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ABSTRACT

The objective of this research is to examine tHeience of Earnings
Management to Firm Value and the influence Corpmr@&overnance as the
moderating variable in relations between Earningandgement and Firm Value.
Four proxies used for Corporate Governance Pradticare Manajerial
Ownership, Institusional Ownership, Independent @ssioner, Audit Quality.
Company size is use as a control variable. Theevaluthe firm is measured by
using proxy Tobin’'s Q and the earnings managementmieasured with
discreationary accrual by modified jones model @09

The research sample is non-financial sector in 22088 by using method
of purposive sampling. There are 73 company fuflicriterion as this research
sample. The method analysis of this research usstipie regression analysis.

The result of study show that the earnings manageimeng negative
influence to firm value. Result of the test to matde variable shows that
independen commissioners and audit quality are matiohg variable between
earnings management and firm value.

Keyword: Corporate Governance, Earnings Managemidatajerial Ownership,
independent commisioner, Institusional Ownerstign Audit Quality.



ABSTRAK

Objek dari penelitian ini adalah untuk menguji p&mdp dariearnings
managementterhadap nilai perusahaan dan pengacohporate governance
sebagai variabel moderating dari hubungan darnings managemerman nilai
perusahaan. Praktikorporate governancaliproksi oleh empat variabel yaitu
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusion&lpmisaris independen dan
kualitas audit. Penelitian ini juga menyertakanrakuperusahaan sebagai variabel
kontrol. Nilai perusahaan diukur dengan menggunatabin’'s g sedangkan
earnings managemeimiukur dengardiscreationary accrualyang menggunakan
modeljonesyang dimodifikasi (1995).

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan namangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 20 2dengan menggunakan
metodepurposive sampling?ada penelitian ini menggunakan 73 perusahaan yang
termasuk dalam kriteria pengambilan sampel. Metadalisis yang digunakan
adalah analisis regresi linier berganda.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwearnings management
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.ngkda hasil pengujian untuk
variabel moderating menunjukkan bahwa komisariepetiden dan kualitas audit
merupakan variabel moderating antasarnings managementdan nilai
perusahaan.

Kata kunci: corporate governange earnings management kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional, komisaridependen dan kualitas audit
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1Latar Belakang Masalah

Laba merupakan indikator yang dapat digunakan umhgagukur
kinerja operasional perusahaan. Informasi tentaatzp Idigunakan untuk
mengukur keberhasilan atau kegagalan bisnis dalancapai tujuan operasi
yang telah ditetapkan (Siallagan dan MachfoedsgR(®alah satu cara yang
dilakukan oleh manajemen dalam proses penyusupanala keuangan yang
dapat mempengaruhi tingkat laba yang ditampilkaituydenganearnings
managemenyang diharapkan dapat meningkatkan nilai perusapada saat
tertentu.

Scott (dalam Kusumawardhani dan Sylvia, 2009) miamdiéan
earning managemersebagai the choice by a manager of accounting policies
SO as to achieve some specific objeCtiyang kurang lebih memiliki arti:
pilihan yang dilakukan oleh manajer dalam menentui@bijakan akuntansi
untuk mencapai tujuan tertentu. Dengan kata lasrnings management
berkaitan dengan pemilihan metode akuntansi yarmatdenempengaruhi
tingkat laba untuk mencapai tujuan tertentu yandeligndaki oleh
manajemen.

Gumanti (2000) menyatakan bahvearnings managementiduga
muncul atau dilakukan oleh manajer atau para pemlaparan keuangan

dalam proses pelaporan keuangan suatu organisasenakamereka



mengharapkan suatu manfaat dari tindakan yang uliéak Earnings
managementmenjadi menarik untuk diteliti karena dapat meriagr
gambaran akan perilaku manajer dalam melaporkarateegusahanya pada
suatu periode tertentu, yaitu adanya kemungkinamcoioya motivasi
tertentu yang mendorong mereka untuk memanaje atangatur data
keuangan yang dilaporkan. Perlu dicatat disini mbarnings management
tidak harus dikaitkan dengan upaya untuk memarspulata atau informasi
akuntansi, tetapi lebih condong dikaitkan dengamijiiean metode akuntansi
(accounting methodlsuntuk mengatur keuntungan yang bisa dilakukaeriar
memang diperkenankan menuagtounting regulations.

Jika pada suatu kondisi dimana pihak manajemenydtntidak
berhasil mencapai target laba yang ditentukan, malkaajemen akan
bertindak untuk memodifikasi laba yang masih sesdangan standar
akuntansi yang berlaku. Manajemen termotivasi unteknperlihatkan kinerja
yang baik dalam menghasilkan keuntungan maksimaji Iperusahaan
sehingga manajemen cenderung memilih dan menerapkéode akuntansi
yang dapat memberikan informasi laba yang lebik {aalim, dkk; 2005).

Tujuan dariearning managemerddalah meningkatkan kesejahteraan
pihak tertentu walaupun dalam jangka panjang titedklapat perbedaan
kumulatif perusahaan dengan laba yang dapat diitkasikan sebagai
keuntungan (Fischer dan Rosenweirg 1995 dalam Heya®008), Scott
1997:294. Morck, Scheifer & Vishny (dalam Herawa®@08) menyatakan

bahwa earnings managementang dilakukan manajemen perusahaan akan



meningkatkan nilai perusahaatol{in’s ¢ lalu kemudian akan turun searah
dengan peningkatan kepemilikan manajerial.

Praktik earning managementdipengaruhi oleh konflik antara
kepentingan manajemenagen) dan pemilik principal) yang timbul karena
setiap pihak berusaha untuk mencapai atau membamigkan tingkat
kemakmuran yang dikehendakiny&gency theorymemiliki asumsi bahwa
masing-masing individu termotivasi oleh kepentingamya sendiri sehingga
menimbulkan konflik kepentingan antgrancipal danagent Pihakprincipal
termotivasi mengadakan kontrak untuk menyejahteraklainya sendiri
dengan profitabilitas yang selalu meningkat. Sekanggent termotivasi
untuk memaksimalkan pemenuhan kebutuhan ekonomipd#wlogisnya,
antara lain dalam hal memperoleh kompensasi/bosiiat @pportunistic
manajemen) hal inilah yang disebut masalah keagenan

Konflik keagenan yang mengakibatkan adanya sifaportunistic
manajemen akan mengakibatkan rendahnya kualites #bu laba yang
dilaporkan semu. Rendahnya kualitas laba tersetnatkibat pada kesalahan
pembuatan keputusan oleh para pemakai laporan gaenaersebut seperti
para investor dan kreditor, sehingga nilai peruaahakan berkurang
(Siallagan dan Machfoeds, 2006).

Berdasarkan teori keagenan, permasalahan tersepat diatasi atau
diminimumkan dengan pengawasan melajsiod corporate governance
Shleifer dan Vishny (dalam Herawaty, 2008) menyatakahwacorporate

governancemerupakan cara atau mekanisme untuk memberikankikeya



pada para pemasok dana perusahaan akan diperolettaogaatas investasi
mereka. Forum of Corporate Governance in Indones{&CGI, 2001)
menyatakan bahweorporate governancadalah seperangkat peraturan yang
menetapkan hubungan antara pemegang saham, pengirak kreditur,
pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentinganal dan eksternal
lainnya sehubungan dengan hak-hak dan kewajibaakaeatau dengan kata
lain sistem yang mengarahkan dan mengendalikarsglesian.

Pemahaman terhadap prinsip-prinsip dgead corporate governance
sebenarnya merupakan kebutuhan yang mendasar daighka implementasi
good corporate governanc®rinsip-prinsip utama dacorporate governance
yang menjadi indikator, sebagaimana ditawarkan dBriganization for
Economic Cooperation and DevelopmefOECD) adalah: Fairness
(keadilan), Disclosure/  Transparancy (keterbukaan/ transparansi),
Acccountability (akuntanbilitas), Responsibility (responsibilitas) dan
Independencyindependen).

Sedangkan terdapat beberapa mekanistoeporate governance
sebagai sarana monitoring untuk menyelaraskalignfnenj perbedaan
kepentingan pemilik dan manajemen (konflik keagg¢matara lain dengan:

1. Memperbesar kepemilikan saham perusahaan oleh ena@aj

(manajerial ownership(Jensen Meckling, 1976).

2. Memperbesar kepemilikan saham oleh institusionakra mereka
dianggap sebagaophisticated investodengan jumlah kepemilikan

yang cukup signifikan dapat memonitor manajemerg ya@erdampak



mengurangi motivasi manajer untuk melakukamnings Management
(Midiastuty dan Mas’ud, 2003).

3. Peran monitoring yang dilakukan dewan komisarisepmhden
(Barnhart dan Rosenstein, 1998)

4. Kualitas audit yang dilihat dari peran auditor yamgemiliki
kompetensi yang memadai dan bersikap independemggehmenjadi
pihak yang dapat memberikan kepastian terhadagritée angka-
angka akuntansi yang dilaporkan manajemen (Mayang&d3).
Praktik corporate governancememiliki hubungan yang signifikan

terhadapearnings managemendan berbagai penelitian telah dilakukan untuk
membuktikan hal tersebut, seperti penelitian yamakakan Midiastuty dan
Machfoedz, 2003, Wedari, 2004, dan Boediono, 20Pgaktik earnings
managementyang dilakukan oleh manajer akan mempengaruhkaintaba
yang selanjutnya akan berpengaruh pada nilai peaasa Sedangkan
corporate governanceakan mempengaruhi hubungan antagarnings
managemendan nilai perusahaan. Berdasarkan latar belalasghut di atas,
maka skripsi ini diberi judulPENGARUH EARNINGS MANAGEMENT
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN; CORPORATE GOVERNANCE

SEBAGAI MODERATING VARIABLE".

1.2Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang mengenai pengaruh lpradrnings

managementterhadap nilai perusahaan tersebut di atas, tardpptensi



adanya perarcorporate governancemerupakan pereda praktigarnings
managemenyang dilakukan manajemen yang bertujuan untuk nggaitkan
nilai perusahaan, sehingga pertanyaan penelitialalad

1. Apakahearnings managemeberpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah praktikcorporate governancgang diproksi dengan komisaris
independen berpengaruh terhadap hubungan antaeings
managemerdan nilai perusahaan?

3. Apakah praktik corporate governanceyang diproksi dengan
kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap hubungatara
earnings managemeadan nilai perusahaan?

4. Apakah praktik corporate governanceyang diproksi dengan
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap hgho antara
earnings managemedan nilai perusahaan?

5. Apakah praktikcorporate governancgang diproksi dengan kualitas
audit berpengaruh terhadap hubungan angaiaings management

nilai perusahaan?

1.3Tujuan dan Kegunaan Penulisan
1.3.1 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secanpies:

1. Pengarulearnings managemetgrhadap nilai perusahaan.



2. Pengaruh praktikorporate governancgang diproksi dengan komisaris
independen terhadap hubungan ant@rmings managemedan nilai
perusahaan.

3. Pengaruh praktikorporate governancgang diproksi dengan kepemilikan
manajerial terhadap hubungan antaanings managementan nilai
perusahaan.

4. Pengaruh praktikorporate governancgang diproksi dengan kepemilikan
institusional terhadap hubungan antaanings managemerdan nilai
perusahaan.

5. Pengaruh praktikcorporate governance/ang diproksi dengan kualitas
audit terhadap hubungan antamarnings managemenidan nilai
perusahaan.

1.3.2 Kegunaan Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan konsiilpgmikiran kepada:

1. Investor

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai salaatu
pertimbangan bagi investor dalam pengambilan kejautinvestasi.

2. Kreditor

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai salaatu
pertimbangan bagi kreditor dalam pengambilan kegautupemberian

pinjaman.



3. Manajemen Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat digunakan untuk lebih nma@ami
peranan praktikcorporate governancderhadap manajemen laba yang
dilakukan perusahaan dalam upaya meningkatkanp@taisahaan.
4. Akademisi
Dapat memberikan informasi yang berkaitan dengan
pengembangan ilmu mengeragency theorydancorporate governange
sehingga dapat memperoleh permodelan praktik-prakibrporate
governance yang secara konseptual berpengaruh pagrnings

managemergerta dampaknya pada nilai perusahaan.

1.4 Sistematika Penulisan

BAB | PENDAHULUAN
Dalam bab ini diuraikan tentang latar belakang ma@isaumusan
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sasiteapenulisan
laporan.

BAB Il TELAAH PUSTAKA
Dalam bab ini menjelaskan tentang landasan tesori genelitian
terdahulu, kerangka penelitian dan hipotesis ptaeli

BAB Il METODE PENELITIAN
Dalam bab ini akan dibahas mengenai variabel pereldan
definisi operasional, populasi dan sampel, jenis siamber data,

metode pengumpulan data, serta metode analisis.



BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

BAB V

Dalam bab ini akan dibahas mengenai deskripsi opggielitian,
analisis data dan pembahasan hasil penelitian gidadgikan.
PENUTUP

Dalam bab ini akan dibahas mengenai kesimpulan dgmeroleh
dari pembahasan sebelumnya, keterbatasan pendlifiansaran

kepada pihak yang berkepentingan terhadap hasslipan.



BAB I

TELAAH PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Agensi

Perspektif hubungan keagenan merupakan dasar yigngatan untuk
memahami corporate governancedan earnings managementJensen dan
Meckling (1976) menyatakan bahwa hubungan keagadalah sebuah kontrak
antara manajerafjen) dengan investorp¢incipal). Konflik kepentingan antara
pemilik dan agen terjadi karena kemungkinan agdaktiselalu berbuat sesuai
dengan kepentingan principal, sehingga memicu tkaggenanagency cost

Ali (dalam Ujiyantho dan Pramuka, 2007) menyatakahwa timbulnya
earnings managementdlapat dijelaskan dengan teori agensi. Sebagai, agen
manajer secara moral bertanggung jawab untuk meéingalgan keuntungan para
pemilik (principal) dan sebagai imbalannya akan memperoleh kompesssisai
dengan kontrak. Dengan demikian terdapat dua kegem yang berbeda
didalam perusahaan dimana masing-masing pihak deusntuk mencapai atau
mempertahankan tingkat kemakmuran yang dikehenda#tanya perbedaan
kepentingan olehprincipal dan agen dalam sebuah organisasi cenderung
menimbulkan konflik keagenan diantagincipal dan agent Jensen dan
Meckling (1976), Watts & Zimmerman (dalam HerawaB08) menyatakan
bahwa laporan keuangan yang dibuat dengan anghkaakyntansi diharapkan

dapat meminimalkan konflik diantara pihak-pihak gdrerkepentingan. Dengan



laporan keuangan yang dilaporkan oleh agen sebpgeanggungjawaban
Kinerjanya, principal dapat menilai, mengukur dan mengawasi sampai Isejau
mana agen tersebut bekerja untuk meningkatkan dteésepannya dan serta
sebagai dasar pemberian kompensasi kepada agen.

Corporate governancgang merupakan konsep yang didasarkan pada teori
keagenan, diharapkan bisa berfungsi sebagai alatk umemberi keyakinan
kepada investor bahwa mereka akan meneri@barn atas dana yang mereka
investasikan. Shleifer dan Vishny (dalam Heraw&®08) menyatakan bahwa
corporate governancberkaitan dengan bagaimana investor yakin bahweajaa
akan memberikan keuntungan bagi investor, yakinwbamanajer tidak akan
mencuri/menggelapkan atau menginvestasikan ke daleoyek-proyek yang
tidak menguntungkan berkaitan dengan dana /kayatad telah ditanamkan oleh
investor dan berkaitan dengan bagaimana para owesengendalikan para
manajer.

2.1.2 Corporate Governance

Corporate governance muncul karena terjadi pemisahan antara
kepemilikan dengan pengendalian perusahaan, ataglsai dikenal dengan
istilah masalah keagenan. Permasalahan keagenam dalbungannya antara
pemilik modal dengan manajer adalah bagaimana ngalitpemilik dalam
memastikan bahwa dana yang ditanamkan tidak diaafihilatau diinvestasikan
pada proyek yang tidak menguntungkan sehingga tidekdatangkameturn.

Shleifer dan Vishny (dalam Ujiyantho dan Pramuk@)7) menyatakan bahwa



corporate governancealiperlukan untuk mengurangi permasalahan keagenan
antara pemilik dan manajer.

Corporate governancemerupakan suatu sistem yang mengatur dan
mengendalikan perusahaan yang diharapkan dapat engarbdan meningkatkan
nilai perusahaan kepada para pemegang saham (Hera@®8). Sedangkan
OECD (2004) dan FCGI (2001) mendefinisikeorporate governanceebagai
seperangkat peraturan yang menetapkan hubungama apésnegang saham,
pengurus, pihak kreditur, pemerintah, karyawaraggeeta pemegang kepentingan
intern dan ekstern lainnya sehubungan dengan Haldda kewajiban mereka,
atau dengan kata lain sistem yang mengarahkan dagendalikan perusahaan.

Penelitian mengenaicorporate governancemenghasilkan berbagai
mekanisme yang bertujuan untuk meyakinkan bahveaki@n manajemen selaras
dengan kepentingarshareholders (terutama minority interest. Mekanisme
corporate governancedibagi menjadi dua kelompok: (1) berupaternal
mechanism(mekanisme internal) seperti komposisi dewan difekomisaris,
kepemilikan manajerial dan kompensasi eksekuti). €2ternal mechanisms
seperti pengendalian oleh pasar dan leedlt financing (Barnhart & Rosentein,
1998).

Utama (2005) menyatakan bahwa prinsip-prinsgpporate governance
yang diterapkankan memberikan manfaat diantaramyi:y(1) meminimalkan
agency costdengan mengontrol konflik kepentingan yang mungkifadi antara
prinsipal dengan agen; (2) meminimalkaost of capitaldengan menciptakan

sinyal positif kepada para penyedia modal; (3) mgkatkan citra perusahaan; (4)



meningkatkan nilai perusahaan yang dapat dilihatabest of capitalyang rendah,
dan (5) peningkatan kinerja keuangan dan persgpkeholderterhadap masa
depan perusahaan yang lebih baik.
2.1.3 Komisaris Independen
Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem perageiolinternal
perusahaan, memiliki peranan terhadap aktivitasggeasan (Siallagan dan
Machfoedz, 2006). Fama dan Jensen (dalam Ujiyaddno Pramuka, 2007)
menyatakan bahwanon-executive director(komisaris independen) dapat
bertindak sebagai penengah dalam perselisihantgajagli diantara para manajer
internal dan mengawasi kebijakan manajemen sertab@ekan nasihat kepada
manajemen. Komisaris independen merupakan posigikeuntuk melaksanakan
fungsi monitoring agar tercipta perusahaan ygmod corporate governance.
Komite Nasional Kebijakan Governance (2006) menetapbeberapa
kriteria untuk menjadi komiaris independen padaug&naan, yaitu sebagai
berikut:
1. Tidak memiliki hubungan afiliasi dengan pemeganbasa pengendali
perusahaan yang bersangkutan.
2. Tidak memiliki hubungan afiliasi dengan direkturnfiaatau komisaris
lainnya pada perusahaan yang bersangkutan.
3. Tidak bekerja rangkap sebagai direktur di perusahi@nnya yang

terafiliasi dengan perusahaan yang bersangkutan.



4. Tidak menduduki jabatan eksekutif atau mempunydiuhgan bisnis
dengan perusahaan yang bersangkutan dan perugadrasahaan lainnya
yang terafiliasi dalam jangka waktu 3 tahun terakhi
5. Tidak menjadi partner atau principal di perusahaan konsultan yang
memberikan jasa pelayanan professional pada pexaisalan perusahaan-
perusahaan lainnya yang terafiliasi.
6. Bebas dari segala kepentingan dan kegiatan bisais lreubungan yang
lain yang dapat diinterpretasikan akan menghalatgu mengurangi
kemampuan komisaris independen untuk bertindak dserpikir
independen demi kepentingan perusahaan.
7. Memahami peraturan perundang-undangan PT, UU Résdal, dan UU
serta peraturan lain yang terkait.
2.1.4 Kepemilikan Institusional

Institusi sebagai pemilik saham dianggap lebih maigdam mendeteksi
kesalahan yang terjadi. Hal ini dikarenakan investstitusi lebih berpengalaman
dibandingkan dengan investor individual. Institusebagai investor yang
sophisticated karena mempunyai kemampuan dalam memproses informas
dibandingkan dengan investor individual. Dengan idem, akan semakin
membatasi manajemen dalam memainkan angka-angém daporan keuangan
Saptantinah (2005).

Shiller dan Pound (dalam Wedari, 2004) menyatakahwia investor
institusional mempunyai waktu yang lebih banyakulntmelakukan analisis

investasi dan memiliki akses informasi yang mafiaddingkan dengan investor



individual. Oleh karenanya, memiliki kemampuan nemgsi tindakan
manajemen yang lebih baik dibandingkan dengan tav@sdividual.

Menurut Bushee (dalam Boediono, 2005) menyatakbwa&epemilikan
institusional memiliki kemampuan untuk menguramgentif para manajer yang
mementingkan diri sendiri melalui tingkat pengawagang intens. Kepemilikan
institusional dapat menekan kencederungan manajeménk memanfaatkan
discretionary dalam laporan keuangan sehinggamberikan kualitas laba yang
dilaporkan.Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untulengendalikan
pihak manajemen melalui proses monitoring secakti€fsehingga mengurangi
tindakan manajemen melakukan manajemen laba. Rassesaham tertentu yang
dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi prosesyusunan laporan keuangan
yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasuai kepentingan pihak
manajemen.

2.1.5 Kepemilikan Manajerial

Christiawan dan Josua (2005) menyatakan bahwa kigggmmanajerial
adalah situasi dimana manajer memiliki saham pbagaatau dengan kata lain
manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang satraisapaan. Dalam laporan
keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan besarmyaeptase kepemilikan
saham perusahaan oleh manajer. Adanya kepemilikamajerial menjadi hal
yang menarik jika dikaitkan dengaegency theoryDalam kerangkaagency
theory, hubungan antara manajer dan pemegang saham digambsebagai

hubungan antaragentdanprincipal (Schroedeet al. 2001).



Agent diberi mandat olehprincipal untuk menjalankan bisnis demi
kepentinganprincipal. Manajer sebagaagent dan pemegang saham sebagai
principal. Keputusan bisnis yang diambil manajer adalah t&kegaun untuk
mamaksimalkan sumber daya (utilitas) perusahaamatuSwancaman bagi
pemegang saham jikalau manajer bertindak untukritggannya sendiri, bukan
untuk kepentingan pemegang saham. Dalam konteksasing-masing pihak
memiliki kepentingan sendiri-sendiri. Inilah yangempadi masalah dasar dalam
agency theoryaitu adanya konflik kepentingapemegang saham dan manajer
memiliki kepentingan untuk memaksimalkan tujuannyasing-masing. Kondisi
ini merupakan konsekuensi adanya pemisahan fumggigbolaan dengan fungsi
kepemilikan.

Situasi tersebut di atas tentunya akan berbeda, Kdndisinya manajer
juga sekaligus sebagai pemegang saham atau diggjautkondisi perusahaan
dengan kepemilikan manajerial. Keputusan dan a&tvdi perusahaan dengan
kepemilikan manajerial tentu akan berbeda dengamspbaan tanpa kepemilikan
manajerial. Dalam perusahaan dengan kepemilikanaje@da, manajer yang
sekaligus pemegang saham tentunya akan menselatesantingannya dengan
kepentingannya sebagai pemegang saham. Sementarma parusahaan tanpa
kepemilikan manajerial, manajer yang bukan pemegsattam kemungkinan
hanya mementingkan kepentingannya sendiri.

Jansen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa untaikimmalkan
konflik keagenan adalah dengan meningkatkan kepgemilmanajerial di dalam

perusahaan. Ross$ al. (dalam Siallagan, 2006) menyatakan bahwa semasarb



kepemilikan manjemen dalam perusahaan maka manajetkan cenderung
untuk berusaha untuk meningkatkan kinerjanya urkegentingan pemegang
saham dan untuk kepentingannya sendiri.

2.1.6 Kualitas Audit

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

DeFond dan Jimbalvo (dalam Sanjaya, 2008) menyatbkhwa dimensi
kualitas auditor yang paling sering digunakan dalaenelitian adalah ukuran
kantor akuntan publik atau KAP (karena nama barkigghaan (KAP) dianggap
merupakan gambaran yang paling penting.

Dopuch dan Simunic (dalam Ardiati, 2003) menyatakarestor merasa
bahwa KAPBIig-6 memiliki kualitas yang lebih tinggi karena KAP imemiliki
karakteristik-karakteristik yang berhubungan denigaaditas audit yang lebih bisa
diamati sepertspecialized trainingdan peer review daripadanon-Big-6 Hasil
penelitian Craswellet al. (1995) menunjukkan bahwa KABig-6 menyediakan
lebih banyak sumber daya manusia unsikff training dan pengembangan
keahlian pada bidang industri tertentu dibandingkAR non-Big-6 Lebih lanjut,

KAP Big-6 memiliki posisi yang lebih baik untuk melakukangosiasi dengan



klien yang bermaksud mengadopsi praktik-praktikre#nsi agresif dibandingkan

KAP non-Big-6

Beckeret al. (dalam Ardiati, 2003) menemukan bahwa klien K#d?-Big-6
melaporkan akrual diskresioner yang secara ratadr&% - 2,1% dari aset total
lebih tinggi dibandingkan dengan akrual diskresioyeng dilaporkan oleh klien
KAP Big-6. Hal ini konsisten dengan dugaan bahwa K®R-Big-6 mengijinkan
fleksibilitas pemilihan akrual diskresioner yandile besar. Karena pada saat
penelitian iniBig 6 telah berubah menjadig 4, juga diduga bahwa klien dari

auditornon Big 4cenderung lebih tinggi dalam melakulearnings management

Berikut ini adalah nama-nama KAP yang termasukrd&#@P Big 4 :

1. Prasetyo Utomo & Co yang semula berafiliasi dengethur Anderson
Worldwide SGV & Co dan mulai tahun 2003 bermergenghn Hanadi,
Sarwoko dan Sanjaya yang berafiliasi dengan Erreesl Young
International.

2. Hadi Sutanto dan rekan, Hariyanto Sahari & Co llesif dengan
Pricehouse Watercoopers.

3. Sidharta, Shidarta dan Widjaya berafiliasi dengaemiver of firm
Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG) Internatibna

4. Hans Tuanakota, Mustofa dan Halim berafliasi dengember of firm

Delloitte Touche and Tohmatsu.



