
ct al. (2001). Chtourou et al, (2001), Pratana P. Midiasmty dan Mas'ud Mahfoedz (2003), 



dan Xie et 81. (2003). Hasil penelitian ini me&erikan simpulan bahwa perusaham yang 
memiliki komposisi anggota dewan komisaris yang buasal dari luar pemsahaan atau 
outside directur dapat mempengaruhi tindakan manajemen laba. Indikator yang 
digunakan untuk mengukur komposisi dewan komisaris adalah persentase jumlah mggota 
dewan yang berasal dari luar perusahaan, dari sduruh jumlah anggota dewan komisaris 
perusahaan. 

Stands Akuntansi Keuangan (SAK) mmberikan kelonggaran Cfleksibility principles) 
dalam memilih metode akuntansi yang digunakan dalam penyusunan laporan keuangan. 

. Kelonggaran dalam metode ini dapat dimanfaatkan untuk m e n g h a s i h  nilai laba yang 
berbeda-be& disetiap pemsahaan. Perusahaan yang memilih metode penyusutan garis 
lurus akan berbeda hasil laba yang diiaporkan dengan perusaham yang menggunakan 
metode aogka tahun atau saldo menurun. Praktik seperti ini d a p t  memberikan dampak 
terhadap kualitas laba yang dilaporkan. Pemilihan metode akuntansi h i  dampaknya 
semakin jelas dan &pat lebih dirasakan terutarna untuk perosahaanperusahaan publik 
atau yang disebut emiten, di mana informasi akuntansi yang disusun oleh perusahaan 
harus informasikan kepada pasar atau masyankat luas melalui publikasi. Dari informasi 
yang dipubliikasikan, akan dapat diketahui bagaimana reaksi pasar terhadap suatu 
informasi tersebut. Pasar yang mengetahui dan meyakini bahwa laba yang dilaporkan 
oleh perusahaan memiliki kandungan informasi, maka akan tercermin pada harga saham 
perusahaan tersebut. 

Kualitas laba dapat diindikasikan sebagai kemampuan informasi laba memberikan - - - ~  
respon kepada pasar. Dengan kata lain, laba yang diiaporkan memiliki kekuatnn respoo 
'=-oj rX&is~- .  Kuatnya reaksi pasar terhadap informmi laba yang tercermin dari 
tingginya earnings response coefficients (ERC), menunjukkan laba yang dilaporkan 
berkualitas. Scott (2000). Cho dan Jung (1991) menyatakan bahwa ERC mengukur 
seberapa besar return saham dalam merespon angka laba yang dilaporkan oleh 
perusahaan yang mengeluarkan sekuritas tersebut. Dengan kata lain ERC adalah reaksi 
atas laba yang diumumkan (published) oleh pemsahaan. Reaksi ini mencenninkan 
kualitas dari laba yang dilaporkan perusahaan. Dan tinggi rendahnya ERC sangaf 
ditentukan kekuatan responsif yang tercermin dari informasi ( g o d  bad news) yaug 
terkandung dalam laba. ERC merupakan salah satu ukuran atau proksi yang digunakan 
untuk rnengulcur kualitas laba (Collins et al., 1984; Cornell clan Landsman, 1989; Lee dan 
Park, 2m Kross dan Schroeder, 1990). 

Pandangan teori keagenan dirnana terdapat pemisahan antara pihak agen dan prinsipal 
y a n ~ m ~ a ~ c m n C u l n y a  potensi kG-EiZapat m e m p e n g d ~  k u i i G S 7 X y z g  .. . 

-&laporkan. Pihak Gajemen yang mempunyai kepentingan tertentu akan cenderung - -~ 
menyusunlapomn laba yang sesuai dengan tujuannya dan bukan demi untuk kepentingan' 
prinsipal. Dalam kondisi seperti ini diperlukan suatu mekanisme pengendalian yang dapat 
mensejajarkan perkhan kepentingan antara kedua belah pihak. Mekanisme colporafe 
governance memiliki kemampuan dalam kaitannya menghasilkan suatu laporan keuangan 
yang mmiliki kandungan i n f o m i  laba. 

Menurut Bushee (1998) kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk 
mengurangi insentif para manajer yang mementingkan diri sendiri melalui tingkat 
pengawasan yang intens. -likan ~ institusional dapat ~ menekan kencederungan 
manajemen untuk me~nfaatkan ~ ~ discretionary ~ dalam .. laporan ..~. ~ . - - ~  k e u a n g n ~ - - ~ h i n m  
member&& kualitas laba yang dilaporkan. - 

pemiki&.~6ididTkung hiiil@"ilitian Rajgopal dan Venkatachalam (1998) dan 
Pratana P. Midiastuty dan Mas'ud Mahfoedz (2003). Hasil peneilitian ini rnemberikan 
sibpulan bahwa kepemilikan institusional di perusahaan dapa! mempenganthi kualitas 
laba yang dilaporkan. Indikator yang digunakan untuk mengukur kepemilikan 
institusional adalah persentase jumlah saham yang dimiliki instihlsi dari seluruh jumlah 
modal saham perusahaan yang dikelola 

Kualitas laba yang dilaporkan dapat d i p e n m  oleh kepemilikan saham manajerial. 
Tekanan dari pasar modal menyebabkan perusahaan dengan kepemilikan manajerial yang 
rendah akan memilih metode akuntansi yang meningkatkan laba yang dilaporkan, yang 
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sebenarnya tidak menceminkan keadaan ekonomi dari pemsahaan yang bersangkutan. 
Menurut Jensen dan Meckling (1976) dan Morck et al. (1989) kepentingan manajer dan 
pemegang saham dapat diselaraskan bila manajer memilib saham p e ~ ~ a h a a n  yang kbih 
besar. 

Pemikiran ini didukung hasil penelitian De etz (1983). Fama & Jensen (1983). 
Morck et al. (1989). Jensen (1993), Warfield et (1993, Gabrielsen et al. (2002), Ye0 

1 et al. (2002) dan Pratana P. Midiastuty dan Mas'u %4 ahfoedz (2003). Hasil peneilitian ini 
'I memheri kan simpulan bahwa kepemilikan manajerial di perusaham dapat mempengaruhi 

kualitas laha yang dilaporkan. Ind i i to r  yang digunakan untuk mengukur kepemilikan 
manajerial adalah persentase jumlah saham yang dimiliki pihak manajemen dari seluruh 
jumlah modal saham perusahaan yang dikelola. 

Komposisi dew& komisaris merupakan salah satu karakteristik dewan yang 
behutrungan dengan kandungan informasi laba Melalui perannya &lam menjalankan 
fungsi' pcngawasan, komposisi dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen ddam 
menyusun laporan keuangan sehingga &pat diperoleh suatu laporan laba yang 
berkualitas. 

Pemikiran ini didukung hasil penelitian Vafeas (2000) dan Anderson et al. (2003). 
Hai l  peneilitian ini memberikan simpulan bahwa komposisi dewan komisarjs di 

, perusaham dapat m e r n p e n g d  kualitas laba yang dilaprkan. Indikator yang digunakan 
,' ,untuk mcngukur kepemilikan manajerial adalah persentase jumlah anggota dewan yang 

berasal dari luar perusahaan terhadap seluruh jumlah anggota dewan komisaris 
perusahaan. 

Pada dasamya setiap orang mempunyai perilaku yang mementingkan d i i  sendii atau 
self-interested behaviorcr yang memberikan kecendemngan pihak manajer melakukan 
manipulasi kincrja perusaham yang dilaporkan untuk kepentingannya sendiri (Morris, 
1987). Menurut Jenscn dan MecMing (1976) dan Watts dan Zimmennan (1986) tindakan 
ini dikenal scbagai manajemen laba yang mempakan salah satu bentuk masalah keagenan 
arau agency problem yang te jadi karena adanya perbedaan kepentingan antara pemegang 
sham dan manajemen yang masing-masing berusaha untuk memaksimumkan utilitasnya. 
Sesuai dengan teori keagenan, manajemen akan rnernilih metode tertentu untuk 
mendapatkan laba yang sesuai dengan motivasinya. Hal ini akan mempengaruhi kualitas 
laba yang dilaporkan, karena laba tidak mencerminkan kineja ekonomi yang 
scsungguhnya. 

Diagram 2.1 
Kerangka Konseptual Hubungan Antar Variabei 

hlekanisme 
Corporare Governance 
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P e m . h  ini didukung hasil penelitian Subramanyam (1996), Pae (1999). Sankar 
(1999). Feltham dao Pae (2000). dan ~eu31ra (2002). Hasil peneilitian ini rnemberikan 
simpulan bahwa manajemen laba &pat mempengaruhi kualitas laba yang dilaporkan. 
Indikator yang digunakan untuk mengukur manajemen laba adalah abnonnal accrunLF 
dengan pendekatan working capital accrunl dari Peasnell et al. (2001). 

Kerangka pemikiran penelitian dapat ditunjukkan dalam suatu kerangka konseptual 
hubungan antar variabel pa& Diagram 2.1. (lampiran) 
23. Hipotesis 

Hipotesis penelitian berdasarkan kerangka pikiran dapat dikemukakan sebagai 
beri ku t: 
1) Mekanisme corporate g o v e m e .  dalam ha1 ini kepemilikan institusional, 

. kepemiliian manajerial dm komposisi dewan komisaris berpengaruh baik secara 
bersama-sama maupun individual terhadap manajemen laba. 

2) Mekanisme corporate governance, dalam hal ini kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris serta manajemen laba 
berpengamh baik secara bersama-sama maupun individual t d d q  Witas laba 

IIL OBJEK DAN METODE PENELITUN 
3.1. Objek Penelitian dan Unit Observasi 

Objek penelitian ini adalah kepemilikan istitusional, kepemilikao manajerial. 
komposisi dewan komisaris, manajemen laba dan kualitas laba. Sedangkan unit observasi 
dalam penelitian ini adalah laporan keuangm tahunan emiten (audited), harga saham dan 
return saham emiten, persentase saharn yang d i d i  oleh manajemen dari total saham, 
persentase saham yang dimim oleh institusi dari total saham persentase anggota 
komisaris yang berasal dari luar perusaham (outside director) dari seluruh anggota dewan 
komisaris perusahaan, abnormal akrual, koefisien respon laba (earnings response 
coeficient). 
3.2. Metode Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian eksplnnntory, untuk memperoleh kejelasan 
fenomeoa yang tejadi di dunia empiris (real world) dan berusaha untuk mendapatkan 
jawaban (verijicarive), yang bertujuan untuk menjelaskan hubungan kausalitas antara 
variabel-variabel melalui analisis data dalam rangka pengujian hipotesis. 

