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LATARBELAKANG 

Laba mcrupakan inoikntor yang dapal digunakan untuk mcngukur kinClja opcra<;iollal 

pcrusahaan. Inforrna.<;i tCfltang laba IllCflgukur kcbcrhasilan atau kegagalan bisnis dalalll 

ffiCflCap.c-ll lujuan opcrasi yang ditctapkan (Pamwiyali. 19%). Baik krcdilur maupun 

investor, mcnggunakan laba lmtuk: mcngcvalua<;i kincrja rTh'majcmcn, mcmpcrkirakan 

earnings power. d,1II lmluk mcmprcdiksi laba din"Ut<;a yang akan ~'ltang. 

Bcbcrapa pCflciitian mCfldukung ball\va manipu!a<;i tcrhadap carning juga sering 

dilakukan (llch manajcmCfl l'enpL<;unan carnil1l:s dilakukan olch manajemcl'l yang lehih 

mcngelahui koodisi di oalam pcrusahaan. kondisi tcrsebul diprcdiksi olch Dedrow 

(\<)<)5) dapal mcnimbllikan ma<;alall karena rTk'l.najerncn sebagai pihak yang mcmbcrikan 

infoml3si tcnlang kinerja pcrusahaan dicvalllasi dan dihargai bcrda.<;arkan lapornn yang 

dibualnya scndiri. Laba yang kurnng bcrkualitas bisa terjadi karCfla dalam mcnjalankan 

bisnis pcrusahaan, manajcmcn bukan mcrupakan pcmilik perusaha:m. Pemisahan 

kepemilikan ini akan dap..'lI mrnimbulkan kOllnik dalam pengCfldalian dan pclaksanaan 

pCllgciolaan pcrusahaan yang mcnycbabkan para manajer bcr1indak tidak scsuai dCflgan 

keinginan para pcmilik. Koonik yang tcrjadi akibat pcmisahan kcpcmilikan ini disebut 

dCflgan konnik kcagenan. 

Bcbcmpa mckanismc yang dapat digunakan mluk mcngata<;i nl3salaIJ kcagl"Jlan 

tcrsebut adalall dcngan mcningkatkan kepcmilikan manajcrial (Jansen dan Mt!ckling, 

1976). Bernhart dan Rosenstein 199R mcnyatakan bcbcrnpa rnckanismc (mckanismc 

corporate governance) sepcrti me\.mlislTle internal, sepcrti struktur dmJ dcwan 

kOlI1isaris. serta mckanismc ckstemal scpcrli pasar untuk kontrol perusahaan diharnpkan 

dapat mengalasai llk'l.<;alah kcagCflan tCrsCbllt 

Dcngan meningkatkml kcpcmilikan saharn olch m:maJer, diharapkan ITI3Illl/cr 

akan bertindak sesll3i dengan kcinginan para principal karcna manajer akan termotivasi 

untu\;. meningkatkan kincrja. KcmamplllUl dcwan kornisaris lIDtuk mcngawllsi 

P<loSltl;hF:«a.n' porsi dan independensi dan dcwan kornisaris merupakan fungsi 

ekstemaL bcrtanggung jawab alas kualitas lapornn )'oog 

disajikoo. yang bcltooggung jawab lIDluk mengawasi lapornn kcuangan, 

mengawasi l£Udit ekstemal, dan tncr1g3lnati sistcm pcngcndalian internal \ juga 
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diharnpkan dapat mcngurnngi sifat opportunistic Inan3Jemen yang melakukan 

manajcmcn laba (carningv management). 

Warfield cl al. (1995) mcncmukan bukli bahwa kepcmilikan manajcrial 

bcrhllblmgan sC\.~ara ncgatif dcngan m ... 'lnajemcn laba scbagai proksi kualitas laha 

Chtourou et al. (2001) mcnemukan bahwa earnings management scc-ara signifikan 

bcrhllbungan dcngan hcbcrapa praklik governance oleh dL"wan komismis dan komitc 

audit. Klein (2002) membcrikan bukti scc..ara empiris bahwa perusahaan yang 

mcmbentuk komite audit indepcndcn mclaporkan laba dcngan kandungan akrual 

diskresioner yang Icbih kecil dibandingkan dcngan perusahaan yang tidak rnembcntuk 

lomite audit indepcndcn Chan ct al (200l) mcncmukan bukli adanya hubungan yang 

ncgatif antara akrual dcngan harga saham yang akun datang. Morek, Shlei fcr& Vishny 

(1988) mencmukan bukli bahwa Tobin's Q (nilai perusahaan) mcningkat dan kcmudian 

mcnurun scanul dengan pcningkalan kcpemilikan manajcrial. 

Konflik kcagenan yang mengakibatk;m adanya sifat opportunistic manaJemcn 

akan mcngakibatkan rendabnya kualil;L~ laha Rendahny3 kualitas laba akan dapat 

mcmbuat kcsalahan pcmbllal3n kcpulusan kepada para pcn18kainya scperti para investor 

dan krcdilor, schingga nilai perus.:ullIan ak..an bcrkurang. 

Berda'><'lTkan leori kcagcnan. permasalahan lerscbut dapal diala<;i dengan adanya 

lala kelola perusahaan yang baik (g(xKi l-lJr/xJrate govcrna"ce). schingga pcnelili 

mcrumuskan permasalahan yang akan diuji scbagai bcrikut: (I) Apakah mekanismc 

coTtx,rate governance mcmpcngaruhi kualilas laba (2) Apakah kualilas laba 

rnempcngaruhi nilai pcrusaha...'ln, (3) Apakah rnckanisme CfJr/X,rafc governam:e 

mcmpengaruhi nilai perusaha...w, dan (4) Apakah kualilas laba scbagai variabcl 

pcmcdia<;i dalam hubungan anlara mckanisllIc corporate Kovcrnance dan nilai 

pcrusahaan. Tujuan penelitian ini aJalah tmluk mendapalkan bukti secaracmpiris 

Icrhadap hal-hal terscbut di alas. 

LANDASAN TEORI DAN PENGEl\1BANGAN HlrOTE...~IS 

Adanya pemisahan kcpcmilikan olch principal dcngan pcngendalian olch agcn dalam 

sebuah organisasi cendcrung menimbulkan konflik keagenan diantara principal dengan 

agen. Jansen d'!ll Meckling (197(,), Wall., dan Zimmerman (19R(» mcnyalakan bahwa 

laporan keuangan yang dibual dcngan angka-angka akunlansi diharnpkan dapat 
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meminimalkan koonik diantara pihak-pihak yang berkcpentingan. Ocngan laporan 

keuangan yang dilaporkan olch agctl scbagai pcrtanggungjawaban kincrjanyll, principal 

dapat mcnilai, mcngukur, dan mcngawasi sampai sejauh mana agen Ien;cbut bekcrja 

untuk mcningkatkan kcscjahtcraannyll, serta mcmhcrikan kompensasi kcpada agcn. 

Laporan kcuangan yang diglmakan olch princiJX11 untuk mcmbcrikan 

kompensasi kcpada agcn dcngan harapan dapat mcngurangi konflik kcagcrJan dapst 

dimanfaatkan olch agen unluk mcndapalkan kcuntuogan yang Icbih hesae Akunlansi 

akrual yang dicalal dcngan hasis akmal (accrual 11Clsis) mcrupakan subjck managerial 

discretion. karcna flcksibililas yang diberikan olch GAAP membcrikan dorongan 

kcpada Ilk'lnajcr unluk mcmodiftkasi Inporan kC\langan ag.r'lr dapal mcnghllsilkan laporllo 

laba scpcrti yang diinginkan, meskipun mcnciptakan distorsi dalam pcIaporan laba 

(Watls dan Zimmerman, 1986). 

Salah satu mckanisme yang dihampkan dapat mcngontrol biaya kcagen:m yaitu 

dcngan mcncrnpkan tata kolola pcrusahaan yang baik (good corporate ?,ovemance). 

Kacn (2003) menyatakan corporate K(}vernance pada dasamya mcnyangkut masalah 

siapa (who) yang scharusnya mcngcndalikan jalannya kegiatan korpora,>i dan rncngapa 

(why) hafUS dilakukan pengcndalian lcrhadap jalannya kegialan korpora'>i. Yang 

dimaksud dcngan siapa adalah para pcmcgang saham, scdangkan U mcngaps"" adalah 

karcna adanya hubungan anlam pcmegang saham dcngan berbagai pihak yang 

berkcpentingan tcrhadap pcrusahaao. 

Jansen dan Meckling (197(,) mcnyatakan bahwa untuk meminimalkan konmk 

keagcnan adalah dcngan mcningkatkan kcpcmilikan manajerial di dalam perusahaan. 

Ross ct al (1999) mcnyatakan bahwa sCllk'lkin besar kepcmilikan manjemen dalam 

perusaha:m maim manajemcn akan ccnderung untuk bcrusaha untuk rnening\.;atkan 

kinerjanya untuk kcpcntingan pcmegang saham dan untuk kepcntingannya sendiri 

Vafcas (2000) mengalakan hahwa sclain kepcmilikan manajeria\, pcranan 

dcwan komisaris juga diharapkan dapat mcningkatkan kuaJitas laba dcngan membatasi 

tingkat manajemcn laba melalui fungsi monitoring alas pclapornn keuangan. Komitc 

audit yang dibcnluk dalam pcmsahaan sebagai $Cbuah komite lhusus dihampkan dapal 

mengoptimalk:n1 fungsi pengawasan yang sebclunmya dilakukan oleh dewan komi saris. 
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Komile audit meliputi: melakukan pcngawa<;an terhadap laporan keuangan. mengawa<;i 

audit eksternal, dan mengamati sislem pcngendalian inlemaL 

fierdasarkan argument tersebut. diharapkan bahwa g(}(x/ corporate gowrnonce 

dapal meningkatkan kualitas pelaporan kcuangan yang salah S<'llunya adalah 

meningkatkan kualitas laba yang dilaporkan. KU3lita~ laba yang baik dihardpkan juga 

dapal mcningkatkan nilai perusahaan. 

Kepemilibn MlIllll~rial 

Shleifcr dan Vishny (19S(,) menyatakan bah\\a kcpCmilikan saham yang bcsar dnri segi 

nilai ekonomisnya memiliki insentif ullluk memonitor: Sceara tcoritis 'Iretiki! 

kepemilikan manajcmen rendah, mab insentif tcrhadap kemungkinan tcrj adiny a , 

perilaku oportunistik manajcr akan mcningkae 'KePcmilikan manajemen terhadap 

saham pcrusahaan dipandang dapa\ mcnyelaraskan potensi pcrbcdaan kcpentingan . 

antara pemegallg saham luar dengan manajemeri (Jansen dan Meckling, 197(,) 

'Sehingga pcrmasalahan keagencn diasums.iklm akan hilang apabila soorang manajer 

adalahjuga sekaligus sebagai scorang pemilil;. 

Penclitian Warfield cl al (I ()95) yang mcnguji hllbungan kepcmilikan manajerial 

dengan discretionOl)' accnJGI dan kandllngan informasi laba mencmukan bukli bahwa 

kcpcmilikan manajcrial bcrhubungruJ sceara negalif dengan discretionary accrual. Ilasil 

pcnclitian terscbut juga mcnyatakan ba\m'a kuulilns laba meningkal kClika kepcmilikan 

manajerial tinggi. 

Gabrielsen ct al (2002) menguji hubungan anIma k\:pemilikan rnanajcrial dan 

kandungan informasi laba scrta discretionary accrual. Dcngan menggunakan data pa<;ar 

modal Denmark ditcmukrul adrulya hubungan yang positif telapi tidak signifikan antma 

. kepcmilikan manajerial dan discretionary accrual dan hubtmgan negalif anlara 

kepcmilikan manajcrial dan kandungan illformasi Inba 

Smith (1976) rnencmukan bahwa income smoothing sccara signifikan lebih 

scring dilakukan olch pcrusahaan yang dikendalikan oleh manajer dibandingkan dengan 

perlJsahaan yang dikcndalikan olch pcmiliknya lJcrdaS<'lrkan UJ1lJan di ata<;. maka 

hipotesa pcrtaOJ3 yang akan diuji dalam pcnclitian ini adalah: 

HI: Kepemil ikan manajcrial sccara positi f berpcngaruh Icrhadap kual itns laba 
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Dewan Komisaris 

Dewan komis."lTis scbagai plBlcal dari sistem pcngelolaan internal pCTusnhmm, mcmiliki 

pcranan terhadap alti"ita,> pcngawa<;an. Vafca., (2000) mengatakan bahwa sclain 

kepcmililan maoajcrial. penman dewan komisaris jugadiharapkan dupal mcningkatkan 

kualitas laba dcngan mcmbata<;i tingkat manajemcn laba mclalui flIDgsi monitoring alas 

pclaponm kcuangan. Fungsi monitoring yang dilalulan oleh tk'wan komisaris 

dipcngaruhi olch jumlah atau uluTlm dcwan komisaris. 