2.1.7 Earnings Management

Herawaty (2008) menyatakan bahwa para manajer nmkerdksibilitas
untuk memilih beberapa alternatif dalam mencat@isaksi sekaligus memilih
opsi-opsi yang ada dalam perlakuan akuntansi. Blékas ini digunakan oleh
manajemen perusahaan untuk mengelola laba. Peritalmajemen yang
mendasari lahirnya manajemen laba adalah peritgdportunistic manajer dan
efficient contracting

Perilakuopportunisticyang dilakukan oleh manajer yaitu memaksimalkan
utilitasnya dalam menghadapai kontrak kompensashd#ang, dampolitical cost
(Scott, 2000). Perilaku opportunis ini direfleksikdengan melakukan rekayasa
keuangan dengan menerapkamcome increasingatau income decreasing
decretionary accrualSedangkan sebagefficient contracting/aitu meningkatkan
keinformatifan laba dalam mengkomunikasikan infasmarivat. Perilaku
manajemen oportunis dikenal dengan istikdérnings managementnenurut
Healy dan Wahlen (dalam Sulistyanto, 20@3rnings managemennuncul
ketika manajer menggunakan keputusan tertentu daédaporan keuangan yang
mengubah transaksi untuk mengubah Ilaporan keuand@amgan tujuan
menyesatkarstakeholderyang ingin mengetahui kinerja perusahaan ataukuntu
mempengaruhi hasil kontrak yang menggunakan anggksaakuntansi yang
dilaporkan itu.

Scott (dalam Sukartha, 2005) berpendapat bahwaetmkerapa faktor yang
dapat memotivasi manajer melakukan manajemen yaita;

1. Rencana bonugpnus schen)e



Para manajer yang bekerja pada perusahaan yangapkae rencana
bonus akan berusaha mengatur laba yang dilaporkadaggan tujuan
dapat memaksimalkan jumlah bonus yang akan diteyméHealy, 1985;
Holthausen dkk., 1995; Gaver dan Austin, 1995).

. Kontrak utang jangka panjanD€bt covenant

Ini menyatakan bahwa semakin dekat suatu perusakeada waktu
pelanggaran perjanjian utang maka para manajer e&aderung untuk
memilih metode akuntansi yang dapat memindahkara lgleriode
mendatang ke periode berjalan dengan harapan daeaigurangi
kemungkinan perusahaan mengalami pelanggaran kamizag (Deakin,
1979; Dhalival, 1980; Bowen dkk., 1981; Defond deambalvo, 1994).

. Motivasi politik (Political motivatior).

Ini menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan delkgén [®sar dan
industri strategis cenderung untuk menurunkan lgbaa mengurangi
tingkat visibilitasnya terutama saat periode kemaen yang tinggi.
Upaya ini dilakukan dengan harapan memperoleh kahamd serta
fasilitas dari pemerintah (Moses, 1987; Naim damtdi#e,1996; Putra,
2000).

. Motivasi perpajakanT{axation motivatioh

Ini menyatakan bahwa perpajakan merupakan salabh sattivasi

mengapa perusahaan mengurangi laba yang dilapdrkarannya adalah
dapat meminimalkan jumlah pajak yang harus dibgygoyton dkk.,

1992).



5. Pergantian CEQGhief Executive Officer
Biasanya CEO yang akan pensiun atau masa kontrakmgelang
berakhir akan melakukan strategi memaksimalkanghnpelaporan laba
guna meningkatkan jumlah bonus yang akan merekaaemal yang
sama akan dilakukan oleh manajer dengan kinerjg panuk. Tujuannya
adalah menghindarkan diri dari pemecatan sehinggeeka cenderung
untuk menaikkan jumlah laba yang dilaporkan (DeAmgel988;
Pourciau, 1993).
6. Penawaran saham perdairatial public offering.
Menyatakan bahwa pada awal perusahaan menjual sghakepada
publik, informasi keuangan yang dipublikasikan dalgprospectus
merupakan sumber informasi yang sangat pentingrrivdsi ini penting
karena dapat dimanfaatkan sebagai sinyal kepa@atmvpotensial terkait
dengan nilai perusahaan. Guna mempengaruhi kepuyasey dibuat oleh
para investor maka manajer akan berusaha untukikkangumlah laba

yang dilaporkan (Neil dkk., 1995; Richardson, 19%jtanto, 2000;

Gumanti, 2001).

Utami (2005) menyatakan bahwa untuk mendeteksi #daknya
manajamen laba, maka pengukuran atas akrual atlalapjang sangat penting
untuk diperhatikan. Total akrual adalah selisihaemtlaba dan arus kas yang
berasal dari aktivitas operasi. Total akrual dapjaedakan menjadi dua bagian,
yaitu: (1) bagian akrual yang memang sewajarnyadatkam proses penyusunan

laporan keuangan, disebmbrmal accrualsataunon discretionary accrualgjan



(2) bagian akrual yang merupakan manipulasi datataksi yang disebut dengan

abnormal accrualataudiscretionary accruals.

2.1.8 Nilai Perusahaan

Untuk mengukur nilai perusahaan ada beberapa rgaimg dapat
digunakan, salah satu alternatif yang dapat digamalkadalah dengan
menggunakarobin’s Q Rasio ini dikembangkan oleh Tobin (1967) dan Idini
dapat memberikan informasi yang paling baik, karas# ini dapat menjelaskan
berbagai fenomena dalam kegiatan perusahaan sdpggdinya perbedaan
crossectionatlalam pengambilan keputusan investasi dan divieasifi hubungan
antar kepemilikan saham manajemen dan nilai peaasghhubungan antara
kinerja manajemen dengan keuntungan dalam akuiaisikebijakan pendanaan,
dividend dan kompensasi (Sukamulja, 2004).

Black et al. (dalam Sukamulja, 2004) menyatakanmaahasio Q yang
digunakan, memasukkan semua unsure hutang dan msabam perusahaan,
tidak hanya unsur saham biasa. Aset yang dipexkam dalamTobins’Q juga
menunjukkan semua aset perusahaan tidak hanyagkétusahaan. Brealey dan
Myers (dalam Sukamulja, 2004) menyebutkan bahwasaéraan dengan nilai Q
yang tinggi biasanya memilikbrand image perusahaan yang sangat kuat,
sedangkan perusahaan yang memiliki nilai Q yandalerumumnya berada pada
industri yang sangat kompetitif atau industri yamgjai mengecil.

Herawaty (2008) menyatakan bahwa jika rasio-q dis asatu, ini

menunjukkan bahwa investasi dalam aktiva menghasilaba yang memberikan



nilai yang lebih tinggi daripada pengeluaran inassthal ini akan meransang

investasi baru. Jika rasio-q di bawah satu, inggstalam aktiva tidaklah menarik.
Secara umum Tobin’s Q hampir sama dengarket to book rationamun

menurut James Tobins (dalam Sukamulja, 2004), To®bi® memiliki

karakteristik yang berbeda antara lain:

1. Replacement Cost vs Book Value
Tobin’'s Q menggunakan egtimatedl replacement cost sebagai
denominator, sedangkanarket to book ratianenggunakabook value of
total equity Penggunaareplacement cosnembuat nilai yang digunakan
untuk menentukaiobin’s Qmemasukkan berbagai faktor, sehingga nilai
yang digunakan mencerminkan nilai pasar dari asetyysebenarnya
dimasa kini, salah satu faktor tersebut adalatasnflProses perhitungan
untuk menentukareplacement cogherupakan suatu proses yang panjang
dan rumit,Black et al (2003) menggunakahook value of total assets
sebagai pendekatan terhadagplacement cost Hasil penelitian
menunjukkan bahwa perbedaan ni@placement costiengan nilabook
value of total assetsidak signifikan sehingga kedua variabel tersebut
saling menggantikan.

2. Total Asset vs Total Equity
Market-to-book-valuehanya menggunakan faktor ekuitas (saham biasa
dan saham preferen) dalam pengukuran. Penggun&tor fkuitas ini
menunjukkan bahwanarket-to-book-ratichanya memerhatikan satu tipe

investor saja, yaitu investor dalam bentuk sahaaik Isaham biasa



maupun saham preferefiobins’ Qmemberikan wawasan yang lebih luas
terhadap pengertian investor. Perusahaan sebatj@seekonomi, tidak
hanya menggunakan ekuitas dalam mendanai kegigiarasionalnya,
namun juga dari sumber lain seperti hutang, baigka pendek maupun
jangka panjang. Oleh karena itu, penilaian yangitdiftkan perusahaan
tidak hanya dari investor ekuitas saja, tetapi jdgd kreditor. Semakin
besar pinjaman yang diberikan oleh kreditur, memkkgn bahwa
semakin tinggi kepercayaan yang diberikan. Halmenunjukkan bahwa
perusahaan memiliki nilai pasar yang lebih besai. I®engan dasar

tersebut;Tobin’s Qmenggunakamarket value of total asset

2.2  Penelitian Terdahulu

1. Klapper dan Love (2002) menemukan adanya hubungasitifp antara
corporate governanceengan kinerja perusahaan yang diukur demgturn
on asets (ROAYpan Tobin’'s Q Penemuan penting lainnya adalah bahwa
peneraparcorporate governanceali tingkat perusahaan lebih memiliki arti
dalam negara berkembang dibandingkan dalam negapa. iHal tersebut
menunjukkan bahwa perusahaan yang meneragkaporate governance
yang baik akan memperoleh manfaat yang lebih l#saggara-negara yang
lingkungan hukumnya buruk.

2. Midiastuty dan Machfoeds (2003) meneliti hubungabdrapa mekanisme
corporate governance seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan

institusional dan jumlah dewan direksi terhadapkiasi manajemen laba dan



kualitas laba. Penelitian tersebut menggunakan shngebanyak 85
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakartas&eaan yang digunakan
sebagai sampel penelitian adalah perusahaan y&aq nerasal dari industri
perbankan dan keuangan. Dengan menggunakan aragissi Ordinary
Least Square berhasil ditemukan bahwa kepemilikan manajerian d
kepemilikan institusional berpengaruh negatif tddpamanajemen laba dan
berpengaruh positif terhadap kualitas laba. Semenita jumlah dewan
direksi berpengaruh positif terhadap manajemen ,labamun tidak

berpengaruh terhadap EREafnings Response Coeficient

. Meutia (2004) melakukan penelitian untuk membuktikdakah independensi
yang dimiliki oleh auditor memberi pengaruh terladaubungan antara
kualitas auditor dengan manajemen laba. Penelinarmenggunakan dua
jenis data yaitu data sekunder dan data primera Bakunder berupa laporan
keuangan perusahaan untuk tahun 1998-2001 yangolipedari laporan
tahunan perusahaan yang terdaftar di Bursa EfelartdakData primer
diperoleh melalui kuesioner yang diberikan kepadatdr akuntan publik
yang berkenaan ataupun perusahaan terkait. Studneémemukan bahwa
perusahaan-perusahaan yang diaudit oleh B&P5 memiliki nilai absolut
akrual diskresioner lebih rendah dibanding perusalyang diaudit oleh KAP
Non-big 5. Hasil ini mengindikasikan bahwa KAP Big 5 lelblerkualitas
dalam mendeteksi manejemen laba karena BAPS kemungkinan memiliki
auditor yang lebih berpengalaman dan berkualithsngga memungkinkan

mereka bekerja lebih baik.



4. Boediono (2005) melakukan penelitian tentang kasllaba: Studi Pengaruh
MekanismeCorporate Governancelan Dampak Manajemen Laba dengan
Menggunakan Analisis Jalur. Penelitian ini mengdanasampel sebanyak 96
perusahaan industri manufaktur yang terdaftar disBuEfek Jakarta dari
tahun 1996-2002. Hasilnya menunjukkan bahwa mekanisorporate

governancéerpengaruh terhadap timbulnya manajemen laba.

5. Sialllagan dan Machfoedz (2006) membuktikan hubongatara mekanisme
corporate governangekulitas laba dan nilai perusahaan. Hasil pemgliini
menyatakan bahwa kepemilikan manjerial dan komitéitanempengaruhi
kualitas laba sedangkan kualitas laba mempenganilai perusahaan.
Penelitian ini juga membuktikan bahwa kepemilikaranagerial, dewan
komisaris, komite audit dan auditor mempengaruhlai niperusahaan.
Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 74 gleaas manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periodert&2002-2004.

6. Rachmawati dan Triatmoko (2007) menunjukkan bahievestment
Opportunity Set(I0S) dan mekanismeorporate governancéerpengaruh
terhadap kualitas laba dan nilai perusahaan. Riamelini menggunakan
sampel 38 perusahaan publik yang terdaftar di Bife& Indonesia selama
periode tahun 2001-2005.

7. Herawaty (2008) membuktikan peran praktdrporate governanceebagai
moderating variabledari pengaruhearnings managementerhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan balaaings management

berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusalRanelitian ini juga



membuktikan bahwa pengarulearnings managementterhadap nilai
perusahaan dapat diperlemah dengan adanya prakiiorate governance
Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan sanmpaElsahaan non
keuangan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indangslama periode tahun

2004-2006.

2.3 Kerangka Pemikiran
Berikut adalah kerangka konseptual berdasarkamhelderatur diatas,
yang dapat digambarkan dalam bentuk diagram skiesettiagai berikut :

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran

Variabel independen:

Earnings - Variabel
Management 4 "| independen:
=bel k ; Nilai Perusahaar
Variabel kontrol: (Tobins Q)
Ukuran Perusahaan

Variabel Moderating:
Praktik Corporate Governancg

A\1”4

» Komisaris Independen

» Kepemilikan Manajerial
» Kepemilikan Institusional
» Kualitas audit

2.4  Hipotesis
Berdasarkan pada kerangka pemikiran tersebut slj mitaka dirumuskan hipotesis

berikut ini:



2.4.1 Earnings management dan Nilai Perusahaan

Mengacu pada teori agensi bahwa manajer sebaggeloém perusahaan
lebih banyak mengetahui informasi internal dan pe@sperusahaan di masa yang
akan datang dibanding pemilik (pemegang saham)nggai menimbulkan
asimetri informasi. Manajer diwajibkan memberikanyal mengenai kondisi
perusahaan kepada pemilik. Sinyal yang diberikamupakan cerminan nilai
perusahaan melalui pengungkapan informasi akunsapsiti laporan keuangan.

Asimetri antara manajemen dan pemilik memberikasekgpatan pada
manajer untuk melakukan manajemen lalEarifings managementguna
meningkatkan nilai perusahaan pada saat tertemtinggg dapat menyesatkan
pemilik (pemegang saham) mengenai nilai perusaBabanarnya. Sloan (dalam
Herawaty, 2008) menguji sifat kandungan informasimgonen akrual dan
komponen aliran kas apakah terefleksi dalam haajsam. Terbukti bahwa
kinerja laba yang berasal dari komponen akrual gabaktifitas earnings
managemeniemiliki persistensi yang lebih rendah dibanditigaa kas. Laba
yang dilaporkan lebih besar dari aliran kas opgrasg dapat meningkatkan nilai
perusahaan saat ini. Dengan demikian dapat diupotesis sebagai berikut:
Hipotesa 1:earnings managemeberpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
2.4.2 Pengaruh komisaris independen terhadap hubumg antara earnings
management dan nilai perusahaan

Komisaris independen mempunyai peranan penting ndaktivitas
pengawasan terhadap jalannya perusahaan. Saldrsgsuutama dari komisaris

independen adalah untuk menjalankan fungsi mongoriyang bersifat



independen terhadap kinerja manajemen perusahaaher&daan komisaris
independen secara tidak langsung diharapkan dapataikkan performa
perusahaan yang selanjutnya akan berimbas pula padéngkatan nilai
perusahaan.

Klein (dalam Herawaty, 2008) dalam penelitiannyamhektikan bahwa
besarnyadiscretionary accruallebih tinggi untuk perusahaan yang memiliki
komite audit yang terdiri dari sedikit komisarisi@penden dibanding perusahaan
yang menpunyai komite audit yang terdiri banyak lsams independen. Wedari
(2004) menemukan bahwa dewan komisaris yang indigmeakan membatasi
aktivitas pengelolaan labadrnings managementMidiastuty dan Mahfoedz
(2003) menyatakan bahwa perusahaan yang memilikipksisi anggota dewan
komisaris yang berasal dari luar perusahaan aiatside directur dapat
mempengaruhi tindakan manajemen laba.

Hal ini berarti bahwa peningkatan komisaris indefgn di dalam
perusahaan akan mengontrol tindakan manajemen \tabhg dilakukan oleh
manajer, sehingga diharapkan dari kinerja managergybaik tersebut dapat
menghasilkan laporan keuangan yang berkualitas ymu@ akhirnya laporan
keuangan tersebut tidak menyesatkan penggunanyakadanberimbas pada nilai
perusahaan yang naik karena banyak investor yamgmaenkan investasinya ke
dalam perusahaan karena investor tersebut pertayandormasi yang disajikan
dalam bentuk laporan keuangan yang berkualitasg@edemikian dapat disusun

hipotesis sebagai berikut:



Hipotesis 2 komisaris independen berpengaruh terhadap huburagdara
earnings managemeadan nilai perusahaan
2.4.3 Pengaruh kepemilikan Institusional terhadap bbungan antara
earnings management dan nilai perusahaan

Investor institusional yang sering sebut sebagaestor yang canggih
(sophisticatell sehingga seharusnya lebih dapat menggunakanmagorperiode
sekarang dalam memprediksi laba masa depan dilgaimdiestor non instusional.
Investor institusional dianggap memiliki kemampuartuk memonitor tindakan
manajemen laba dibandingkan dengan investor ingi@id(investor non
institusional).

Penelitian oleh Midiastuty dan Machfoedz (2003) emenkan bahwa
adanya kepemilikan institusional yang tinggi merabat manajer untuk
melakukan pengelolaan labeafnings managemeéntHasil penelitian Jiambalvo
et al (dalam Herawaty, 2008) menemukan bahwa nilai labsdiskresioner
berhubungan negatif dengan kepemilikan institugiohtasil hasil penelitian
tersebut menyatakan bahwa ada désddbackdari kepemilikan instusional yang
dapat mengurangi pengelolaan laba yang dilakukamspkaan. Jika pengelolaan
laba tersebut efisien maka kepemilikan institudion@ng tinggi akan
meningkatkan pengelolaan laba tetapi jika pengefoléaba yang dilakukan
perusahaan bersifat oportunis maka kepemilikaritiisgtnal yang tinggi akan
mengurangiearnings managementang akan berimbas pada nilai perusahaan
karena laba yang dihasilkan dalam laporan keuatidgak bersifat semu. Dengan

demikian dapat disusun hipotesis sebagai berikut:



Hipotesis 3 kepemilikan institusional berpengaruh terhadapumgan antara
earnings management dan nilai perusahaan

2.4.4 Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap hubaogan antara

earnings management dan nilai perusahaan

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kep@milinanajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi madetalgenan dari manajer
dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan mamgegan pemegang
saham. Penelitian mereka menemukan bahwa kepemting@najer dengan
pemegang saham eksternal dapat disatukan jika kiggmmsaham oleh manajer
diperbesar sehingga manajer tidak akan memanigdal@siuntuk kepentingannya.
Barnhard dan Rosenstein (1998) menguji hubungaararkepemilikan

manajerial dan komposisi dewan komisaris terhaddfai nperusahaan,
menemukan bahwa nilai perusahaan meningkat sejdangan peningkatan
kepemilikan manajerial sampai dengan 5% kemudiamume pada saat
kepemilikan manajerial 5%-25% dan kemudian menihgkembali seiring

dengan adanya peningkatan kepemilikan manajeri@iarae berkelanjutan.
Ujiyantho dan Pramuka (2007) menyatakan bahwa kiigam manajerial

berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Hamenunjukkan bahwa
dengan adanya kepemilikan manajerial dapat menguraetidakselarasan
kepentingan antara manajemen dan pemilik. Demikialmya penelitian oleh
Midiastuty dan Machfoedz (2003) menyatakan bahwpekslikan manajerial

merupakan salah satu mekanisme yang dapat memlpatésku opportunistik



manajer dalam bentukarnings managemenDengan demikian dapat disusun
hipotesis sebagai berikut:
Hipotesis 4 kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap hgéonantara
earnings managemeadan nilai perusahaan
2.4.5 Pengaruh kualitas audit terhadap hubungan amtra earnings
management dan nilai perusahaan
Dopuch dan Simunic (dalam Ardiati, 2002) menyatakesestor merasa

bahwa KAPBIig-6 memiliki kualitas yang lebih tinggi karena KAP imemiliki
karakteristik-karakteristik yang berhubungan denigaaditas audit yang lebih bisa
diamati sepertspecialized trainingdan peer review daripadanon-Big-6 Hasil
penelitian Craswellet al. (1995) menunjukkan bahwa KABig-6 menyediakan
lebih banyak sumber daya manusia unsikff training dan pengembangan
keahlian pada bidang industri tertentu dibandingkAR non-Big-6 Lebih lanjut,
KAP Big-6 memiliki posisi yang lebih baik untuk melakukangosiasi dengan
klien yang bermaksud mengadopsi praktik-praktikre#nsi agresif dibandingkan
KAP non-Big-6

Becker dkk. (dalam Herawaty, 2008) menyatakan bakliea dari auditor
Non Big 6 melaporkandiscretionary accrualyang secara rata-rata lebih tinggi
dari yang dilaporkan oleh klien audit®rg 6. Berarti dapat disimpulkan klien dari
auditornon Big 6cenderung lebih tinggi dalam melakuk@arnings management
Karena pada saat penelitian Big 6 telah berubah menjadiig 4, juga diduga
bahwa klien dari auditonon Big 4 cenderung lebih tinggi dalam melakukan

earnings managemenitial ini berarti kualitas audit berhubungan negagingan



earnings managementaksudnyalisini adalah kualitas audit dapat mengurangi
tindakanearnings managemegtng dapat berimbas pada nilai perusahaan karena
laba yang dihasilkan dalam laporan keuangan tidafsifat semu. Dengan
demikian dapat disusun hipotesis sebagai berikut:

Hipotesis 5: kualitas audit berpengaruh terhadap hubungan argaraings

management dan nilai perusahaan



BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

Berdasarkan pada masalah dan hipotesis yang akdpnndaka variabel-
variabel yang akan diteliti adalah sebagai berikut:
3.1.1 Variabel Dependen

Variabel dependen penelitian ini adalah nilai pahasn. Menurut Chung
dan Pruitt (dalam Sukamulja, 2004) menyatakan bafea perusahaan diukur

dengan menggunakan Tobin’s Q yang dihitung dengamggunakan rumus:

MVE + D
Q-=
BVE + D
Q = Nilai perusahaan
MVE = Nilai pasar ekuitagMarket Value Of Equily
D = Nilai buku dari total hutang
BVE = Nilai buku dari ekuitasBook Value Of Equily

Market Value EquityMVE) diperoleh dari hasil perkalian harga saham
dan penutupanclosing pricg akhir tahun dengan jumlah saham yang beredar
pada akhir tahun. BVE diperoleh dari selisih t@sset perusahaan dengan total

kewajibannya.



3.1.2 Variabel Independen

Variabel independen penelitian ini adal&larnings Managemenyang
diproksi dengarDiscretionary accrualdengan menggunakan modenesyang
dimodifikasi (Dechowet. al (dalam Herawaty, 2008).
TAC = Nl — CFGy 1)
Nilai total Akrual (TA) diestimasi dengan persamaegresi OLS sebagai berikut:
TAi/Air = B1 (L/Ai1 ) +B2 (A Revi/Ai1 ) + B3 (PPE/Ai1 ) te 2)
Dengan menggunakan koefisien regresi diatas nia discretionary accruals
(NDA) dapat dihitung dengan rumus :
NDA;: = B1(1/Ait1) + B2(AReVi/Ai1-AReGH/Ai1) + B3(PPE/Ai1) + € 3)
DAt = TAit /Ai.1 — NDA1 4)
Keterangan:
TAC = Total Accruals
NIl = laba bersih kas dari aktivitas operasi perusahpada periode ke t
CFQ: = aliran kas dari aktivitas operasi perusahaamlapeeriode ke t
NDA;: =non discretionary accrualperusahaan i pada periode ke t
TA;; =Total Accrualsperusahaan i pada periode ke t
A1 = total aktiva perusahaan i pada periode ke t-1
AReV; = Perubahan pendapatan perusahaan i pada periode ke
AReG; = Perubahan piutang perusahaan i pada periode ke t
PPE; = aktiva tetap perusahaan i pada periode ke t
e = error

DA =discretionary accrualperusahaan i pada periode ke t



3.1.3 Variabel Moderating

Variabel moderating penelitian ini adalaborporate governance.
Corporate governancemerupakan seperangkat peraturan yang menetapkan
hubungan antara pemegang saham, pengurus, pihaktukrepemerintah,
karyawan serta pera pemegang kepentingan intern ekstern lainnya
sehubungan dengan hak-hak dan kewajiban merekadateyan kata lain sistem
yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan (RG@l). Yang termasuk
dalam praktikcorporate governancadalah komisaris independen, kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan kualisaslit.
3.1.3.1Komisaris Independen

Komisaris independen yang memiliki sekurang-kurgagr80% (tiga
puluh persen) dari jumlah seluruh anggota komisdesarti telah memenuhi
pedomangood corporate governancgguna menjaga independensi, pengambilan
keputusan yang efektif, tepat, dan cepat. Propdeaian komisaris independen
dihitung dengan membagi jumlah dewan komisaris pedden dengan total
anggota dewan komisaris (Veronica, 2005)
3.1.3.2Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah tingkat kepemitikeaham institusional
dalam perusahaan, diukur oleh proporsi saham yandgiki institusional pada
akhir tahun yang dinyatakan dalam persentase. dialikyang digunakan untuk
mengukur kepemilikan institusional adalah persentespemilikan saham oleh

institusi (Tendi, 2008).



3.1.3.3Kepemilikan manajerial

Boediono (2005) yang menyatakan bahwa kepemilikanajerial adalah
jumlah kepemilikan saham oleh pihak manajemen péaen terhadap total
jumlah saham yang beredar. Variabel kepemilikanajesial dalam penelitian ini
diukur dengan variabedlummy,dengan nilai 1 jika ada kepemilikan manajerial
dan 0 jika sebaliknyHerawaty, 2008).
3.1.3.4 Kualitas Audit

Untuk mengukur kualitas audit digunakan Ukuran lamtkuntan Publik
(KAP). Jika perusahaan diaudit oleh KAP besar psak# penelitian ini yaitu
KAP Big 4 maka kualitas auditnya tinggi dan jika diaudittol¢AP Non Big 4
(KAP kecil) maka kualitas auditnya rendah. Variabelalitas audit dalam
penelitian ini diukur dengan variabtdlmmygdengan nilai 1 jika diaudit oleh KAP
Big 4 dan 0 jika sebaliknya (Herawaty, 2008).
3.1.4 Variabel Kontrol

Variabel yang dikendalikan sehingga pengaruh validlebas terhadap
terikat tidak dipengaruhi oleh faktor luar yangatdditeliti. Variabel kontrol
penelitian ini adalah ukuran perusahaan. Ukuranga¢raan diukur dari natural
logaritma nilai pasar ekuitas perusahaan pada,ajhitu jumlah saham beredar
pada akhir tahun dikalikan dengan harga pasar saidmn tahun (Veronica,

2005).



