PENGARUH EARNINGS MANAGEMENT TERHADAP
NILAl PERUSAHAAN DENGAN CORPORATE
GOVERNANCE SEBAGAI VARIABEL PEMODERASI

SKRIPSI

Diajukan sebagai salah satu syarat
untuk menyelesaikan Program Sarjana (S1)
pada Program Sarjana Fakultas Ekonomika dan Bisnis

Universitas Diponegoro

Disusun oleh :
DYAS TRI PAMUNGKAS
NIM. C2C008045

FAKULTAS EKONOMIKA DAN BISNIS
UNIVERSITAS DIPONEGORO
SEMARANG

2012



PERSETUJUAN SKRIPSI

Nama Penyusun . Dyas Tri Pamungkas
Nomor Induk Mahasiswa : C2C008045
Fakultas/Jurusan . Ekonomika dan Bisnis/Akuntansi

Judul Skripsi : PENGARUH  EARNINGS MANAGEMENT
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN
CORPORATE GOVERNANCE SEBAGAI
VARIABEL PEMODERASI

Dosen Pembimbing . Marsono, SE, M. Adv, Acc, Akt

Semarang, 6 Februari 2012

Dosen Pembimbing,

(Marsono, SE, M. Adv, Acc, Akt)

NIP. 19711225 199903 1003



PENGESAHAN KELULUSAN UJIAN

Nama Mahasiswa : Dyas Tri Pamungkas

Nomor Induk Mahasiswa : C2C008045

Fakultas/Jurusan : Ekonomika dan Bisnis/ Akuntansi

Judul Skripsi PENGARUH EARNINGS MANAGEMENT
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN
CORPORATE GOVERNANCE SEBAGAI

VARIABEL PEMODERASI

Telah dinyatakan lulus ujian pada tanggal 24 Februa 2012

Tim Penguiji
1. Marsono, SE, M.Adv, Acc, Akt (cevnmmnnnne s mmmmm e e e e e e e
2. Dr. Endang Kiswara, M.Si, Akt (ceeeeeeeener e

3. Drs. Dul Mu'id, M.Si, Akt T )



PERNYATAAN ORISINALITAS SKRIPSI

Yang bertanda tangan di bawah ini saya, Dyas Tamuhgkas,
menyatakan bahwa skripsi dengan juduPengaruh Earnings Management
Terhadap Nilai Perusahaan DengarCorporate Governance Sebagai Variabel
Pemoderasi, adalah hasil tulisan saya sendiri. Dengan ini seenyatakan
dengan sesungguhnya bahwa dalam skripsi ini tidedtapat keseluruhan atau
sebagaian tulisan orang lain yang saya ambil dengean menyalin atau meniru
dalam bentuk rangkaian kalimat atau simbol yang ungrkkan gagasan atau
pendapat atau pemikiran dari penulis lain, yangasalkui seolah-olah sebagai
tulisan saya sendiri, dan/atau tidak terdapat Ibagiau keseluruhan tulisan yang
saya salin itu, atau yang saya ambil dari tulisean@ lain tanpa memberikan

pengakuan penulis aslinya.

Apabila saya melakukan tindakan yang bertentamigangan hal tersebut
di atas, baik disengaja maupun tidak, dengan ya saenyatakan menarik skripsi
yang saya ajukan sebagai hasil tulisan saya sendirBila kemudian terbukti
bahwa saya melakukan tindakan menyalin atau mémisan orang lain seolah-
olah hasil pemikiran saya sendiri, berarti gelan dasah yang telah diberikan

oleh universitas batal saya terima.

Semarang, 6 Februari 2012

Yang membuat pernyataan

Dyas Tri Pamungkas

NIM : C2C008045



ABSTRACT

The purpose of this study was to analyze the eftéctearnings
management to firm value. This study also to amatiiz influence of corporate
governance through managerial ownership, institagilo ownership, the
proportion of independent board and audit qualitsyaamoderating variable of the
relationship between earnings management and faimev

The samples used in this study were manufacturamgpenies listed on
the Stock Exchange during the years 2007-2010 avilbndom sampling method
based some multiple criteria and obtained a saropB40 companies.

The results showed that earnings management canceefirm value.
Moderating variables that influence the relationshf earnings management to
firm value is managerial ownership. While institutal ownership, the proportion
of independent board and audit quality is not a grating variable.

Keywords : earnings management, firm value, corf@ragovernance,
managerial ownership, institutional ownership, tpeoportion of
independent board, audit quality



ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengamalipengaruh dari
earnings managemerterhadap nilai perusahaan. Penelitian ini juga uipeah
untuk menganalisis pengarultorporate governancemelalui kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional, proporsi @wkomisaris independen dan
kualitas audit sebagai variabel moderasi dari hghon antara earning
managemerdan nilai perusahaan.

Sampel yang digunakan di dalam penelitian ini @idaperusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEIl selama tahun 2P0¥0 dengan metode
random samplingoerdasarkan beberapa kriteria dan diperoleh 140spkaan
yang menjadi sampel penelitian.

Hasil penelitian membuktikan bahwa&arning managementdapat
menurunkan nilai perusahaan. Variabel moderasi yaagpengaruhi hubungan
dari earnings mangementerhadap nilai perusahaan adalah kepemilikan
manajerial. Sedangkan kepemilikan institusionalppprsi dewan komisaris
independen, dan kualitas audit bukan merupakaal@rmoderasi.

Kata kunci . earnings management,nilai perusahaan, corporate
governancekepemilikan manajerial, kepemilikan institusional,
proporsi dewan komisaris independen, kualitas audit
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1Latar Belakang Masalah

Teori Keagenarfagency theoryjnenjelaskan bahwa hubungan agensi terjadi
ketika satu orang atau lebfprinsipal) memperkerjakan orang laagent)untuk
memberikan suatu jasa dan kemudian mendelegasikarenang pengambilan
keputusan kepadagenttersebut (Jensen dan Meckling, 1976). Pada peaasah
yang memiliki modal yang terdiri dari saham, yaregtindak sebaggprinsipal
adalah pemegang saham dan yang bertindak sehggatadalahCEO (Chief

Executive Officer)

Agency theoryberasumsi bahwa setiap individu hanya termotivdsh o
kepentingan-kepentingannya sendiri sehingga merkabukonflik kepentingan
antara prinsipal dan agent (Jensen dan Meckling, 1976). Pihakinsipal
termotivasi untuk menyejahterakan dirinya dengamna cirus meningkatkan
profitabilitas, sedangkan pihagenttermotivasi untuk meningkatkan kebutuhan
ekonomi dan psikologisnya dengan cara mendapathamé&nsasi/bonus (sifat
opportunistic manajemen). Perbedaan kepentingan inilah yang wisgéngan

agency conflict.

Agentsebagai pengelola perusahaan memiliki informasgyeahih rinci dan
luas tentang perusahaan dibandingkan dergyarsipal Pada dasarnyagent

memiliki kewajiban untuk memberikan sinyal mengekaindisi perusahaan

1



kepada prinsipal. Permasalahan timbul ketika kedua belah pihak ilemi
perbedaan persepsi dan sikap dalam hal pemberifmmmisisi yang akan
digunakan oletprinsipal untuk memberikan insentif kepadgent. Agentyang
mempunyai informasi mengenai kondisi perusahaaaraeail dan menyeluruh,
tidak akan memberikan informasi atas kepemilikansghingga menimbulkan
suatu informasi yang tidak simetris atasymetriinformasi (Hans, dalam Muh.
Arief Ujiyantho & Bambang Agus Pramuka, 2007). Kandsymetriinformasi
antaraagentdan prinsipal dapat memberikan kesempatan kepada seagenqt

untuk melakukan manajemen laleai(nings management)

Healy dan Wahlen (dalam Theresia, 2005) menjeladkamva earnings
managementmerupakan upaya manajemen untuk mengubah laponzngan
yang bertujuan menyesatkan pemegang saham yang mengetahui kinerja
perusahaan atau untuk mempengaruhi hasil kontlaktaag mengandalkan
angka-angka akuntansi yang dilaporkannya. Gumanfd) menyatakan bahwa
earnings managemeunliduga dilakukan oleh manajer atau para pembyai da
keuangan dalam proses pelaporan keuangan suatnisagjakarena mereka
mengharapkan suatu manfaat dari tindakan yang méa&likan. Perlu diketahui
bahwaearnings managemetitdak selalu dikaitkan dengan sebuah upaya untuk
memanipulasi data atau informasi akuntansi, tekalpin cenderung dikaitkan
dengan pemilihan model akuntangaccounting methodsluntuk mengatur
keuntungan yang bisa dilakukan karena memang diparkkan menurut
accounting regulationsJika perusahaan berada dalam suatu kondisi dimana

manajemen tidak dapat mencapai target laba yaagtdkan, maka manajer akan



melakukan modifikasi laba yang masih sesuai dergjandar akuntansi yang
berlaku.Manajemen termotivasi untuk memperlihatkan kinggag baik dalam
menghasilkan keuntungan maksimal bagi perusahafmgggm manajemen
cenderung memilih dan menerapkan metode akuntamg gapat memberikan

informasi laba yang lebih baik (Halim, dkk; 2005).

