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ABSTRACT

The aim of this study is to examine the relatiomshetween Good
Corporate Governance and transparency to compamioprance. In this study,
full disclosure and timeliness of financial repoded as intervening variables in
the relation between Good Corporate Governance tamgisparency to company
performance.

The research used secondary data in form of anmegbrt which
contained financial report’s company who listed DX website from 2006 to
2008. Sample gathered by purposive sampling medinoldgive 139 companies
for year 2006-2008. This secondary data analyzedusiig double regression
model which used full disclosure and timelinessgvening variable.

The result shows that three of four items of coap®igovernance have no
positive and significant effect to timeliness amil disclosure. Beside that, one of
four items of corporate governance have a posiavel significant effect to
company performance. The result also shows thatliess and full disclosure
have no positive and significant effect to the tieleship between Good
Corporate Governance and transparency to companfippaance.

Keywords : Good Corporate Governance, transparentyneliness, full
disclosure, company performance.



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungamara Good
Corporate Governancedan transparansi dengan kinerja perusahaan. Dalam
penelitian ini variabel luas pengungkapan dan ladtepktuan penyampaian
laporan keuangan perusahaan berperan sebagai elariatervening pada
hubungan antar&ood Corporate Governancean transparansi dengan kinerja
perusahaan.

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan dateursker berupa
annual report yang berisi laporan keuangan perasayeng dipublikasikan dalam
website IDX (ndonesian Stock Exchanjggelama tahun 2006 sampai tahun 2008.
Pengambilan sampel dilakukan dengan metqueposive samplingyang
kemudian menghasilkan 139 perusahaan untuk tah06-2008. Data sekunder
tersebut kemudian dianalisis dengan menggunakamdeetegresi berganda.
Variabel luas pengungkapan dan ketepatwaktuan pgrgian laporan keuangan
perusahaan berperan sebagariable intervening untuk memperlihatkan
hubungan antar&ood Corporate Governancean transparansi dengan kinerja
perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tiga daripamitem corporate
governance tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kétgktuan
penyampaian laporan keuangan dan luas pengungk&mdain itu, satu dari
empat itemcorporate governancberpengaruh secara signifikan terhadap kinerja
perusahaan. Hasil penelitian ini juga menunjukkahwa ketepatwaktuan dan
luas pengungkapan tidak berpengaruh secara signifé&chadap hubungan antara
Good Corporate Governan@an transparansi dengan kinerja perusahaan.

Kata kunci : Good Corporate Governancdransparansi, ketepatwaktuan, luas
pengungkapan, kinerja perusahaan.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Masalah corporate governancesebenarnya muncul sejak perusahaan
(dalam konteks korporat) pertama kali dibentukldist‘governanceberasal dari
bahasa latin gubernure yang berarti mengemudikanto( stee), yang
mengimplikasikan bahwaorporate governancdidak hanya meliputi fungsi
controlnamun juga fungsglirection(Sialaggan, 2006). Di Indonesia isu mengenai
Corporate Governancanengemuka setelah Indonesia mengalami krisis yang
berkepanjangan sejak tahun 1998. Sejak saat ipdaterintah maupun investor
memberikan perhatian yang lebih dalam praktikporate governance

Hubungan antara pemilik perusahaan dan manajemerupai@an
paradigma hubungarprincipal-agent dimana pemilik perusahaan sebagai
principal mempercayakan secara formal dalam bentuk kontuhkirigan kerja
kepada manajemen sebagagent yang memberikan jasa manajerialnya.
Kompensasi merupakan nilai jasa yang diberikan lerperusahaan kepada
manajemen (Jensen dan Meckling, 1976).

Isu corporate governancedilatarbelakangi olehagency theory(teori
keagenan) yang menyatakan bahwa permasalagency muncul ketika
kepengurusan suatu perusanaan terpisah dari kékgmya. Dewan komisaris
dan direksi yang berperan sebagai agen dalam spatusahaan diberi

kewenangan untuk mengurus jalannya perusahaan e€agambil keputusan atas



nama pemilik. Dengan kewenangan yang dimiliki makanajer mempunyai
kemungkinan untuk tidak bertindak yang terbaik Bagentingan pemilik karena
adanya perbedaan kepentingeon(lict of interegt Dengan kata lain, manajemen
mempunyai kepentingan yang berbeda dengan kepantipgmilik (Riyanto,
2003).

Ide dasar pengelolaaagency theorymemberikan cara pandang baru
mengenacorporate governanceéPerusahaan ditunjukkan sebagai suatu hubungan
kerja sama antara prinsipal (pemegang saham atallipperusahaan) dan agen
(manajemen). Adanygested interestnanajemen mengakibatkan perlunya proses
check and balancentuk mengurangi kemungkinan penyalahgunaan keknasa
oleh manajemen.

Mekanisme yang dapat dilakukan untuk mengatasi ladasai adalah
dengan menerapkan tata kelola perusahaan yang (@&dod Corporate
Governancg Good Corporate Governance(GCG) merupakan bentuk
pengelolaan perusahaan yang baik, dimana didalartergakup suatu bentuk
perlindungan terhadap kepentingan pemegang sahahbiik(psebagai pemilik
perusahaan dan kreditor sebagai penyandang damerrekSistemcorporate
governanceyang baik akan memberikan perlindungan efektif Kepaara
pemegang saham dan kreditor untuk memperoleh kemiaal investasi dengan
wajar, tepat dan seefisien mungkin, serta memastikahwa manajemen
bertindak sebaik yang dapat dilakukannya untuk kepgan perusahaarife
Indonesian Institute for Corporate Governan@)06). Mekanismecorporate

governanceyang baik akan memberikan perlindungan kepada panaegang



saham dan direktur untuk memperoleh kembali atesstasi dengan wajar, tepat
dan seefisien mungkin serta memastikan bahwa nmaeajéertindak sebaik yang
dapat dilakukannya untuk kepentingan perusahaan.

Tujuan utama dari penerapan GCG adalah untuk miestken nilai
tambah bagstakeholdersSistemGood Corporate Governanaeenjadi rujukan
untuk dijalankan oleh berbagai perusahaan-perusahaadern di dunia.
Sedangkan Clarke (1993) dalam Darmawati (2006)dvet@pat bahweorporate
governanceadalah semua upaya untuk mencari cara terbaik dadanjalankan
perusahaan, dimana kebijakan-kebijakan dan perapggaturan yang ada dalam
corporate governancelapat digunakan untuk mengontrol manajemen. Target
kontrol corporate governanceadalah control terhadap corporation yang
diarahkan pada pengawasan perilaku manajer aga fbisnilai apakah
bermanfaat bagi perusahaan (pemilik) atau bagi jpars&ndiri. Kontrol tidak
diarahkan pada pengekangan kreatifitas dan pote@siajemen, tetapi lebih
diarahkan pada upaya mengarahkan pengelolaan pesarsayang terbuka
(transparan) dan yang bisa dipertanggungjawabkaouftabl¢ serta terdapat
prosesmonitoring sehingga bagi pemegang saham dan invagtod governance
memberikan jaminan bahwa mereka akan mempereteimsyang memadai atas
dana yang ditanamkan ke perusahaan; bathority bodiesgood governance
akan meningkatkan efisiensi dan kredibilitas pasedal sebagai salah satu
alternatif investasi yang pada gilirannya akan ttumenentukan alokasi dana

masyarakat ke kegiatan ekonomi yang produktif (Riga2003), sehingga secara



umum penerapaiiood Corporate Governancdipercaya dapat meningkatkan
kinerja atau nilai perusahaan (Siallagan, 2006).

Sistemcorporate governancgang baik dapat memberikan perlindungan
terhadap pihak-pihak yang berkepentingan vyaitu ppemegang saham,
manajemen maupun kreditor. Sisteworporate governanceterdiri dari
(1) berbagai peraturan yang menjelaskan hubungsaraapemegang saham,
manajer, kreditor, pemerintah dastakeholdersyang lain; dan (2) berbagai
mekanisme yang secara langsung ataupun tidak laggswenegakkan aturan
tersebut atau disebut dengan mekanistogporate governancenternal dan
eksternal (Husnan, 2000). Sedangkan prinenporatemeliputi empat komponen
utama yang diperlukan untuk meningkatkan profediem& dan kesejahteraan
pemegang saham tanpa mengabaikan kepentingan atikelyaitu fairness,
transparancy, accountability dan responsibility

Penyediaan laporan keuangan beserta keluasatagaran keuangan itu
merupakan salah satu media untuk memberikan trearsgiadan akuntabilitas
yang bertujuan untuk menyediakan informasi yangyaegkut posisi keuangan,
kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu gdleaas. Laporan keuangan
tersebut bermanfaat bagi sejumlah besar pemakamdpéngambilan keputusan
ekonomi (Baridwan, 1992). Dengan demikian ketepkiman dalam pelaporan
informasi keuangan sangat dibutuhkan sebagai ingiéasi prinsip transparansi
dari GCG yang dapat dimanfaatkan oleh pemakai nmésr laporan keuangan
dengan baik. Pelaporan yang tepat waktu membemkail bagi kinerja yang

efisien dan cepat dari pasar-pasar saham di daganbgrian hargap(icing) dan



fungsi evaluasi. Pelaporan yang tepat waktu membamiuk mengurangi tingkat
insider trading,kebocoran dan rumor di dalam pasar.

