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ABSTRACT

The purpose of this research is to examine the influence of the factors that
affect the earnings quality, namely Investment Opportunity Set (10S) and
corporate governance mechanisms, which include: the proportion of independent
board, managerial ownership and institutional ownership.

This research used samples from 60 manufacturing companies listed on
Indonesia Stock Exchange, by using purposive sampling method which were
published financial report among 2008-2010. The analysis method of this
research used multi regression and single regression.

The results of this research show that (1) there is a positive and significant
effect of 10S on the earnings quality, (2) there is no significant effect of
Independent Commissioner on the earnings quality, (3) there is no significant
influence of Managerial Ownership on the earnings quality, (4) there is a
negative and significant effect of Institutional Ownership on the earnings quality,
and (5) there is a significant effect 10S, Independent Commissioner, Managerial
Ownership and Institutional Ownership on the earnings quality.

Key Words: Investment Opportunity Set, Independent Commissioner, Managerial
Ownership, Institutional Ownership, and, earnings quality.



ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh faktor-faktor
yang mempengaruhi kualitas laba yaitu Investment Opportunity Set (I0OS) dan
mekanisme corporate governance, yang meliputi ; proporsi dewan komisaris
independen, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional.

Penelitian ini menggunakan sampel dari 60 perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan menggunakan metode purposive
sampling yang menerbitkan laporan keuangan dari tahun 2008-2010. Metode
analisis dari penelitian ini menggunakan regresi berganda dan regresi sederhana.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa (1) terdapat pengaruh positif
dan signifikan 10S terhadap kualitas laba, (2) tidak terdapat pengaruh signifikan
Komisaris Independen terhadap kualitas laba, (3) tidak terdapat pengaruh
signifikan Kepemilikan Managerial terhadap kualitas laba, (4) terdapat pengaruh
negatif dan signifikan Kepemilikan Institusional terhadap kualitas laba, dan (5)
terdapat pengaruh signifikan 10S, Komisaris Independen, Kepemilikan
Managerial dan Kepemilikan Institusional terhadap kualitas laba.

Kata kunci: Investment Opportunity Set, komisaris independen, kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, dan kualitas laba.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Tujuan utama perusahaan, adalah meningkatkan nilai perusahaan.
Rendahnya kualitas laba akan dapat membuat kesalahan pembuatan keputusan
para pemakainya seperti investor dan kreditor, sehingga nilai perusahaan akan
berkurang (Siallagan dan Machfoedz, 2006). Fama (1978) dalam Wahyudi dan
Pawestri (2006) menyatakan nilai perusahaan akan tercermin dari harga pasar
sahamnya. Laba sebagai bagian dari laporan keuangan yang tidak menyajikan
fakta yang sebenarnya tentang kondisi ekonomis perusahaan dapat diragukan
kualitasnya. Laba yang tidak menunjukkan informasi yang sebenarnya tentang
kinerja manajemen dapat menyesatkan pihak pengguna laporan. Jika laba seperti
ini digunakan oleh investor untuk membentuk nilai pasar perusahaan, maka laba
tidak dapat menjelaskan nilai pasar perusahaan yang sebenarnya (Boediono,
2005).

Kualitas laba adalah laba yang secara benar dan akurat menggambarkan
profitabilitas operasional perusahaan Sutopo (2009). Menurut Penman dan Cohen
(2003) dalam Wibowo (2009) diungkapkan bahwa laba tahun berjalan memiliki
kualitas yang baik jika laba tersebut menjadi indikator yang baik untuk laba masa
mendatang, atau berhubungan secara kuat dengan arus kas operasi di masa
mendatang (future operating cash flow). Demikian juga, Hodge (2003) dalam

Sutopo (2009) memberikan definisi kualitas laba sebagai “the extent to which net
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income reported on the income statement differs from “true” (unbiased and
accurate) earnings” .

Dalam literatur penelitian akuntansi, terdapat berbagai pengertian kualitas
laba dalam perspektif kebermanfaatan dalam pengambilan keputusan (decision
usefulness). Schipper dan Vincent (2003) dalam Sutopo (2009) mengelompokkan
konstruk kualitas laba dan pengukurannya berdasarkan cara menentukan kualitas
laba, yaitu berdasarkan: sifat runtun-waktu dari laba, karakteristik kualitatif dalam
rerangka konseptual, hubungan laba-kas-akrual, dan keputusan implementasi.
Kelompok penentuan kualitas laba ini dapat diikhtisarkan sebagai berikut.:

1. Berdasarkan sifat runtun-waktu laba, kualitas laba meliputi: persistensi,
prediktabilitas (kemampuan prediksi), dan variabilitas.

2. Kualitas laba didasarkan pada hubungan laba-kas-akrual yang dapat
diukur dengan berbagai ukuran, yaitu: rasio kas operasi dengan laba,
perubahan akrual total, estimasi abnormal/discretionary accruals (akrual
abnormal/ DA), dan estimasi hubungan akrual-kas.

3. Kualitas laba dapat didasarkan pada Konsep Kualitatif Rerangka
Konseptual (Financial Accounting Standards Board, FASB, 1978).

4. Kualitas laba berdasarkan keputusan implementasi.

Isu yang terkait erat dengan kualitas laba adalah Investment Opportunity
Set. Investment Opportunity Set menunjukkan investasi perusahaan atau opsi
pertumbuhan. Nilai opsi pertumbuhan tersebut tergantung pada discretionary
expenditure manajer. Manajemen investment opportunities membutuhkan

pembuatan keputusan dalam lingkungan yang tidak pasti dan konsekuensinya
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tindakan manajerial menjadi lebih unobservable (Smith dan Watts, 1992 dalam
Wah, 2002). Tindakan manajer yang unobservable dapat menyebabkan prinsipal
tidak dapat mengetahui apakah manajer telah melakukan tindakan yang sesuai
dengan keinginan prinsipal atau tidak.