Menurut Fischer dan Rosenzweirg (dalam Herawat@8PQujuanearnings
managemenitu sendiriadalah untuk meningkatkan kesejahteraan pihaknterte
walaupun dalam jangka panjang tidak terdapat pedredlaba kumulatif
perusahaan dengan laba yang diidentifikasikan seébagatu keuntungan.
Earnings managementyang dilakukan manajemen perusahaan akan
meningkatkan nilai perusahaan (Tobin’s Q) lalu kdmn akan turun (Morck,
Scheifer & Vishny, 1998). Nilai perusahaan padaadag diukur dari beberapa
aspek, salah satunya adalah harga pasar sahamlmansarena mencerminkan
penilaian investor atas keseluruhan ekuitas yamgjlidi perusahaan tersebut
(Wahyudi dan Pawestri, 2006). Nilai perusahaan yarggi dapat meningkatkan
kemakmuran bagi para pemegang saham sehingga nak@akanenginvestasikan
modalnya ke dalam saham perusahaan tersebut (anginan, 2008). Hal inilah
yang menyebabkan manajemen perusahaan cenderungkukesl praktik

earnings managemedalam rangka untuk meningkatan nilai perusahaaekae

Praktik earnings managementapat diatasi atau diminimumkan dengan
pengawasan sendiri melalgood corporate governance. Corporate governance
merupakan sebuah struktur; proses; budaya; daensisintuk menciptakan

kondisi operasional yang sukses bagi sebuah oagr(iKeasley dalam Sunarto,



2003). Forum for Corporate governance in Indonesi§gFCGI,2001)
mendefinisikancorporate governanceebagai suatu perangkat peraturan yang
menetapkan hubungan antara pemegang saham, penguhagk kreditur,
pemerintah, karyawan serta pemegang kepentingamaitdan eksternal lainnya

sehubungan dengan hak-hak dan kewajiban mereka.

Good corporate governangeerupakan upaya pengendalian yang dilakukan
perusahaan untuk meningkatkan kinerja manajemengatenmelakukan
pengendalian yang lebih diarahkan pada pengawasdakp manajer, sehingga
tindakan yang dilakukan oleh manajer dapat dipggangjawabkan kepada
pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusah@farsono, dkk (2010)
menyatakan bahwa terdapat 5 prinsip dasaporate governancegang harus
dipenuhi dan dimiliki olelb kelompok partisipan dalam perusahaan yBard
of Directors, Board of Executives, Board of Comamsrs/ Committees, Auditors,
dan StakeholdersLima prinsip tersebut adaldafransparency, Accountability and

Responsibility, Responsiveness, Independéay;airness.

Secara umum, tujuan darcorporate governanceyang dinyatakan
Organization Economic Cooperation and Developm@atam Eddy & Puspa,
2003) adalah (1) untuk menciptakan nilai tambahi bgigak-pihak yang
berkepentingan, (2) untuk mengurangi kesenjarigap) antara pihak-pihak yang
memiliki kepentingan dalam suatu perusahaan (pemgegaham mayoritas dan
pemegang saham lainnya), (3) untuk mengurangi hiagdal (cost of capital),
dan (4) untuk meningkatkan kepercayaan bagi investatuk melakukan

investasi.



SistemCorporate Governancedibagi menjadi dua bagian yaitu mekanisme
internal governanceseperti proporsi dewan komisaris independen, kdpeami
manajerial, kepemilikan institusional, kualitas @u@&ompensasi eksekutdlan
mekanismeeksternal governancseperti pengendalian oleh pasar dan |eleddt
financing Terdapat beberapa mekanisgmporate governanceebagai sarana
monitoring untuk menyelaraskan perbedaan kepemntinjantaraprinsipal dan

agent(agency conflicydi dalam penelitian ini, antara lain dengan :

1. Memperbesar kepemilikan saham oleh manajemen.

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa prokepgmilikan saham
yang dikontrol oleh manajer dapat mempengaruhi j&iedn-kebijakan
perusahaan dan akan dapat menyejajarkan kepentamgaraprinsipal dan
agentsehingga motivasi manajer untuk melakukamings managemepun

akan berkurang.

2. Memperbesar kepemilikan saham oleh institusional.

Pihak institusional dianggap sebagaiphisticated investoyang memiliki
jumlah kepemilikan yang cukup signifikan untuk memor manajemen
perusahaan sehingga dapat mengurangi motivasi eranajuk melakukan
praktik earnings managemefidiastuty dan Machfoedz, 2003), (Herawaty,

2008).



3. Meningkatkan proporsi komisaris independen dalawade

Wallace dan Peter (dalam Ujiyantho dan Pramukay7R0@nyatakan bahwa
perusahaan yang memiliki proporsi dewan komisandependen, akan
meningkatkan pengawasan, sehingga akan mengurantgikéan manajer

dalam melakukan manajemen laba.

4. Meningkatkan kualitas audit.

Kualitas audit yang dilihat dari peran auditor yangmiliki kompetensi yang
memadai dan bersikap independen menjadi pihak gapgt memberikan
kepastian terhadap integritas angka-angka akuntzrgy dilaporkan oleh

manajemen (Meutia, 2004) (Becker dkk dalam Heraynzi08).

Hubungan antara mekanisneorporate governance terhadapearnings
managemenbaik di Indonesia maupun di luar negeri telah dilikan oleh
beberapa penelitian. Namun, dari beberapa pemelifeng sudah dilakukan,
ditemukan adanya hasil yang bervariasi. Midiastdgn Machfoedz (2003)
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial dan kegamil institusional
berpengaruh negatif terhadap manajemen laba daergaruh positif terhadap
kualitas laba. Sebaliknya, Wedari (2004) menemukdanya hubungan positif
antara kepemilikan manajerial dan kepemilikan tastonal terhadap manajemen

laba.

Meutia (2004) menyatakan bahwa kualitas audit yditipat dari tingkat
independensi auditor berpengaruh negatif terhadapajamen laba. Karena

perbedaan dari hasil penelitian-penelitian sebel@nmaka peneliti berminat



untuk melakukan penelitian dengan menambahkan belriayaitu nilai
perusahaan. Praktigarnings managemernyang dilakukan oleh manajer karena
adanya kesempatan yang timbul akibaymetriinformasi akan mempengaruhi
tingkat laba yang selanjutnya dapat mempengarudi perusahaan. Sedangkan
praktik corporate covernanceyang baik dapat meminimalisirearnings
managemenyang dilakukan untuk meningkatkan nilai perusah@asebut. Jadi,
praktik corporate covernancelapat mempengaruhi hubungan dagarnings
managementterhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian laédakang

masalah di atas, maka topik penelitian ini berjudul

“ PENGARUH EARNINGS MANAGEMENT TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN DENGAN CORPORATE GOVERNANCE SEBAGAI

VARIABEL PEMODERASI".

1.2Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dalam latar belakang masalatadi maka perumusan

masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Apakahearnings managemeherpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah corporate governancgang diproksi kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap hubungan antararnings management

terhadap nilai perusahaan?



3. Apakahcorporate governancgang diproksi kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap hubungan antararnings management

terhadap nilai perusahaan?

4. Apakahcorporate governancgang diproksi proporsi dewan komisaris
independen berpengaruh terhadap hubungan antamings

managementerhadap nilai perusahaan?

5. Apakah corporate governanceyang diproksi kualitas audit
berpengaruh terhadap hubungan antagarnings management

terhadap nilai perusahaan?

1.3Tujuan dan Kegunaan Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitian

1. Menganalisis pengaruhearnings managementerhadap nilai

perusahaan.

2. Menganalisis pengaruhcorporate governanceyang diproksi
kepemilikan manajerial terhadap hubungan antaarnings

managemerdan nilai perusahaan.

3. Menganalisis pengaruhcorporate governanceyang diproksi
kepemilikan institusional terhadap hubungan antaenings

managementan nilai perusahaan.



4. Menganalisis pengaruhcorporate governanceyang diproksi
proporsi dewan komisaris independen terhadap hwrurgtara

earnings managemerdan nilai perusahaan.

5. Menganalisis pengaruhcorporate governanceyang diproksi
kualitas audit terhadap hubungan antamings managemerdan

nilai perusahaan.

1.3.2 Kegunaan Penelitian

1. Bagi perusahaan, dapat dijadikan pertimbangan datemgatasi

masalah keagenan terutama praktknings management.