Sementara dalam pencapaian efisiensi dan sebagaiasakuntabilitas
publik, pengungkapan Ilaporan keuangan menjadi fakyang penting.
Pengungkapan bukan hanya memberikan penjelasamaptaan yang disajikan
akan tetapi juga menyajikan informasi yang bermandalam mempelajari usaha
suatu perusahaan secara menyeluruh. Pengungkajpamasi yang berkaitan
dengan kegiatan suatu perusahaan bersama dengaanldgeuangan tahunan
sangat penting dalam mengetahui sifat dan pendgegglatan perusahaan yang
pada akhirnya akan membantu dalam memprediksikamerj&i prospek
perusahaan. Hal ini merupakan upaya transparansieparan informasi
perusahaan kepada berbagai pihak yang berkepemtifgausahaan yang telah
memperoleh dana dari masyarakat dengan menjuainsdh@asar modal, oleh
Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam) diwajibkamk umembuat laporan
tahunan yang disajikan setransparan mungkin. Selalaporan keuangan dibuat
dengan memiliki karakterisik : dapat dipahami, vale keandalan dan dapat
dibandingkan (1Al, 1999). Dengan ketepatan waktiamddaporan keuangan serta
keluasan pengungkapan dalam laporan keuangan nRaruparakteristik yang
merupakan implementasi lanjutan dari pelaksanaa@ GIEh perusahaan publik.

Penelitian mengenai hubungasorporate governancedengan Kkinerja
cukup banyak dilakukan para akademisi dan pen&iirmawati, dkk. (2005)
meneliti hubungan antaracorporate governancedan kinerja perusahaan.

Penelitian ini menggunakan hasil survei [ICG danjalmh SWA tentang



implementasi GCG di dalam perusahaan tahun 2001 282 yaitu CGPI
(Corporate Governance Perception Inflexebagai proksi variabetorporate
governance Sedangkan kinerja perusahaan diproksi denganrj&inkeuangan
(Return on Equity ROE) dan nilai perusahaafadpin’s Q. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa variabebrporate governanceecara statistik signifikan
mempengaruhi ROE namun tidak mempengafiatin’s Q

Hastuti (2005) meneliti hubungan antara struldarporate governance
dengan kinerja perusahaan. Dalam penelitian tetsebgunakan struktur
corporate governancderupa struktur kepemilikan, manajemen laba das lua
pengungkapan. Sedangkan kinerja perusahaan dipodé&ki nilai perusahaan
(Tobin’s Q. Hasil penelitian menunjukkan terdapat hubungasitip signifikan
antara luas pengungkapan den@abin’s Q Sementara itu variabel yang lain
tidak bepengaruh secara signifikan baik terhadaerja keuangan perusahaan.

Satu penelitian di Malaysia oleh Che Haat, et.@D& meneliti pengaruh
corporate governanc&inerja perusahaan baik secara langsung maupwarasec
tidak langsung. Dalam pengujian secara tidak lamggDhe Haat, et.al (2008)
menggunakan variabetlisclosure dan timelines sebagai variabel mediator
(intervening. Hasil penelitian mendapatkan tidak adanya hubdnngang
signifikan antara GCG dengan pengungkapan laporapnarigan maupun
ketepatwaktuan penyampaian laporan keuangan. Ndemikian GCG memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perugah&alain itu diperoleh pula
bahwa pengungkapan dan ketepatwaktuan penyamm@parah keuangan tidak

memiliki hubungan yang signifikan dengan kinerjaudegan. Hasil penelitian



Che Haat et.al (2008) menjadi kontradiktif dengaondep GCG vyang
mengedepankanfairness, transparancy, accountability dan respbiiiy,
sehingga menjadi hal yang menarik untuk dikaji glgada penelitian di Bursa
Efek Indonesia.

Penelitian ini merupakareplikasi dari penelitian yang dilakukan oleh
Che Haat, et.al (2008). Penelitian ini bertujuatukrmenguji kembali pengaruh
good corporate governancedengan beberapa proksi ukuran dewan direksi,
kepemilikan asing, kualitas audit, terhadap kinelgmgan luas pengungkapan
laporan keuangan dan keteparwaktuan penyampaiamalagkeuangan sebagai
variabel mediator di bursa efek Indonesia. Namumikian penelitian ini
menambahkan satu mekanisme GCG vyaitu jumlah pedaerkomite audit untuk
digunakan sebagai predictor yang tidak digunakdantgenelitian Che Haat,
et.al (2008) sebelumnya. Berdasarkan latar belakeasglah di atas maka penulis
mengambil  judul "HUBUNGAN ANTARA GOOD CORPORATE
GOVERNANCE DAN TRANSPARANSI DENGAN KINERJA

PERUSAHAAN".

1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, makasan permasalahan
dalam penelitian ini adalah :
a. Apakahcorporate governanckerpengaruh terhadap luas pengungkapan ?
b. Apakah corporate governance berpengaruh terhadap ketepatwaktuan

penyampaian laporan keuangan?



. Apakahcorporate governanckerpengaruh terhadap kinerja perusahaan ?
. Apakah luas pengungkapan berpengaruh terhadappenusahaan ?
. Apakah ketepatwaktuan penyampaian laporan keudmng@engaruh terhadap

kinerja perusahaan ?

1.3. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah diatas, makatip@nieli mempunyai

tujuan untuk menemukan bukti empiris mengenai :

. Pengarultorporate governanceerhadap luas pengungkapan.

. Pengarultorporate governancterhadap ketepatwaktuan penyampaian laporan
keuangan perusahaan.

. Pengaruttorporate governanckerpengaruh terhadap kinerja perusahaan.

. Pengaruh luas pengungkapan berpengaruh terhadapakperusahaan.

. Pengaruh ketepatwaktuan penyampaian laporan kemargghadap Kinerja

perusahaan.

1.4. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikanniaat sebagai

berikut :

1. Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan mampu menambah pengetahuwlan wawasan
mengenai ketepatan dan keefektifan mekanismgporate governanceli

Indonesia..



2. Bagi akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasam skbagai bahan
referensi untuk penelitian salanjutnya.

3. Bagi Investor
Penelitian ini diharapakan dapat membantu parastav untuk mencermati
laporan keuangan yang terdapat dalam perusahaanfakam terutama yang
berkaitan mekanismeprporate governance

4. Bagi Perusahaan
Penelitian diharapkan dapat memberikan manfaabdeeppara pemegang
saham dari perusahaan yang ingin mewujudkan komgegml corporate

governance.

1.5. Sistematika Penulisan
Penulisan skripsi ini terdiri atas lima bagian yasading berkaitan satu
sama lain, yaitu:
BAB | PENDAHULUAN
Bagian ini merupakan bagian awal dari isi penulisgang
menggambarkan mengenai latar belakang masalah, mpsan
masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, nigrdaalitian.
BAB Il LANDASAN TEORI
Bagian ini berisi landasan teori yang menjadi dasduk menjawab
permasalahan yang ada. Bagian ini terdiri ataseqpmasau teori yang

digunakan yaitu, konsep tentang laporan keuangambgr kartun,



BAB Il

BAB IV

BAB V
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pemaknaan atas tanda, dan komunikasi. Selain iguamani juga
menjelaskan mengenai penelitian terdahulu dan Rkeampemikiran
dan hipotesis yang diajukan

METODE PENELITIAN

Bagian ini berisi definisi operasional dan pengakurvariabel,
populasi dan sampel, sumber data dan teknik amatlata yang
digunakan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bagian ini merupakan inti dari penelitian di markara menjelaskan
tentang deskripsi data, analisis data dan pembuktipotesis yang
akan dilanjutkan dengan pembahasan hasil analisis.

PENUTUP

Bagian ini merupakan bagian paling akhir yang teetas kesimpulan
atas hasil penelitian secara keseluruhan dan saag didasarkan

pada kesimpulan yang telah dikemukakan.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori
2.1.1. Teori KeagenanAgency Theory)

Perspektif hubungan keagenan merupakan dasar jignga#tan untuk
memahamicorporategovernance. Jensen dan Meckling (1976) menggammarka
hubungan agensi sebagai suatu kontrak dibawahasatulebih (prinsipal) yang
melibatkan orang lain (agen) untuk melaksanakameiagla layanan bagi mereka
dengan melibatkan pendelegasian wewenang pengamkdputusan kepada
agen. Baik prinsipal maupun agen diasumsikan seb@gag ekonomi yang
rasional dan semata-mata termotivasi oleh kepeatipgibadi. Inti dari hubungan
keagenan adalah adanya pemisahan antara kepemfikapihak prinsipal/
investor) dan pengendalian (di pihagent manajer). Investor memiliki harapan
bahwa manajer akan menghasilkaturnsantara manajer dengan investor.

Dari asumsi yang dibangun oleh teori agensi imijhi&t ada semangat
menuduh salah satu pihak untuk mengambil kesempagamperoleh keuntungan
demi dirinya sendiri pada hubungan kerjasama. Déabungaragent-principal
pihak agent memanfaatkan kesempatan, dan dalammgabypemegang saham
(prinsipal) dengan pemberi pinjamapriticipal) pihak pemegang saham yang
mengambil kesempatan dari hubungan tersebut. Pmsisajemen yang sangat
dominan dalam suatu perusahaan membuat manajemieg keluar dari batas

yang ditentukan dan melupakan esensi keberadaak pianajemen, yaitu untuk

11
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meningkatkan kesejahteraan pemilik perusahaan ddedan Meckling (1976).
Konflik kepentingan the agent will not always act in the best interestshe
principal) tersebut memicu terjadinya biaya agensi.