3.2 Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaanspbaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Pengambilan sampel dilaku#tangan menggunakan
metode purposive sampling Dalam pengambilan sampel dilakukan dengan
menggunakapurposive samplingengan kriteria sebagai berikut:
1. Perusahaan non keuangan yang telah terdaftar daBtfiek Indonesia
tahun 2005, 2006, 2007 dan 2008.
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan talyang berakhir
pada tanggal 31 Desember selama periode pengarg@@n 2006,
2007 dan 2008.
3. Perusahaan yang memiliki data mengenai komisardependen,

kepemilikan institusional, kepemilikan manajeriahdauditor.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini berupaa dsgkunder yang
diperoleh dari Pusat Referensi Pasar Modal Burel Efdonesia, berupa laporan
keuangan tahunan yang dikeluarkan perusahaan-paarsgang terdaftar di BEI,

Indonesian Capital Market Directory (ICMD).

3.4 Metode Pengumpulan Data
1. Metode dokumentasi, metode pengumpulan data dengamm

menghimpun informasi untuk menyelesaikan masal&ndpenelitian.



2. Metode studi pustaka, yaitu pengumpulan data yapgraleh dari
buku, literature, jurnal dan terbitan-terbitan lainnya yang relevan

dengan masalah yang diteliti.

3.5 Metode Analisis
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkeariabel-variabel
dalam penelitian ini. Alat analisis yang digunakagalah rata-rata, maksimal,
minimal, dan standar deviasi untuk mendeskripsikarabel penelitian.

3.5.2 Uji normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakalamamodel regresi,
variabel terikat dan variabel bebas memiliki disisi normal atau mendekati
normal. Uji normalitas dilakukan untuk melihat bahwuatu data terdistribusi
normal atau tidak (Ghozali, 2006). Salah satu earauk melihat normalitas
residual adalah dengan menggunakan uji stati®ile-Sample Kolmogorov-
Smirnov Data dapat dianggap normal apabila probabiligsfékansi variabel di
atas tingkat kepercayaan lima persen.

Dalam penelitian ini untuk menguji normalitas datggunakan One
Sample Kolmogrov-Smirnov TedDalam uji tersebut variabel-variabel yang
mempunyai nilai asymp. Sig (2 tailed) dengan prdliab signifikansi dibawah
0,05 (probabilitas < 0,05) diartikan bahwa variabaliabel tersebut tidak
terdistribusi secara normal. Selain menggunakanOag Sample Kolmogorov

Smirnoy normalitas data penelitian dapat diuji dengan ggenakan analisis



grafik histogram. Jika grafik histogramnya menukgk pola distribusi normal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. Medeesi yang baik adalah
data terdistribusi secara normal (Ghozali, 2006).
3.5.3 Uji Asumsi Klasik

Pendugaan nilai koefisien regresi dengan metodadrat terkecil
bertujuan untuk mencapai kondisi yang baik yaigst linier unbiased estimative
(BLUE). Agar dapat menjadi parameter yang baik nadsamaan regresi harus
memenuhi asumsi klasik. Parameter yang baik apaioitk bias, efisien dan
konsisten. Jika terdapat penyimpangan asumsi klagk model linier yang
diusulkan (negatif) maka hasil estimasi tidak dagipertanggungjawabkan atau
tidak reliable. Untuk mendeteksi adanya penyimpangan asumsikklasika
dilakukan uji multikolonieritas, heteroskedastisjtalan autokorelasi (Ghozali,
2006).
3.5.4 Uiji Multikolineritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakanodel regresi
ditemukan adanya korelasi antara variabel bebakegendent). Nilatolerance
dan Variance Inflation Factor (VIF) digunakan untuk mendeteksi adanya
multikolonieritas. Kedua ukuran ini menunjukan aptvariabel bebas mana yang
dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Toleraneagukur variabilitas variabel
independen yang terpilih yang tidak dapat dijelasti@h variabel bebas lainnya.
Jika nilai tolerance yang rendah dengan nilai \itiggi karena (VIF=1/tolerance)
dan menunjukan adanya kolinearitas yang tinggiaiNdlatas yang digunakan

dalam penelitian ini adalah nilai tolerance mentiekaatau sama dengan nilai



VIF disekitar angka 10. Gejala multikolonieritasaaldiidentifikasi jika VIF lebih
besar dari 10 (Ghozali, 2006). Jika terjadi Multdkoeritas tinggi yang akan
berakibat :

a. Standar error koefisien regresi menjadi benar,nyatiterjadi keeratan
kolinieritas antar variabel bebas.

b. Standar error yang besar mengakibatkanfident intervaluntuk pendugaan
parameter semakin melebar, yang akan berdampak gadangkinan
terjadinya kekeliruan menerima hipotesis yang salah

Ghozali (2006) menyatakan bahwa untuk mendeteksi adaknya
multikolonieritas dalam suatu model regresi daflakdkan melalui :

a. Nilai R? yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regeagiiris sangat
tinggi, tetapi individual variabel independen banyang tidak signifikan
mempengaruhi variabel dependen.

b. Menganalisis matriks korelasi variabel independédika antara variabel
independen ada kolerasi yang cukup tinggi (umunthggas 0,90) maka hal
ini merupakan indikasi adanya Multikolonieritas.

c. Multikolonieritas dapat dilihat dari nilaiolerance dan lawannya/ariance
Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukan setiap variabel
independen manakah yang dijelaskan oleh variabenya. Jika nilai
toleranceyang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggirdika VIF =
lholerancg dan menunjukan adanya kolinearitas yang tinggaiNut off
yang umum dipakai adalah nilalerance0,10 atau sama dengan nilai VIF

diatas 10. Apabila terhadap variabel independeng yamemiliki nilai



tolerance kurang dari 0,10 dan nilai VIF kurang dari 10, ma#apat
disimpulkan bahwa tidak ada Multikolonieritas antariabel bebas dalam
model regresi.

3.5.5 Uji Heteroskesdastisitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam modegresi terjadi
ketidaksamaawariancedari residual satu pengamatan ke pengamatan gamg |
Jikavariancedari residual satu pengamatan ke pengamatan gan¢etap, maka
disebut homoskedastik muncul bila kesalahan ataidual dari model yang
diamati tidak mewakili variance yang konstan dari satu pengamatan ke
pengamatan lainnya. Jika terjadi heteroskedastisgaakibat :

a. Varians koefisien regresi menjadi minimum

b. Confident intervalakan melebar sehingga hasil uji signifikan stitistak
valid lagi

c. Apabila OLS dengan gejala Heteroskedastisitas tetaunakan akan
mengakibatkan kesimpulan uji t dan uji F tidak dapeenunjukan tingkat
signifikansi yang sebenarnya (tidetiable)

Salah satu cara untuk mendeteksi ada tidaknyadséttastik dilakukan
dengan melihat grafilscatterplot antara variabel dependen (SRESID) dengan
variabel residualnya (ZPRED) (Ghozali, 2006).

3.5.6 Uji Autokorelasi

Tujuannya untuk menguji apakah dalam suatu modglese linier ada

korelasi antara kesalahan pengganggu. Jika terdemaiasi maka terdapat

autokorelasi. Jika autokorelasi berakibat pada :



a. Standar error dan varian dari komponen residuade@emgunder estimated
b. Hasil uji t dan F menjadi tidak valid, akibatnygrsfikansinya menjadi bias
c. Estimator OLS akan sensitif pada setiap perubahipsl

Uji autokolerasi bertujuan menguji apakah dalam ehedgresi linier ada
kolerasi antara kesalahan pengganggu periode adérgsalahan periode t-1. Jika
terjadi kolerasi, maka dinamakan ada problem aud&si. Autokorelasi muncul
karena observasi yang berurutan sepanjang wakkaiteer satu sama lain. Model
regresi yang baik adalah regresi yang bebas autlalsor

Dalam penelitian ini uji auotokorelasi menggunakgainDurbin-Watson
(DW test) yang menggunakan titik kritis yaitu batssvah (dl) dan batas atas
(du). Uji Durbin Watson hanya digunakan untuk aotekasi tingkat satufifst
order aurocorellation dan mensyaratkan adanyatercept (konstanta) dalam
model regresi, serta tidak ada variabel lagi dranteariabel bebas (Ghozali,
2006).
3.5.7 Uji Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan dengan cara uji signifikar{pengaruh nyata)
variabel independen (X) terhadap variabel depefderadapun model regresi ini
ditunjukan dalam persamaan :
Qit =0p +a EM + ao UP
Qit =0 + a1 EM + a; Komind + a, UP + ay EM*Komind
Qit = ap + a1 EM + a2 Keplns + a3 UP + a4 EM*Keplins
Qit = ap + a1 EM + a2 KepMan + a3 UP + a4 EM*KepMan

Qit =0 + a1 EM + a2 KA + a3 UP + as EM*KA
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ukuran perusahaan diproksi dengan log natuiglpasar ekuitas
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akhir tahun dikalikan dengan harga pasar sahann tthin



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Objek Penelitian

Penelitian ini mengambil sampel perusahaan-peassahon keuangan
pada tahun 2005, 2006, 2007 dan 2008 yang menanbitkporan keuangan
tahunan dan memiliki data mengenai komisaris inddee, kepemilikan
Institusional, kepemilikan manajerial dan laporaruditor independen.
Berdasarkan teknikpurposive sampling,diperoleh sampel sebanyak 242
perusahaan yang terdiri dari berbagai kelompokaisah

Tabel 4.1
Sampel Penelitian
Kriteria Sampel

Jumlah perusahaan non keuangan yang terdaftarldi BE 773
selama tahun 2005, 2006, 2007, 2008

Jumlah Perusahaan yang terdaftar di BEI bertumut-tu 292
selama 4 tahun dan memiliki data mengenai komisaris
independen, kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial dan kualitas audit
Data Outlier (50)

Total Sampel 242
Sumber : Data sekunder diolah, 2010

Deskripsi variabel lain yang berskala rasio ataerval disajikan dalam

tabel 4.2 berikut ini :



Tabel 4.2

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

EM 242 -.81588 1.75230 .0275881 24670993
KOMIND 242 .2000 1.0000 402744 1129184
KEPINS 242 .0065 .9994 651552 .1933906
KEPMAN 242 .0000 1.0000 1194215 3964150
KA 242 .0000 1.0000 .590909 4926851
uP 242|  22.6324 32.3362|  27.404351 2.0628237
TOBINS.Q 242 2826 2.4499 1.144115 4009889
Valid N (listwise) 242

Proporsi (Dummy=1)|  Proporsi (Dummy=0
KA 57,19% 42,18%
Kepemilikan Manajerial 18,15% 81,85%

Sumber : Data sekunder yang diolah, 2010

Tabel diatas menggambarkan deskripsi variabeldvarigecara statistik
dalam penelitian ini. Minimum adalah nilai terkeadari suatu rangkaian
pengamatan, maksimum adalah nilai terbesar datu saagkaian pengamatan,
mean (rata-rata) adalah hasil penjumlahan nilai selud#dta dibagi dengan
banyaknya data, sementara standar deviasi adatahdak jumlah kuadrat dari
selisih nilai data dengan rata-rata dibagi dengaryadknya data.

Rata-rataearnings managemerddalah 0.0275881 dan standar deviasi
0.24670993 sedangkan nilai tobin’s q rata-rata ssmb#.144115 dengan standar
deviasi 0.4009889. Rata-rata komisaris independitah 40,27% dan standar
deviasi 0.1129184 yang berarti komisaris indepengang dibentuk oleh
perusahaan telah memenuhi persyaratan indepentdésitan independensi

tersebut dilihat dari sudut pandang peraturan yaitaimal jumlah komisaris



independen sebesar 30% dari jumlah dewan komisRaga-rata kepemilikan
institusional 65,15% dengan standar deviasi 0.1983%Rata-rata kepemilikan
manajerial menunjukkan nilai 0.194215 dan standsiagi sebesar 0.3964150,
dengan proporsi sebesar 18,15% memiliki kepemilikaanajerial di dalam
perusahaan dan 81,85% tidak memiliki kepemilikannajerial di dalam
perusahaan. Rata-rata kualitas audit menunjukk#ai sebesar 59,09% dan
standar deviasi 0.4926851 dengan proporsi seb@sH% audit oleh KAP Big 4
dan 42,18% audit oleh KAP Non Big 4. Rata-rata akuperusahaan 27.404351
dengan standar deviasi 2.0628237. Ratat@iéns’g 1.144115 dengan standar

deviasi sebesar 0.4009889.

4.2 Analisis Data dan Pengujian Hipotesis
4.2.1. Uji Asumsi Klasik

Agar model regresi yang dipakai dalam penelitiansecara teoritis
menghasilkan nilai parametrik yang sahih dan sedaagan asumsDrdinary
Least SquaregOLS), terlebih dahulu data harus memenuhi uji asukfasik.
Adapun uji asumsi klasik yang telah dilakukan daasilnya adalah sebagai
berikut :
4.2.1.1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalsebuah model
regresi, variabel dependen, variabel independem,) &keduanya mempunyai
distribusi normal atau tidak. Model regresi yaniklzalalah distribusi data normal

atau mendekati normal. Untuk menguji normal daianienggunakan metode



analisis grafik dan melihatormal probability plot.Hasil untuk uji normalitas
adalah sebagai berikut :
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Gambar 4.2 Gambar 4.3
Hasil uji Normalitas: Hasil uji Normalitas:
Grafik Histogram Grafik Normal Probability Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized

Histogram Residual

Dependent Variable: TOBINS.Q Dependent Variable: TOBINS.Q
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Sumber: Data sekunder yang diolah, 201%umber: Data Sekunder yang diolah,

2010
Dari hasil uji normalitas dengan menggunakan aisagjrafik yaitu dengan
menggunakan grafik histogram menunjukkan bahwailkgiteddak memberikan
pola distribusi normal yang mendekati normal. Unkelsih memastikan apakah
data residual terdistribusi secara normal ataktideaka dilakukan pengujiaone

sample kolmogorov-smirnov.



Tabel 4.3

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 292
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 2.49051162
Most Extreme Absolute .284
Differences Positive 284
Negative -.277
Kolmogorov-Smirnov Z 4.850
Asymp. Sig. (2-tailed) .000

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2010

Hasil uji kolmogorov-smirnovpada tabel 4.3 juga menunjukkan nilai
kolmogorov-smirnovsebesar 4,850 dengan tingkat probabilitas sigméka
sebesar 0,000. Karena nilai p < 0,05, maka dapahdulkan bahwa data residual
terdistribusi tidak normal. Dengan kata lain, moderesi yg digunakan belum
memenuhi asumsi normalitas. Oleh karena itu, madgltesi tersebut harus
dinormalkan terlebih dulu dengan cara membuang datizer yang dilihat dari

casewisenya. Berikut ini adalah model regresi setelah ditgudata outliernya:
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Gambar 4.4

Hasil uji Normalitas: Grafik Histogram
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Tabel 4.4

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®® Mean .0000000,
Std. Deviation .31427534
Most Extreme Absolute .080
Differences Positive 080
Negative -.042
Kolmogorov-Smirnov Z 1.252
Asymp. Sig. (2-tailed) .087

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Model Regresi I

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2010

Gambar 4.5

Hasil uji Normalitas: Grafik Histogram
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Tabel 4.5

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®® Mean .0000000,
Std. Deviation 31275731
Most Extreme Absolute .066
Differences Positive .066
Negative -.044
Kolmogorov-Smirnov Z 1.028
Asymp. Sig. (2-tailed) .241

a. Test distribution is Normal.

h Calenlated from data

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2010




Model Regresi I

Gambar 4.6

Hasil uji Normalitas: Grafik Histogram
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Tabel 4.6

T
1.00000

Mean =-2.038-15
Std. Dev. =0.313
N=242

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation .31349515
Most Extreme Absolute .084
Differences Positive 084
Negative -.044
Kolmogorov-Smirnov Z 1.303]
Asymp. Sig. (2-tailed) .067

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2010

Model Regresi IV

Gambar 4.7

Hasil uji Normalitas: Grafik Histogram
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Tabel 4.7

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation .31416820
Most Extreme Absolute .081
Differences Positive .081
Negative -.042
Kolmogorov-Smirnov Z 1.255
Asymp. Sig. (2-tailed) .086

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Model Regresi V

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2010

Gambar 4.8

Hasil uji Normalitas: Grafik Histogram
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Tabel 4.8

Hasil Uji Kolmogorov Smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation .31327254
Most Extreme Absolute .077
Differences Positive 077
Negative -.044
Kolmogorov-Smirnov Z 1.193]
Asymp. Sig. (2-tailed) 116

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2010



Hasil uji normalitas dengan menggunakan analisilgiyaitu dengan
menggunakan grafik histogram dan grafik normal plehunjukkan bahwa grafik
memberikan pola distribusi normal yang mendekatimab, sedangkan pada
grafik terlihat titik-titik menyebar di sekitar gardiagonal serta penyebarannya
ada di sekitar garis diagonal. Nilai Wiolmogorov Smirnoyuga menunjukkan
signifikansi di atas 0,05. Sehingga model regragak untuk dipakai dalam
penelitian ini.
4.2.1.2 Uji Multikolonieritas

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadielesi di antara
variabel bebas. Jika terjadi korelasi, maka terddyaltikolonieritas Untuk
mendeteksi ada atau tidaknydultikolonieritas adalah dengan menganalisis
matriks korelasi variabel-variabel bebas. Jika r@ntariabel bebas ada korelasi
yang cukup tinggi (umumnya diatas 0,90), maka Imalmerupakan indikasi
adanya multikolonieritas (Ghozali, 2006).

Multikolonieritas juga dilihat dari nilai tolerana®anVariance Inflation
Factor atau VIF. Nilaicut-offyang umum dipakai adalah nilai tolerance 0,10 atau
sama dengan nilai VIF diatas 10 sehingga data y&dgk terkena

multikolonieritas nilai toleransinya harus lebihrida 10 atau VIF kurang dari 10.
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Tabel 4.9

Hasil Uji Multikolonieritas: Nilai Tollerance dan V IF
Coefficients®

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
EM .988 1.012
uUpP .988 1.012

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Model Regresi I

Tabel 4.10
Hasil Uji Multikolonieritas: Nilai Tollerance dan V IF

Coefficients®

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
KOMIND 974 1.027
EM.KOMIND .942 1.061
upP .982 1.018]
EM .947 1.056

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010



Model Regresi I

Tabel 4.11

Hasil Uji Multikolonieritas: Nilai Tollerance dan V IF
Coefficients®

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
uUpP .969 1.032
EM .837 1.194
KEPINS .943 1.061
EM.KEPINS .790 1.265

a. Debpendent Variable: TOBINS.

Sumber : Data Sekunder yang Dic, 201(

Model Regresi IV

Tabel 4.12
Hasil Uji Multikolonieritas: Nilai Tollerance dan V IF

Coefficients®

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
UP .986 1.014
EM .953 1.050
KEPMAN .989 1.011
EM.KEPMAN .955 1.047

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010



Model Regresi V

Tabel 4.13

Hasil Uji Multikolonieritas: Nilai Tollerance dan V IF
Coefficients®

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
UP .746 1.341
EM .903 1.107
KA 771 1.298]
EM.KA .836 1.196

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Hasil pengujiantolerance menunjukan tidak ada variabel bebas yang
memiliki nilai tolerance kurang dari 0,10 (10%). Hasil perhitungan VIF juga
menunjukan bahwa tidak ada satu variabel bebas yemiliki nilai VIF lebih
dari 10. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwaktiada multikorelasi antara

variabel dalam kelima model regresi.

4.2.1.3 Uji Heterokedastisitas

Hasil uji heteroskedastisitas menunjukan bahwalgssftterplotantara
SRESID dan ZPRED menunjukan pola penyebaran, dinigaétik menyebar di

atas dan di bawah 0 pada sumbu Y. Hal ini menumjukahwa tidak terjadi

heteroskedastisitas pada data yang akan digunakan.
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Gambar 4.9
Hasil Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q

Model Regresi Il
Gambar 4.10
Hasil Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q
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Model Regresi I
Gambar 4.11
Hasil Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q
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Model Regresi IV
Gambar 4.12
Hasil Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q

3 !
° o o
o 00600 o o o
sl ) 9 o =
o o o
o & © o % go © =
1A o & o !
0 2 © o Q, & o i
%0000% ooO Oeogb 0% 8 @80 Oo
0 %’3 0 Qo oo
o 0°® o O (%%oo 083 ® © 00 o
® ® 90%@% 0Py © o
o o
| o u
1 00 o%@oqgg 8o , ° o !
o oF 0o © o
o o -
521 o o 7]
° [
3 K
T T T T T T T T T T T T T
3 2 - 0 1 2 3 2 1 0 1 2 3

Regression Standardized Predicted Value

Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, Sumber : Data Sekunder yang Diolah,

2010

2010



Model Regresi V

Gambar 4.13
Hasil Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q
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4.2.1.4 Uji Autokorelasi

Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi kitaupanelihat nilai uji

Durbin Watson. Dari hasil pengujian diperoleh sebagrikut :

Tabel 4.14
Hasil uji Durbin-Watson

DW Du 4-Du Keterangan
Model regresi | 1,821 1,789 2,211 Bebas autokarelas
Model regresi Il 1,735 1,704 2,296 Bebas autoksrela
Model regresi Il 1,729 1,704 2,296 Bebas autolasiel
Model regresi IV 1,719 1,704 2,296 Bebas autokerela
Model regresi V 1,739 1,704 2,296 Bebas autokarelas

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Berdasarkan hasil analisis regresi untuk modeliperdleh nilai D-W

sebesar 1,821. Sedangkan nilgi diperoleh sebesar 1,789. Dengan demikian

diperoleh bahwa nilai DW berada diantatayaitu 1,789 dan 4 — du yaitu 2,21.



Dengan demikian menunjukkan bahwa model regresebert sudah bebas dari
masalah autokorelasi.

Berdasarkan hasil analisis regresi untuk modelipkerbleh nilai D-W
sebesar 1,735. Sedangkan nilgi diperoleh sebesar 1,704. Dengan demikian
diperoleh bahwa nilai DW berada diantatayaitu 1,704 dan 4 — du yaitu 2,296.
Dengan demikian menunjukkan bahwa model regresebert sudah bebas dari
masalah autokorelasi.

Berdasarkan hasil analisis regresi untuk modeldipieroleh nilai D-W
sebesar 1,729. Sedangkan nilgi diperoleh sebesar 1,704. Dengan demikian
diperoleh bahwa nilai DW berada diantatayaitu 1,704 dan 4 — du yaitu 2,296.
Dengan demikian menunjukkan bahwa model regresebert sudah bebas dari
masalah autokorelasi.

Berdasarkan hasil analisis regresi untuk model ipembleh nilai D-W
sebesar 1,719. Sedangkan nilgi diperoleh sebesar 1,704. Dengan demikian
diperoleh bahwa nilai DW berada diantatayaitu 1,704 dan 4 — du yaitu 2,296.
Dengan demikian menunjukkan bahwa model regresebert sudah bebas dari
masalah autokorelasi.

Berdasarkan hasil analisis regresi untuk model pemileh nilai D-W
sebesar 1,739. Sedangkan nilgi diperoleh sebesar 1,704. Dengan demikian
diperoleh bahwa nilai DW berada diantatayaitu 1,704 dan 4 — du yaitu 2,296.
Dengan demikian menunjukkan bahwa model regresebert sudah bebas dari
masalah autokorelasi.

4.2.2 Model Analisis



Analisis linier berganda digunakan untuk mendaj&tikien regresi yang
akan menentukan apakah hipotesis yang dibuat atexmth atau ditolak.

Tabel 4.15
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda-Model Regred

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) -.568 .169 -3.366 .000
EM .184 .125 .079 1.474 .042
UP .125 .012 551 10.281 .000

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010
Atas dasar hasil analisis regresi dengan mengguanakaesar tingkat

signifikansi sebesar 5% diperoleh persamaan sebagéut :
Q =-0.568 + 0.18&arnings Management+ 0.125Ukuran Perusahaan

Hasil persamaan menunjukkan bahwa variabainings management
memiliki dan ukuran perusahaan memiliki arah koeefipositif. Hal ini berarti
bahwa peningkatanearnings managementdan ukuran perusahaan akan

meningkatkan nilai perusahaan.



Tabel 4.16
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda-Model Regreidi
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.478 .202 -2.366 .000
KOMIND -.220 321 142 1.302 .019
EM.KOMIND -.428 1.316 -.072 2.957 .039
upP 125 .012 .552 10.209 .000
EM 331 .510 142 .648 .001

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010
Atas dasar hasil analisis regresi dengan mengguanakaesar tingkat

signifikansi sebesar 5% diperoleh persamaan sebagéut :

Q = -0.478 + 0.331 earnings management - 0.2ROmisaris independen+
0.125 ukuran perusahaan — 0.428 earnings management*komisaris
independen

Hasil persamaan menunjukkan bahwa varigaehings managemeutan
ukuran perusahaan koefisien positif sedangkan kamisndependen memiliki
koefisien negatif. Hal ini berarti bahwa peningkatarnings managemerian
ukuran perusahaan akan meningkatkan nilai perusate@angkan peningkatan
dan komisaris independen akan menurunkan nilaispéaan. Hasil interaksi
antaraearnings managemeuan komisaris independen menunjukkan hasil yang
negatif, hal ini berarti bahwa interaksi tersebapat memperlemah hubungan

antaraearnings managemedan nilai perusahaan.



Tabel 4.17
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda-Model Regredl|
Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.520 .169 -3.068 .000
UP 124 .012 .545 10.319 .000
EM 464 .316 .200 1.470 .007
KEPINS 1.152 511 -.190 -1.317 .369
EM.KEPINS .073 .056 424 2.255 .679

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010
Atas dasar hasil analisis regresi dengan mengguanakaesar tingkat

signifikansi sebesar 5% diperoleh persamaan sebagéut :
Q =-0.520 + 0.464 earnings management + 1.1&&bemilikan institusional +
0.124 ukuran perusahaan + 0.073 earnings management*kepeaiikan
institusional

Hasil persamaan menunjukkan bahwa variabainings management
memiliki, kepemilikan institusional dan ukuran pembaan memiliki arah
koefisien positif. Hal ini berarti bahwa peningkataarnings management,
kepemilikan institusional dan ukuran perusahaannakaeningkatkan nilai
perusahaan. Hasil interaksi antaearnings managementlan kepemilikan
institusional menunjukkan hasil yang positif, hal berarti bahwa interaksi
tersebut dapat memperkuat hubungan ane&maings managemerdan nilai

perusahaan.