2. Bagi investor, dapat dijadikan pertimbangan dalamlakukan

keputusan investasi.

3. Bagi kreditur, dapat dijadikan pertimbangan dalamelakukan

keputusan pemberian pinjaman.

4. Bagi akademisi, dapat digunakan untuk menambah gbaimgan
mengenaiagency theorydan praktikcorporate governancgang
secara konseptual dapat mempengaruhi hubungara @atarings

managemerdan nilai perusahaan.
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1.4 Sistematika Penulisan

BAB |. PENDAHULUAN

Di dalam bab ini akan dibahas mengenai latar balakaasalah, rumusan

masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sastarpenulisan penelitian.

BAB II. TELAAH PUSTAKA

Di dalam bab ini akan dibahas mengenai landasamn d&an penelitian

terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis.

BAB Ill. METODE PENELITIAN

Di dalam bab ini akan dibahas mengenai variabeelten dan definisi
operasional variabel, populasi dan sampel, jenis slamber data, metode

pengumpulan data, metode analisis.

BAB IV. HASIL DAN ANALISIS

Di dalam bab ini akan dibahas mengenai deskrifgeko penelitian,

analisis data, dan pembahasan hipotesis.

BAB V. PENUTUP

Di dalam bab ini akan dibahas mengenai kesimpulatgrbatasan

penelitian, dan saran untuk penelitian selanjutnya.



BAB I

TELAAH PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori KeagenanAgency Theory)

Teori Keagenan merupakan dasar yang dapat dignnakak memahami
corporate governancelan earnings managementeori keagenan menjelaskan
bahwa hubungan agensi terjadi ketika pemegang sah@nnsipal)
memperkerjakan manajeagen) untuk memberikan suatu jasa dan kemudian
mendelegasikan wewenang untuk pengambilan kepukeszadaagenttersebut.
Konflik kepentingan antargprinsipal dengan agent timbul karena adanya
kemungkinanagenttidak melakukan tindakan yang sesuai dengan keygamt

prinsipal sehingga menimbulkan biaya keageregeqcy cosgt

Ali (dalam Ujiyantho dan Pramuka, 2007) menyatakahwa timbulnya
earnings managemenmtapat dijelaskan dengan Teori Keagenan. Manajeg yan
bertindak sebagaagent bertanggung jawab untuk mengoptimalkan keuntungan
para pemegang sahanprifisipal), dan sebagai imbalannya manajer akan
mendapatakan bonus/kompensasi sesuai dengan koyangk telah disepakati.
Dengan demikian terdapat dua kepentingan yang tarde dalam perusahaan
dimana masing-masing pihak akan mengusahakan petamykemakmurannya
sendiri.

11
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Eisenhardt (dalam Ujiyantho dan Pramuka, 2007) yaiakan bahwa
Teori Keagenan menggunakan tiga asumsi dasams#fatisia yaitu : (1) manusia
pada umumnya mementingkan dirinya sendiif(interesy, (2) manusia memiliki
daya pikir terbatas mengenai persepsi masa mempéiannded rationaly dan
(3) manusia selalu menghindari risikask adverse). Berdasarkan asumsi dasar
manusia tersebut manajer sebagai manusia akamdaibpportunistic, yaitu
manajer akan berusaha semampu mereka untuk meitgskan pencapaian
kepentingannya sendiri.

Manajer sebagai pengelola perusahaan memiliki lehaimyak informasi
internal perusahaan dan prospek perusahaan di masdatang dibandingkan
dengan pemegang saham. Oleh karena itu manajeeviigikan memberikan
sinyal kepada pemegang saham. Sinyal tersebut dipatikan dalam bentuk
pengungkapan informasi akuntansi seperti laporararkgan. Laporan keuangan
tersebut penting bagi pengguna eksternal terutaekaliskarena kelompok ini
berada pada kondisi yang paling besar ketidakpamsts (Ali dalam Ujiyantho,
2006). Para pihak internal memiliki kontak langsuweghadap seluruh entitas
perusahaan sehingga ketergantungannya terhadamasfioakuntansi perusahaan
tidak sebesar pihak eksternal. Situasi ini akan menmimbulnya asymetri
informasi yaitu kondisi ketidakseimbangan perolelv@ormasi antara manajer
perusahaan dan pemegang saham.

Menurut Scott dalam Ujiyantho (2006) terdapat dunacam asimetri

informasi yaitu:
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1. Adverse selectignyaitu bahwa para manajer serta orang-orang dalam
lainnya pada dasarnya mengetahui lebih banyak ngnkeadaan dan
prospek perusahaan dibandingkan pemegang sahanpibtuluar. Dan
informasi yang mengandung fakta yang akan digungleanegang saham
untuk mengambil keputusan tidak diberikan seututolgh manajer.

2. Moral hazard,yaitu bahwa kegiatan yang dilakukan oleh seoraagajer
tidak seluruhnya diketahui oleh pemegang saham uwmaupemberi
pinjaman. Sehingga manajer dapat melakukan tinddikaar pengetahuan
pemegang saham yang melanggar kontrak dan sebansecara etika
atau norma tidak layak dilakukan.

Kondisi asymetri informasi tersebut dapat menimbulkan konflik
kepentingan di antara manajer sebaggent dan pemegang saham sebagai
prinsipal sehingga memungkinkan manajer untuk melakukanakizd yang
menyimpang sepertiearnings managementEarnings managementersebut
biasanya dilakukan oleh manajer dalam rangka mkatkgn nilai perusahaan.

Corporate governanceg/ang merupakan konsep yang didasarkan pada
Teori Keagenan, diharapkan dapat memberikan kegakikepada pemegang
saham bahwa mereka akan mendapatinrn atas dana yang telah mereka
investasikan. Shleifer dan Vishny (dalam Heraw@§08) menyatakan bahwa
corporate governanceerkaitan dengan bagaimana para pemegang saham yaki
bahwa manajer dapat memberikan keuntungan bagkmeyakin bahwa manajer
tidak akan menggelapkan atau menginvestasikan kendaroyek-proyek yang

tidak menguntungkan berkaitan dengan dana yanh tkiavestasikan oleh para
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pemegang saham, dan berkaitan dengan bagaimanapparagang saham
mengendalikan dan mengawasi manajer.
2.1.2 Corporate Governance

Forum for Corporate governance in IndonesidFCGI,2001)
mendefinisikancorporate governancesebagai suatu perangkat peraturan yang
menetapkan hubungan antara pemegang saham, penguhagk kreditur,
pemerintah, karyawan serta pemegang kepentingamaitdan eksternal lainnya
sehubungan dengan hak-hak dan kewajiban merekait&dfasional Kebijakan
Governancd KNKG, 2004) menyatakan bahwarporate governancemerupakan
suatu proses dan struktur yang digunakan oleh orgarusahaan untuk
memberikan nilai tambah pada perusahaan secarsedmegknbungan dalam
jangka panjang bagi pemegang saham, dengan tetaperigatikan kepentingan
stakeholderslainnya, berlandaskan peraturan peundang-undangan ndrma
yang berlaku. Berdasarkan definisi-definisi tersetapat disimpulkan bahwa
corporate governancadalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan
diantara berbagai pihak dalam perusahaan sehubudegagan hak-hak dan
kewajiban mereka dengan tujuan mencapai kepentipgaregang saham dalam

jangka panjang dengan tetap memperhatikan kepamtisgmua pihak.

Corporate governancenuncul karena terjadi pemisahan kepentingan antara
kepemilikan dan pengendalian perusahaan yang sdrsefput sebagai masalah
keagenan. Permasalahan yang dihadapi oleh paragpamesaham adalah
bagaimana mereka dapat memastikan bahwa danasjahgiereka investasikan

dalam perusahaan akan digunakan secara tepat aledjendan tidak digunakan
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untuk proyek yang tidak menguntungkan sehingga akaanghasilkan
keuntungan seperti yang mereka harapkan. ShlafeMishny (dalam Ujiyantho
dan Pramuka, 2007) menyatakan balowgporate governancdiperlukan untuk

mengurangi permasalahan keagenan yang terjadtategoemilik dan manajer.

Dalam corporate governancéerdapat beberapa prinsip, dan prinsip-prinsip
corporate governancmi dipastikan dapat diterapkan pada setiap aspgksbdan
di semua jajaran perusahaan. Warsono, dkk (2016yatekan bahwa terdapat 5
prinsip dasarcorporate governanceyaitu Transparency, Accountability and

Responsibility, Responsiveness, Independ@ay;airness.

1. Transparencytransparasi)

Dalam menjalankan fungsinya, semua partisipan dgk@msahaan harus
menyampaikan informasi yang material sesuai derggdrstansi yang
sesungguhnya, dan menjadikan informasi tersebuatddmkses dan

dipahami secara mudah oleh pihak-pihak lain yamgepentingan.