Penelitian ini menggunakan metode survai dengan menggunakan teknik sensus. 
Populasi penelitian ini adalah emiten di Bursa Efek Jakarta (BW) yang memenuhi 
kelengkapan data berdasarkan kriteria: 
1) Emiten kelompdc industri manufaktur di BW yang tercatat dari tahun 19% sampai 

dengan 2002. 
2) Perusahaan menerbitkan laporan keuangan untuk periode yang berakhii 31 

Desember tahun 1996 - 2002. 
3) Perusahaan memiliki data kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, 

komposisi dewan komisaris dan return saham. 
Penelitian i~ menggunakan data cross sectional. Ukuran populasi yang memenuhi 

kriteria atau kelengkapan data sebanyak % emiten di tahun 2002. Sedangkan 
opemimalisasi variabel penelitian secara ringkas dapat ditunjukkan pa& Tabel 3.1. 
3.3. Metode A n a l i i  

Metode analisis data yang digunakan adiilah analisis jalur (Path Analysis) untuk 
mengetahui pengamh antara variabel eksogen dan variabel endogen berdasarkan srmkm 
model. Struktur model lengkap yang digunakan dalam analisis ditunjukkan pa& Diagram 
3.1. 

N. HASU PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1. R s i l  Penelitian 
4.1.1. Hasil A d i s  Data 

Hasil analisis data penelitian berdasarkan sub struknu pertama dan sub stxuktur kedua 
dapat ditunjukkan pada Tabel 4.1. 
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1 4.1.2. Hasil Analisis Pengujian Hipoteis Pertama 

a. Pengaruh kepemilikan institusional (XI), kepemilikm mandend (X2) dan 
komposisi dewan komisaris (X3 terbadap manajernen laba (Y). 
Hasil analisis menunjukkan pengaruh langsung variabel kepemilikan institusional 

(XI), kepemilikan manajerial (X3) dan komposisi dewan komisaris 6) terhadap 
rnnnajemen laba (Y) adalah 23.62% + 13.32% + 1.46% = 3841%. Sedangkan pengaruh 
tidak langsung variabel kepemilikan institusional (XI), kepemilikan manajerial (Xz) dan 
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komposisi dewan komisaris (X3) terhadappanajemen laba (Y) adalah -0,0822. Sehingga 
besamya pengaruh secara keseluruhan XI, Xa X3 terhadap Y adalah 0,3841 + (-0,0822) 
= 0,3018 atau 30.18%. 

Diagram 3.1 
Struktul Model Analiiis Jalur 

u 
Tabel 4.1 

Koefiien Jalur Model Struktural 

(Pengamh Mekanisme CG terhadap ML) 
Kepemilikan Institusional 
~ekmil ikan  Manajerial 
Komposisi Dewan Komisaris 
Faktor Lain (epsilon) 
Pengaruh Bersama (RZ) 

Sub Struktur Kedua 
(Pengaruh Mekanisme CG dan ML terhadap KL) 
Kepemilin Institusional 
Kepemilikan Manajerial 
Komposisi Dewan Komisaris 
Manajemen Laba 
Faktor Lain (epsilon) 
Pengaruh Bersama (R2) 

Sum& Hasil Diagram lalw 

Koefisien 1 

Dengan demikian menunjukkan bahwa mekanisme corporare governance dalarn hal 
ini kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris 
berpengaruh secara bersama-sama terhadap manajemen laba. Adapun faktor-faktor selain 
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris yang 
tidak diteliti yang disimbolkan dengan notasi el adalah sebesar 0,6982 atau 69,82%. 
b. Pengaruh variabel k e p e m i l i i  institusional terhadap manajemen laba 

Hasil analisis sebagaimana disajikan pada Tabel 4.1 menunjukkan pengaruh variabel 
kepemilikan institusional (XI) terhadap manajemen laba (Y) dengan nilai koefisien jalur 
yang diperoleh sebesar 449. Secara statistik dapat dinyatakan bahwa kepemilikan 
institusional berpengaruh terhadap manajemen laba A&pun besarnya pengaruh larigsung 
variabel kepemilikan institusional (XI) terhadap manajemen laba (Y) adalah (0,49 x Ot19 
x 100%) = 23,628. 
c Pengaruh variabel kepemilikan manajerial terhadap w e m e n  laba 

Hasil analisis sebagaimana diiajikan pada Tabel 4.1, menunjukkan pengaruh variabel 
kepemilikan manajerii (X2) terha&p &najemen laba (3') de&n nilai koefisien jalur 
yang diperoleh sebesar 0.37. Secara statistik dapat dinyatakan bahwa kepemilikan 
manajerial berpengamh terhadap manajemen laha. Besarnya pengaruh langsung variabel 
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kepemilikan institusional (XI) terhadap manajemen laba (Y) adalah (0.37 x 0.37 x 
100%) = 13.32%. 
d. Pengaruh variabel komposisi dewan komisaris terhadap madernen laba 

Hasil analisis sebagaimana disajikan pada Tabel 4.1, meouojukkan pengaruh variabel 
komposisi dewan komisaris (X,) terhadap manajemen Iaba (Y) dengan nilai koefisien 
jalur yang diperoleh sebesar 0,12. Secara statistik &pat dinyatnknn bahwa kepemilikan 
manajerial krpengaruh tehadap manajemen laba. Besarnya pengaruh langsung variabel 
komposisi dcwan komisaris (X3) terhadap manajemen laba (Y) adalah (0.12 X 0,12 x 
100%) = 1,462*. 

4.13. Hasil Analisis Pengujian Hipotesis Kedua 
a, Pengaruh var ia td  kepemilikan institusional (XI), kepemilikan m a q j e r i a l  (X*), 

komposisi dewan komisaris (X,) dan manajemen laba (Y) terhadap kualitas laba 
(Z) 
\ -, 

Hasil analisis mcnunjukkan pengaruh langsung variabel kepemilikan institusional 
(XI) ,  kepcmilikan manaierial (XI) dan komposisi dewan komisaris (X,) dan manajemen 
laha ( ~ j  terhadap kualiks laba (Z) adalah 7,84% + 20,25% + 5.29% + 2,56% = 35.94%. 
Scdangkan pcngaruh tidak langsung variabel kcpenilkan institusional (XI), kepemilikan 
manajerial (Xz), komposisi dewan komisaris (X3) dan manajemen laba (Y) rerhadap 
kualitas laba (Z) adalah 8.86%. Besamya pengaruh bersama-sama XI,  Xz, XI, Y terhadap 
Z adalah 35.94% + 8,868) = 44.80%. Dengan demikian menunjukkan bahwa 
mekanisme corporate governance dalam ha1 ini kepemilhn institusional, kepemilikan 
rnnnajerial dan komposisi dewan komisaris serta manajemen laba berpengaruh terhadap 
hali tas laba pada emiten Bursa Efek Jakarta sektor manufaldur yang dianalisis. Adapun 
faktor-faktc: sclain kepernilikan institusional, kepemilikan manajerial, komposisi dewan 
kornisaris dan manajcrncn laba yang tidak diteliti yang disimbolkan dengan notasi e l  
adalah sebesar 0,552 atau 55,206. 
b. Pengarah variabel kepemilikan institusional (XI) terhadap kuatitas laba 

(Z) 
Ilasil analisis scbagaimana disajikan pada Tabel 4.1, menunjukkan pengaruh variabel 

kcpcmilikan institusional (XI) terhadap kualitas laba (Z) dengan nilai koefisien jalur yang 
diperoleh scbesar 0,28. Secara statistik dapat dinyatakan bahwa kepemilikan institusional 
bcrpcngaruh terhadap kualitas laba. Besamya pengaruh langsung variabel kepemilikan 
institusional (XI) terhadap kualiras laba (Z) addah (0.28 x 0,28 x 100%) = 7.84%. 
c. Pengaruh variabel kepemilikan manajerial (XZ) k r h a d a p  kualitas laba (2) 

Hasil analisis sebagaimana disajikan pada Tabel 4.1, menunjukkan pengaruh variabel 
kcpernilikan manajerial (X,) tcrhadap kualitas laba (Z) dengan nilai koefisien jalur yang 
d i ~ r o l c h  sebesar 0.45. Secara statistik &pat dinyatakan bahwa kepern i l in  manajerial 
berpcngaruh terhadap kualitas laba. Besamya pengaruh langsung variabel kepernilikan 
institusional (XI) tcrhadap kualitas laba (Z) adalah (0,45 x 0.45 x 100%) = 20,28%. 
d. Pengaruh variabel komposisi dewan komisaris (X,) terhadap kualitas 

laba (2) 
Hasil analisis scbagaimana disajikan pada Tabel 4.1, menunjukkan pengaruh variabel 

kornposisi dewan komisaris (X3) tcrhadap kualitas laba (2) dengan nilai koefisien jalur 
yang diperoleh scbcsar 0,23 dan signifikan pada tingkat 0,01, Secara statistik dapat 
dinyatakan bahwa komposisi dewan komisaris berpengaruh terhadap kualitas laba di 
cmitcn Bursa Efck Jakarta sektor manufaktur. Besamya pengaruh langsung variabel 
kornposisi dewan komisaris (X3) terhadap kualitas laba (Z) adalah (0.23 x 023 x 
100%) = 5,29%, 
e. Pengaruh variabel manajemen laba (Y) k r h a d a p  kuatitas laba (2) 

Hasil analisis sebagaimana disajikan pada Tabel 4.1, menunjukkan pengaruh variabel 
rnanajemen laba (Y) terhadap kualitas laba (Z) dengan nilai koefisien jalur yang diperoleh 
scbcsar 0,16. Sccara statistik dapat dinyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh 
terhadap h-alitas laba. Besamya pengaruh langsung variabel manajemen laba (Y) 
terhadap kualitas laba (Z) adalah (0,16 x 0,16 x 100%) = 2.56%. 



4.2. Pembahasan 
4.2.1. Pembahmn Hasil Analisis ~engUji'an Hipolesis Pertama 
1) Pengaruh mekanisme corpomte govc-e secara b e m a - s a m a  terhadap 

manajemen laba 
Hasil analisis menunjukkan hipotesis yang dikemukakan pa& penelitian ini bahwa 
mekanisme corporate governance, dalam ha1 ini kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial dan komposisi dewan k o m i s k  terhadap manajemen laba 
dengan demikian dapat teruji. Pen@ mekanisme corporate governance terhadap 
manajemen laba &]ah 30,4096. Artinya, bahwa manajemen laba dapat dijelaskan 
oleh mekanisme kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan komposisi 
dewan komisaris. Sedangkan sisanya sebesar 69.60% dijelaskan oleh variabel 
lainnya. Jika besarnya pengaruh ini diinterpretasikan berdasarkan ukuran kuatnya 
hubungan yang dikemukakan oleh GuiIford, maka mekanisme corporate governance 
ini pengaruhnya lemah. 