Shareholder atau prinsipal, mendelegasikan pembuajputusan sehari-
hari kepada manager atau agen. Manager ditugaskagad menggunakan dan
mengawasi sumber-sumber ekonomi perusahaan. Bauga juga, manager
tidak selalu bertindak sesuai dengan keinginaratieqpemegang saham, sebagian
dikarenakan oleh pemilihan yang kurang baakiverse selectignatau adanya
moral hazard Oleh sebab itu pemegang saham harus memonitcageanintuk
memastikan mereka telah berbuat dengan ketentuansd&ontrak perjanjian
(Jensen dan Meckling, 1976).

Dalam hubungan antar prinsipal dan agen ini, texd&erugian agensi
yang harus ditanggung oleh prinsipal. Dengan adkagagian agensi, maka akan
mengurangi tingkat pengembalian prinsipal sehinggansipal mencoba
mengawasi perusahaan secara langsung (Jensen diliniglel976). Sarana atau
alat yang dapat dipakai dalam memonitor pekerja@mager adalah melalui
laporan tahunan yang keandalannya ditingkatkanatetaporan audit. Walaupun
demikian rekening-rekening tersebut dihasilkan olpAara manager yang
mempunyai informasi lebih dibandingkan para pemggsaham atau auditor.
Para manager mungkin menolak untuk mengungkapkammasi pribadi karena
takut informasi tersebut dapat saja digunakan untekawan mereka, sehingga

penyimpangan tidak mungkin dideteksi atau dilaporkepada pemegang saham
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(assymmetric informatign Selain itu monitoring dapat menimbulkan biayagya
mana pemegang saham mungkin menolak untuk menaggygain

Teori keagenan berusaha untuk menjawab masalatehkaagang terjadi
jika pihak-pihak yang saling bekerja sama memiiifuan dan pembagian kerja
yang berbeda. Secara khusus teori keagenan mentealesg adanya hubungan
keagenan, dimana suatu pihak tertenpun€ipal) mendelegasikan pekerjaan
kepada pihak lainragen), yang melakukan pekerjaan.

Teori keagenan dilandasi oleh beberapa asumsididedan Meckling
(1976). Asumsi-asumsi tersebut dibedakan menjagh fenis, yaitu asumsi
tentang sifat manusia, asumsi keorganisasian dansasnformasi. Asumsi sifat
manusia menekankan bahwa manusia memiliki sifat enénmgkan diri sendiri
(self-interes)t, memiliki keterbatasan rasionalitaso(inded rationality dan tidak
menyukai resikor(sk aversion. Asumsi keorganisasian adalah adanya konflik
antar anggota organisasi, efisiensi sebagai laitefiektivitas dan adanya asimetri
informasi antargrincipal danagent Asumsi informasi adalah bahwa informasi
sebagai barang komoditi yang dapat diperjualbelikan

Fokus dari teori ini adalah pada penentuan konyekg paling efisien
dimana mendasari hubungan antara prinsipal dan &jeh karena itu, kontrak
yang baik antara investor dan manajer adalah Kontiag mampu menjelaskan
spesifikasi-spesifikasi untuk dijalankan oleh managalam mengelola dana
investor dan spesifikasi tentang pembaggtarn antara manajer dengan investor.
Namun demikian kontrak yang lengkap akan tetapt slivvujudkan. Dengan

demikian investor diharuskan memberikan hak pergieard residual kepada
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manajer fesidual control right yakni hak untuk membuat keputusan dalam
kondisi-kondisi tertentu yang sebelumnya belunittatldi kontrak.

Teori keagenan berusaha untuk menjawab masalatlehkaagang terjadi
jika pihak-pihak yang saling bekerja sama memiiifuan dan pembagian kerja
yang berbeda. Secara khusus teori keagenan mentealesg adanya hubungan
keagenan, dimana suatu pihak tertenpun€ipal) mendelegasikan pekerjaan
kepada pihak lainagen) yang melakukan perkerjaan. Teori keagenan ditekan
untuk mengatas dua permasalahan yang dapat tegédn hubungan keagenan
(Eisenhardt, 1989 dalam Darmawati,dkk.2006). Peatadalah masalah keagenan
yang timbul pada saat (a) keinginan-keinginan atgwan-tujuan dari prinsipal
dan agen berlawanan dan (b) merupakan suatu hgl g@it atau mahal bagi
prinsipal untuk melakukan verifikasi tentang apag/aenar-benar dilakukan oleh
agen. Permasalahannya adalah bahwa prinsipal dalaét memverifikasi apakah
agen telah melakukan sesuatu secara tepat. Keduahaohasalah pembagian
resiko yang timbul pada saat prinsipal dan agen ifikeraikap yang berbeda
terhadap resiko. Dengan demikian, prinsipal dannageungkin memiliki
preferensi tindakan yang berbeda dikarenakan adzenyedaan preferensi resiko.

Konflik kepentingan dikarenakan oleh kemungkinamviba agen tidak
selalu bertindak sesuai dengan kepentingencipal dimana hal ini memicu
terjadinya biaya keagenanagency co3t Jensen dan Meckling (1976)
menyebutkan terdapat tiga jenis biaya keagemaimcipal dapat membatasi
divergensi dari kepentingannya dengan menetapkaaniifi yang layak dan

dengan mengeluarkan biaya monitorimgogitoring cost yang dirancang untuk
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membatasi aktivitas-aktivitas yang menyimpang din&al ini dilakukan oleh
agent Dalam beberapa situasi tertentu, agen memungkinkantuk
membelanjakan sumber daya perusahaan untuk menpahima agen tidak akan
bertindak yang dapat merugikan prinsipal atau untelgakinkan bahwa prinsipal
akan memberikan kompensasi jika dia benar-benaakulkean tindakan tersebut.
Namun demikian masih bisa terjadi divergensi ankaputusan-keputusan agen
dengan keputusan-keputusan yang dapat memaksiméksgjahteraan agen.
Nilai uang yang ekuivalen dengan pengurangan Keteggan yang dialami oleh
prinsipal juga merupakan biaya yang timbul dari undan keagenan. Biaya
sejenis ini disebut dengan kerugian residtegiflual loss.

Berkaitan dengan masalah keageneorporate governancenerupakan
suatu konsep yang didasari pada teori keagenamayagikan dapat berfungsi
sebagai alat untuk memberikan keyakinan kepada ipaestor bahwa mereka
akan menerimaeturn atas dana yang telah mereka investasikaorporate
governanceéberkaitan dengan bagaimana para investor yakin dahanajer akan
dapat memberikan keuntungan bagi mereka, yakin @atmanajer tidak akan
menggelapkan atau menginvestasikan ke dalam prayslek yang tidak
menguntungkan berkaitan dengan dana kapital yatah tditanamkan oleh
investor dan berkaitan dengan bagaimana para owestngontrol para manajer

(Siregar, 2005).
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2.1.2.Corporate Governance

Corporate governance merupakan suatu elemen kunci dalam
meningkatkan efisiensi ekonomis, yang meliputi sgkaian hubungan antara
manajemen perusahaan, dewan direksinya, para pegegaham dan
stakeholders(OECD, 1999).Corporate governancguga memberikan suatu
struktur yang memfasilitasi penentuan sasaran-aas@bjective$ dari suatu
perusahaan, dan sebagai sarana untuk mencapaarsaasaran tersebut dan
sarana untuk menentukan teknik monitoring kinggaod corporate governance
harus memberikan insentif yang tepat untuk deweaksii dan manajemen dalam
rangka mencapai sasaran-sasaran Yyang ditentukan sidr kepentingan
perusahaan dan para pemegang saham dan juga hapas miemfasilitasi
monitoring yang efektif, sehingga mendorong peraaahuntuk menggunakan

sumberdaya secara efisien (OECD, 1999).

Secara umum terdapat empat komponen utama yangultgre dalam
konsepcorporate governanceenurut OECD vyaitu :

1. Keadilan Fairnes3. Melindungi kepentingan minoritas dastakeholder
lainnya dari rekayasa-rekayasa yang bertentangagadeperaturan-peraturan
yang berlaku.

2. Transparansi Transparancy. Meningkatkan keterbukaardigclosur@ dan
kinerja perusahaan secara teratur dan tepat wéhtely basi¥ serta benar
(akurat) dan dapat diperbandingkan yang menyaniguangan, pengelolaan

perusahaan dan kepemilikan perusahaan.
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3. Dapat dikontrol Accountability. Menciptakan sistem pengawasan yang
efektif berdasarkan atas distribusi dan keseimbakguasaan antar anggota
direksi, pemegang saham, komisaris dan pengawas.

4. Tanggung JawabRsponsibility. Perusahaan mempunyai tanggung jawab
untuk mematuhi hukum dan ketentuan peraturan yasrgpku termasuk
tanggap terhadap lingkungan dimana perusahaanaerad

Organization for Economic Corporation and Developiatau OECD

(1999) menjelaskan bahwa sisterorporate governanceerdiri dari dua hal.