Penclilian Beasley (I')<}(,) mcnguji hubungan antara proporsi dcwan komisaris 

dengan kecurangan pe1aponm keuangan. Dcngan mcmbandingkan perusahaan yang 

mcJakukan kecurangan dengan perusahaan yang tidak mclakukan kceuarnngan, mcreka 

rncnemukan bahwa perusahaan yang rnclakukan kceurangan memiliki persentase dewan 

komi saris ekstemal yang sceara signi fibn Icbih rendah dibandingkan dcngan 

perusahaan yang tidak mclakukan kceurangan. 

Chtoun:Ju c\ al (200 I) rncnginH!sliga,>i ap:lkah praklel tala kclola pcrusahaan 

(corporate governance) mcmilili pcngaruh kcpada kualila'> informasi lcurulgan yang 

dipubhkasikan. Mercka mcnemukan balm'a earning~ managcment sceara .'>ignifikan 

berhubungan dcngan bcbcrapa praklil governance ok-h dewan komisans clan lomite 

audit. Untuk lomite audit. income inLTcmmg earning managcmcnt sceara ncgalif 

bcrasosia<;i dengan proporsi anggola (member) yang besar dari luar yang bukan 

mCTupakan manejcr pada pcrusahaan lain. Untuk dewan komisaris, income increasing 

earning management yang rcndah pada pcrusahaan yang mcmiliki outside board 

members yang berpengalarnan sebagai boord members pada perusahaan dan pada 

perusahaan yang lain. Berd/lSarkan uraian di alas, maka hipotcsa kcdua yang akan diuji 

dalam penclitian ini adalah: 

H2: Proporsi jumlah anggota dcwan komisans indcperiden sccara positif 

berpcngaruh terhadap kualitas laba. 

Komite audit 

Komite audit ya!lg bcrtangglBlg jawah untuk mCTlgawasi laporan keuangan, rncngawa<;i 

audit ekstemal, dan rncngarnati siskm pcngendaliml internal (tcrmasuk audit internal) 
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dapat mengurangi sifat opportunistic JllaJIajcmcn yang melakukan manajemen laba 

(earnings management) dengan earn mcngawasi laporan keuangnn dan melakukan 

pcngawa~an 1h1da audit ekstcrnal. 

Klein (2002) IIlcmberikan bukti secara empms balm'a perusahaan yang 

mcmbentuk komite audit indepcndcn mclaporkan laba dcngan kandlmgan akrual 

diskrcsioncr yang lebih kccil dibandingkan dcngan pcmsahaan yang tidak mcrnbentuk 

komite audit indepcll(\L'tl. Kandlmgan discretiunary accntals tcrsebut berknitan dengan 

kualitas laba perusahaan: Price WaterhollSe (19!10) dalam McMullen (1996) 

mcnyatakan bahwa imestor, analis dan regulator menganggap komite audit 

mcmberikan kontribusi daJam kualita~ pelaporan keuangan, Komite audit mcningkatkan 

inlegritas dan krcdibililas pelaporan keuangnn melalui: (I) pc:nga'l' .. a~ atas proses 

pelnporun tcrmasllk 5istem pcngendalian internal dan pc:ngguna:m prinsip akuntansi 

bertcrima umum, dan (2) mcngawasi proses audit sccara keseluruhan. Hasilnya 

mcngindikasikan balmll adanya komite audit memiliki konsckucnsi pada laporan 

keuangan yaitu: (I) berkurangnya pcngukuran aklmtansi yang tidak tcpat, (2) 

l>crkurangnya pcnglmgkapan akunL.1nsi yang iidak tepat dan (3) bcrkurangnya tindakan 

kccurangan manajcmcn dan tindakan illegal. 

Dari pcnjcla<;an tcrsebut dnlh,1 disimpulkan ball\\ll komite audit dapat 

mcngurangl aklivila.<; earning 1TIJ.Jnagemenl ymlg selanjutnya akan mcmpcngaruhi 

kualitao; pelaporan kcuangan yang salah salunya ndalah kualitas laba. Berdasarkan 

uraian tcrsebut, maka hipotcsa ketiga yang akan dillji dalam pcnelitian ini adalah: 

H3: Kebcradaan komite audit sccara positifberpengaruh tcrhadap kualita<; laba. 

-Kualitas Laba dan Nilai Perusabaan 

Beberapa teknik manajemcn laha (earnings management) dapnt mempcngaruhi laba 

yang dilaporkan oleh man njemcn. Praktik IllaJlajemcn laba akan mengakibatkan kualitas 

laba yang dilaporkan mertiadi rendah. Earnings dapat dikatakan berlualitas linggi 

apabila earnillgs yang dilaporkan dap<,t digunakan oleh plU1l pcngguna (users) untuk 

membuat keplilusan yang terhaik, dan dapat digunakan untuk mcnjcla<;kan atau 

memprcdiksi harga dan return saham (Beman.! dan Stober, 1998), 
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Chan cl aI (200 I) mcnguji apakah return sahmn yang akan datang akan 

mcrcflcksikan infonnasi mengcnai kualitas laba sanl ini. Kualilas laba diukur dcngan 

akmal. Mcrcka mencmkan balm'a pcrusahaan dengan alrua! yang tinggi mcmmjukkan 

laba pcHlSahaan bcrkualitas rend.ill, dcrnikianjuga schaliknya 

Sloan (I9'X» mcnguji sifat kandungan informasi komponcn akmal dan 

komponcn aliran kas, apakall informasi tersebul tcrcflcksi dalam harga saham 

Ditcmukan bukti bahwa kinclja laha yang teratribul Jl<'lda komponcn akrual 

mcnggamlmrkan tingkat pcrsislcnsi yang rcndah dari pada kinClja laba yang Icrnlribul 

dalam kornponcn aliran ka'>. Earnings yang dilaporkan lebih bcsar dan aliran kas 

opcrasi (akrual tinggi), alan mcngalami pcnumnan dalmn kiJlCfja earnings pada pcoodc 

bcrikutnya. Scmcnlara illl, harga saham yang jaluh mcnrpakan impliksi dari current 

accrual lIDluk earnings pcriodc yang akan dalang, scrta mcmpermudah prediksi 

lcrl1adap pola return lIntuk pcrusahaan dcngan tingkat akmal yang linggi. 

Binter dan Dolan (199(,) melakllkan pcnclitian anIma manajcmcn laha sebagai 

proksi kllalilas laba dan nilai pcmsahaan dcng:m mcnggunakan yariabcl le\'Crage dan 

jirm size. Dilemukan bllkti bahwa baik dcngan mcnggunakan laba bcrsih alall ordinary 

income yang digllnakan scbagai sa<;aran manajemcn laba leverage mcrupakan 

dclcrminan negatif yang signifikan sccara slatislik. Sedangkan jirm size bcrhllbungan 

sccma ncgatif mlnnm st~am stalistik lidal signiflkan. flcrdasarkan urnian di ala<;, maka 

hipolesa kccmpal yang alan dillji dalam pcneJitian ini ada!ah: 

114: KUlditas laba sccara positifbcrpengaruh tcrlmdap nilai pcrusahaan. 

MekanisDJe O}rpora/~ (ilTl'UTlana dan Nilai Perusahaan. 

Dalam perspckif tcori keagen:m, agen yang,.isk adverse dan yang cendcrung 

. mementingk:m dirinya scndiri akan mcngaloka<:ikwl resources (bcrinvcstasi) yang tidal 

mcningkalkan nilai pcrusahaan. Pcrmasalahan agensi ini akan mengindikasikan bahwa 

nilai perusaha.m alan naik apabila pcmilik perusahaan biasa mcngendalikan pcrilalll 

manajemen agar tidak menghamhurkan resmJrccs pcrusahaan, baik dalam benluk 

inycslasi yang tidak layak, maupun dalam benluk shirking 

Corlx)rafe governance meruJl<"lkan sualu sistcm yang mcngalur dan 

mengendalikrul perusaharul yang diharapkrul dapal lllernbcriklUl dlUl rneningkalkrul nilai 
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SIMPOSIUM NASIONAL AKUNTANSI 9 PADANG 
perusahaan kepada para pemegang saham Dcnglln demikian.. penerapan g{x><i corporate 

governance dipercaya dapal mcningkatklln nilai pcrusahann. Dcy Report (1994) 

mengemukakan bahwa corporate governance yang cfcktif dalam jangka panjang dapal 

mcningkatkan kincrja perusahaan dan mcngunlungkan pam pcmegang saham. 

Morek, Shlcifcr&Vishny (1988) dalam Bemhart&Rosenslcin (1')98) yang 

mcnguji hublmgan antara kcpemilikllll manajerial dan kOrnp<>Sisi dcwan komisaris 

tcrhadap nilai perusahaan mcncmukan bahwa nilai pemsahlllm mcningkat sejalan 

dengan pcningkalan kcpemiliakan manajcrial sampai dengml 5%, kcmudian nlenun.D1 

pada saal kcpcmilikan manajcrial 5'%--25%, dan kcmudian meningkat kembali seiring 

dengan adlUlya peningklltlUl kcpelJlilikan manajcrial secarn bcrkcllmjutan 

Black ct aL (2003) bcrargulJlen balm'a perlama, pcrusahaan yang dikclola 

dcngan lebih baik aklUl dapat Icbih menguntungkan sehingga dapat di\"iden yang Icbih 

tinggi. Kedua, discbabkan oleh karena invcstor luar dapat mcnilai earning:> alau diyiden 

yang sarna dengan Icbih tinggi unluk perusahaan yang menernpkan corpora Ie 

governance yang lehih baik. Ilu<;il mcnlmjukkan hahwa tidak ditenlllkan bukti bahwa 

peru<iahaan dengan corporate governance yang baik Icbih nlengrnllungkan atau 

mcmbayar diyiden yang Icbih tinggi, Ictapi ditcmukan bukti hahwa invcstor menilai 

earnings alau arllS diyiden yang sarna dengan Icbih tinggi untuk perusahaan yang 

ITK.'"I1erapkan corporate governance yang Icbih baik. Bcnlu'illrkan urnian di ala'>, mllkll 

hipotesa kclima yang akan diuji dalam penclitian ini adlllalJ: 

lI5: Mekanismc corporate goV'cmont.-e bcrpengaruh terhadap nilai pcrusahlllID. 

METODOLOGI PENELITIAN. 

Populasi dan Sampd Penelitian 

Popula"i yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua perusahaan manuraktur 

yang tenlallar di Bursa Erek Jakarta (BEJ). Sedangkan pcrusahlllID yang menjadisample 

dipilih berdasarkan kritcria--kriteria tertentu yaitu: (\) Perusahaan yang mcmiliki data 

kepemilikan manajcrial, dcwml komisaris, dan komitc audil_ (2) Scmua pcrusahaan 

kecuali perusahlllm pcrbankan dan perusahaan a,>uransi, (3) Pcrusahaml yang 

fflCflcrbitkan laporan kcuangan lHltuk periode ymlg bcrakhir 31 Descmbcr selama 

per:iode pcngamalan 2000-2004. 
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Pengukunm Vllrillbel. 

I. /)iscretionary accruals (l)ACC) scbagai proksi Imalitas laba dihilung dengan 

mcnggunakan model Jones yang dimodifikasi karena bahwa model inl dianggap 

lebih baik dianlarn model yang lain unluk mcngUkUT manajemcn laba (Dccl1ow et ai, 

1 99S). 

TACCitfT,\ il-I~ I (I rr Ail-I )t-a2(/\SA l.il-, \RECilrr AiI-1 )t- a.J(PPEltfT All - I) + 
01. ..... _ ...... _(1) 

NO ACCit=i 1 (I IT Ail-I )+i2(, \.')AI.iI~\RF.CitfT Ait- 1 ~t-i3(PPEllrr Ail-

1 ) ............................ _(1) 

OACCit = TACCitfT Ait-I-lil(11T Ail-I) + i2(,\SAl.it~\RECitfTAi'-I) + il(pPEitfT Ait-

1)1-···(3) 

2. Nilai pcrusahaan yang diproksikan dcngan nilai Tobin's Q yang dibcri symbol Q 

dihitung dengan mcnggunakan rasio Tobin's Q dengan nnnus sebagai bcrikut: 

Q= 
(P)(N) + D 

BVA •... _ •.. _._._._. __ •.• __ ._ •.• _ .. ____ .. _._ .• _ •.. (-1) 

ANALISlS DATA DAN llASIL PEN"~LlTIAN. 

Statilltik Deskriptir 

Tabel 4.1 (Iampiran) mcnyajikan ringka.<;an slatislik deskriplif lmluk sctiap "aribel yang 

digunakan dalam model pcnclilian. /)iscrctionary (lccmlll memiliki mean dan median 

sebesar -().OS(, d3l1 -OOS4 dcngan deyia..<;i slandar 0.178 scrla nilni minimum dan 

maksimum adaIah -0.721 dan 074(, Basi] ini rnenggambarkan bahwa rata-rata 

pcrus.-iliaan yang rnenjadi sampcl rnclakukan akrual diskresioncr daIam bcnluk 

penunman laba (income decreasing). Hal tcrscbut terjadi mungkin karena manajer 

termotiva..<;i untuk mcnghindari rcgulasi lertcnlu atau dimotiyasi untuk mcnghindari 

pajak. Nilai Q memiliki mean dan median scbesar 1.218 dan 0.973 dcng3l1 deviasi 

standar sebcsar 0.814, scrta nilai minimum dan maksimum sebesar 0.215 dan 5.217. 