2) Pengaruh kepemilikan irrstitusional secara individual terhadap manajemen laba 
Hasil analisis menunjukkan pengaruh langsung kepemiliin institusional terhadap 
manajemen laba adalah sebesar 23.62%. Temuan ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional m e r u p h  salah satu mekanisme corporate governance 
yang mampu mempengaruhi tindakan manajemen laba. Jika dilihat dari pola 
hubungannya, maka pengaruhnya adalah positif. Artinya semakin tinggi tingkat ',, 
kepemilikan saham oleh institusi, maka semakin tinggi besaran manajemen laba pada : 
laporan keuangan. Dan kuatnya pengaruh langsung ini dapat diinterpretasiknn bahwa _ 
kepemilikaa institusional pengaruhnya lemah. 
Berdasarkan review penelitian sebelumnya, menunjukkan bahwa hasil penelitian ini 
tidak mendukung atau bertentangan dengan hasil penelitian yang dikemukakan oleh 
Bushee (1998). Rajgopal dan Venkatachalam (1998). Rajgopal et al. (1999), Pratana 
P. Midiastuty dan Mas'ud Mahfoedz (2003) yang mengatakan kepemilikan 
institusional berpengaruh negatif terhadap manajemen laba Hal ini sejalan dengan 
pandangan atau konscp yang mengatakan bahwa institusional adalah pemilik 
sementara dan iebii memfokuskan pa& laba jangka pendek, sebagaimana 
dikemukakan oleh Porter (1992). Emiten yang dianalisis termasuk memiliki struktur 
kepemilikan yang terkonsentrasi pada suatu institusi yang biasanya memiliki saharn 
yang cukup besar yang mencednkan kekuasaan, sehingga mempunyai kemampuan 
untuk melakukan intervensi terhadap jalannya perusahaan dan mengatur proses 
penyusunan laporan keuangan. Akibatnya manajer terpaksa melakukan tindakan 
berupa manajemen laba demi untuk memenuhi keinginan pihak-pihak terrenru, 
diantaranya pemilii. 

3) Pengaruh kecepemilikan manajerial secara individual terhadap manajemen laba 
Hasil analisis menunjukkan pengad  langsung adalah sebesar 13,32%. Jika dilihat 
dari pola hubungan k e p e m i h  manajerial terhadap manajemen laba yang positif. 
Hal ini dapat diartikan bahwa semakin tin& tingkat kepemiliin saham oleh pihak 
manajemen, s e d n  tinggi besaran manajemen laba pa& laporan. Interpretasi 
terhadap koefisien ini menunjukkan bahwa pengaruh langsung mekanisme 
kepemilikan manajerial terhadap manajemen laba adalah sangat lemah. 
Berdasarkan review penelitian sebelumnya, temuan penelitian ini tidak rnendukung 
hasil penelitian dari Dhaliwal et al.(1982), Morck et al. (1988), Warfield et al. (1995), 
dan Pratana P. Midiastuty dan Mas'ud M a h f d  (2003) yang mengatakan 
kepemilikan manajerial bwpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Tetapi 
berbeda dengan ha i l  penelitian yang dilakuh oleh Gabrielsen et al. (2002) yang 
justru berpengaruh positif clan konsisten dengan penelitian ini. Hal ini menunjukkan 
bahwa struk?u~ kcpenilkan emiten &lam penelitian ini, tidak berbeda . dengan 
struktur kepemilikan di negara Denmark dan negara-negara lain seperti Canada yang 
menunjukkan tingkat kepemilikan manajerial yang terkonsentrasi atau kepemilikan 
yang mengontrol (controling ownership). 



4) Pengaruh komposisi dewan komisaria secara individual terhadap manajemen 1 :. 

laba a 

Hasil analisis menunjukkan mekanisme komposisi dewan komisaris berpengaruh 
langsung tcrfiadap manajemen laba sebesar 1.46%. Jika dilihat dari pola 
hubungannya, maka pengaruh komposisi dewan kornisaris adalah positif. Artinya 
semakin besar keanggotaan dewan kornisaris berasal dari luar perusahaan akan 
semakin meningkatkan tindakan manajemen laba. 
Hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian Klein (2000). Peasnell et al. 
(2000), Chtourou et al. (2001). Xic et al. (2003) yang mengatakan bahwa komposisi 
dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Hal ini dapat 
dijelaskan, semakin besar komposis&ggota dewan kom&&hmalal~ IUU 
perusahaan, Xemungklnan dap~w&&ban_an_F-@ciil-Dmaumnn~ kemampuan 
de;wan unt i ikFm~l .~ka_n_~.  fur~gf fpng~~~s8"8" kafenn- timukp ma&6--&Kmrn . ~ . .  

koordinasi, komunikasi dan pembuatan keptusan. ,h i  berkaitan dengan independensi 
dewaa koiniCaris baik secara Iembaga maupun pada tingkat individu yang, 
berhubungan langsung dengan kualitas keputusan dewan temtama yang berkaitan 
dalam proses penyusunan laporan keuangan. 
Kondisi ini juga ditegaskan dari hasil survai Asian Developmenr Bank bahwa kuatnya 
kendali pendiri pemsahaan dan kepemilikan saham mayoritas menjadikan dewan \ 

\ 
komisaris tidak independen dan fungsi pengawasan yang seharusnya menjadi 

~ .~- . ~- j _---* 

tanggung jawabnya menjadi tidak efektif. Ada kemungkinan penempatan atau ,~~ 
penambahan anggota dewan dari l u x  pemsahaan hanya sekedar memenuhi ketentuan 
formal, scmentara pemegang saham mayoritas (pengendalil founders) masih- 
memegang peranan penting sehingga kineja dewan tidak meningkat bahkan bisa 
mcnurun. 

4.2.2. Pembahasan Hasil Analisis Pengujian Hipots is  Kedua 
1) Pengaruh mekanisme corporate governance dan mamjemen laba secara 

bersama-sama terhadap kualitss laba 
I4asil analisis menunjukkan hipotesis yang dikemukakan pada penelitian ini bahwa 
mekvnismc corporate governance. dalam ha1 ini kepemilikan instimsional, 
kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris serta manajemen laba 
tcrhadap kualitas laba dengan demikian &pat temji. Ini berarti mekanisme 
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris 
scna manajemen laba memberikan dampak secara bersama-sama terhadap kualitas 
laha. Adapun dampak mekanisme corporate governance dan manajemen laba 
tcrhadap kualitas laba adalah sebesar 44,80%. Temuan ini menunjukkan bahwa 
baliras laba dapat dijelaskan oleh mekanisme kepemil i i  institusional, kepemilikan 
manajerial, komposisi dewan komisaris dan manajemen laba. Sedangkan sisanya, 
scbcsar 5520% dijelaskan oleh variabel lainnya. J i i  besarnya dampak ini 
diinterpretasikan berdasarkan ukuran kuatnya hubungan, maka dampaknya secara 
bersama-sarna mekanisme corporate governance dan manajemen laba adalah cukup 
kuat arau sedang. 

2) Pengaruh kepemilikan institusional t e h a d a p  kualitas Laba 
HasiI analisis menunjukkan pengaruh langsung kepemilikan instihxsional tehadap 
kualitas laba adalah sebesar 7.84%. Jika diiihat dari pola hubungannya, maka 
pengamh kepemilikan institusional terhadap kualitas laba adalah positif. Artinya 
semakin semakin tinggi kepemilikan institusional, maka laba semakin berkualitas. 
Tingginya kepemilikan saham dapat rnemberikan pengaruh terhadap proses 
penyusunan laporan keuangan sehingga laporan laba mempunyai kekuatan responsif 
yang dapat mebcrikan reaksi positif bagi pihak-pihak yang perkepentingan seperti 
pemegang saha~n dan pelaku pasar modal pada umumnya. lnterpretasi kuatnya 
pengamh ini rnenunjukkm bahwn kepemilikan institusional pengaruhnya sangnt 
lemah. 
Bcrdasarkan hasil review penelitian sebelumnya, menunjukkan bahwa hasil penelitian 
ini mendukunp hasil penelitian yang dikemukakan oleh Rajgopal dan Venkatachalam 



(1998'). Pratana P. Midiastuty dan M.y>d Mahfoedz (2003) bahwa kepemilikan 
institusional mempunyai dampak positif terhadap kualitas. 

3) Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kualitas laba 
Hasil analisis menunjukkan pen@ langsung kepemilikan manajerial terhadap 
kualitas laba adalah sebesar 20.25%. Jika dilihat dari pola hubungannya. m a k - ~ - - ~  
kepemi!ikan manajerinl m e m ~ r i k ~ , p e ~ h h p c ! s i t i f  terhadap kualitas laba,~-Adny_a 
semakin tinggi kepemilikan saham oleh pihak manajemen, maka laba semakin -- .- - -- -.---. ~ . . ~ .~ ~ 

berkualits. ~~ . . -. Tingginya k e p m d i b n  saham e n a j M d  d a p a t ~ ~ m e m k ~ p e ~ ~ ~ I ~  
tcrhadap proses penyusunan laporan keuangan sehingga laporan laba mempunyai 
kekuatan responsif yang dapat memberikan reaksi positif bagi pihak-pihak yang 
pcrkepcntingan seperti pemegang saham clan pelaku pasar modal pada umumnya. 
lnterpretasi pengmh langsung ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 
pengaruhnya lemah. 
Berdasarkan hasil review pcnclitian sebelumnya, menunjukkan bahwa hasil 
penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dikemukakan oleh Warfield et al. 
(1995) d m  Pratana P. Midiastuty dan Mas'ud Mahfoedz (2003) bahwa kepemilikan 
institusional mempunyai dampak positif terhadap kualitas laba. 

4) Pengaruh komposisi dewan komisaris t e r b d a p  kualitas laba 
Hasil analisis menunjukkan besamya pengaruh langsung komposisi dewan komisaris 
terhadap kualitas laba sebesar 5.29%. Komposisi dewan komisaris &pat menjadi 
salah satu mekanisme corporate governance yang mampu menjelaskan kekuatan 
responsif dari laba atau kualitas laba Sedangkan dari pola hubungan komposisi 
dewan komisaris terhadap kualitas laba diketahui adalah positif. Akan tetapi jlka 
dilihat kuatnya pengaruh mekanisme ini terhadap kualitas laba, dapat dikatakan 
sangat lemah. Artinya komposisi dewan komisaris dianggap memilik'i kemampuan 
yang kurang efektif &lam menjalankan fungsi pengawasan. 
Temuan penelitian ini mendukung hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Anderscn (2003). bahwa komposisi dewan komisaris berpengaruh terhadap kualitas 
laba. 