Pertama, berbagai peraturan tentang pengelolaamsgieran yang mengatur

hubungan antara pemegang saham, manager, krediemerintah dan

stakeholdersyang lain (peraturan yang menjelaskan hak dan jkeavea pihak-
pihak tersebut). Kedua, berbagai mekanisme yangradangsung ataupun tidak
langsung menegakkan peraturan- peraturan tersebut.

Prinsip-prinsipgood corporate governancgang dikembangkan OECD

(1999) meliputi 5 hal sebagai berikut :

1. Perlindungan terhadap hak-hak pemegang saham
Kerangka yang dibangun dalagorporate governancenarus mampu
melindungi hak-hak para pemegang saham yaitu halkyt) menjamin
keamanan metode pendaftaran kepemilikan (2) mdrgali atau
memindahkan saham yang dimilikinya (3) memperoldlorinasi yang
relevan tentang perusahaan secara berkala damrt@hpikut berperan dan
memberikan suara dalam RUPS (5) memilih anggotaadekomisaris

(6) memperoleh pembagian keuntungan perusahaan
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2. Persamaan perlakuan terhadap seluruh pemegang saham
Kerangkacorporate governancéarus menjamin adanya perlakuan yang
sama terhadap seluruh pemegang saham, termasukggegmeaham
minoritas dan asing. Seluruh pemegang saham hagmsliki kesempatan
untuk mendapatkan penggantian atau perbaikan alasggaran dari hak-
hak mereka. Prinsip ini juga mensyaratkan adanylpean yang sama
atas saham-saham yang berada dalam kelas, melarakigk-praktek-
nsider trading dan self dealing dan mengharuskan anggota dewan
komisaris untuk melakukan keterbukaan jika menemuka@ansaksi-
transaksi yang mengandung benturan kepentingarflict of interest

3. Peranarstakeholderyang terkait dengan perusahaan
Kerangkancorporate governancharus memberikan pengakuan terhadap
hak-hak stakeholder seperti ditentukan dalam UU daendorong
kerjasama yang aktif antara perusahaan dengansfak@holdertersebut
dalam rangka menciptakan kesejahteraan, lapang&erjpan dan
kesinambungan usaha.

4. Keterbukaan dan Transparansi
Kerangkacorporate governancéarus menjamin adanya pengungkapan
yang tepat waktu dan akurat untuk setiap permasalgiang berkaitan
dengan perusahaan. Pengungkapan ini meliputi i@fsrmmengenai
keadaan keuangan, kinerja perusahaan, kepemililkkan pkngelolaan
perusahaan. Disamping itu, informasi yang diungkapkarus disusun,

diaudit dan disajikan sesuai dengan standar yarrguéldas tinggi.
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Manajemen juga diharuskan meminta auditor ekstemelbkukan audit
yang bersifat independen atas laporan keuangan.

5. Akuntabilitas Dewan Komisaridbard of directory
Kerangka corporate governanceharus menjamin adanya pedoman
strategis perusahaan, pementauan yang dilakukanDeevan Komisaris
dan Akuntabilitas Dewan Komisaris terhadap perusahdan pemegang
saham. Prinsip ini juga memuat kewenangan-kewemarygag harus
dimiliki oleh dewan komisaris beserta kewajiban-kghan
profesionalnya kepada pemegang sahanstkeholdersainnya.
Indonesian Institue for Corporate Governan@éCG) mengungkapkan

bahwa penerapanorporate governancéni mempunyai beberapa tujuan yang
ingin dicapai yaitu :

a. Meraih kembali kepercayaan investor dan kreditorsioraal dan
internasional

b. Memenuhi tuntutan standar global

c. Meminimalkan biaya kerugian dan biaya pencegahas @nyalahgunaan
wewenang oleh pengelola

d. Meminimalkan cost of capitaldengan menekan resiko yang dihadapi
kreditor

e. Meningkatkan nilai saham perusahaan

f. Mengangkat citra perusahaan
Mekanisme merupakan cara kerja sesuatu secarastéensi untuk

memenuhi persyaratan tertentu. Untuk meminimalkanflik kepentingan antara
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principal danagentakibat adanya pemisahan pengelolaan perusahaanluégmn
suatu cara efektif untuk mengatasi masalah ketelakasan kepentingan tersebut.
Menurut Boediono (2005), mekanisngerporate governancenerupakan suatu
sistem yang mampu mengendalikan dan mengarahkarat&egoperasional
perusahaan serta pihak-pihak yang terlibat didayamsehingga dapat digunakan
untuk menekan terjadinya masalah keagenan..

Menurut Bernhart & Rosenstein (1998) dalam Sialagé006),
mekanismecorporate governancdibagi menjadi dua kelompok. Pertama berupa
internal mechanisms (mekanisme internal), seperti komposis dewan
direksi/komisaris, kepemilikan manajerial dan komgsesi eksekutif. Kedua,
external mechanisn{snekanisme eksternal), seperti pengenadalian @sarplan
level debt financing.

Mekanisme pengendalian lain yang secara luas digumdan diharapkan
dapat menyelaraskan tujuan prinsipal dan agen ladalakanisme melalui
pelaporan keuangan. Melalui laporan keuangan yasmypakan tanggung jawab
manajer, pemilik dapat mengatur, menilai sekaligapat mengawasi kinerja
manajer untuk mengetahui sejauh mana manajer télahindak untuk
meningkatkan kesejahteraan pemilik. Selain itu fikmidapat memberikan
kompensasi kepada manajer berdasarkan laporan deauahaporan keuangan
yang dibuat dengan berdasarkan angka-angka akunthharapkan dapat
berperan besar dalam meminimalkan konflik antarabdmai pihak yang
berkepentingan dalam suatu perusahaan (Jensen eklifg, 1976; Watts dan

Zimerman, 1986 dalam Siallagan, 2006). Mekanisnermal maupun eksternal
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keduanya mempunyai tujuan untuk menyelaraskan lgaruantara prinsipal dan
agen dengan meminimalkan konflik yang terjadi dimmagisebabkan oleh

asymetry information

2.1.3. Transparansi

Transparansi bisa diartikan sebagai keterbukaaormasi, baik dalam
proses pengambilan keputusan maupun dalam mengukeagkanformasi material
dan relevan mengenai perusahaan. Perbincanganpprmssendiri sangatlah
menarik. Pasalnya, isu yang sering mencuat adalaefteiangan dalam
menjalankan prinsip ini. Semisal, adanya kekhaaatperusahaan bahwa jika ia
terlalu terbuka, maka strateginya dapat diketahuesapng sehingga
membahayakan kelangsungan usahanya.

Menurut peraturan di pasar modal Indonesia, yangakksud informasi
material dan relevan adalah informasi yang dapathpeagaruhi naik turunnya
harga saham perusahaan tersebut, atau yang memyg@ngacara signifikan
risiko serta prospek usaha perusahaan yang bergangkviengingat definisi ini
sangat normatif maka perlu ada penjelasan opewdsigm di tiap perusahaan.
Karenanya, kekhawatiran di atas, sebetulnya tigakipnuncul jika kita mampu
menjabarkan kriteria informasi material secara ifgedagi masing-masing
perusahaan.

Dalam mewujudkan transparansi ini sendiri, peraaah harus
menyediakan informasi yang cukup, akurat, dan teysitu kepada berbagai

pihak yang berkepentingan dengan perusahaan ters8etiap perusahaan,
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diharapkan pula dapat mempublikasikan informasiakgan serta informasi
lainnya yang material dan berdampak signifikan pldadarja perusahaan secara
akurat dan tepat waktu. Selain itu, para investou$ dapat mengakses informasi
penting perusahaan secara mudah pada saat diperluka
Prinsip dasar transparansi berhubungan dengditasuaformasi yang

disajikan oleh perusahaan. Kepercayaan investar aiagat tergantung dengan
kualitas informasi yang disampaikan perusahaanh Qkrena itu perusahaan
dituntut untuk menyediakan informasi yang jelasjrak tepat waktu dan dapat
dibandingkan dengan indikator-indikator yang sarRansip ini diwujudkan
antara lain dengan mengembangkan sistem akuntang lyerbasiskan standar
akuntansi danbest practicesyang menjamin adanya laporan keuangan dan
pengungkapan yang berkualitas, mengembangkan taknaformasi dan sistem
informasi akuntansi manajemen untuk menjamin adaeyagukuran kinerja yang
memadai dan proses pengambilan keputusan yandfedfltt dewan komisaris
dan direksi; termasuk juga mengumumkan jabatan ¥asgng secara terbuka
(Tjager dkk, 2003 : 51). Dengan kata lain pringgngparansi ini menghendaki
adanya keterbukaan dalam melaksanakan proses peil@ankeputusan dan
keterbukaan dalam penyajiatigclosurg informasi yang dimiliki perusahaan.

Sementara itu dalam bidang Pengungkaparsc{osurg, dapat dinilai
apakah perusahaan telah:
* Menyediakan akses yang sama bagi Pemegang Sahanmalankeuangan.

* Memberikan penjelasan yang memadai mengenai nis&ba.
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* Mengungkapkan remunerasi/lkompensasi Direksi dan igam secara
memadai.

 Mengungkapkan transaksi dengan pihak-pihak yang puagai hubungan
istimewa.

* Menyajikan hasil kinerja keuangannya dan analisanajanen melalui

internet.