Tabel 4.18
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda-Model RegresV
Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.559 170 -3.280 .000
UP 125 .012 .552 10.223 .000
EM .166 132 .072 1.261 .002
KEPMAN .058 .090 .050 .642 .982
EM.KEPMAN 151 418 .029 .360 .691

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010
Atas dasar hasil analisis regresi dengan mengguanakaesar tingkat

signifikansi sebesar 5% diperoleh persamaan sebagéut :
= -.559 + 0.166 earnings management + 0.0B8pemilikan manajerial +
0.125ukuran perusahaan+ 0.151 earnings management*kepemilikan
manajerial
Hasil persamaan menunjukkan bahwa variad@nings management

kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan mianaifiah koefisien positif.
Hal ini berarti bahwa peningkat@arnings managemerktepemilikan manajerial
dan ukuran perusahaan akan meningkatkan nilai pleaas. Hasil interaksi antara
earnings managementlan kepemilikan manajerial menunjukkan hasil yang
positif, hal ini berarti bahwa interaksi tersebapdt memperkuat hubungan antara

earnings managemeadan nilai perusahaan.



Tabel 4.19
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda-Model Regreisv

Coefficients?®

Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.638 176 -3.630 .000
UP 135 .013 .594 10.095 .000
EM .162 .160 .070 2.879 .004
KA -.099 .047 -.105 2.012 .003
EM.KA -.010 .256 -.003 2.905 .037

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010
Atas dasar hasil analisis regresi dengan menggunakaesar tingkat

signifikansi sebesar 5% diperoleh persamaan sebagéut :
Q = -0.638 + 0.162 earnings management - 0.0R0alitas audit + 0.135
ukuran perusahaan- 0.10 earnings management*kualitas audit

Hasil persamaan menunjukkan bahwa varigaehings managemeutan
ukuran perusahaan memiliki arah koefisien posigfiasgkan kualitas audit
memiliki koefisien negatif. Hal ini berarti bahwaemngkatan earnings
managementdan ukuran perusahaan akan meningkatkan nilai aleaas
sedangkan peningkatan kualitas audit akan menununkai perusahaan. Hasil
interaksi antaraarnings managemendfin komisaris kualitas audit menunjukkan
hasil yang negatif, hal ini berarti bahwa interatesisebut dapat memperlemah

hubungan antar@arnings managemedan nilai perusahaan.



4.2.3. Koefisien Determinasi (B
Nilai koefisien determinasi yang ditunjukkan dengatai adjusted R-
Square dari model regresi digunakan untuk mengetahui bgsarindeks
pengungkapan sosial yang dapat dijelaskan olehhalrvariabel bebasnya.
Tabel 4.20

Koefisien Determinasi-Model Regresi |
Model Summary”

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .621° .386 .381 .3155876 1.721]

a. Predictors: (Constant), UP, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Pada tabel 4.20 menunjukkan bahwa koefisien detasni yang
menunjukkan nilaadjusted Rsebesar 0,381. Hal ini berarti bahwa 38,1% variasi
nilai perusahaan dapat dijelaskan secara signifk@mearnings managemedan

ukuran perusahaan, sedangkan 61,9% nilai perusatiapat dijelaskan oleh

variabel lain.
Tabel 4.21
Koefisien Determinasi-Model Regresi Il
Model Summary”®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .626% .392 .381 .3153856 1.735

a. Predictors: (Constant), EM, KOMIND, UP, EM.KOMIND

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Pada tabel

menunjukkan nilaadjusted Rsebesar 0,381. Hal ini berarti bahwa 38,1% variasi

4.21 menunjukkan bahwa koefisien det@sni yang



nilai perusahaan dapat dijelaskan secara signifidah earnings management
komisaris independen dan ukuran perusahaan, semaitdk9% nilai perusahaan
dapat dijelaskan oleh variabel lain.

Tabel 4.22
Koefisien Determinasi-Model Regresi lll

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .624° .389 .378 .3161296 1.729|

a. Predictors: (Constant), EM.KEPINS, UP, KEPINS, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Pada tabel 4.22 menunjukkan bahwa koefisien detasni yang

menunjukkan nilaadjusted Rsebesar 0,378. Hal ini berarti bahwa 37,8% variasi

nilai perusahaan dapat dijelaskan secara signifidah earnings management,

kepemilikan institusional dan ukuran perusahaamjamsgkan 62,2% nilai

perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel lain.
Tabel 4.23

Koefisien Determinasi-Model Regresi IV
Model Summary”®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .621° .386 .376 .3168083 1.719|

a. Predictors: (Constant), EM.KEPMAN, UP, KEPMAN, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Pada tabel

menunjukkan nilaadjusted Rsebesar 0,376. Hal ini berarti bahwa 37,6% variasi

nilai perusahaan dapat dijelaskan secara signifidah earnings management,

4.23 menunjukkan bahwa koefisien detasni yang



kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan, sggdan 62,4% nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel lain.
Tabel 4.24
Koefisien Determinasi-Model Regresi V
Model Summaryb
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 624 390 379 3159051 1.739|

a. Predictors: (Constant), EM.KA, KA, EM, UP

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Pada tabel 4.24 menunjukkan bahwa koefisien detasni yang
menunjukkan nilaadjusted Rsebesar 0,379. Hal ini berarti bahwa 37,9% variasi
nilai perusahaan dapat dijelaskan secara signifidah earnings management,
kualitas audit dan ukuran perusahaan, sedangkd®o6Bilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh variabel lain.
4.2.4U;ji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Pengujian hipotesisiji overall model digunakan untuk melihat apakah

secara keseluruhan variabel bebas mempunyai pédngang bermakna terhadap

variabel terikat. Dari hasil pengujian dengan rilaiperoleh sebagai berikut :

Tabel 4.25
Hasil Uji Statistik-Model Regresi |
ANOVA®
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 14.948 2 7.474 75.041 .000%
Residual 23.803 239 .100
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), UP, EM



ANOVAP

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1 Regression 14.948 2 7.474 75.041 .000%
Residual 23.803 239 .100
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), UP, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.O

Sumber

Data Sekunder

yamwep nilai F = Z5,8engan probabilitas

sebesar 0,000 < 0,05. Nilai probabilitas penguyiang lebih kecil dare = 0,05

menunjukkan bahwa secara bersama-sama nilai paarsalapat dijelaskan oleh

variabelearnings managemedan ukuran perusahaan.

Tabel 4.26
Hasil Uji Statistik-Model Regresi Il
ANOVA®
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 15.177 4 3.794 38.145 .000%
Residual 23.574 237 .099
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), EM, KOMIND, UP, EM.KOMIND

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Hasil pengolahan data terlihat bahwa nilai F = 88,dlengan probabilitas
sebesar 0,000 < 0,05. Nilai probabilitas penguyiang lebih kecil dare = 0,05
menunjukkan bahwa secara bersama-sama nilai paasalapat dijelaskan oleh

variabelearnings managemerkkpmisaris independen dan ukuran perusahaan.



Tabel 4.27
Hasil Uji Statistik-Model Regresi IlI

ANOVA®
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 15.066 4 3.766 37.687 .000%
Residual 23.685 237 .100
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), EM.KEPINS, UP, KEPINS, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Hasil pengolahan data terlihat bahwa nilai F = 87,8engan probabilitas
sebesar 0,000 < 0,05. Nilai probabilitas penguyiang lebih kecil dare = 0,05
menunjukkan bahwa secara bersama-sama nilai paarsalapat dijelaskan oleh

variabelearnings managemerkepemilikan institusional dan ukuran perusahaan.

Tabel 4.28
Hasil Uji Statistik-Model Regresi IV
ANOVA®
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 14.964 4 3.741 37.272 .000%
Residual 23.787 237 .100
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), EM.KEPMAN, UP, KEPMAN, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Hasil pengolahan data terlihat bahwa nilai F = 3Z,dengan probabilitas
sebesar 0,000 < 0,05. Nilai probabilitas penguyiang lebih kecil dare = 0,05
menunjukkan bahwa secara bersama-sama nilai paasalapat dijelaskan oleh

variabelearnings managemerkepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan.



Tabel 4.29
Hasil Uji Statistik-Model Regresi V

ANOVA®°
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 15.099 4 3.775 37.825 .0003
Residual 23.652 237 .100
Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), EM.KA, KA, EM, UP
Sumber : Data Sekunder yang Diolah, 2010

Hasil pengolahan data terlihat bahwa nilai F = 3%,8engan probabilitas
sebesar 0,000 < 0,05. Nilai probabilitas penguyiang lebih kecil dare. = 0,05
menunjukkan bahwa secara bersama-sama nilai paasalapat dijelaskan oleh
variabelearnings managemerdyalitas audit dan ukuran perusahaan.

4.2.5 Uji signifikansi parameter individual (Uji statisti k t)

Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variabelalzel bebas dalam
model regresi berpengaruh secara individu terhadmambel terikat. Untuk
menentukan apakah hipotesis diterima atau ditolallalaa dengan
membandingkan grungdengan taper dan nilai signifikansinya dalam penelitian ini
menggunakan tingkat signifikansi 0,05.

Berdasarkan perhitungan pada tabel 4.15 dapatatlilfahwa variabel
earnings managemerdan ukuran perusahaan mempunyai.dg lebih besar
dibandingkan tse Sehingga sehingga Ho ditolak dan Hi diterima. 2&ng
demikian dapat disimpulkan bahwarnings managemedan ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan perhitungan pada tabel 4.16 dapatatlilfahwa variabel

komisaris independen dan interaksi anteaanings managememtan komisaris



independen mempunyakiang lebih besar dibandingkanatz sehingga sehingga
Ho ditolak dan Hi diterima. Dengan demikian dapatndpulkan bahwa interaksi
earnings managementian komisaris independen berpengaruh terhadap nila
perusahaan.

Berdasarkan perhitungan pada tabel 4.17 dapatatilfahwa variabel
kepemilikan institusional dan interaksi antasmarnings managementan
kepemilikan institusional mempunyainimg lebih kecil dibandingkan dnel
sehingga Ho diterima dan Hi ditolak. Dengan demmildapat disimpulkan bahwa
interaksi antaraearnings managementlan kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan perhitungan pada tabel 4.18 dapatatilfahwa variabel
kepemilikan manajerial dan interaksi antaearnings managementdan
kepemilikan manajerial mempunyaiitmg lebih kecil dibandingkan ¢nel S€hingga
Ho diterima dan Hi ditolak. Dengan demikian dapatndpulkan bahwa interaksi
antara earnings managementian kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan perhitungan pada tabel 4.19 dapatatilfahwa variabel
kualitas audit dan interaksi antasmrnings managemendan kualitas audit
mempunyai kiwung lebin besar dibandingkan.tw sehingga Ho ditolak dan Hi
diterima. Sedangkan interaksi antaarnings managemerdan kualitas audit
mempunyai §wung lebih besar dibandingkanate sehingga sehingga Ho ditolak

dan Hi diterima. Dengan demikian dapat disimpulkahwa kualitas audit tidak



berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkanaksi antaraearnings

managementan kualitas audit berpengaruh terhadap nilaigagraan.

4.3 Pembahasan Hipotesis
4.3.1 Earnings management berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengujian hipotesis 1 dalam penelitian ini adalatukimenguji apakah
Earnings Management berpengaruh secara positddaghnilai perusahaan. Hasil
penelitan menunjukkan nilai t sebesar 1,474 daai hkibefisien sebesar, 184
dengan tingkat signifikan sebesar 0,001 berada ledridah pada = 0,05. Dapat
disimpulkan bahwaearnings managemenmnempengaruhi secara positif nilai
perusahaan. Hal ini beraHipotesis 1 diterima.

Peningkatarearnings managemeuapat meningkatkan nilai perusahaan.
Ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol dalanelpi@n ini berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapéhali dari nilai koefisien ukuran
perusahaan sebesar 0,125 dengan nilai t sebe&@811@an tingkat signifikansi
0,000. Hasil penelitian ini mendukung penelitian nya dilakukan oleh
Rachmawati dan Triatmoko (2007) yang mengemukakamwh ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai paaas.

Hal ini mengindikasikan bahwa investor lebih takgrada perusahaan
besar untuk menanamkan investasinya. Ukuran pexaeahyang besar
mengindikasikan bahwa perusahaan berkomitmen tinggituk terus

meningkatkan kinerjanya, sehingga investor tertarikuk berinvestasi pada



perusahaan tersebut dengan harapan mereka akammesmpengembalian atas

investasinya.

4.3.2 Pengaruh komisaris independen terhadap hubuag antara earnings
management dan nilai perusahaan

Pengujian hipotesis 2 dalam penelitian ini adalatuki menguji apakah
komisaris independen berpengaruh terhadap hubungatara earnings
managementan nilai perusahaan. Hasil penelitan menunjukkiéa koefisien
sebesar -0,220 dan nilai t sebesar 1,302 denggkatirsignifikan sebesar 0,039
berada lebih rendah pada = 0,05. Dapat disimpulkan bahwa komisaris
independen mempengaruhi secara negatif hubungara@arnings management
terhadap nilai perusahaan. Hal ini berkiipotesis 2 diterima.

Penelitian ini  menunjukkan bahwa komisaris indegenddapat
memperlemah pengaruh manajemen laba terhadap pelaisahaan. Dengan
peningkatan persentase komisaris independen dalsatu gperusahaan akan
menurunkan tindakan manajemen laba yang dilakularajar dan berakibat nilai
perusahaan akan meningkat. Dengan arti kata laimjdaris independen dapat
melakukan pengawasan terhadap manajemen perusdaéan rangka untuk
menyelaraskan kepentingan antara pemilik dan minesje

Hal ini, mendukung penelitian yang dilakukan olehdisistuty dan
Mahfoedz (2003) yang menyatakan bahwa perusahasan ripemiliki komposisi
anggota dewan komisaris yang berasal dari luarspbaan ataautside directur
dapat mempengaruhi tindakan manajemen laba danwiigra(2008) yang

menyatakan bahwa komisaris independen terbukti tdapengurangi praktik



earnings managementyang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan
membuktikan bahwa komisaris independen merupakaabek moderating dari

pengarulearnings managemetgrhadap nilai perusahaan

4.3.3 Pengaruh kepemilikan institusional terhadap tbungan antara
earnings management dan nilai perusahaan

Pengujian hipotesis 3 dalam penelitian ini adalatuki menguji apakah
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap hghao antaraearnings
managementan nilai perusahaan. Hasil penelitan menunjukkiéa hsebesar
2,255 dengan tingkat signifikan sebesar 0,679 leelelih tinggi pada = 0,05,
sehingga hasil penelitian ini tidak mendukung heg® yang diajukan. Dapat
disimpulkan bahwa kepemilikan institusional tidakempengaruhi hubungan
antaraearnings managemerttan nilai perusahaan. Hal ini beraftipotesis 3
ditolak.

Penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan insiibnal tidak dapat
mengurangi pengaruh manajemen laba terhadap ndeisphaan dan tidak
membuktikan bahwa kepemilikan institusional mergpakariabel moderating
dari pengaruhearnings managemerierhadap nilai perusahaan. Semakin besar
tingkat kepemilikan institusional maka akan semakirendorong tindakan
manajemen laba yang dapat mempengaruhi nilai gesasa Hal ini dapat terjadi
karena investor institusional dalam perusahaan shdiguga merupakan investor
yang dianggap pemilik sementara yang lebih memiakugpada laba sekarang
yang dapat mempengaruhi pengambilan keputusanpédikdahan laba dianggap

tidak menguntungkan investor, maka investor dapatikoidasi saham yang



dimilikinya sehingga akan mempengaruhi nilai pehasa. Oleh karena itu,
manajemen dituntut untuk menghasilkan kinerja yaomjimal agar dapat
memuaskan para investor institusional sehingga kaetetap mau berinvestasi
pada perusahaan.

Penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukaleh Darmawati
(2003) yang tidak menemukan bukti adanya hubungeara pengelolaan laba
dengan kepemilikan institusional. Hasil ini juga ndekung penelitian yang
dilakukan oleh Siregar dan Utama (2006) dan Hena{2408).

4.3.4 Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap hubogan antara
earnings management dan nilai perusahaan

Pengujian hipotesis 4 dalam penelitian ini adalatuki menguji apakah
kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap hubungatara earnings
managemendlan nilai perusahaan. Hasil penelitan menunjukki hsebesar -
0,360 dengan tingkat signifikan sebesar 0,691 laelelnih tinggi pada = 0,05,
sehingga hasil penelitian ini tidak mendukung hegi yang diajukan. Dapat
disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial tidak mengaruhi hubungan antara
earnings managemeadan nilai perusahaan. Hal ini beratipotesis 4 ditolak.

Penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan mamajetidak dapat
mengurangi pengarugarnings managememérhadap nilai perusahaan dan tidak
dapat membuktikan bahwa kepemilikan manajerial peaan variabel
moderating dari pengarubarnings managemengerhadap nilai perusahaan. Hal
tersebut dimungkinkan karena belum banyak manajgrearsahaan di Indonesia

(khususnya perusahaan dalam sampel) memiliki salpmmusahaan yang



dikelolanya dengan jumlah yang cukup signifikanelOkarena itu, tidak dapat
mendukung teori yang sudah ada, bahwa adanya kigmemimanajerial dapat
memperlemah pengarulearnings managementerhadap nilai perusahaan.
Penelitian ini mendukung penelitian Eddy Suranta Mechfoedz (2003) yang
menunjukkarbahwasemakin tinggi kepemilikan manajerial justru akamakin
menurunkan nilai perusahaan dan penelitian yangkukian oleh Herawaty
(2008).

4.3.5 Pengaruh kualitas audit terhadap hubungan amira earnings

management dan nilai perusahaan

Pengujian hipotesis 5 dalam penelitian ini adalatuki menguji apakah
kualitas audit berpengaruh terhadap hubungan astarangs managemeikan
nilai perusahaan. Hasil penelitan menunjukkan nilasebesar 2,905 dengan
tingkat signifikan sebesar 0,003 berada lebih rermalan = 0,05, sehingga hasil
penelitian ini mendukung hipotesis yang diajukarap@t disimpulkan bahwa
kualitas audit berpengaruh terhadap hubungan astarangs managemeian
nilai perusahaan. Hal ini beraHipotesis 5 diterima.

Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kualitas iaudapat
memperlemah pengar@arnings managemetérhadap nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan jika suatu perusahaan diaudit oleh K& 4 dianggap bahwa
laporan keuangan perusahaan kualitasnya menjadingka, dibandingkan
dengan perusahaan yang diaudit oleh KR Big 4sehingga laporan keuangan
tersebut dapat dipakai oleh investor sebagai bpbeetimbangan untuk keputusan

investasi karena laporan yang disajikan diaudih ®dantor Akuntan Publik yang



berkualitas. Penelitian ini mendukung penelitiarofelan Wong (1993) yang
menyatakan bahwa pengguna laporan keuangan lebdlayeepada hasil audit
dari auditor yang berkualitas, Mutia (2004) yangheraukan bahwa perusahaan-
perusahaan yang diaudit oleh KABig 5 memiliki nilai absolut akrual
diskresioner lebih rendah dibanding perusahaan yanglit oleh KAPNon-big

5. Hasil ini mengindikasikan bahwa KAP Big 5 lebih rksalitas dalam
mendeteksi manejemen laba karena KBIB 5 kemungkinan memiliki auditor
yang lebih berpengalaman dan berkualitas sehinggamumgkinkan mereka

bekerja lebih baik.



5.1

BAB V

PENUTUP

Kesimpulan

Penelitian ini menguji pengarubarnings managemerterhadap nilai

perusahaan dengacorporate governanc€komisaris independen, kepemilikan

institusional, kepemilikan manajerial dan kualitasidit) sebagai variabel

moderating. Dari lima hipotesis yang diajukan, tlgpotesis diterima dan dua

hipotesis lainnya ditolak. Berikut adalah kesimpulang dapat diambil dari

penelitian ini:

1.

2.

3.

Variabel earnings managemememiliki pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkashwea tindakan
earnings managemeniengakibatkan turunnya nilai perusahaan.
Variabel komisaris independen yang terbukti sebagdabel moderating
dari pengarulearnings managemenérhadap nilai perusahaan memiliki
pengaruh negatif. Hal ini berarti bahwa dengan walakomisaris
independen dapat memperlemah tindaleamnings managemengang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Variabel kepemilikan institusional tidak terbuktieb@gai variabel
moderating dalam penelitian ini dikarenakan hasiltigak signifikan dan
memiliki pengaruh positif. Hal ini berarti bahwa ndmn adanya

peningkatan kepemilikan saham yang dimiliki olehaghi institusi maka



5.2

4.

5.

6.

semakin mendorong manajemen untuk melakukan maeajéaba yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Variabel kepemilikan manajerial tidak terbukti sghia variabel
moderating dalam penelitian ini dikarenakan hasiltigak signifikan dan
memiliki pengaruh positif. Hal ini semakin besah@a yang dimiliki oleh
manajemen maka akan meningkatkan tindakan earmagagement yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Variabel kualitas audit terbukti sebagai variabebderating dalam
penelitian ini dengan memiliki pengaruh yang ndgatdal ini
menunjukkan bahwa kualitas audit dapat memperlgmealgaruh earnings
management terhadap nilai perusahaan.

Variabel ukuran perusahaan yang merupakan varikbetrol dalam
penelitian ini memiliki pengaruh yang positif tedag nilai perusahaan.
Hal ini mengindikasikan bahwa semakin besar ukyrarusahaan akan
membuat investor tertarik untuk menanamkan investas pada

perusahaan tersebut sehingga mendorong peninghkigaperusahaan.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasantuyai

1. Mekanismecorporate governancegang digunakan dalam penelitian ini

masih terbatas pada empat variabel saja, yaitu dami independen,

kepemilikan institusional, kepemilikan manajeriahckualitas audit.



2. Variabel kepemilikan manajerial hanya menggunakatn &arakteristik,
yaitu ada atau tidaknya kepemilikan manajerial mafgerusahaan yang
dijadikan sampel tanpa memasukkan karakteristiknia yaitu jumlah
persentase kepemilikan saham yang dimiliki olehajeanen.

3. Rendahnya koefisien determinasi dalam penelitian nrenunjukkan
bahwa masih banyak variabel lain yang dapat mengsahghubungan
antaraearnings managemetgrhadap nilai perusahaan.

4. Periode tahun pengamatan yang digunakan dalam igeemehi relatif

pendek yaitu dari tahun 2005 sampai dengan tah08.20

5.3 Saran
Adapun saran yang dapat diberikan untuk penelitiankutnya adalah
sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya perlu memasukkan varialmderating lain untuk
mengetahui pengaruhya terhadap hubungan aesrangs management
dan nilai perusahaan, seperti komite audit dan delwraksi.

2. Memperpanjang periode pengamatan untuk mendapdatkai yang

bervariasi.
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LAMPIRAN A

DAFTAR PERUSAHAAN SAMPEL

Nama Perusahaan

No.
2005 2006 2007 2008

1 PT. Abdi Bangsa, Tbk PT. Abdi Bangsa, Thk PT. Abdi Bangsa, Thk PT. Abdi Bangsa, Thk

2 PT. AKR Corporindo, Thk PT. AKR Corporindo, Thk PT. Apexindo Pratama Ddtak PT. AKR Corporindo, Thk

3 PT. Alfa Retailindo, Thk PT. Alfa Retailindo, Tbk PT. Alfa Retailindo, Thk PT. Alfa Retailindo, Thk

4 PT. Aneka Tambang, Tbk PT. Aneka Tambang, Tbk PT. Astra Graphia, Tbk PT. Aneka Tambang, Tbk

5 PT. Anta Express Tour & Travel Services, TH PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk PT. Astra Inigtional, Tbk PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk PT. Astra Otopdnk T PT. Apexindo Pratama Duta, Thk

7 PT. Arpeni Pratama Ocean Line, Thk PT. Arpeni Pratama Ocean, Thk PT. Bakrie & BragheFbk PT. Arpeni Pratama Ocean, Thk

8 PT. Asahimas Flat Glass, Thk PT. Asahimas Flat Glass, Tbhk PT. Bakrie SumatratBieon, Thk PT. Asahimas Flat Glass, Tbhk

9 PT. Astra Graphia, Thk PT. Astra Graphia, Thk PT. Bakrie Telecom, Tbk PT. Astra Graphia, Thk

10 | PT. Astra International, Thk PT. Astra International, Thk PT. Bakrieland Devetemt, Tbk PT. Astra International, Tbk

11 PT. Astra Otoparts, Thk PT. Astra Otopart, Thk PT. Barito Pacific TimbehKT PT. Astra Otopart, Tbk

12 | PT. Bakrie & Brothers, Thk PT. Bakrie & Brothers , Tbhk PT. BAT Indonesia, Thk PT. Bakrie & Brothers , Thk

13 | PT. Bakrie Sumatra Plantations, Thk PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk PT. Bayu Budit, PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk
14 PT. Bakrieland Development, Thk PT. Bakrieland Development, Thk PT. Bakrieland Development, Thk PT. Bakrieland Development, Thk
15 | PT. Barito Pacific Timber, Thk PT. Barito Pacific Timber, Tbk PT. Barito Pacific Timber, Tbk PT. Barito Pacific Timber, Thk

16 PT. Bayu Buana, Tbk PT. Bayu Buana , Thk PT. Bayu Buana, Thk PT. Bayu Buana, Tbk

17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk PT. Berlian Laju Tanker, Thk PT. Berlian Laju Tanker, Tbk PT. Berlian Laju Tanker, Thk

18 PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk

19

PT.

Branta Mulia, Thk

PT.

Branta Mulia, Tbk

PT.

Branta Mulia, Thk

PT.