2. Accountability and Responsibility (pertanggungjelasan dan

pertanggungjawaban)

Dalam menjalanakan fungsinya, semua partisipamdpkrusahaan harus
mempertanggungjelaskan amanah yang diterima selsmgan hukum,
peraturan, standar moral/ etika maugnast practicegyang berlaku, dan
mengantisipasi pertanggungjawaban yang diperlukanika |

pertanggungjelasan yang diajukan ditolak.
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3. Responsivenegketanggapan)

Dalam menjalankan fungsinya, setiap partisipanmgserusahaan harus
menanggapi permintaan maupun umpan baldedback pihak-pihak
yang berkepentingan dan menanggapi berbagai pexnlditdunia usaha

yang dapat mempengaruhi perusahaan secara signifika
4. Independency independensi)

Dalam menjalankan fungsinya, setiap partisipanndgla@rusahaan harus
membebaskan diri dari kepentingan pihak-pihak g@mg berpotensi
memunculkan konflik kepentingan, dan menjalankangéinya sesuai

kompetensi yang memadai.
5. Fairness(keadilan)

Dalam menjalankan fungsinya, setiap partisipanndgla@rusahaan harus

memperlakukan pihak lain secara adil berdasarkaenkean-ketentuan

yang berterima umum.

Utama (2003) menyatakan bahwa Prinsip-prinsip rdasarporate
governanceyang diterapkan dapat memberikan manfaat diantargaitu : (1)
meminimalisasiagency costsdengan mengontrol konflik kepentingan yang
mungkin terjadi di antarprinsipal danagent (2) meminimalisascost of capital
dengan menciptakan sinyal positif kepada para gkayaodal; (3) meningkatkan

citra perusahaan; (4) meningkatkan nilai perusalyaag dapat dilihat dadost of
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capital yang rendah, dan (5) meningkatkan kinerja keuardgmgan persepsi

stakeholdeterhadap masa depan perusahaan yang lebih baik.

Mekanismecorporate governancdibagi menjadi dua kelompok yaitu (1)
internal mechanism(mekanisme internal) seperti komposisi dewan difek
komisaris, kepemilikan manajerial, dan kompensdsseleutif. (2) external
mechanisn{imekanisme eksternal) seperti pengendalian olear gk leveldebt
financing (Barnhart dan Rosentein dalam Herawaty, 2008).aviisknecorporate

governanceg/ang digunakan dalam penelitian ini meliputi:

1. Kepemilikan Manajerial

Dari sudut pandang teori akuntansi, manajemen salp@at dipengaruhi
oleh motivasi manajer perusahaan. Motivasi yandgdma akan menghasilkan
besaran manajemen laba yang berbeda, seperti antarajer yang sekaligus
sebagai pemegang saham dan manajer yang tidakdadtsebagai pemegang
saham. Dua hal tersebut akan sangat mempengarumajengen laba yang
dilakukan karena kepemilikan manajer akan ikut @eigipasi dalam pembuatan
kebijakan dan pengambilan keputusan mengenai gemilnodel akuntansi yang
akan diterapkan di dalam perusahaan yang merekalak€Ujiyantho dan
Pramuka, 2007). Dengan kata lain kepemilikan maiahjekan menjadikan
manajer ikut merasakan semua dampak dari penganksfgutusan yang mereka
lakukan, baik merasakan keuntungan dari pengamikiéputusan yang benar
maupun merasakan kerugian sebagai konsekuensipdagambilan keputusan

yang salah. Tetapi kepemilikan saham manajeriah akapat memicu konflik
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kepentingan ketika porsi saham yang dimiliki manajerlebihan. Warsono, dkk
(2010) menyatakan bahwa untuk menjaga fungsi kdmeigan terhadap
kepemilikan saham maka kepemilikan oleh manajenshdibatasi dalam jumlah
maksimalnya. Hal tersebut dilakukan untuk menghindaanya kepemilikan

mayoritas oleh manajer yang dapat mempersulit peaggn tindakan manajer.

Kepemilikan manajerial diukur dengan proporsi kefikan saham yang
dimiliki manajer, direksi, komisaris, maupun pihkn yang secara aktif ikut
dalam pengambilan keputusan perusahaan (Jensen Mimnkling, 1976).
Kepemilikan manajerial dapat dihitung dengan memlsafpam yang dimiliki
manajemen dengan seluruh jumlah saham perusah#&@ao(Gdalam Ujiyantho

dan Pramuka, 2007).

Midiastuty dan Machfoedz (2003) menyimpulkan bahkepemilikan
manajerial merupakan salah satu mekanisme yangt ddiperapkan untuk
membatasi perilakuopportunistic manajer dalam manipulasi lab&anings
management Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa kuntu
meminimalkan konflik keagenan adalah dengan menegarb kepemilikan
manajerial dalam perusahaan. Jadi dapat disimpulk@ahwa kepemilikan
manajerial merupakan salah satu mekanisomorate governancgang dapat
diterapkan untuk meminimalisir konflik keagenan gdrerakibat pada munculnya

tindakanearnings managemeanteh manajer.
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2. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah proporsi kepenaihk saham yang
dimiliki oleh pemilik institusi danblockholderspada akhir tahun (Wahyudi &
Pawestri, 2006). Yang dimaksud institusi adalahugenaan investasi, bank,
perusahaan asuransi, maupun lembaga lain yangkngatiseperti perusahaan.
Sedangkan yang dimaksutbckholdersadalah kepemilikan individu atas nama
perorangan di atas 5% yang tidak termasuk dalanerkiégan manajerial.
Pemegang sahamblockholders dimasukkan dalam kepemilikan institusional
karena pemegang sahdnockholdersdengan kepemilikan saham di atas 5%
memiliki tingkat keaktifan lebih tinggi dibandingka pemegang saham

institusional dengan kepemilikan saham di bawah 5%.

Investor institusional sebagai investor yaoghisticatedseharusnya dapat
mengelola informasi sekarang dan memprediksi labaandepan dibandingkan
dengan investor non institusional. Dengan adanyastor institusional yang
memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak maneje melalui proses
monitoring secara efektif, maka manajer akan meanggiearnings management

dalam pelaporan keuangan.

Cornetet al (dalam Ujiyantho dan Pramuka, 2007) menyimpulkamza
tindakan pengawasan perusahaan oleh pihak investstitusional dapat
mendorong manajer untuk lebih memfokuskan perhayimnpada kinerja
perusahaan sehingga akan mengurangi perdgkortunisticatau mementingkan

diri sendiri. Hal ini didukung dengan penelitiarridamith (1996) dalam Suranta
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dan Midiastuty (2004) yang menunjukan bahwa efigésif monitoring institusi
mampu mengubah struktur pengelolaan perusahaarmdampu meningkatkan

kemakmuran pemegang saham.

3. Proporsi Dewan Komisaris Independen

Komisaris independen adalah anggota dewan komisgaisy tidak
terafiliasi dengan manajemen, anggota dewan komisginnya dan pemegang
saham mayoritas, serta bebas dari hubungan bisnishdbungan lainnya yang
dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindadéperten atau semata-
mata demi kepentingan perusahaan (Komite Nasiormdlij&kan Governance
2004). Dalam menjalankan fungsinya, dewan komidaarsis membebaskan diri
dari kepentingan pihak-pihak lain yang berpotensenrmnculkan konflik
kepentingan dan menjalankan fungsinya sesuai denganpetensi yang
memadai. Wallace dan Peter (dalam Ujiyantho dam&ka, 2007) menyatakan
bahwa perusahaan yang memiliki proporsi dewan kansisndependen, akan
meningkatkan pengawasan, sehingga akan menguiadgkan manajer dalam
melakukan manajemen laba. Hal ini didukung dengameiitian Klein (2002)
dalam Herawaty (2008) yang berhasil membuktikan waahbesarnya
discretionary accrualebih tinggi untuk perusahaan yang memiliki konatedit
yang terdiri dari sedikit komisaris independen diiagkan dengan perusahaan

yang memiliki komite audit yang terdiri dari banylekmisaris independen.

Forum for Corporate Governace in IndonegiCGIl) (dalam Warsono,

dkk, 2010) mengeluarkan 7 ketentuan mengenai komisalependen yaitu:



21

. Komisaris independen bukan merupakan anggota nragaje

. Komisaris independen bukan merupakan pemegang satesoritas,
atau seorang pejabat dari atau dengan cara lainulnengan secara
langsung atau tidak langsung dengan pemegang salagoritas dari

perusahaan.