2.1.4. Luas Pengungkapand{sclosure)

Laporan keuangan merupakan mekanisme yang penagg rbanajer
untuk berkomunikasi dengan pihak investor luartuyanvestor publik diluar
lingkup manajemen serta tidak terlibat dalam pewigah perusahan. Rasional
yang mendasari perlunya praktek pengungkapan Ilapdeuangan oleh
manajemen kepada pemegang salfsiakeholder)dijelaskan dalam hubungan
principal dan agen. Menurut Jensen dan Meckling (19@8gncy relationship
(hubungan keagenan) ada bilamana ada satu atdu ifebvidu yang disebut
denganprincipal bekerja dengan individu atau organisasi lain ydisgbut agen,
prinsipal akan menyediakan fasilitas dan mendeikgaskebijakan pembuat
keputusan kepada agen.

Manajemen sebagai pengelola kekayaan perusahagerdersebagai
agen, sementara investor sebggancipal. Prinsipal menyediakan fasilitas dan
dana untuk menjalankan perusahaan, di lain pihakajgmen mempunyai
kewajiban untuk mengelola apa yang diamanahkan gengesaham kepadanya.

Agen diwajibkan memberikan laporan periodik padagppal tentang usaha yang
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dijalankannya. Prinsipal akan menilai kinerja agenmelalui laporan keuangan
yang disampaikan kepadanya. Oleh karena itu, lap&suangan merupakan
sarana akuntabilitas manajemen kepada pemilik.

Pengungkapan secara sederhana dapat diartikan asepaggeluaran
informasi (the release of information)nformasi yang disajikan dalam laporan
keuangan akan dapat dipahami dan tidak menimbudkéah interpretasi hanya
jika laporan keuangan dilengkapi dengan pengungkagang memadai.
Pengungkapan laporan keuangan dapat dilakukan dakmuk penjelasan
mengenai kebijakan yang ditempuh, kontijensi, mefoersediaan, jumlah saham
beredar, dan ukuran alternatif (misalnya pasarrbyding dicatat dalam kos
historis).

Luasnya cakupan atau kelengkap@omprehensivnessadalah suatu
bentuk kualitas dari sebuah laporan keuangan. finslatam Simanjuntak (2004)
menyatakan bahwa tingginya kualitas akuntansi saerg& hubungannya dengan
tingkat kelengkapan pengungkapan laporan keuanBangungkapan laporan
keuangan yang memadai bisa ditempuh melalui peaerapgulasi informasi
yang baik. Regulasi informasi keuangan di Indonddekukan oleh pemerintah
melalui Undang-Undang Pasar Modal, Badan Pangaasar Modal (Bapepam)
sebagai slah satu unitdilingkungan Departemen KgararRepublik Indonesia,
Bursa Efek Indonesia (BEI), dan lkatan Akuntansioimesia (IAl) melalui
Standar Akuntansi Keuangan (SAK). Lembaga-lembagamemberlakukan

regulasiinformasi bagi para pelaku pasar modalatBextn mengenai dokumen
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perusahaan yang harus diserahkan kepada Bapepamm daéam Keputusan
Ketua Bapepam No.Kep 40/PM/1997.

Keluasan pengungkapan adalah salah satu bentuikakuaéngungkapan.
Menurut Imhoff dalam Simanjuntak (2004), kualit@smpak sebagai atribut-
atribut yang penting dari suatu informasi akuntakBskipun kualitas akuntansi
masih memiliki makna gandé@mbigous)banyak peneliti yang menggunakan
index of disclosure methodologyengemukakan bahwa kualitas pengungkapan
dapat diukur dan digunakan untuk menilai manfagmal dari isi suatu laporan
tahunan. Dengan kata lain Imhoff menyatakan bahvgginya kualitas informasi
akuntansi sangat berkaitan dengan tingkat kelempgakpengungkapan.

Ada perbedan pendapat dalam hal sejauh mana luagumgkapan
laporan keuangan seharusnya dilakukan karena kegant dan kebutuhan
informasi pihak pengguna berbeda. Ada tiga konsepgenai luas pengungkapan
laporan keuangan, yaitu :

a) Adequated disclosurg@engungkapan cukup)
Konsep yang paling sering dipraktekkan adalah pegkapan yang cukup,
yaitu pengungkapan minimum yang disyaratkan oleatpean yang berlaku,
dimana angka-angka yang disajikan dapat diintetqpsgésan dengan benar
oleh investor.

b) Fair disclosure(pengungkapan wajar)
Pengungkapan yang wajar secara tidak langsung mdeanptujuan etis agar
memberikan perlakuan yang sama kepada semua pefapkean keuangan

dengan menyediakan informasi yang layak terhadagpppea potensial.
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Full disclosure(pengungkapan penuh)

Pegungkapan penuh menyangkut kelengkapan penyajfanmasi yang
diungkap secara relevan. Pengungkapan penuh merkddan penyajian
informasi secara melimpah sehingga beberapa pitatkgamggapnya tidak
baik (Na'im dan Rakhman:2000 dalam dalam Simanju(2a04))

Sementara itu ada dua jenis pengungkapan laporarangan dalam
hubungannya dengan syarat yang ditetapkan oledatahkuntansi keuangan,
yaitu:

Pengungkapan wajifimandated disclosure)

Pengungkapan wajib yaitu pengungkapan minimum ydisgaratkan oleh
standar akuntansi yang berlaku. Perusahaan memapenolanfaat dari
menyembunyikan, sementara yang lain dengan mengpkgk informasi.
Jika perusahaan tidak bersedian untuk mengungkegs@ara sukarela maka
pengungkapan wajib akan memaksa perusahaan uningumgkapkannya.
Pengungkapan sukardholontary disclosure)

Pengungkapan sukarela yaitu pengungkapan butir-bigng dilakukan
sukarela oleh perusahaan tanpa diharuskan oletuparayang berlaku. Healy
dan Palepu (2001) mengemukakan meskipun semua apaars publik
diwajibkan untuk memenuhi pengungkapan minimum ekeberbeda secara
substantial dalam hal jumlah tambahan informasigydiungkap ke pasar
modal. Salah satu cara meningkatkan kredibilitasigghaan adalah melalui
pengungkapan sukarela secara lebih luas dan membawestor dalam

memahami strategi bisnis manajemen. Perusahaan degrearik perhatian



27

lebih banyak analis, meningkatkan akurasi ekspekiasar, menurunkan
ketidaksimetrisan informasi pasar dan menurunkgotde pasar(market

surprise) dengan melakukan pengungkapan yang lebih luasg(Lden

Lundholm,1996 dalam dalam Simanjuntak (2004). Lelaihjut Lang dan
Lundholm menyatakan bahwa analis yang mengikuti kggebangan
perusahaan akan meningkat sejalan dengan prakbekipgkapan yang lebih
informatif. Kebijakan pengungkapan dengan kualitdermasi yang rendah

justru akan meningkatkan perilaku yang oportunlardgasar modal.

2.1.5. Ketepatwaktuan Timeliness) Pelaporan Keuangan

Timeliness didefinisikan sebagai suatu pemanfaatan informalgh
pengambil keputusan sebelum informasi tersebut ld@dan kapasitas atau
kemampuannya untuk mengambil keputusan. Menurut(A8§7) informasi yang
tepat waktu berati jangan sampai informasi yangmdmaikan sudah basi atau
sudah menjadi rahasia umum. Baridwan (1992) tepaktuwdiartikan bahwa
informasi harus disampaikan sedini mungkin untybatiaigunakan sebagai dasar
untuk membantu dalam pengambilan keputusan ekodamuntuk menghindari
tertundanya pengambilan keputusan tersebut.

Ketepatan waktu tidak menjamin relevansi, tetagevansi tidaklah
mungkin tanpa ketepatan waktu. Informasi mengenandisi dan posisi
perusahaan harus secara cepat dan tepat waktu isamgaemakai laporan
keuangan. Ketepatan waktu mengimplikasikan bahwporém keuangan

seharusnya disajikan pada suatu interval waktwlkumenjelaskan perubahan
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dalam perusahaan yang akan mempengaruhi pemakanedgi dalam membuat
prediksi dan keputusan.

Selanjutnya informasi tepat waktu akan mempengakdmampuan
manajemen dalam merespon setiap kejadian atau galahan. Apabila informasi
itu tidak disampaikan dengan tepat waktu akan meadykan informasi tersebut
kehilangan nilai di dalam mempengaruhi kualitas utepan. Informasi tepat
waktu juga akan mendukung manajer menghadapi kgiiddian yang terjadi
dalam lingkungan kerja mereka.

Menurut Dyer dan McHugh (1975) dalam penelitiannyanyatakan
bahwa banyak pihak percaya ketepatan waktu laporamupakan karakteristik
penting bagi laporan keuangan itu sendiri, pihdiakitersebut misalnya akuntan,
manajer dan analis keuangan. Lebih lanjut ketepatiu pelaporan keuangan
merupakan elemen pokok bagi catatan laporan kenayagey memadai.

