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ABSTRAK

ANALISIS HUBUNGAN CORPORATE GOVERNANCE
DENGAN INDIKASI MANAJEMEN LABA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK JAKARTA
(2000-2003)

Nrisis yang melanda Asia serta kasus-kasus yang terjadi di Negara maju
rnembukakan suatu kenyataan yang menyatakan bahwa sistem yang ada di
perusahaan- perusahaan tersebut tidaklah begitu baik serta memberikan informasi
pada public bahwa terdapat pemohongan kepada public tentang informasi
akun*ansi vang menyesatkan. Kecurangan yang biasa dilakukan pihak manajemen
perusahaan biasanya berupa manajemen laba, banyak factor yang mendorong
perusakaan untuk melakukan perilaku oportunistik ini.

Untuk itu diperlukan suatu system yang dapat mengatur dan memberikan
arahan yang baik pada perusahaan dengan maksud mengontrol dalam
menjaiankan perusahaan serta mencegah perilaku oportunistik nianajemen.
Syster1 yang dimaksud adalah systein Corporate Governance.

Tujuan penelitian ini adalah untuk memberikan bukti bahwa corporate
governance melalui mekanismenya dapat menjelaskan indikasi manajemen laba
pada perusahaan manutaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta pada tahun
2000-2003. ‘

Hasil penelitian ini merunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang
signifikan antara mekanisme corporate governance yang terdapat dalam penelitian
ini terhadap indikasi manajemen laba. Dengan kata lain bahwa walaupun telah

diterapkan mekanisme corporate governance tetapi manajemen laba tetap
dilakukan.

)




BAB1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

[Laporan  keuangan merupakan media yang digunakan untuk
menghubungkan pihak- pthak yang berkepentingan terhadap perusahaan. Salah
satu parameter dalam laporan keuangan yang digunakan untuk menilai kinerja
adalah laba. Informasi laba merupakan perhatian utama untuk menaksir kinerja
at~u pertanggung jawaban manajemen. Adanya kecendrungan memperhatikan
laba ini disadari oleh manajemen, khususnya manajer yahg kinerjanya diukur
dengan informasi laba  (peningkatan kompensasi), sehingga mendorong
timbulnva perilaku menvimpang (dysfunctional behaviour), yang salah satu
bentuknya adalah m'anajemen laba (earnings management).

Manajemen laba merupakan tindekan manajemen yang campur tangan
dalam proses penyusunan laporan keuangan dengan maksud untuk meningkatkan
kesgjahteraannva secara personal maupun untuk meningkatkan nilai perusahaan,
sedangkan Sugiri (1998) membagi defenisi manajemen laba menjadi dua bagian
vaitu dalam defenisi sempit dan defenisi luas. Manajemen laba dalam artian
sempit diartikan sebagai  perilaku manajer yang “bermain’.’ dengan komponen
discretionary accrual dalam menentukan besarnya earnings, sedangkan dalam
pengertiar luas manajemen laba merupukan tindakan manajer untvk
meningkatkan (mengurangi) laba vang dilaporkan saat itu atas suatu unit dimana
manajer bertanggung jawab, tanpa mengakibatkan peningkatan  (penurunan)

profitabilitas ekonomis jangka panjang unit tersebu.




Manajemen laba timbul sebagai dampak dari penggunaan informasi
akuntansi sebagai salah satu sumber informasi yang tersedia bagi investor.
Menurut Degeorge, Patel dan Zec Lauser (1999) dalam Sekar Mayang Sari(2001)
manajemen laba dilakukan agar investor tetap tertarik dengan perusahaan,
se'angkan Kellog dan Kellog (1991) dikutip dari Sekar Mayang Sari (2001)
menyvatakan ada dua motivasi untuk melakukan manajemen laba yaitu mendorong
investor untuk membeli saham perusahaan dan untuk meningkatkan nilai pasar
perusahaan. Sedangkan menurut Watt dan Zimmerman (1986) dalam Saiful
(2002) ada tiga hypothesis mengenai motivast melakukan manajemen laba, vaitu
bonus plan hypothesis, debt hypothesis, political cost hypothesis. Berdasarkan
hipotesis—hipotesis ini mengimplikasikan bahwa poéitive accounting theory
mengakui tiga buah hubungan keagenan yaitu antara manajemen dengan pemilik,
antara manajemen dengan kreditor, dan antara manajemen dengan pemerintah.

Hubungan keagenan tersebut nantinya akan menimbulkan konflik karena
adanva benturan kepentingan antara dua pihak yaitu principal dan agent, hal ini
sesual dengan apa yang dipaparkan oleh agency theory. Faktor lain yang
mendukung timbulnya konflik ini édalah adanya sttuasi asymetri informasi
diantera principal dan agent yang mendorong timbulnya perilaku untuk
memaninulasi laba oleh pihak manajemen. Tetapi kontlik yang berupa perilaku
yang menyimpang dari manajer dapat dikurangi oleh suatu mekanisme monitoring
yang bertujuan untuk menyelaraskan berbagai kepentingan dari pihak—pihak yang

terkait. Mekanisme terkait dengan apa yang diterapkan dalam sistem Corporate

Governance.,




(9]

Isu mengenai Corporate Governance di Indonesia umumnya masih baru,
hal ini wajar karena di negara—negara maju seperti Amerika sistem ini pun baru
populer di tahun 1980 an. Banyak peneliti mengartikan corporate governance
dengan bahasa yang berbeda—beda tetapi intinya sama yaitu menjelaskan bahwa
konsep ini dinarapkan dapat menjadi sistem yang dapat mengatur, mengelola, dan
mengawasi pengendalian usaha serta diharapkan dapat meningkatkan kualitas
laporan keuangan yang pada akhirnya dapat meningkatkan kepercayaan pemakai
laporan keuangan termasuk investor dalam pengambilan keputusan. Beberapa
penehiian terdahulu  telah membuktikan  adanya hubungan antara indikasi
manajemen laba dengan mekanisme corporate governance yang diterapkan
perusahaan. Beberapa diantaranya menyimpulkan bahwa mekanisme corporare
governance dapat mengurangi manajemen laba dan meningkatkan kualitas laba
vang dilaporkan oleh pihak manajemen.

Seperti yang di kaji Jensen dan Meckling (1976) dikutip oleh Pratana
Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003) menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial yang besar dapat mengurangi manajemen laba karena adanya
kesetaraan kepentingan diantara pemilik dan manajer. Studi vang dilakukan oleh
Warfieid et al (1995) dalam Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz
menensukan hubungan negatif antara kepemilikan manajerial dengan manajemen
laba yang diukur melalui discretionary accrual serta hubungan positif dengan
kualitas laba yang dihasilkan melalui proksi ERC. Moh et al (1998) membuktikan
bahwa kepemilikan institusional berperan dalam pencegahan manipulasi laba

vang dilakukan oleh manajer serta menghasilkan laporan laba yang lebih




berkualitas. Hal iri diinterpretasikan bahwa investor nstitusional adalah
sophisticated investors yang tidak dengan mudah dapat “dibodohi” oleh manajer
Bushee, 1998 dalam Pratana Puspa Midiastufy dan Mas’ud Machfoedz (2003)
tetapi hasil ini berlainan dengan yang diteliti oleh Gabrielsen et al (1997) yang
menggunakan data pasar modal Denmark dan menemukan hubungan yang positif
tetapi tidak signifikan antara kepemilikan manajerial dengan discretionary accrual
serta hubungan negatif antara kepemilikan manjerial dengan kualitas laba.

Has:l ini memang kontradiktif dengan yang diteliti oleh peneliti — peneliti
lain seperti Dhaliwal et al (1982), Murck et al (1988), Jensen dan Mackling
(1976) dalam Pratana Puspa dan Mas’ud Machfoedz (2003). Unsur lain yang bisa
dimaksudkan dalam mekanisme corporate  governance dan nantinya dapat
menjadi variabel dalam penentuan adanya indikasi manajemen laba serta kualitas
dari laba vang dihasilkan adalah dewan direksi. Beberapa penelitian ada yang
saling kontradiktif hal ini dimungkinkan karena kultur dan budaya serta asal dari
perusahaan—perusahaan tersebut.‘Berdasarkan latar belakang diatas maka penulis
tertarik untuk melakukan penelitian yang merupakan replikasi dari penelitian yang
telah dilakukan oleh Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003),
perbedaan dengan penelitian sebelumnya adalah pada periode pengamatan vakni
dari tahun 2000 s.d. 2003 dan penelitian dilakukan dengan mengambil sampel
perusahaan manufaktur, karena industri manufaktur merupakan industri terbesar
vang listing di BEJ,

Berdasarkan wuraian diatas maka penulis melakukan penelitian yang

berjudul “Analisis Hubungan Corporate Governance dengan Manajemen




Laba Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta (2000-

2003)”

1.2 Pokok Permasalahan

Berdasarkan  uralan latar belakang masalah  tersebut, maka pokok
permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut, apakah
mekanisme corporate governance, vyaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan ukurar dewan direksi, berpengaruh terhadap adanya indikasi

manajemen laba.

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris bahwa
mekanisme  corporate  governance (kepemilikan manajerial, kepemilikan
istitusional, dan ukuran dewan direksi) merupakan salah satu fakor penting yang
dapat menjelaskan indikasi manajemen laba pada perusahaan manufaktur yang

terdafiar di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2000-2003.

1.4 Batasan Masalah

Dalam penelitian ini obyek studi dibatasi hanya pada perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta dengan criteria menerbitkan
laporar: keuangan selama periode pengamatan yaitu dari tahun 2000 s.d 2003,

memiiiki data mengenai kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan

Jjumlah dewan direksi.

1.5 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat sebagai berikut:




Bab I

Bab Vv

Mengingat kemungkinan dilakukannya manipulasi cleh pihak manajemen
berupa earnings management, maka para pemakai informasi laporan keuangan
seperti pemilik atau pemegang saham, investor. kreditor, pemerintah dan pihak-
pthak vang berkepentingan lainnya perlu berhati-hati dalam menginterpretasikan
informasi laporan keuangan yang rentan akan kebijakan manajemen sehingga
mampu merasionalisasikan makna kandungan informasi akuntansi dalam

pengamoilan keputusan demi optimalisasi bisnis. '

1.6 Sistematika Penulisan

Laporan penelitian ini nantinya akan terdiri dari S bab yaitu:

Bat: | : Yaitu pendahuluan, berisi latar belakang masalah, pokok
permasalahan, batasan masalah, hipotesis untuk ;nengetahui
hubungan antara struktur corporate governance dalam
membatast manajemen laba dan memberikan informasi laba
yang lebih berkualitas dengan menggunakan proksi discretionary
accrual. Tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika
pembahasan.

Bab il . Yaitu landasan teori yang akan menjelaskan tentang agency
theory, asymetri informasi, dan konsep corporate governance
terhadap manajemen laba dan kualitas laba.

Bab IlI© Yaitu mengenai metode penelitian yang meliputi spesifikasi
populasi dan sampel, spesifikasi variabel, penyusunan model

dan pengujian hipotesa.




BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Agency Theory

Dalam perekonomian modern, pengelolaan perusahaan oleh ‘manajemen
perusahaan dengan pemilik perusahaan telah terpisah, hal ini sejalan dengan
agency theory. Konsep agencv theory menurut Govindaraian (1998) vyaitu
hubungan atau kontrak antara principal dan agent. Dimana principal adalah para
pemegang saham, sedangkan agent adalah manajer perusahaan yang
diperkeyjakan oleh pemilik perusahaan seperti CEO (Chief Exekutif Officer).
Tujuan dari pemisahan pengelolaan perusahaan dengan kepemilikan yaitu agar
pemilik perusahaan memperoleh keuntungan yang semaksimal mungkin dengan
biaya vang scefesien mungkin melalui pengelolaan: perusahaan oleh tenaga-
tenaga profesional (CEO). Para tenaga profesional ini (agents) memiliki
keleluasaan dalam menjalankan manajemen perusahaan. Tugas mereka adalah
bagaimana caranya untuk memperbesar perusahaan, salah satu caranya adalah
melalui peningkatan laba. Dengan adanya peningkatan laba ini nantinya agents
akan mendapatkan keuntungan melalui peningkatan kompensasi. Sedangkan para
pemegang saham (principal) hanya bertugas mengawasi dan memonitori jalannya
perrsahaan, serta mengembangkan sistem atau pola insgntif bagi agents dan
memastikan bahwa agents bekerja untuk kepentingan perusahaan.

Namun dr sisi lain dengan adanya pemisahan seperti ini akan memiliki sisi

negatifnya. Keleluasaan bagi si manajer (agents) dalam memaksimalkan laba




perusahaan bisa mengarah pada proses pemaksimalan bagi kepentingan si
pengelolanya sendiri (manajer) dengan beban dan biaya yang ditanggung oleh
pemilik perusahaan. Hal ini sesuai dengan agency theory yang menyatakan setiap
individu mempunyai sifat untuk mementingkan diri sendiri. Faktanya terjadi di
heberapa perusahaan dimana manajer terdorong untuk mementingkan kepentingan
dirinya sendiri. Sedangkan dari pihak pemilik perusahaan (principal) sendiri tidak
dapat memonitor kinerja manajer setiap saat untuk memastikan bahwa manajer
telah bekerja untuk kepentingan perusahaan.

Menurut Jensen dan Meckling (1976) dalam Pratana Puspa M dan Mas’ud
Machfoedz (2003) memandang principal dan agent nlerupakan pemaksimum
kesjahteraan, sehingga kemungkinan akan terjadinya benturan kepentingan baik di
sisi ageat maupun principal. Hal ini juga didukung oleh penelitian akuntansi
positif vang mengatakan bahwa manajer (agent) akan cendrung melakukan
rekavasa terhadap informasi mengenai laba untuk memperbesar kemakmurannya
(Sugiri, 1998). Jensen dan Meckling juga menyatakan bahwa terdapat alasan yang
kuat yang meyakini bahwa agent tidak akan selalu beI:tlndak yang terbaik untuk
kepentingan principal. Hal ini disebabkan karena kedua kelompok (agent dan

principal) adalah orang-orang yang berupaya untuk memaksimalkan utilitasnya.

2.2 Asvmetri informasi
Seperti yang dijelaskan dalam agency theory bahwa ada benturan
kepentingan antara principal dan agent, sehingga memungkinkan terjadinya

manipulasi terhadap informasi laba (eurnings management). Selain 1tu kondisi




seperti ini juga didukung dengan adanya asymetri informasi, yaitu kondist dimana
terjadi ketidakseimbangan informasi diantara pelaku pasar. Setiap individu yang
terlibat di pasar diasumsikan akan memanfaatkan adanya asymetri informasi
untuk kepentingannya masing-masing. Agent akan memanfaatkan asymetri
mformasi untuk menyembunyikan beberapa informasi yang dimiliki dan tidak
diketahui oleh principal. Dalam keadaan asymetri informasi yang tinggi principal
tidak mungkin mempunyai inforamasi yang cukup untuk memonitor tindakan
manajer yang melakukan manajemen laba terhadap laporan keuangan yang
nantinya akan mempengaruhi dalam pengambilan keputusan.

Berdasarkan penelitian Richardson (1998) seperti yeng dikutip Lilis
Setiawati (2002) bahwa semakin tinggi asymetri informasi maka semakin tinggi
manajemen laba. Menurut Agnes Utari Widyaningdyah, (2001) mengungkapkan
penlapat Surifah (1999) bahwa manajemen laba dapat me\rupakan suatu bentuk
manipulasi atas laporan keuangan yang menjadi sarana komunikasi antara lain
manajer dan pihak eksternal perusahaan. Asymetri informasi dan benturan
Kepentingan yang terjadi antara principal dan agent mendorong agent untuk
menyajikan informasi- yang tidak sebenarnya pada principal, terutama jika

informasi tersebut berkaitan dengan pengukuran kinerja manajemen.