. Komisaris independen dalam kurun waktu tiga tahenakhir tidak
dipekerjakan dalam kapasitasnya sebagai eksekigiif perusahaan
atau perusahaan lainnya dalam satu kelompok usahaidbk pula
dipekerjakan dalam kapasitasnya sebagai komisargdab tidak lagi

menempati posisi tersebut

. Komisaris independen bukan merupakan penasihategoofal
perusahaan atau perusahaan lainnya yang satu ketomgngan

perusahaan tersebut

. Komisaris independen bukan merupakan pemasok atdanggan
yang berpengaruh signifikan bagi perusahaan aeusghaan lainnya
yang satu kelompok, atau dengan cara lain berhasurggcara

langsung atau tidak langsung dengan pemasok alauggean tersebut

. Komisaris independen tidak memiliki kontraktual dan perusahaan
atau perusahaan lainnya yang satu kelompok seddiagai komisaris

perusahaan tersebut
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7. Komisaris independen harus bebas dari kepentingaaistdan urusan
apapun atau hubungan lainnya yang dapat, atauasecgar dapat
dianggap sebagai campur tangan secara material awleng
kemampuannya sebagai seorang komisaris untuk dektirdemi

kepentingan yang menguntungkan perusahaan.

4. Kualitas Audit

Laporan keuangan auditan yang berkualitas, relegan reliabilitas
dihasilkan dari audit yang dilakukan oleh audit@ng berkualitas. Pengguna
laporan keuangan lebih mempercayai laporan keuayaag diaudit oleh auditor
berkualitas tinggi daripada yang diaudit oleh awdiidak berkualitas karena
mereka menganggap bahwa auditor yang berkualitggjitiakan lebih efektif
dalam melakukan proses audit untuk mendeteksi ssdgihatau kecurangan

dikarenakan kebutuhan mereka untuk mempertahankalitikilitas.

Defond dan Jimbalvo (dalam Sanjaya, 2008) menyataldowa dimensi
kualitas auditor yang paling sering digunakan dalaenelitian adalah ukuran
Kantor Akuntan Publik (KAP) karena nama baik KAPamtjgap merupakan
gambaran yang paling penting. Becker dkk (dalanataty, 2008) menyatakan
bahwa klien dari auditolon Big 6melaporkandiscretionary accrualyang lebih
tinggi dari yang dilaporkan oleh klien auditBrg 6. Berarti dapat disimpulkan
bahwa klien dari auditoNon Big 6 cenderung lebih tinggi dalam melakukan
earnings managemeriarena pada saat penelitian ini KAy 6 telah berubah

menjadiBig 4, maka juga diduga bahwa klien dari KA¥on Big 4cenderung
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lebih tinggi dalam melakukaearnings managemenulibandingkan dengan klien
dari KAP Big 4. Berikut ini adalah nama-nama KAP yang termasu&mdgajaran

KAP Big 4:

1. Purwantono, Suherman & Surja yang berafiliasi danganst and

Young International.

2. Tanudireja, Wibisana & rekan berafiliasi denganc&wWaterhouse

Coopers.

3. Shidharta dan Widjaja berafiliasi dengan KlynveldaP Marwick

Goeldener (KPMG) International.

4. Osman, Bing, Satrio, dan rekan berafiliasi dengatioidte Touche

and Tohmatsu.

2.1.3 Earnings Management

Ortega dan Grant (dalam Murhadi, 2009) menyatakdiwh manajemen
laba terjadi karena adanya kemungkinan fleksililitalam membuat laporan
keuangan untuk mengatur keuntungan operasionakaeaan. Schipper (dalam
Gumanti, 2000) menyebutkan bahwa manajemen labapalean suatu intervensi
dengan tujuan tertentu terhadap proses pelaporaangan eksternal dengan
sengaja untuk memperoleh beberapa keuntungan pribeély dan Wahlen
(dalam Theresia, 2005) menjelaskan baleeanings managemenherupakan
upaya manajemen untuk mengubah laporan keuangarg yaertujuan

menyesatkan pemegang saham yang ingin mengetamerjekiperusahaan atau
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untuk mempengaruhi hasil kontraktual yang meng&atal angka-angka
akuntansi yang dilaporkannya. Perlu diketahui babaraings managemetitiak
harus selalu dikaitkan dengan proses manipuladh ot@najer, tetapi lebih
cenderung dikaitkan dengan proses pemilihan metddetansi &ccounting
method untuk mengatur keuntungan yang dapat diperolalispbaan karena
memang diperkenankan menurwccounting regulation Tetapi earnings
managemenini tetap akan merugikan para pemegang saham &amereka
mendapatkan informasi perusahaan yang disajikaaradiak riil oleh manajer
sehingga mereka tidak dapat memprediksikan seeped keuntungan yang akan

mereka peroleh dari dana yang telah diinvestadikasalam perusahaan tersebut.

Terdapat berbagai motivasi yang mendorong manajark melakukan
earnings managementleori Akuntansi Positif Fositif Accounting Theojy
mengusulkan 3 hipotesis motivasarnings managemenyaitu; (1) Hipotesis
program bonustliie bonus plan hypothesigang didasarkan adanya dorongan
manajer perusahaan untuk mendapatkan bonus béw@iadaba yang dilaporkan
oleh manajer. Healy (dalam Gumanti, 2000) beranggaphwa manajer akan
lebih memilih prosedur akuntansi yang dapat meratigih keuntungan yang
dilaporkan dalam rangka upaya untuk memaksimalkabalan bonus. (2)
Hipotesis perjanjian utanghe debt covenant hypoth@sid/otivasi ini muncul
karena perjanjian antara manajer dan pemilik péama berbasis pada
kompetensi manajerial dan perjanjian hutadgb¢ covenant (Ujiyantho dan
Pramuka, 2007). (3) Hipotesis biaya politikhg political cost hypothegis

Motivasi ini timbul karena manajemen memanfaatkalewahan akuntansi yang
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menggunakan estimasi akrual serta pemilihan mokehtansi dalam rangka

menghadapi berbagai regulasi yang dikeluarkan gatabr(Astuti, 2005).

Menurut Tunggal (201l)arnings managemenbiasanya melibatkan
serangkaian langkah yang semakin agresif yaitupgrgkaitan strategis dan
kerugian yang tidak rutin, (2) perubahan metodeu a&stimasi dengan
pengungkapan penuh, (3) perubahan metode atauasstdengan sedikit atau
tanpa pengungkapan, (4) akuntansi non GA&Rnerally Accepted Accounting
Principleg, dan (5) transaksi-transaksi fiktif. Gambaran gyaapat diambil dari
lima langkah dalam melakukaarnings managemedt atas adalah bermula dari
penyimpangan-penyimpangan kecil yang sah oleh reangng menyebabkan
kerugian kecil yang tidak rutin. Kemudian ketikarysmahaan berada dalam
kondisi hasil operasi yang tidak jauh di bawahegrgerusahaan akan melakukan
perubahan metode atau estimasi dengan tetap mekapka perubahan secara
menyeluruh guna menghindari penipuan terhadap pergtpporan keuangan.
Apabila hasil operasi ternyata jauh di bawah targetrusahaan akan mulai
melakukan penyimpangan-penyimpangan seperti pelapgang curang dan
melakukan perubahan akuntansi yang tidak diungkapkau bahkan menyalahi
GAAP. Pada akhirnya, ketika jarak antara hasil yditgrgetkan dengan hasil
yang sesungguhnya tercapai sangat besar sehinggapaan tidak mungkin lagi
menutupnya dengan berbagai asumsi akuntansi, meda@ng manajer akan
berusaha keras mencapai target yang diharapkarawnlengnciptakan transaksi-

transaksi fiktif.
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Menurut Sugiri (dalam Suranta, 200&arnings managementiapat

dilakukan dengan berbagai pola yang berbeda, yaitu;

1. Taking a bathyaitu dengan mengakui biaya yang akan ditangguig pa

periode yang akan datang saat periode berjalan.

2. Income minimizationPola ini mungkin dipilih manajer perusahaan karena
nampak secara politis perusahaan selalu mendap&tartungan yang
besar. Pola ini dilakukan saat perusahaan tidak inmgenanggung biaya

politis akibat keuntungan besar yang diperolehnya.

3. Income maximizationManajer memilih pola ini karena keinginannya
untuk mendapatkan bonus dari laba besar yang dikapoya di laporan

keuangan perusahaan.

4. Income smoothingd?ola ini dipilih oleh manajer karena mereka ceadgr
memilih untuk melaporkan tren perubahan laba yaalgilsdaripada laba
yang meningkat dan menurun secara drastis. Salah teknik untuk
meratakan laba adalah dengan mengurangi nilai¢iaesedan aktiva lain
perusahaan yang diperoleh pada saat akuisisi yargraenghasilkan laba

tinggi ketika aktiva tersebut nanti dijual (Tungg2011).