Branta Mulia, Thk




20 PT. Bumi Resources, Thk PT. Bumi Resource, Tbk PT. Bumi Resource, Thk PT. Bumi Resource, Tbhk
21 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbhk PT. Centrin Online, Tbk PT. Centrin Online, Thk PT. Centrin Online, Thk
22 PT. Cetrin Online, Thk PT. Centris Multipersada Pratama, Thk PT. Centris Multipersada Pratama, Thk PT. Centris Multipersada Pratama, Thk
23 | PT. Ciputra Development, Thk PT. Ciputra Development, Thk PT. Ciputra Development, Thk PT. Ciputra Development, Thk
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk PT. Ciputra Surya, Tbk PT. Ciputra Surya, Tbk PT. Ciputra Surya, Tbk
25 | PT. Citra Marga Nusapala Persada, Thk PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Thk
26 | PT. Citra Tubindo, Thk PT. Citra Tubindo, Thk PT. Citra Tubindo PT. Citra Tubindo
27 PT. Dyviacom Intrabumi, Thk PT. Dyviacom Intrabumi, Thk PT. Dyviacom Intrabumi, Thk PT. Dyviacom Intrabumi, Thk
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk PT. Energi Mega Persada, Thk PT. Energi Mega Persada, Thk PT. Energi Mega Persada, Thk
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Thk PT. Enseval Putera Megatrading, Thk PT. Enseval Putra Megatrading, Thk PT. Enseval Putra Megatrading, Thk
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk PT. Excelcomindo Pratama, Thk PT. Excelcomindo Pratama, Thk PT. Excelcomindo Pratama, Thk
31 | PT. Fajar Surya Wisesa. Thk PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk PT. Fajar Surya Wisesa, Thk PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk
32 PT. Fastfood Indonesia, Thk PT. Fast Food Indonesia, Thk PT. Fast Food Indonesia, Tbk PT. Fast Food Indonesia, Thk
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk PT. Gajah Tunggal, Thk PT. Gajah Tunggal, Tbk PT. Gajah Tunggal, Thk
PT. Gowa Makassar Tourism Development, | PT. Gowa Makasar Tourism Development, | PT. Gowa Makasar Tourism Development, | PT. Gowa Makasar Tourism Development,
34 | Tbk Thk Thk Thk
35 PT. Hexindo Adiperkasa, Thk PT. Hexindo Adiperkasa, Thk PT. Hexindo Adiperkasa, Thk PT. Hexindo Adiperkasa, Thk
36 | PT. Holcim Indonesia, Thbk PT. Holcim Indonesia, Thk PT. Holcim Indonesia, Thk PT. Holcim Indonesia, Thk
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Thkl PT. Humpuss Intermoda Transportation, Th| PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Tbk | PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Tbk
39 | PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Thk PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk PT. Indocement Tunggal Perkasa, Thk PT. Indocement Tunggal Perkasa, Tbk
40 PT. Indoexchange, Thk PT. Indoexchange, Thk PT. Indoexchange, Thk PT. Indoexchange, Thk
41 | PT. Indosat, Tbk PT. Indosat, Tbk PT. Indosat, Thk PT. Indosat, Tbk
42 PT. Indosiar Karya Mandiri, Tbk PT. Indosiar Karya Media, Tbk PT. Indosiar Karya Media, Thk PT. Indosiar Karya Media, Tbk
43 PT. Inter Delta, Tbk PT. Inter Delta, Tbk PT. Inter Delta, Thk PT. Inter Delta, Tbk
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk PT. International Nickel Indonesia, Tbk PT. International Nickel Indonesia, Thk PT. International Nickel Indonesia, Tbk




45 PT. Jakarta Setiabudi International, Thk PT. Jakarta Setiabudi International, Thk PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk PT. Jakarta Setiabudi Internasional, Tbk
46 | PT.Japfa Comfeed Indonesia, Thk PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbhk PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk
47 PT. Kalbe Farma, Tbhk PT. Kalbe Farma , Tbk PT. Kalbe Farma, Tbk PT. Kalbe Farma, Tbk

48 | PT. Lautan Luas, Thk PT. Lautan Luas, Tbhk PT. Lautan Luas, Thk PT. Lautan Luas, Tbhk

49 | PT. Lippo Cikarang, Thk PT. Lippo Cikarang, Thk PT. Lippo Cikarang, Thk PT. Lippo Cikarang, Thk

50 | PT. Lippo Karawaci, Thk PT. Lippo Karawaci, Tbk PT. Lippo Karawaci, Thk PT. Lippo Karawaci, Tbk

51 | PT. Mandom Indonesia, Thk PT. Mandom Indonesia, Thk PT. Mandom Indonesia, Thk PT. Mandom Indonesia, Thk

52 PT. Matahari Putra Prima, Thk PT. Matahari Putra Prima, Thk PT. Matahari Putra Prima, Thk PT. Matahari Putra Prima, Thk

53 | PT. Medco Energy, Tbk PT. Medco Energy, Thk PT. Medco Energy, Thk PT. Medco Energy, Thk

54 | PT. Metro Supermarket Realty, Thk PT. Metro Supermarket Realty, Thk PT. Metro Supermarket Realty, Thk PT. Metro Supermarket Realty, Thk
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk PT. Mitra Adiperkasa, Tbk PT. Mitra Adiperkasa, Thk PT. Mitra Adiperkasa, Tbk

56 PT. Modernland Realty, Thk PT. Modernland Realty, Tbhk PT. Modernland Realty, Thk PT. Modernland Realty, Tbhk

57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk PT. Pembangunan Jaya Ancol, Thk PT. Pembangunan Jaya Ancol, Thk PT. Pembangunan Jaya Ancol, Thk
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk
59 PT. Perusahaan Gas Negara, Thk PT. Perusahaan Gas Negara, Thk PT. Perusahaan Gas Negara, Thk PT. Perusahaan Gas Negara, Thk
60 | PT. Petrosea, Thk PT. Petrosea, Thk PT. Petrosea, Thk PT. Petrosea, Thk

61 PT. Plaza Indonesia Realty, Thk PT. Plaza Indonesia Realty, Thk PT. Plaza Indonesia Realty, Thk PT. Plaza Indonesia Realty, Thk

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk
63 | PT. Selamat Sempurna, Thk PT. Selamat Sempurna, Tbk PT. Selamat Sempurna, Tbk PT. Selamat Sempurna, Tbk

64 PT. SMART, Tbk PT. SMART, Tbk PT. SMART, Thk PT. SMART, Tbk

65 | PT. Surya Citra Media, Tbk PT. Surya Citra Media, Thk PT. Surya Citra Media, Tbk PT. Surya Citra Media, Thk

66 PT. Timah, Tbk PT. Timah, Tbk PT. Timah, Tbk PT. Timah, Tbk

67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk PT. Toko Gunung Agung, Thk PT. Toko Gunung Agung, Thk PT. Toko Gunung Agung, Thk

68 PT. Trias Sentosa, Tbk PT. Trias Sentosa, Tbk PT. Trias Sentosa, Tbk PT. Trias Sentosa, Tbk

69

PT.

Tunas Ridean, Tbk

PT.

Tunas Ridean, Tbk

PT.

Tunas Ridean, Tbk

PT.

Tunas Ridean, Tbk




70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Thk PT. Unggul Indah Cahaya, Thk PT. Unggul Indah Cahaya, Thk PT. Unggul Indah Cahaya, Thk
71 | PT. Unilever Indonesia, Thk PT. Unilever Indonesia, Thk PT. Unilever Indonesia, Thk PT. Unilever Indonesia, Thk
72 PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk PT. Zebra Nusantara, Tbk PT. Zebra Nusantara, Thk PT. Zebra Nusantara, Tbk
73 73 73 73
TOTAL 292




LAMPIRAN B

DATA PERHITUNGAN DISCRETIONARY ACCRUAL

No. Nama Perusahaan 2005
NI CFO TA A(t-1) TA/A(t-1) NDA DA
1 PT. Abdi Bangsa, Tbk -8.48p -11.047 2.565 127.5090,020116227| 0,0438758048 -0,0237595778
2 PT. AKR Corporindo, Tbk 119.289 128.273 -8.984 692.907 -0,005306848 -0,0062810497 0,0009742018
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 9.943 86.315 -76.372 A7 -0,102859713 0,0503276381 -0,1531873514
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 841.936 790.653 51.p83 426636 0,008486841 0,0255302166  -0,0170433[716
5 PT. Anta Express Tour & Travel Services, Tbk 1.35 -10.043 17.394 218.018 0,0797824p3 -0,1100250438,1898074471
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk -43.126 270.583 13-309 2.619.203 -0,119772694 0,0058931064 -0, 5H8KH
7 PT. Arpeni Pratama Ocean Line, Tbk 168.720 182.89 -14.172 1.507.681 -0,009399866 0,0392534809 86HBR973
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 212.5p3 222.832 279 1.564.031 -0,0065721R 0,0735340866 -0,0801aH207
9 PT. Astra Graphia, Tbk 36.067 145.615 -109.548 1.GIH -0,19184785  -0,0011755418 -0,1906723081
10 | PT. Astra International, Tbk 5.457.285 -2.228.95 7.679.243| 39.145.058 0,1961740B5 -0,0054840962 2016581313
11 | PT. Astra Otoparts, Tbk 279.027 189.883 89.144 .43@481 0,036587198  -0,05519698p8 0,0917841826
12 | PT. Bakrie & Brothers, Tbk 291.632 83.766 208.86 5.220.120 0,03982015f  -0,0041733510 0,0439935084
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantations, Thk 115.716 A2 290.842 1.124.746 0,258584605 0,0191791035 3908055013
14 | PT. Bakrieland Development, Tbk 92.565 108.979 -16.424 1.220.992 -0,013451358 0,0267368681  -0ZBEHAS6
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 686.842 308.8p6 78836 3.339.81Q 0,11319087 0,2928150158 -0,179%41
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 4.009 4.672 -6p63 143.360 0041524721 0,0246144950 -0,02923921i60
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbk 645.186 920.8p5 5:839 4.393.914 -0,062731997 0,1600746981 -0,2B58b
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk -15.510 -10.59 -4.918 317.415 -0,015493912 0,1983115700 -0,34818
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 119.496 136.744 -17.248 710.352 -0,010084474 0,08701562¢43  -0,0971000981




20 | PT. Bumi Resources, Thk 1.222.0p9 1.611.457 9.35B | 13.903.315 -0,028004688  -0,0003493%24  -0RERIEL7

21 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 3.564 BRr.8 -29.307 82.890 -0,353564966 0,0341098323  -0,B87%/9

22 | PT. Cetrin Online, Tbk 487 13.873 -13.386 170.%4 -0,074557202 0,0839807508  -0,1585379%25
23 | PT. Ciputra Development, Thk 79.231 455.531 30®| 4.958.684 -0,07588707 0,0871024972  -0,16298D%6
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 119.024 293.111 -174.0871.551.106 -0,112234109 0,0550954461  -0,1673295552
25 | PT. Citra Marga Nusapala Persada, Tbk 81.024 7086, 4.318 1.618.701 0,002667561 0,0797706P52  -Q@IBOA40

26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 73.53D 72.206 1.3p4 66R.5 0,002035073 -0,2354836791 0,2375187%25
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk -1.491 129 -1.6R0 387 | -0,072460527 0,0201722503  -0,0926327772
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk 195.818 224879 5628 2.673.027| -0,01068489 0,1034405156  -0,1141B540
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Tbk 203.304 B33 48.921 1.651.984 0,029613411 0,0158252(L79 0gBI1IB4

30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk -224.092 1.832.550-2.056.642 6.474.459 -0,317654649 0,1270172p36 4448719025

31 | PT. Fajar Surya Wisesa. Thk 5.8P8 100.367 - /532.628.415 -0,03596806¢ 0,0680903723  -0,1040584367
32 | PT. Fastfood Indonesia, Thk 41.291 96.808 -5551 321.984| -0,17242161] 0,03570346P7  -0,2081250807
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 346.835 247.324 99.511 3416117 0,01569297¢ 0,04928894p2  -0,0335959657
34 | PT. Gowa Makassar Tourism Development, Tbk 6.605 3.531 3.074 262.291 0,011719807 0,0015947402 0ZBOB72

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Thk 97.771 -245.242 Gu3. 636.109 0,5392362 0,0295395962 0,5096966039
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk -334.081 213.5p4 -64%.| 7.520.403 -0,07282123 0,0597905560 -0,1326H.786
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk -52.995 3.170 -56.165 718.97 -0,078117828 0,1260692pP33 2040870516

38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbk 148.01 310.903 -167.887 2.380.286 -0,070532281 0,059%8r'9 -0,1300002281

39 | PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk 739.686 601883 -621.117 9.771.012  -0,063567315 0,1265893936,1901567087|

40 | PT. Indoexchange, Tbk -4.298 -1.550 -2.148 ».87-0,213370603 0,6018829878  -0,8152535911
41 | PT. Indosat, Thk 1.623.481 5.416.566 -3.793.p8%.872.467 -0,13608716# 0,0614113021  -0,1974984666
42 | PT. Indosiar Karya Mandiri, Tbk -141.195 21.112 -162.307 1.597.974 -0,101570362 0,0905436946  -01493562

43 | PT. Inter Delta, Thk -1.432 -2.765 1.383 33.4350,039868401 0,0435299836  -0,0036615822
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 2.64@17 2.755.025 -108.852  15.154.295 -0,007182888 0pB&RA67 | -0,0733335152




45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Thbk -120.1 30.329 -150.463 2.569.229 -0,058563483 0,0834wl3 -0,1422878241

46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 40.804 147644 -106.840 3.012.534 -0,035465136 0,6851263085 -6IPM49

47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 653.329 534.289 119.040 314054 0,028134834 0,05614353y3  -0,0280087p37
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 52.425 -66.650 119.075 G678 0,083456102 -0,0505069120 0,1339630[144
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 28.936 498.081 -469.1451.129.852 -0,4152269% 0,03568846R7  -0,4509154128
50 | PT. Lippo Karawaci, Thk 358.943 1.305.162 -946.| 5.556.178 -0,17030034  -0,0269945770  -0,1433576
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 92.865 92.357 508 3622 0,001075442 0,0405873034  -0,0395118616
52 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 222.663 385.370 62-107 4.086.01§ -0,039820432 0,0593437932  -0,092M4

53 | PT. Medco Energy, Tbk 735.041 1.692.784 -957.ra8.772.871 -0,06953988 0,0034620207  -0,0730018599
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 4.8p0 4.667 3 P2 111.751 0,001995508 0,0272092957  -0,0252137878
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk 131.944 47.297 84.6471.765.972 0,047932244  -0,00983379R4 0,0577660359
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 24.987 84.2p7 -59.8401.269.190 -0,04675422p  -0,1577184196 0,1109641905
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 124.502 109|618 14.884 772.210 0,01927455 -0,0464340646 0,0657@8614
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk -698 4424 -§.122 66.850| -0,076619297 0,0534131688 -0,1300324607
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 862)013 1.60%.088-743.075| 11.039.703 -0,067309329 0,0902658[785 578,152074

60 | PT. Petrosea, Thk 83.617 -10.472 94.089 812.960 0,115736322 0,06Z®24 0,052153892(

61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 112.181 284.889 -172.208 2.033.455 -0,084687392 0,0673080609 -09%4526

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk -11.646 483 12429 136.754 -0,088692104 0,0563680843  -0,14H®D1

63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 60.135 153.724 -93|589650.930| -0,14377736% 0,0229649010  -0,1667422657
64 | PT. SMART, Tbk 304.203 148.254 155.949 3.972.6840,039255325 0,1274881065 -0,0882327819
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 65.406 96.1)77 -30.7711.930.309 -0,015940971  -0,05073226[77 0,0347912966
66 | PT. Timah, Tbk 107.499 152.304 -44.80p 2.415.9%4  -0,018545469 46472679| -0,163092736P
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 230 4.747 -4.517 79.9 -0,056526799 0,0194147343  -0,0759415335
68 | PT. Trias Sentosa, Tbk 16.429 -27.805 44.P34 111797 0,023137874 0,0172024828 0,0059353950
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 142.732 -316.931 459.663.0022792 0,229511108  -0,21800015p3 0,4475112618




-0,00171703

70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 2.8Y5 190.884 acs) 2.890.880 -0,065035184 0,0266818467
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 1.440.485 1.665.735 -225.250 3.647.098 -0,061761433 0,0311725539  -O3BIB72
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 2.343 6.366 -3.01 159.054 -0,025230425 0,0031503389 -0,0283807638
73 | PT. Zebra Nusantara, Tbk 843 24.306 -23.463 3235 -0,17338003F 0,0847659225  -0,2581459576
No. Nama Perusahaan 2006
NI CFO TA At-1) TA/A(t-1) NDA DA
1 PT. Abdi Bangsa, Tbk 960 14.732 -13.7[72 127.5090,108008062 0,0463975902 -0,154405652
2 PT. AKR Corporindo, Tbk 128.084 326.796 -198.71121.692.907 -0,117379159 0,0249473109 -0,14232647
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 39.074 60.502 -21.4P8 2787 -0,028859764 0,0697621244 -0,098621889
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 1.552.777 1.690.317 -¥R75 6.042.646 -0,02276155R 0,0807596903 -0,103521242
5 PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 8.787 30.202 -21.415 218.018 -0,098225835 -0,0086711030 -0,08E85
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 380.7B2 471.705 0.928 2.619.203 -0,034713995 0,2005820014 -0,2389%
7 PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 193.950 99.915 0334} 1.507.681 0,062370621 0,0038101611 0,05856046
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk -17.220 52.449 9.6 1.564.031 -0,044544514 0,2105380854 -0,255082599
9 PT. Astra Graphia, Tbk 55.565 135.003 -79.438 GIA | -0,139117184 0,0295351925 -0,168652879
10 | PT. Astra International, Thk 3.721.097 9.020.067 -5.298.970| 39.145.053 -0,1353675H2 0,0392059[750 ,174673527
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 282.058 268.3p3 13.755 43@481 0,005645437 0,0108092063 -0,005163|r69
12 | PT. Bakrie & Brothers , Tbk 215.501 218.278 4.7 5.220.120 -0,00053198 0,0491903551 -0,049722335
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 172.898 "7.p 55.841 1.124.744 0,0496476%4 0,0136784632 oge3®a
14 | PT. Bakrieland Development, Tbk 67.6p9 -214.362  281.971 1.220.997 0,230935993 0,0101346816 0,223830]
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 7.191 54.786 508 3.339.810 -0,014250811 0,3334868835 -0,3474769
16 | PT. Bayu Buana, Tbhk 1.796 -5.214 7.010 143.8600,048897879| -0,0427225174 0,091620397
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbk 1.205.280 601.878 03.802 4.393.914 0,137326766 0,1427725278 -0,00515




18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk -41.6489 49 1.640 317.415 -0,131184727 0,1037194212 -0,23490414
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 18.314 189.866 -171.552 710.352 -0,10030214 0,0482708291 -0,148572p89
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 2.006.299 368.180 1.438{113.903.315 0,117822217 0,0677744857 0,050047732
21 | PT. Centrin Online, Thk 7.05p 14.687 -7.628 80.8 -0,092025576 0,0492046409 -0,141230217
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk -30.183 87%. -37.062 179.54( -0,206427537 0,2198432p40 6Q.A2741

23 | PT. Ciputra Development, Thk 572.100 11.q77 G531, 4.958.684 0,113139494 0,1234873325 -0,010347838
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 169.115 1.702 167.413 51.E6 0,10793137 0,0377883488 0,070143p24
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 121/522 17.8a7 -96.325 1.618.70F  -0,0595073[72 0,1154582474-0,17496562

26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 211.228 227.6%7 -16.429 50.662 -0,02525424 0,0605264827 -0,085780743
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk -148 1.203 -1.346 387 | -0,060204858 0,1006643633 -0,160869221
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk 203.905 50.p38 4632. 2.673.027| 0,05703908 0,0090891933 0,047949886
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk 209.164 7206 2.447 1.651.984 0,001481246 -0,0158867506 08006

30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 651.883 2.861 2P| 6.474.459 0,100243433 0,1985353088 -0,098291875
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 101.728 88.767 12/962.628.415 0,00493110P 0,1035469407 -0,098619832
32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 68.926 165.957 0337 321.984| -0,30135348B 0,1086968788 -0,41005Q0362
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 118.401 298.192 -179.Y95.341.117 -0,02835320y 0,06829386[79 -0,096647074
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Tbk 7.877 7.035 342 262.291 0,001303895 0,0025768890 -0, Ry

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Thk 39.428 122.953 B3.5 636.109 -0,13130611B 0,0356575688 -0,166963681
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 175.945 452.8p2 -276.8 7.520.403 -0,03681677|7 0,1446312699 -0,181448047
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk 17.187 302- 17.489 718.97§ 0,0243248(05 0,1673607380 -036283B

38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbk 150.66 220.080 -69.413 2.380.286  -0,029161422 0,0583H.84 -0,087503471

39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Tbk 592.802 51329 -602.523 9.771.01p  -0,061664339 0,0725748002-0,13423914

40 | PT. Indoexchange, Tbk -1.685 -580 -1.105 12.8790,085798587 0,3152955142 -0,401094101
41 | PT. Indosat, Thk 1.410.093 5.669.623 -4.259.53¥.872.467 -0,152822138 0,0697895985 -0,222611737
42 | PT. Indosiar Karya Media, Thk -297.631 12.536 10-367 1.597.976 -0,194099911 0,1220975866 -0, 364D




43 | PT. Inter Delta, Thk 501 1.688 -1.187 33.43b -0,035501y2 0,0819099208 ,117@311641

44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 4.638.05 4.656.929 -23.873 15.154.295 -0,001575296 0,14874%3 -0,188829641

45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk -38.64 1.754 -37.402 2.569.22D  -0,0145576[75 0,08144532470,096002999

46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 238.160 202399 35.761 3.012.534 0,01187013 0,0657937442 -0,03B1938
47 | PT. Kalbe Farma , Tbk 676.582 640.6110 35.972 314054 0,0085019 0,0067205049 0,001781396
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 29.677 43.467 -13.790 1725| -0,009664998 -0,0287697440 0,019104746
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 3.27D -498.081 501.351 .129.852 0,443731568  -0,0255291455 0,469260[714
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 324.836 -1.175.8f79 0.305 5.556.178§ 0,270098438  -0,0041958718 0,2742943
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 100.118 90.108 10.p10 472.364 0,02119128% 0,02515523[14 -0,003963p47
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 160.496 504.895 44399 4.086.01§ -0,084287196 0,0359859730 -0, 128

53 | PT. Medco Energy, Tbk 344.488 1.568.110 -1.228)6 13.772.871]  -0,088842942 0,0451027Q081 -0,133H565
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 4.4B81 11.101 6.670 111.751  -0,05968626G7 0,0199124417 -0,07950D872
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk 109.350 212.1p9 -109.7 1.765.972 -0,05819967[7 0,0492929802 -0,107492657
56 | PT. Modernland Realty, Tbk -2.833 -22.4D3 19.5701.269.190 0,015419283 0,0096770007 0,005742282
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 126.213 132|358 -6.145 772.210 -0,00795768 0,0053610358 -0,0133871
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk -8$30 -3,268 2.438 66.850 0,036469708 -0,0015933386 0,038063p47
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 1.892{705 213419 -449.206| 11.039.703 -0,040690044 0,0883240834 ,129014077

60 | PT. Petrosea, Thk 58.103 219.638 -161.53b 812.960 -0,198699936 0 24 -0,25602590%

61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 155.448 167.426 -11.978 2.033.455 -0,005890467 0,0937617862 -0 RPPE3

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk -52.266 4.1P9 -56.395 136.754 -0,412382819 0,3908544493 -0, 80338

63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 66.175 74.242 -8/067 50.980| -0,01239303 -0,0517489934 0,039355p56
64 | PT. SMART, Tbk 628.005 375.602 252.403 3.972.6840,063534628 0,1086276099 -0,045092982
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 72.310 161.508 -88.19 1.930.309 -0,04620918  -0,0193775595 -0,026831623
66 | PT. Timah, Tbk 208.147 -193.167 401.314 2.415.954 0,166109p51 25088855 0,19130483p
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk -6.556 1.886 -8.442 9.909 | -0,10564517] 0,11996853%8 -0,225613y07




68 | PT. Trias Sentosa, Thk 25.492 149.346 -123.854.9111757 -0,0647854 0,0434004780 -0,108185p03
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 22.211 284.614 -262.403 0022792 -0,13101859 0,05619375[18 -0,18721p35
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 11.6R3 -269.636 2Z581| 2.890.880 0,097291962  0,0108176207 0,086474342
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 1.721.595 2.174.808 -453.213 3.647.098 -0,124266746 0,0646605237 -02ARBY
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Thk 1.337 -22.756 098. 159.054 0,151476857 -0,0727357875 0,224212644
73 | PT. Zebra Nusantara, Tbk -9.482 -1.906 -7.526 5.3 -0,05561344 0,1553250933 -0,210938533
2007
No. Nama Perusahaan
NI CFO TA A(t-1) TA/A(t-1) NDA DA
1 PT. Abdi Bangsa, Tbk 3.15p -3.2581 6.410 150.189 ,042679557| -0,078690097[1 0,121369654
2 | PT. AKR Corporindo, Tbk 191.028 220.433 -29.405 .372.840| -0,01236626%5 -0,0779686732 0,065602408
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 4.176 64.345 -60.169 B2 -0,080771781 0,0766526581 -0,157424439
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 5.132.460 6.183 5.126.277.292.142 0,702986448 0,4803932237 0,222593224
5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 11.140 -5.019 16.159 264.669 0,061053618  -0,1930900408 0,2589136
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 323.0p3 622.680 99.887 4.055.472 -0,073872289 0,0598558442 -0, 18332
7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Thk 1.495.856 446194 1.049.662|  3.702.98¢ 0,28346344  0,4115902688 -026820
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 153.134 317.%70 AB%|  1.629.669 -0,100901471 0,1365856699 -0,234871
9 | PT. Astra Graphia, Tbk 72.074 121.785 -49.711 &3 | -0,084999461 0,0391349842 -0,124134446
10 | PT. Astra International, Tbk 6.519.273  11.248.26 -4.724.996| 57.929.290  -0,0815648B7  0,04406605230,125630939
11 | PT. Astra Otopart, Thk 454.907 262.780 192.127 .028160 0,0634467 0,0367141574 0,026732p22
12 | PT. Bakrie & Brothers , Tbk 223.358 648.926 -588 | 8.666.760 -0,049103471  0,0317106572 -0,080m141
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 206.975 B8a.p 22.328 1.783.001 0,012522708 0,0133977698 -8 BIb2
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 134.185 -1.629.4  1.813.629| 2.395.67} 0,7570423f3  -0,0755671065 832609479
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 44.533 -54.786 Ry )] 1.739.140 0,057108111  -0,22645437157 0,28356248