2.3 MANAJEMEN LABA
2.3.1 Defenisi manajemen laba
Tujuan laporan keuangan sesuai PSAK NO 1 adalah memberikan

informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas perusahaan yang
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bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan keuangan dalam
rangka  mcmbuat  keputusan-keputusan  ekonomi  serta  menunjukkan
pertanggungjawaban (sfewardship) manajemen atas penggunaan sumberdaya
vang dipercayakan kepada mereka. Dari informasi tersebut pengguna laporan
keuangan seperti investor, para pemegang saham diharapkan tidak hanya
mengetahui kinerja perusahaan pada periode yang lalu tetapi juga dapat
memprediksi laporan keuangan dimasa mendatang ( SFAC Nol ).

Adanya kecendrungan pihak eksternal yang lebih terfokus pada informasi
mengenrai laba disadari oleh manajemen, khususnya manajer yang kinerjanya
diukur berdasarkan informasi tersebut (peningkatan kompensasi), sehingga timbul
perilaku menvitnpang (dysfunctional behaviour) yang salah satu bentuknya adalah
manajemen  laba (carnings  management). Beberapa penulis  mengartikan
manajemen laba dengan bahasa yang berbeda-beda namun dernikian pada intinya
adalah sama, yaitu menentukan laba dalam rjumlah tertentu dengan merekayasa
pada pos—pos pendapatan dan biaya pada laporan rugi laba dengan menggunakan
teknik—teknik tertentu, misalnya pemilihan metode akuntansi ataupun melalui
aktifitas operasi.

Menurut  Saiful, 2002 mengungkapkan pendabat Schipper (1989)
mendefenisikan manajemen laba sebagai suatu intervensi dengan maksud tertentu
terhadap proses pelaporan keuangan eksternal dengan sengaja memperoleh
beberapa keuntungan pribadi. Healy dan Wahley (1999) juga menyatakan bahwa
manajemen  laba terjadi ketika manajemen menggunakan Judgment dalam

pelaporan  keuangan dan penyusunan transaksi urtuk mengubah laporan
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keuangan, sehingga menyesatkan stakeholder tentang kinerja ekonomi perusahaan
untuk mempengaruhi hasil yang berhubungan dengan kontrak yang tergantung
pada angka akuntansi yang dilaporkan.

Scot (1997), seperti yang dikutip Sitt Resmu (2003), mendefenisikan
manajemen laba sebagai penentuan laba oleh manajemen dengan berbagai cara
yaitu mengelola, memimpin dan mengarahkan penggunaar; sumber daya dalam
operasi perusahaan, memilih timing dari beberapa peristiwa non operasi dalam
periode pelaporan tertentu dan memilth metode akrual yang digunakan untuk
mengukur laba. Se-muanya int dilakukan untuk memaksimumkan kepentingan
mereka sendiri dan atau nilar pasar perusahzan. Sugiri‘(l998) membagi defenisi
carnings management  menjadi  dua, seperti yang dikutip Agnes Utari
Widyaningdyah (2001), yaitu defenisi secara sempit dan defenisi secara luas:

¢ Defenisi secara sempit: pola earnings management yang dilakukan oleh
manajer adalah dengan pemilihan metode akuntansi. Dalam artian ini
dilihat mengenai perilaku manajemen untuk “bermain” dengan komponen
discretional accrual dalam penentuan besarnya earnings.

 Defenisi secara luas: Sugiri (1998) menjelaskan tentang tindakan manajer
untuk meningkatkan (mengurangi) laba yang dilaporkan saat ini atas suatu
unit dimana manajer bertanggung jawab, tanpa mengakibatkan
peningkatan (penurunan) profitabilitas ekonomis jangka panjang unit
tersebut.

Menurut Surifah (1999) dalam Agnes Utari Widyaningdyah (2001)

berpendapat mengenai dampak earnings management terhadap kredibilitas
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lap~ran keuangan. Surifah (1999) menjelaskan kredibilitas laporan keuangan akan
berkurang ketika digunakan untuk pengambilan keputusan\karena adanya suatu
bentuk manipulasi atas laporan keuangan yang menjadi sarana komunikasi antara
manajer dan pikak eksternal perusahaan. Manajemen laba merupakan fenomena
vang sukar dihindari karena fenomena yang ini merupakan dampak dari
penggunaan dasar akrual dalam penyusunan laporan keuangan .

Dasar akrual dipilih dan disepakati sebagai dasar dalam penyusunan
faporar keuangan karena dasar akrual memang lebih rasional dan adil di
bandingkan dengan dasar kas. Selain itu dasar acrual dipilih karena mempunyai
tujuan vaitu untuk menyajikan laporan keuangan yang lebih informative dan
mencerminkan keadaan yang sebenarnya. Sayangnya akrual yang ditujukan untuk
menjadikan laporan keuangan vyang sesuai dengan fakta ini dapat sedikit
digerakkan (/uned) sehingga dapat meﬁgubah angka laba yang dihasilkan. Banyak
penelitian membuktikan bahwa manajer akan tergoda mengubah besarnya laba
dengan cara rekayasa akrual, hal ini terjadi karena adanya kepentingan untuk
mendapatkan insentif’ tertentu yang didasarkan pada laba yang diperoleh dengan
alasan tersebut maka manajer akan melakukan rekayasa akrual terhadap laba.

Healy (1985) seperti yang dikutip Lilis Setiawati (2002) membuktikan
bahv-a keinginan untuk memaksimumkan bonus yang diperoleh dapat menjadi
insentii bagi manajer untuk merekayasa angka akrual. Jones (1991) membuktikan
bahwa keinginan untuk mempengaruhi keputusan pemerirtah yang torkait dengan
peluang mendapatkan proteksi didasarkan pada informasi mengenai laba

akuntansi. Pada dasarnya akrual itu penting untuk menghasilkan laporan keuangan
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vang reliable, tetapi bisa jadi sebagian dari akrual yang disajikan dalam laporan
keuangan perusahaan (sebagai bagian dari angka laba) bukan akrual yang
menjadikan laporan keuangan yang reliable.tetapi akrual yang digunakan oleh
manajer untuk mempengaruhi keputusan stakeholder. Oleh karena itu total akrual
dapat dibedakan menjadi dua begian, yaitu bagian akrual yang memang
sewajarnya ada dalam proses penyusunan laporan keuangan (nondiscretionary
accrualy dan bagilan akrual vang merupakan hasil rekayasa (discretionary
accrual).

Manajemen laba masih menjadi masalah yang controversial, apakah
tindakan tersebut dapat diterima secara moral atau tidak. Hal tersebut disebabkan
carnings sebagai salah satu komponen penting dalam laporar keuangan yang
memiitkt pengruh signifikan bagi para pemakai laporan keuangan dan analis
laporan keuangan untuk melakukan pengambilan keputusan. Informasi mengenai

earnings yang salah dan menyesatkan akan berakibat dihasilkannya keputusan

yang szlah.

2.3.2 Faktor- faktor yang mempengaruhi manajemen laba

Menurut pendapat Watts — Zimmerman : 1986, seperti yang dikutip Saiful
2002 mengemukakan bahwa tujuan yang akan dicapai oleh manajer melalui
manajemen laba meliputi nemaksimumkan bonus dan kompensasi lainnya yang
akan diterima oleh manajer (bonus plan hypothesis), menunda perjanjian utang
(debt cquity hypothesis), mempegaruhi keputusan pelaku pasar modal, dan

menghindari biaya politik ( political hypothesis ).
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Bonus plan  hypothesis, yaitu manajer perusahaan cendrung untuk
menggunakan metode akuntansi untuk meningkatkan income pada waktu
tersebut.

Debt equity hypothesis, yaitu manajer perusahaan cendrung memilih
kebijakan akuntansi untuk memaksimalkan utilitas harapan mereka yang
berhubungan dengan gaji dan kontrak hutang.

Political hypothesis vyaitu manajer pada perusahaan yang kegiatan
operasinya menyentuh sebagian besar masyarakat akan cendrung
mengurangi laba yang dilaporkan.

Rerdasarkan tiga hipotesis mengenai motivasi manajer untuk melakukan

manajemen laba . Watts dan Zimmerman 1990, seperti yang dikutip Gumanti

(2000) mengakui ada tiga bentuk hubungan keagenan yaitu:

1.

o

(VD]

Antara manajemen dengan pemilik dimana manajemen akan berupaya
untuk menaikkan laba yang diperoleh dengan maksud bonus yang didapat
akan meningkat juga. | \

Antara manajemen dengan kreditor, dimana manajer akan berupaya agar
debt equity selalu positit. Jika rasio ini negative maka perusahaan akan
default yaitu tidak dapat memenuhi kewajiban hutang pada waktunya.
Antara manajemen dengan pemerintah , dimana hubungan ini berlaku bagi
perusahaan yang kegiatan operasinya menyentuh sebagian masyarakat
vaitu dengan mengurangi laba yang dilaporkan, maka pajak vang

ditanggung perusahaan juga akan berkurang.




Beberapa penelitian lainnya yang mengemukakan tentang motivast

manajemen untuk melakukan manajemen laba juga memilki persamaan seperti

yang diungkapkan oleh Healy dan ‘Wahlen (1998) dikutip oleh Saiful (2002)

yattu:

1.

S8

(%]

Motivasi dari pasar modal yang ditunjukkan dengan refurn saham. De
Angelo (1998) membuktikkan manajemen cendrung melaporkan laba
lebih rendah (understate) ketika melakukan buyout, Teoh et al (1998a dan
1998b) dan Rangan (1998) mengemukakan bahwa ketika perusahaan akan
melakukan IPO dan SEO, manajemen akan cendrung melaporkan laba
lebih tinggi (overstate)

Motivasi kontrak yang dapat berupa kontrak hutang (Sweeny,1994) dan
kontrak kompensasi manajemen (Holthausen, Lacker dan Sloaﬁ 1995).
Motivasi regulatory yang dikemukakan Jones (1991), Cahan (1992),
Guenter (1994), Naim dan Hartono (1996) dan Key (1997).

Selain itu Detchow et . al (1996) dalam Agnes Utari Widyaningdyah

(2001) mengidentifikasikan factor demand for eksternal financing, insider

rading, debt, bonus dan governance structur sebagai factor yang mempengaruhi

manajemen laba.

2.3.5 Teknik Manajemen Laba

Ada beberapa pola dan teknik dalam manajemen laba, diantaranya

menurut Scott (2000:266) adalah:

1. taking a bath, pola ini digunakan selama periode organizational stress

atau reorganisasi. Jika manajer merasa harus melaporkan kerugian
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maka ia akan melaporkan dalam jumlah yang besar. Tindakan ini
diharapkan dapat mepingkatkan laba yang akan dan kesalahan atas
kerugian nerusahaan dapat ditampakkan pada manajer lama, jika
terjadi pergantian manajer.

2 income minimization, pola ini dipilih selama periode dengan
profitabilitas tinggi,sehingga jika periode yang akan dating
diperkirakan laba turun drastic dan dapat diatasi dengan pengambilan

jatah laba sebelumnya.

(9]

income maximization, dilakukan manajer terutama dengan tujuan
untuk mendapatkan bonus.
4. income smoothing, dilakukan dengan meratakan laba yang dilaporkan
dengan tujuan external reporting, terutama bagi investor karena pada
umumnya investor adalah risk averse dan menyukai laba yang relative
stabil
Teknik untuk melakukan manajemen laba menurut Worthy (1984) dalam
Surfiah (1994) dapat dikelompokkan menjadi tiga besar:

1. Perubahan metode akuntansi

Earnings management dilakukan dengan mengubah metode
akuntansi yang berbeda dengan tahun sebelumnya sehingga dapat
menaikkan atau menurunkan angka earnings, seperti:
¢ mengubah metode depresiasi aktiva tetap dari metode garis lurus

menjadi sum years of digit

e nengubzh metode penilaian persediaan dari LIFO menjadi FIFO
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e mengubah periode depresiasi

3]

Memastikan kebijakan perkiraan akuntansi
Manajer mempengaruhi laporan keuangan dengan cara
memainkan judgment dalam perkiraan akuntansi, seperti:
e kebijakan mengenai jumlah piutang tak tertagih
o kebijakan mengenai umur aktiva tetap
e kebijakan mengenai perkiraan terhadap pengadilan yang belum

selesal.

LI

Menggeser periode biaya (pendapatan)
Menggeser periode biaya (pendapatan) sering disebut
manipulasi keputusan operasional melalut:
¢ mempercepat (menunda) biaya penelitian dan pengembangan
(rescarch and development)
¢ mempercepat (menunda) pengiriman produk ke pelanggan

e menjual investasi sekuritas untuk manipulasi tingkat laba

2.4 CORPORATE GOVERNANCE
2.4.1 Pengertian Corporate Governance

Sebelum keruntuhan ekonomi melanda Asia Pasifik beberapa tahun lalu,
Corporate Governance adalah suatu istilah yang hampir tidak dikenal di
Indonesia. Hal ini wajar saja karena di negara ekonomi maju seperti Amerika pun
konsep ini baru mencuat pada akhir 1980 an. Sebelumnya konsep ini hanya

dikenal dikalangan akademisi yang dijadikan wacana dalam lingkungan kampus.
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[su mengenai corporate governance menjadi salah satu bahasan yang penting
sctelah terjadinya krisis di Asia dan beberapa skandal yang terjadi di Negara
maju seperti Amerika Serikat, misalnya kasus ENRON, World Com, TYCO dan
lain-lain. Lemahnya corporate governance sering disebut sebagai salah satu
penyebab terjadinya krisis dan skandal yang terjadi di negara maju.

Lemahnya corporate governance ditimbulkan karena ada permasalahan
dari hubungan keagenan. Hubungan keagenan adalah kontrak antara principal
dan agent yarg intinya adalah pemisahan kepemilikan (principal) dan pengelolaan
perusahaan (agenr) Jensen dan Meckling (1976) dalam Pratana Puspa dan Mas’ud
M (2005). Wahidahwati (2002) juga menyatakan bahwa perusahaan yang
memisahkan fungsi kepemilikan dan pengeloiaan akan rentan terhadap konflik
keagenan. Manajer sebagai agent diberi mandat dan kebebasan oleh principal atau
pemilik dalam menjalankan tugasnya untuk kepentingan pemilik dan perusahaan.
Namun tidak selamanya agent akan bertindak untuk kepentingan principal.
Berdasarkan agency theory setiap pihak  memiliki perbedaan kepentingan yang
nantinya akan berbenturan. Manajer sebagai pengelola tentu saja menginginkan
ha. vang sama dengan principal vakni memaksimumkan kesejahterannya sendiri.
Pada dasarnya manajer sebagai agen telah mendapatkan koﬁpensasi atau insentif
vang diberikan oleh principal tetapi sifat tidak puas setiap manusia akan
mendorong manajer untuk melakukan tindakan-tindakan yang tidak etis {mora/
hazard) dalam mencapai tujuan tertentu.

Corporate governance merupakan suatu cara untuk menjamin bahwa

manajemen bertindak vang terbaik untuk kepentingan stakeholders. Pelaksanaan
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tata kelcla korporasi yang baik (good corporate governance) menuntut adanya
perlindungan yang kuat terhadap hak-hak pemegang saham, terutama pemegang
saham minoritas serta seluruh pihak yang terlibat dalam perusahaan termasuk
masyarakat. Penerapan good corporate governance diharapkan dapat mengurangi
konflik keagenan yang terjadi serta menyelaraskan kepentingan diantara agent dan
principal. Di Indonesia wacana mengenai corporate governance menjadi popular
setelah krisis ekonomi yang melanda sector korporasi kita. Lemahnva penerapan
corporate governance di Indonesia diyakini merupakan penyebab krisis yang
mengakibatkan banyak perusahaan yang gulung tikar.

Istilah  corporate  governance itu sendiri muncul pertama kali
diperkenalkan oleh Cudbhury Comitee pada tahun 1992 yang terdapat dalam
laporan mereka (cadbury report). Laporan ini dipandang sebagai titik balik
(turviing point) yang sangat menentukan bagi praktik corporate governance di
Indonesia. Banyak sumber yang mendefenisikan dengan berbagai bahasa tentang
corporate governance tetapt memiliki maksud dan pengertian yang sama. Untuk
memperoleh gambaran umum tentang pengertian corporate governance, berikut
dikutip dari berbagai sumber.