Basil ini mcnujukkan bahwa rata-rata pcmsahaan yang digunakan scbagai sampcl 

meiniliki nilai yang positif (rncningkat). 

Kepcmilikan manajerial memiliki mean-lian median scbesar 0.037 dan 0.009 

dengan dcviasi slandar sebcsar 0.OS6, serta nilai minimum dan maksimum scbcsar 

1.02E-07 dan 0.258. Scmentara ilu, proporsi dcwan komisaris indepcndcn memi Ii ki 
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SIMPOSIUM NASIONAL AKUNTANSI 9 PADANG 
mean dan median sebcsar 0388 dan 0.333 dcngan dcvia<;i standar sehc:sar 0.089, serta 

nilai minimum dan maksimum sebcsar 0.33 dan 1.00. Basil ini mcnunjukkan balm-a 

perusahaan yang mcnjadi s.."lmpcl mcmiliki proporsi dewan komisaris indepcndcn yang 

tinggi. Komite audit mcmiliki mean dan median sebesar 0.5 J 3 dan 1.000 dcngan dC\'iasi 

standar sebcsar 0.501, serta nilai minimum dan maksimum sebcsar 0000 dan LOOO. 

Scmenlara itu, auditor mcmiliki mean dan median sebcsar 0.482 dan 000 dengan 

dcviasi slandar sehc:sar 0.501. serla nilai minimum dan maksimum sebcsar 0.000 dan 

1.0(X). 

J.everage merniliki mean dan medl8l1 sebesar 0.672 dan 0.528 dcngan de,-ia<;i 

stlUldar sebcsar 0.635, serta nilai minimum dan maksimum sebcsar 0.078 dan 4.3(,(,. 

Basil ini menunjukkan bahwa rata-rata pcrusahaan mcrniliki tingkat rcsiko yang tinggi. 

Size mcmiliki mean dan median sebcsar 27045 dan 27.066 dcngan dcviasi standar 

sebcsar 1.422, serta nilai minimum dan maksimum sebcsar 23.817 dan 30.942. Hal ini 

mcnunjukkan bahwa rata-rata pcrusaharul memiliki ukuran ymlg rclatif S8IIk1.. 

Hasi) Pengujian 

Generalized least squares (GLS) digunakan untuk mcnguji dan mcmbuktikan hipotcsis 

yang diajukan. Alasan mcnggunakan metode GLS ini dibandingkan dcngan ordinary 

lemt squares (OL,) karcna pcnggunaan OLS mcnsyaratkan bt. .. rbagai asumsi yang harus 

dipenuhi sebelum mcnguji hipotcsis yang diajukan schingga beta (fI) yang akan 

dihasilkan tidak bias. Syaral-syarat tersebut adaIah normaJita<; data, bcbas 

hcteroskedastisitas, bebas multikolinieritas, dan tidak terjadi autokorclasi. Tidak 

terpcnuhinya a<;umsi-asumsi tersebut akan mciigakibatkan nilai f\ yang dihasilkan tidak 

efisien dan bias karena nilai \'ariance (s') adalah bias dan tidal konsislen (Koulsoyianas, 

1978; Yue Fang. ct ai, 20(1) 

MasaIah-masaIah di atas dapal diatasi dcngan mcnggunakan mctode GLS karena 

metode GLS dapat mentransfonn f\ yang dihasilkan dalam persamaan OLS dcngan 

demikian asumsi-asumsi tersebut dapa! dipcnuhi. GLS juga memlmgkinkan 

dilakukannya interasi schingga akan didapati weight dan kocfisicn f\ yang paling 

convergance yaitu dcngan nilni likelihood slatislik yang paling tepat sehingga model 

dapal menccnninkan kondisi yang sebcnarnya (Quantitative micro software, 2(XXl) 
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Pengujian Hipotesis • 

Hipotcsis I, 2, dan 3 yang mcngllji rnckanisme mcknnisme corporatc 

gavernance (kcpemilikan manajcrial, dewan komi saris, dan .lomite audit) tcrhadap 

kualitas laba diuji dcngan mcnggunak;m pcrsamaan: 

1M CC=I*'+lJl MGROWNSit ~ ftlBCSI7.F.it t/UACit +IJI'" lJDit+fl5/.EJ-it+ p6FS1ZI-..It ....... . 

(5) 

Tabel 4.2 (Iampiran) mcnunjuklan kocfisicn kcpcmilikan manajcrial 

(MGROWN) sebesar -O.27K, t---4 :ll{S dan P-'OOOO. lIal tcrscbut mcnunjukkan 

kepemilikan manajcrial mcmpcngllHlhi kualitas laba (u=5%). Ilasil ini mcnunjuHan 

bahwa semakin be:sar kcpcmilikan manajerial maka discrctionary accrual scnlakin 

rendah. Hal ini scsuai dcngan teori yang mcn),atakan bahwa scmakin be:sar kcpcmilikan 

manjcmen dalam pcrusahaan mala manajemcn akan cendemng untuk berusaha untuk 

mcningkmkan kincrjanya fJcngan dcmikian kualitas pelaporan keuangan yang 

dilaporkan oleh rnanajer akan semakin bail (Ross et ai, 1999). Basil ini juga didukung 

oletl ha'iil penelitian Vafeas (2000) dan Jansen dan Meckling (1976) Dengan demikian 

hasil ini menduklmg hipotcsis I. 

Koefisien rcgrcsi untuk dewan komisaris (BCSIZE) adaIah O. \37, t=2.778 dan 

\F<U)()(,. Ilasil ini tidal scsllai dcngan harapan yangmcnyatalan bahwa dis(.Tctionary 

dCLTlKlI mcmiliki hubungan yang ncgatir dcnglUl dcwan lomisaris. Namlm hasil 

pCllclitian ini mendukllng pcnclitian GllI1arsih dan Machfoedz (1999) dalam Khomsiyah 

(2005). Dengan demikian hasil ini tidak mendukllng hipotcsis 2. 

Koelisien untllk komite audit (AC) adalah ~O.033 dan nilai t sebesar -5.291 

dcngan tingkat signilikansi (p=O.(}()O). Ilasil ini mcnunjukkan bahwa dcngan tingkat 

keyakinan 95%, komite audit mcmiliki pcngaruh lcrlmdap kualita'i laba. Basil ini 

mcnunjllkkan bahwa dcngan adanya komile audit dalam pemsahaan maka discreliolliIlY 

aCLTual semakin rcndah (diKretionary accrual yang rendah maka kualitas laba tinggi). 

Dengan demikian hipolesis 3 diduklmg Basil ini juga IT1CJldukung pcnelilian Verschor 

(1993) dan Klein (2002). 

Koefisien lmtuk auditor (AU!) adalah -0 ()OS, t sebe:sar -0.80) dan p7 0.423. 

lIasil ini mCIllIDjulkan ball\va pcngaruh auditor yang tcrgQlong dalam BIG 2 tcrhadap 

lualita<; laba mcnunjukkan hubungan yang positir tetapi tidak signifikan SC(;llf3 statistik 
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SIMPOSIUM NASIONAL AKUNTANSI 9 PADANG 
pOOa alpha 5%. Koefisicn untuk In-eraxe (lEV) adaIah -0.055, t=-4.272 dan p= 0.000. 

Hasil ini scsuai dcngan tcori dan juga SCSlmi dcngan prediksi hahwa In-eraxe 

bcrhubungan negatif dcngan disaetionary accrual. karcna leveraxe merupakan salah 

satu mekanisme yang dapal mcngllrangi ma.<;alah kcagerutn mclalui mekanisme hondinX 

(Jansen, 19K(.). Kocfisicn FS/7Y adalah 0.01 R, I scbcsar 4.614 dcngan p~O.()()O Hasil 

ini scsuai dengan lcori akllntansi posilif yang mcnyalakan bahwa pcmsahaan bcsar 

merupakan subjck pcnlCrintah unluk mcnagih pajak (political mst) (Watt" dan 

Zimmerman, 1978). 

Hipotesis 4 yang mcnguji kualilas laha yang diproksikan dengan discretionary 

accrual temadapnilai pcrusahaan akan diuji dengan mcnggunakan pcrsama.ml: 

Q + plDACGt + PZLEVit + 

fJ3 FS/ZEiL. _ ... _ ...... _ ... ___ ._. _. _______ .. ____ ._. ____ . __ .. __ (6) 

Tabc\ 4.3 (lampiran) menunjukkan koefisien discretionary accruals (DACC) 

sebcsar -0.25R, nilai t = -3.745 dengan p"~O.()O()2. lIal tcrscblll menunjukkan bahwa 

kualitas laha mcmpcngamhi nilai pcrusaha<'111 «(I~5%). J)iscretionary accrual memiliki 

hubungan yang ncgatif dengan nilai pcmsallaan. Dcngan dcmikian, hipotesis 4 yang 

menyatakan kualilas laha sccara posilif bcrpcngaruh temadap nilai pcrusahaan 

didukung. Hasil ini juga mendukung pcnC\ilian Hinter dan Dolan (1996); Chan et al 

(2001): dan Sloan (\996). 

Variabel leveraxe (LEV) nlCrniliki kocfisien sebesar 0.629, t=18.449 dcngan 

p=O.O()O, artinya bahwa pcngaruh leveraxe tarhadap nilai J)CIUSnhaan adalah positif 

signifikan sccara statistik pada alpha 5%. Ilasil ini konsisten dengan Carlson dan 

Bathala (I997) dan Jtllrriaga dan Sanz (2000). Kocfisien ukuran (l"CrusalJaan (FSIZq 

scbesar ..(J.()94, t=-K.654 dcngan P'= O.O()(), artinya bahwa pcngaruh ukuran pcrusahaan 

tarhadap nilai pcrusnhaan adalah ncgatif signifikan secara statistik pada alpha 5%. Ha"il 

ini Il1ClJdukung hasil pcr1e1itian Chen dan Steiner (2000) 

Hipotesis 5 yang mcnguji corporate governance terhadap nilai pcrusahaan akan 

diuji dengan menggunakan persarnaan: 

Q 

po+ pI M yROWNSit+ tL'BCS I H~it +/BA Ol+pl AU DiI+ f15LE Vi I + fri FSIZE11 ....... _.(7) 
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Tabcl 4.4 (Iampiran) mcnunjuHan kepemilikan manajerial (MGROWN) mcmiliki 

kocfisicn sebcsar -2.777, t =" -12.072 dcngan p=O.OOO. Ila<;il ini mcnunjukkan balm'a 

semakin bcsar kcpcmilikan manajerial maka nilai pcrusahaan semakin rcndah. lIa<;il ini 

tidak scsuai dcngan prcdiksi dan hasil pcnclitian terdahulll (Jansen dan Meckling, 197(, 

dan Itumaga dWI Sarv, 1 '>91\), namllll hasil ini mcndllkung pcnclitian SlIranta (2002). 

Dewan komisaris (RCSIZE) mcmiliki kocfisicn sebcsar 1.258 dan t=25 (,(,7 dcngan 

p=O.OOO. artinya bahwa pcngaruh dewan komisaris tamadap nilm pcrusahaan adalah 

positif signifikan sccara statistik pada alpha 5%. IIasil ini scsuai dcngan yang 

diharapkan bahwa dewan komisaris secara posilif dan signifikan mempcngaruhi nilai 

perusahaan. 

Komite audit (AC) mcmiliki kocfisicn scbesar 0.077, t=3()04 dan p=·O.003. 

Artinya bahwa pada alpha 5%, komite audit s('''C3T3 posiLif dan signifikan mcmpcngaruhi 

nilai pemsahaan. lIasil ini sesuai dengWl harapan bahwa komite audit sccara positir dan 

signifikan mcmpcngamhi nilai pcmsahaan. Auditor (AUD) mcmiliki kocfisicn scbcsar 

0(}('2 dan t = 2.379 dcngan p=O.018. lIasil ini sesuai dengan harapan lk"lhwa KAP yang 

tergabung dalam BIG 2 alan mcningkalkan nilai pcrusahaan. 

Variabcl/everaKe (LEV) mcmiliki kocfisicn scbcsar 0.700 dan t=21.68 dcngan 

p= 0.000. IIasil ini mcnunjukkan bahwa leveraKe mcrupakml salah satll mckanismc 

)'Wlg dapat dilakukan untllk mcngllrangi konOik kepcntingan antara mcnajCT dan dcngan 

pcmbcri pinjaman (bondholders) Ukuran pcrusahaan (FSlZF:) mcmiliki koefisicn -

0.125, t = -10.02 dengan p=OOOO. Hasil ini mcngindikasikan bahwa scmakin bcsar 

pcmsahaan maka nilai pcmsahaan semakin keciL lIasil ini mcndllkung ha'iil pcnclitian 

Chen dan Steiner (2000). 