5) Pengaruh mandemen laba terhadap kualitas laba 
H a d  analisis menunjukkan besamya pengaruh manajernen laba terhadap kualitas 
laba sebew 2.56%. Jika dilihat dari pola hubungan manajemen laba terhadap kualitas 
laba adalah positif. Artinya semakin tinggi manajemen laba, semakin tinggi kualitas 
laba. 
Ternuan penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Pae (1999) 
dan Feltham d m  Pae (2000) bahwa manajemen laba berpengaruh positif terhadap 
kualitas laba. Hal ini memberikan penjelasan bahwa manajemen laba memberikan 
&bat pada kekuatan responsif dari laba (ERQ yang tercermin pada tinggi rendahnya 
respon pasar sebagai wujud tingkat keyakinan pasar terhadap laporan keuangan 
perusahaan khususnya laba. Pemakai laporan beranggapan bahwa laba yang 
dilaporkan dapat menunjukkan kinerja manajemen, tercennin pada kekuatan 
responsif. Sangat lemahnya pengaruh manajemen laba terhadap kualitas laba dapat 
dikatakan bahwa keberadaan manajemen laba tidak dapat dideteksi oleh pihak yang 
menggunakan infonnasi laporan keuangan, sehingga pasar tidak mernberikan reaksi 
yang berlebihan. Hal ini mengiodikasikan bahwa laporan keuangan yang disusun oleh 
perusaham tidak dapat diiindarkan masih terdapatnya kesempatan kepada pengurus 
perusahaan untuk rnelakukan manajemen laba &lam batas-batas ketentuan yang 
ditur dalam Standar Akuntansi Keuangan 

V. XESIMPULAN, SARAN DAN IMPLIKASI HASIL PENELITIAN 
5.1. Kesirnpulan 

Kesirnpulan hasil peneii!ian dapat dikemukakan sebagai berikut: 
1. Pengaruh mekanisme corporate governance, dalam ha1 ini kepemilikan instimsional, 

kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris secara bersama-sama 
terhadap manajemen laba, temji dengan tingkat pengaruhnya lemah. 



2. Pengaruh mekanisme corporate governance secara individual terhadap manajemen 
laba adalah sebagai berikut: - 4 

a) Mekanisme kepemilikan institusional memberikan tingkat pengaruh terhadap 
manajernen laba yang c u h p  kuat. Ini mengindikasikan bahwa penerapan 
mekanisme kepemilikan institusional &pat memberikan kontribusi terhadap 
tindnkan manajemen laba. 

b) Mekanisme kepemilikan manajerial membetikan tingkat pengaruh terhadap 
manajemen laba yang lemah. Ini mengindikasikan bahwa penerapan mekanisme 
kepemilikan manajerial kurang memberikan kontribusi dalarn m e n g e n d a l i  
tin-dakan manajemen laba. 

C) Mekanisme komposisi dewan komisaris mebcrikan tingkat pengaruh terhadap 
manajemen laba yang sangat lemah. Ini mengindikasikan bahwa komposisi 
dewan komisaris menjadi mekanisme yang mernberikan kontribusi yang kurang 
efcktif. 

3. Pengaruh mekanisme corporate governance dan manajemen Iaba secara bersama- 
sama terhadap kualitas laba, teruji dengan tingkat pengaruh yang cukup h a t .  

4. Pengaruh mekanisme corporate governance dan manajemen laba secara individual 
terhadap kualitas laba adalah: 
a) Kepemilikan institusional memberkan pengaruh terhadap kualitas laba yang 

lemah. Ini mengindikasikan bahwa tingkat kepemilikan saham institusional 
sebagai mekanisme pengendali dalam penyusunan laporan laba, kurang 
memberiknn pengamh kepada pasar melalui informasi laba. 

b) Kepemilikan manajerial memberikan pengaruh terhadap kualitas laba yang 
lemah. Ini mengindikasikan bahwa tingkat kepemilikan saham manajerial kurang 
mampu menjadi mekanisme pengendali dalam penyusunan laporan laba. 

C) Komposisi dewan komisaris memberikan pengaruh terhadap kualitas laba yang 
lemah. Ini mengindikasikan bahwa jumlah keanggotaan komisaris dari luar 
perusahaan dalam mengendalikan proses penyusunan laporan laporan laba 
cl;.respon lcmah oleh pasar. 

d) ~ a n a j e m c n  laba memberikan pengaruh terhadap kualikas laba yang sangat lemah. 
Ini mengindikasikan bahwa keberadaan manaiemen laba dalam memberikan 
r c s p n  kepada pasar atas i n f o m i  laba yang diiapmkan perusahaan kurang kuat. 
Dasar a k ~ d  yang dianut dalam sistem akuntansi mash memunglunkan 
tejadinya tindakan manajemen laba, yang tingkatannya tergantung pada motif 
atau tujuan yang ingin dicapai oleh pengelola atau pengurus perusahaan. 

5.2. Saran 
Bertitik tolak pada hasil kesimpulan stud ini, dapat djberikan beberapa saran dengan 

maksud memberikan upaya terhadap pengurangan tindakan manajemen laba dan 
peningkatan kualitas laba. sebagai berikut: 
1. Pengelolm perusahaan yang baik memerlukan keseimbangan yang optimal di antara 

mekanisme-mekanisme yang ad& dan ini tidak memberikan jaminan bahwa pihak- 
pihak yang mengelola atau mengurus perusahaan dapat menjalankan fungsinya 
masing-masing dengan baik. Diperlukan mekanisme lain yang mendukung, yaitu: 
pasar tcnaga kerja, independensi akuntan, etika bisnis dan kepastian hukurn. 

2. Untuk mendukung pmses penyushnan suatu laporan keuangan yang layak. diperlukan 
suatu dewan komisaris yang memi%kaf+teristik, yaitu: independen, kapabel dan 
kredibel baik sebagai institusi maupun inaimdu. 

3. Sebaik apapun mekanisme corporare governance sebagai mekanisme pengendali 
terhadap pihak-pihak yang melakukan pengelolaan atau pengurusan perusahaan, 
kesuksesannya akan kembali kepada nilai-nilai atau etika yang dianut para pelaku. 

5.3. Implikasi Hasit Penelilian 
1. Bagi perusahaan. 

Mekanismc corporate govemance mampu mengendalikan pihak-pihak yang terlibat 
dalam pengelolaan pemsahaan, sehingga dapat menekan tejadinya masalah keagenan 
(agency problem) h n a  dapat menselaraskan peridam kepentingan atau tujuan 
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antara pihak agen dengan prinsip* _maupun pihak prinsipal (pemegang saham) 
dengan prinsipal lainnya (pemberi pinjaman), serta di antara pihak-pihak yang 
berkepentingan. Mekanisme yang optimal dalam pengelolaan perusahaan akan 
menciptakan suatu konciisi perushaan yang baik atau good corporate governance, 
pada akhirnya akan tercapai efisiensi dan perusahaan tidak akan pemah mengalami 
kesulitan dalam akses permodalan. 

2. Bagi investor. 
Laba merupakan salah satu bagian dari laporan keuangan yang dihasilkan emiten, 
yang yang disusun berdasarkan norma atau standar hntansi keuangan, sehingga 
tidak dapat dihindarkan adanya tindakan manajemen laba. Para investor sebaiknya 
berhati-hati dalam pengarnbilan keputusan bisnis, tidak hanya terfokus pada informasi 
laba, tetapi juga mempertirnbangkan infonnasi non keuangan, seperti keberadaan 
rnckanisme internal pcrusahaan. 
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ABSTRQ CT 
This study's objectives were to investigde the relaiionship between corprate 
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Laba merupakan indikator yang dapat digunakan untuk mengukv kineja opaasimal 

perusahaan. Infonnasi tentang laba mengukur keberhasilan atau k'ega@an bisnis &lam 

mencapai tujuan operasi yang ditetapkan (Pmwiyati, 19%). Baik krditur maupun 

investor, menggunakan laba untuk: mengevaluasi kinerja manajemen, memperlorakan 

eamingspower, dan untuk memprediksi laba dimasa yang akan datang. 

Beberapa penelitian mendukung bahwa manipulasi 'terhadap earniq jugs sering 

dilakukan oleh manajemen. Penyusunan earnings dilakukan oleh manajemen yang lebih 

mengetahui kondisi di dalam perusahaan, kondisi tersebut diprediksi oleh Dechow 

(1995) dapat menimbulkan masalah karena manajemen sebagai pihak yang memberikan 

informasi tentang kinerja perusahaan dievaluasi dan dihargai badasarkan laponm yang 

dibuatnya sendiri. Laba yang kurang berkualitas bisa teajadi karma dalam rnenjalankan 

bis~is  perusahaan, manajemen bukan merupakan pemilik perusahaan. Pbsahan 

kepemilikan ini akan dapat menimbulkan k o n n i  dalam pengendali dan pelaksauaan 

pengelolaan perusaham yang menyebabkan para manajer bertindak tidak sesuai dengan 

keinginan para pernilik. Konflik yang terjadi akibat pemisahan kepemilikan ini disebut 

dengan konflik keagerlm. 

Beberapa rnekanisme yang dapat digunakan untuk mengatasi masaw keageaan 

tersebut adalah dengan meningkatkan kepemilih manajerial (Jansen dan Medthg, 

1976). Bernhart dan Rosenstein 1998 menyatakan beberapa mekanisme (mekauisme 

corporate governance) seperti mekanisme internal, seperti struktur dan dewan 

kornisaris, serta mekanisme eksternal seperti pasar d kontrol perusaham dihaplran 
' 

dapat mengatasai ~nasalal~ keagenan tersebut. 

Dengan meningkatkan kepemilikan saham oleh manajer, diharapkan manajer 

akan bertindak sesuai dengan keinginan para principal karena manajer akan termotivasi 

untuk meningkatkan kinerja. Kemampuan dewan komisaris UII~& mengawasi 

merupakan fungsi yang positif dari porsi dan independensi dari dewan komisaris 

ekstemal. Dewan komisaris juga bertanggung jawab atas kualitas laporan yang 

disajikan. Komite audit yang bertanggung jawab untuk mengawasi laporan keuangan, 

mengawasi audit ekstemal, dan mengamati sistem pengendalian intemal juga 
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diharapkan dapat mengurangi sifat opportunistic rnanajernen yang melakukan 

~nanajemen laba (earnings management). 
; , 

Warfield et al. (1995) menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial 

berhubungan secara negatif dengan manajemen laba sebagai proksi kualitas laba. 

Clltourou et al. (2001) menemukan bahwa earnings management secara sign& 

berhubungan dengan beberapa praktik governance oleh dewan komisaris dan kmite  

audit. Klein (2002) memberikan bukti secara empiris bahwa perusahsw yang 

rnernbentuk komite audit independen melaporkan laba dengan kanchmgan alaual 

diskresioner yang lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan yang tidak membentuk 

komite audit independen. Chan et a1 (2001) menemukan bukti adanya hubungan ygng 

negatif antara akrual dengan harga saham yang akan datang. Morck, Shleifer&Vishny 

(1988) menemukan bukti bahwa Tobin's Q (nilai perusahaan) meningkat dm kemudian 

menurun searah dengan peningkatan kepemilikan manajerial. 