Murhadi (2009) menyatakan bahwa metode yang pakmong digunakan
untuk menilai tingkat manajemen lalgang dilakukan oleh perusahaan adalah
metode discretionary accrual Jumlah discretionary accrual yang positif
menunjukkan bahwa perusahaan melakukan peningkaaajemen laba. Di sisi

lain, jumlah negatif daridiscretionary accrual menunjukkan penurunan
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manajemen laba. Yu (dalam Murhadi, 2009) menyatakaimva penggunaan
discretionary accruaimemiliki beberapa kelemahan yaitu: (1) untuk pahasn
yang melakukan merger dan akuisisi, pemberhenpanasi dan perusahaan yang
memiliki kegiatan yang signifikan di luar negeriamkmenyebabkan penggunaan
accrual menjadi tidak akurat jika menggunakan pendekatawraca , dan (2)
discretionary accrualakan memperkirakan sebuah perusahaan denganrparfor

ekstrim, pertumbuhan cepat dan arus kas yang mmealuap.

2.1.4 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dilihat dari kinerja penasa. Penilaian kinerja
perusahaan dapat dinilai dari segi analisis lapdkanangan berupa rasio
keuangan dan dari segi perubahan harga saham.pdilasahaan pada dasarnya
diukur dari beberapa aspek salah satunya adalaa pasar saham perusahaan
karena dapat mencerminkan penilaian investor aeseliiruhan ekuitas yang

dimiliki perusahaan tersebut (Wahyudi dan Pawg606).

Untuk mengukur nilai perusahaan ada beberapa rgaing dapat
digunakan, salah satu alternatif yang dapat digamalkadalah dengan
menggunakan rasidobin’s Q Rasio ini dikembangkan oleh Profesor James
Tobin (1967) dan dinilai dapat memberikan informgang paling baik, karena
rasio ini dapat menjelaskan berbagai fenomena yangdi dalam perusahaan
seperti terjadinya perbedaanrossectional dalam pengambilan keputusan
investasi. Rasio ini merupakan konsep yang berhkagena dapat menunjukan

estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai pesgembalian setiap dana yang
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diinvestasikan. Jika rasio-Q diatas satu, ini m@rkkan bahwa investasi dalam
aktiva menghasilkan laba yang memberikan nilai yéetgh tinggi daripada
pengeluaran investasi sehingga akan menarik muyecutwestasi baru sedangkan
jika rasioQ dibawah satu menunjukkan bahwa investiatam aktiva tidak

menarik investor untuk memberikan investasinya yaan.

2.2 Penelitian Terdahulu

1. Midiastuty dan Machfoedz (2003) yang menelitiblnogan beberapa
mekanismecorporate governanceeperti kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dan jumlah dewan direksi terhadaplakanmanajemen laba oleh
manajer dan kualitas laba. Penelitian tersebut guemakan sampel 85 perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Perusahaag gmunakan sebagai sampel
penelitian adalah perusahaan yang bukan berasapeidrankan dan keuangan.
Dengan menggunakan analisis regfesdinary Least Squardyerhasil ditemukan
bahwa kepemilikan manajerial dan kepemilikan iostdnal berpengaruh negatif
terhadap manajemen laba dan berpengaruh positifadep kualitas laba.
Sementara itu jumalah dewan direksi berpengarultifpterhadap manajemen

laba tetapi tidak berpengaruh terhadap ER&1iingss Response Coeficignt

2. Ujiyantho dan Pramuka (2007) yang meneliti hgaun dari beberapa
mekanismecorporate governanceeperti kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, proporsi dewan komisaris independen, wlairan dewan komisaris
terhadap manajemen laba serta hubungan manajerbantéahadap kinerja

keuangan. Penelitian ini menggunakan sampel dafarube perusahaan
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manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakartaagatlun 2002-2004. Penelitian
ini menghasilkan bahwa kepemilikan institusionah gamlah dewan komisaris
tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen. |8@mentara kepemilikan
manejerial berpengaruh negatif terhadap manajermlea tlan proporsi dewan
komisaris independen berpengaruh positif terhadagnapmen laba. Dan
penelitian ini juga menemukan bahwa manajemen fabeyata tidak memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan.

3. Murhadi (2009) yang meneliti pengaruh prakteko&oGovernance
terhadap praktik manajemen laba oleh perusahaarelifan ini menggunakan
sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar diaBlfek Indonesia periode
2005-2007. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwanya dua variabel
berpengaruh signifikan terhadap prakti manajeméea haitu CEO duality dan
keberadaan pemegang saham pengendali. Sementatzel/ardependen lainnya
seperti komisaris independen, komite audit dan kamlisi pemegang saham di
luar pemegang saham pengendali tidak memiliki d&napapun terhadap praktik

manajemen laba di perusahaan.

4. Herawaty (2008) yang meneliti hubungan anteienings management
terhadap nilai perusahaan denganrporate governancesebagai variabel
pemoderasinya. Penelitian ini menggunakan sampeisgkaan non keuangan
yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta pada tahun4-2006. Penelitian ini
menghasilkan kesimpulan bahwearnings managemenberpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Dan hasil penelitianjuga membuktikan bahwa

komisaris independen, kualitas audit, dan kepeamnliknstitusional merupakan
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variabel pemoderasi hubungan antagarnings managementiengan nilai
perusahaan, sedangkan kepemilikan manajerial bukanupakan variabel

pemoderasi.

2.3  Kerangka Pemikiran

Berdasarkan telaah pustaka di atas, berikut ialadidkerangka pemikiran

yang digambarkan dalam bentuk diagram skematik :

Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran

Variabel Independen : Variabel Dependen :

A 4

Earnings Management Nilai Perusahaan

Variabel Kontrol :

Ukuran Perusahaan

Variabel Moderasi :
Praktik Corporate Governance
o Kepemilikan Manajerial

o Kepemilikan
Institusional

o Proporsi dewan
Komisaris Independen

0 Kualitas Audit
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2.4  Hipotesis

Berdasarkan telaah pustaka dan kerangka pemikiraka hipotesis yang

dapat dikembangkan dalam penelitian ini adalahgaalzerikut:

2.4.1 Earnings Management dan Nilai Perusahaan

Manajer sebagai pengelola perusahaan memiliki Iebilyak informasi
perusahaan dibandingkan dengan pemegang saham. dadadanya manajer
berkewajiban untuk memberikan sinyal mengenai kil perusahaan kepada
pemegang saham. Sinyal yang diberikan merupakanirt@n nilai perusahaan

melalui pengungkapan informasi akuntansi sepgrtirian keuangan.

Kondisi asymetriinformasi antaragentdan prinsipal dapat memberikan
kesempatan seoranggent untuk melakukan manajemen labaainings
managementguna meningkatkan nilai perusahaan pada saantiersehingga
dapat menyesatkan pemegang saham tentang nilagb@an yang sebenarnya.
Sloan (1996) dalam Herawaty (2008) menguji sifatdkangan informasi yang
terdapat dalam komponen akrual dan komponen dliaanapakah tercemin dari
harga saham. Penelitian tersebut membuktikan b&mesja laba yang berasal
dari komponen akrual sebagai aktifitas dedrnings managemenmemiliki
presistensi yang lebih rendah dibandingkan dendaanakas. Laba yang
dilaporkan dalam komponen akrual lebih besar daarakas operasi sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan saat ini. Mhlgotesis yang dapat

dikembangkan dari gambaran di atas yaitu;
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Hipotesis 1 : earnings managemenberpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.

2.4.2 Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap hubngan antara

earnings management dan nilai perusahaan

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa psop@pemilikan
saham yang dikontrol oleh manajer dapat mempenp&eihijakan-kebijakan
perusahaan dan akan dapat menyejajarkan kepen@amgaraprinsipal danagent
sehingga motivasi manajer untuk melakule@arnings managemergun akan
berkurang. Maka dengan memperbesar kepemilikan jerealamaka motivasi
manajer untuk melakukanearnings managementdengan tujuan untuk

mempengaruhi nilai perusahaan akan berkurang.

Ujiyantho dan Pramuka (2007) melakukan penelitiangy menyimpulkan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatifiatbap laba. Demikian
halnya dengan penelitian Midiastuty dan Machfoe®@08) yang menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial merupakan salah satkamsme yang dapat
membatasi perilakwpportunisticmanajer dalam bentu&arnings management

Maka hipotesis yang dapat dikembangkan dari gamidiratas yaitu;

Hipotesis 2 : kepemilikan manajerial memoderasi hubungan anémanings

managemerdan nilai perusahaan.