Pengujian Kualitas l.aba Seb~ai Variabel Pemroiasi 

Untllk mcncntukan apalah kualitas laba bcrpcranscbagai v ari abel pcmcdiasi pada 

hubungan antara mekanismc corporate Kovernance dan nilai pcrusahaan maka 

dilalukan pcngujian antara mckanismc corporate Kovernance, kualita'i laba tClhadap 

nilai perusahaan. Pcngujian ini dilakukan dcngan mcnggunakan analisis regresi 

berganda berikut: 
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Q = flo + pIMGROWNSit + pmcSlZEit + /flAGt + /UAUDit + f!5D.-4CC + fJ61EVit + fJ7FSIZEit 

----{8} 

Untuk membuktikan apakah kualitas laba rnerupakan variabel pcrncdiasi dalarn 

hubungan antara mekanisrnc corporate govcrn(mcc dan nilai pemsahaan akan 

dibandingkan kocfisien variabel indcpcndCIl yang diha<;ilkan pada pcngujian anlara 

rnekanisme corporate governance dengan nilai perusahaan (hipolesis 5) dan pcngujian 

antara rnekanisrnc corporate governance. kualitas la1>a dcngan nilai pcnlSahaan. 

Dan tabel 4.6 (Iampiran) tcrlihat bahwa scmua kocfisicn beta variabel 

independen (kcpemilikan rnanajcrial, dewan komisaris, dan komite audit) rnengalami 

pcrubahan yang posilif (rncningkat). Narmm scsuai dengan Baron & Kenny (198(,) 

bahwa pembahan kocfisien yang dianggap rncmcnuhi persyaratan untuk rncmunculkan 

variabel pernediasi adalah kocfisien beta yang mengalami pcnurUllan, baik itu mcnjadi 

signifikan maupun tidak signifikan. Scbingga disimpulkan bahwa kualitas laba bukan 

mempakan pcmediasi pada hubungan antara mekanisme corporate gOl'Crnance dan 

nilai perusahaan. 

SIMP(1LAN, KETERBATASAN, DAN PENELlTIAN BERIKUTNYA. 

Pcnelitian ini bcrtujuan untuk mcngim'cstigasi: pertama apakah rnekanisrne corporate 

governance (kcpemilikan manajcrial, dcwan komisaris. dan komitc audit) 

rnempengamhi kualita.<; laba. Kcdua., apnkah kualitas laba mcmpcngaruhi nilai 

pcmsahaan. Ketiga., apakah mckanisme corporate governance rnempengaruhi nilai 

pemsahaan. Terakhir peneJitian ini ingin mcnguji apakah kualitas laba berpcran sebagai 

variabel pcmediasi pada hubungan antara corporate governance dan nilai pemsahaan. 

Dengan mcnggunakan sarnpel sebanyak 74 perusahaan manufaktur yang 

tcrdafiar di Bursa Efek Jakarta yang mcnghasilkan 197, hasil pcneiilian ini mendukung 

hipotcsis yang diajukan dan konsistcn dengan penelitian terdahulu. Dengan 

menggunakan alpha sebesar 5%, disimpulkan bahwa pertama, mckanisme corporate 

governance mcmcngaruhi kualitas laba. Mckanisrne terscbut tcrdiri dari: perlama., 

kepemilikan manajeriul sccara positif bcrpcngaruh tcrhadap kualitas laba. Kedua, 

dcwun komisaris secara ncgutif berpcngaruh tcrhadap kualita.<; laba. lIasil ini tidak 

sesum dcngan harapm1 )'m1g mCTwatakan hahwa discretionary accrual mcmiliki 
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hubungan yang negatif dcngan dewan komisaris. Ketiga,. Komite audit Scatnl positif 

berpcngaruh terhadap kuaIitas laba 

Kedua, kuaJitas laba sccara positif berpcngmuh tcrhadap nilai pcrusahaan. 

Dcngan demikian hipotcsis 4 didukung. Ketigll, l11Ckanismc corporate governance 

sccara statistik bcrpcngaruh tcrhadap nilai pcrusahaan. lIasil ini mcndukung hipotcsis 5. 

Mekanisme corporate governance yang terdiri dan: a) kcpemilikan manajcriaJ sccara 

ncgatif bcrpcngaruh tcrl1adap nilai perusahaan; b) dewan komi saris sccara positif 

berpcngaruh terhadap nilai pcrosah&'U1, dan c) lomite audit sccara positif bcrpcngaruh 

tcrhadap nilai pcrusahaan. Kttmpat, kualitas laba bukan mcrupakan vanabel pcmcdiasi 

(intervening variable) pada hubungan antara mckanismc corporate governance dan 

nilai pcrusahaan. 

Auditor (KAP) yang tcrgabung dalan BIG 2 sccara ncgatif bcrhubungan dcngan 

discretionary accruals, namun hubungan tcrsebut tidal signifikan secara statistik. 

SebaJilmya, auditor (KAP) yang tergabung dalan BIG 2 sccara positif dan signifikan 

mcrnpengaruhi nilai pcrusahaan. l£~'erage sccara positif d.-m signifikan mcmpcngaruhi 

kuaIitas laba dan nilai perusahaan. Si~e SCC3Tll ncgalir dan signifikan mcmpengaruhi 

kuaIitas laba dan nilai pcrusahaan 

V.2. Krterbatasan Peneiitilln 

Bebcrapa kctcrbatasan dan kelcmahan yang turut mempengaruhi hasil pcnclitian dan 

pertu mcnjadi bahan revisi pada pcnclitian seIanjutnya adaJah: Pertllma, pcneIitian ini 

tidak mempcrtimbangkan kejadian-kejadian lain yang rncmiliki konsekucnsi ekonomi. 

Kedua, periode penC\itian yang dilakukan pcndek yaitu 2001-2004 dcngan hanya 

mcnggunakan 197 obscrvasi. Krtiga, jumlah sampcl yang digtmakan dalam penclitian 

ini cukup kecil dibandingkan dcngan bcbcrapa pcnelitilD1 terdahulu. Keempat, data 

yang bisa diperolch untuk vanabel dewan komi saris rumya ukuran atau jumJah dewall 

komisaris. Terakhir, pcnelitian ini hanya mcnggunakan satu karaktcristik untuk 

"anabel lomite audit yaitu dengan mcngglK1akan "anabel dummy (ada alau tidaknya 

lomite audit). 
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5.3. Imlpika<li dan Pendili2n SdJmjutnyll. 

Pcnclitian ini mcndukung dan ml~mbcrikan bukli bahwa mckanismc corporate 

governance yang mcliputi kcpcmilikan manajeriaLdan komite audit sccara JlOsitif dan 

signifikan pada alpha 5% bcpcngaruh tcrhadap kualitas laba.. Tctapi untuk dcwan 

komisaris, hasil yang dipcrolch tidak scsum harapan (kontrndiktiI). Pcnelitian ini juga 

mendukung bahwa kualitas laha sccara positif mcmpcngaruhi nilm perusahaan. 

Ternkhir, pcnelitian ini mcmberikan bukti balm·a mek.anisme corporate governance 

mcmpcngaruhi nilm perusahaan. 

Diakhir pembahasan pcnclitian 1m mgm mengetahui apakah kualitas laha 

berperan sebagai variabcl pcmcdiasi pada hublmganantara corporate gmY.'rnance dan 

nilai perusahaan. Mungkin karena bclum ada tcori yang mendukung dan belum ada 

penclitian-pcnelilian sebclumnya, hasil yang diperolch adalah kualita<; laba bukan 

mcrupakan variabcl pemcdiasi (sebagian atau pcnuh) dalam hubmtgan antma 

mckanismc corporate governance dan nilai perusahrum. Pcnclitian yang alan datang 

diharapkan mcncliti dan mcndapatkan tcori alan pcranan kualitas laba scbagai vmiabcl 

pemcdiasi dalam hubungan antam mcl;.anismc corporate gm'Crnance dan nilm 

perusahaan. 
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Tabd 4 I Statistik Deskri3J!if - --"-"---'-,=-:-. __ .- -

OI\CC7 MGR~7 _0CSIZE7 __ _ ..!'!;J _ __ .... uD7 __ ~- Q7 
.. ~~~ ~-'--- .-----

Mean -0.056333 0.0J687S 0337852 0.512690 0.482234 0.671742 1.218651 0.024839 
Median -0.054334 0.009723 0.333333 1.000000 0.000000 0.527912 O.97:lO45 0.016821 
Maxirrun 0.74S961 "0.257865 1.000000 1. 1.000000 "'.366375 5216856 o 5{)5(J{i7 

MirirramJ -0. T20921 1.00E-07 0.330000 0.000000 0.000000 0078110 0.215.0168 -0394782 .-
s.:I.Dev. 0.178495 0.056175 0.08976:2 0501112 0.500957 0.6349-41 0.81«91 0Q992UI 
SI<uwnes$ 0.173164 - 1.971830 -O.050T78 - f--·0.071111 2.581680 3.0(72084 2.390411 0.64:1628 
Kurrosis 8.591583 6.51310.01 

------
1"'.17629 1.002578 1.005057 18.23564 9 . .017098-4 8.316525 .-----.. ----- -_. -- -- -----

./arque-Bera 257.62.017 228.9662 12 ..... 1~ 3283339 328335.01 2301.175 '--'531.32.015 255.32<16 
- -

Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 -0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 
._----- ----

Observations 197 197 --197-- --197 197 197 197 197 

Cross soctions ~-- -7"-- .--~-- --74- ._---- ------- ------- --~ .. 
H 

--'---

Ta~1 4.2. Pengujian IIipotesis 1,2, dan 3 
Dependent Variable: DACC? 
Method: GLS (Cross Section Weights) 

Date: 04113106 Time: 0000 
Sample: 2001 2004 
Induded observations: " 
Total panel observations 197 

Variable Coefficient 

-0.553974 C 
MGROWN? -0.278529--

BCSIZE? 

AC? 
AUD? 
LEV? 

FSIZE? 

Weighted statistics 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S. E. of regression 

F-statistic 
Prob( F-statistic) 

Ul'1Weighted Statistics 

R-squared 
Adjusted R-squared 

S.E. of regression 
Durbin-Watson stat 

0.137056 

-0033555 
-0.005437 
-0055206 

0.018742 

0.754830 
0.747088 
0.166844 

97.49556 
0.000000 

0.109640 

0.081523 

0.171064 
1.910441 

"" 

Std. Error 

0.113371 
0.063515 

0.049336 

0.006342 
0.006774 
0.012924 

0004062, 

Mean dependent var 
S.D. dependentvar 
Sum squared resid 

Durbin-Watson stat 

Mean depeocrent var 

S,D.d~tvar 

Sum squared resid 

.. 
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7. 7.01 

t-Statistic 

-4.886384 
-4385237 
2.778023 

-5.290839 
-0.802602 
-4271665 

4.613614 

Prob. 

00000 
00000 
0.0060 

00000 
0.4232 
0.0000 
00000 

-0.139803 
0.331762 
5.289019 

1.785782 

-0056333 

0.178495 

5.559979 
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Tabel 4.3. Pftlgujian IIipotnili 4 

Dependent Variable Q? 

Method: GLS (Cross Section Weights) 

Date: 04113106 Time: 00:06 

Sample: 2001 2004 
Induded observations: 4 
Total panel o~tions 197 

Variable Coeflident 

C 3.283978 
DACC? -0.257786 

LEV? 0.629602 

FSIZE? -0.094362 

Weighted statistics 

R-squared 0.969813 

Adjusted R-squared 0.969343 

S. E of regression 0.623508 

F -statistic 2066.805 

Prob(F~tatistic ) 0.000000 

Unweighled Statistics 

R-squared 0.354749 

Adjusted R-squared 0.344719 

S.E of regression 0.659326 

0.467004 

SId. Error 

0288395 

0.068830 
0.034126 

0.010903 

Mean dependent var 

S.D. dependentvar 

Sum squared resid 

Durbin--Walson stat 

Mean dependent var 

S.D.dependenlvar 

Sum squared resid 

t -Statistic 

11.38707 
-3.745277 

1844915 

-8.654542 

Prob. 

00000 
00002 

00000 
00000 

2.862188 

3.561069 

7503109 

0.590609 

1.218651 

0.814491 

83.89909 

Durbin-Watson stat .. r" .. 
______________ ~ ____ ~~ ________ ~ ____________ ~ ___________ r _________ _ 
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Dependent Variable 07 
Tllbcl 4.4. Pengujian Hipo~ 5 

Method: GLS (Cross Section Weights) 

Date: 04113106 TIme: 00:10 

Sample: 2001 2004 

Induded observations: 4 

Total panel obsetvations 197 

Variable 

C 

MGROWN7 

BCSIZE? 

AC? 

AUD? 

LEV? 

FSIZE? 

Weighted S~cs 

R-squared 

Adjusted R-squared 

SE. of regression 

F -statistic 

Prob(F~) 

Unweighted Statistics 

R-squared 

Adjusted R-squared 

S.E. of regression 

Dtirbin-Watson stat 

Coefficient 

3.618150 

-2.777354 

1.2S8012 

0.077481 

0.062259 

0700100 

-0125136 

0.955102 

0953684 

0.582945 

6736329 

0.000000 

0419973 

0.401605 

0.630058 

0.576830 

" 

Std. Error 

0.331896 

0230065 

0.222002 

0.025787 

0.026174 

0.032282 

0.012481 

Mean dependent var 

SO. dependentvar 

Sum squared resid 

Durbin-Watson stat 

Mean depenOerrt var 

SO. dependent var 

Sum squared resid 

?' .. 
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t-Statistic Prob. 