16 | PT. Bayu Buana, Tbk 4.641 8.241 -3.600 146.P460,024616058| -0,0730275495 0,048411492
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbhk 758.982 689.5¢47 489.| 8.205.956) 0,008461537 0,1915827330 -0,183121196
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk -5.316 4.875 10.191 293.890 -0,034676239 0,1663207152 -0,20@D69
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 39.149 199.209 -160.060 528.904| -0,104689372 -0,16410960[3 0,059420p35
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 7.431.627 189.959. 54982.527.9]:9 22.684.662 -8,046314245  -2,0663016888 -5,980012556
21 | PT. Centrin Online, Tbk 15.796 15.979 -183 89.41 -0,002046591 0,1186862565 -0,120732847
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk -21.276 65B5. -27.933 149.104 -0,18733275%7 0,1036572977 09054

23 | PT. Ciputra Development, Tbk 167.961 178.030 .09 | 5.156.691 -0,001952609 0,10472107197 -0,1088 36
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 171.506 33.3R6 138.180 79a.801 0,076817836¢ 0,00851881P8 0,068299D23
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 120598 44.089 -123.491 1.967.088  -0,062778584 0,10716576080,169944345

26 | PT. Citra Tubindo 219.518 119.591 99.922 1.580.6 0,063216851 -0,0065662445 0,069783098
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 1.291 351 940 20.750 0,045301205 0,1059175422 -0,060616337
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 115.438 50.538 0651 8.773.843 0,00741978p 0,0435743171 -0,036154535
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Thk 231.650 4890 226.760 1.814.794 0,124950821 -0,1003167037 (062745943

30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 250.780 -7.127 RE7| 12.636.576 0,020409563 0,1360430466 -0,118834
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 121.970 97.144 B41823.421.892 0,00725505[L 0,0061143405 0,00114071
32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 102.537 233.817 1.288 483.575 -0,271478054 0,0987972517 -0,3705530
33 | PT. Gajah Tunggal, Thk 90.841 449.548 -358.Y07 .2767025| -0,049299858 0,0274925213 -0,076792B79
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Tbk 7.857 -11.779 19.636 268.622 0,0730990p02  -0,0136525527 086051554

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 49.522 215.454 4985. 1.204.104] -0,137805372 -0,0285575930 -0,1092477
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 169.410 864.468 -688.0 7.065.846 -0,098368688 0,0588599651 -0,157228653
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk 5.445 A2B -21.012 499.58¢4 -0,042058572 0,0383225p31 86381095

38 | PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Tbk 240.p08 120.061 119.947 2.014.766 0,059533961 0,10121701580,041683055

39 | PT. Indocement Tunggal Perkasa, Tbhk 982.803 31488 -421.185 9.598.28p -0,0438813 0,0939619B22 ,137843232

40 | PT. Indoexchange, Tbk -5.597 -915 -4.482 5.0250,931741294 0,8934330348 -1,825174328




41 | PT. Indosat, Thk 2.042.043 8.273.9P9 -6.231.888%.228.658 -0,182066326 0,0909348189 -0,273001j145
42 | PT. Indosiar Karya Media, Thk 1.297.297 26.837 .270.460 1.479.177 0,858896535 0,3458405194 0,%3@b

43 | PT. Inter Delta, Thk 406 -738 1.144 28.27 0,040466926 0,0031824p49 7288171

44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 11.0846.8  1.400.981 9.647.84p 19.157.656 0,503602581 BAEEEB67 0,069953244
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Thbk 26.659 132.592 -105.933 2.582.122 -0,04102556 0,0698@8280 -0,11089384

46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 180.864 17581 163.283 3.622.463 0,045075133 0,1551130502 -0, 7HE3

47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 705.694 362.8P8 342.796 249 0,07412416  -0,0244285514 0,098552712
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 71.670 5.188 66.482 1.830)5 0,036318721 0,0497887628 -0,013470042
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 11.061L 3.424 7.687 1.980 0,006572402 0,0067911040 -0,000218702
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 353.027 129.718 223.3098.485.854 0,02631544p 0,0053576560 0,020957786
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 111.232 142.629 -31.B9 672.197 -0,046708034 0,0110478312 -0,057755865
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 180.191 1.268.697 -1.088.506 6.048.441 -0,179964721 0,0254918884 0532661

53 | PT. Medco Energy, Tbk 61.643 4.011.6P8 -3.999.0516.611.077 -0,237796442  -0,0132153420 -0,2245811
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 3.2p4 1.961 243. 96.959 0,01281985p 0,1059402944 -0,093120443
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk 115.429 344.625 -296.1 2.265.420 -0,101171527 0,0358576361 -0,137029163
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 30.361 -255 30.616 683.725 0,018183492  -0,08298298D0 0,101166¢472
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 140.867 186|086 -45.219 954.271 -0,04738591  -0,0165011889 -0,0308B4

58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk -1.476 13{635 1315 66.230 -0,228159444  -0,0601980824 -0,167961362
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 1.572|565 2426.5 -1.353.978| 15.113.90 -0,089584p4 0,09227874690,181863687

60 | PT. Petrosea, Tbk 66.847 226.894 -160.04) 1.082.987  -0,147790029 9310052 -0,187102035

61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 101.453 129.978 -28.525 2.238.608 -0,012742293 0,0951866727 -0 28066

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 1.135 -941 (0F/9) 66.533 0,03120256[L 0,95031134093 -0,919108788
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 80.325 105.956 -25/631716.686 -0,035763221  -0,2637813631 0,228018142
64 | PT. SMART, Tbk 988.944 183.590 805.3b4 5.311.9310,151612286| -0,0244041174 0,176016403
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 127.001 142.122 -25.1 1.822.206 -0,008298184  -0,03964967190 0,031351495




66 | PT. Timah, Tbk 1.784.59p 2.449.181 -664.589 R2® | -0,191954473 0,5061368269 -0,6980913
67 | PT. Toko Gunung Agung, Thk 1.992 12.244 -10.252 82.333 -0,12451872 0,1413347989 -0,265853522
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 17.747 218.865 -201.118.0202478| -0,099539812  0,0375036249 -0,137043437
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 189.816 -86.953 276.B69 8572847 0,096705317 0,0200247945 0,076680522
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 33.0p4 349.328 BB 2.747.039) -0,115143509  0,1597158139 -0,2748593
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 1.962.147 2.250.013 -287.866 4.626.000 -0,062227843 0,0814885791 -01e®2
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 130 -81 211 188.6 0,00111855 -0,1019354431 0,103053993
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk -8.276 -390 -7.886 4rm)  -0,066003231 0,0691609153 -0,135164146
2008
No. Nama Perusahaan
NI CFO TA A(t-1) TA/A(t-1) NDA DA
1 PT. Abdi Bangsa, Tbk 2.058 1.171 887 159.176 35@0448| -0,0720286852 0,077601133
2 PT. AKR Corporindo, Thk 210.038 443.527 -233.4943.497.591 -0,06675852 0,0244709344 -0,091229455
3 | PT. Alfa Retailindo, Thk 16.349 -46.236 62.585 8695 0,090917015 0,0149089334 0,076008081
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 1.368.139 3.059.017 -18780| 12.043.691 -0,140395332 0,2782634169 -0,41885
5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 11.601 27.65 -16.064 334568  -0,048014186 -0,0293450778 -0,69@83
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 362.182 691.351 29.1%9 4.055.472 -0,081166631 0,1626791%556 -0, 5084
7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Thk 9.916 436.024 43| 4.929.338)  -0,086443251  0,2204365450 -0,3068797
8 | PT. Asahimas Flat Glass, Thk 228.2p8 414.922 686 1.801.015 -0,103638226  0,0246128711 -0,1287510
9 PT. Astra Graphia, Tbk 62.487 246.465 -183.978  4.387 -0,294573594 -0,0681805007 -0,226393093
10 | PT. Astra International, Tbk 9.191.000 10.586.00 -1.394.000| 63.520.000  -0,021945844  0,06616523880,088111083
11 | PT. Astra Otopart, Thk 566.025 490.0p3 76.022 458254 0,02200822% 0,0077111098 0,014297115
12 | PT. Bakrie & Brothers , Tbk 15.855.335 1.317.769 14.537.566| 14.137.256 1,0283159p2 1,1665669905 138251029
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Thk 173.568 a@B.6 -495.040 4.310.90 -0,114834409  -0,0047127[778 ,116021632




14 | PT. Bakrieland Development, Thk 272.1p0 -1.067.4  1.329.507| 5.708.016 0,2329192B4  -0,0107533563 24367264

15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk -3.399.738 -84h4 -2.550.293| 16.912.119 -0,1507967[75 0,26407186070,414868636

16 | PT. Bayu Buana, Thk 6.084 15.778 -9.694 179.6170,053970393| -0,1033930530 0,04942266
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbk 1.557.962 2.944.193 -1.386.231| 20.668.62% -0,067069338 0,1548438013 ,22191314

18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk -43.491 6.109 -49.600 275.1227  -0,180283696  0,1837270702 -0, 36214

19 | PT. Branta Mulia, Tbk 94.776 -41.283 136.059 54.863 0,08750545 0,0430742385 0,044431p25
20 | PT. Bumi Resource, Thk 7.066.7%0 10.503.180 368480 | 26.556.109 -0,129402602  -1,7794715368 1 RN

21 | PT. Centrin Online, Thk -16.299 -171 -16.1p8 2¢9.| -0,174831163 0,3744713113 -0,549302475
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk -9.406 7.0 -13.481 115.307 -0,116913977 0,1069586235 -8.2201

23 | PT. Ciputra Development, Thk 202.219 497.930 5:2P1| 7.484.109 -0,039511851  0,0122373240 -0,0817&19
24 | PT. Ciputra Surya, Tbhk 144.327 99.7p2 44.605 21780 0,02321629 0,0016183451 0,021597p48
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 120/598 87.9%6 -67.358  2.716.48D -0,024796Pp6  0,09601495670,120811016

26 | PT. Citra Tubindo 214.954 101.942 113.q12 1@8H., 0,070585241 0,0152386399 0,055346601
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 78 4.703 -4.625 2738 -0,202203471 0,07530866Q9 -0,277512132
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk -34.943 36.470 4181 9.374.781] -0,007617565  0,0782375425 -0,08585510
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Tbk 267.011 BT 12.255 2.094.43f 0,00585122  -0,0124675237 0B8R

30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk -15.1p9 4.709.501-4.724.610| 18.800.55%  -0,251301624  0,0869890[722 338290696

31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 36.5p4 1.107.949 0711395 3.769.588 -0,284220716 0,0513766706 -0y

32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 125.268 225.583 0.316 629.491 -0,1593589111 0,0647673358 -0,2241B2624
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk -624.748 571.092 -1.18%.8 8.454.693| -0,141445704  0,1123367875 -0,253782491
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Tbk 8.023 2.786 5.237 278.54 0,018801406  -0,0372136p77 04

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Thk 255.485 164.083 @4 1.377.864 0,0663360[L  0,0947955379 -0,028459528
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 282.220 1.173.589 -869 7.208.250 -0,123659557 0,0715263576 -0,195185%9
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 15.616 5.934 -318 586.534 -0,000542168  0,0339467113 -a8379

38 | PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Tbk -66.680 360.295 -426.975 2.048.315  -0,208451825  0,097598223-0,306045049




39 | PT. Indocement Tunggal Perkasa, Tbk 1.745,601 6191202 126.299 10.037.927 0,01258218 0,1393941392-0,12681256

40 | PT. Indoexchange, Tbk -2.013 -2.388 325 567 31,9724 0,4524431644 0,1207490y5
41 | PT. Indosat, Thk 1.878.522 6.513.265 -4.634.74%.305.086 -0,10230072p 0,0526611061 -0,154961/828
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 19.565 51.908 333.| 1.212.249] -0,026680162 -0,9863653284 0,95968516
43 | PT. Inter Delta, Thk -2.704 8.024 -10.728 24.287-0,441717791 0,0537277968 -0,495445588
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 3.93951 3.172.007 762.50 17.775.499 0,042896295 0,577 -0,48554348

45 | PT. Jakarta Setiabudi Internasional, Thk -55.280 234.872 -290.152 2.718.909 -0,106716334 0,0799B809 -0,186709425

46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk -619.631 541624 -674.255 4.043.497 -0,166750464 0,2039760583 0037522

47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 706.822 807.7p1 -100.879 13&213 -0,0196330 0,0079153856 -0,027548476
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 145.846 741.116 -595.270 132084 | -0,27880401 -0,0011351661 -0,277668853
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 14178 70.591 -56.418 284.391 -0,043925876 0,0008083687 -0,04473424
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 370.87R -239.042 609.9110.533.372 0,057903015 -0,0189035(64 0,076806522
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 114.8%4 101.360 13.494 501.790 0,026891728  -0,00610494p8 0,032996668
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 10.497 741.116 043 8.446.442 -0,0865002Q9 0,0358949697 -0,12P895%

53 | PT. Medco Energy, Tbk 3.068.235 4.087.227 -199B| 20.531.276 -0,049631213 0,1404940768 -0,1911 25
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk -1.1p7 20 21.1 98.976 -0,011386599 0,0562788353 -0,067665434
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk -69.791 160.446 -23@.2 2.959.914 -0,0777850B 0,0965850673 -0,174370098
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 2.3§2 249.481 -249.0411.752.492 -0,021020989  -0,0100984128 -0,01092257
57 | PT.Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 132.233 288{246 -156.013 1.277.133 -0,1221587713 0,0350962155 -Q34738

58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk -2.808 3/445 534.2 62.924| -0,099373848 0,0553583847 -0,154732233
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 633,860 3.778.93%8B.145.079| 20.444.622 -0,15383405 0,1011911B30 2585025183

60 | PT. Petrosea, Tbk 19.436 49.166 -29.73 1.400.021 -0,021235039 O0®BIrBr4 -0,10859715¢

61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk -233.164 359.[723 -592.887 2.964.66( -0,199984821 0,1456300823 56,B41853

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 1.4Q9 7.883 6.424 63.303 -0,101480183 0,0166587208 -0,118138903
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 91.472 130.695 -39(223830.050 -0,0472537 0,0029393723 -0,050193(152




. SMART, Tbk 1.046.389 2.182.685 -1.136.466 068.169| -0,140920524  0,02631505[L9 -0,167235576

. Surya Citra Media, Tbk 207.961 343.728 -186.| 2.552.198/ -0,053196108 0,0003735673 -0,05356967

. Timah, Tbk 1.342.358 -133.146 1475504 &R 0,293182687 0,0927992710 0,200383411
. Toko Gunung Agung, Tbk 846 13.063 -12.217 389 | -0,136664653 0,0201433318 -0,156807985
. Trias Sentosa, Tbk 245.019 129.361 115/718.1382091 0,054099339 0,0480845217 0,006014818
. Tunas Ridean, Tbk 58.025 691.231 -633.p06 5833328 | -0,176708914 -0,0477226684 -0,128986p51
. Unggul Indah Cahaya, Tbk 40.4D1 -357.725 139B|  2.623.497| 0,151753989 -1,3564844393 1,50883842

. Unilever Indonesia, Tbk 2.407.231 2.785.185 -378.554 5.333.404 -0,070977908 0,0900617%538 -03%362

. Wahana Phonix Mandiri, Thk -365 -4.432 4.067 199.516 0,0203843 0,0111864913 0,009197839

. Zebra Nusantara, Thk -7.068 4.950 -12.018 293 -0,128877974 0,0734840699 -0,202362044




LAMPIRAN C

DATA PERHITUNGAN TOBINS'Q

2005 (dalam jutaan rupiah

No. Nama Perusahaan EMV EB\(/ J D piah) TOBINSO

1 PT. Abdi Bangsa, Thk 316.800 79.390 6.283 3,780885

2 PT. AKR Corporindo, Thk 923.520 974.375 838.128 ,9709421154
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 889.20 329.817 389.604 1,7775461100
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 6.819.999 3.029.643 30688 1,5919922683
5 PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 51.300 77.712 156.351 0,8871585855
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Thk 1.808.044 1.565.60 1.640.686 1,075279847R
7 PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 1.499.302 1.120)551.543.087 1,142192263P
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 1.443.050 1.200.812 364.829 1,1547212931
9 PT. Astra Graphia, Tbk 397.890 284.8[76 233.928 2178356374
10 | PT. Astra International, Tbk 41.293.224 19.192.9 22.754.709 1,5268540456
11 | PT. Astra Otopart, Thk 2.159.240 1.636.389 1189 1,1869616614
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 3.236.433 4.159.1132.382.599 0,858954353p
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Thk 967.365 48D.7  754.182 1,3828697519
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 231.0p0  1.26R.13 1.256.101 0,5905337554
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 1.439.603 1.055 1.235.106 1,1681120077
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 31.790 78.7[70 69.159 0,882127
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbk 4.323.503  2.008.3855.900.202 1,292734719p
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk 98.293 212524 124.188 0,6607456818
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 423.00p 822.095 712.179 7398802300
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 14.747.040  1.849.273 468¥B 2,5494402669
21 | PT. Centrin Online, Tbhk 51.76D 78.285 6.484 0OE® 7997
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 17.550 2/ 84.552 0,5615245009
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 483.750 -96.428 89.437 1,1320805016
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 831.123 119.7178 912.996 ,688r712123
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 1.540}000.190.039 476.894 1,2099430511
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 680.00D 623.972 436.182 ,0528489257
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 7.36D -1.491 7473 ,4736054831
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 7.118.584 641{712.417489 2,2802163820
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk 1.710.p00 3.6B6 1.091.784 1,5100057721
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 16.129.150 3.829/3 5.724.639 2,3363807803
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 2.477.889 1.072.386.809.422 1,487715697p
32 | PT. Fast Food Indonesia, Thk 535.500 228.205 7049  1,813151947§
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 1.774.080 2.029.926 54440 0,965793122(
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Tbk 37.p61 75.070 191.029 0,8571621840
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Thk 806.400 344.161 723 1,4316343685
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 3.639.878 1.842.429 485.781 1,2454119967
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 65.280 2.541 686.027| 1,0754958716
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Thk 10D, 1.050.585 1.231.05L 1,0917828260
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 13.068/373.6295382| _4.906.998 1,7060291106|
40 | PT. Indoexchange, Tbk 11.653 8.1B8 195 1,413B864
41 | PT. Indosat, Tbk 29.721.697 14.315.328 18.2%5/11 1,4724209391
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 685.691 684.161 8.825 1,0005765024
43 | PT. Inter Delta, Tbk 4.828 -34.439 65.767 2,253%50
44 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 13.086.4 12.685.384 3.474.59B 1,0235706400
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk 18628, 1.042.306 1.254.420 1,2528856294
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 364.907 374]158.868.620 0,9971471991
47 | PT. Kalbe Farma , Tbk 805.330 2.389.0J06  1.8211.58 0,6238826388
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 374.400 496.240  1.042.274 ,9208067005




49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 177.480 444.3p4 666.2430,7597227362
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 5.132.487 459.3p4  3.288 2,2602895075
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 639.600 2.067.102 @863 0,3370948215
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 25.977.7564 5. 0B.4 2.446.181 3,6949802674
53 | PT. Medco Energy, Tbk 11.247.024  5.246.400 8AID| 1,4212113452
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 56.767 69.082 32.702 0,8789102413
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 1.460.800 1.119.991 2.897 1,177265748(
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 407.030 716.454 1.4 0,7906327961
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 720.000 645[935259.255 1,0818226008
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 9.880 21722 0914.5 0,8212015521
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 30.953|088 3(198. 7.682.306 3,2519713850
60 | PT. Petrosea, Thk 718.200 654.524 388.896 1262406
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Thk 2.023.500 14414 525.809 1,3138871709
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 25.500 64.719 59.691 0,684760067%5
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 396.094 370.522 227.261,0427775640
64 | PT. SMART, Tbk 2.728.584 1.928.570 2.668.647 740P13699
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 1.212.000 1.172.481 37.218 1,0206938371
66 | PT. Timah, Tbk 916.010 1.534.033 1.213.866 0,7750925343
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 13.000 77.994 77.9940,5833397441
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 421.200 1.146.494 1.946|4 0,6836904511
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 962.5%0 2.045.141 2.045(140,7353260729
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 1.102.078 1.451.9371.451.937 0,879519910B
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbhk 32.618.250| 2.173.526| 1.658.391| 8,9450374317
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 15.600 99.261 269.| 0,5785807115
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 39.340 69.703 65.903 7760939781
No. Nama. Perusahaan 2006 (dalam jutaan rupiah)
EMV EBV D TOBINS'Q
1 PT. Abdi Bangsa, Thk 288000 80349 64143 2,4370307
2 PT. AKR Corporindo, Tbk 1700400 1039093 1129611 ,3049318856
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 67860 368891 375614 1589031767
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 15261536 4281602 3009300,5052774497
5 PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 51300 84788 79015 0,8730567886
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 4538406 1937604 06038 1,6431798701
7 PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 1919107 1260843 31718 1,178296574¢4
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 1269450 1148053 ¥816 1,0744916769
9 PT. Astra Graphia, Tbk 411378 295954 288885 B&9Z992
10 | PT. Astra International, Tbk 63559178 22375766 1498444 1,7644364901
11 | PT. Astra Otopart, Thk 2255635 1864461 1066929 ,1334431788
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 4180393 4477930 M@2| 0,9610574156
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Thk 2261Q70 68248 1140516 1,9077869278
14 | PT. Bakrieland Development, Tbk 1092000 1318830 1036383 0,9036902395
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 1675174 1061855 77386 1,352656282¢
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 35322 80567 65479 0,690624(
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 7234176 3131160 2596 1,500004630¢
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk 73120 170879 22647 0,6689935474
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 855000 833625 508484 19268262
20 | PT. Bumi Resource, Thk 17463600 3248313 1934378%,6292005798|
21 | PT. Centrin Online, Tbhk 6326p 84008 5410 0,768982
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 12150 6709 68917 0,5960239095
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 4840924 2844824 3230 1,481208960]
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 1939248 1085516 696849 479451653
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 3300000 2833R7 642407 2,0472230329




26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 1360000 740560 836247 928345269
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 15460 13368 7382 008192771
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk 7488423 1833167 0240b| 1,5721985214
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk 1482000 8624 862305 1,2917761374
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 16484250 42811194 355831 1,9656933148
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 2849572 1174114 7By 1,4896291291
32 | PT. Fast Food Indonesia, Thk 8121[75 28809 15362,0835258233
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 1837440 2029926 5140783 ,9731566293
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 42646 80618 188004 0,8586415111
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 756000 345549 858b541,3408769848
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 5134143 2098668 4987[L7 1,4295982392
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 202368 62991 236041 0,8785188124
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbk 220250 1102637 883864 1,5889051374
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 21167p82 2®B 3565518 2,5767741720
40 | PT. Indoexchange, Tbk 6747 6503 965 1,0326727370
41 | PT. Indosat, Thk 36679051 15201745 18826P93 1168822
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 746193 387129 92| 1,2427520334
43 | PT. Inter Delta, Tbk 392 -33938 62208 2,33926%2
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 3080265015187071 3970584 1,8151090614
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk 175586 1006658 132280¢ 1,3044507234
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbhk 565978 596813 893302 0,9911650476
47 | PT. Kalbe Farma , Tbk 12085657 2994817 1080566 ,2308713259
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 315970 506603 1233125 33393
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 198360 447564 714416 885850350
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 6281857 2962489 52082541,4062504475
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 1257672 607648 64p49 ,967D141342
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 21647p5 2165590 27380 0,999867344¢
53 | PT. Medco Energy, Tbk 11830203 4836116 10684971,4506182007
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 372b6 73526 4323 0,6259166434
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 1510600 1130265 1135111 1,1678954589
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 6043717 713621 9701050,9351177092
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 1632000 723344 30580 1,9525454858
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 9880 20892 45337,8337284271
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 52628798 5576038980245 4,232472270y
60 | PT. Petrosea, Tbk 620730 675738 407199 0,9492@48
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 3905700 1564264 615688 2,0737557524
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 221Q0 12453 3688 1,1458550674
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 454534 451062 239648,0050267116
64 | PT. SMART, Tbk 1048350¢ 2577215 2734706 2,488308
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 1515000 1140289 681P1 1,2056358032
66 | PT. Timah, Tbk 2227111 1676629 1785322 1,1598801]
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 130Q0 1083 81186 55582986
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 407160 975488 1044990 180160662
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 990450 673853 2183p94 01816479
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 1044578 111023 3048| 0,9754451844
71 | PT. Unilever Indonesia, Thk 50358000 2368527 9284 | 11,3920374767
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 23400 82211 186{L5 0,6877800429
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 36062 60479 59182 Q819210
No. Nama. Perusahaan 2007 (dalam jutaan rupiah)
EMV EBV | D TOBINS'Q

1 PT. Abdi Bangsa, Thk 264960 835¢8 70339 2,1794315
2 PT. AKR Corporindo, Tbk 4305600 127761.9 1999832 ,9238829200




3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 98280¢ 373298 315078  85&01773
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 42684607 8763579 3273118,8183342440
5 PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 145350 95928 237626 1,1481679128
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 5530697 2207468 02982 1,720808299%
7 PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 1949093 1495856 17318 1,092239941
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 1388800 1300476 25693 1,0501897943
9 PT. Astra Graphia, Tbk 795780 314076 310481 2730784
10 | PT. Astra International, Tbk 110520100  26962%9431511736 2,428960468p
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 2564098 2261414 1094734 ,09011.879178
12 | PT. Bakrie & Brothers , Tbk 7821381 4907458 BX8/|  1,239724364(
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Thk 86175916 268852 1924314 2,4461726596
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 12165572 4132832 1508297 2,4239596364
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 7328887 9139827 34B652 0,8749987834
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 45919 85208 94380 0,781 (
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Tbk 11021378 3315582 35BD43 1,3728257685%
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk 137610 164683 110096 0,9014735478
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 85500p 894006 462352 921057
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 116424000 10567754 3363258,6040663731
21 | PT. Centrin Online, Thk 323921 94001 4707 3,329347
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 14040 @582 59681 0,6987706278
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 5821181 3787473 6620 1,4015798927
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 1939288 1257022 518184 3848306073
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 4400000 360981 1295323 2,1440780122
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 2400000 845389 736231 829858938
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 110400 146%9 8241 1868296943
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk 21457212 3352238 25%@ 2,930541975
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk 1755600 1427 967285 1,300057676[7
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 15420750 44648064362461 1,581918979%
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 4410642 1296084 50W38 1,8262329995
32 | PT. Fast Food Indonesia, Thk 1093313 377858 521 2,1373554189
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 1552320 2385414 6068B79 ,9018164086
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Tbk 45692 86648 191896 0,8529639841
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 621600 380791 100304 1,1740150595
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 13410075 2257357 49308 2,5472157597
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 251328 68436 317554 0,9708049625
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbk 27@5p0 1360229 658459 1,6859757427
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 30186[L00 6@WR 3068564 3,3272724435
40 | PT. Indoexchange, Tbk 20833 -17p3 2270  40,781B06
41 | PT. Indosat, Thk 47003525 16544370 28462986 6IBIA835
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 891270 262282 274y 2,1712910891
43 | PT. Inter Delta, Tbk 19615 -33532 578119 3,1883390
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 9563726013059707 4715792 5,6455828329
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk 178586 1033317 141752 1,2784958771
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbhk 1146849 7925833087676 1,0912995756
47 | PT. Kalbe Farma , Tbk 12796578 3386462 1121539,0873515200
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 343270 596140 14443843 038535
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 445440 458608 825783 8979476703
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 11938485 4206060 598395 1,7577081197
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 1520064 673640 51557 ,1671642326
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 32512pP6 3245167 99882 1,0007260975%
53 | PT. Medco Energy, Tbk 17162125 4942184 14093964.,6419334604
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 413B1 76709 2622 0,6425598124
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 1162000 1225765 178414 0,9784570789
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 120875%4 743981 1008p1 1,2652069168