33

2.4.3 Pengaruh kepemilikan institusional terhadap bbungan antara

earnings management dan nilai perusahaan

Pihak institusional dianggap sebagaphisticated investoyang memiliki
jumlah kepemilikan yang cukup signifikan untuk memtor manajemen
perusahaan sehingga dapat mengurangi motivasi emangjtuk melakukan
praktik earnings managemenyang selanjutnya berpengaruh terhadap nilai
perusahaanPenelitian oleh Midiastuty dan Machfoedz (2003) ymexpulkan
bahwa dengan adanya kepemilikan institusional yanggi dapat digunakan
untuk membatasi tindakan manajer untuk melakukamings management

Maka hipotesis yang dapat dikembangkan dari gamidiratas yaitu;

Hipotesis 3 : kepemilikan institusional memoderasi hubungan angarnings

managemerdan nilai perusahaan.

2.4.4 Pengaruh proporsi dewan komisaris independeterhadap hubungan

antara earnings management dan nilai perusahaan

Komisaris independen berfungsi untuk memonitor iseeéektif terhadap
kinerja manajemen dan mengawasi manajer untuk trdakakukanearnings
managementeberadaan komisaris independen secara tidakuaggdiharapkan
dapat menaikkan performa perusahaan yang selaajakmn berimbas pula pada

peningkatan nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Klein (2002) dalam Heatyw (2008)
menyimpulkan bahwa besarnydiscretionary accrual lebih tinggi untuk

perusahaan yang memiliki komite audit yang terdiari sedikit komisaris
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independen dibandingkan perusahaan yang memilikiiteoaudit yang terdiri
dari banyak komisaris independen. Maka hipotesig) ytapat dikembangkan dari

gambaran di atas yaitu;

Hipotesis 4 :proporsi dewan komisaris independen memoderasirtggyuantara

earnings managemedan nilai perusahaan.

2.4.5 Pengaruh kualitas audit terhadap hubungan amtra earnings

management dan nilai perusahaan

Kualitas audit yang dilihat dari peran auditor yangmiliki kompetensi yang
memadai dan bersikap independen menjadi pihak ydeqgat memberikan
kepastian terhadap integritas angka-angka akunyangj dilaporkan manajemen.
Pengguna laporan keuangan lebih mempercayai lap@aangan yang diaudit
oleh auditor berkualitas tinggi daripada yang diaakkh auditor tidak berkualitas
karena mereka menganggap bahwa auditor yang bedsuakan lebih efektif
dalam melakukan proses audit dikarenakan kebutumaereka untuk
mempertahankan kreditibilitas. Becker dkk (dalantadeaty, 2008) menyatakan
bahwa klien dari auditolon Big 6melaporkandiscretionary accrualyang lebih
tinggi dari yang dilaporkan oleh klien auditBrg 6. Berarti dapat disimpulkan
bahwa klien dari auditoNon Big 6 cenderung lebih tinggi dalam melakukan
earnings managemeltyang selanjutnya berpengaruh terhadap nilai peaasah

Maka hipotesis yang dapat dikembangkan dari gamidiratas yaitu;

Hipotesis 5 :kualitas audit memoderasi hubungan antamings management

dan nilai perusahaan.
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BAB Il

METODE PENELITIAN

Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Vaabel

Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis yang dkgi, maka

variabel-variabel dalam penelitian ini secara ragdalah

Tabel

3.1

Definisi Operasional Variabel

SKALA
VARIABEL DIMENSI INDIKATOR PENGUKURAN
Dependen Nilai Perusahaan Tobin's Q Skala Rasio
Independen | Earnings Management Discretionary accrual Skala Rasio
Moderasi Kepemilikan Manajeria] Variabel Dummy Skala Nominal
Kepemilikan Presentase saham .
Institusional institusional Skala Rasio
Proporsi Dewan Presentanse Skala Rasio
Komisaris Independen Komisaris Independen
Kualitas Audit Variabel Dummy Skala Nominal
Log_NaturaI Nilai Pasar Skala Rasio
Kontrol Ukuran Perusahaan Ekuitas

3.1.1 Variabel Dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini adalahi mkerusahaannilai

perusahaan dapat diukur menggunakan Tobin’s Q dengaus :

Q

_EMV +D
EBV +D
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Keterangan :
Q = Nilai Perusahaan.
EMV = Nilai Pasar EkuitasHquity Market Valug diperoleh dari hasil

perkalian harga saham penutupa&itoging pricg akhir tahun

dengan jumlah saham yang beredar pada akhir tahun.

EBV

Nilai buku dari ekuitasgquity Book Value

O
I

Nilai buku dari total hutang.
3.1.2 Variabel Independen

Variabel independen dalam penelitian ini adaganinings management
yang diproksi dengadiscretionary accrualdengan menggunakan modkines
yang dimodifikasi Dechow et.al (dalam Herawaty, @08engan langkah sebagai

berikut :
1. Totalaccrualsesungguhnya
TAC = Nlit — CFOit
Keterangan:

NIit

Laba bersihr(et incomeperusahaan i pada periode t

CFGQit

Arus kas operasicésh flow of operationperusahaan i pada

periode t
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2. Total accrual yang diestimasi dengan persamaan regresi @uS8irgary

Least Square

TAit/Ait-1 = B1 (1/Ait-1 ) + B2 (A Rewvit/Ait-1) + B3(PPEt/Ait-1) + e

Keterangan:
TAIt = Totalaccrualpada periode t
Ait-1 = Total aset pada perode t-1

A Revt = Perubahan pendapatan/ penjualan bersih periode t

PPEt =Property, plantdanequipmenpada periode t

B1B2 B3 = Koefisien korelasi

3. Nonaccrual discretionary

NDAIt = B1(1/Ait-1 ) + B2(ARewit/Ait-1-ARedt/Ait-1) + B3(PPEit/Ait-1) + e
Keterangan:

ARedt = Perubahan piutang bersih pada periode t

B1p2p3= Fitted coefficientyang diperoleh dari hasil regeresi pada

perhitungan totahccrual

4. Discretionare total accrual

DAit = TAit /Ait-1 — NDA:t
Keterangan:
TA.t = Totalaccrualtahun t

NDAit = Nonaccrualdiskresioner pada tahunt
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3.1.3 Variabel Moderasi

Variabel moderasi dalam penelitian ini adaledrporate governance
Komite Nasional KebijakanGovernance(KNKG, 2004) menyatakan bahwa
corporate governancenerupakan suatu proses dan struktur yang digunaliedin
organ perusahaan untuk memberikan nilai tambah peefasahaan secara
berkesinambungan dalam jangka panjang bagi pemesmmgm, dengan tetap
memperhatikan kepentingarstakeholders lainnya, berlandaskan peraturan
perundang-undangan dan norma yang berlaku. Mekardemorate governance
dalam penelitian ini adalah kepemilikan manajeri@pemilikan institusional,
proporsi dewan komisaris independen, dan kualitdg.a

1. Kepemilikan Manajerial

Herawaty (2008) menyatakan bahwa kepemilikan maahjedalah

besarnya jumlah saham yang dimiliki manajemen tidal saham yang

beredar. Dalam penelitian ini kepemilikan manajedaukur dengan

menggunakan variabel dummy yaitu nilai 1 untuk pahaan yang

terdapat kepemilikan manajerial dan nilai O untekusahaan yang tidak

terdapat kepemilikan manajerial.

2. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah proporsi kepenaitik saham yang

dimiliki oleh pemilik institusi dan blockholders pada akhir tahun

(Wahyudi & Pawestri, 2006). Yang dimaksud institadalah perusahaan

investasi, bank, perusahaan asuransi, maupun lembaigp yang

bentuknya seperti perusahaan. Sedangkan yang dichdksckholders
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adalah kepemilikan individu atas nama perorangastas 5% yang tidak
termasuk dalam kepemilikan manajerial. Pemegangnsdtiockholders
dimasukkan dalam kepemilikan institusional karerem@gang saham
blockholdersdengan kepemilikan saham di atas 5% memiliki tibgka
keaktifan lebih tinggi dibandingkan pemegang sah@stitusional dengan
kepemilikan saham di bawah 5%. Jadi kepemilikanitusonal dapat
diukur dengan menghitung besarnya presentase sgdwagndimiliki oleh
pemegang saham institusional dan pemegang sdihackholdersdari

seluruh jumlah modal saham yang beredar.

. Proporsi Dewan Komisaris Independen

Komisaris independen adalah anggota dewan komisgisy tidak
terafiliasi dengan manajemen, anggota dewan koisidainnya dan
pemegang saham mayoritas, serta bebas dari hububgamns dan
hubungan lainnya yang dapat mempengaruhi kemampaamnmtuk
bertindak independen atau semata-mata demi kepentiperusahaan
(Komite Nasional KebijakanGovernance 2004). Proporsi dewan
komisaris independen dihitung dengan membagi jurd@akan komisaris

independen dengan total jumlah komisaris yang atiardperusahaan.