10.90146 00000 

-12.07205 0.0000 

5006672 0.0000 

3004708 0.0030 

2.378700 0.0184 

21.68701 0.0000 
-10.02644 0.0000 

2.841831 

2708706 

6456667 

0.874592 

1.218651 

0814491 

7542478 

" 
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Tabel4.5. Pengujilm Kualitas Laba Seb~ai Variabel Pemroiasi 

DependentVaria~Q? 

Method: GLS (Cross Section Weights) 

Date: 04I13J06 Time: 00: 16 
Sample: 20012004 
Included observations: 4 

Total panel observations 197 

Variable Coefficient 

C 3.606532 
MGROWN7 -2.730723 

BCSIZE7 1.258695 

AC? 0092£37 
AUD? 0103164 

DACC? ~396252 

LEV? 0.673219 
FSIZE? ~125697 

Weighted Statistics 

R-squared 0.999803 
Adjusted R-squared 0.999796 

S.E. of regression 0580058 
F--statistic 1369714 

Prob(F--statistic) O.GQOOOO 

UllW'eighted Statistics 

R-squared 0.431771 
Adjusted R-squared 0.410725 

S.E. of regression 0625238 
Durbin-Watson stat 0575286 .. 

Std. Error 

0.327566 
0.215426 

0.209176 

0.024499 

0.026048 
0.103237 

0.032304 
0.012376 

Mean dependent var 

SO. dependentvar 

Sum squared resid 
Durbin-Watson stat 

Mean dependent var 
S.D. dependent var 

Sum squared resid 

,. .. 

Tabk4.6 

t-Statistic 

1101009 
-12.67591 

6017396 

3.781189 

3.960556 
-3.838290 

20.84000 

-10.15657 

,~ •. -' 
tiIIII 

Prob. 

00000 
00000 
00000 

0.0002 

0.0001 
0.0002 

00000 

00000 

5569283 
4057424 

63.59241 
0.881846 

1.218651 
0.814491 

73.88433 

Perbandingan Koefi'licn Pengujian Corporal#! GOl~tDlc#! dengan Nilai 
Perusahaan dan 

Pengujian Lorporal#! G01'UlJanCI!, Kunlitas t.aba dengan Nilai Penmthaan 

. r---cc-
CGovemance dan C( 
N.Pcrusahaan ~a 

MGROWN -2.777354 -2 . 
. --

B(;SIZE ~:258012 1.2 
------- -~,---

-;o-' ... -m-a~-.-K-J:a-ba- ·-P-cru-ba--ha-n~-S-ig.-__ ~'K-cl-c-rnn'-ga--n.--------~ 

n N.Pcrusahaan 

AC 0.077481 00 ')2(,37 
.------~--- ~--
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MEKANISME CORPORATE GOVERNANCE, MANAJEMEN LARA 

DAN KINERJA KElJANGAN 

( Studi Pa(t"! Pcrusahaan go publik Scklor Manufaktur ) 

MUll. ARIEF tJJIYANTIIO 

S'llE Muhammadiyah Pckalongan 

RAM BANG AGUS PRAMllKA 

Universitas knderal Soedirman Purwokerto 

AB.STRACT 

7ne ohjectil,{~ of this s/lf(~r is /0 examine the influeTK"C of corpOlute gm'Crnance 

mechanism. TIllmcly institutional "..-nerslrip. managerial ownership. presence of 

independent of dircclOr and size of dircctor to earnings management. 7nis stlldy also 

examines influence concequensies of earnings management to finaTK'ial pcifom,ance. 

This study takes sample fmm 30 companies in the manufoch/ring sector at the Jaiwrta 

Stock Exchange. wl,ich werc Jmhlished in financial reportfmm 2001-2004. thc metJ.cxJ 

of aTllllysis oJthi.f researrh used multi regression·and single regre.uion. 

7ne result.'! of tlris study shu,.. that (l) instiflttional ownership hod not significant 

. -inflllence to earnings management. (2) managerial ownership had negatil'C significant 

influence to earnings management. (3) presence of independent of dirccfor had positive 

significant influence to earnings management. (4) size of director ha./ not significant 

inflllence to eanlings management. (5) simllitaneollsly of institlltional ownership, 

maTJllgerial ownership, prcsence of ilUJependent of director and size of director had 

significanl infillence 10 earnings management. and (6) earnings management had not 

significant infillence to financial pcifomlOnce. 

Key Wows: Corporate Governance Mechanism. Earnings Management, Financial 

Performance 
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I I'I~Nf)AlllJU'AN 

Dalam tcori kcagenan (axcncy theory), hubungan agcnsi muncul kctika satu 

orang atau fcbih (principal) mcmpckerjakan orang lain (agent) untuk mcmberikan suatu 

jasa dan kemudian mendclegasikan wcwcnang pcngambilan keputusan kcpada agent 

tcrsebut (Jensen dan Meckling. 1976) Manajer scbagai pcngelola pcrusahaan Icbih 

banyak mengetahui infonnasi internal dan prospck perusahaan di masa yang akan 

datang dibandingkan pemilik (pcmcgang sallam) Oleh karena ilu sebagai pengelola. 

maJl8jer berkcwajiban mcmberikan sinyal mengcnai kondisi pcrusahaaI1 kepada 

pemilik. Akan letapi informasi yang disampaikan tcrkadang diterima tidak scsuai 

denp.,an kondisi perusahaan schcnamya Kondisi ini dikenal sebagai informasi yang 

tidak simetris atau asimetri informa<;i (infimnatioTl asymmctric) (Jlaris, 2004)_ Asimctri 

lUllara manajemen (agent) denglUl penlilik (principal) clapat mcmbCJikan kcscmpatan 

kepada manajer untuk melakukan manajenlCfl laba (earnings ~cmcnt) (Richardson. 

1998)_ 

Tindakaneamings management tclah mcmunculkan bebcrapa kasus skandal 

pelaporan-akuntansi yang secara Inas diketahui, lUltara lain r!flron. Merck, World Com 

dan mayoritas pcrusalJalUl lain di Arnerika Scrikal (Cornett. Ma..rcuss. Saunders dan 

Tchranian. 20(6)- I3eberapa kasus yang terjscli di Indonesia. scperti PT Lippo 11>1< dan 

PT Kirnia Farma Thk juga mclibatkan pclap<lflUl keU3l1gaIl (financial reporting) yang 

berawal dari terdeteksi adanya maIlipulasi (Gideon, 2(05)-

Dcngan mclihat heherapa contoh kasus terscbut, sangat rclcvan bila dilarik suatu 

pertanyaan lentang efcktivi ta<; pcnerapan corpomte governance_ Corporate 

govcmanace merupakan salah satu eiemen kunci dalam meningkatkan cfesiensi 

ek(;nomis. yang rneliputi serangkaian hubungan antara manajemen pcrusahaan, dewan 

komisaris. para pcmcgang saham dan stakeholders lainnya Corpomte goremance juga 

memberikan suatu struktur yang mcrnfasilita<;i pcncntuan sasaran-sasaran dari suatu 

perusahaan. dan sebagai sarana wltuk mcnentukan tcknik monitoring kincrja (Deni. 

Khornsiyah dan Rika. 2004)_ 

Pcrilaku manipulasi olch man3Jer yang berawal dari konflik Ic.cpentingan 

tersebut clapat" diminimumkan mclalui !''Uatu meklUlisme monitoring yang bertujuan 

untulc. mcoyelarasklUl (alignment) berbagai \ccpcntingan terscbut Pertmna. dengan 

_ a 
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mcmperbesaT kepCOlilikan sahaOl perusaha:lIl olch manajemcn (managerial ownership) 

(Jensen dan Meckling, 1976), sdlingga kepcntingan pcmilik alau pemegang sahaOl akan 

dapat disejajarkan dengan kepenting:lIl manajer 

Kedua. kcpcmilikml saham oleh investor institusional. Moh'd ct of. (1998) 

dalam Prntana dan Mas'ud (2003) rncnyaL'lkan hahwa investor in~1itusional rnerupakan 

pihak yang dapat memonitor agen dcngan kcpcrnilikannya yang bcsar, sching,ga 

motivasi manajer untuk rncngatur laha menjadi bcrkurang. Ketiga., metalui pcran 

monitoring olch dewan komisaris (hoeml of directors). Dechow eta/. (1996) dan Beasly 

(1996) rncncrnukml hubungan yang signifikan antara peran dewan komisaris dcngan 

pelaporan keuangan. Mercka mcnemllkan bahwa ukuran dan independcnsi dewan 

komi saris mempengaruhi kcmampuan mereka dalam memonitor proses pelaporan 

keuangIDl. 

Dalam hllbllllgannya dcngan kinerja., laporan keuangan scring dijadikan dasar 

untuk pcnilaian kinerja perusahaan. Salall salu jcnis laporan kellangan yang mengukur 

keberhasilan operasi perusahaan untllk suatu periodc tcrtcnlu adalal1 laporan laha rugi. 

Akan tclapi angka laha yang diha<;ilkan dalam laporan laba rugi scringkali dipcngaruhi 

oleh mctode akuntansi yang digullakan (Kieso dan Wt..")'gandt, 1995), schingga laha 

yang tinggi bcIum tentu menceTTninkan ka<; yang bcsar. Dalam hal ini ams ka.'> 

mempunyai nilailebih untuk menjamin kinerja pcrusal1aan dima'>.'l mcndatang. Arus 

kas (Cash How) mcnunjukkan hasil operasiyang dananya telah diterlma tunai olch 

perusahaan serta dibebani dcngIDl beban yang bcrsifat tunai dan bcnar-bcnar sudah 

dikeluarkan oleh perusahaan (Pradhono, 20(4). 

Cash jim!' return on assets (CFROA) merupakan salah salu pcngukuran kinerja 

perusahaan yang mcntmjukkan kenlanlpllan aktiva pcrusahaan untuk mengha<;ilkan laha 

operasi. CFROA Ichih mcmfokuskan pada pcngukuran kinerja perusahaan saat ini dan 

CFROA tidak terikat dcngan harga Sail am (Cornett eta/., 20(6). 

Laporan kcuangan schag-'li produk informa<;i yang dihasilkan pemsaha.an, tidak 

terlcpas dari proses pcnyusunannya. Kebijakml dan kcputusan yang diambil dalam 

rangka pr~ pcnyusunan laporan kcu:mgan akan mcmpcngaruhi penilaian kinerja 

perusaha.an. Mcnurut Thcrc.<>ia (2005) manajcmen laha mcrupakan salah satu faktor 

yang mempcngaruhi kinerja pcrusallaan Manajcmen akan memilih metode tcrtcntu 

= £] .&].1 
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untuk mcndapatkan laba yang SCSllai dengan motivasinya Hal ini akan mempengaruhi 

kualitas kinerja yang dilaporkan oleh rnanajernen (Gideon, 2(05). 

Penelitian ini dimotivasi olch pencliti,m Cornett et a/. (2006) di Arncrika Scrikat, 

dengan objck penelitian pada pcrusahaan go puhlic di Indonesia. Konscp Indikator 

mckanisrnc corporate governance tcrdiri dan; kcpcmilikan institusional, kcpcmilikan 

rnanajerial, proporsi dcwan komisaris indcpcnden dan ukuran dcwan kornisaris. Hal lain 

yang juga memotivasi pcncliti adalah adanya kontradiksi ha.,il pcnelitian yang 

dilakukan Warfield, Terry, Wild, dan Wild (1995) dcngan pcnelitian C:.abriclsen, Gorm, 

Jcffrey dan Thoma., (1997) dan kontradiksi ha<;il pcnclitian yang dilakukan Chtourou, 

Jean, dan Lucic (2001) dcngan pcnclitian Beasley (\996), Ycrmarck (1996), dan Jensen 

(\993). 

Warfield el aI., (1995) mencrnukan lKlanya hllbungan ncgatif antara kcpcmilikan 

manajcrial dan discretionary accnlOf.f sebagai lIkuran dari manajcmcn laba dan 

bcrhubllrigan positif antara kcpcmilikan manajerial dcngan kandungan informasi dalam 

laba. Namun Gabrielsen, et af. (1997) mcncmukan hasil yang positif tetapi tidak 

signifikan antara kcpL-milikan manajerial dengan m..:majcrnen laba scrta menclllukan 

hubungan ncgatif an tara kcpcmilikan manajcrial dengan kualitas laba 

Penclitian Oltomou el aJ. (2001) Illcncmllkan bahwa ulmran dcwan kOlllisaris 

bcrbllbungan ncgatif dcngan Illanajclllen laba Hal ini kontradiktif dengan ha<;il 

penclitian yang dilakukan Bcasley (1996), Ycrmarck (1996), dan Jensen (J993) yang 

menemukan bahwa scrnakin bcsar ukllran dcwan komisaris maka scmakin bcsar 

kccllrangan dalam pclaporan kcuangan 

RUlllusan ma<;alah dalalll pcnclitian ini adalah apakah mckanislllc corporate 

[!,Ol'cmance bcrpcngaruh terha<L'1p rnanajcrncn laha dan scbagai konsekuensi, apakah 

manajcrncn laba bcrpcngaruh tcrhadap kinerja keuangan. Pcrtanyaan penclitian dan 

pcrumusan Illa<;alah tcrscbut adalah: (I) Apakall rnckanismc corporate glH'Cmance. 