Lo Jrorum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI)

Corporate Governance adalah séperangkat peraturan yang mengatur
hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, kreditur,
pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentingan internal dan eksternal
lainnya vang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka oleh suatu

svstem yang mengendalikan perusahaan.
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The Indonesian Institute for corporate governance (11CG)

Corporate governance didefenisikan sebagai proses dan struktur yang
diterapkan dalam menjalankan perusahaan dengan tujuan utama untuk
meningkatkan nilai permegang saham dalam jangka panjang dengan tetap
memperhatikan kepentingan stakeholders yang lain.

OFCD (Organization for Iiconomic Co-operation and Development)

OECD mendefenisikan corporate governance sebagai “the structure
through which shareholders, directors, managers set of the board objective of
the company, the means of attaining those objectives and monitoring
nerformance”. Atau dengan kata lain corporate governance diartikan sebagali
cara-cara manajemen perusahaan (direktur) bertanggung jawab pada
pemiliknya (pemegang saham).

Finance Comitez on Corporation Governance Malaysia

Corporate governance diartikan sebagai proses dan struktur yang
diunakan untuk mengarahkan dan mengélola bisnic dan kegiatan perusahaan
kearah peningkatan pertumbuhan bisnis dan akuntabilitas perusahaan.

Ernest and Young
Corporate Governance terdiri atas sekumpulan mekanisme yang saling
berkaitan vang terdiri atas pemegang saham institusional, dewan
komisaris, para manajer yang dibayar berdasarkan kinerjanya. Pasar
sebegai pengendali perseroan, struktur kepemilikan, struktur keuangan,

investor terkait dan persaingan produk.



6. Kalangan Akademisi

Monks dan Minow (1995) dalam Khomsiyah mendefenisikan
corporate  governance sebagai hubungan berbagai partisipan dalam
menentukan arah dan kinerja korporasi. Schleiver dan Vishny (1997) dalam
Pratana Puspa (2003) menyatakan corporate governance merupakan suatu
mckanisme vang digunakan untuk memastikan bahwa supplier keuangan ,
mnisalnya  pemegang saham  (shareholders) dan pemberi pinjaman
(bondholders) memperoleh pengembalian (return) dari kegiatan yang
dijalankan oleh mangajer. Dengan kata lain bagaimana supplier keuangan
perusahaan melikukan kontol terhadap manajer. Wahyudi Prakarsa (2003)
mendefenisikan  corporate  governance merupakan suatu mekanisme
administrative yang mengatur hubungén antara’ manajemen perusahaan
(komisaris  dan  direksi),pemegang saham dan kelompok-kelompok
kepentingan (stakeholders) vang lain.

Keasey et al (1993) dalam Sunarto (2003) mendefenisikan corporate
governarce sebagar struktur, proses, budaya dan system untuk menciptakan
kondisi operational yang sukses sebagai suatu organisasi. David Melvill dalam
media akuntansi (2000) mengungliapkan corporate governance adalah suatu
svstem untuk mengarahkan dan mengontrol perusahaan.

Dar: beberapa kutipan diatas yang diambil dari beberapa sumber, maka
dapat disimpulkan bahwa corporate governance pada intinya adalah suatu system,
struktur dan proses yang dilakukan oleh semua pihak yang berkepentingan dengan

perusahaan secara baik sesuai dengan hak dan kewajiban masing-masing. Dalam



pelaksanaannya corporate governance memiliki prinsip-prinsip yang dijadikan
sebagai pedoman, mengingat dalam prakteknya pelaksanaan corporate
eo. srnance pada setiap perusahaan dibeberapa negara berbeda.

Perbedaan ini disebabkan oleh perbe;iaan dalam siéiem ekonomi, sistem
hukum. struktur kepemilikan, sosial dan budaya; Herwidayatmo (2000), Laporta
dkk.2000 dalam Deni D, Khomsiyah, Rika GR (2003). Terdapat beberapa versi
vang menryangkut érinsip-prinsip corporale governance, namun pada dasarnya
mempunyai maksud yang sama. OECD (1998) telah mengeluarkan prinsip-
prinsip corporate governance vang dapat dikembangkan seuniversal mungkin di
setiap negara sesuai dengan kondisinya masing-masing. Prinsip-prinsip tersebut
berkaitan dengan keadilan (fuirness), transparansi, akuntabilitas, dan tanggung
jawab (responsibility). Prinsip tersebut mancakup 5 hal yaitu perlindungan
terhadap pemegang saham, persamaan perlakuan terhadap seluruh pemegang
saham. peranan siakeholders vang terkait dengan perusahaan, keterbukaan dan
transparanst serta akuntabilitas dewan direksi (board of directors) dalam
perusahaan.

Prinsip-prinsip tersebut ditujukan untuk membantu dalam memberikan
pedoman dan saran bagi pasaf modal serta pihak-pihak yang berperan didalamnya
(investor, kreditor, perusahaan, pemerintah) dalam proses pengembangan
corporaie governance yang baik. Berdasarkan prinsip-prinsip tersebut terdapat
unsu./mekanisme yang bisa menjamin terlaksananya corporate governance

dengan baik. Mekanisme atau unsur tersebut bisa berasal dari dalam (internal) dan

luar (eksternal) perusahaan. Kresnohadi Ariyoto dkk (2000) mec..gemukakan
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mekanisme internal tersebut bisa berasal dari struktur dewan direksi, dewan
komisaris, kepemilikan manajerial, komite audit. Sedangkan mekanisme eksternal
perusahaan bisa berapa UU dan perangkat hukum, pemberi pinjaman, investor,
kepemilikan institusional (Barnhart dan Rosenstein, 1998) dalam Pratana Puspa
dan Mas ud M (2003)

Fungsi dari mekanisme-mekanisme ini adalah control terhadap agent
melalui monitoring vang diterapkan dalam mekanisme tersebut. Jika mekanisme
monitoring telah terlaksana dengan baik diharapkan konflik keagenan akan dapat
berkurang. Penelitian mengenai corporate governance di Indonesia telah beberapa
kali dilakukan dan membuktikan bahwa pelaksanaan corporate governance di
Indonesia belum terlaksana dengan- baik. Walaupun terlaksana tetapi hanya
terbatas untuk menaati peraturan yang diberlakukan karena takut terkena sanksi.

Berdasarkan fakta ini diharapkan dapat memotivasi pihak-pihak yang
terlibat didalamnya agar melaksanakan corporate governance tidak hanya karena

regulasi vang ditetapkan pemerintah tetapi karena manfaat yang akan diperoleh.

2.4.2 Hubungan corporate governance dengan manajemen laba

Dalam perekonomian modern, pengelolaan perusahaan oleh manajemen
telah terpisah. Hal ini dimaksudkan agar pemilik memperoleh keuntungan yang
maksimal melalui pengelolaan dari “tangan-tangan” professional. VKonsep ini
sejalan dengan agency theory yaitu adanya hubungan kontrak antara principal dan
agent. dimana principal adalah pemilik sedangkan agent merupakan orang yang

diperkerjakan seperti manajer atau CEO. Fungsi agent adalah pemaksimum utility




principal. Ketika bckerja agent akan diawasi dan menurut teori keagenan salah
satu monitoring cost dan bonding cost yang sécara luas digunakan dan diharapkan
depat menvelaraskan tujuan principal dan agent melalui suatu mekanisme
pelaporan keuangan. Sesuai dengan PSAK no 1 tujuan laporan keuangan adalah
memberikan informasi vang bermanfaat bagi pengguna laporan keuangan untuk
pengambilan keputusan serta menunjukkan tanggung jawab manajemen (agent)
sejauh mana manajemen telah bertindak untuk kepentingan principal.

Berdasarkan laporan keuangan tersebut tidak hanya kinerja dari agent saja
vang dinilai tetapi lebih jauh lagi berdasarkan laporan keuangan itu principal
dapat memberikan kompensasi pada agent, pemerintah dapat menetapkan
regulasi, pajak dan kreditur dapat memberikan pinjaman. Laporan keuangan yang
merupakan informasi utama bagi pemakai (users) disadari oleh manajemen, hal
ini bisa mendorong manajer untuk melakukan perilaku yang menyimpang
(dvsfunctional  behaviour) untuk keuntungannya sendiri. Ada asumsi yang
mengemukakan bahwa sifat dasar manusia pada umumnya “self interest” yakni
mementingkan diri sendiri dan tidak mau berkorban untuk orang lain. Selain itu
manusia juga mempunyai batasan pikiran tentang masa depan (bounded
rationality), serta menghindari resiko yang bisa menimpa dirinya sendiri atas cost
orang lain, Khomsiyah (2003). Berdasarkan ketiga sifat dasar manusia tersebut
maka jika terdapat informasi yang diberikan manusia untuk manusia yang lain
harus dapat dipertanvakan keandalannya (reliability), dapat dipercava atau tidak

atas informasi yang disampaikan.
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Keterkaitannya dengan perilaku menyimpang manajer yang mungkin
timbul adalah manajemen laba (earnings management). Informasi laba
merupakan salah satu komponen penting dari laporan keuangan yang
menginformasikan hasil operasi dan kinerja keuangan perusahaan kepada
pengguna laporan keuangan. Manajemen laba seperti yang telah dijelaskan
sebelumnya diartikan sebagai rekayasa yang dilakukan oieh manajer pada pos-pos
pendapatan dan biaya dengan menggunakan teknik-teknik tertentu untuk
keuntungan pribadi. Banyak motif yang diduga mengapa manajer melakukan
manipulasi terhadap laba (hal 14 ).

Terdapat perbedaan pandangan antara praktisi, regulator, dan akademisi
mengenai kewajaran praktik manajemen laba. Kalangan regulator dan praktisi
mengaanggap manajemen laba merupakan sesuatu yang harus diwaspadai dan
mencemaskan. Pendapat dari kalangan akademisi berbeda, dan menganggap
manajemen laba tidak perlu dianggap sebagai sesuatu yang serius. 1erlepas dart
kontoversi mengenai pandangan praktek manajemen laba, tentu saja harus dilihat
motif vang mendorong manajemen melakukan manipulasi terhadap laba apakah
karena sikap oportunistis atau karena lebih efficient contracting.

Corporate governance merupakan suatu system yang diharapkan dapat
meminimalisasi kecurangan yang dilakukan oleh manajer ataupun konflik yang
terjadi antara manajer, pemilik dan pihak lainnya melalul suatu mekanisme
monitoring vang bertujuan untuk menyelaraskan berbagai kepentingan tersebut.
Mekanisme tersebut baik vang berasal dari internal dan external perusahaan telah

sesual dengan prinsip-prinsip corporate governance itu sendiri. Mekanisme
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internal vang merupakan monitoring bagi manajer dalam melaksanakan tugasnya
berasal dari kepemilikan manajerial.

Jensen (1993) dalam Saiful Se Msi (2004) mengemukakan hipotesa
pemusatan kepentingan (confergence of interest hypothesis) yaitu kepemilikan
saham oleh manajerial dapat membantu menyatu kan kepentingan antara manajer
dan pemegang saham. Warfield (1985) dalam Pratana Puspa dan Mas'ud M
(2003) menunjukkan hubungan negatif antara kecendrungan manajemen laba
deng-n kepemilikan manajerial, hal ini sesuai dengan penelitian Jensen dan
Meckling (1976) yang menyatakan bahwa kepemilikan saham oleh manajer dapat
mengurangi masalah keagenan.

Mekanisme corporate governance lain yang berasal dari external
perusahaan dan dapat mengurangi manajemen laba adalah dengan kepemilikan
institusional. Jika dihubungkan dengan monitoring invesor institusional diyakini
memiliki kemampuan untuk memonitor yang lebih baik dibandingkan investor
individual. Namun dalam hubungannya dengan manajemen laba ada pendapat
yang saling bertentangan. Ada anggapan bahwa investor institusional adalah
pemilik sementara (fransient owners) yang biasanya terfokus pada laba sekarang
(curren earnings) Porter (1992) dalam Pratana puspa dan Mas’ud M (2003).

Dengan alasan ini maka manajer terpaksa melakukan peningkatan laba
jangka pendek dengan melakukan manipulasi laba. Alasan lain ketakutan
berkaitan dengan ketakutan manajer terhadap investor institusional vang akan
melikuidasi kepemilikan mereka dalam perusahaan (Rajgofal, 1999) dikutip dari

Pratana Puspa M dan Mas’ud M (2003) sehingga manajer akan terpaksa
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memanipulasi laba. Pendapat lain ada yang mengatakan bahwa investor
institusional adalah investor vyang sophisticated, yang bisa memperoleh
keuntunzan dalam mendapatkan dan memproses informasi. Investor institusional
mem;liki waktu yang lebih banyak dalam menganalisis investasi mereka karena
memiliki akses informasi mahal dan berkualitas dibandingkan dengan mvestor
individual.

Mekanisie internal lainnya yang dapat menggrangi manajemen laba yang
berasal dari interna! perusahaan adalah struktur deWan direksi. Dewan direksi
dianggap dianggap sebagai solusi yang efektif atas masalah keagenan yang timbul
antara manajer dan pemegang saham. Bukti-bukti penelitian empiris yang ada
saat int mendukung prediksi bahwa kemampuan dewan direksi untuk memonitor
merupakan fungsi positif dari proporsi dan independensi outside directors. Dewan
direksi mempunyai hubungan yang erat dengan kualitas informasi dari laporan
keuangan.

Komposisi dari dewan direksi berpengaruh pada saat pengambilan
keputusan dan kebijakan yang dibuat dalam mengefektifkan pencapaian tujuan
organisasi. Ukuran dewan direksi yang sedikit dikhawatirkan kurangnya
optimalisasi dan lemahnya kontrol terhadap kualitas keputusan. Namun jumlah
dewan direksi yang banyak juga dapat menyebabkan kesulitan dalam hal
koordinasi, komunikasi dan pembuatan keputusan. Yermarck (1996) dalam
Pratana Puspa m dan Mas'ud M mengatakan bahwa ukuran dewan direksi

merniliki huburgan negatif dengan manajemen laba.



2.4.3 Hubungan corporate governance dengan kualitas laba

Penelitian mengenai corporate governance di Indonesia telah beberapa kali
dilakukan. Sulistyanto dan Nugrheni (2002) menguji apakah penerapan prinsip
corporate  governance dapat menekan manipulasi laporan keuangan yang
dipublikasikan di Bursa Efek Jakarta. Hasilnya mengindikasikan bahWa tidak ada
perubahan sebelum ataupun sesudah menerapkan prinsip tersebut. Laba akuntansi
sering dianggap tidak berguna untuk memprediksi dan menjelaskan nilat saham
karena laba dipandang tidak mencerminkan perubahan arus kas bersih selama satu
periode (Watts dan Zimmerman; 1986) dalam Saiful (2002), hal ini dikarenakan
akuntansi menggunakan accrual basis dalam pencétatannya. Komponen-
Komponen akrual ini bisa berasal dari kebijakan n;anajemen (discretionary
accrual) maupun tidak (non discretionary accrual).