. Kualitas Audit

Untuk mengukur kualitas audit menggunakan ukuramtéta Akuntan
Publik (KAP) menggunakan variabel dummy yaitu, nggengakan nilai 1

untuk perusahaan yang diaudit oleh KARg 4 dan nilai O untuk
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perusahaan yang diaudit oleh KA®N Big 4 Berikut ini adalah nama-

nama KAP yang termasuk dalam jajaran KBB 4 :

1. Purwantono, Suherman & Surja yang berafiliasi danganst and

Young International.

2. Tanudireja, Wibisana & rekan berafiliasi denganc&wWaterhouse

Coopers.

3. Shidharta dan Widjaja berafiliasi dengan KlynveldaP Marwick

Goeldener (KPMG) International.

4. Osman, Bing, Satrio, dan rekan berafiliasi dengatidite Touche

and Tohmatsu.

3.1.4 Variabel Kontrol

Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikeehingga pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat tidak rjpeuhi oleh faktor luar yang
tidak diteliti. Variabel kontrol yang digunakan dal penelitian ini adalah ukuran
perusahaan. Halim, Meiden dan Tobing (2005) mekgat®bahwa semakin besar
suatu perusahaan maka semakin besar pula kesempatajer untuk melakukan
earnings managemerttimana perusahaan memiliki aktivitas operasionailgya
lebih kompleks dan selain itu perusahaan besar jetpéh dituntut untuk
memenuhi ekspetasi investor yang lebih tinggi. dkuperusahaan dapat diukur

dari natural logaritma nilai pasar ekuitas peruaahpada akhir tahun yaitu
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jumlah saham beredar pada akhir tahun dikalikagaemarga pasar saham akhir
tahun.
3.2 Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh pEraan manufaktur yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) period@07-2010. Metode
pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitenadalah random
sampling berdasarkan kriteria-kriteria tertentu. Adapuntekia-kriteria sampel

dalam penelitian ini yaitu:

a. Perusahaan manufaktur yang mengalami laba selampatemahun

berturut-turut yaitu tahun 2007-2010

b. Perusahaan manufaktur yang memiliki data mengeocaiporate
governance yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan institursl,
proporsi dewan komisaris independen, dan kualitagit aselama tahun

2007-2010.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalata deekunder yang
diperoleh dari Bursa Efek Indonesia berupa Lap#&@mangartahun 2007-2010 ,
Indonesia Capital Market Directory (ICMD) tahun 802010 dan IDX statistic

tahun 2007-2010.
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3.4 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam ipaneini adalah
metode dokumentasi, yaitu pengumpulan data yangkukbn dengan cara
mempelajari catatan-catatan atau dokumen pentings@eaan berupa laporan

keuangan perusahaan manufaktur.

35 Metode Analisis

3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkariabel-variabel
dalam penelitian ini. Gambaran variabel-variabgladadilihat dari rata-rata dan

standar deviasi.

3.5.2 Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakadsidual akan
terdistribusi secara normal dan independen, yatbgulaan antara nilai prediksi
dengan score yang sesungguhnya atau error akastribigsi secara simetri di
sekitar nilai means sama dengan nol (Ghozali, 208@)ah satu cara untuk
mendeteksi normalitas yang dilakukan dalam peaalitni menggunaka®ne
Sample Kolmogorov-Smirnoviest Data dapat dianggap normal apabila
probabilitas signifikansi variabel di atas tingkegpercayaan 5 persen. Apabila
ditemukan variabel-variabel dalam uji tersebut yargmpunyai nilai asymp. Sig
(2 tailed) dengan probabilitas signifikansi di b&avg05 diartikan bahwa variabel-

variabel tersebut tidak terdistribusi secara normal
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3.5.3 Uji Asumsi Klasik

Pendugaan nilai koefisien regresi dengan metodadrit terkecil
bertujuan untuk mencapai kondisi yang baik yast linier unbiased estimative
(BLUE). Agar menjadi parameter yang baik maka peesn regresi harus
memenuhi asumsi klasik. Paramater yang baik adsaiimeter yang tidak bias,
efisien dan konsisten. Jika terdapat penyimpangamsi klasik atas model linier
yang diusulkan (negatif) maka hasil estimasi tidakat dipertanggungjawabkan.
Untuk mendeteksi adanya penyimpangan asumsi klaska dilakukan uji

multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, danawjiokorelasi (Ghozali, 2009).
3.5.3.1 Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apdk model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebaggeaden). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antardabel independen. Ghozali
(2009) menyatakan bahwa untuk mendeteksi ada mtakniyya multikolonieritas

di dalam model regresi dapat dilakukan melalui:

a. Nilai R? yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresiiris sangat
tinggi, tetapi secara individual variabel-varialefipenden banyak yang

tidak signifikan mempengaruhi variabel dependen.

b. Menganalisis matriks korelasi variabel-variabel eépenden. Jika antar
variabel independen ada korelasi yang cukup tifggiumnya di atas
0.90), maka hal ini merupakan indikasi adanya rkollbnieritas. Tidak

adanya korelasi yang tinggi antar variabel indepaniidak berarti bebas



44

dari multikolonieritas. Multikolonieritas dapat dizabkan karena adanya

efek kombinasi dua atau lebih variabel independen.

c. Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nileolerancedan lawannya
variance inflation factor(VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap
variabel independen manakah yang dijelaskan olelabel independen
lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang
terpilin yang tidak dijelaskan oleh varabel indeg@m lainnya. Jadi nilai
tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (kareng ¥ 1/
tolerancg. Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya
multikolonieritas adalah nilaiolerance< 0.10 atau sama dengan nilai VIF
> 10. Setiap peneliti harus menentukan tingkat kelitas 0.95, walaupun
multikolonieritas dapat dideteksi dengan nilalerancedan VIF, tetapi
kita masih tetap tidak mengetahui variabel-varialmelependen mana

sajakah yang saling berkolerasi.

3.5.3.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakalandamodel regresi
terjadi ketidaksamaawariance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Jikavariancedari residual satu pengamatan ke pengamatan yang la
tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika edarb disebut
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adgdaly homoskedastisitas atau

tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Ghozali (2009) menyatakan bahwa salah satu catk umendeteksi ada
atau tidaknya heteroskedastisitas yaitu denganhatefirafik Plot antara nilai
prediksi varabel dependen yaitu ZPRED dengan rabiga SRESID. Deteksi ada
tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan demgelihat ada tidaknya pola
tertentu pada grafilscatterplotantara SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y
adalah Y yang telah diprediksi, dan sumbu X ada&shdual (Y prediksi — Y

sesungguhnya) yang telahstiudentized
3.5.3.3 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguiji apakah dalandeh@egresi linier ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periodgengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jikadikprelasi, maka dinamakan
ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karehservasi yang berurutan
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Masail@imbul karena residual

(kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu @sséw observasi lainnya.

Dalam penelitian ini uji autokorelasi menggunakgn Durbin-Watson
(DW Test) yang menggunakan titik kritis yaitu batesvah (dl) dan batas atas
(du). Uji Durbin-Watson digunakan untuk autokoreltiagkat 1 €irst order
autocorellatior) dan mensyaratkan adanyatercept (konstanta) dalam model

regresi, serta tidak ada variabel lagi diantargabat bebas (Ghozali, 2009).
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3.5.4 Uji Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan dengan cara uji signifikarfpengaruh nyata)
variabel independen (X) terhadap variabel deperfdi@nAdapun model regresi

ini ditunjukan dalam persamaan :

Qit =00+ GLEM + 02UP ..oeei e Q)
Qit=0ao+ 01EM + 02KM + 02UP + 4 EM*KM ... (2)
Qit=0a0+ a1EM + 02Kl + a3UP + (s EM*KI ....ooooviiiiii 3)
Qit=ao+ a1 EM + a2Komind + a3UP + a4 EM*Komind..................... 4)
Qit=00+ 01EM + 02 KA + a3UP + a4 EM*KA ... (5)
Keterangan:

Q = Nilai perusahaan diproksi dengewbins’Q

00 = Konstanta

at,02 03,04 = Koefisien

EM = Earningss managemediproksi dengamwliscretionary accrual
KM = Kepemilikan manajerial diukur dengdammy variablelengan

nilai 1 jika ada kepemilikan manajerial dan O jgebaliknya

Kl = Kepemilikan institusional diukur dengan pentase kepemilikan
saham yang dimiliki oleh institusi

Komind = Komisaris independen diukur dengan pdesen komisaris
independen dibanding total dewan komisaris yang ada

KA = Kualitas audit diukur dengatlummy variabl@lengan nilai 1 jika

diaudit oleh KAP Big 4 dan 0 jika sebaliknya
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= Ukuran perusahaan diproksi dengan log natoiai pasar
ekuitas perusahaan pada akhir tahun, yaitu jumiahan
beredar pada akhir tahun dikalikan dengan hargar meham

akhir tahun