<L'lIam hal ini kCpcn1ilikan institusional, kcpcmilikan manajcrial, proporsi dcwan 

kornisaris indcpcndcn dan ukman dcwan komisaris berpcngaruh tcrhadap Illanajcmcn 

laba, dan (2) apakah manajcrncn laba bcrpcngaruh terhadap kincrja kcuangan. Tujuan 
, 

penelitian ini lUltuk Illcmpcrolch bukti cmpiris bahwa rnckanismc corporate governance 

WI iE 2. £ 
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berpengaruh terhadap manaJcmcn laba dan manllJemen laha bcrpcngamh tcrhadap 

kincrja kcuangan. 

Basil pcnclitian 1m dih<'uapkan dapat mcmbcrikan kontribusi pada 

pcngembangan tcori. tcrutama kajian akuntansi kcuangml mcngenai ll~Cncy theory dan 

corporate ~(}I"Crnancc dan konsckuensinya tClhad:lp kincrja keuangan yang dilaporkan. 

Temuan penclitian ini juga dihal3pkan dapat mcmbcrikan manfaat dalam memberikan 

masukan kcpada pant pctnakai laporan kcuangan dan prnktisi pcnyelcnr.,gara pcrusaha."Ul 

dalammcmahami rnckanismc corporulc ~ovemance serta prnktik manajcmcn laha, 

sehingga dapat mcningkatkan nilai dan pertumbuhan perusahaan. 

II. TEIAAll7EOR1TlS DAN PENGEMBANGAN lllPOTESIS 

Teor; KeagellJUl (Agency Th~ol-Y) 

I'erspcktif hubungan kcagenan rncmpakan dasar yang diglBlakan Imtuk 

mcrnahami co,.,xJnlfe ~m"Crnance. Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa 

hubungan kcagcnan adalah scbuah kontl3k antara manajcr (agent) dcngan investor 

(principal). Konflik kcpenting.."Ul antara pemilik dan agcn tcrjadi karcna kcrnungkinan 

agcn tidak sclalu berbuat sesuai dcngan kcpentingan principal. sehingga mcmicu biaya 

kcagenan (agency cost). 

Tirnbulnya manajcmcn laha dapal dijclaskan dcngan tcori agcnsi. Scbagai agen. 

manajcr secant moral bcrtanggung jawab Imtuk mcngoptimalkan kcuntungan para 

pemilik (principal) dan scbagai imbaJannya akan memperolch kompcnsasi sesuai 

dcngan kontrak. Dcngan dcmikian tcrd.'lpat dua kcpentingan yang bcrbcda didaJam 

perusahaan dimana masing-masing pihak bcmsaha untuk mencapal atau 

mempertahankan tingkat kemakmuran yang dikchendaki (Ali. 2002). 

Eisenhardt (1989) menyatakan bahwa tcori agcnsi mcng&'UI1akan tiga asumsi 

sifat manusia yaitu: (I) manusia pada umumya-mcmentingkan diri sendiri (self intell'st). 

(2) manU!>;a mcmiliki daya pikir tcrbatao; mcngenai perscpsi masa mcndatang (bounded 

rulionalily), d."Ul (3) manUS\3 selalll menghindari r=iko (risle averse). Bcnl:\sarkan 

asumsi sifa!- dasar manusl3 tcrscbut manajcr scbagai manusia akan bcrtindak 

opportunistic. yaitu mcngutamakan kcpentingan pribadinya (I-Iaris, 2004). 

11 
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Manajcr scbagai pcngcloJa pcrusahaan Jcbih banyak mcngetahlli infonnasi 

internal dan prospck pcrusahaan di rnasa yang akan datang dibandingkan pcmilik 

(pcmcgang saham). Manajcr bcrkcwajiban rncmbcrikan sinyal rncngcnai kondisi 

perusahaan kepad"l pemiJiJc Sinyal yang diberikan dapat dilakukan mclalui 

pcngungkapan infonnasi akuntansi scpcrti lapornn kcuangan. Lapornn kcuangan 

lerscbut pcnling bagi para pcngguna eksternal Icrutarna sckali karcna kelompok ini 

berada dalam kondisi yang paling besar ketidakpastiannya (Ali, 2(02) 

Ketidakseimbanganpcngua= informasi akan rncmicu munculnya suatu kondisi yang 

discbut sebagai asirnctri informasi (injiJrmalion asymmetry). 

Asimctri antara manajemcn (aRent) dcngan pcmilik (principal) dar at 

membcrikan kcsempatan kcpada manajcr lmtuk mcIakukan manajcmcn laha (eaming~ 

management) dalam rangka mcnycsatkan pcmilik (pcmcgang saham) rncngcnai kincrja 

ekonomi perusahaan. Pcnelitian Richardo;on (1998) rncnunjukkan adanya hubllngan 

positif antara asimctri infonnasi dcngan manajcrncn Jaba 

Corporate governance yang mcmpakan konscp yang dida.<;arkan pada Icori 

keagcnan, diharapkan bisa bcrfllngsi scbagai alaI unluk mcmberikan keyakinan kepada 

para investor bahwa mcrcka akan mencrima return alas dana yang tclah mereka 

investasikan. ·Corporate gOl'emarwe bcrkaitan dcngan bagaimana para investor yakin 

bahwa manajer akan mcmberikan kCllnltmgan bagi mcreka, yakin bahwa manajcr tidak 

akan mcncuri/menggelapkan at all mcngiuvestasikan kc dalam proyck-proyck yang tidak 

mcnguntungkan berkaitan dcngan dana/kapital yang tclal, ditanamkan olch investor, dan 

berkaitan dcngan bagaimana para investor mcngontrol para manajer (Shleifcr dan 

Vishny, 1997) Dengan kata lain corporate governance diharapkan dapal bcrfun~; 

untuk mcnekan atall mcnurunkan biaya keagcnan (agency cost) . 

. Kepcmilikan institusional mcrniliki kcrnampuan unluk rncngcndalikan pihak 

man~crncn mclalui proses monitoring sccara efektif sehingga dapat rncngurangi 

man~crncn laba. Pcrscnlasc saham tertcntu yang dimiliki oleh institusi dapat 

mernpcng3f!Jhi proses pcnyusunan laporan kcuangan yang tidak mcnutup kcmungkinan 

terdapat akrllalisasi seslIai kepentingan pihak 111lUlajerncn (Gideon, 2005). 

.S 
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McConell dan Servaes (1990), Nesbitt (1994), Smith (1996), Del Guercio dan 

Hawkins (1999), dan Hartzell dan Starks (2003) dalam Corncrtt ct aI., (2006) 

mcnemukan adanya bukti yang mcnyatakan bahwa tinda1can pcngawasan yang 

dilakukan oIch· sebuah pcru.'WIhaan dan pihak investor insitusional dapa! mcmbatasi 

perilaku para manajer. Comet ct aI., (2006) tncnyimpulkan bahwa tindakan pcngawasan 

perusahaan oleh pihak investor in.<;titusional dapat lTl<.."f1dorong manajer IIntuk Icbih 

memfukuskan perhatiannya terhadap kinerja penJSahaan schingga akan mengurangJ 

penlaku opportunistic atau mementingkan diri sendiri. Dalam penclitian ini diajukan 

hipotesis dcngan rumusan scbagai bcrikut: 

HI: Kepemilikan institusional berpcngaruh ncgatiftcrhadap manajcmen laba. 

K~n MllnlQnial dan ManlljortOf Lobo 

Dan sudut pandang teoriakllntansi, manajemen laba sanga! ditentukan olch 

ITIQtivasi manajer perusallaan. Motivasi yang berbeda akan mcnghasilkan bcsaran 

manajemen laba yang bcrbeda, seperti antara manajer yang juga sekaligusscbagai 

pemegang saham dan manajer yang tidak sebagai pemegang saham. Dua hal terscbut 

akan mempengaruhi manajemcn laba, sebab kcpcmilikan scorang manajer akan ikut 

mencntukan kebijakan dan pcngambilan kcplltusan tcrhadap mctodc akuntansi yang 

diterapkan pada perusahaan yang mercka kclola. Sccara umUll1 dapat dikatakan bahwa 

persentase tertentu kcpemilikan saham olcll pihak manajemen ccndcnmg mempengaruhi 

tinda1can manajcmen laba (Gideon, 2(05). 

Warfield et ar. (1995) mcnemukan adanya hubungan nega1if antara kepemilikan 

manajerial dan discrr:tionary accmals scbagai ukurart dari manajcmen laba dan 

berhubungan positif antara kepemilikan manajcrial dengart kandlmgan informa..'ii dalam 

I aha. Hasil yang sarna juga diperolch Jensen dan Meckling (1976), Dhaliwal ct al. 

(1982), Morek et al (1988) dan Pratana dan Mas'ud (2003). Selanjutnya, rumusan 

hipotesis yang diajukan scbagai berikut: 

H2: Kepemilikan manajerial berpcngaruh negatifterhadap manajernen laba 

Proporsi Dnv.an Komisari, IndqJOJdor tim, Manlljonor laba 

Fama dan Jcnsen (1983) mCIlyatakan bahwa non-executi\'C dirr:ctor (komisaris 

indcpcnden) dapat bertindak scbagai pcncngah dalam persclisihan yang tctjadi diantara 

lii&£_ _ - & ll. 
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para manajer internal dan mcnga\vasi kebijalcan manajemen serta mcmberikan nasihat 

kepada man:Jjcnlen. Komisaris indcpenden merupakan POSISI terbaik untuk 

rnelaksanakan fung.'ii monitoring agar tC{cipta perusahaan yang J!ood corporate 

governance. 

Hasil pcnelitian fJechow, Patricia, Sloan dan S~ey (1996), Klein (2002), 

Peasnell, Pope dan Young (200 I), Chtourou ct (11. (200 I), Pratana dan Mas'ud (2003), 

dan Xie, "iao, Wallace dan Peter (2003) memherikan simpulan bahwa perusahaan yang 

memiliki proporsi anggota dewan komisaris yang bcra<wll dari luar pcrusahaan alau 

outside director clapat mempengaruhi tindakan manajemen laba Sehingga, jika anggota 

dewan komisaris dari luar mcningkatkan tindakan pcngawasan, hal ini juga akan 

bcrhubungan dengan makin rcndahnya pcnggunaaH discretionary accmals (Cornell et 

aI., 20(6). Dalam pcnelitian ini rumusan hipotcsis yang diajukan scbagai berlkut: 

H2: Proporsi dewan komisaris indcpenden herpcngaruh negatif Icrhadap manajemcn 

I aha 

lflruran Dt!wanKorrriJorU dan MaTUJj~mm IAha 

Jensen (1993) dan Lipton dan Lorsch (1992) dalam Deiner, Drobet7., Schmid dan 

Zimmennann (2003) merllPakan yang pcrl11rna menyimpulkan bahwa ukuran dewan 

komisaris merupakan bagian dan rnekanisme corporate gmw7Jance. f fal ini dipcrkuat 

olch pcndapat Allen dan Gale (2000) dalam Beiner et al. (2003) yang menega<;kan 

bahwa dewan kornisans merupakan mekanisme governance yang renting. Mercka juga 

menyarankan bahwa dewan komisaris yang ukurannya bcsar kurang cfektif daripada 

dewan yang ukurannya keeiL 

Penelitian yang dilakukan Yermack (1996), BcasHey (1996) dan Jensen (1993) 

juga menyirnpulkan bahwa dewan komi saris yang berukuran keeil akan lebih efektif 

dalam rnelakukan tindakan pcngawasan dibandingkan dewan komisaris bcrukuran 

besar. Ukuran dewan kornisaris yang bcsar dianggap kurang efektif dalam menjalankan 

fungsinya karma sulil dalarn komunikasi, k()()rdinasi serta pcmbuatan keputusan. Oleh 

karena itu hipotcsis yang dirumuskan dalam pcneiitian ini adalah: 

H4 : Ukuran dewan komisaris berpcngaruh positif tcrhadap mallajcmcn laba 

- S&2 a It. dJWA 4L 
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Manajonor LabG dan Kinnja K~uangan 

Manajemen Inba dilakukan olch manaJCI" pada faktol"-faktm fundamental 

perusahaan, yaitu dcngan inlervensi pada pcnyusurum lapornn kcuangan bcrdasarlc.an 

akuntansi akruaJ. Padahal killCrja fundamental pcrusaha!UJ tersclmt diglmakan oIeI! 

pemodal untuk mcnilai pmspck pcmsahaan, yang tcrccrmin pada kincrja saham. 

Manajemen laha yang dilakukan manajcl" pada laporan kcuangan t~ut akan 

mempengaruhi kincrja kcuangan pcrusahaan, yang selanjutnya akan rncmpengaruhi 

kincrja saham (Haris, 20(4). 

Bryshaw dan Eldin (\989) mcncmukan bukti bahwa alasan manajcn1Cl1 mcIakukan 

manajcmen laba adalah: (I) skcma kompcnsasi manajcmen yang dihuboogkan 

dcngan kincTja pemsahaan yang disajikan dalam laba akuntansi yang dilapoTkan; 

serta (2) fluktuasi dalam kincrja manajcmcn dapal mcngakibatkan inlcrvcnsi pcrnilik 

untuk mengganti manajcrncn dcngan pengambilalihan sccara langsoog. 