Konfiik keagenan yang rnengakiiatkan adanya sifak opportunistic maaajemen 

akan mengakibatkan rendahnya kualitas laba. Rendabnya kualitas laba akan dapat 

membuat kesalahan pmbuatan keputusan kepada para pemakainya s e p d  para investor 

dan kreditor, sehingga nilai perusahaan akan berkurang. 

Berdasarkan teori keagenan, permasalahan tersebut d a p t  diatasi dengan adanya 

tata kelola perusahaan yang baik (good corporate governmce),' sehingga peneliti 

memuskan permasalahan yang akan diuji sebagai berikut: (1) Apakah mdcanisme 

corporate governance mempengaruhi kualitas laba, (2) Apakah kualitas laba 

mempengaruhi nilai perusahaaq (3) Apakah mekanisme corpomfe gmrnancc 

mempengamhi nilai perusahaan, dan (4) Apakah kualitas laba sebabai variabel 

pemediasi dalam hubungan asltara mekauisme corporate governance dau nilai 

penlsahaan. Tujuan penelitian ini adalah untuk inendapatkan buktl secara aapjris 

terhadap hal-ha1 tersebut di atas. 

LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Adanya pemisahan kepemilikan oleh principal dengan pengendalian oleh agen dalam 

sebuah organisasi cendemng menimbulkan konflik keagenan diantara principal @an 

agen. Jansen dan Meckling (1976), Watts dan Zimmman (1986) menyatakan hahwa. 

laporan keuangan yang dibuat dengan angka-angka akuntmi diluuapkau dapat 
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I meminimalkan konflik diantara pihak-pLak yang berkepentingan. Dengan lapom 

keuangan yang dilaporkan ole11 agen sebagai pertanggungiawaban kinerjanya, principal 

dapat menilai, menykur, dan mengawasi sampai sejauh manwagen t d u t  beketja 

mtuk meningkatkan kesejahteraannya, serta m e m b e h  kompmsasi kepada agen. 

Laporan keuangan yang digunakan oleh principal mtuk memberikan 

kompensasi kepada agen dengan harapan dapat magurangi konflik keagenan dapat 
' dimanfaatkan oleh agen untuk mendapatkan keuntungan yang lebih besar. Ahmami 

akxual yang dicatat dengan basis akrual (accrual basis) merupakan subjek managerial 

discretion, karena fleksibilitas yang diberikan oleh GAAP membenin dorcmgm 

kepada manajer untuk memodifikasi laporan keuangan agar dapat menghas i i  Zaporan 

laba seperti yang diinginkan, meskipull menciptakan distorsi dalam pelaparan laba 

(Watts dan Zutunetman, 1986). 

Salah satu mekanisme yang diharapkan dapat mengontrol biaya keageoao yaitu 

dengan menerapkan tata kolola perusahaan yang baik (good corporate g m e m e ) .  

Kaen ~ ~ (2003) menyatakan 
. . ~  ~.~ 

siapa . (who) yang selmsnya -~ mengendalikan ~ jalannya kegiatan korporasi dan meqppa -- 

(why) harus dilakukan pengendalian terhadap jalannya kegiatan korporasi. Yaog 
- ----- - - --- - - - 

dimaksud dengan siapa adalah para pemegang saham, sedangkan "mengapan adalah 

karena adanya hubungan antara pemegang saham dengan behagai pihak yang 

berkepentingan terhadap perusahaan 

Jansen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa untuk meminimalkan k d i k  

keagenan adalah dengan meningkatkan kepemilikan manajerial di dalam pausahaan. 

Ross et a1 (1999) menyatakan bahwa semakin besar kepemilikan manjemen dalam 

perusallaan rnaka rnanajanal aka1 cenderung urltuk berumba uutuk meui~@atliau 

kinejanya unhk kepentingan pemegang saham dan untuk kepentingan~~ya seudiri. 

Vafeas (2000) mengatakan bahwa selain kepemilikan manajerial, peianan 

dewau kornisaris juga diharapkan dapat meningkatkan kualitas M a  deugan nmbatasi 

tingkat manajemen laba melalui fungsi monitoring atas pelaporan keuangan Komite 

audit yang dibentuk dalam pemsahaan sebagai sebuah komite khusus diharapkan dapat 

mengoptimalkan fimgsi pengawasan yang sebel~unnya dilakukan oleh dewan komisaris. 
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Komite audit meliputi: melakukan pengawaw terhadap laporan keuangan, mengawasi 

audit eksternal, dan mengdlnati sistem pengendalian internal. 

Berdasarkan argument tersebut, diharapkan bahwa good coporarc' govemunce 

dapat meningkatkan kualitas pelaporan keuangan yang salah satunya adalah 

meningkatkan kualitas laba yang dilaporkan. Kualitas laba yang baik diharapkan juga 

dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Kepemilikan Manajerial 

Shleifer clan Vishny (1986) menyatakan bahwa kepemilikan saham yang besar dari segi 

~ l a i  ekonomisnya memiliki insentif untuk memonitor. Secua teoritis ketika 

kepemilikan manajemen rendah, maka insentif terhadap kemungkinan tejadinya 

pen'laku oportunistik manajer akan meningkat. Kepemilikan manajemen t a h d a p  

saham perusahaan dipandang dapat menyelaraskan potensi perbedsan kepentingan 

antara pemegang sallam luar dengan manajemen (Jansen dan Meckling, 1976). 

Sehingga permasalahan keagenen diasumsikan akan hilang apabila seorang maaajec 

adalah juga sekaligus sebagai seorang pemilik. 

Penelitian Warfield et a1 (1995) yang menguji hubungan kepemilikan manajerial 

dengan discretionary accrual dan kandungan informasi laba menemukan bukti babwa 

kepnilikan mamjerial berhubungan secara negatif dengan discretiormy accnrnL H a d  

penelitian tersebut j u g  menyatakan bahwa kualitas laba meningkat ketika kepemilikan 

manajmkl tinggi. 

Gabrielsen et al (2002) menguji hubungan antara kepemilikan manajerial dan 

ka~idungan informasi laba serta discretionary accrual. h l g a n  ma~ggmdcm data pasar 

modal Denmark ditemukan adanya hubungan yang positif tetapi tidak signifikan aniara 

kepemilikan manajerial dan discretionary accrrcal dan hubungan negttif antara 

kepemilikan manajerial dan kandungan informasi laba. 

Smith (1976) menemukan bahwa income .smoothing secara signifXan lebih 

sering dilak~lkan oleh perusallaan yang dikenddikan oleh manajer dibandin- dengan 

perusahaan yang dikendalikan ole11 pemiliknya. Berdasarkan llrajan di atas, maka 

hipotesa pertama yang akan diuji dalam penelitian ini adalah: 

HI:  Kepemilikan manajerial secara positif berpengaruh terhadap kualitas laba. 
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Dewan Komisaris 

Dewan komisaris sebagai puncak dari sistern pengelolaan internal perusahaan, memillki 

peranan terhadap aktivitas pengawasan. Vafeas (2000) mengatakan bahwa selain 

kepemilikan manajerial, peranan dewan komisaris juga diharapkan dapat meningkatkan 

kualitas laba dengan membatasi tingkat manajemen laba melalui fun@ monitoring atas 

pelaporan keuangan. Fungsi monitoring yang dilakukan oleh dewan Lomisaris 

dipengaruhr oleh jumlah atau ukuran dewan komisaris. 

Penelitian Beasley (1996) menguji hubungan antara psqporsi dewan komisaris 

dengan kecurangan pelaporan keuangan. Dengan membandingkan perusahaan yang 

melakukan kecumngan dengan penwhaan yang tidak melakukan kecuaranp, m d  

menemukan bahwa perusahaan yang melakukan kecurangan memiliki jwcmtase dewan 

komisaris eksternal ymg secara signi&in lebih rendah d ~ k d i n g b n  dengan 

pefusahaan yang tidak melakukan kecurangan. 

Chtourou et a1 (2001) menginvestigasi apakall praktek tata kelola pentsahaan 

(coprate governance) memiliki pengamh kepada kualitas infmasi keuangan yang 

dipublikasikan. Mereka menemukan bahwa earnings managmmf secam siguiijkan 

berbubungan dengan beberapa praktik governance oleh dewan kamisan's dm komite 

audit Untuk komite aud~t, rncome rncreasrng earning TnarwgenieM secara uegatif 
- 

berasosiasi dengan proporsi anggota (member) ymg besar dari luar yang bukan 

meqakan manejer pada perusahaan lain. Untuk dewan komisaris, income imrearing 

earntng management yang rendah pada perusaham yang memiliki m . d e  hoard 

members yang berpengalaman sebagai board members pada pada dan pada 

perusaham yang lain. Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesa kedua yang akan diuji 

dalam penelitian ini adalah: 

H2 . Proporsi jumlah anggota dewan komisaris independen secara positif 

lmpengaruh terhadap kualitas laba 

Komite audit 

Komite audit yang bertanggung jawab untuk mengawasi laporan keuangan, mengawasi 

audit eksternal, dan mengamati sistem pengendalian internal (termasuk audit internal) 
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dapat mengurangi sifat opportunistic manajemen yang melakukan manajemeo laba 

(earnings management) dengan cara mengawasi laporan keuangan dan melakukan 

pengawasan pada audit eksternal. 

Klein (2002) memberikan bukti secara empiris bahwa perusahaan yang 

membentuk komite audit independen melaporkan laba dengan kandungan akrual 

diskresioner yang lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan yang tidak membentuk 

komite audit independen. Kandungan dscretionary accruals tetsebut bdaitan dengan 

kualitas laba perusahaan. Price Waterhouse (1980) dalam McMulleo (1996) 

menyatakan bahwa investor, analis dan regulator menganggap kanite audit 

mernberikan konm3usi dalam kualitas pelaporan keuangsn. Komite audit meningkatkw 

integritas dan kredibilitas pelaporan keuangan melalui. (1) pengawasan atas p-oses 

pelaporan termasuk sistem pengendalian internal dan penggunaan prinsip a)amtansi 

berterima umum, dan (2) mengawasi proses audit s e a m  keseluruhan. Hasilnya 

mengindikasikan bahwa adanya komite audit memiliki konsehensi pada laporan 

keuangan yaitu: ( 1 )  berkurangnya pengukuran akuntansi yang tidak tepaf (2) 

berkurangnya penguugkapan akuntansi yang tidak tepat dan (3) behmgqa tindakan 

kecurangan manajernen dan tindakan illegal. 