Ketepatan waktu pelaporan merupakan fungsi dariofdkktor yang
bersifat spesifik bagi perusahaan dan audit yar@ite Faktor-faktor audit yang
terkait adalah faktor-faktor yang cenderung mendsar{atau membantu) auditor
dalam pelaksanaan tugas audit dan pengeluaranatapandit secara tepat.
Sebaliknya, faktor-faktor yang bersifat spesifikjbperusahaan adalah faktor-
faktor yang memungkinkan manajemen untuk mengtasillaporan tahunan
yang lebih tepat waktu atau mengurangi biaya yasrgditan dengan penundaan

yang belum disesuaikan dalam pelaporan.
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2.1.6. Kinerja Perusahaan

Penilaiankinerja adalah penentuan secara periodik efeksivof@erasional
suatu organisasi, bagian organisasi, dan karyawatiabarkan sasaran, standar
dan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya Ig&jah, 2006). Pengukuran
kinerja dapat berupa pengukuran keuangan dan no@ngen. Pengukuran
keuangan dinyatakan dalam ketentuan moneter. Remikinerja perusahaan
dapat dilihat dari segi analisis laporan keuangamia rasio keuangan dan dari
segi perubahan harga saham. Nilai perusahaan akeagrrhin dari harga pasar
sahamnya (Darmawati, 2006).

Rasio nilai pasar perusahaan memberikan indikagi lbaanajemen
mengenai penilaian investor terhadap kinerja péamsma di masa lampau dan
prospeknya di masa yang akan datang. Ada bebeaamauntuk mengukur nilai
pasar perusahaan, misalnyace earning ratio(PER), market-to-book ratiadan
Tobin’'s Q Masing-masing ratio memilki karakteristik yang riieda dan
memberikan informasi bagi manajemen maupun investengenai hal yang
berbeda pula. Salah satu rasio yang dapat membenifarmasi paling baik
adalahTobin’s Q Rasio ini bisa menjelaskan berbagai fenomenard&kgiatan
suatu perusahaan seperti misalnya terjadi perbedi#am pengambilan
keputusan investasi dan diversifikasi, hubunganarantkepemilikan saham
manajemen dan nilai perusahaan, hubungan antaesj&kimanajemen dengan

keuntungan dalam akuisisi dan kebijakan pendartiasden dan kompensasi
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(Darmawati, 2006)Tobins Q merupakan ukuran penilaian yang paling banyak

digunakan dalam data keuangan perusahaan.

2.1.6. Penelitian Terdahulu

1. Darmawati,dkk (2003) meneliti hubungan antemgporate governancelan
kinerja perusahaan. Penelitian ini menggunakar basiei [ICG dan majalah
SWA tentang implementasi GCG didalam perusahaamnt@001 dan 2002
yaitu CGPI Corporate Governance Perception Injleebagai proksi variabel
corporate governanceSedangkan kinerja perusahaan diproksi oleh liner;j
keuangan Return on EquityROE) dan nilai perusahaamaopin’s Q. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa varialserporate governanceecara statistik
signifikan mempengaruhi ROE namun tidak mempengdrabin’s Q

2. Siallagan dan Machfoedz (2006) meneliti hubungkentara mekanisme
corporate governancelan kualitas laba, kualitas laba dan nilai peraaah
mekanismecorporate governancedan nilai perusahaan, serta apakah kualitas
laba berperan menjadi variabeterveningdiantaracorporate governance
dan nilai perusahaan. Mekanisro@porate governancgang dipakai terdiri
dari kepemilikan manajerial, dewan komisaris incejen, dan komite audit.
Kualitas laba diproksikan dengatiscretionary accruals sedangkan nilai
perusahaan diproksikan dengdmbin’s Q. Hasil yang didapat adalah:
(1) Kepemilikan manajerial berpengaruh positif setép kualitas laba; dewan
komisaris secara negatif berpengaruh terhadapt&sdéiba; dan komite audit
secara positif berpengaruh terhadap kualitas I&@)aKualitas laba secara

positif berpengaruh terhadap nilai perusahaan.K@)emilikan manajerial
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berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, raeammedewan komisaris
dan komite audit secara positif berpengaruh tenqhadéai perusahaan.
(4) Kualitas laba bukan merupakan variab&trveningantara mekanisme CG
dan nilai perusahaan.

3. Hastuti (2005) meneliti hubungan diant&aod corporate governancelan
struktur kepemilihan dengaan nilai perusahd&ood corporate governance
yang dipakai terdiri dari tindakan manajemen lalaa tlas pengungkaan,
sedangkan nilai perusahaan diproksikan defigdnin’s Q Hasil yang didapat
adalah: (1) Strutur kepemilikan manajerial tidakpeegaruh terhadap kinerja
perusahaan (2) pengungkapan secara positif bemdndarhadap kinerja
perusahaan. (3) manajemen laba tidak berpengardmadigp kinerja
perusahaan.

4. Che Haat, dan Abdul Rahman, 2008 meneliti hubongntara corporate
governance, pengungkapan, ketepatwaktuan penyamf@paran keuangan
dan kinerja perusahaan pada perusahaan-perusahadfalaysia. Hasil
penelitian mendapatkan tidak adanya hubungan ymmifikan antara GCG
dengan pengungkapan laporan keuangan maupun kedbpadan
penyampaian laporan keuangan. Namun demikian GCfilikiepengaruh
yang signifikan terhadap kinerja perusahaan. Sdaidiperoleh pula bahwa
pengungkapan dan ketepatwaktuan penyampaian lapgaaangan tidak

memiliki hubungan yang signifikan dengan kinerjadegan.
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2.2. Kerangka Pemikiran

Gambar 1
Kerangka Pemikiran Penelitian
Luas
Pengungkapan \
GCG Kinerja
»  Perusahaan
Ketepatwaktuan

2.3. Pengembangan Hipotesis
1. GCG dengan Transparansi (Luas Pengungkapan dand€epatwaktuan)

Bukti empiris menunjukkan bahwa pengungkapan mé&mengaruh
material terhadap biaya modal (Che Haat,et.al 200&)gungkapan yang lebih
luas dan pelaporan yang tepat waktu akan mengubgena ekuitas melalui biaya
transaksi yang lebih rendah, mengurangi kesalahedlihsi laba atau permintaan
yang lebih tinggi terhadap sekuritas perusahaam (€dmt, 2008). Manfaat lain
dari pengungkapan yang lebih luas adalah mengurangsalah asimetri
informasi, dengan mengilangkan arah kejutan periairi kinerja perusahaan
dan membuat harga saham tidak terkadlatile (Lanmg dan Kunghiolm dalam

Che Haatgt.al, 2008).
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Penguatan GCG dan praktik pelaporan dari laporamarigan dan
krediabilitas laporan keuangan akan memberikan| hiddak hanya dalam
mengeliminasi kegagalan bisnis secara total, ngomge memberikan tanda pada
pemegang saham khususnya sebagai regulator. Remelgebelumnya
mendaparkan bahwa tingkat transparansi (melalui gyegkapan dan
ketepatwaktuan) dipertimbangkan sebagai hasil yemlkg dari praktik CG yang
dapat membantu menghilangkan masalah asimetrinnafeir antara pemagang
saham luar dengan manajemen.

Keberadaan komite audit ditemukan bergubungan dekgaitas laporan
keuangan (McMullen dalam Li, et.al, 2008). Ho darony dalam Li, et.al
mendaptkan bahwa keberadaan komite audit dapat ngletkan kualitas
pengungkapan laporan keuangan. Namun demikian &amidit yang tidak aktif
tidak mampu mengawasi manajemen secara efektifndekiu pertemuan yang
cukup harus dilakukan untuk membahas pertimbangtama masalah-masalah
utama Olson, 1999). Price Waterhouse (1993) merekdasikan bahwa komite
audit minimum harus melakukan sebanyak 3 atau épetemuan dalam satu
tahun dan pertemuan khusus jika diperlukan.

Dengan demikian dalam kaitannya antara mekanismeporaie
governance dengan transparansi, maka dapat diramuskpotesis sebagai
berikut:

Hia: Mekanisme GCG berupa mekanis internal (kepermlilkaham

manajerial/INSIDER) yang lebih kuat berpengaruh hadap
pengungkapan laporan keuangan yang lebih luas.
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Hip: Mekanisme GCG berupa mekanisme pendanaan kepamidising
yang lebih kuat berpengaruh terhadap pengungkapguoran
keuangan yang lebih luas.

Hic.: Mekanisme GCG berupa mekanisme kualitas audity yabih baik
berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keuaragen lebih
luas.

Hiq: Mekanisme GCG berupa pertemuan komite audit yaloip banyak

berpengaruh terhadap pengungkapan laporan keuaragen lebih
luas.

H.a: Mekanisme GCG berupa mekanis internal (kepermlilksaham
manajerial/INSIDER) yang lebih kuat berpengaruthadap waktu
pelaporan yang lebih cepat.

Hop: Mekanisme GCG berupa mekanisme pendanaan kepamidising
yang lebih kuat berpengaruh terhadap waktu pelapgaag lebih
cepat.

H.c: Mekanisme GCG berupa mekanisme kualitas audity yabih baik
berpengaruh terhadap waktu pelaporan yang lebix.cep

H.q: Mekanisme GCG berupa mekanisme pertemuan korudé gang
lebih banyak berpengaruh terhadap waktu pelapoikarg ylebih
cepat.