Keberadaan komponen discretionary accrual ini disebabkan tersedianya
metode-metode  akuntansi  alternatif yang dijinkan oleh standar akuntansi
keuangan. Penggunaan metode alternatif ini akan menyebabkan laba menjadi
berbeda jika menggunakan metode yang berbeda. Manajer diberi keleluasaan
untuk memilih metode mana yang dianngap paling sesuai untuk mencerminkan
kondisi keuangan perusahaan. Sejalan dengan ugency theory manajer akan
memilih metode tertentu untuk mendapatkan laba tertentu sesuai dengan motif
tertentu untuk memilih metode tersebut. Hal ini akan berpengaruh terhadap
kualitas laba. Laba dianggap berkualitas jika mampu menjelaskan dan dapat

dipergunakan adalam memprediksi perusahaan, baik secara fundamental maupun

Kinerjanva di pasar.
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Jika informasi laba yang telah dimanipulasi manajer digunakan investor
untuk membentuk nilai pasar perusahaan, maka laba tidak bisa menjelaskan nilai
pasar perusahaan yang sebenarnya. Investor yang berinformasi akan melihat
bahwa laba tidak bisa digunakan untuk memprediksi harga saham. Namun jika
investor tidak memiliki informasi tentang perusahaan maka investor tidak akan
merespon laba tersebut. Investor institusional dianggap Investor yang
berinforinasi, selain itu investor institusional memiliki fungsi monitoring yang
lebih baik dibandingkan dengan investor lainnya. Hal ini diharapkan dapat
mengurangi manajemen laba sehingga kualitas laba, dan nilai pasar perusahaan
dapat ditingkatkan.

Selain kepemilkan institusional, kepemilikan manajerial merupakan salah
satu mekanisme lain dalam internal corporate governance perusahaan yang dapat
digunakan untuk mempengaruhi kualitas pelaporan keuangan yang akhirnya
mempengaruht kualitas laba. Jensen dan Meckling (1976) dikutip dari Pratana
Puspa dan Mas’ud M (2003) menyatakan bahwa dengan meningkatnya
kep milikan saham oleh manajerial maka berarti akan menyglaraskan kepentingan
antara manajer dengan pemegang saham, yang nantinya akan mengurangi perilaku
opporfunistic manajer (earnings management). Dengan peningkatan kepemilikan
oleh manajerial maka tidak ada lagi alasan bagi manajer untuk memanipulasi
lapcaran keuangan untuk keuntungannya sendiri. Warfield et al (1995) dalam
Pratana Puspa dan Mas’ud M (2003) juga menemukan bahwa kualitas laba akan
meningkat ketika kepemeilikan manajerial juga meningkat. Dalam kerangka ini

Kualitas laba diukur dengan kemampuan laba untuk menjelaskan return saham.



Peran dewan direksi vang merupakan bagian dari mekanisme infernal
corporale governance perusahaan diharapkan dapat meningkatkan informasi dari
kualitas laba, karena dengan melalui fungsi monitoring atas proses pelaporan
keuangan tingekat manajemen laba diharapkan dapat berkurang. Fungsi
monttoring vang dilakukan oleh dewan direksi dipengaruhi oleh ukuran atau
Jumlah dewan direksi itu sendiri. Menurut Jensen (1993) dan Yermack (1996)
dalam Pratana puspa dan Mas’ud M (2003) mengungkapkan bahwa ukuran dewan
direksi vang besar akan mengurangi kemampuan dalam mengontrol manajemen
karcna terdapat masalah koordinasi, komunikasi, dan pengambilan keputusan
menjadi tidak praktis bila dibandingkan dengan dewan direksi yang keci!.

Berdasarkan argumen ini bahwa meaknisme corporate governance baik
ve "¢ berusal dart internal dan eksternal perusahaan dapat meningkatkan kualitas
pelaporan keuangan vang salah satunya dengan melihét sejauh mana laba
memiiiki hubungan atau dapat menjelaskan nilai pasar (diproksi dengan harga

saham atau return saham).

2.4.4 Telaah Penelitian Terdahulu dan Perumusan Hipotesis

Penelittan ini merupakan replikasi dari penelitian vang dilakukan oleh
Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003) yang berjudul “Analisis
Hubungan Corporate Governance dengan Manajemen Laba™ Adapun perbedaan
dengan penelitian sebeiumnya terletak pada sample dan periode penelitian.
Sample vang diteliti adalah perusahaan Manufaktur yang mengeluarkan laporan

keuangan dari tahun 2000 s.d 2003, sedangkan pada penelitian sebelumnya
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sample vang diteliti adalah seluruh perusahaan public yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta sebetlum tahun 1994 dan periode penelitiannya yaitu 1995 s.d 2000

Penelitian terhadap manajemen laba telah banyak dilakukan baik di dalam
negri ataupun di luar negeri. Scott (2000: 296) mengatakan bahwa manajer akan
melakukan manajemen laba dalam berbagai pola seperti taking bath, income
maxumazition, income minimazition, income smoothing. Sugiri (1998) menyatakan
pola—pola seperti ini dilakukan untuk memperbesar kemakmurannya. Perilaku
meaipulasi yang dilakukan manajer ini sesuai dengan apa yang dipaparkan dalam
agency theorv, bahwa diantara principal dan agent memiliki‘kepentingan masing—
masing vang nantinya akan saling berbenturan dan terjadi konflik. Namun konflik
akibat perbedaan kepentingan ini dapat dikurangi melalui suatu mekanisme yang
tujuannva adalah unrtuk menyelaraskan kepentingan diantara agens dan principal.

Corporate governance merupakan suatu system dimana pihak principal
i fungsi control terhadap agent melalui monitoring yang diterapkan
dalam mekanisme-mekanisme yang ada di perusahaan. Mekanisme ini bisa
berasal dari internal dan eksternal perusahaan. Monitoring yang berasal dari
mekanisme internal perusahaan dapat berupa kepemilikan manajerial, struktur
dewan direksi, kompensasi eksekutif Sedangkan control dari mekanisme
eksternal dapat dilakukan dari kepemilikan institusional, tingkat pendanaan
hutang dan lain-lain, (Barnbart dan Ronsestein, 1998) dikutip dari Pratana Puspa
M dan Mas’ud Machfoedz (2003)

Menurut Pratana Puspa M dan Mas’ud Machfoedz (2003 vyang

mengemukakan pendapat Jensen dan Meckling (1976), menyatakan bahwa
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manajemen laba dapat dikurangi dengan memperbesar kepemilikan saham oleh
manajemen perusahaan, jika kepemilikan saham manajer diperbesar manajer
tidak perlu lagi memanipulasi laba. Dengan demikian kepemilikan manajerial
darat menjadi mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan dan moral hazard
dari manajer dengan menyelaraskan kepentingan manajer\ dengan pemegang
saham. Beberapa peneliti lain yang meneliti pada tempat yang sama yaitu pasar
modal  Amerike dengan menggunakan periode pengamatan vyang berbeda
mempunyai kesimpulan yang sama dan konsisten. Diantaranya adalah Dhaliwat et
al (1982), dan Morck et al (1988) dalam Pratana Puspa dan Mas’ud Machfoedz
(2003). Mereka menyimpulkan bahwa kepemilikan ‘manajerial berhubungan
negative  dsngan manajemen laba yang di proksi dengan menggunakan
discretionary accrual (bagian akrual yang bisa di rekayasa).

Warfield , wild dan wild (1985) dalam Pratana Puspa (2003) melakukan
pengujian hubungan kepemilikan manajerial dengan kandungan imformasi laba
dan discretionary accrual dengan menggunakan data pasar modal Amerika. Dalam
penelitiannva  mereka menemukan‘ bukti bahwa kepemilikan manajerial
berhubungan negatif dengan manajemen laba. Hasil ini dintepretasikan bahwa
laba  memiliki fungsi  positif dengan kepemilikan manajerial. Dengan
menggunakan discretionary accrual yang merupakan proksi dari manajemen laba,
warfield (1985) menghipotesakan bahwa kepemilikan manajerial yang tinggi
dapat mengurangi manajemen laba.

Jensen (1993) dalam Faisal, SE.MSI (2004) mendukung penelitian

sebelumnya  dengan  mengemukakan hipotesa  pemusatan kepentingan




(conjergence of interest hypothesis) yaitu kepemilikan saham oleh manajerial
dapat membantu menyatukan kepentingan antara pemegang saham dan manajer.
Dimana semakin meningkatnya proporsi kepemilikan saham manajerial maka
semakin baik kineria perusahaan, dengan demikian kemungkinan kecurangan
vang dilakukan oleh manejer berupa manipulasi laba dapat dihindari.

Namun terdapat penelitian yang membantah kesimpulan dari beberapa
penelitt diatas. Penelitian Gabrielsen et al (1997) yang dilakukan di Denmark,
dikutip dari Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003) mendukung
penelitian vang dilakukan oleh Demsetz (1983), Fama dan Jensen (1983). Dalam
penelitiannye. Gabrielsen et al (1997) menemukan hubungan positif tetapi tidak
signifikan antara kepemilikan manajerial dan manajemen laba yang di proksi
dengan discretionary accrual. Perbedaan pendapat diantara beberapa peneliti
tersebut  kemungkinan disebabkan adanya perbedaan struktur kepemilikan
perusahaan diantara kedua Negara tersebut. Gabrielsen menemukan bahwa
struktur kepemilikan manajerial perusahaan di Denmark sama dengan perusahaan
di Negara-negara diluar Amerika yang umumnya sangat terkonsentrasi dan
kepemilikan  vang mengontrol (controlling ownershipy (Scheleifer dan
Vishny,1997), hal ini dapat dilihat dari karakteristik sample yang berbeda diantara
dua Negara tersebut. Kepemilikan manajerial pada perusahaan-perusahaan di
Denmark sangat tinggi rata-rata 59%, sedangkan di Amerika hanya 17%.

Penelitian Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003) vang
dilakukan di BEJ dengan periode pengamatan 1995-2000 dengan mengambil

sample 85 perusahaan membantah hasil penelitian yang dilakukan Gabrielsen dan




menemukan  bahwa  kepemilikan  manajerial berpengaruh negative dengan

discretionary accrual sebagai proksi dari manajemen laba. Berdasar penelitian

diatas dapat disimpulkan bahwa semakin besaf kepemilikan manajerial maka akan

semakin mengurangi perilaku manajemen laba, dengan mengambil sampel

perusahaen manufaktur maka hipotesis yang diajukan adalah:

H, : kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap discretionary
Acerual.

Selain  memperbesar kepemilikan manajerial mekanisme corporate
governance lain yang bisa  ditempuh untuk memperkecil adanya usaha
manajemen laba oleh manajer yaitu dengan kepemilikan saham oleh investor
institusional. Tetapi terdapat pandangan yang berbeda mengenai keberadaan
investor institusional. Pandangan yang pertama menyatakan bahwa investor
Umumnva kepemilikan institusional bertindak sebagai pemilik sementara dan
hanava terfokus pada laba sekarang dibandingkan laba jangka panjang. Jika ada
perubahan pada laba sekarang maka kinerja manajer akan dinilai buruk dan dapat
mengakibatkan investor institusional melikuidasi miliknya di perusahaan
Biasanya kepemilikan investor institusional diperusahaar dalam jumlah besar, dan
Jika terjadi hal yang demikian maka akan mempengaruhi harga saham secara
keseluruhan Porter (1992) dalam Pratana Puspa M (2003). Akibatnya investor
dapat melakukan manajemen laba.

Pendapat kedua menyatakan hal yang berbeda, keberadaan investor
institusional dapat mengurangi manajemen laba yang dilakukan oleh manajer,

Karena investor institusional tidak terfokus pada laba sekarang tetapi lebih melihat




laba jangka panjang. Holderness dan Sheeman (1985), Barclay dan Holderness
(1991) <ceperti yang dikemukakan Faizal SE,MSI (2004) memberikan bukti
empiris bahwa terdapat peningkatan turnover manajemen dan gains akibat
pembelian saharm oleh pihak luar. Some dan Singh (1995), Allen dan Philips
(2000)dalam Faizal SE.MSI (2004) juga menyatakan bahwa kinerja keuangan
perusahaan mengikuti pembelian sahaﬁx oleh outside block ownership.

Cat et al (2001) dalam Faiéal, SE, Msi menemukan hubungan vang
berlawaran antara kinerja saham dengan kepemilikan saham institusional.
Perusahaan yang memiliki kepemilikan institusional yang besar mengindikasikan
Kemampuannya memonitor manajemen. Dengan demikian proporsi kepemilikan
saham oleh investor institusional dapat mencegah terjadinya kecurangan yang
dilak ukan oleh manajer.

Menurut Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003)
mengemukakan pendapat Moh’d ¢t al (1998), (Bushee,1998) yang menemukan
bahwa pihak investor institusional dianggap dapat memonitor tindakan manajer
dengan kepemilikan yang besar, selain itu juga investor institusional dianggap
sophiscated investors yang tidak dengan mudah “cibodohi” oleh tindakan
manajer. Dengan kepandaian investor ini maka diyakini dapat melakukan
pengawasan yang baik terhadap manajer dan tidak mudah percaya terhadap
laporan keuangan yang dikeluarkan sehingga hasilnya lebih berkualitas.

Rajgofai et. Al (1999) dalam Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud
Machfoedz  (2003)  menemukan hubungan negative antara kepemilikan

institusional dengan perilaku manajemen laba yang diukur dengan nilai absolute




discretionary acerual. Hastl ini menunjukkan bahwa manajer mengakui investor
institusional lebth banyak memiliki informasi (informed investor) dibandingkan
investor indrvidual sehingga motivasi ;nanajer untuk melakukan manajemen laba
menjadi berkurang sebab manajer sadar investor institusional tidak mudah untuk
“dibodohi”. Merzka juga menemukan bahwa dengan peningkatan kepemilikan
saham oleh investor institusional maka harga saham yang beredar cendrung
mencerminkan proporsi informasi. penelitian ini konsisten dengan penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Moh’d et al (1998) dan Bushee (1998).
Pene’.tian ini juga menemukar bahwa dengan kepemilikan institusional yang
besat, harga saham cendrung mencerminkan proporsi informasi Juture earnings
yang relative besar terhadap current earnings.

Hasil ini konsisten dengan anggapan kedua yang menyatakan investor
institusional tidak terfokus pada laba sekarang dibandingkan dengan investor
individual serta membantah penelitian yang dilakukan oleh Porter (1992) dikutip
dari Pratana Puspa M dan Mas’ud Machfoedz (2003).

Mitra (2002) dalam Sylvia Veronica NPS dan Yanivi S Bachtiar (2004)
menemukan hubungan antara kepemilikan institusional dengan earnings
managemen. Mitra (2002) menyatakan dengan adanva peningkatan proporsi
kepemilikan institusional maka akan mengurangi manajemen laba yang
dilakukan oleh manajer. Hasil temuan dari beberapa peneliti ini konsisten dengan
pendapat kedua yang menyatakan bahwa keberadaan investor institusional dapat
mengurangt manajemen laba karena mereka tidak terfokus pada laba sekarang

dibandingkan dengan investor individual. Dalam penelittan ini ingin melihat




apakah hasi! yang diperoleh dengan penelitian sebelumnya dengan periode dan

sample yang berbeda, maka hipotesis yang diajukan adalah:

H; : kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap discretionary
accrual

Mekanisme corporate governance lain yang dapat dijadikan indikasi untuk
mengurangi manajemen laba adalah dewan direksi. Pembahasan mengenai dewan
direksi ini penting karena board structure memperlihatkan bagaimana berbagai
peran dan fungsi dalam organisasi saling berhubungan dan bek=rja, serta
bagaimana berbagai kepentingan dari para stakeholders terlindungi.

Beberapa penelitian empiris membuktikan adanya hubungan antara peran
pengawasan oleh dewan direksi dengan kualitas pelaporan keuangan. Seperti yang
dikutip Pratana Puspa Midiadtuty dan Mas’ud Machfoedz (2003) berdasarkan
penelitian  Beasly (1996) yang menyatakan peran dewan direksi yang
memperkectl adanya manajemen laba dengan antara dewan direksi dengan
kemungkinan terjadinya kecurangan terhadap pelaporan keuangan. Beasly (1996)
menyimpulkan bahwa ukuran dewan direksi yang kecil ternyata lebit efektif
dalam mengontrol proses pelaporan keuangan.

Dalton dkk (1999) dalam Deni Darmawati dan Khomsiyah (2004)
menemukan adanya hubungan sistematik antara ukuran dewan direksi dan kinerja
perusahaan  Beberapa peneliti lain juga menyimpulkan hasil yang sama dan
mendukung seperti vang diungkapkan oleh Beasly (1996), Yercmark (1996),
Tensen (1993) dalam Pratana Puspa Midiastuty dan Mas’ud Machfoedz (2003)

menelitt bagaimana ukuran dewan direksi dapat mempengaruhi manajemen laba.