57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 1760000 813821 62618 1,7412645649
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 15960 19416 4B5089450766003
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 69687247 6307918311532 4,230420586#4
60 | PT. Petrosea, Tbk 584820 7197115 680806 0,9036978
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 6390000 16439281258409 2,635258758Y
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 61200 13588 9580 1,7540942063
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 619058 482p04 316557,1713328518
64 | PT. SMART, Tbk 1723316 3528246 4534913 2,699695
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 1780125 1238274 12439 1,2123075874
66 | PT. Timah, Tbk 14444767 3359046 1673393 3,202852
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 130Q0 30R5 86242 17434214
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 488592 981161 1157830 690189937
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 1729800 856476 2488969 611240731
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 107338 1204394  44BB 0,9489817844
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 51502500 2692141 9283 | 10,155213012
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Thk 39000 82341 11690 0,7824705634
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 557132 52004 41154 Q1BUB39
No. Nama. Perusahaan 2008 (dalam jutaan rupiah)
EMV EBV D TOBINS'Q
1 PT. Abdi Bangsa, Thk 19908p 152114 65342 1,216973
2 PT. AKR Corporindo, Tbk 2250288 1608244 2918210 ,1418425991
3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 1310400 388424 215223 5223429670
4 PT. Aneka Tambang, Tbk 10396921 8063138 2130970,2289344982
5 PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 148200 10%5%2 217068 0,282584595p
6 PT. Apexindo Pratama Duta, Thk 6514378 2811496 29236,8 1,7203205704
7 PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 644700 1607669 64885 0,8674343054
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 525140 1497241 4P3790,5122504244
9 PT. Astra Graphia, Tbk 269756 3328f4 508178 ®528106
10 | PT. Astra International, Tbk 42710149 33080000 0168000 1,1314821758
11 | PT. Astra Otopart, Thk 2699050 2652969 1190886 ,0119882254
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 4686086 7483244 B8P 0,869284694%
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Thk 984879 24%90[L7 2229141 0,6839329946
14 | PT. Bakrieland Development, Tbk 1433957 4507679 3133653 0,5977504969
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 4187936 6824991 30297 0,8257562563
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 23666 91292 121899 0,689P4
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 2661783 5897488 B0 0,4531109769
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk 81911 119625 6638| 0,825610483%
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 810000 998025 480181 08813964
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 17657640 17267017  3475011,0075030298
21 | PT. Centrin Online, Tbk 18691 70696 17370 %3568287
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 16200 3641 45665 0,7537342528
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 1206442 3997769 7536 0,4929740354
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 312641 1401349 618888 610,@87709
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 1880000 415406 1318544 1,169926264
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 2480000 1009346 1066385 ,7084993190
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 71760 11861 9046  68(®12847
28 | PT. Energi Mega Persada, Tbk 1209668 3711241 9%47| 0,8013231027
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk 741000 18370 1175683 0,7627902923
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk 6735500 4307897 603416 1,0839660729
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk 3766391 1307859 6BA() 1,6611537622
32 | PT. Fast Food Indonesia, Thk 1383375 482b45 BD22 2,1479065548
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 696960 1649425 7064134 8908916221




34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 14{926 92843 194198 0,7285509736
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 579600 612660 1286p8 0,9820223104
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 24764096 2537926 55370 3,8959254617
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 165660 84052 378519 0,8213142441
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Thk 256365 1606166 1321854 1,3270074473
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 16933666 0XED 2764976 1,7486324663
40 | PT. Indoexchange, Tbk 20833 -3707 12831 3,6 EBE2
41 | PT. Indosat, Thk 31245118 1740961 3399464 91=2®1318
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 526660 281847 g308 1,2019539325
43 | PT. Inter Delta, Tbk 16296 -36236 739p5 2,394563
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 1917713416653680 3522615 1,1250702371
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk 163311 978037 1429754 1,2679127881
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk 543636 10447024171645 0,9042898378
47 | PT. Kalbe Farma, Thk 4062406 3622399 1359p97 088B247392
48 | PT. Lautan Luas, Tbk 413400 7993p0 2540568 3833785
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 142680 422787 928622 9P[296622
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 13841721 45004P4 692781 1,8173764176
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 1105867 816166 94624 ,318D766148
52 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 29685(11 3107601 78637 0,9856397107
53 | PT. Medco Energy, Thk 6231684 8028024 135220139 ,9166437859
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Thk 29106 75602 9579 0,5134314924
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbhk 597600 1127568 26338910,8590870041
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 152842 1041364 8048960,5187449222
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk 568000 883478 70M4| 0,762896190]
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 6992 16608 369508204563277
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 42714966 7075287508659 2,4498792218
60 | PT. Petrosea, Tbk 369360 773694 1178340 0,723835)
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 8520000 1393]1662611760 2,7795170248
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 64600 14997 6066 1,6986042843
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 935785 546222 342209,4384842492
64 | PT. SMART, Tbk 4882724 4615204 5406234 1,0268032
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 788840 1355960 9668410,7557939302
66 | PT. Timah, Tbk 5435662 3820581 1964156 1,2798264
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 13260 381 92660 72680913
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 1046250 1024630 2558698,0060334974
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 1046250 1024630 2558698 0060334974
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 1063745 1340893 3262 0,909551779¢
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 59574000 3100312 7939 9,6906302288
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Thk 468¢0 81976 12451 0,8296470998
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 327$3 44944 31858 6RNHB72




LAMPIRAN D

DATA VARIABEL MODERATING

2005
No. Nama Perusahaan KoM IND KEP INS KEP KA
MAN

1 | PT. Abdi Bangsa, Thk 0% 0,5132
2 PT. AKR Corporindo, Thk 0,3 0,5864

3 PT. Alfa Retailindo, Tbk 0,3 0,

4 PT. Aneka Tambang, Tbk 04 0,65
5 PT. Anta Express Tour & Travel Services, Tbk D,3 0,4298

6 PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 0,4 0,8404
7 PT. Arpeni Pratama Ocean Line, Tbk 0,5 0,6665
8 PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 0,3 0,8447
9 PT. Astra Graphia, Tbk 0,5 0,764

10 | PT. Astra International, Tbk 0B 0,5011
11 | PT. Astra Otoparts, Tbk ou 0,8672
12 | PT. Bakrie & Brothers, Tbk 0,y 0,3207
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantations, Thk 3 0,4787
14 | PT. Bakrieland Development, Tbk 0,3 0,4197
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 0,4 0,5349
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 0,8 0,701

17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 0,8 0,4535
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk 5 0,3746
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 0,3 0,5051
20 | PT. Bumi Resources, Tbk 0|3 0,513
21 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk D,2 0,6296
22 | PT. Cetrin Online, Tbk 0, 0,777
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 0[5 0,67p1
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 0,6 0,5975
25 | PT. Citra Marga Nusapala Persada, Tbk 0,4 0,4087
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 0, 0,5808
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 0,8 0,5978
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 0,3 0,588
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Tbk 3 0,6833
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Tbk a3 0,8945
31 | PT. Fajar Surya Wisesa. Tbk 0,3 0,777
32 | PT. Fastfood Indonesia, Tbk 0,3 0,7

33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 0,8 0,6459
34 | PT. Gowa Makassar Tourism Development, Thi 0,3 ,65

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 0,3 0,7621




36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 0,8 0,7733 1
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Thk 3 B33 0 0
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbk 0,5 8147 0 1
39 | PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Thk 0,4 0,7817 0 1
40 | PT. Indoexchange, Tbk 0,3 0,4984 0

41 | PT. Indosat, Thk 04 0,5568 0 1
42 | PT. Indosiar Karya Mandiri, Thbk 0,4 0,5598 0

43 | PT. Inter Delta, Tbk 0,3 0,597 0 0
44 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 04 0382 1 1
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Thk D,4 9086 1 1
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 3 0,6803 0
47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 0,4 0,5287 0

48 | PT. Lautan Luas, Thk 0,8 0,6303 1

49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 0,4 0,5299 1

50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 0,% 0,3715 0

51 | PT. Mandom Indonesia, Thk 0/4 0,795 1
52 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 0{7 0,6096 0

53 | PT. Medco Energy, Tbk 0,6 0,5741 0

54 | PT. Metro Supermarket Realty, Thk a,5 0,6918 0

55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 0,8 0,6988 0

56 | PT. Modernland Realty, Tbk B 0,8312 0

57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Thk D,4 0,9 0

58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 0,3 0,6416 0

59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Tbk 0,3 0,5976

60 | PT. Petrosea, Tbk 0,4 0,422 0 1
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk Q0,5 0,179 0

62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk 0,7 0,56 1

63 | PT. Selamat Sempurna, Thk Q,3 0,6802 1

64 | PT. SMART, Tbk 0,4 0,7463 0 1]
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 05 0,8539 0

66 | PT. Timah, Tbk 0,3 0,65 0 1
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 0,3 0,7144 0

68 | PT. Trias Sentosa, Thk 03 0,422 0

69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 0/4 0,8585 0

70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Thk 0,5 0,7404 0

71 | PT. Unilever Indonesia, Thk 0,8 0,85 0

72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 0|5 0,6181 1

73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 0,3 0,6423 0

No. | Nama Perusahaan 2006
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KEP
KOM IND | KEP INS MAN KA
1 | PT. Abdi Bangsa, Thk 0,% 0,6788 0
2 | PT. AKR Corporindo, Tbhk 0,333333B 0,7124 1
3 | PT. Alfa Retailindo, Thk 0,3333338 0,95 0
4 | PT. Aneka Tambang, Thk 04 0,0065 0
5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 0,33333B3 768 0
6 | PT. Apexindo Pratama Duta, Thk 0,3333333 0,572 1
7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Thk a,5 0,6905 0
8 | PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 0,3333333 0,85 0
9 | PT. Astra Graphia, Tbk 0,3333333 0,76B87 0
10 | PT. Astra International, Thk 0,p 0,5011 0
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 0,4 0,8742 1
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 0,7 0,3439 0
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 0,5 0,0%45 0
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 0,3333333 0,2573 0
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 0,2p 0,5349 0
16 | PT. Bayu Buana, Tbk 0,3333333 0,7014 0
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 0,6666667 0,4535 1
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk 5 0,3746 0
19 | PT. Branta Mulia, Thk 0,4 0,6997 0
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 0,375 0,473 0
21 | PT. Centrin Online, Thk 0,5 0,6269 1
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk D,2 0,77 0
23 | PT. Ciputra Development, Thk 0[5 0,5013 0
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 0,p 0,5975 0
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Thk 0,4285714 0,3022 0
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 0,3333333 0,587 1
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 0,3333333 0,5978 1
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 0,3333333 0,6115 0
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Tbk D4 0,6826 0
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk 0,3 0,9245 0
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Thk 0,3333333 0,y77 0
32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 0,3333333 0,7p54 0
33 | PT. Gajah Tunggal, Thk 0,4285714 0,6143 0
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 0,3333 0,65 0
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 0,3333383 0,7621 1
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 0,p 0,7733 0
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 0,333383 0,9011 0
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportation, Tbhk 0,5 93%% 0
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 0,4285[714 7810, 0
40 | PT. Indoexchange, Thk 0,3333383 0,3052 0
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41 | PT. Indosat, Thk 0,3333333 0,551 1
42 | PT. Indosiar Karya Media, Thk 04 0,5598 0
43 | PT. Inter Delta, Thk 0,3333333 0,2147 0
44 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 0,2 0B2 1
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk D,5 9086 0
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk 0,3333833 8,638 0
47 | PT. Kalbe Farma , Tbk 04 0,5041 0
48 | PT. Lautan Luas, Thk 0,3333333 0,6303 1
49 | PT. Lippo Cikarang, Thk 0,6 0,5299 0
50 | PT. Lippo Karawaci, Thk 0,4 0,3712 0
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 0l4 0,7788 0
52 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 0,7142857 0,6572 0
53 | PT. Medco Energy, Thk 0,4 0,5118 0
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk 0,5 0,6961 0
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 0,3333333 0,57p9 0
56 | PT. Modernland Realty, Thk 02 0,5965 0
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Thk D,4 0,9 0
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk 0,3333333 0,6416 0
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 0,2857143 0,6522 0
60 | PT. Petrosea, Tbk 0,5 0,779 0
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 0,5 18,9371 0
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbhk 0,6666667 0,5 1
63 | PT. Selamat Sempurna, Thk 0,5 0,6136 0
64 | PT. SMART, Thk 0,4285714 0,7219 0
65 | PT. Surya Citra Media, Thk 0,6 0,86%59 0
66 | PT. Timah, Thk 0,3333338 0,65 0
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 0,25 0,7109 0
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 0,35 0,4p2 0
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 0/4 0,8585 0
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Thk 0,3333333 0,7582 0
71 | PT. Unilever Indonesia, Thk 04 0,85 0
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 0|5 0,6181 1
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 0,5 0,8432 0
No. Nama Perusahaan 2007
KEP
KOM IND | KEP INS MAN KA
1 | PT. Abdi Bangsa, Thk 0,% 0,7947 0
2 | PT. AKR Corporindo, Tbk 0,333333B 0,7124 1
3 | PT. Alfa Retailindo, Thk 0,3333338 0,95 0
4 | PT. Aneka Tambang, Thk 04 0,65 0
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5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Tbk 0,33333B3 89B
6 | PT. Apexindo Pratama Duta, Thk 0,3333333 0,5877 1
7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Thk a,5 0,5171 0
8 | PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 0,3333333 0,8453 1
9 | PT. Astra Graphia, Tbk 0,3333333 0,76B87 0
10 | PT. Astra International, Thk 0,p 0,5011 0
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 0,4285714 0,86[72 0
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 0,5 0,4083 0
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 0,p5 0,4924 0
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 0,25 0,9683 0
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 0,3333333 0,0742
16 | PT. Bayu Buana, Thk 0,76 0,7013 0
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 0,p 0,5005 1
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk 5 0,3746 0
19 | PT. Branta Mulia, Thk 0,2857143 0,6582 1
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 0,3333383 0,1947 0
21 | PT. Centrin Online, Thk 0,5 0,6296 0
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk D,2 0,0f77
23 | PT. Ciputra Development, Tbk 0|5 0,466 0
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 0,2 0,3992 0
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Thk 0,4285714 0,3825
26 | PT. Citra Tubindo 0,333333B 0,3246 1
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 0,3333333 0,76R1 0
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 0,25 0,5052 0
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Tbk 4 0,6912 0
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk 0,3 0,0777 0
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Thk 0,3333333 0,9p77 0
32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 0,3333333 0,7P68 0
33 | PT. Gajah Tunggal, Thk 0,4285714 0,6488 0
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 0,3333 0,0065
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Thk 0,3333383 0,7621 1
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 0,3333333 0,7733 0
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 0,288714  0,9041
38 | PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Thk 0,5 9279
39 | PT. Indocement Tunggal Perkasa, Thk 0,4285[714 7810,
40 | PT. Indoexchange, Thk 0,6666667 0,4Q03 0
41 | PT. Indosat, Thk 0,3 0,4081
42 | PT. Indosiar Karya Media, Thk 04 0,2724 0
43 | PT. Inter Delta, Thk 0,3333333 0,2247 0
44 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 0,3 @40
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk D4 9467




46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk 0,3333833 6,492 0
47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 0,4 0,5118 0
48 | PT. Lautan Luas, Thk 0,2 0,6303 1
49 | PT. Lippo Cikarang, Thk 0,5 0,5718 0
50 | PT. Lippo Karawaci, Thk 0,5 0,044 0
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 0l4 0,18[72 1
52 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 0,7 0,6589 0
53 | PT. Medco Energy, Thk 0,4 0,517 0
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk a,5 0,6918 0
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 0,3333333 0,573 0
56 | PT. Modernland Realty, Thk 0,5 0,4743 0
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk D,4 0,9p01 0
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk 0,3333333 0,6416 0
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 0,4 0,9458
60 | PT. Petrosea, Thbk 0,25 0,7964 0
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 0,5 0,8428 0
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk 0,5 0,56 0
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbhk 0,5 0,6994 0
64 | PT. SMART, Thk 0,4285714 0,951 0
65 | PT. Surya Citra Media, Thk 056 0,86%9 0
66 | PT. Timah, Thk 0,3333338 0,65 0
67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 0,3333383 0,9234 0
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 0,35 0,4p2 0
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 0/4 0,8585 0
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Thk 0,3333333 0,7582 0
71 | PT. Unilever Indonesia, Thk 0,8 0,85 0
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 0|5 0,6181 1
73 | PT. Zebra Nusantara, Tbk 0,6666667 0,8422 0
No Nama Perusahaan 2008
KEP
KOM IND | KEP INS MAN KA

1 | PT. Abdi Bangsa, Thk 0,3333333 0,7734 0

2 | PT. AKR Corporindo, Thk 0,4 0,711 1

3 | PT. Alfa Retailindo, Thk 0,3333338 0,9989 0

4 | PT. Aneka Tambang, Tbk 04 0,65 0

5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Thk 0,33333B3 80 0

6 | PT. Apexindo Pratama Duta, Thk 0,375 0,9994 1

7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Thk a,5 0,8202 0

8 | PT. Asahimas Flat Glass, Tbk 0,4285714 0,8454 0

9 | PT. Astra Graphia, Thbk 0,3333333 0,76B7 0
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10 | PT. Astra International, Tbk 0,4444444 0,5011 0
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 0,3333333 0,93p1 0
12 | PT. Bakrie & Brothers , Thk 0,5 0,4749 0
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 0,5 0,1784 0
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 0,4 0,394 0
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 0,3333333 0,72119

16 | PT. Bayu Buana, Thk 0,3333333 0,7047 0
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 0,6 0,5334 1
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Thk 5 0,3746 0
19 | PT. Branta Mulia, Thk 0,2857143 0,6582 1
20 | PT. Bumi Resource, Tbk 0,375 0,26[11 0
21 | PT. Centrin Online, Thk 0,3333333 0,78P8 0
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Tbk 0|25 H6R9

23 | PT. Ciputra Development, Thk 0[5 0,4788 0
24 | PT. Ciputra Surya, Tbk 0,p 0,5397 0
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Thk 0,4285714 0,5092

26 | PT. Citra Tubindo 0,333333B 0,94 0
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Tbk 0,3333333 0,7897 0
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 0,4 0,4883 0
29 | PT. Enseval Putra Megatrading, Thk 0,3333833 9126

30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk 0,3333333 0,9p94 0
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Thk 0,3333333 0,y77 0
32 | PT. Fast Food Indonesia, Tbk 0,3333333 0,7P68 0
33 | PT. Gajah Tunggal, Thk 0,4285714 0,5775 0
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 0,3333 0,65

35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 0,3333383 0,7621 0
36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 0,4285714 0,7733 0
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 0,285714  0,9041

38 | PT. Humpuss Intermoda Transportasi, Thk 1 0,8647

39 | PT. Indocement Tunggal Perkasa, Thk 0,4285[714 6406,

40 | PT. Indoexchange, Thk 0,3333383 0,7031 0
41 | PT. Indosat, Thk 0,4 0,7929

42 | PT. Indosiar Karya Media, Thk 04 0,4083 0
43 | PT. Inter Delta, Thk 0,3333333 0,1288 0
44 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 0,3 0B2

45 | PT. Jakarta Setiabudi Internasional, Tbk D,4 46179

46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk 0,3333833 0/588

47 | PT. Kalbe Farma, Thk 0,3333333 0,5356 0
48 | PT. Lautan Luas, Thk 04 0,6303 1
49 | PT. Lippo Cikarang, Thk 0,5 0,5474 0
50 | PT. Lippo Karawaci, Thk 0,5 0,4126 0




51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 0/4 0,79p4
52 | PT. Matahari Putra Prima, Tbk 0,75 0,569
53 | PT. Medco Energy, Thk 0,4 0,6452
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Tbk a,5 0,6918
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Tbk 0,3333333 0,65[14
56 | PT. Modernland Realty, Thk 05 0,5758
57 | PT. Pembangunan Jaya Ancol, Tbk D,4 0,9p01
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Tbk 0,3333333 0,y287
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 0,4 0,9646
60 | PT. Petrosea, Tbk 0,5 0,8195

61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 0,5 0,7926
62 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk 0,5 0,56
63 | PT. Selamat Sempurna, Thk 0,3333333 0,5813
64 | PT. SMART, Tbk 0,375 0,9521

65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 0,5 0,8626
66 | PT. Timah, Thk 0,4 0,65

67 | PT. Toko Gunung Agung, Tbk 0,3333383 0,9234
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 0,33333B3 0,5946
69 | PT. Tunas Ridean, Tbk 0/4 0,8767
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Thk 0,3333333 0,7582
71 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 0,8 0,85
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Tbk 0|5 0,6181
73 | PT. Zebra Nusantara, Tbk 0,6666667 0,8422




LAMPIRAN E

DATA UKURAN PERUSAHAAN

No. Nama Perusahaan upP
2005 2006 2007 2008
1 | PT. Abdi Bangsa, Thk 316.800| 288,000 264.96q0  199.080
2 | PT. AKR Corporindo, Tbk 923.520| 1.700.400|  4.305.60( 2:250.288
3 | PT. Alfa Retailindo, Tbk 889.200) 678,600 982.80q 1.310.400
4 | PT. Aneka Tambang, Thk 6.819.999| 15.261.536| 42.684.607 10-396.921
5 | PT. Anta Express Tour & Travel, Thk 51.300 51.300 145359  148.200
6 | PT. Apexindo Pratama Duta, Tbk 1.808.044| 4538.406| 5.530.697 6:514.378
7 | PT. Arpeni Pratama Ocean , Tbk 1499.302) 1 919.107|  1.949.093 644.700
8 | PT. Asahimas Flat Glass, Tok 1443.050] 1 269.450|  1.388.800  525.140
9 | PT. Astra Graphia, Tbk 397.890| 411378 795.78q  269.756
10 | PT. Astra International, Tbk 41.293.224) 63559.178| 110.520.10p 42:710.149
11 | PT. Astra Otopart, Tbk 2.159.240] 5255635  2.564.09¢ 2-699.050
12 | PT. Bakrie & Brothers , Tk 3.236.433| 4180.393|  7.821.38] 4.686.086
13 | PT. Bakrie Sumatra Plantation, Tbk 967.365| 2261.070| 8.617.51 984.879
14 | PT. Bakrieland Development, Thk 231.000| 1092.000 12.165.57p 1.433.957
15 | PT. Barito Pacific Timber, Tbk 1.439.603| 1 675174| 7.328.887 4187.936
16 | PT.Bayu Buana, Tbk 31.790 35.322 45.919 ~ 23.666
17 | PT. Berlian Laju Tanker, Thk 4.323.503| 7234176 11.021.378 2:661.783
18 | PT. Bhuwanatala Indah Permai, Tbk 98.293 73.720 137,619  81.911
19 | PT. Branta Mulia, Tbk 423.000) 855,000 855.00q  810.000
20 | PT. Bumi Resource, Thk 14.747.040| 17 463.600 116.424.00p 17-657.640
21 | PT. Centrin Online, Tbk 51.760 63.262 323.921 186912
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Thk 17.550 12.150 14.040 16.200
23 | PT. Ciputra Development, Thk 483.750| 4.840.924|  5.821.13] 1.206.442
24 | PT. Ciputra Surya, Thk 831.123| 1.939.288)  1.939.283 312661
25 | PT. Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 1.540.000|  3.300.000]  4.400.00¢ 1.880.000
26 | PT. Citra Tubindo, Tbk 680.000| 1.360.000] 2.400.00¢ 2-480.000
27 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk 7.360 15.460 110409  71.760
28 | PT. Energi Mega Persada, Thk 7.118.584| 7488423 21.457.21p 1.209.668
29 | PT. Enseval Putera Megatrading, Thk 1.710.000) 4 482.000|  1.755.600  741.000
30 | PT. Excelcomindo Pratama, Thk 16.129.750| 16.484.250,  15.420.75¢p 6-735.500
31 | PT. Fajar Surya Wisesa, Thk 2A477.889| 2849572|  4.410.642 3.766.391
32 | PT. Fast Food Indonesia, Thk 535.500|  g12175| 1.093.313 1.383.375
33 | PT. Gajah Tunggal, Tbk 1.774.080| 1 837.440| 1.552.32¢ 696.960
34 | PT. Gowa Makasar Tourism Development, Thk 37.061 42.646 45.692 14.926
35 | PT. Hexindo Adiperkasa, Tbk 806.400|  756.000 621.60q ©79.600