Dari penjelasan tersebut dapat disimpulkan bahwa komite audit dapat 

mengurangi aktivitas earning management yang selanjutnya akan mempengaruhi 

kualitas pelaporan keuangan yang salah satunya adalah kualitas laba Berdasarkan 

uraian tersebut, maka hipotesa ketiga yang akan diuji dalam penelitian ini adalah: 

H3: Keberadaan komite audit secara positif beqxngaruh terhadap kualitas laba 

Kualitas Laba dan Nilai Perusahaan 

Beberapa teknik manajemen laba (earnmng.~ managemenl) dapat mempengaruhi laba 

yang dilaporkan oleh manajemen. Praktik manajemen laba akan mengaki'b* kualitas 

Iaba yang dilaporkan menjadi rendah. Earmngs dapat dikatakan behditas tinggi 

apabila earnings yang dilaporkan dapat digunakan oleh para pengguna (ksem] untuk 

manbuat keputusax~ yang terbaik, dan dapat digunakan uutuk ~nerljelashran atau 

memprediksi harga dan return saharn (Bernard dan Stober, 1998). 
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I Clian et al (2001) menguji apakah return saliam yang akan datang akan 

n.lerefleksikan lnformasi mengenai kualitas laba saat ini. Kualitas laba diukur dengan 

akmal. Mereka rnenemkan bahwa perusahaan dengan akrual y a e  tinggi m a m j ~ a n  

laba perusahaan berkualitas rendah, demikian - juga sebaliknya. 

Sloan (19%) rnenguji sifat kandungan informasi komponeo akrual dan 

kornponen aliran kas, apakah informasi tersebut terefleksi dalam harga saham. 

Ditemukan bukti bahwa kineja laba yang teratribut pada kompontm a h d  

menggarnbarkan tingkat persistensi yang rendah dari pada kinaja laba y m g  teratribut 

dalam kornponen aliran h. Eam~ng.~ yang dilapnkan lebih besar d a i  aliran kas 

operasi ( a h a 1  tinggi), akan mengalami penurunan dalam kinerja eamings pada periode 

berikutnya Sementam itu, harga saharn yang jatub mempkan impliksi dari cumnt 

accrual untuk earning9 periode yang akan &tang, sma mempennudah prediksi 

terhadap pola return untuk perusahaan dengan tingkat akrual yang tinggi. 

Binter dan Dolan (19%) melakukan penelitian antara manajemen laba sebagai 

proksi kualitas laba dan nilai perusahaan dengan menggunakan variabel leverage dan 

jirm sue. Ditemukan bukti bahwa bak dengan menggunakan laba bersih atau ordinary 

income yang digunakan sebagai sasaran manajemen laba, leverage mempakan 

detenninan negatif yang signi6kan secara statist&. Sedangkan jinn siw Mubungan 

secara negauf narnun secara statistik tidak signifikan. Berdasarkan uraian di atas. maka 

2upotesa keanpat yang akan diuji da lm penelitian ini adalah 

H4: Kualitas laba secara positif bereengad terhadap nilai perusahaan. 

Mekanisme Corporate Governance dan Niai Perusahaaa 

Dalam perspeluf teori keagenan, agen yang risk adverse dan yang mdenmg 

mementirigkan dirinya sendiri akan mengalokasikan resources (berinvestasi) y m g  tidak 

meningkatkan niIai perusahaan. Permasalahan agensi ini akan menginchikan bahwa 

mlai perusahaan akan naik apabila pemilik perusahaan biasa mengendalikan pailaku 

manajemen agar tidak mengharnburkan resources perusahaan, baik ddam bentuk 

irivestasi yang tidak layak, maupun dalaxn baituk shirking. 

Corporate governance merupakan suatu sistem yang men- dan 

mengendailkan penlsahaan yang diharapkan dapat memberikan dan meningkatkan nilai 
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perusaham kepada para pernegang saharn. Dengan demikian, penerapan g o d  corpmte 

governance dipercaya dapat meningkatkan nilai pensahaan. Dey Repat  (1994) 

mengemukakan bahwa corporate governance yang efektif dalam jangka panjang dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan dan menguntungkan para pemegang saham. 

Morck, Shleifer&Vishny (1988) dalam Bemhart&Rosensteio (1998) yang 

rnenguji liubungan antara kepemilikan manajerial dan komposisi dewan komisaris 

terhadap nilai perusahaan menemukan bahwa nilai perusahaan meningbt sejalan 

dengan peningkatan kepemiliakan manajerial sampai dengan 5% kernudian menurun 

pada saat kepemilikan manajerial 5%25%, d m  kemudian meaingkat kanbali seiring 

dengan adanya peningkatan kepemilikan manajerial secara berkelanjutan. 

Black et al. (2003) berargumen bahwa pertama, perusahaan yang ctikelola 

dengan lebih baik akan dapat lebih menguntungkan sehingga dapat dividen yang lebih 

tin&. Kedua, disebabkan oleh karena investor luar dapat menilai earnings atau dividen 

yang sama dengan iebih tinggi untuk perusahaan yang menerapkan covra te  

governance yang lebih baik. Hasil menunpkkan bahwa tidak ditemukan bukii bahwa 

perusahaan dengan corporate governance yang baik lebih mengunhiugkau atau 

membayar dividen yang lebih tinggi, tetapi ditemukan bukti bahwa investor menilai 

eannngs atau arus dividen yang sama dengan lebih tinggi untuk perusahaan y m g  

menerapkan corporate governance yang iebih baik. Berdasarkan uraian di atas, maka 

hipotesa kelima yang akan diuji dalrnn penelitian ini adalall: 

H5: Mekanisme corporate governance berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

METODOLOGI PENELITLAN. 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi yang digunakan dalarn penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Sedangkan perusahaan yang rnenjadi sample 

dipilih berdasarkan kriteria-kriteria tertentu yaitu: (1) Perusahaan yang memiliki dab  

kepemilikan manajerial, dewan komisaris, d m  komite audit, (2) Semua pmmhaan 

kecuali perusahaan perbankan dan perusahaan asuransi, (3) Perusahaan yang 

menerbitkan laporan keuangan untuk periode yang berakhir 31 Desember selama 

periode pengarnafan 2000-2004. 
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Pengukuran Variabel. 

1. Discretionary accruals (DACC) sebagai proksi kualitas laba dihitung deagan 

menggunakan model Jones yang dimodifikasi karena babwa model ini dianggap 

lebih baik diantara model yang lain untuk mengukur manajemen laba (Decbow et al, 

1995). 

1 TACCitlTAit-l=al(YTAit-l)+al(~ALit-ARECit/TAiBl)+ ryPPEitfCAit-1) + 
6it ................ (I)  

I ~~Accit=h(ll~~it-l )+zb(~~ALi i -ARE~i t l~Ai t - l  ) + & P P E ~ w -  

1) ........ .. ...... . .. ........... (2) 

DACCit = ~~cCit/T~it-1-[Pl(lfTAit-1) + bt(ASUit-b~~~itl~Ait-1) + ~ ( P P w A ~ ~  

1)1--.43) 

2. Nilai perusahaan yang diproksikan dengan nilai Tobin's Q yang diberi symbol Q 

dihitung dengan menggunakan rasio Tobin's Q h g a n  rumus sebagai berihd: 

Q= (P)(N1+D 
. . . . . . . . BVA - - d 4 )  

ANALISIS DATA DAN HASIL PENELITIAN. 

Statistik Deskriptit 

Tabel 4.1 (lampiran) menyajikan ringkasan statist& deslctiptif untuk setiap varibel yang 

digunakan dalarn model pen6litian. Discretionary accrual memiliki mean dm median 

sebesar -0.056 dan -0.054 dengan deviasi standar 0.178 serta nilai minimum dan 

rnaksimum adalah -0.721 dan 0.746. H a d  ini menggambdm bahwa mta-mta 

perusaham yang menjadi sampel melakukan akrual diskresioner ddam bentuk 

penurunan laba (income decreasing). Hal tersebut terjadi mungkin karma manajer 

termotivasi untuk menghindari regulasi tertentu atau dimotivasi untuk menghindan 

pajak. Nilai Q memiliki mean dan median sebesar 1.218 dan 0.973 dm= deviasi 

standar sebesar 0.814, serta nilai minimum dan maksimum sebesar 0.215 dm 5217. 

Hasil ini menujukkan bahwa rata-rata perusahaan yang digunakan sebagai sampel 

memiliki nilai yang positif (meningkat). 

Kepemilikan manajerial memiliki mean dan median sebesar 0.037 dan 0.009 

dengan deviasi standar sebesar 0.056, serta nilai minimum dan maksimm sebesar 

1.02E-07 dan 0.258. Sementara itu, proporsi dewan komisaris independen memiliki 
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mean dan median sebesar 0.388 dan 0.333 dengan deviasi standar sebesar 0.089, serta 

nilai minimum dan maksimum sebesar 0.33 &an 1.00. Hasil ini manunjukkan bahwa 

perusahaan yang menjadi sampel memiliki proporsi dewan kornisaris independen yang 

tinggi. Komite audit memiliki mean dan median sebesar 0.513 clan 1.000 dengan deviasi 

standar sebesar 0.501, serta nilai minimum dan maksimum sebesar 0.000 d m  1.000. 

Sementara itu, auditor memiliki mean dan median sebesar 0.482 dan 0.00 dengan 

deviasi standar sebesar 0.501, serta nilai minimum dan maksimum sebesar 0.000 dan 

1.000. 

Leverage memiliki mean clan median sebesar 0.672 dm 0.528 b g a n  deviasi 

standar sebesar 0.635, serta dai minimum clan maksimum sebesar 0.078 dm 4.366. 