Cornell et 01., (2006) mencmukan adanya pcngaruh mckanismc corporate 

governance tcrhadap penul"UJlan discretional)' accruals sebagai ukurnn dari 

manajcmen laba dan bcrhuboogan positif dcngan CFROA. Hasil ini diintc'"Pretasikan 

sebagai indikasi bahwa CFROA merupakan foog.<;i positif dari indikatoT mekanislllc 

corporate governance. Mckanismc corporate govcrnance dapat rncngurangi 

dorongan manajer melakukan earnings mOTJaRement, sehingga CFROA yang 

dilaporkan mcrefleksikan keadaan yang scbcllamya Bcrdasarkan uraian tcrsebut 

diatas diajukan hipotcsis dengan mmusall scbagai bclikut: 

H5: Manajcmen laba bclpcngaruh terhadap kincrja keuangan 

III. METODE I'ENELITIAN 

Populasi dan Prosedur Pellfl1'uBn Sampel 

Populasi penclitian ini adalalJ seluruh pcrusahaan sekloT manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efck Jakarta (BEJ). Pcriode pengamatan penelitian dilakukan dari 

tahun 2002-2004. Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini dipiJih 

bcrdasarkan kritcria-kriteria Ierlcntu (pllrposil'C sampling), yailu: (1) Telah terdaflar di 

Bursa Efek Jakarta (BPJ) sebclum tahoo 2001 agM tersedia data ootuk menghitUllg 

akrual, (2) Menerbitkan laporan keuangan dari tahUll 2002-2004, dan (3) Mcmiliki data 

- • 
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mengenru kepemilikan intitusional, kcpcmilikan manajerial, dcwan komisaris 

independen dan ukuran dewan komisaris 

Jenis dan Somber Data 

Data yang digunakan dalam pcnelitian ini berupa data sekunder yang diambil 

dari laporan kcuangan tallUnan pcrusahaan bempa nilai mta-mta dari tahlm 2002 - 2004. 

Data sekundcr yang dikumpulkan diperolch dari Pusat Infonnasi Data Pasar Modal 

Program S3 ilmu ckonomi lJnivCISitas Diponcgoro Semarang. Indonesian Capital 

Market Directory (lCMD), dan !'.'0:~ljx~~('(uJ 

Def"misi Operasiorud d.an Prn~kunm Variabel 

L Kepemilikan Institusional 

Kepernilikan institusional adalall jumlah persentase hak suam yang dimiliki oleh 

institusi (Beiner £'t 01, 2003). Dalam pcnclitian ini diukur dengan menggunakan 

indikator persentase jumlah saharn yang dimiliki institusi dari seluruh modal saham 

yang bcredar. 

2. Kepemilikan Manajerial 

Kepernilikan manajerial adalah jllmlah kepemilikan saham oleh pihak 

manajemen dari selumh modal saham pemsahaan yang dikclola (Gideon, 2005) 

Indikator yang digunakan untuk mengllkur kcpcmilikan manajcrial adalalJ perscnta<>e 

jumlah sallam yang dimiliki pihak manajcmeo dari scluruh modal sall3m perusahaan 

yang bercdar. 

3. Proporsi Dewan Komisaris Indcpeoden 

Komisans indcpeodcn adalah anggota dcwan komi saris yang tidak tcmfilia<;i 

dengan manajcmen; anggota dcwan komisaris lainnya dan pemegang sallam pengendali, 

SC11a bebas dan hubungrul biSllis alau hubungan lainnya yang dapal mempengamhi 

kemampuannya untuk bertindak independen aLau bertindak semata-mata demi 

kepentingan perusallaan (Komilc Na'>ional Kebijakan Governance, 2(04). Proporsi 

dewan komisaris indepcnden diukur dengan mcnggunakan indikator persentasc anggota 

dcwan komisaris yang berasal dan luar pcrusahaan dan seluruh ukuran anggota dewan 

komisans perusallaan. 
-

4. Ukuran Dewan Kornisaris 

usus • 
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Ukuran dewart komisaris merupakan jumlah anggot., dewan komisaris 

pcrusahaan (Heiner et 01, 2003). Dewan komisaris bcrtanggung jawab dan bcrwcnang 

mcngawasi tindakan m .. wajcrncn, dan mcmberikan nasehat kcpad..'1 manajcmcn jika 

dipandang pcrIu olch dewart komisaris (KNKG, 2(04). Ukuran dewart komisarls diukur 

dcngan mcngglmakan indikalor jumlah anggotn-dcw1m komisans suatu pcrusahaan. 

5. Manajemen Laba 

Manajcmcn laba merupakan suatu intcrvensi dcngan rnaksud tertcntu terlladap 

proses pclaporan keuangan ekstcrnal dcllgan scngaja untuk mempcrolch bcbcrapa 

keuntungan pribOOi (Schipper, [989) Pcnggunaan discretionary accmals sebagai proksi 

manajcrncn laba dihitung dengan mcngglmakan Modified Jone.~ Model (Dcchow et a/., 

1995>-

TAC = N;" - CFo-" ......................................................................... (1) 

Nilai total accroal (TA) yang diC$timasi dengan pcrsaman regresi OLS scbagai bcrikut: 

TAitlA;"·1 = fll (I / Ail I) + Ih (l\Rev, / Ail I) , Ih (PPF. / AiI.l) + e....(2) 

Dcngan mcnggllnakan Iwcji.~ien rcgre.si diatm nilai non discretionary accruals (NIM) 

dapat dihitllng dengan mmlls __ 

NDA;c = \11 (I / AiI.l) + \11 (l\RCYI / A;o.I - ARcof ~~)' \1, (pPF. / A;c\).(3) 

Sclanjutnya discretionary accroal (DA) d..'lpat dihitung scbagai bcrikut: 

DAi< =lAil/l\;,·\ - NDAiL ........ ._._- .---._.- _.- .-._._.----_ .. - -------- .. _------

Keterangan : 

DA;" = Discretionary Accmals pcrusahaan i pada penode ke t 

NDAi< = Non Discretionary Accroals pcru.'>3haan i pada pcriodc kc t 

TAil = Total akrual pcrusahll..'1n i pada periode ke I 

N;" = Laba bcrsih perusahaan i pada pcriode ke-t 

CFO .. = Aliran kas dari aktivilas opcrnsi pcrusallaan i pada pcriodc ke t 

AiI.1 = Total aktiva pcrusahaan i pOOa pcriode ke I-I 

ARcv. = Perubahan pcndapa\an pcrusalman i pada pcriodc kc I 

PPE. = Aktiva letap perusahaan pada peri ode kc I 

AReo = Pcrubahan piutang perusahaan i pada periodc ke t 

e = error 

. .. uw. 
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6. Kinetja Kcuangan 

Kincrja kcuangan merefJcksikan kiricrja fundamental perusahaaR Kinerja 

kcuangan diukur dc:ngan data fundamental perusahaan. yaitu data yang bcrnsal dari 

laporan kcuangan Kincrja kcuangan daianl penelitian ini diukur dcngan mcnggunakan 

cash jlow refilm on asset (CFROA). CFROA dihilung dari laba scbelum btmga dan 

p:gak dilanlbah depresiasi dibagi dcngan total akliva 

EBIT+Dep 

CFROA= ...... ""'" .... " ........ '" '" ............................ (5) 

Ancls 

Ketcrnngan: 

CFROA = Cashjlow refilm on assets 

EBlT = Laba sebelum blmga dan p:gak 

Assets 

= Deprcsiasi 

= Total aktiva 

TeknikAnali<!is Data 

Analisis slatislik dcskriptif digunakantmtuk mengetahui nilai rata-rata. 

mini mUll, maksimum dan standar dcviasi daTi vanabcl-variabcl yang ditclili. Selain itll, 

dilakukan uji asumsi klasik (nonnalify, nmlficollinearity, dan hctcmkcdastisit(ls). 

Pengujian Hipotesis pengaruh mekanisme corpomtc [;ol'cmancc terhadap manajemcn 

laba (HI, H2. H3 dan 114) digunakan alat analisis regresi bcrganda Model pcrs.amaan 

regresi tcrscbut scbagai berikut: 

DA = flo+ /IIINSTOWNI' IJ1MGROWN+ fi3BOARDlNDP+ fi~BOARDZIZEI 

c ...................................................................................... (6) 

Ketcrnngan : 

DA = J);.'>Cret;onary Accroals 

INSTOWN = Kepemilikan institusional 

MGROWN = Kepemilikan manjerial 

BOARDINDP = Proporsi dewan komisaris independen 

BOARDZIZE = UlmTan dewan komisaris 

= Konslanta 

sa 
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= Koefisien regresi 

c = error 

Scdangkan untuk mcnguji hipotesis pengaruh manajemcn laha terhadap kincrja 

(H5) digunakan alat analisis rcgresi sedcrhan3.- Model persamaan regresi tcrsebut 

sebagai berikut : 

CFROA = Po + Ih DA + c .. _ "_ ..... _ .. _ ................. _ ._ ....... "_ ._ .. _ .... _._ '" ... (7) 

Keterangan: 

CFROA = Cash now return on assets 

VA = Discrelionary Accnmls 

flo = Konstanta 

/lJ = Koefisien regresi 

e = error 

IV. BASIL PENf:UflAN DAN PEMBAIIASAN 

Pengumplilan Data 

Jumlah pcrusahaanm;mufaktur yang terdaftar eli Bursa Efck Jakarta sclmnyak 169 

perusahaan. Dari jurnlah terscbut, scbanyak 169 pcrusahaan telah terdaftar di Bursa 

Efek Jakarta (BEl) scbelum tahun 200 I dan menerbitkan laporan keuangan dari tahun 

2002-2004. Sedangkan jumlah perusal-l3an yang mcmiliki data mcngenai kcpcmilikan 

intitusional, kepemilikan manajerial, pmporsi dewan komisaris indq:>endcn dan ukuran 

dewan komisaris sebanyak 30 pcm<iahaan. Sehingga jumlah sampcl perusahaan yang 

memenuhi kriteria dalam penelitian ini sebanyak 30 perusahaan. 

Statistik Deskriptir 

Nilai rata-rata kepcmilikan institusional, kcmilikan manajerial, proporsi dewan 

komisaris independen. jumlah dewan komisaris, discretionary accmals dan cash flow 

retlU71 on assets scrta StaJldar deviasi masing-masing variabcl disajikan pada label I. 

'UjiAsumsi KWik 

Pengujian asumsi klasik yang dipersyaratkan untuk model rcgresi dilakukan dan 

dipcrolcIJ kesimpulan bahwa scmua asumsi Ielah· terpenuhi berdasarkan hasil berikut 

(Iampiran): I) Uji normalitas pcrsamaan pcrtama dan kcdua benla,<;arkan grafik 

&1& .ZD_CUUb 
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histogram dan grafik normal pmbahililY plot. Gambar histogram menunjukkan suatu 

pola yang menggambarkan pola distribllsi yang tidak menccng kckiri maupun kckanan. 

Scdangkan dari hasil grafik normal pmbahilily 1'101 menunjukkan pcnycbanm data yang 

bcrada disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. Dari kcdua gambar 

tcrsebut dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi normal. 

2) Nilai Variance J~flalion Faclor IIntllk masing-masing variabcl independcn 

dalam pcrsamaan pcrtarna memiliki nilai kurang dmi 10 dan nilai lolerance Icbih besar 

dari 0,10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada multikolinieritas antar variabcl 

independcn. 3) Grafik scalier plol pcrsarnaan pcrtarna menunjukkan tidak ada pola 

tertentu dimana titik-litik (point-point) mcnycbar secara acak dan disckitar angka 0 pada 

surnbu Y Dcngan demikian dalam persamaan regresi tersebut tidak tcsjadi ma.·;alah 

heterokcdastisitas. 

Pengujian Hipotrsis dan PembahllSJUl 

Basil rcgresi menunjukkan bahwa variabcl kcpcmilikan institllsional tiM 

berpengaruh tcrhadap variabcl discretionary Clccnw!s dengan tingkat signifikan 5"10. 

Dengan demikian hipotesis yang mcnyatakan bahwa kepemilikan instutu.<;ional 

bcrpengaruh negatif tcrhadap manajemen laba ditolak. llasil penclitian ini tiM 

moodllkung penelitian yang dilakukan Jensen dan Meckling (1976) ,Warfield cl aI., 

(1995), Dhaliwal ct al.. (1982), Morek cl 01.. (1988) dan Pranata dan Mas'ud (2003) 

yang mcnemukan adanya pengaruh ncgatif signifikan Basil penclitian ini ~a1an 

dengan pandangan atau kon.<;ep yang mcngatakan bahwa instilusional adalah pemilik 

yang Ichih mcmfokuskan parla currenl earnings (Porter, 1992 daJam Pnmata dan 

Mas'ud 2003). Akibatnya manajcr terpaksa untuk melakukan tindakan yang dapat 

meningkatkan laba jangka pendek, misalnya dengan melakukan manipulasi laba. 

Pandangan yang sa.majuga dikemukakan oleh Cornett et aI., (2006) yang menyatakan 

bahwa kepemiIikarl inslitusional akan mcmbuat manajer mernsa terikat untuk mcmenuhi 

target IOOa dari para investor, schingga mcrcka akan Ictap ccndcnmg tcrlibat dalam 

tindakan manipulasi IOOa. 