2. GCG dengan Kinerja

Mekanisme GCG menjamin investor dalam perusahaarermea return
yang cukup atas investasi mereka (Shelier dan Wuslatam Che Haat, et.al,
2008). Jika mekanisme ini tidak ada dan tidak bey$u dengan benar maka
investor tidak akan merasakan bahwa mereka menganasahaan atau membeli
ekuitas sekuritas perusahaan. Secara keseluruhaesjak ekonomis akan

menderita karena banyak kesempatan bisnis akanghdan masalah keuangan

secara temporer akan menyebar dengan cepat kepagsagan lain, karyawan
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dan konsumen. Jika ekspropriasi yang dilakukan pi@fa manajer meningkat
padasaat tingkat kembalian investasi yang diharapkah aivestor jatuh, maka
shock yang diakibatkan dari menurunnya tingkat kepercayaevestor akan
mendorong terjadinya penurunacepital inflow dan meningkatnyacapital
outflowsdari suatu negara. Akibat selanjutnya adalah memyau harga saham
dan nilai tukar mata uang negara yang bersangkD@mmawati, 2003).

Melalui pengaruhnya terhadap perkembangan pasaralmgutoteksi
investor dapat mempengaruhi perekonomian riil. MenhwBeck dkk (dalam
Darmawati, 2005), perkembangan dalam bidang keuadga suatu negara dapat
mempercepat pertumbuhan dengan tiga cara. Pertasr@ngkatkan tabungan
(saving3. Kedua, menanamkan tabungan tersebut ke dalagstamsi riil, sehingga
bisa mempercepat akumulasi kapital. Ketiga, dengssnya pengendalian
keputusan-keputusan investasi yang dimiliki oldiakipihak institusi keuangan,
maka perkembangan dalam bidang keuangan terselat mkendorong aliran
modal ke arah penggunaan yang lebih produktif, nggja bisa meningkatkan
efisiensi alokasi sumber daya. Ketiga hal tersakah mempunyai dampak besar
terhadap pertumbuhan perekonomian dalam suatu aneBaberapa penelitian
telah membuktikan adanya hubungan perkembangarmaindp keuangan dengan
pertumbuhan ekonomi.

Penelitian sebelumnya juga mendapatkan bahwa GQ@ilikiehubungan
positif dengan kinerja. Black dkk. (dalam Darmaw&005) memberikan bukti
bahwacorporate governancenerupakan faktor penting dalam menjelaskan nilai

perusahaan-perusahaan publik di Korea. Klapperladae (dalam Darmawati,
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2005) menemukan adanya hubungan positif am@mnaorate governanceetgan
kinerja perusahaan yang diukur dengaturn on asset§ROA) danTobin’s Q
Penemuan penting lainnya dari penelitian merekaabddahwa penerapan
corporate governanceli tingkat perusahaan lebih memiliki arti dalam aweg
berkembang dibandingkan dalam negara maju. Haéliatsmenujukkan bahwa
perusahaan yang menerapkamporate governancgang baik akan memperoleh
manfaat yang lebih besar di negara-negara yanguimgan hukumnya buruk.
Mitton (dalam Darmawati, 2005) menujukkan bahwaiakagl-variabel yang
berkaitan denganorporate governancenempunyai dampak yang kuat terhadap
kinerja perusahaan selama periode krisis di Asiaufi(tahun 1997 sampai
dengan tahun 1998).

Mekanisme GCG yang baik juga menekankan pada pesganwang baik
terhadap manajemen. Keberadaan dewan komisaris kdamte audit akan
menentukan tingkat pengawasan terhadap aktivitasaje@men. Pengawasan
terhadap dewan direksi merupakan sebuah fungsi tydal) hanya secara bentuk
dan komposisi dari dewan komisari maupun komiteitaucdhamun juga sub
komite dimana banyak proses dan keputusan penéing giambil dinobutor dan
diambil (Cotter dab Silvester dalam Li, et.al, 2D08

Peran dari komite audit telah berkembang dari aalgmrtempuan dan
tantangan dalam mengubah lingkungan bisnis, sdsial ekonomi. The Smith
Report (2003) di Inggris telah mengidentifikasi grerdari komite audit sebagai
yang menjamin bahwa interes dari pemegang saharat ahlindungi dalam

kaitannya adengan laporan keuangan dan kontrotnadteKomite audit yang
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efektif dapat mengingkatkan kontrol internal damtibdak dalam memperkecil

biaya keagenan (Ho dan Wong dalam Li, et.al, 2008), merupakan perangkat
pengawasan yang kuat untuk meningkatkan pengungkkgperan keuangan.
Keberadaan komite audit ditemukan bergubungan dengaaitas laporan

keuangan (McMullen dalam Li, et,al, 2008).

Dalam penelitian Che Haagt.al, mekanismecorporate governance
diukur dengan menggunakan baberapa proksi sepekiamsme internal seperti
kepemilikan saham manajerial (INSIDER), struktumgenaan (kepemilikan
asing dan dan debt to aset) serta kualitas audihelRian Li, et.al selain
menggunakan aspek kepemilikan juga menggunakawitaktipertemuan komite
audit sebagai bagian dari mekanistoeporate governance

Dengan demikian dalam kaitannya antara mekanisocogporate
governancalengan kinerja perusahaan, maka dapat dirumuskatekis sebagai
berikut :

Hsa: Mekanisme GCG berupa mekanis internal (kepermlilkaham

manajerial/INSIDER) yang lebih kuat berpengarulnaeap kinerja
perusahaan yang lebih tinggi.

Hsp: Mekanisme GCG berupa mekanisme pendanaan kepamidising
yang lebih kuat berpengaruh terhadap kinerja paasayang lebih

tinggi.

Hsc: Mekanisme GCG berupa mekanisme kualitas audity yabih baik
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan yangtieliy.

Hsq: Mekanisme GCG berupa jumlah pertemuan komitetauatig lebih
banyak berpengaruh terhadap kinerja perusahaanighihginggi.
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3. Hubungan antara Transparansi (Luas Pengungkapan dan

Ketepatwaktuan) dengan Kinerja Perusahaan

Corporate governancenemiliki pengaruh pada tingkat pengungkapan
(Haniffa dan Cooke dalam Che Haat, et.al 2002)tbggila pada ketepatan waktu
pelaporan, khususnya pada dewan direktur yang mengengungkapa informasi
dalam laporan. Dengan demikian mengacu pada tgensa ketika dewan direksi
bersifat independent dari manajemen dan mengolskava tanggung jawab
mereka untuk menjadi akuntabel dan transparan paga shareholderatau
stakeholder mereka akan mengungkapkan semua informasi ydegare tepat
pada waktunya, tidak hanya menjadi mandate sajapitguga item-item
sukarelanya.

Adanya hubungan antara transparansi dan kinerjagaske meningkatkan
pegungkapan sukarela dan pelaporan yang lebih tep&tu menghasilkan
transparansi yang lebih tinggi. (Loh, dalam ChetH2@08) menemukan bahwa
perusahaan mungkin memperoleh sejumlah keunturtgamasuk pengelolaan
perusahan yang lebih baik, meningkatkan kredikilitanjemen, investor jangka
panjang yang lebih banyak, analis lebih lanjut ykeetgh banyak, perbaikan akses
atas modal dan biaya modal yang lebih rendah, el@isasi mendasar perusahan
yang sebenarnya.

Dengan demikian dalam kaitannya antara mekanisamsgaransi dengan
kinerja, maka dapat dirumuskan hipotesis sebag#iuie

Hs: Penyampaian laporan keuangan yang lebih cepapebgaruh
terhadap kinerja perusahaan yang lebih tinggi.

Hs: Pengungkapan yang lebih luas berpengaruh terhddaprja
perusahaan yang lebih tinggi.
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian eksplanatomgd® menggunakan
pendekatan kuantitatif. Penelitian eksplanatori upakan penelitian penjelasan
atau penelitian untuk menguji dugaan sementaratgsgs). Penelitian kuantitatif

merupakan penelitian yang memerlukan pengujiarraetatistik.

3.2 Populasi dan Prosedur Pengumpulan Sampel
Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaeny yerdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama tahun 2006-2008. Sampel iganeini diambil dengan
menggunakan metogrirposive samplingdengan kriteia sebagai berikut :
1. Terdaftar sebagai perusahaan publik yang tercaidd pahun 2006-2008
di Bursa Efek Indonesia dan yang mempublikasikapokan Tahunan
secara konsisten dari tahun 2006-2008
2. Perusahaan yang dipilih adalah perusahaan-perusajaay memiliki

kepemilikan kepemilikan manajerial.

3.3. Variabel Penelitian dan Definisi Penelitan
1. Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah knperusahaan.

Kinerja perusahaan adalah kemampuan perusahaan dedajalankan
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operasionalnya. Penelitian kinerja perusahaan daipaat dari segi analisis
laporan keuangan berupa resiko keuangan dan dgiripgeubahan harga
saham. Pada penelitian ini, kinerja perusahaanokkpr dengan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan diukur dengabin’'s Q Tobin’s Q dihitung
dengan menggunakan formula sebagai berikut

Tobin’s g = (MVE + DEBT) / TA
Dimana : MVE = Market Value of Equity

= Harga per lembar saham x Jumlah saham beredar
DEBT = Total hutang

TA = total aset

2. Variabel Independen Penelitian
Variabel Independen dalam penelitian ini addlekanisme GCG meliputi
a. Mekanisme internal
Mekanisme internal diukur dengan struktur keperaililsaham oleh
manajerial (INSIDER).
b. Mekanisme Pendanaan
Mekanisme Pendanaan diukur dengan menggunakan rpropo
saham yang dimiliki oleh pihak asing
C. Mekanisme Audit
Mekanisme Audit diukur dengan menggunakan kualaaslit
dengan O jika perusahaan diaudit oleh KAP Non Biglah 1 jika

perusahaan diaudit oleh KAP big 4.
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d. Mekanisme aktivitas pertemuan komite Audit
Mekanisme aktivitas petemuan komite Audit diukurngkn
menggunakan jumlah peremuan yang dilakukan olehtkamdit dalam 1

tahun.