Hasil ini rnenunjukkan bahwa rata-rata perusahaan memiliki tingkat resiko yang t i e  

Size rnemiliki mean dan median sebesar 27.045 Qa 27.066 dengan deviasi smdar 

sebesar 1.422, serta nilai minimum dan maksimum sebesar 23.877 dm 30.942. Hal ini 

rnenunjukkan bahwa rata-rata perusahaan memiliki u k m  yang rdatif sama 

Hasil Pengujian 

Generalized leavt squares (GLS) digunakan untuk menguji dan membuktikan hipotesis 

yang diajukan. kasan menggunakan metode GLS ini dibandugkan dengan unfritary 

lea71 squares (OLS) karma penggunaan OLS mensyaratkan behagai asumsi yang harus 

dipenuhi sebelum menguji hipotesis yang diajukan sehinm beta (9) yang a h  

dihasikan tidak bias. Syarat-syarat tersebut adalah normalitas data, bebas 

heteroskedastisitas, bebas multikolinieritas, dan tidak terjadi autokore4asi Tidak 

terpenuhinya asumsi-asurnsi tersebut akan mengakibatkan nilai 8 yang dih- tidak 

efisia~ dda bias karena nilai varianw (s2) adalah bias dan tidak konsisten (Koutsoybas, 

1978; Yue Fang, et al, 2001) 

Masalah-masalah di atas dapat diatasi dengan mengunatcan metode GLS karena 

111etode GLS dapat mentransfan j3 yang dillifsilkan dalrun persamm~ OLS dalgan 

demikian asumsi-asumsi tersebut dapat dipenuhi. GLS juga memmgkinkan 

dilakukannya interasi sehingga akan didapati weight dan koefisien $ rang paling 

cotwergance yaitu dengan nilai lrkelrhood staristik yang paling tepat sehingga model 

clapat mcnccnnir~kan kondisi yang sebenarnya (Quantitative miao whaiq 2000). 
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Pengujian Hipotesis 

Hipotesis 1, 2, dan 3 yang menguji mekanisme mekanisme corporate 

goveniance (kepemilikan manajerial, dewan komisaris, dan komite audit) tahadap 

kualitas laba diuji dengan menggunakan persamaan: 

- Z)A C C = ~ ~ ~ M C R O W N S ~ ~ + ~ B C S I Z E & ~ A C ~ ~ + ~ A U D ~ ~ + ~ L E Y I ~ + P ~ ~ I  t,........, 

(5) 
I 4 Tabel 4.2 (lampiran) menunjukkan koefisien kepemilikan manajerial 

(MGROWN) sebesar -0.278, t4- .385 dan p4.000. Hal tersebut menmjukjran 

kepemilikan manajerial mempenganh kualitas laba (a=5%). Hasil ini menrmjukkan 

bahwa semakin besar kepemilikan manajerial maka discretionary acc~ml seanakin 

rendah. Hal ini sesuai dengan teori yang menyatakan babwa semakio besar kepemiWrao 

manjemen dalam perusaham maka manajemen akan cendenmg uutuk berusaha lmtuk 

rneningkatkan kinerjanya. Dengan demikian kualitas pelaporan keuangau-yang 
1 

dilaporkan oleh manajer akan semakin baik (Ross et al, 1999). Hasil ini juga didakung 

oleh hai l  penelitian Vafeas (2000) dan Jansen dan Meckling (1976). Dengan demikian 

hasil ini mendukung hipotesis 1. 

- Koefisien regresi untuk dewan komisaris (BCSIZE) adalah 0.137, tc2.778 dan 

pQ.006. Hasil ini tidak sesuai dengan harapan yang menyatakan bahwa discretiomry 

uccruul memiliki hubungan yang negatif dengan dewan kamisaris. Namno hail  

penelitian ini mendukung penelitian Gunarsih dan Machfoedz (1999) dalam Khou~~iyah 

(2005). Dengan demikian hasil ini tidak mendukung hipotesis 2. 

Koefisien untuk komite audit (AC) adalah -0.033 d m  nilai t sebesar -5.291 

dengan tingkat signi fikansi (p=0.000). Hasil ini menunjukkan bahwa demgm th&d 

keyakinan 95%, komite audit memiliki pengaruh terhadap kualitas laba Hasil ini 

menuniukkan bahwa dengan adanya komite audit dalam perusaham maka di.~retrionary 

accrual semakin rendah (discretionmy accrual yang rendah maka kualitas laba tinggi). 

Dengan dernikian hipotesis 3 didukung. Has3 ini juga mendukung peaelitian V a d m  

(1 993) dan Klein (2002). 

Koefisien untuk auditor (AUD) adalah -0.005, t sebesar -0.803 dan ~-0.423. 

Hasil ini menunjukkan bahwa pengaruh auditor yang tagolong dalam BIG 2 texbdap 

kualitas laba menunjukkan hubungan yang positif tetapi tidak signifikan secara &tik 
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pada alpha 5%. Koefisien untuk leverage (LEV) adalah -0.055, t 4 . 2 7 2  dan p= 0.000. 

Hasil ini sesuai dengan teorj dan juga seSuai dengan p~ediksi babwa levera@ 

berhubungan negatif dengan discretionary accrual, karena levemge salah 

satu mekanisrne yang &pat mengurangi masalah keagenan melalui mekanisne bonding 

(Jansen, 1986). Koefisien FSlZE adalah 0.018, t sebesar 4.614 dengan p-3.000. Hasil 

ini sesuai dengan teori akuntansi positif yang menyatakan bahwa perusabaan besar 

merupalcan subjek pemerintah untuk menagih pajak (political cost) (Wakts dan 

Zimmerman, 1978). 

Hipotesis 4 yang menguji kualitas laba yang diproksikan deugan rli,wretionwy 

accrual terhadap nilai perusahaan akan diuji dengan menggunakan peaSamam: 

Q - - 80 + BZDACCit i $2LEVi + 
fiFsLZ61t.. .. . .. .. . . . .. .. . .. . .. . ... . (6) 

Tabel 4.3 (lampiran) menunjukkan koefisien discretiormy accraraLr (DACC) 

sebesar -0.258, nilai t = -3.745 dengan p=0.0002. Hal tersebut meuunjukhm bahwa 

haditas laba mempengaruhi nilai perusahaan (a=5%). Discretionay accruul memiliki 

hubungan yang negatif dengan nilai perusahaan. Dengan demikian, hipesk 4 yang 

menyatakan kualitas laba seam positif berpengaruh tedwhp nilai perusahaan 

didukung. Hasil ini juga mendukung penelitian Bintex dan Dolan (1996); Qlan et al 

(200 1); dan Sloan (1996). 

Variabel leverage (LEV) memiliki koefisien sebesar 0.629, ~ 1 8 . 4 4 9  dengan 

~ ~ 0 . 0 0 0 ,  artir~ya bahwa pengamh leverage tarhadap nilai perusaham adalah positif 

signifikan secara statistik pada alpha 5%. Hasil ini konsisten dengan Carisan clan 

Bathala (1997) dan Itumaga dan Sanz (2000). Koehien u k m  perusahaim (FSIZEJ 

sebesar -0.094, -8.654 dengan p= 0.000, artinya bahwa pengaruh ukuran perusahaan 

tarl~adap nilai perusahan adalah negatif signifikan secara statistik pada alpha 5%. Hasil 

ini mendukung hasil penelitian Chen dan Steiner (2000) 

Hipotesis 5 yang menguji corporate governance terhadap nilai pesusahaan akan 

diuji dengan menggunakan persamaan: 

a - - 
#b+plMGROWNSit+@BCsrZEi t+BA Cit+pAUDit+ptrLEYit+@FSIZErt -.....,(n 
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Tabel 4.4 (lampiran) menunjukkan kepemilikan manajerial (MGROW) memiliki 

koefisien sebesar -2.777, t = -12.072 dengan p4.000. Hasil ini menunjukkan bahwa 

I remakin besar kepemlum itiai~ajenal maka niY pcnuaha&s4-kin rendah. Hasil ini 

! tidak sesuai dengan prediksi dan hail penelitian terdahulu (Jansen dan Meckling, 1976 

clan Iturriaga dan Sanz, 1998), namun hasil ini mendukung penelitian Suranta (2002). 

Dewan komisaris (BCSIZE) memilrki koefisien sebesar 1.258 dan t=25.667 dengan 

p=0.000, artinya bahwa pengaruh dewan komisaris tarhadap nilai perusaham adalah 

positif signifikan secara statistik pada alpha 5%. Hasil ini sesuai denban yang 

diharapkan bahwa dewan komisaris secara positif clan sipnifikan rn-hi niIai 

perusahaan. 

Komite audit (AC) memiliki koefisien sebesar 0.077, e3.004 dan p-0.003. 

Artinya bahwa pa& alpha 5%, komite audit secara positif dan signifikan mempenganh 

nilai pemsahaan. Hasil ini sesuai dengan harapan bahwa komite audit secara posilif dan 

signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Auditor (AUD) memiliki koefisien sebesar 

0.062 dan t = 2.379 dengan p=0.018. Hasil iai sesuai dengan harapan bahwa KAP yang 

tergabung dalam BIG 2 akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Variabel leverage (LEV) memiliki koefisien sebesar 0.700 d m  t=21.68 dengan 

p= 0.000. Hasil ini menunjukkan bahwa leverage mempakan salah satu mekanisrne 

yang dapat dilakukan untuk muengurangi k o d i k  kepentingan antara menajer dan dengan 

pemberi pinjaman (bondholders). Ukuran pepusahaan F;slZE) meaniliki koefisien - 
0.125, t = -10.02 dengan p=0.000. Hai l  ini mengindikasikan bahwa seanakin besar 

perusahaan maka nilai p e ~ ~ ~ h a a n  semakin kecil. Hail ini mendukung hasil peoelitian 

Chen dan S teiner (2000). 

Pengujian Kualitas Laba Sebagai Variabel Pemediasi 

Untuk rnenentukan apakah kualitas laba berperan sebagai variabel pemediasi pada 

hubungan antara mekanisme corporate govenlance dan nilai gerusahaan maka 

dilakukan pengujian antara mekanisme corporare governance, kualitas laba tehadap 

nilai perusahaan. Pengujian ini dilakukan dengan mengg~makan analisis regmi 

berganda berikut: 
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Untuk membuktikan apakah kualitas laba merupakan d a b e l  pa~lediasi dalaln 

hubungan antara mekanisme corporate governance dan nilai perusaha~n akan 

dibandingkan koefisien variabel independen yang dihasilkan pada pengugan anrara 

m e h i s m e  corporate governance dengan nilai perusahaan Wpotesis 5) dan pengujian 

antara mekanisme corporate governance, kualitas laba dengan nilai perusahaan. 

Dari tabel 4.6 (lampiran) terlihat bahwa semua koefisien be4 variabel 

independen (kepemilikan manajerial, dewan komisan's, dan komite audit) mengalami 

perubahan yang positif (meningkat). Namun sesuai dengan Baron & Kermy (1986) 

bahwa perubahan koefisien yang dianggap memenuhi persyaratan untuk memunculkan 

variabel pemediasi adalah koefisien beta yang mengalami penunman, baik itu menjadi 

signifikan maupun tidak signifikan. Sehingga disimpulkan bahwa kualitas laba bukan 

menpakan pemediasi pada hubungan antara mekanisme corporate govemuncz dan 

nilai perusahaan. 

SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN PENELITIAN BERIKUTNYA. 

Penelitian ini bertujuan untuk menginvestigasi: pertama a- mek;mismne corporate 

governance (kepemilikan manajerial, dewan komisaris, dan komite audit) 

mempengaruhi kualitas laba. Kedua, apakah kualitas laba mempemgmhi nilai 

perusaham Ketiga, apakah mekanisme copra te  governance mempenlpruhi nilai 

perusalm~. Terakhir penelitian ini ingin menguji apakah kualitas laba berpmu1 sebagai 

variabel pemediasi pada hubungan antara corprafe g o v e m c  clan nilai perusahaan. 