Variabcl kcpcmilikan manajcrial bcrpcngaruh ncgalif signifikan terhadap 

discretionary accnwls. SeIlingg.a hipotesis kcpemilikan manajerial berpengaruh ncgatif 

fethadap manajcrncn laha diterima. Ha<;il pcneJitian ini mcndukung hasil peneJitian yang 

• au 
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dilakukan JcnSC21 dan Meckling (1976) ,Warfield el 01., (1995), Dhaliwal cf 01, (1982), 

Mo.-ck cl aI, (I98R), Pranata dan Ma.<;'ud (2003) d."U1 Cornett cl aI, (2006) yang 

mcncmukan adanya pcngaruh ncgatif sigllifikall_ lIasil ini mcnujukan bahwa 

kepemilikan manajcrial mampu mcnjadi mckanisme corporofc governance yang dapat 

mcngu.-angi kctidak sclarasan kcpcntingan antara manajcmcn dcngan pcmilik atau 

pcmegang saham 

Variabcl pruporsi dcwan kornisaris indcpcndcn bcrpcngamh positif signifikan 

terhadap variabcl discrelionary accma/s_ Hipotcsis yang menyatakan bahwa propo.-si 

dcwan komisaris indcpendclJ berpcngamh ncgatif terhadap manajcmen laba ditolak_ 

Basil pcnelitian ini tidak mcndukung pcnclitian yang dilakukan I)cchow el al.,( 1996), 

Klein (2002), Chtourou cf aI., (200 I), Xie ef aI., (2003) dan Cornett ef aI., (2006) yang 

mcncmllkan admrya pcngaruh ncgatif sipJlifikan_ Hal ini clapa! dijclaskan bahwa 

pcnempatan atau pcnambahan mlggota dewan komisaris indepcndcn dimllngkinkan 

h3J1Ya sckcdar mcmcnllhi ketcntuan formal, scmentara pemegang saham mayoritas 

(pcngcndaliifounders) masih memegang pc.-anan pcnting schingga kinerja dewan tidak 

mcningkat bahkan turon (Gideon, 20(5) Sylvia dan Siddhar1a (2005) juga mcnyatakan 

bahwa pcngangkatan dewan komisans indepcndcn olch pemsahaan mungkin hanya 

dilakukarl lIntllk pemcnllhan rcgula<;i saja tapi liclak dimaksudkan untuk rncnegakkan 

Good CO'1x}mfe Governance «(',eG) di d.'llam pcrusahaan. Kondisi ini juga ditcgaskan 

dari hasil su.-vai A.fian /Jcl'C/opmenl /kmk dalam (',;OOCO (2005) yang mcnyalakan 

bahwa kuatnya kcndali pcndiri perusaha:m dan kepcrnilikan saharn mayoritas 

mcnjadikan dewan komisaris tidak indcpcnden Fungsi pcngawasan yang scharusnya 

mcnjadi tanggungjawab anggota dewan mcnjadi tidak cfcktif 

Variabcl jumlah dcwan komi saris tidak berpcngaruh tcrhadap variabcl 

discrefionary accmah Dcngan demikian hipotesis yang mcnyatakan bahwa ukuran 

dewan komisaris berpengaruh posilif tcrhadap manajcmcn laba ditolak Hasil pcnelitian 

ini tidak mcndukung dcngan pcnclitian yang dilakukan Dcchow cf al.,(J9%), Klein 

(1002), Chtollrou cl or, (1001), Xie el ar,-VOOJ), Pnmata dan Mas'ud (2003) dan 

Cornett ef ar, (2006} lIal ini clapa! dijclaskan bahwa besa.- kecilnya dewan kornisans 

bllkanlah menjadi raktor pcncntu ulama dan ercktivitas pengawasan tcrhadap 

manajerncn pcmsuhaan. Akun tctapi cfektivitas meknisll1C pcngcndalian tergantung 

EM :wn a .. ;!Ii8',_. 
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pada nilai, norma dan kcpercayaan yang ditcrirna dalam sualu organisasi (lennin!},> 

2004a; 2004b; 2005a; Oliver, 20(4) scrta reran dcwan komisaris d.-dam aktivitas 

pengcndalian (monitoring) tcrhadap manajcmcn (Cohen, ct al. 2004; Jcnnin!}'i 2005b). 

Variabcl discretionary accmals tidak bcrpengaruh signifikan tcrhadap cash jlm!' 

refilm on assefs. Schingga hipotcsis manajcmen laba bcrpcngar-uh tcmadap kincrja 

keuangan dalam penelitian ini ditolak. Basil penditian ini mcndukung hasil penelitian 

yang dilakukan Pac (1999), Felthanl dan Pac (2000) dalam Gdcon (2005), l1J(:rcsia 

(2005) dan Gdcon (2005) Lcmahnya pcngamh tcrscbut dapat dikalakan bahwa cnsh 

flow return on assefs mcrupakan salah saiu pengukuran kincrja perusahaan dalam 

kategori cash floll' measllre.~ yang dapal mcniadakan pengaruh penggunaan perlakuan 

akuntansi yang bcrbcda Icrhadap sualu tmnsaksi. Cash flow mcnunjukkan hasil yang 

dananya tclah dilcrima tunai olch pcru.'i,iliaan scrta dibcbani de:ngan bcban yang bcrsifat 

tlmai yang bcnar-bcnar sudah dikeluarkan olch pcrusahaan (Pradhono, 20(4). 

Kcpemilikan instilusional, kcpcmilikan maanjerial, proporsi dewan komisaris 

indcpcnden dan jumlah dcwan komisaris secara bcrsama-sama bcrpengamh signifikan 

tcrhadap manajcmcn laha Nilai adjusted R' sarna dcrJgan 0,198 yang bcrarti bahwa 

19,8% variabcl manajcmcn laba dapat dijelaskan olch variabcl kepcmilikan 

institusional, kepcmilikan manajerial, proporsi dewan komisaris indcpendcn dan jumlah 

dewan komisaris, sisanya 80,2"/0 dijelaskan oldl faklor lain diluar model regrcsl. 

Scdangkan variabcl manajcmcn laba tidak mampu mcnjelaskan variabcl kinerja 

keuangan yang proksikan dcngan cash flaw return on assets. Nilai adjusted R2nya 

adalah -0,25. MCflurul Gujarati (2003) dalam Imam (2005) lika nilai adjusted R' 

negatif, mala nilai adjusted R2 dianggap bemiJai no!. Hal ini bcrarli 100% variabcl 

kinerja keuangan yang proksikan dCflgan cash flow refilm on assets dijclaskan oleh 

fallor lain diluar model regresi. 

IV. KESIMPlII,AN, KKTERBAli\SAN DAN SARAN UNTlJK PF.NELITIAN 

SELANJl.fJlI/YA 

Krsimpulan 

Kcsimpulan dari ha.'iil pcnclitian yang Iclah dilakukan scbagai bcrlkut: I) 

Kcpcmilikan institusional tidak herpcngamh secara signifikan tcmadap rnan8Jemcn 

laba; 2) Kepemilikan manajerial berpcngaruh J1cgatif signifikan terhadap manajemen 

z.:c 
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laba; J) Proporsi dcwan komisaris indcpcndcn berpcngaruh positif signifikan terhadap 

manajcmcn laba; 4) Jumlah dewan komismis tidak berpcngaruh sccara signifiknn 

terhadap manajcmcn laba; 5) Pcngamh kcpemilikan institusional. kepcmilikan 

rnanajerial. proporsi dewan komisaris indepcndcn dan jumlah dcwan komisaris sccara 

bersarna-s."lJJ1a teruji dcngan tingkat pcngaIUh yang signifikan temadap manajcmcn laba; 

dan 6) Manajemen laba (discretionary accruals) tidal bcrpengamh secara signifikan 

terhadap kinCIja keuangan (cluhflow return on assets). 

Krterbatasan dan Saran untok Penditian Sehmjutnya 

Bebcrnpa hal mcnjadi kcterbatasan dalam pcnelitian ini. Oleh karena itu peneliti 

mcmberikan beberapa saran untuk penelitian sclanjutnya Ketcrbala'iml dan saran yang 

dimaksud antaT3 lain: I) DiIihat dari nilai adjusted R' yang rclatif kceil, rnaka untuk 

penelitian sclanjutnya perlu mcneliti variabel lain, misalnya komitc audit yang 

mcrupakan sualu komitc yang mcmbantu fungsi pcngawasan dcwan komisaris. 2) 

Dalam pcngukuran kinCIja kcuangan, biaya non kas dalam mcnentukan auh flow retum 

on assets hanya menggunakan biaya dcprcsia<;i, untuk pcnelitinn sclanjutnya pcdu 

menambahkan biaya non kas yang lain. J) Prespcktif manajcmcn laba yang digunakan 

dalam pcnelitian ini adalah prcspcktif oporhinistis. Untuk pcnelitian sclanjutnya 

rnanajemcn laba periu ditinjau dari prcspcktif yang lain, misalnya prespektif efisicn.<;i. 

Perspektif efisiensi manyatakan bahwa manajer mclakukan pilihan alas kcbijakan 

akuntansi untuk memberikan informasi yang Icbih haik tentang cash flow yang akan 

datang dan untuk mcminimalkan ogenL), cost yang tCIjadi karena konflik kcpentingan 

antard stakeholder dan rnanajer (Jiambalvo, 1996) 
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Tabel1 

Statistik deskriptif keperrilikan institusional, kemilikan manajerial, proporsi dewan 

komisaris independen; juniah dewan korrisaris, diScretionary accruals dan cash flow 

return on assets 

Std_ 

N M-Inlmum Ma~imum Mean Deviation 
----.-.-~----~ 

-._-_._._. _. ---.---

fNSTOWN 30 ,05M .9622 ,568235 ,2259275 

.. _---- -.--~~ --~-
MGROWN 30 ,O{)OI ,1152 ,033243 ,0377333 

----- ------------ ----.-----~- -------- -------
BOARDINDP 30 ,2500 ,5000 ;372%0 ,0753010 

-.,--,----- ._-,-",--

OOARDSIZE 30 2,OOO() 10,(,(,(,7 3,733337 1,(,479471 
--~- -

DA 30 
---- --_._.----:=:- --------~ --.----~ 

-,5833 -,0553 -,289912 ,1413110 
--------- ---- -~ 
CFROA 30 --=:031(,-----,D()2 ---,-0-8-74-7-4-' f..-------:--oM-(-n 52 

-- -~ ----
Valid N (Iis(wisc) 30 

~-~ 
____ ~_.____~_~ __________ ...L _____ .J 

Hasil Regresi Terfladap Data 

Variables Entered/Removed(b) 

Variables Variables 

Model Entered Removed Method 

1 BOARDSIZ. 

- INSTOWN, 

BOARDlND, 

MGR~a) 

a AD re<peSled variables entered 

b Dependent Vaiable: OA 

Enter 

Model Sutnrmr)'{b} 

AdjusledR Std. Enor of 

Model R R Square Square !he Estimate 

1 .555{a) ,308 ,198 ,126573812 

a Pre<ictors: (Constant), BOAROSIZ. INSrOWN. BOAROIND, MGR~ 

b Depeodent Variable: DA 

Uli.U&£J& . = 
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Variables Variables 

Model Entered Removed Method 

1 DA(a) 

a All req.JeSted v .. ,ables ontered_ 

b Dependent Variable: CFROA 

- I Ente< 

MOOd SUmrnary(b) 

Ad~dR Std_ Ellur of 

Model R R Square ~are the Estimate 

1 ,101(a) ,010 I -,025 ,064834876 

a Predctors_ (Constant), DA 

b Dependent Variable: CFROA 

Coemdents{a) 

Mod lJrrslaldanized Standanized 

eI Coefficients Coefficients t 

B Std_ Emx i Beta 

1 (CoosIBnl) ,101 ,027 3,678 

DA ,().IO ,085 ,101 ,538 
, a DepeodeflI: Variable: CFROA 

Residuals staltlstics(a) 

---'-
Min;lTUm MaxilTUm Mean 

Pre<icted Value ,07403477 ,l93ll262 ,00747399 

SId. PredcIed Value -2,076 1.661 ,000 

SIandar-d Error of 
.011923031 ,0'Z1TXi7134 ,016184321 

Predcted Value 

Adjusted Predcted Value ,06396975 .1tn90637 .00712139 

ResiWai -,12440214 .135179(X) .()()(X)J(JOO 

Std. Residual -1.919 2,005 .000 

Stud. ResiWai -2.021 2.175 .003 

Deleted Residual -.13795397 .147().1466 .0003521JO 

Stud_ Deleted Residual -2. 147 2.342 .003 

Mahal. Distaloe .014 4.310 ,907 

CooI(s DisIa1ce ,000 :ZV .039 

Centered Leverage Value ,000 ,149 .033 

_A&JCWMtl£& 
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Sig 

,001 

,595 

Std_ Deviation I 
I 

,OOS473123 \ 

1,000 

,(X)4351595 

.00B0097().1 

.lb3107227 

.983 

1.019 

.068614034 

1.051 

1,088 

.058 

.038 

.&4&&, 

N 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 

30 
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a Dependent Variable: CFROA 
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