Yermarck (1996) menyatakan bahwa kemampuan dewan direksi akan berkurang
dalam memonitor dengan semakin besarnya dewan direksi, permasalahan yang
timbul nantinya akan lebih terfokus dalam hal koordinasi, komunikasi dan
pembuatan keputusan. Jensen (1993) juga menyatakan bahwa dewan direksi yang
besar akan mengakibatkan kurang efektifnya fungsi dari dewan direktﬁr dan tidak
mudah dikontrol.

Hasil penelitian dari beberapa peneliti ini mengungkapkan bahwa ukuran
dewan direksi yang besar dapat mempengaruhi kemungkinan terjadinya
manajemen laba. Ukuran dewan direksi yang besar dianggap kurang efektif dalam
menjaiankan fungsinya yaitu kesulitan dalam mengkontrol, komunikasi, dan
Koordinasi dalam pembuatan keputusan. Dewan direksi dengl’:m Jumlah yang kecil
dianggap dapat menghasilkan informasi laba yang lebih informative bagi pelaku
pasar modal. Vafeas (2000) dikutip dari Pratana Puspa M dan Mas’ud Machfoedz
(2005) mendukung  penehitian  sebelumnya, bahwa ' ukuran dewan direksi
perusahaan yang lebih besar dianggap informasi labanya kurang informative dan
dimungkinkan telah terjadi manipulasi laba oleh manejemen.

Penelitian yang dilakukan oleh Pratana Puspa Midiastuty dan Masu’d
Machfoedz mendukung penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa ukuraa
dewan direksi vang besar dapat menimbulkan manajemen laba

Namun ada penelitian lain yang basilnya lebih koniradiktif yaitu temuan
Chtourou et. Al (2001) dikutip dari Pratana Puspa M 72003) yang menyatakan
Jumlah dewan direksi vang besar lebih bisa memonitor perilaku manajer dalam

memanipulasi  laba. Penelitian ini melihat bagaimana ukuran dewan direksi
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mempengaruhi manajemen laba yang diproksi dengan discretionary accrual, dan
hasilnva menemukan semakin besar dewan direksi dapat memonitor proses
pelaopran keuangan dengan lebih efektif dibandingkan dengan ukuran dewan
direksi yang kecil. Berdasarkan fenomena struktur dewan direksi yang ada di
'ndonesia yang sifatnya lebih terkontrol dengan jumlah direksi yang sedikit maka
hipotesis yang diajukan adalah :
H; : ukuran dewan direksi berpengaruh positif terhadap discretionary
accrual

Tekanan dari pasar modal dapat menyebabkan perusahaan-perusahan yang
memiliki kepemilikan manajerial yang rendah akan memilih metode akuntansi
vang dapat meningkatkan laba yang dilaporkannya, yang sebenarnya tidak
mencerminkan keadaan ekonomi perusahaan sebenanfnya , Jensen (1993) dalam
Faisal. SE, MST (2004). Perlakuan sepertl ini bisa dikaitkan dengan motif manajer
vang takut diganti karena dinilai kinerjanya buruk. Berdasarkan pada penjelasan
sebelumnya vaitu penelitian Jensen dan Meckling (1976) mengenai peningkatan
kepemilikar manajerial dan berkurangya manipulasi laba oleh manajer, maka
secara otomatis kualias dari laba yang dilaporkan akan lebih baik, bila
dibandingkan dengan kepemilikan manajerial yang rendah disuatu perusahaan.

Warlield et al (1995) dikutip dari Pratana Puspa dan Mas’ud M (2003)
dalam penelitiannya menemukan hubungan vyang positif antara kepemilikan
manajerial dan kandungan informasi dari laba. Hasil ini mernberikan dukungan
terhadap hasil penelitian sebelumnya vaitu .kepemilik(.m manajerial tinggi akan
menurunkan perilaku opportunistic manajer (earnings management) sehingga

meningkatkan kualitas laba vang dilaporkan. Menurut Warfield et al (1985)
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perusahaan yang memiliki kualitas laba yang rendah nantinya akan mendorong
kemungkinan kepemilikan rnanajerial yang lebih besar di perusahaan dan
nantinva diharapkan dapat lebih meningkatkan kualitas laba itu sendiri.

Penelitian yang dilakukan oleh Demsetz (1983), Fama dan Jensen (1983)
yang dilakukan di pasar modal amerika dalam Pratana Puspa Midiastuty (2003)
membantah hasil penelitian sebelumnya dan memberikan kesimpulan bahwa
mekanisme kepemilikan manajerial gagal menjadi salah satu mekanisme yang
dapat meningkatkan kualitas laba. Mereka menemukan hubungan negatif antara
kepemilikan manajerial dengan kualitas laba. Mereka berargumen bahwa hal ini
disebabkan adanya pertahanan manajemen dan lemahnya efisiensi pasar modal.

Gabrielsen et al (1997) dalam Pratana Puspa dan Mas’ud M (2003)
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Demsetz (1983), Fama dan Jensen
(1983). Penelitian vang dilakukan di pasar modal Denmark ini menggunakan
Earnings Response Coefecient (FRC) sebagai proksi dalam mengukur kualitas
laba. dan mereka menemukan bahwa kepemilikan manajerial gagal menjadi salah
satu mekanisme yang dapat meningkatkan kualitas laba, Menurut Gabrielsen et al
(1997) seperti yang dikemukakan Pratana Puspa dan Mas’ud M (2003) perbedaan
ini bisa disebabkan oleh karakteristik kepemilikan perusahaan yang berbeda untuk
perusahaan vang ada di Denmarck dengan perusahaan yang ada di Amerika
ataupun negara lain.

Berdasarkan  penelitian  empiris  diatas, dapat disimpulkan bahwa
kepemilikan manajerial merupakan suatu mekanisme corporate governance yang

dapat meningkatkan kualitas laba. Kualitas laba yang dimaksudkan disini
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aitunjukkan dengan kemampuan laba dalam memprediksi harga atau return
saham. Dengan demikian hipotesis yang diajukan adalah:
Hy: kepemilikan manajerial befpengaruh positif terhadap kualitas laba
Keberadaan investor institusional yang merupakan salah satu mekanisme
cksterna! corporate governance telah dijelaskan pada hal sebelumnya (hal 37).
Menurut - Pratana Puspa  Midiastuty dan  Mas’ud  Machfoedz (2003)
mengemukakan pendapat Moh’d et al (1998), (Bushee, 1998) yang menemukan
bahwa pihak investor institusional dianggap dapat memonitor tindakan manajer
dengan kepemilikan yang besar, selain itu juga investor institusional dianggap
sophiscated investors yang tidak dengan mudah “dibcdohi” oleh tindakan
manajer. Dengan kepandaian investor ini maka diyakini dapat melakukan
pengawasan yang baik terhadap manajer dan tidak mudah percaya terhadap
laporan keuangan vang dikeluarkan sehingga hasilnya lebih berkualitas, Mitra
(2002) dalam Sylvia Veronica NPS dan Yanivi S Bachtiar (2004) Rajgofal et Al
(1999) dalam Pratana Puspa Midiastuty- dan Mas’ud Machfoedz (2003)
menemukan hubungan negative antara kepemilikan institusional dengan perilaku
manajemen laba yang diukur dengan nilai absolute discretionary accrual, dengan
berkurangyva manajemen laba maka kualitas laba vang dihasilkan akan lebih baik.
Monitoring dilakukan oleh investor institusional secara eksplisit melalui
aktifitas  corporate  governance atau  secara implicit melalui pengumpulan
informasi dan menentukan harga atas dampak keputusan managerial secara tepat.
Dengan adanya investor institusional manajer akan cendrung berkurang untuk

melakukan rekayasa terhadap laporan keuangan melalui discretionary accrual




(accrual vang bisa direkayasa) karena investor tidak bisa dibodohi sehingga
kualitas laba yang dilaporkan akan lebih meningkat.

Penelitian Porter (1992) seperti vang dijelaskan oleh Pratena Puspa dan
Mas'ud M (2003) tidak mendukung penelitian sebelumnya dan menyatakan
mvestor institusional  biasanya iebih terfokus pada curent earnings (laba jangka
pendek). Adanya penurunan laba jangka pendek akan membuat investor
institusional menjual sahamnya yang besar dan akhirnya akan membuat saham
perusahaan menjadi undervalue. Keinginan investor institusional ini dapat
mendorong manajer meningkatkan laba jangka pendeknya melalui manipulasi
laba (carnings management). Perilaku para investor ini akan menyebabkan
penurunan kualitas laba vang dilaporkan karena informasi laba tersebut tidak bisa
dipakai lagi sebagai indikator nilai perusahaan.

Dari beberapa penelitian diatas dapat disimpulkan bahwa investor
institusional bisa mempengaruhi kualitas laba yang dilaporkan, sehingga hipotesis
vang diajukan adalah:

Hs : kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kualitas laba

Beberapa penelitian empiris nﬂenunjukl:an adanya pengaruh ukuran dan
komposisi dewan direksi dalam kegiatan perusahaan. Ukuran dan komposisi
dewan direksi dapat mempengaruhi efektif tidaknya aktivitas monitoring.
Komposisi dewan direksi juga akan mempengaruhi kepemilikan manajerial dan
Kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan. Peranan dewan direksi
dalam memonitoring proses pelaporan keuangan seperti yang telah dijelaskan
pada hal sebelumnya akan membuat kualitas laporan keuangan terutama laba

menjadi lebih baik. Yang menjadi permasalahan dari mekanisme ini adalah
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mengenal jumlah atau ukuran dari dewan direksi itu sendirt yang akan
mempengaruhi dalam proses monitoring.

Beberapa penelitian menyimpulkan jumlah dewan direksi yang besar
dianggap kurang cfektif dalam memonitor manajemen, sehingga kemungkinan
bisa terjadi kecurangan vang dilakukan oleh manajer (earnings management)
berdampak pada kualitas laba yang dilaporkan menjadi buruk (Shaw, 1981; Jewel
dan Reitz, 1981; Olson, 1982; Glaidstein, 1984; Lipston dan Lorsch,1992) dikutip
dari Faisal, SE. MSI (2004). |

Disist lain juga terdapat peneliti lain yang menentang kesimpulan dari
hasil penelitian diatas. Faisal, SE,MST mengemukakan pendapat Pearce dan Zahra
(1992) mengatakan bahwa peningkatan ukuran dan diversitas dari dewan direksi
akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena terciptanya network dengan
pihak luar perusahaan dan menjamin tersedianya sumberdaya. Chotourou et al
(2007) dalam Pratana Puspa dan Mas’ud M menyatakan pengaruh dewan direksi
terhadap kualitas pelaopran keuangan. Chotourou et al (2001) menemukan
hubungan negatif dengan manajemen laba hasil ini dinterpretasikan bahwa
semakin besar ukuran dewan direksi maka semakin efzktif dalam menjalankan
fungsinva, maka hipotesis yang diajukan adalah:

Hg : ukuran dewan direksi berpengaruh positif terhadap kualitas laba

Dari uraian diatas dapat dilihat mekanisme corporate governance dapat
mempengaruhi terjadinya manajemen laba dan kualitas laba yang dihasilkan,
walaupun masih terdapat pertentangan mengenai arah hubungan masing—imasing

variable independent terhadap variable dependen.
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METODE PENELITIAN

3.1.Populasi dan Sampel
Populasi yang diteliti adalah perusahaan publik yang terdaftar di Bursa
Efek Jakarta dan menerbitkan laporan keuangan selama periode pengamatan
yaitu tahun 2000-2003. Sample perusahaan yang dipilih adalah perusahaan
manufaktur yang memiliki kriteria—criteria tertentu. Kriteria—kriteria yang
dimaksud adalah:
1. Menerbitkan laporan keuangan selama periode pengamatan vakni dari

tahun 2000-2003

t

Memiliki data mengenai kepemilkan manajerial, kepemilikan institusional,

dan jumlah dewan direksi.

L2

Memiliki data keuangan lengkap yang meliputi data discretionary accrual,
non discretionary accrual, MVE, leverage, earnings before extraordinary
item, EPS, net income, serta refurn saham tahunan dan harga saham.
Teknik pengambilan sample menggunakan purposive sampling agar
diperoleh sample yang representative sesuai dengan kriteria-kriteria yang
ditentukan. Perusahaan manufaktur dipilih sebagai sample berdasarkan
pertimbangan pada homogenitas dalam penghasilan pendapatan utama dengan
kata lain untuk menghindari perbedaan karakteristik antara perusahaan
manufaktur dan bukan manufaktur. Selain itu 80% lebih perusahaan yang

terdaftar di Bursa Efek Jakarta dikategorikan kedalam perusahaan manufaktur,
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sehingga dapat bias representative terhadap keseluruhan perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Sedangkan Bursa Efek Jakarta dipilih sebagai tempat penelitian
diharapkan hasil penelitian ini nantinya dapat memberikan kontribusi yang

bermaniaat bagi para pelaku pasar modal di Indonesia.

3.2.Definisi Oprasional Variabel Penelitian
Penelitian ini  dilakukan' menggunakan beberapa variable yang
rinciannya sebagai berikut:
Variable terikat ( dependent variable )
. Manajemen laba
Manajemen laba diartikan sebagai suatu intervensi dengan maksud
tertentu terhadap proses pelaporan keuangan eksternal dengan sengaja
memperoleh beberapa keuntungan pribadi. Pengukuran variable terikat ini
menggunakan proksi discretionary accrual. Discretionary accrual adalah
komponen—komponen accrual yang dapat dipengaruhi oleh kebijakan
manajemen. Mode! vang digunakan untuk mengukur akrual diskresioner
adalah Model Jones (Dechow, 1995). Model ini menggunakan total akrual
(TAC) vyang diklasifikasikan menjadi komponen discretionary accrual
dan non discretionary accrual. Model pengukuran atas accrual pada
penelitian ini dijelaskan sebagai berikut:
a. Total Accrual
Eriskson dan Wang (1999) dalam Hadri Kusuma dan Wigiya Ayu
Udiana Sari (2003) total accrual didefenisikan sebagai selisith antara

net income dengan operating cash flow.
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TAC = laba bersih (ner income) — arus kas operasi (operating cash
Kemudian nilai total accruals tersebut diestimasi dengan persamaan
regresi OLS (Ordinary Least Squares) sebagai berikut :

TACJ/TAL = ay[1/Tau ]+a:[AREVY/TA Has[PPE/TA ]+ ¢ . (3.2)
Dimana :

TAC : Total accrual dalam periode t

TA.; : Total asset perusahaan sampai pada akhir tahun t-1

AREV : Perubahan pendapatan bersih dalam periode t

PPE  : Gross property dan equipment perusahaan pada tahun ke t
a;a,.a; . Koefesien regresi persamaan ( 2 )

Model Jones mengasumsikan bahwa komponen non discretionary
accrual (NDAC) adalah konstan (Dechow et al., 1995). Model tersebut
mengontrol efek perubahan perputaran ekonomi perusahaaan terhadap
non discretionary accrualsebagai fungsi tingkat property, palnt dan
equipment dan perubahan dalam revenue. Berdasarkan koefesien
regresi diatas (al,a2,a3) nilai non discretionary accrual dapat dihitung
dengan rumus:

NDAC=4,{1/Ta. ]+a:[(AREV/Ta,. ) [+a&[PPE/Tay] ...... ... (3.3)
Dimane :

a1,4,,4; : fitted coefecient diperoleh dari hasil regresi persamaan(2)

A REV : perubahan pendapatan dalam periode t

Discretionary accrual

Komponen discretionary accrual terdiri dari Discretionary accrual dan
non discretionary accrual dapat dirumuskan sebagai berikut:

DAC, = TAC/TA - NDAC ... (3.4)
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Kuatitas Laba

Variabel kualitas labé. dalam penelitian ini diukur dengan
menggunakan proksi earmings response coefesien.. Koefesien ini di
didapat dengan meregresi market adjusted return dan earnings pershare
vang dibagi dengan harga saham pada saat pengumuman laba. Data yang
dibutuhkan dalam penelitian ini diambil dari laporan keuangan
perusahaan-perusahaan manufaktur vang mengeluarkan laporan keuangan
tahunan dari tahun 2000 s.d 2003, seperti yang dijelaskan diatas bahwa
variabel ini ingin melihat tentang kualitas laba setiap perusahaan yang
mempublikasikan laporan laba tahunannya melalut pengumuman laporan
keuangan tahunan sctiap perusahaan. Dengan adanya publikasi in
diharapkan investor akan bereaksi melalui adanya perubahan harga saham
pada saat pengumuman tersebut. Perhitungan market adjusted return pada
saat publikasi laba telah dihitungkan oleh pojok BEJ MM FE UII,

sehingga penulis tidak pcrl’u menghitung kembali.