3.639.878

36 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 5.134.143|  13.410.07% 24.764.096
37 | PT. Hotel Sahid Jaya International, Tbk 65.280|  202.368 251.324 165660
38 | PT.Humpuss Intermoda Transportation, Tok | 1.260.0001 5575 500|  2.745.00¢ 2-563.651
39 | PT. Indocement Tunggal Prakasa, Thk 13.068.373| 21.167.082|  30.186.10p 16-933.666
40 | PT. Indoexchange, Thk 11.653 6.747 20.853 20.853
41 | PT. Indosat, Tbk 29.721.657| 36.679.051| 4700350265 31.245.118
42 | PT. Indosiar Karya Media, Tbk 685.691|  746.193 go1.27q  526.660
43 | PT. Inter Delta, Tbk 4.828 3.923 19.615  16.296
44 | PT. International Nickel Indonesia, Tbk 13.066.285| 30.802.650|  95.637.26p 19-177.134
45 | PT. Jakarta Setiabudi International, Tbk 1623115 715865 1.715.86% 1:623.115
46 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk 364907  5e5.978|  1.146.849 ©43.636
47 | PT. Kalbe Farma, Tbk 805.330| 12085.657| 12.796.573 4:062.406
48 | PT. Lautan Luas, Thk 374.400| 315900 343.209  413.400
49 | PT. Lippo Cikarang, Tbk 177480  198.360 445440  142.680
50 | PT. Lippo Karawaci, Tbk 5132487| 6.281.857| 11.938.485 13.841.721
51 | PT. Mandom Indonesia, Tbk 639.600| 1257.672| 1520064 1.105.867
52 | PT.Matahari Putra Prima, Tbk 25.977.754| 2164.795|  3.251.22¢ 2:968.511
53 | PT. Medco Energy, Tok 11.247.024| 11 830.203| 17162105 6.231.684
54 | PT. Metro Supermarket Realty, Thk 56.757 37.256 41.331]  29.106
55 | PT. Mitra Adiperkasa, Thk 1.460.800| 1 510.600| 1.162.000 ©597.600
56 | PT. Modernland Realty, Tbk 407.030 604.377 1.208.754 152.842
57 | PT.Pembangunan Jaya Ancol, Tk 720.000| 1 632.000] 1.760.000 ©568.000
58 | PT. Perdana Bangun Pusaka, Thk 9.880 9.880 15.960 6.992
59 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 30.953.088| 57 628.798|  69.687.247 42:718.966
60 | PT. Petrosea, Thk 718.200|  620.730 584.82q 369360
61 | PT. Plaza Indonesia Realty, Thk 2.023.500| 3905.000]  6.390.00¢ 8-520.000
62 | PT.Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk 25.500 22.100 61.200  64.600
63 | PT. Selamat Sempurna, Tbk 396.094] 454534 619.05§  935.785
64 | PT. SMART, Thk 2.728.584| 10.483.506| 17.233.16p 4.882.729
65 | PT. Surya Citra Media, Tbk 1212.000| 1515000, 1.780.125 788840
66 | PT. Timah, Tbk 916.010| 2227.111| 14.444.767 5435662
67 | PT. Toko Gunung Agung, Thk 13.000 13.000 13.000  13.260
68 | PT. Trias Sentosa, Thk 421.200|  407.160 488.597 1.046.250
69 | PT. Tunas Ridean, Thk 962.550|  990.450|  1.720.809 1.046.250
70 | PT. Unggul Indah Cahaya, Tbk 1.102.078| 1 044578 1.073.328 1.063.745
71 | PT. Unilever Indonesia, Thk 32.618.250| 50.358.000] 51.502.500| 29-574.000
72 | PT. Wahana Phonix Mandiri, Thk 15.600 23.400 39.000  46.800
73 | PT. Zebra Nusantara, Thk 39.340 36.062 55.732 32783




LAMPIRAN F

DATA OUTLIER

Data Variabel

No. Nama Perusahaan KOM KEP KEP
Q EM IND INS MAN KA UP
1 PT. Abdi Bangsa, Tbk 3,77112 0,0237-6 0,5 0,513 1 0 316.800
2 PT. Bumi Resources, Tbk 2,54944 0,0276-6 0,3 0,517 0 0 14.747.040
3 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk 2,47961 0,0926_3 0,3 0,598 0 0 7.360
4 | PT. Energi Mega Persada, Thk 2,28022 0,1141_3 0,3 0,588 1 0 7.118.584
5 PT. Inter Delta, Tbk 2,25342 0,0036-6 0,3 0,597 0 0 4.828
6 PT. Lippo Karawaci, Thk 2,26029 0,1433-1 0,5 0,372 0 0 5.132.487
7 | PT. Matahari Putra Prima, Thk 3,69498 0,0991_6 0,7 0,610 0 1| 25.977.754
8 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 3,25197 0,1575_8 0,3 0,598 0 1| 30.953.088
9 PT. Unilever Indonesia, Tbk 8,94504 0,0929-3 0,8 0,850 0 1 32.618.250
10 | PT. Abdi Bangsa, Thk 2,43711 0,1544-1 0,5 0,679 0 0 288.000
11 | PT. Aneka Tambang, Thk 2,50598 0,1035_2 0,4 0,007 0 1| 15.261.536
12 | PT. Fastfood Indonesia, Thk 2,08353 0,4100_5 0,3 0,795 0 1 812.175
13 | PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Thk | 2,57677 0,1342_4 0,4 0,782 0 1 21.167.082
14 | PT. Inter Delta, Thk 2,33926 0,1174_1 0,3 0,215 0 0 3.923
15 | PT. Kalbe Farma, Tbhk 3,23067| 0,00178 0,4 0,504 0 1| 12.085.657
16 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 4,23247 0,1290_1 0,3 0,552 0 1 52.628.798
17 | PT. SMART, Thk 2,48841 0,0450-9 0,4 0,722 0 0 10.483.506
18 | PT. Unilever Indonesia, Thk 11,39204 0,1889_3 0,4 0,850 0 1| 50.358.000
19 | PT. Abdi Bangsa, Thk 2,17943| 0,12137 0,5 0,797 0 0 264.960
20 | PT. Aneka Tambang, Thk 3,81813| 0,22259 0,4 0,650 0 1 42.684.607
21 | PT. Bumi Resources, Tbhk 8,60407 5,9800_1 0,3 0,195 0 0 | 116.424.000
22 | PT. Centris Multipersada Pratama, Thk | 3,32929 0,1207_3 0,5 0,630 0 0 323.921
23 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk 5,18083 0,0606-2 0,3 0,762 0 0 110.400
24 | PT. Energi Mega Persada, Thk 2,93054 0,0361_5 0,3 0,505 0 0 | 21.457.212
25 | PT. Fastfood Indonesia, Thk 2,13736 0,3702_8 0,3 0,797 0 1 1.093.313
26 | PT. Holcim Indonesia, Thk 2,54722 0,1572-3 0,3 0,773 0 1 13.410.075
27 | PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Thk | 3,32727 0,1378_4 0,4 0,782 0 1 30.186.100
28 | PT. Indoexchange, Thk 40,78131 1,8251_7 0,7 0,400 0 0 20.853
29 | PT. Indosiar Karya Mandiri, Tbk 2,17129| 0,51306 0,4 0,272 0 0 891.270




30 | PT. Inter Delta, Thk 3,18829| 0,03728 0,3 0,225 19.615
31 | PT. International Nickel Indonesia, Thk 5,64558 | 0,06995 0,3 0,402 95.637.260
32 | PT. Kalbe Farma, Tbk 3,08715| 0,09855 0,4 0,512 12.796.578
33 | PT. Mandom Indonesia, Thk 2,16716 0,0577-6 0,4 0,187 1.520.064
34 | PT. Perusahaan Gas Negara, Thk 4,23042 0,1818_6 0,4 0,546 69.687.247
35 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 2,63526 0,1079_3 0,5 0,843 6.390.000
36 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Tbk 1,75409 0,9191-1 0,5 0,560 61.200
37 | PT. SMART, Thk 2,69970| 0,17602 0,4 0,952 17.233.160
38 | PT. Toko Gunung Agung, Thk 1,11174 0,2658_5 0,3 0,923 13.000
39 | PT. Unilever Indonesia, Tbk 10,15521 0,1437-2 0,8 0,850 51.502.500
40 | PT. Alfa Retailindo, Thk 2,52734| 0,07601 0,3 0,999 1.310.400
41 | PT. Centris Multipersada Pratama, Thk | 2,31965 0,5493_0 0,3 0,790 186.912
42 | PT. Dyviacom Intrabumi, Thk 3,86502 0,2775_1 0,3 0,790 71.760
43 | PT. Fastfood Indonesia, Thk 2,14791 0,2241-3 0,3 0,797 1.383.375
44 | PT. Holcim Indonesia, Tbk 3,89593 0,1951-9 0,4 0,773 24.764.096
45 | PT. Indoexchange, Thk 3,69585| 0,12075 0,3 0,703 20.853
46 | PT. Inter Delta, Thk 2,39457 0,4954-5 0,3 0,129 16.296
47 | PT. Japfa Comfeed Indonesia, Thk 0,90429 0,3707_3 0,3 0,588 543.636
48 | PT. Plaza Indonesia Realty, Tbk 2,77952 0,3456_1 0,5 0,793 8.520.000
49 | PT. Rimo Catur Lestari (RIMO), Thk 1,69860 0,1181_4 0,5 0,560 64.600
50 | PT. Unilever Indonesia, Thk 9,69063 0,1610-4 0,8 0,850 59.574.000




LAMPIRAN G

HASIL UJI ASUMSI KLASIK

Regresi Model | antara Earnings Management dan ukuran Perusahaan

Sebagai Variabel Kontrol.

Regression
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

EM 242 -.81588 1.75230 .0275881 .24670993
KOMIND 242 .2000 1.0000 402744 1129184
KEPINS 242 .0065 .9994 .651552 .1933906
KEPMAN 242 .0000 1.0000 194215 .3964150|
KA 242 .0000 1.0000 .590909 4926851
upP 242 22.6324 32.3362| 27.404351 2.0628237
TOBINS.Q 242 .2826 2.4499 1.144115 4009889
Valid N (listwise) 242

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardize
d Residual

N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation 31427534

Most Extreme Differences Absolute .080
Positive .080

Negative -.042

Kolmogorov-Smirnov Z 1.252
Asymp. Sig. (2-tailed) .087

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
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Frequency
»
3

Mean =-1.77E-15
Std. Dev. =0.314
N =242

0=~
-1.00000

T
-0.50000

T
0.00000 0.50000

Unstandardized Residual

T
1.00000

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 UP, EM? .|Enter

a. All requested variables entered.

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 6217 .386 .381 .3155876 1.821
a. Predictors: (Constant), UP, EM
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
ANOVA®

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 14.948 2 7.474 75.041 .000%

Residual 23.803 239 .100

Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), UP, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q



Uji Multikolonieritas

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta T Sig- | Tolerance VIF
1 (Constant) -.568 .169 -3.366 .000
EM .184 125 .079 1.474 .042 1.012
upP 125 .012 .551 10.281 .000 1.012
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Coefficient Correlations?®
Model upP EM
1 Correlations  UP 1.000 -.109
EM -.109 1.000
Covariances  UP 9.829E-5| -8.965E-5
EM -8.965E-5 .007
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Collinearity Diagnostics®
Dimens Variance Proportions
Model ion Eigenvalue | Condition Index (Constant) EM UP
1 1 2.023 1.000 .00 .01 .00
2 974 1.441 .00 .98 .00
3 .003 26.984 1.00 .01 1.00
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value .587055 1.749107 1.144115 .2490443 242
Std. Predicted Value -2.237 2.429 .000 1.000 242




Standard Error of Predicted

Value

Adjusted Predicted Value
Residual

Std. Residual

Stud. Residual

Deleted Residual

Stud. Deleted Residual
Mahal. Distance

Cook's Distance

Centered Leverage Value

.020

580745
-.7709439
-2.443
-2.448
-.7742602
-2.474
.008

.000

.000

144

1.728977
.8470284
2.684
2.700
.8572065
2.736
49.425
.100

.205

.032

1.143301
.0000000
.000

.001
.0008136
.002
1.992
.004

.008

.015

.2499041
.3142753

.996

1.002

.3182605

1.007
4.558
.010
.019

242

242
242
242
242
242
242
242
242
242

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Uji Heterokedasitas

Dependent Variable: TOBINS.Q

Scatterplot

Regression Studentized Residual
N

Regression Standardized Predicted Value




Regresi Model Il antara Earnings Management dan Komisaris Independen

sebagai Variabel Moderating

Regression

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardize
d Residual
N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation 31275731
Most Extreme Differences Absolute .066
Positive .066
Negative -.044
Kolmogorov-Smirnov Z 1.028
Asymp. Sig. (2-tailed) .241
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Std. Dev. =0.313
N=242

8
5 g

Frequency

0T T T T
-1.00000 -0.50000 0.00000 0.50000 1.00000

Unstandardized Residual



Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 EM, KOMIND, .|Enter
UP,
EM.KOMIND?

a. All requested variables entered.

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .626% .392 .381 .3153856 1.735
a. Predictors: (Constant), EM, KOMIND, UP, EM.KOMIND
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 15.177 4 3.794 38.145 .000%
Residual 23.574 237 .099
Total 38.751 241
a. Predictors: (Constant), EM, KOMIND, UP, EM.KOMIND
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Uji Multikolonieritas
Coefficients®
Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics

Model B |Std. Error Beta t Sig- | Tolerance VIF
1 (Constant) -.478 .202 -2.366 .000

KOMIND -.220 321 142 1.302 .019 974 1.027

EM.KOMIND -.428 1.316 -.072 2.957 .039 .942 1.061

UP 125 .012 .552 10.209 .000 .982 1.018

EM 331 .510 142 .648 .001 .947 1.056

a. Dependent Variable: TOBINS.Q




Coefficients?®

Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B |Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1 (Constant) -.478 .202 -2.366 .000
KOMIND -.220 321 142 1.302 .019 974 1.027
EM.KOMIND -.428 1.316 -.072 2.957 .039 942 1.061
upP 125 .012 .552 10.209 .000 .982 1.018
EM 331 .510 142 .648 .001 .947 1.056
Coefficient Correlations?®
Model EM KOMIND upP EM.KOMIND
1 Correlations EM 1.000 .060 -.112 .202
KOMIND .060 1.000 -.077 141
upP -.112 -.077 1.000 -.015
EM.KOMIND .202 141 -.015 1.000]
Covariances EM .007 .001 -9.408E-5 .001
KOMIND .001 .033 .000 .001
upP -9.408E-5 .000 9.876E-5 -6.572E-6
EM.KOMIND .001 .001 -6.572E-6 .002
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Collinearity Diagnostics®
Dimens Variance Proportions
Model ion Eigenvalue | Condition Index (Constant) | KOMIND | EM.KOMIND =) EM
1 1 2.971 1.000 .00 .01 .00 .00 .00
2 1.180 1.587 .00 .00 41 .00 37
3 799 1.929 .00 .00 .56 .00 .61
4 .048 7.869 .02 .99 .02 .02 .01
5 .003 32.758 .98 .00 .00 .98 .01

Dependent Variable: TOBINS.Q




Coefficients?®

Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics

Model B |Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1 (Constant) -.478 .202 -2.366 .000

KOMIND -.220 321 142 1.302 .019 974 1.027

EM.KOMIND -.428 1.316 -.072 2.957 .039 942 1.061

upP 125 .012 .552 10.209 .000 .982 1.018

EM 331 .510 142 .648 .001 .947 1.056

Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N

Predicted Value .581160 1.733306 1.144115 .2509481 242
Std. Predicted Value -2.243 2.348 .000 1.000 242
Standard Error of Predicted .021 .185 .040 .022 242
Value
Adjusted Predicted Value .576493 1.711315 1.142901 .2522853 242
Residual -.7703294 .8430794 .0000000 3127573 242
Std. Residual -2.443 2.673 .000 .992 242
Stud. Residual -2.448 2.694 .002 1.001 242
Deleted Residual -. 7736502 .8561276( .0012136 .3185636 242
Stud. Deleted Residual -2.474 2.730 .003 1.005 242
Mabhal. Distance .039 82.260 3.983 8.527 242
Cook's Distance .000 127 .004 .010 242
Centered Leverage Value .000 341 .017 .035 242

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q

Uji Heterokedastisitas
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Regresi Model Ill antara Earnings Management dan Kepemilikan

Institusional sebagai Variabel Moderating

Regression

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 242

Normal Parameters®"® Mean .0000000



Most Extreme Differences

Kolmogorov-Smirnov Z

Asymp. Sig. (2-tailed)

Std. Deviation

Absolute

Positive

Negative

.31349515
.084

.084

-.044
1.303

.067

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

40

Frequency

[ T
-1.00000 -0.50000

0.00000

T T
0.50000 1.00000

Unstandardized Residual

Variables Entered/Removed

Mean =-2.03E-15
Std. Dev, =0.313
N=242

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 EM.KEPINS, UP, .|Enter

KEPINS, EM*

a. All requested variables entered.

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .624% .389 .378 3161296 1.729

a. Predictors: (Constant), EM.KEPINS, UP, KEPINS, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q




ANOVAP

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 15.066 4 3.766 37.687 .000%
Residual 23.685 237 .100
Total 38.751 241
a. Predictors: (Constant), EM.KEPINS, UP, KEPINS, EM
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Uji Multikolonieritas
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta T Sig- [Tolerance | VIF
1 (Constant) -.520 .169 -3.068 .000
upP 124 .012 .545 10.319 .000 .969 1.032
EM 464 .316 .200 1.470 .007 .837 1.194
KEPINS 1.152 511 -.190 -1.317 .369 .943 1.061
EM.KEPINS .073 .056 424 2.255 .679 .790 1.265
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Coefficient Correlations?®
Model EM.KEPINS upP KEPINS EM
1 Correlations EM.KEPINS 1.000 129 -.203 .376
upP 129 1.000 .020 -.046
KEPINS -.203 .020 1.000 .027
EM .376 -.046 .027 1.000
Covariances EM.KEPINS .001 4.441E-5 .000 .001
upP 4.441E-5 .000 2.179E-5 -4.151E-5
KEPINS .000 2.179E-5 .012 .000
EM .001 -4.151E-5 .000 .008

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Collinearity Diagnostics®




Coefficients?®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta T Sig-  [Tolerance | VIF
1 (Constant) -.520 .169 -3.068 .000
upP 124 .012 .545]  10.319 .000 .969 1.032
EM 464 .316 .200 1.470 .007 .837 1.194
KEPINS 1.152 511 -.190 -1.317 .369 .943 1.061
EM.KEPINS .073 .056 424 2.255 .679 .790 1.265
Dimens Variance Proportions
Model ion Eigenvalue | Condition Index (Constant) =) EM KEPINS | EM.KEPINS
1 1 2971 1.000 .00 .00 .00 .01 .00
2 1.380 1.467 .00 .00 .29 .00 .28
3 .594 2.237 .00 .00 .70 .00 .65
4 .052 7.529 .01 .02 .00 .97 .06
5 .003 33.383 .99 .98 .00 .02 .01
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value .585144 1.739652 1.144115 .2500257 242
Std. Predicted Value -2.236 2.382 .000 1.000 242
Standard Error of Predicted .021 .240 .040 .021 242
Value
Adjusted Predicted Value 578774 1.716820 1.142457 .2515246 242
Residual -.7880123 .8475212 .0000000 .3134952 242
Std. Residual -2.493 2.681 .000 .992 242
Stud. Residual -2.501 2.712 .002 1.002 242
Deleted Residual -. 7934179 .8671913 .0016579 .3204397 242
Stud. Deleted Residual -2.530 2.749 .004 1.007 242
Mabhal. Distance .059 138.171 3.983 10.633 242
Cook's Distance .000 .068 .005 .010 242




Coefficients?®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta T Sig- | Tolerance| VIF
1 (Constant) -.520 .169 -3.068 .000
UP 124 .012 .545] 10.319 .000 .969 1.032
EM 464 .316 .200 1.470 .007 .837 1.194
KEPINS 1.152 511 -.190 -1.317 .369 .943 1.061
EM.KEPINS .073 .056 424 2.255 .679 790 1.265
Centered Leverage Value .000 .573 .017 .044 242
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Uji Heterokedasitas
Scatterplot
Dependent Variable: TOBINS.Q
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Regresi Model IV antaraEarnings Management dan Kepemilikan Manajerial

sebagai Variabel Moderating

Regression
Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation .31416820
Most Extreme Differences Absolute .081
Positive .081
Negative -.042
Kolmogorov-Smirnov Z 1.255
Asymp. Sig. (2-tailed) .086

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

40 Mean =-1.94E-15
Std. Dev. =0.314
N =242

Frequency
1

0~ T T T
-1.00000 -0.50000 0.00000 0.50000 1.00000

Unstandardized Residual



Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 EM.KEPMAN, .|Enter
UP, KEPMAN,
EMm?

a. All requested variables entered.

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .621% .386 .376 .3168083 1.719
a. Predictors: (Constant), EM.KEPMAN, UP, KEPMAN, EM
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
ANOVA®

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 14.964 4 3.741 37.272 .000%

Residual 23.787 237 .100

Total 38.751 241

a. Predictors: (Constant), EM.KEPMAN, UP, KEPMAN, EM

b. Dependent Variable: TOBINS.Q



Uji Multikolonieritas

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig-  [Tolerance | VIF
1 (Constant) -.559 .170 -3.280 .000
upP 125 .012 .5652| 10.223 .000 .986 1.014
EM .166 132 .072 1.261 .002 .953 1.050
KEPMAN .058 .090 .050 .642 .982 .989 1.011
EM.KEPMAN 151 418 .029 .360 .691 .955 1.047
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Coefficient Correlations?®
Model EM.KEPMAN UP KEPMAN EM
1 Correlations EM.KEPMAN 1.000 -.014 -.096 .189
upP -.014 1.000 .040 -.109
KEPMAN -.096 .040 1.000 -.003
EM .189 -.109 -.003 1.000
Covariances EM.KEPMAN .002 -5.856E-6 .000 .001
upP -5.856E-6 9.922E-5 2.077E-5 -9.204E-5
KEPMAN .000 2.077E-5 .003 -1.427E-5
EM .001 -9.204E-5 -1.427E-5 .007
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Collinearity Diagnostics®
Dimens Variance Proportions
Model ion Eigenvalue | Condition Index (Constant) =) EM KEPMAN | EM.KEPMAN




Coefficients?®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model Std. Error Beta t Sig-  [Tolerance | VIF
1 (Constant) -.559 .170 -3.280 .000
upP 125 .012 .5652|  10.223 .000 .986 1.014
EM .166 132 .072 1.261 .002 .953 1.050
KEPMAN .058 .090 .050 .642 .982 .989 1.011
EM.KEPMAN 151 418 .029 .360 .691 .955 1.047
1 1 2.314 1.000 .00 .00 .01 .06 .00
2 1.196 1.391 .00 .00 .35 .03 42
3 .806 1.695 .00 .00 .63 .02 A8
4 .681 1.844 .00 .00 .00 .88 .10
5 .003 28.912 1.00 1.00 .01 .00 .00
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value .585252 1.748981 1.144115 .2491795 242
Std. Predicted Value -2.243 2.427 .000 1.000 242
Standard Error of Predicted .023 .180 .040 .022 242
Value
Adjusted Predicted Value .578528 1.728364 1.142490 .2512718 242
Residual -.7699428 .8435970 .0000000 .3141682 242
Std. Residual -2.430 2.663 .000 .992 242
Stud. Residual -2.437 2.682 .002 1.002 242
Deleted Residual -. 7740443 .8555734 .0016249 .3210192 242
Stud. Deleted Residual -2.463 2.718 .004 1.007 242
Mabhal. Distance .248 76.686 3.983 8.097 242
Cook's Distance .000 124 .005 .013 242
Centered Leverage Value .001 .318 .017 .034 242

a. Dependent Variable: TOBINS.Q



Uji Heterokedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: TOBINS.Q

Regression Studentized Residual
i

Regression Standardized Predicted Value

Regresi Model V antaraEarnings Management dan Kualitas Audit sebagai

Variabel Moderating

Regression

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 242
Normal Parameters®® Mean .0000000}
Std. Deviation .31327254
Most Extreme Differences Absolute .077
Positive .077
Negative -.044
Kolmogorov-Smirnov Z 1.193




Asymp. Sig. (2-tailed)

116

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

a. All requested variables entered.

Uji Autokorelasi

Model Summaryb

307 | Mean =-1.81E-15
m Std. Dev. =0.313
N=242
L
20+
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[y T T T T
-1.00000 -0.50000 0.00000 0.50000 1.00000
Unstandardized Residual
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 EM.KA, KA, EM, .|Enter
up?

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .624° .390 379 .3159051 1.739

a. Predictors: (Constant), EM.KA, KA, EM, UP

b. Dependent Variable: TOBINS.Q

ANOVAP

Model

Sum of Squares

df

Mean Square

Sig.




1 Regression 15.099 4 3.775 37.825 .000%
Residual 23.652 237 .100
Total 38.751 241
a. Predictors: (Constant), EM.KA, KA, EM, UP
b. Dependent Variable: TOBINS.Q
Uji Multikolonieritas
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig- | Tolerance |  VIF
1 (Constant) -.638 176 -3.630 .000
upP 135 .013 .594 10.095 .000 .746 1.341
EM .162 .160 .070 2.879 .004 .903 1.107
KA -.099 .047 -.105 2.012 .003 771 1.298
EM.KA -.010 .256 -.003 2.905 .037 .836 1.196
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Coefficient Correlations®
Model EM.KA KA EM upP
1 Correlations EM.KA 1.000 -.215 .289 .256




KA -.215 1.000 -.019 -.469
EM .289 -.019 1.000 -.035
upP .256 -.469 -.035 1.000]
Covariances EM.KA .001 .000 .001 .000
KA .000 .002| -7.859E-5 .000]
EM .001 -7.859E-5 .008 -3.478E-5
upP .000 .000| -3.478E-5 .000]

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Collinearity Diagnostics?®

Dimens Variance Proportions

Model ion Eigenvalue | Condition Index (Constant) =) EM KA EM.KA

1 1 2.727 1.000 .00 .00 .00 .03 .00
2 1.299 1.449 .00 .00 .33 .00 .33
3 .686 1.993 .00 .00 .67 .00 .58
4 .286 3.090 .00 .00 .00 a7 .03
5 .002 35.377 1.00 1.00 .00 .19 .06

a. Dependent Variable: TOBINS.Q

Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N

Predicted Value .541104 1.759983 1.144115 .2503046 242

Std. Predicted Value -2.409 2.460 .000 1.000 242

Standard Error of Predicted .026 .205 .041 .019 242

Value

Adjusted Predicted Value 526712 1.739614 1.142928 .2517275 242

Residual -. 7547157 .8935467[ .0000000 .3132725 242

Std. Residual -2.389 2.829 .000 .992 242

Stud. Residual -2.399 2.868 .002 1.002 242

Deleted Residual -.7610284 9187131 .0011867 .3198927 242

Stud. Deleted Residual -2.424 2.913 .003 1.007 242

Mabhal. Distance .692 100.598 3.983 8.855 242

Cook's Distance .000 .088 .004 .010 242




Coefficient Correlations?

Model EM.KA KA EM UP
1 Correlations EM.KA 1.000 -.215 .289 .256
KA -.215 1.000 -.019 -.469
EM .289 -.019 1.000 -.035
UP .256 -.469 -.035 1.000
Covariances EM.KA .001 .000 .001 .000}
KA .000 .002 -7.859E-5 .000
EM .001 -7.859E-5 .008 -3.478E-5
UP .000 .000 -3.478E-5 .000
Centered Leverage Value .003 417 .017 .037 242
a. Dependent Variable: TOBINS.Q
Uji Heterokedastisitas
Scatterplot
Dependent Variable: TOBINS.Q
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Regression Standardized Predicted Value