3. Variabel Intervening
Variabel intervening atau perantara dalanepigan ini adalah meliputi :
a. Luas pengungkapan

Dalam melakukan penghitungan angka indeks, peneliti
menggunakan instrumen yang digunakan Wallace d&lastuti (2005).
Instrumen ini memberi angka tambahan pada setiagymgkapan butir
yang material. Semakin banyak butir yang diungkégh gerusahaan,
semakin banyak pula angka indeks yang diperolebspbaan tersebut.
Perusahaan dengan angka indeks yang lebih tinggumugkan bahwa
perusahaan tersebut melakukan praktek pengungkapeaara lebih
komprehensif relatif dibandingkan perusahaan lain.

Angka indeks maksimum dalam instrumen ini adalalu.sa
Perusahaan yang memiliki angka indeks satu menanjukahwa
perusahan tersebut telah melakukan pengungkapanafagkeuangan
secara penuh. Perhitungan untuk mencari angkasndiedntukan dengan

formulasi sebagai berikut :

Indeks =N
K
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Dimana :
n = jumlah butir pengungkapan yang dipenuhi
K = jumlah semua butir yang mungkin dipenuhi
b. Ketepatwaktuan Penyampaian
Ketepatwaktuan adalah lama hari penyajian lapoearakgan pada

kepad publik sejak tahun buku berakhir (31 Desejnber

3.4. Jenis dan Sumber Data

Pengertian dari data adalah sesuatu yang diketaktaui dianggap
mempunyai sifat dapat memberikan gambaran tentaraju skeadaan atau
persoalan. Dalam penulisan ini jenis data yangrdigan adalah data sekunder.
Data sekunder adalah data-data yang diambil déatazaatau sumber lain yang
telah ada sebelumnya. Data sekunder juga dapdikdiarsebagai data yang
sebelumnya telah ditulis atau digunakan oleh osgeniyang bukan pengolahnya.
Data sekunder yang digunakan dalam penelitian imliputi kepemilikan
institusional, komisaris independent, ukuran dediaeksi,debt to equityukuran
dewan direksi, total hutang, total aktiva, harghasa penutupan akhir tahun dan
jumlah saham yang beredar akhir tahun. Data diplerdlari laporan tahunan
perusahaan yang dipublikasikan di BEidonesian Capital Market Directory

(ICMD) danwww.jsx.co.idsertaannual report
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3.5. Metode Pengumpulan Data

Data menurut sumbernya dapat diklasifikasikan dadamta internal, data
eksternal, data primer dan data sekunder. Datadgkumerupakan sumber data
yang diperoleh peneliti secara tidak langsung raelakdia perantara (diperoleh
dan dicatat oleh pihak lain). Data yang dimaksud#alam penelitian ini adalah
data yang bersumber dahndonesian Capital Market Directorydan Pusat
Referensi Pasar Modal (PRPM) BEI.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian inisdddata skunder berupa
laporan keuangatannual report)meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan arus
kas, dan laporan perubahan modal periode tahun RM6-2007 pada

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.

3.6. Teknik Analisa Data
3.6.1. Uji Asumsi klasik
Uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui apaélatam suatu model
regresi penelitian yang dilakukan normalitas, aatelasi, multikolinearitas, dan
heteroskedastisitas terhadap masing-masing faktor.
1. Uji Normalitas
Bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah modgtesi, variabel
dependen, variabel independen atau keduanya memipdisyribusi normal
atau tidak. Model regresi yang baik adalah memitiistribusi data normal

atau mendekati normal.
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2. Pengujian Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakahadalsuatu model regresi
linier ada korelasi antara kesalahan penggangguwa pgetiode t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika itewofelasi, maka
dinamakan ada problem aotukorelasi. Autokorelasnculikarena observasi
yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu ssimaviasalah ini timbul
karena residual (kesalahan penggangu) tidak behassdtu observasi ke
observasi lainnya (Ghozali:2001).
Untuk mendiognosis adanya autokarelasi dalam soetidel regresi maka
dilakukan pengujian Durbin-Watson (DW test) dengsngambil keputusan
sebagai berikut:

» du <DW < 4 - du tidak terjadi autokorelasi

» dl < DW < du atau (4—du) < DW < (4-dl) tidak dapat

disimpulkan
» DW < dl atau DW > 4 - dL terjadi autokorelasi.
3. Pengujian Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apbhkpada model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel indeper{danabel bebas). Jika
variabel bebas saling berkorelasi, maka variabe&lal ini tidak orthogonal.
Variabel orthogonal adalah variabel bebas yang kdeelasi antara sesama

variabel bebas sama dengan nol.
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Dalam penelitian inipengujian multikolinearitas dan bantua SPSS
(Statistical Package for Social Science) dapathalilidari nilai variance
inflation factor (VIF) dan/atau tolerance value agaerhitungan collinearity
diagnostics. Variabel independen mempunyai persoataltikolinearitas
dengan variabel independen yang lain jika nilai \éBih besar dari 10
dan/atau maka tolenance value lebih kecil dari .0,&pabila terjadi
multikolinearitas, maka variabel independen yang ngaedung
multikolinearitas harus dikeluarkan dari persamaanesi.

. Pengujian Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakdandanodel regresi terjadi
ketidaksamaan varians dari residual satu pengani@apengamatan yang
lain. Jika varian dari residual satu pengamatapetgamatan yang lain tetap
maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeddulideteroskedastisitas.
Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisatau tidak terjadi
heteroskedastisitas (Ghozali, 2001).

Untuk menguji kemungkinan terjadinya heteroskeddat dengan dideteksi
dengan melihat adanya tidaknya pola tertentu paatikgscatterplotantara
nilai yang telah diprediksi dengan kuadrat darainiesided (Y prediksi — Y
sesungguhnya). Jika titik-titik grafik membentuk agu pola tertentu
(gelombang, melebar kemudian menyempit), maka amdbkasi terjadi
heteroskedastisitas. Jika titik-titik grafik tidakenunjukan pola yang jelas
atau besifat acak, serta titik-titik menyebar diadian dibawah angka 0 pada

sumbu Y, maka dapat disimpulkan tidak terjadi hetkedastisitas.
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Selain itu hasil pengamatan visual erhadap scétengdikasi terpenuhinya
asumsi homoskedastisitas dapat juga diuji denganggumakan metode
Gletser yaitu dengan meregresikan nilai absoluidues$ terhadap variabel
bebas. Bila hasil regresi tersebut signifikan (diéka 0,05) maka ada indikasi
terjadi heteroskedastisitas dan sebaliknya bilaktisignifikan maka asumsi
homoskedastisitas dipenuhi.
3.6.2. Analisis Regresi Berganda
Tujuan utama dilakukanya analisis regresi bergaadalah untuk
mengukur besarnya pengaruh secara kuantitatif dalit&tif dari perubahan
variabel dependen atas dasar nilai variabel indigen
Penelitian ini menggunakan 3 model analisis yastiagai berikut :
DISC =a+bINSIDER + I3 FORIEGN + | KA + by MEET + el
TMLNS =a + i INSIDER + b FORIEGN + B KA + by MEET + e2
Q =a +pPINSIDER + b FORIEGN + B KA + + by MEET + Iy DISC

+ by TMLNS + &

3.6.3. Pengujian Hipotesis

a. Uji F digunakan untuk menguji hipotesis pengaruhrialel independen
terhadap variabel dependen secara bersama-saraasidikfikansi F lebih
kecil dari taraf signifikansi 5% maka variabel ipdaden berpengaruh
signifikan secara bersama-sama. Sebaliknya jikai silgnifikansi F lebih
besar dari taraf signifikansi 5% maka variabel petelen tidak berpengaruh

signifikan.
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b. Uji t adalah untuk menguji tingkat signifikasi pemgh variabel-variabel
independen terhadap variabel dependen. Jika digngi t lebih kecil dari
taraf signifikansi 5% maka variabel bebas mempi&nhgaruh yang signifikan
terhadap variabe terikatnya. Jika signifikansi biHle besar dari taraf
signifikansi 5% maka variabel bebas tidak memitigkngaruh yang signifikan
terhadap variabe terikatnya.

c. Uji R square (adjusted 4R untuk mengetahui sampai seberapa besar
prosentase variasi variabel bebas pada model dépedngkan oleh variabel
terikat (Ghozali, 2001). Nilai koefisien determiné®?) adalah di antara nol
dan satu. Nilai Ryang kecil atau di bawah 0,5 berarti kemampuarabat-
variabel independen dalam menjelaskan variabel mikgre amat terbatas.
Sebaliknya nilai yang mendekati satu berarti valiatariabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkatuku memprediksi

variasi variabel dependen.