Ru=Bo+BIEWPir v € (35
Dimana :
Ry : Market adjusted return saham perusahaan 1 pada saat tanggal

publikast laba tahunan (laporan keuangan tahunan)

Eiw © EPS setiap pefﬁsahaan untuk periode akuntansi yang berakhir
pada periode t

Pi.;. © Harga saham perusahaan 1 pada saat tanggal publikasi laba

tahunan (laporan keuangan tahunan)
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B. : Kostanta
B : Respon pasar selama periode t terhadap informasi laba untuk
periode vang berakhir pada waktu t (ERC)
Data untuk menghitung kedua variabel diatas diperoleh dari
laporan tahunan dan ICMD. Khusus untuk market adjusted return data
langsung diperoleh dari pojok BEJ FE UlI, sehingga penulis tidak perlu

melakukan perhitungan secara manual.

Variable bebas atau independent variable yaitu :

a. Kepemilikan manajerial (MGR)
Kepemilikan manajerial merupakan persentase kepemilikan saham
vang dimiliki  oleh manajemen yang secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan (komisaris dan direksi). Data ini diperoleh dari
ICMD (pada bagian sharcholders ownership).

b. Kepemilikan Institusional (INST)
Kepemilikan institusional diukur dengan proporsi kepemilikan saham
yang dimiliki oleh investor institusional yaitu para pemegang saham
atau equitas atas suatu kepemilikan yan:g bukan berasal dari pendiri
suatu perusahaan. Kepemilikan instimsional ini  berasal dari
kepemilikan swasta, pihak asuransi, institusi keuangan, bank, dan
korporasi kcuangan. Data ini diperoleh dari ICMD (pada bagian

shareholders ownership).



C.

s}
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Ukuran Dewan Direksi (B SIZE)

Ukuran dewan direksi yang dimaksudkan dalam variable ini adalah
jumlah anggota dewan direksi di perusahaan. Data ini diambil dari
[CMD pada bagian board of directors.

Ukuran Perusahaan (F SIZE)

Ukuran perusahaan cdapat dilithat dari total asset yang dimiliki oleh

perusahaan. Total asset berasal dari jumlah current asset, investment,

fixed asset, dan other asset. Perhitungannya dilakukan  dengan

logaritma natural dari total aset. Sumber data diperoleh dari laporan
keuangan tahunan dan ICMD.

Leverage (LEV)

Variable int untuk melihat seberapa besar asset didanai oleh hutang,
sehingga menunjukkan resiko bagi pemberi pinjaman. Leverage
penting untuk dianalisis karena berkaitan dengan kinerja perusahaan
(Well,2000). Variable int diukur dengan menggunakan perbandingan
Jart total hutang yang dibagi dengan total total asset. Variabel inijuga
diharapkan dapat mengurangi perilaku oportunistik manajemen.
Sumber data diperoleh dari ICMD.

total hutang
Leverage = —— =
total aset

Pertumbunan (GROWTH)

Variabel 1ni merupakan variabel kontrol yang dihitung dengan
menghitung nilai dari Market Value Equity dan Book Value Equity.

Menurut Collins, kothari (1989) dan Easton serta Zmijweski (1989)
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dalam Jaswadi (2003)menemukan bahwa erc setiap perusahaan
berbeda-beda, dan menunjukkan bahwa erc merupakan fungsi dari
resiko pertumbuhan (growrh). Variabel ini diperoleh dari laporan

keuangan dan ICMD.

MVEBVE = jumlah saham beredar x harga penutupan saham

total equitas

¢. Kinerja Perusahaan (EXPRF)

Variabel ini digunakan untuk mengontrol pengaruh kinerja perusahaan
yang ekstrim, cara menghitungnya dengan dummy variabel yakni
dengan menilai earnings before extraordinary items yang dibagi

dengan total aset. lika positif bernilai 1, dan jika negatif bernilai 0.

3.3.Pengujian Asumsi Klasik
Model analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi
Ordinary Least Square (OLS) dengan maksud melihat apakah variabel bebas
dan variabel kontrol mempengaruhi variabel dependen. Namun sebelum
melakukan regresi OLS dilakukan terlebih dahulu pengujian asumsi klasik
terhadap, model persamaan yang cudah ada, terdiri dari autokorelast,
multikolinearitas, dan heterokedastisitas. Pengujian asumsi klasik merupakan

svarat utama untuk menilai syarat beast linear unbias estimator.

3.4.Model Pengujian Hipotesis
3.4.1. Model Anaiisis untuk Discretionafy Accrual
Penyusunan model untuk persamaan pertama untuk menguji
adanya manajemen laba (hipotesis 1,2, dan3) dengan meregresi

discretionary accrual secara ordinary least square:
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LN*DTACit = v + ¥1 MGR;, + v2 INST, + 3 BSIZE ; + 4 LEV  + 3

GROWTH( + y FSIZE, + ;7 EXPRF,; + €(3.6)

3.4.2. Model Analisis untuk Kualitas Laba

Model untuk persamaan kedua yaitu untuk melihat kualitas laba
setiap perusahaan yang diproksi dengan besarnya erc. Earnings Response
Koefesien (ERC) menggambarkan kemampuan laba dalam menjelaskan
return saham vang diperoleh dari koefesien regresi (f§) antara return dan
laba seperti yang dijelaskan dalam persamaan (3.5).

Untuk melihat pengaruh dari mekanisme corporate governance
terhadap hubungan laba dan return (hipotesis 4,5,6) maka ERC (B;) akan
diregresi dengan variabel bebas (mekanisme corporate governance) dan
variabel control yang dinyatakan dalam persamaan beerikut:

By = oot o MGRy + o2 INSTy + o3 BSIZE + s LN DTAC; + s LEVy

+ «GROWTH; + 7FSIZE; + (cEXPRF; Fy€.o oo 3.7
D1 mana :

LN DTACit = Logaritma natural dari discretionary accrual yang dihitung
menggunakan model Jones (1991) yang I pada tahun ke t

B, = Respon pasar selama periode t terhadap informasi laba
untuk periode yang berakhir pada waktu t

MGRit — Kepemilikan manajerial pada perusahaan i pada tahun t

BSIZEit = Ukuran dewan direksi perusahaan i pada tahun t

INST 1t = Kepemilikan institusional pada perusahaan i pada tahun t

FSIZE it = Ukuran perusahaan i pada tahun t

LEV it = Leverage perusahaan i pada tahun t

GROWTHit = Pertumbuhan perusahaan i pada tahun t

EXPREFit = Dummy variable bernilai 1 (0) jika earnings yang dibagi

dengan total asset bernilai positif (negatif)

Penelitian ini menggunakan persamaan yang akan dianalisis

dengan menggunakan regresi Ordinary Least Square (OLS). Secara garis
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esar ada dua model persamaan yang akan diuji dan dianalisis. Model
pertama digunakan untuk menganalisis adanya indikasi manajemen laba
dengan menghitung discretionary accruals. Sedangkan mode! kedua
digunakan untuk menganalisis kandungan dari informasi laba yahé di
proksi dengan menggunakan Larnings Response Coefesient (ERC).

Ordinary least square (OLS) merupakan penduga bagi parameter f3
berupa selang Kkepercayaan dapat diperoleh melalui metode kuadrat
terkecil biasa (ordinary least square). Dengan metode ini dapat diperoleh
suatu penduga vang bersifat tak bias linear terbaik\(best linear unbiased
estimation blue). Model analisis statistik ini merupakan suatu metode yang
pertama kaliditemukan oleh Carl Freiderich Gauss, seorang ahli matematis
dari Jerman. |

Salah satu asumsi dasar yang harus dipenuhi metode OLS adalah
terpenuhinya teorema Gauss Markov yaitu ragam galat sama untuk setiap
pengamatan biasanya disebut asumsi kehomogenan ragam galat. Dalam
hal terdapat penyimpangan terhadap asumsi, khusunya penyimpangan
asumsi kehomogenan ragam gaiat, metode OLS akan menghastlkan
penduga tak bias linear dengan ragam yang tidak minimum. Pada
dasarnya, metode ini meminimumkan jumlah kuadrat simpangan Y dari
nilai harapannya dan dalam metode ini tidak memperhitungkan adanya
kemungkinan saling ketergantungan. Adapun langkah- langkah dalam

pengujian hipotesis adalah sebagai berikut:
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Menentukarn Hipotesis

Pernyataan hipotesis |

H,y: by >0 artinya : kepemilikan manajeial tidak berpengaruh negatif
terhadap discretionary accrual

I1,, - b<0 artinva : kepemilikan manajerial berpengaruh negatif

terhadap discretionary Accrual

Pernyataan hipotesis ke 2

Hea - bo> 0 artinya : kepemilikan institusional tidak berpengaruh
negatif terhadap discretionary accrual.

H.» @ ba<artinya kepemilikaﬁ institusional berpengaruh negatif

terhadap discretionary acrual

Pernyataan hipotesis ke 3

Huz - bo< Oartinye : ukuran dewan direksi tidak berpengaruh positif
terhadap discretionary accrual

H,: : b:>0 artinya : ukuran dewan direksi berpengaruh positif

terhadap discretionary accrual

Pernyataan Hipotesis 4

Hos : bo <0 artinya : kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
positif terhadap kualitas laba.

H,:: by >0 artinya : kepemilikan manajerial berpengaruh positif

terhadap kulaitas laba
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Pernyataan Hipotesis 5

Hys: bo< 0 artinya : kepemilikan institusional tidak berpengaruh
positif terhadap kualitas laba.

Hys: ba> O artinya : kepemilikan institusional berpengaruh positif
terhadap kualitas laba.

Pernyataan Hipotesis 6

Hu: by O artinya : ukuran dewan direksi tidak berpengaruh positif
terhadap kualitas laba

H, : b3 >0 artinya : ukuran dewan direksi berpengaruh positif
terhadap kualitas laba

Menentukan derajat kepercayaan (level of significance) 95% (alpha

5%)

Melakukan regresi ordinary least square (OLS) dengan menggunakan

software SPSS 12.00

Kriteria pengujian hipotesis 1 sampai dengan 6 yaitu Hol-Ho2 gagal

ditolak apabila koefesien bl dan b2 bertanda positif, dan Ho3-Hob

ditolak apabila koefesien bl, b2, b3 bertanda negative dengan p value

semua koefesien bernilai lebih kecil dari 0,05.

Membuat kesimpulan

Ho diolak atau dengan kata lain menerima hipotesis alternatif yang

menyatakan bahwa variabel independen mempengaruhi variabel

dependen.




BAB IV

ANALISA DATA

+4.1.Gambaran Umum Data

Penclitian ini bertujuan  untuk menguji  pengaruh corporate
governance terhadap manajemen laba yaitu melalui mekanismenya yaitu
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan dewan direksi yang
pada akhirnva akan berpengaruh terhadap kualitas laba. Penelitian ini
menggunakan data sekunder dengan objek penelitian'perusahaan manufaktur
dengan periode pengamatan dimﬁlai dari tahun 2000 sampai dengan 2003.
Perusahaan yang dipilih sebagai sampel adalah perusahaan yang sesuai dengan
kriteria-kriteia yang ada vakni mengeluarkan laporan keuangan minimal 2
tanun  berturut-turut, memiliki data keuangan yang lengkap, serta nilai
discretionary accrual yang positif,

Berdasarkan kriteria awal perusahaan yang dapat dijadikan sampel
sebanyak 313 observasi, setelah dilakukan regresi untuk mencari nilai
discretionary accrual yang positif maka perusahaan manufaktur yang menjadi
sampel pen@litian‘ dari tahun 2000 sampai dengan 2003 sebanyak 143
perusahaan. Data keuangan diperoleh dari pojok BEJ FE UIl dan Indonesian
Capital Market Directory (ICMD) tahun 2000-2003. Adapun statistik

deskriftif dari data penelitian ini dapat dilihat dalam tabel berikut ini:

57
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Tabel 4.1

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
LN DTAC 11.66404 1.62329540 130
kepemilikan manajerial .013798 .0385353 130
kepemilikan institusional 612565 2260253 130
Direksi 560 2.614 130
GROWTH 3.3043291 24.78319239 130
LEVERAGE 6136489 .32657267 130
F SIZE 6.1526327 .58875963 130
EXPRF 92 .268 130
tabel 4.2
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
ERC .0582409 .26957140 130
kepemilikan manajerial .013798 .0385353 130
kepemilikan institusional 612565 .2260253 130
Direksi 5.60 2614 130
GROWTH 3.3043291 | 24.78319239 130
LEVERAGE 6136489 .32657267 130
F SIZE 6.1526327 58875963 130
EXPRF .92 .268 130
LN DTAC 11.66404 1.62329540 130

4.2.Pengolahan Data
Seperti yang telah disebutkan pada bab sebelumnya, pengujian analisis
pengaruh corporate governance terhadap manajemen laba dilakukan dengan
model Jones. Sedangkan pengujian pengaruh corporate governance terhadap
kualitas laba dilakukan dengan meregresi earnings response coefecient dengan
variabel-variabel independent. ERC diperoleh dengan meregresi market
adjusted return dengan EPS yang dibagi dengan harga saham pada saat

publikasi laporan keuangan.



4.2.1.Pengujian Hubungan Corporate Governance terhadapa Manajemen
J.aba dengan Model Jones

Langkah awal pengolahan data ini adalah dengan mengumpulkan
data yang diperlukan, untuk kemudian meregresi nilai total akrual dengan
variabel independent Property plant equipment (aktiva tetap), dan revenue
untuk mendapatkan nilai discretionary accrual, karena sebenarnya nilai
discretionary accrual merupakan nilai residual dari persamaan total akrual
(Sekar Mayang Sari:2001).

Setelah mendapatkan nilai discretionary accrual maka dilakukan
regresi dengan variabel independent yang ada, namun sebelum itu peneliti
melakukan pengurangan terhadap nilai discretionary accrual vyang
negative, karena dalam persamaan 3.6 mengisyaratkan nilai DTAC harus
positif untuk kemudian dilakukan Logaritma Natural.

4.2.2.Pengujian Hubungan Corporate Governance dengan Kualitas Laba

Variabel kualitas laba dalam penelitian ini dilihat dari nilai
koefesien respon laba (ERC), nilai koefesien respon laba setiap perusahaan
diperoleh dengan cara meregresi nilai market adjusted return dengan EPS
vang dibagi dengan harga saham. Nilai market adjusted return dan harga
saham yang dipakai adalah pada saat pengumuman laba. Setelah
mendapatkan nilai erc setiap perusahaan baru kemudian dilakukan regresi
dengan variabel independent serta variable control yang lain dengan

menggunakan program SPSS versi 12.00
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4.3.Hasil Pengujian Hubungan Corporate Governance dengan Manajemen

Laba

Sebagian besar total akrual menghasilkan nilai negative. Hal ini
dikarenakan perusahaan sampel memiliki net income yang lebih kegil daripada
opzrating cash flow. Analisis terhadap hipotesa-hipotesa pada model ini
adalah dengan menggunakan persamaan regresi OLS untuk menemukan
pengaruh dari corporate governance melalui mekanismenya yaitu kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusiona! dan ukuran dewan direksi terhadap
menajemen laba. Hipotesa alternative yang dibangun dalam persamaan ini
adalah untuk membuktikan bahwa kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional mempunyai pengaruh negative terhadap manajemen laba serta
ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif terhadap manajemen laba.