Dengan menggunakan sampel sebanyak 74 perusahaan manufhktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Jakarta yang menghasilkan 197, hai l  penelitian ini mendukung 

hipotesis yang diajukan dan konsisten dengan penelitim terdallulu. De~gan -- 

menggunakan alpha sebesar 5%, disimpuk-a b&ya pertgma,_mekakanisae corporate - - 

governance memengaruhi kualitas laba. Mekanisme tersebut terdiri dari: pertama, 

kepemillkan manajerial secara positif berpengaruh terhadap kuallta a, 
- 

dewan komisaris secara negatif berpengaruh terhadap kualitas laba. +-ini tidak 
- 

sesuai dengan harapan yang rnenyatakan bahwa discretionary accruol rneoliliki 
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hubungan yang negatif dengan dewan kornisaris. Ketiga, Komite audit secara positif 

berpengaruh terhadap kualitas laba 

Kedua, kualitas laba secara positif berpengaruh t e w  nilai perusahaan 

Dengan demikian hipotesis 4 didukung. Ketiga, mekanisme corporate govenrmce 

seam statistik berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini mendukung hipotesis 5. 

Mekanisme corporae governance yang terdiri dan': a) kepemiljkan manajen'al secara 

negatif berpengaruh terhadap nilai perusahaan, b) dewan komisaris secara positif 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan c) komite audit secara positif bexpmpwh 

terhadap nilai perusahaan. Keempat, kualitas laba bukan merupakan variabel pemediasi 

(intervening vcriable) pada hubungan antara mekanisme corporate g o v e r n  dan 

nilai pen~ahaan. 

Auditor (KAP) yang tergabung dalan BIG 2 secara negatif berhubungan dengan 

divcretronary accruals, namun hubungan tersebut tidak signifikan secara statistik. 

Sebaliknya, auditor (KAP) yang tergabung dalan BIG 2 secara positif dan signifikan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Leverage secara positif dan signilikan mempengaruhi 

kualitas laba dan nilai perusahaan. Size secara negatif dan s i g n i h  rnempengmhi 

kualitas laba dan nilai pemahaan. 

V.2. Keterbatasan Penelitian 

Beberapa keterbatasan dan kelemahan yang turut mempengarulli hasil penelitiau d m  

perlu menjadi bahan revisi pada penelitian selanjut~~ya adalah: Pertama, penelitian ini 

tidak mempertunbangkan kejadian-kejadian Lain yang memiliki konsekuensi ekowmi. 

Kedua, periode penelitian yang dilakukan pendek yaitu 2001-2004' dengan banya 

meuggunakan 197 observasi. Ketiga, jumlah sampel yaug digunakan dalam penelitian 

ini cukup kecil dibandingkan dengan beberapa penelitian terdahulu Keempt, data 

yang bisa diperoleh untuk variabel dewan komisaris hanya ukuran atau jumzah dewan 

komnisaris. Terakhir, peuelitian ini hanya menggunakan satu karakt- Irutul; 

variabel komite audit yaitu dengan menggunakan variabel dummy (ada atau tidaknya 

komite audit). 
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5.3. Imlpikasi dao Penelitian Selanjutnya. 

Penelitian ini mendukung dan memberikan- bukti bahwa mekanisme corporalo 

governance yang meliputi kepemilikan manajerial dan komite audit secara positif dan 

signifikan pada alpha 5% bepengaruh terhadap kualitas laba Teaapi untuk dewan 

komisaris, hasil yang diperoleh tidak sesuai harapan (kontradiktif). Penelitian ini juga 

mendukung bahwa kualitas laba secara positif mempengaruhi nilai penrsahaan. 

Terakhir, penelitian ini memberikan bukti bahwa mekanisme corporate pcnumce 

mernpengaruhi nilai perusahaan. 

Diakhir pembabasan penelitian ini ingin mengetahui apakah hvalitas laba 

berperan sebagai variabel pemediasi pa& hubungan antara corporate governance dan 

nilai perusaham Munglan karena belum ada teori yang mendukung dan belum ada 

penelitian-penelitian sebelumnya, hasil yang diperoleh adalah kualitas laba bukan 

menrpakan variabel pemediasi (sebagian atau penuh) d a b  hubungan antara 

mekanisme corporate governance dan nilai perusahaan. Penelitian yaag akan h g  

dihaxapkan meneliti dm mendapatkan teori akan peranan kuatitas laba sebagai d e l  

pemedjasi dalam hubungan antara mekanisme coprate governance dan nilai 

pmsahaan. 
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Tabel 4.1. Statistik Deskriptif 
1 

JarqukSera 257.8247 228.9662 1244.1 34 3283339 3283354 23Ol.175 531.- 
Probability O.M)(MOO O.MM000 0.000000 0.000000 0.000000 O.OOaXW) O . a a a X ,  

I I I I I I I 
Observations 197 197 197 1 1 9 7  1 187 I 1 197 I 197 
C r c s  sections I 74 74 74 1 74 1 74 74 74 I 

Tabel 4.2. Pengujian Hipotesis 1,5 dan 3 ! 
Dependent Variable: DACC? 
~ethod: GLS (Cross Section Weights) 
Date: 04/13/06 Time: 00:OO 
Sample: 2001 2004 

! 

lnduded observations: 4 
Total panel observations 197 - I 

Variable Coeffiaent Std. Error t-stalistic Prob. ! 

c 4.553974 0.1 13371 4.886364 o.oo00 i 
MGROWN? 4.278529 0.06351 5 4.385237 0.0000 
BCSIZE? 0.137056 0.049336 2.778023 0.0060 

1 
AC? -0.033555 0.006342 -5.290839 0.0000 

1 
i 

AUD? -0.005437 0.006774 -0.802602 0.4232 
LEV? -0.055206 0.012924 4 . 2 7 1 B  0.0000 I 

FSIZE? 0.01 8742 0.004062 4.613614 0.0000 

Weighted Statistics 

R-squared 0.754830 Mean dependent var -0.139803 
I 

Adjusted R-squared 0.747088 S.D. dependent var 0.331 762 
S.E. of regression 0.1 66844 Sum squared resid 5.289019 
F-statistic 97.49556 Durbin-Watson stat 1.785782 

I 
Prob(F-statistic) 

i 
0.000000 I 

Unweighted Statistics 

R-squared 0.1 09640 Mean dependent var -0.056333 
Adjusted R-squared 0.081523 S.D. dependent var 0.178495 
S.E. of regression 0.171064 Sum squared resid 5.559979 
Ourbin-Watson stat 1.910441 
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Tabel 4.3. Pengujian Hipotesi. 4 

Dependent Variable: Q? 
Method: GLS (Cross Section Weights) - J  

Date: 0411 3/06 Time: 00:06 
Sample: 2001 2004 
lnduded observations: 4 
9 

Variable Coefficient Std. Ermr t-Statistic Prob. 

C 3.283978 0.288395 1 1.38707 0.0000 
DACC? -0.257788 0.068830 -3.745277 0. Oocn 
LEV? 0.629602 0.034126 18.4491 5 0.DOM) 

FSIZE? -0.094362 0.010903 -8.654542 0.0000 
Weighted Statistics 

R-squared 0.969813 Mean dependent var 2.862188 
Adjusted R-squared 0.969343 S.D. dependent var 3.561069 
S.E. of regression 0.623508 Sum squared resid 75.03109 
F-statistic 2066.805 Durbin-Watson stat 0.590609 

Adjusted R-squared 0.344719 S.D. dependent var 0.814491 
S.E. of regression 0.659326 Sum squared resid 83.89909 
DurbiwWatson stat 0.467004 
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SlMPOSlUM NASIONAL AKUNTANSI 9 PADANG 
Tabel 4.4. Pengujian Hipotesis 5 

Dependent Variable: Q? 
Method: GLS (Cross Section Weights) 

.- a 
Date: 0411 3/06 Time: 00: 10 

Sample: 2001 2004 
Included observations: 4 
Total panel observations 197 

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 3.618150 0.331896 10.90146 0.0000 

MGROWN? -2.777354 0.230065 -12.07205 0.0000 
BCSIZE? 1.258012 0.222002 5.666672 0 . m  

AC? 0.077481 0:025787 3.004708 0.0030 

AUD? 0.062259 0.0261 74 2.378700 0.0184 
LEV? 0.7001 00 0.032282 21 68701 O.ooo0 

FSIZE? -0.125136 0.012481 -1 0.02644 0.0000 

Weighted Statistics 

R-squared 0.955102 Mean dependent var 2.841831 
Adjusted R-squared 0.953684 S.D. dependent var 2708706 
S.E. of regression 0.582945 Sum squared resid 64.!56667 
F-statistic 673.6329 DurbiiWatson stat 0.874592 
Prob F-statistic p 
9 
R-squared 0.419923 Mean dependent var 1.218651 
Adjusted R-squared 0.401605 S.D. dependent var 0.814491 
S.E. of regression 0.630058 Sum squared resid 75.42478 
Durbin-Watson stat 0.576830 
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SlMPOSlUM NASIONAL AKUNTANSl9 PADANG 
Tabel 4.5, Pengujian Kualitas Laba Sebagai Variabel Pemediasi 

Dependent Variable: Q? 
Method: GLS (Cross Section Weights) s 

Date: 0411 3/06 Time: 00: 16 
Sample: 2001 2004 
Included observations: 4 
Total panel observations 197 

Variable Coeffiaent Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.606532 0.327566 11.01009 0.0000 
MGROWN? -2.730723 0.21 5426 -12.67591 0.a000 

BCSIZE? 1.258695 0.2091 76 6.01 7396 0.0000 
AC? 0.092637 0.024499 3.781 189 0.0002 

AU D? 0.103164 0.026048 3.960556 0.0001 
DACC? -0.396252 0.1 03237 3.838290 0.0002 
LEV? 0.67321 9 0.032304 20.84000 0.0000 

FSIZE? -0.125697 0.012376 -1 0.15657 0.0000 

Weighted Statistics 

R-squared 0.999803 Mean dependent var 5.569283 
Adjusted R-squared 0.999796 S.D. dependent var 40.5'424 
S.E. of regression 0.580058 Sum squared resid 63.59241 
F-statistic 136971.4 Durbin-Watson stat 0.881846 
Prob(F-statistic) 0.000000 

Unweighted Statistics 

R-squared 0.431771 Mean dependent var 1218651 
Adjusted R-squared 0.41 0725 S.D. dependent var 0.814491 
S.E. of regression 0.625238 Sum squared resid 73.88433 
Durbin-Watson stat 0.575286 

Table 4.6 
Perbandingan Koefisien Pengujian Corporate Governance dengan Nllai 

Perusahaan dan 
Pengujian Corporate Governance, Kualitas Laba dengan Nilai Perusahaan 
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