Berdasarxan persamaan 3.6 menghasilkan nilai regresi uniuk koefesien
kepemilikan manajerial yaitu sebesar -2.419 dengan;‘tiﬁgkat signifikansi diatas
0.05 yaitu 0333 nilai koefesien yang negative mengindikasikan bahwa
terdapat pengaruh yang negative antara kepemilikan manajerial dengan
manajemen laba, sedangkan tingkat signifikansi diatas 5% mengindikasikan
bahwa pengaruhnya tidak signifikan. Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa
Ho gagal ditolak atau Ha tidak diterima. Hasil ini menyatakan bahwa

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap adanya praktek

manajemen laba.
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Table 4.3
PENGUJIAN CORPORATE GOVERNANCE DENGAN MANAJEMEN LABA
I . . T T !
Mod | Unstandardized | Standardized | | a: A .
o | Coefficients Coefficients | t | Sig. S'gn'ﬂkans';
s | I |
5 B | Emor | Beta | | |
1 | (Constant) | -1071| 1.105 -970 | 334 | |
MNJRIAL i | Tidak
| 2419 | 2491 ~057 | 9711 333 o n
INSTITUSI | , Tidak
-.009 426 | -.001 { -020| .984 signifikan
T ‘7 ‘
DRKSI i ‘ Tidak
066 043 106 | 1.524 | 130 | anifikan }
! .
GROWTH Tidak |
-.001] 004 -0181 -298 .766] signifikan |
i ! - :
LEVERAGE | 440! 319 089 -1379| 171 | _ Tdak
signifikan
F SIZE 1.952 194 708 | 10076 | .000 | Signifikan
EXPRF 725 376 | 119 1028 | ose |  Tidak
, | signifikan

a Dependent Variable: LN DTAC

Variabel kepemilikan institusional mempunyai koefesien negatif
sebesar -0.009 dengan tingkat signifikansi diatas 0.05 yakni 0.984. Dari hasil
ini menyatakan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh negative
terhadap manajemen laba tetapi tidak signifikan. Hal ini mengindikasikan
bahwa kepemilikan institusional yang besar tidak mempengaruhi
dilakukannya manajemen laba oleh manajemen, maka Ho gagal ditolak atau
Ha tidak diterima. Kesimpulan ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Pratana Puspa (2003) dan mendukung penelitian vang dilakukan oleh
Porter (1992) dan Rajgofal (1999).

Sedangkan untuk variabel ukuran dewan direksi menghasilkan
koefesien yang positif tetapi memiliki nilai signifikansi diatas 0.05 yaitu 0.13
Dengan demikian variabel ukuran dewan direksi memiliki pengaruh positif

tetapt tidak signifikan mempengaruhi manajemen laba, maka dapat
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disimpulkan bahwa Ho gagal di tolak atau Ha tidak diterima. Sedangkan
variabel control yang cukup mempengaruhi adalah ukuran perusahaan yang
memiliki tingkat signifikansi dibawah 0.05 yaitu 0.000

Secara keseluruhan hasil pengujian pengaruh corporate governance
terhadap manaiemen laba tidak memberikan bukti yang kuat bahwa dengan
adanya mekanisme corporate governance terhadap manajemen laba maka
manajemen laba tidak dilakukan. Hasil ini menunjukkan bahwa di Indonesia
mekanisme yang tertera didalam corporate governance belum bisa dijadikan
indicator dalam mengurangi manajemen laba.

Hal ini mungkin disebabkan karena perusahaan-perusahaan yang ada
di Indonesia hanya sebatas menjalankan atau  mematuhi regulasi dari
Pemerintah dalam penerapan tata kelola perusahaan yang baik agar tidak
terkena sanksi, dengan kata lain perusahan manu-fakiur yang ada di Indonesia
belum memiliki kesadaran dalam penerapan corporare governance. Factor lain
varg mungkin mempengaruhi adalah mekanisme lain vang terdapat dalam
corporale  governance yang mungkin lebih bisa mempengaruhi  untuk
mencegan manajer dalam melakukan praktek manajemen laba. Mekanisme

corporate governance lain misalnya adalah adanya audit comitee

4.4.Hasil Pengujian Hubungan Corporate Governance dengan Kualitas Laba

Severti yang sudah dipaparkan pada bab sebelumnya bahwa dengan
berkurangnya manajemen laba maka nantinya akan mempengaruhi secara
fidak langsung terhadap kualitas laba. Manajemen laba yang berkurang maka
kualitas Taba vang dihasilkan akan lebih bajk dan dapatbdipercaya. Hasil dari

regresi persamaan 3.7 menghasilkan koefesien yang negatif untuk variabel




kepemilikan manajerial yaitu -2.105 dengan tingkat signifikansi dibawah 0.05
yaitu 0.001, dart hasil ini dissmpulkan bahwa variabel kepemilikan manajerial
memiliki pengaruh negative terhadap kualitas laba. Variabel kepemilikan
institusional memiliki koefesien yang negatif sebesar -0.195 dengan tingkat
signifikansi diatas 0.05 yaitu 0.07 sehingga kepemilikan institusional tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap kualitas laba. Variabel ukuran dewan
direksi memiliki koefesien yang positif sebesar 0.001 dengan tingkat

sintfikansi diatas 0.05 yaitu 0.947

Table 4.4
PENGUJIAN CORPORATE GOVERNANCE DENGAN KUALITAS LABA

T
Unstandardized Standardized . i . .
Model Coefficients Coefficients t Sig. 1 Signifikansi
]
B Std. Error Beta !
(Constant) -.087 277 -313 | .755 |
MNJRIAL -2.105 624 -.301 -3.372 .001 . T'q?k }
signifikan |
| INSTITUSI -195 106 | -163 | -1.829 | .070 Tidak 5
! signifikan |
DRKSI 001 011 007 | 066 47| _ lidak
) signifikan
GROWTH 000 001 015 -169 | 866 | _ lidak
signifikan
LEVERAGE | g3 080 -113 | -1.161 24 _ 1idak
signifikan
F SIZE 17 .065 256 1.790 .076 | .Ti(.i?k {
g, signifikan
EXPRF 062 095 061, 648 | 518 _ ndak
signifikan
! LN DTAC ) -.037 | .023 -.223 -1.635 105 .Ti(_:l§k
] \ | | 7 \ signifikan

a Dependent Variable: ERC

Dari ketiga hasil ini menyimpulkan bahwa ketiga hipotesis yang
menyatakan bahwa mekanisme corporate governance dapat mempengaruhi
kualitas laba yang dilaporkan tidak dapat diterima atau Ho gagal ditolak.

Walaupun ada variable yang memliki arah yang sama dengan teori penelitian
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terdahulu tetapi tidak memiliki tingkat signifikansi yang kuat atapun terdapat
variable yang memiliki tingkat signifikansi kuat tetapi memiliki arah yang
berbeda. Dari hasil diatas penerapan corporate goverriance di Indonesia belum
bisa mencegah terjadinya manajemen laba sehingga kualitas laba yang

dilaporkan oleh perusahaan tidak dapat dipercaya keandalannya.

4.5.FPengujian Asumsi Klasik
Uyt asumsi klasik dilakukan agar model regresi menunjukkan
hubungan yang valid atau tidak bias. Adapun asumsi-asumsi dasar yang harus
dipcnuhi  antara lain  reliputi  multikolinearitas, autokorelasi, dan
heteroskdastisitas.
4.5.1.Pengujian Asumsi Klasik untuk Manajemen Laba
4.5.1.1.Upn Multikolinearitas

Multikolinearitas menunjukkan adanya hubungan linear
yang sempurna atau pasti diantara beberapa variabel atau semua
variabel independent dari model yang ada (Gujarati,2000:84).
Model regresi yang baik seharusnya tidek korelasi antar variabel
independent, jika terjadi maka variabel independent ini tidak
orthogonal, sehingga nantinya akan menimbulkan bias dalam
spesifikasinya (Imam Ghozali; 2001:91). Metode untuk menguji
multikolinearitas dapat dilihat dari i‘olerance dan Variance
Inflaction Factor (VIF). Nilai batas tolerance value adalah dibawah
0.1 dan VIF adalah 10. jika nilai tolerance value dibawah 0.1 atau

nilai VIF diatas 10 maka terjadi multikolinearitas. Hasil uji



65

multikolinearitas dengan perhitungan TOL dan VIF untuk
persamaan (3.6) dapat dilinat pada tebel berikut int:

Tabel 4.5
Uji Multikolinearitas Corporate Governance dengan Manajemen Laba

Model _ Collinearity Statistics
Tolerance VIF

1 (Constant) |
MNJRIAL 898 1.114
INSTITUS! 891 1123
DRKS! 653 1531
GROWTH - 896 | 1116 |
LEVERAGE 762 | 1.313
F SIZE . 636 1.573
EXPRF 817 1.224

a Dependent Variable: LN DTAC

Dart hasil pengujian terhadap masing-masing variabel
memiliki Tolerance mendekati angkal dan VIF tidak ada yang
lebih dari 10. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-variabel
tersebut tidak mempunyai persoalan mulikolinearitas yang berarti
pada kedua model ini, sehingga model regresi diatas layak dipakai.

4.5.1.2.Uj1 Autokorelasi

Autokorelasi atau korelasi serial diartikan sebagai korelasi
vang terjadi diantara anggota observasi yang terletak berderetan
secara series -dalam bentuk waktu (jika datanya time series).
Autokorelasi jarang terjadi pada data yang crossection (stlang
waktu). Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi digunakan uji
Durbin Watson dari program SPSS yang secara umum dapat

diambil patokan sebagai berikut:
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Table 4.6
Standar Autokorelasi
Dw Kesimpulan
L <I1.10 Ada Autokorelasi
1.10-1.54 Tanpa Kesimpulan
1.55-2.46 Tidak Ada Autokorelasi
2.46-2.90 Tanpa Kesimpulan
>2.91 Ada Autokorelasi
Table 4.7
Uji Durbin Watson Corporate Governance dan Manajemen Laba
Model Summary®
Model R R Square Adjusted Std. Error of Durbin-
, R Square the Estimate Watson
.786° 617 .595 1.03288584 1.919
a.  Predictors: (constant), EXPREF, kepemiiikan manajerial, F SIZE,

kepemilikan institusional, GROWTH, LEVERAGE, Direksi
b. Dependent Variable : LN DTAC

Dari tabel 4.5 diatas nilai Durbin Watson sebesar 1.919,

dari hasil ini dapat ditarik kesimpulan tidak terjadi autokorelasi

dalam model tersebut.

4.5.1.3. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah

dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varians dalam residual

satu pengamalan ke pengamatan yang lain. Jika varians dari

residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka

disebut homoger.itas dan jika berbeda heteroskedastisias dapat

dilihat dari grafik 4.1, dalam grafik (scatterplot) tersebut tidak ada

pola yang jelas serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah angka

0 apa sumbu Y, maka dapat disimpulkan bahwa dalam model

regresi tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Grafik4.1

Uji Heteroskedastisitas CorporateGovernance dan Manajemen laba

Scatterplot

Deperdeant Variable: LN DTAC
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4.5.2.Pengujian Asumsi Klasik untuk Kualitas Laba

4.5.2.1.Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas menunjukkan adanya hubungan linear
yang sempurna atau pasti diantara beberapa variabel atau semua
variabel independent dari model yang ada (Gujarati,2000:84).
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar
variabel independent, jika terjadi maka variabel independent ini
tidak orthogonal, schingga nantinya akan menimbulkan bias

dalam spesifikasinya (Imam Ghozali; 2001:91). Metode untuk
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menguji multikolinearitas dapat dilihat dari Tolerance dan
Variance Iaflaction Factor (VIF). Nilai batas tolerance value
adalah dibawah 0.1 dan VIF adalah 10. jika nilai tolerance value
dibawah 0.1 atau nilai VIF diatas 10 maka terjadi
multikolinearitas. Hasil uji multikolinearitas dengan perhitungan
TOL dan VIF untuk persamaan (3.7) dapat dilihat pada tebel

berikut int:

Tabel 4.8
Uji multikolinearitas corporate governance dengan kualitas laba

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF

1 (Constant)

MNJRIAL .891 1.122
INSTITUSI .891 | 1.123

DRKS! 641 | 1.560

GROWTH 896 | 1.116
LEVERAGE 750 | 1.334

F SIZE 347 2.383

EXPRF 793 1.261

LN DTAC .383 2.612

a Dependent Variable: ERC

Dari hasil pengujian terhadap masing-masi;lg variabel
memiliki Tolerance mendekati angkal dan VIF tidak ada yang
lebih dari 10. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-variabel
tersebut tidak mempunyai persoalan mulikolinearitas yang berarti

pada kedua model ini, sehingga model regresi diatas layak

dipakai.
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4.5.2.2.Uj1 Autokorelasi

Autokorelasi atau korelasi serial diartikan sebagai korelasi
vang terjadi diatara anggota observasi yaug terletak berderetan
secara series dalam betuk waktu (jika datanya time series).
Autokorelasi jarang terjadi padadata yang crossection (silang
waktu). Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi digunakan uji
Durbin Watson dari program SPSS terjadi autokorelasi. Secara

umum: dapat diambil patokan sebagai berikut :

Table 4.9
Standar Autokorelasi
Dw Kesimpulan
<1.10 Ada Autokorelasi
1.10-1.54 Tanpa Kesimpulan
1.55-2.46 Tidak Ada Autokorelasi
2.46-2.90 Tanpa Kesimpulan
‘ >2.91 Ada Autokorelasi |
Table 5.0
Uji Durbin Watson Corporate Governance dan Kualitas Laba
Model Summary®
Model | R R Square | Adjusted Std. Error of | Durbin-
R Square the Estimate Watson
L 376° 142 085 25788224 1.993

a.  Predictors: (constant), LN DTAC, kepemilikan institusional, LEVERAGTE,
GROWTH, kepemilikan manajerial, EXPRF, Direksi,F SIZE
b.  Dependent Variable : ERC

Dari tabel 4.5 diatas nilai Durbin Watson sebesar 1.993,

dari hasil ini dapat ditarik kesimpulan tidak terjadi autokorelasi

dalam model tersebut.
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4.5.2.3 Ui Heteroskodastisitas

Uji Heteroskodastisitas bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varians dalam
residual satu pengamatan ke pengamatén yang lain. Jika varians
dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homogenitas dan jika berbeda heterokedastisitas
dapat dilihat dari grafik 4.2, dalam grafik (scatterplot) tersebut
tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar diatas dan
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan bahwa

dalam model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas




Grafik 4.2

Uji heteroskedastisitas corporate governance dengan kualitas laba

Scatterplot

Dependent Variable: ERC
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Dengan demikian berdasarkan uji multikolinearitas,
autokorelasi dan heterkodastisitas, maka dapat disimpulkan
bahwa model persamaan tersebut memenuhi dasar asumsi klasik

dan oleh karena itu model tersebut dapat digunakan untuk analisa

lebih lanjut.
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4.6. Koefisien Determinasi
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Berdasarkan penclitian ini didapat koefisien determinasi Adjusted

R2 untuk manajemen laba yang di proksi dengan discretionary accrual (LN

DTAC) sebesar 59.5 %. Nilai Adjusted R2 menunjukkan seberapa besar

pengaruh variabel independent yang digunakan dalam penelitian ini mampu

menjelaskan variasi total variabel dependen. Dengan demikian dari model

regresi ini, berarti perilaku manajemen laba oleh manajer yang dipengaruhi

oleh variabel tebas yaitu mekanisme corporate governance dan variabel

control hanya dipengaruhi sebesar 59.5 % sedangkan sisanya 40.5 %

dipengaruhi oleh faktor-faktor lain (diluar persamaan regresi). Hal ini

menunjukkan terdapat faktor-faktor lain yang merapengaruhi besar kecilnya

manajemen laba selain dari mekanisme corporate governance yang ada

dalam penelitian ini.

Table 5.1

Koefisien Determinasi Corporate Governance dan Manajemen Laba

Model Summary®

Modei [ R R Square | Adjusted Std.  Error of | Durbin-
R Square the Estimate Watson
1 786" 617 595 1.03288584 1.919
a.  Predictors: (constant), EXPREF, kepemilikan manajerial, F SIZE,

b.

kepemilikan institusional, GROWTH, LEVERAGE, Direksi
Dependent Variable : LN DTAC

Nilai koefisien determinasi untuk varizbel kualitas laba hanya

sebesar 8.5 % sehingga variabel independent hanya mempengaruhi variabel

dependen sebesar 8.5 % sedangkan sisanya 91.5 % dipengaruhi oleh faktor-

faktor lain yang tidak terdapat dalam garis regresi.




BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

S.1.Kesimpulan
Hasil penelitian dari perusahaan Manufaktur yang menjadi sampel
penelitian dengan tahun pengamatan 2000-2003 secara umum tidak mendukung

hasil penelitian yang dilakukan oleh Pratana Puspa dan Masud Machfoedz (2003)

yang menganbil sampel perusahaan go publik tahun 1995-2000. Adapun hasilnya

secara rinci sebagai berikut:

I. Dengan menggunakan persamaan OLS, penguyjian terhadap corporate
governance  melaluinya mekanismenya  (kepemilikan manajerial,
institusional, dan ukuran dewan direksi) berpengaruh terhadap indikasi
manajemen laba vang di proksi oleh discretionary accrual yang
dinyatakan melalui hipotesisis1,2,3 ditolak. Dari rincian berikut ini dapat
di simpulkan bahwa walaupun sudah diterapkan mekanisme corporate
governance (kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan
direksi) vang ditingkatkan tetap tidak mempengaruhi manajemen laba.
Secara umum dapat dikatakan bahwa penerapan mekanisme corporate
governance hanya untuk mengikuti regulasi vang ditetapkan pemerintah
saja tidak berdasarkan untuk kepentingan masa depan perusahaan terutama
di mata investor atau pihak eksternal lainnya.

Hasil yang di dapat kepemilikan manajerial memiliki arah yang sama

dergan teori yaitu negative tetapi tidak signifikan ini berarti walaupun

74




75

<epemilikan manajerial tinggi tetapi tidak mempengaruhi manajemen
untuk tidak melakukan manajemen laba, hal ini bisa disebabkan perilaku
oportunistik manajerial yang mengutamakan kepentingan pribadi, seperti
penilaian kinerja yang baik, kompensasi, bonus dan lain-lain, walaupun
Kepemilikan manajerial telah ditingkatkan tetapi masalah keagenan tetap
muncul.  Hasil ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Pratana Puspa dan Mas’ud Machfoedz (2003) dan Jensen Dan Meckling
(1976).

Variabel kepemilikan Institusional yang tinggi menunjukkan tidak
mempengaruhi terjadinya manajemen laba. Kesimpulan ini bisa dilihat
dari koefesien yang negative tetapi tidak signifikan. Ditolaknya hipotesis
int dimungkinkan pihak institusional yang merupakan pemilik sementara
lebih terfokus pada laba sekarang (cureent earnings); sehingga manajemen
perusahaan melakukan manajemen laba agar pthak institusional tidak
melikuiaasi kepemilikan mereka di perusahaan.

Sedangkan untuk ukuran dewan direksi menyimpulkan hasil yang sama
vaitu menolak Ha atau Ho gagal ditolak. Hal lain yang bisa mempengaruhi
bukan hanya sekedar jumlah dari dewan direksi saja, mengingat untuk
jumlah ukuran dewar direksi di Indonesia rata-rata jumlahnya kecil aspek
keindependenan dewan direksi, kompetensi, serta motivasi dari dewan

direksi juga dapat mempengaruhi dalam pencegahan praktek manajemen

laba.
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Pengujian  hubungan antara  kepemilikan manajerial, kepemilikan
mstitusional, ukuran dewan direksi terhadap kualitas laba tidak terbukti
(diproksi dengan carnings response coefecient) yang dipaparkan dalam
hipotzsa 4,5, dan 6 tidak diterima karena memiliki arah yang berbeda
dengan teori-teori terdahulu dan tidak memiliki pengaruh yang signitfikan.
Hal ini disebabkan karena manajemen laba tetap dilakukan oleh
manajemen perusahaan walaupun mekanisme corporate governance telah
diterapkan sehingga kualitas laba vang dilaporkan tidak valid atau tidak

dapat dipercaya keandalannya.

5.2.Keterbatasan

Penelitian ini masih memiliki banyak keterbatasan. keterbatasan-

Keterbatasan tersebut antara lain sebagai berikut:

I

o

Penehitian ini hanya memfokuskan_ pada perusahan marnufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta dan pemilihan sémpelnya didasarkan pada
purposive sampling, sehingga sampel tidak dapat mewakili perusahaan
marufaktur di Indonesia selain itu periode penelitian yang digunakan
relatif pendek dari penelitian sebelumnya sehingga hasilnya tidak dapat
digunakan sebagai dasar generalisasi.

Factor ekonomi secara makro seperti inflasi, tingkat suku bunga, dan lain
sebagainya belum dipenimbaﬁgkan dalem penelitian.ini. Hal ini mungk'n
akan berpengaruh pada hasil penelitian mengingat terdapat variabel respon
laba yang diukur dengan melihat harga saham dan market adjusted return

nada saat publikasi laba.
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Nama perusahaan yang menjadi sample tahun 2000-2003
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PERUSAHAAN

Aqua Golden Missisipi
Branta Mulia

Dynaplast

Gudang Garam

Great River International
Hanjaya Mandala

Sumi Indokabel

Irtan Wijaya Chemical
indo Rama Synthetics
Multi Bintang Indonesia
Prima Alloy Steel

Roda Vivatex
Tempo Scan Pacific
Unggul Indah Cahaya
Unilever Indonesia
Voksel Electriz

Ades Alfindn Pu'ra Setia
Aqua Golden Missisipi
Astra Irternational

BAT Indonesia

Branta Mulia

Berlina Co. Ltd,

Citra Tubindo

Davomas Abadi
Dynaplast
EverSkﬂne'TexMelndusz
Fajar Surya Wisesa
Gudang Garam

Hanjaya Mandala
Indofood Sukses Makmur
Indocement Tunggal Perkasa
Jaya Pan Steel Tbk
Langgeng Makmur Plastic Industri
Multi Bintang Indonesia
Mayora Indah

Nipress Tbk

Pniysindo tka Perkasa
Roda Vivatex

Semen Cibinong

Semen Gresik (Persero)
Scrini Corporation
Suparma Tbk

Mandom indonesia
Temnindone&aFﬁberCorpmaﬁon
Tempo Scan Pacific

KODE
AQUA
BRAM
DYNA
GGRM
GRIV
HMSP
IKBI
INCI
INDR
MLBI
PRAS
RDTX
TSPC
UNIC
UNVR
VOKS
ADES
AQUA
ASII
BATI
BRAM
BRNA
CTBN
DAVO
DYNA
ESTI
FASW
GGRM
HMSP
INDF
INTP
JPRS
LMPI
MLBI
MYOR
NIPS
POLY
RDTX
SMCB
SMGR
SOBI
SPMA
TCID
TECO
TSPC

TH
00
00
00
00
00
00
00
00
00

00

00
00
00
00
00
00
01
01
01
01
01
o1
01
D1
01
01
01
01
01
01

01

01
01
01
01
01
01
01
01
01
01

01

01
01
01
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48
47
48
49
50
51

52
53
54
55
56
57
8
59
60
61
62
63
54
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91

92
93

O 0
(AT

Unggul Indah Cahaya
Unilever Indonesia

Ades Alfindo Putra Setia
Argha karya prima industri
Alakasa industrindo
Asahimas flat inaustri
Aqua Golden Missipi

Argo Pantes

Astra International

BAT Indcnesia

Branta Mulia Thk.

Bzrlina

Barito pacific timber

Budi Acid Jaya

Davomas Abadi

Dankos labarotories
Darya varia laboratories
Dynaplast Tbk.

Ever Shine Indonesia
Fajar surya wisesa
Gudang Garam

gajah tunggal

Great river Interational
Hanjaya Mandala Sampurna
Indomobil sukses International
Indofood sukses makmur
Indorama syntics
indospring

Indocement tunggal perkasa
GT Kabal Indonesia
Keramika Indonesia asosiasi
Multi Bintang Indonesia
Mulia incdustrindo

Mayora indah

Roda vivatex

Surabaya Agung

Suprame kabel manufaktur
Sinar mas agro resources
Semen cibinong

Semen gresik

Sorini corporation

Suba indah

Mandom indonesia

Multi agro persada

Trias sentosa

Tempo scan pacifik

Tunas ridear
Unggul indah cahaya
United tractors

Unilever Indonesia

UNIC
UNVR
ADES
AKPI
ALKA
AMFG
AQUA
ARGO
ASII
BATI
BRAM
BRNA
BRPT
BUD!
DAVO
DNKS
DVLA
DYNA
ESTI
FASW
GGRM
GJTL
GRIV
HMSP
IMAS
INDF
INDR
INDS
INTP
KBLI
KIAS
MLBI
MLIA
MYOR
RDTX
SAIP
SCCO
SMAR
SMCB
SMGR
SOBI
SUBA
TCID
TRPK
TRST
TSPC
TURI
UNIC
UNTR
UNVR

01

01

02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02

02
02
02
02
02
02
02
02
n2
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02
02

02
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96

97

o8

99
1C0
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
1
112
113
114
115
116
117
118
93
120
121
122
123
124
125
126

A=

[P

128
129
130
131
132
133
134
135
175
137
138
139
140
141
142
143

Ades Alfindo Putra Setia
Argha karya prima industri
Aneka Kimia Raya '
Asahimas flat industri
Agua Golden Missipi

Argo Pantes

Astra Internaticnal

Branta Mulia

Barito pacific tmber

Budi Acid Jaya

Cahaya Kalbar

Davomas Abadi

Dankos labarotories

Darya varia laboratcries
Dynaplast

Fajar surya wisesa

Gudang Garam

gajah tunggal

(Great river Interational
Hanjaya Mandala Sampurna
inti Keramik Alamasri Indonesia
Indomobil sukses International
indofood sukses makmur
Indeorama syntics
Indocemeant tunggal perkasa
Kabtelindo murni

Multi Bintang Indonesia
Mayora indah

Hanson Textile Manufacture
Nipress

Surabaya Agung

Suprame kabel manufaktur
Sinar mas agro resources
Semen cibinong

Selamat Sempurna

Scrini zorporation

Suparma

Siantar TOP

Surya Dumai Industri
Mandom Indonesia

Muiti agro persada

Trias sentosa
Tempo scan pacifik
Tunas ridean

Ulira jaya milk Indonesia
Unggui indah cahaya

United tractors

Unilever Indonesia

ADES
AKPI
AKRA
AMFG
AQUA
ARGO
ASlI
BRAM
BRPT
BUDI
CEKA
DAVO
DNKS
DVLA
DYNA
FASW
GGRM
GJTL
GRIV
HMSP
IKAI
IMAS
INDF
INDR
INTP
KBLM
MLBI
MYOR
MYRX
NIPS
SAIP
SCCO
SMAR
SMCB
SMSM
SOBI
SPMA
STTP
SuD!
TCID
TRPK
TRST
TSPC
TURI
ULTJ
UNIC
UNTR
UNVR

03
03
03
03
03
03
03
03
02
03
03
N3
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03
03

03 _
03

03
03
03
03
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Lampiran Il

Hasil regresi Persamaan 3.6 Analisis Pengaruh Corporate Governance

dengan Indikasi manajemen laba

Regression

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
LN DTAC 11.66404 1.82329540 130
kepemilikan maprajerial 013798 .0385353 130
kepemilikar: institusional 612565 2260253 130
Direksi 560 2.614 120
GROWTH 3.3043291 | 24.78319239 130
LEVERAGE 6136489 32657267 130
F SIZE 6.1526327 .58875963 130
EXPRF : 92 .268 130

Variables Entered/Removed

\Variables Variables
Model Enterad Removed Method
1 EXPRF,
kepemilika
n
manajeria
I, F SIZE,
kepemilika
g
institusion
al.
GROWTH.
LEVERA@
E Direksi

& Al requested variables entered.
0. Dependent Variable: LN DTAC

Enter




Mcdel Summany

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 7867 817 595 | 1.03288584 1.919

a. Predictors: (Constant), EXPRF, kepemilikan manajerial, F SIZE,
kzpemilikan institusional, GROWTH, LEVERAGE, Direksi

b. Dependent Variable: LN DTAC

ANOVA
{ Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 209.770 7 29.967 28.089 .000%
Residual 130.156 122 1.067
Total 339.926 129

a. Predictors: (Constant), EXPRF, kepemilikan manajerial, F SIZE, kepemilikan
institusional, GROWTH, LEVERAGE, Direksi

b. Dependent Variable: LN DTAC

34

Coefficicnts®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta ] t Sig. Tolerance ViF
1 (Constant) -1.071 1.105 -.970 334
kepemilikan manajerial -2.419 2.491 -.057 -.971 333 .898 1114
kepemilikan institusional -.009 426 -.001 -.020 .984 .891 1123
Dirgksi .086 .043 106 1.524 1130 653 1.531
GROWTH -.001 .004 -.018 -.298 .766 896 1.1186
LEVERAGE -.440 319 -.089 -1.379 471 762 1.313
F SIZE 1.952 194 708 10.076 .000 636 1573
EXFRF 725 376 119 1.928 056 817 1.224
a. Dependent Variable' LN DTAC
Deper.dent Variable: LN DTAC
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Lampiran lil

Analisis regresi persamaan 3.7 Analisis corporate Governance terhadap

kualitas laba

Regression

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
ERC 0582409 26457140 130
kepemilikan manajerial .013798 .0385353 130
kepemilikan institusional 612565 2260253 130
Direksi 5.60 2.614 130
GROWTH 3.3043291 2478319239 130
LEVERAGE 6136489 | 32857267 130
F SIZE 6.1526327 58875963 130
EXPRF .92 268 130
LN DTAC 11.66404 1.62329540 130

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 LN DTAC,
kepemilika
n
institusion
al,
LEVERAG
E,
GROWTH, . | Enter
kepemilika
n
manajeria
[, EXPRE,
Direkasi, F
SizE

@ Allrequested variables entered.

. Dependent Variable: ERC




Model Summary’

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square R Square | the Estimate Watson
1 2768 142 .085 25788224 1.993

a. Predictors: (Constant), LN DTAC, kepemilikan institusional, LEVERAGE,
GROWTH, kepemilikan manajerial, EXPRF, Direksi, F SIZE

b. Dependent Variable: ERC

ANOVA
Sum of
| _Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.327 8 .166 2.495 0152
Residual 8.047 121 .067
Total 9.374 129

86

a. Predictors: (Constant), LN DTAC, kepemilikan institusional, LEVERAGE, GROWTH,

kenemilikan manajerial, EXPRF, Direksi, F SIZE
b. Deperdent Variaole: ERC

Coefficients’
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearit, Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Cons*ant) -.087 277 -.313 755
kepemilikan manajerial -2.105 624 -.301 -3.372 .001 .891 1.122
kepemilikan institusional - 195 108 - 183 -1.829 kerd .851 1123
Direksi 001 011 007 .066 .947 641 1.560
GROWTH .000 .001 -015 -.169 .866 .896 1.118
LEVERAGE -.093 080 - 113 -1.161 248 750 1.334
F 31z A17 .085 256 1.790 076 347 2.883
EXPRF 062 .095 .061 648 518 793 1.261
LN CTAC -.037 .023 -223 -1.635 105 .383 2612
2. Dependent Variable: ERC
Depandent Variable: ERC
6 7 .
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