Isu yang juga terkait erat dengan kualitas laba adalah mekanisme tata
kolola perusahaan yang baik (good corporate governance). Good corporate
governance secara definitive merupakan system yang mengatur dan
mengendalikan perusahaan untuk menciptakan nilai tambah (value added) bagi
semua stakeholder. Ada dua hal yang ditekankan dalam konsep ini, pertama,
pentingnya hak pemegang saham untuk memperoleh informasi dengan benar
(akurat) dan tepat pada waktunya dan, kedua, kewajiban perusahaan untuk
melakukan pengungkapan (disclosure) secara akurat, tepat waktu, dan transparans
terhadap semua informasi kinerja perusahaan, kepemilikan, dan stakeholder.

Secara singkat ada empat komponen utama yang diperlukan dalam konsep
good corporate governance ini, yaitu fairness, transparency, accountability, dan
responsibility. Keempat komponen tersebut penting karena penerapan prinsip
good corporate governance secara konsisten terbukti dapat meningkatkan kualitas
laporan keuangan . Prinsip good corporate governance yang diterapkan dengan
konsisten dapat menjadi penghambat (constrain) aktivitas rekayasa kinerja yang
mengakibatkan laporan keuangan tidak menggambarkan nilai fundamental
perusahaan.

Kaen (2003) dalam Siallagan dan Machfoedz (2006) menyatakan

corporate governance pada dasarnya menyangkut masalah siapa (who) yang
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seharusnya mengendalikan jalannya kegiatan korporasi dan mengapa (why) harus
dilakukan pengendalian terhadap jalannya kegiatan korporasi. Yang dimaksud
dengan siapa adalah para pemegang saham, sedangkan “mengapa” adalah karena
adanya hubungan antara pemegang saham dengan berbagai pihak yang
berkepentingan terhadap perusahaan.

Hubungan praktek Corporate Governance memiliki hubungan yang
signifikan terhadap Earnings Management (Isnanta, 2008). Konflik keagenan
yang mengakibatkan adanya sifat opportunistic manajemen akan mengakibatkan
rendahnya kualitas laba. Rendahnya kualitas laba akan dapat membuat kesalahan
pembuatan keputusan kepada para pemakainya seperti para investor dan kreditor,
sehingga nilai perusahaan akan berkurang.

Praktek earnings management ini merupakan upaya manajemen untuk
mengubah laporan keuangan dengan tujuan untuk menyesatkan pemegang saham
yang ingin mengetahui kinerja ekonomi perusahaan atau untuk mempengaruhi
hasil kontraktual yang mengandalkan angka-angka akuntansi yang dilaporkannya.
Dengan demikian secara prinsipil manipulasi ini tidak sejalan dengan semangat
good corporate governance.

Earnings Management dilakukan manajemen dalam proses penyusunan
laporan keuangan agar dapat mempengaruhi tingkat laba yang ditampilkan
sehingga diharapkan dapat meningkatkan Nilai Perusahaan pada saat tertentu.
Rekayasa kinerja yang dikenal dengan istilah earnings management ini sejalan

dengan teori agensi (agency theory) yang menekankan pentingnya pemilik
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perusahaan (principles) menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada profesional
(agents) yang lebih mengerti dan memahami cara untuk menjalankan suatu usaha.

Namun pemisahan ini mempunyai sisi negatif, keleluasaan manajemen
untuk memaksimalkan laba perusahaan akan mengarah pada kepentingan
manajemen sendiri dengan biaya yang harus ditanggung pemilik perusahaan.
Kondisi ini terjadi karena asimetri informasi (information asymmetry) antara
manajemen dan pihak lain yang tidak mempunyai sumber dan akses yang
memadai untuk memperoleh informasi yang digunakan untuk memonitor tindakan
manajemen.

Tujuan Earnings Management adalah meningkatkan kesejahteraan pihak
tertentu walaupun dalam jangka panjang tidak terdapat perbedaan laba kumulatif
perusahaan dengan laba yang dapat diidentifikasikan sebagai suatu keuntungan
(Fischer dan Rosenzweirg, 1995), dalam Herawaty (2008). Earnings Management
yang dilakukan manajemen perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan
(Tobin’s Q) lalu kemudian akan turun (Morck, Scheifer & Vishny (1988).

Earnings Management dapat menimbulkan masalah keagenan (agency
cost) yang dipicu dari adanya pemisahan peran atau perbedaan kepentingan antara
pemegang saham (principal) dengan pengelola/manajemen perusahaan (agent).
Manajemen selaku pengelola perusahaan memiliki informasi tentang perusahaan
lebih banyak dan lebih dahulu daripada pemegang saham sehingga terjadi asimetri
informasi yang memungkinkan manajemen melakukan praktek akuntansi dengan
orientasi pada laba untuk mencapai suatu kinerja tertentu. Konflik keagenan yang

mengakibatkan adanya oportunistik manajemen yang akan mengakibatkan laba
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yang dilaporkan semu, sehingga akan menyebabkan nilai perusahaan berkurang
dimasa yang akan datang.

Teori agensi memberikan pandangan bahwa masalah Earnings
Management dapat diminimumkan dengan pengawasan sendiri melalui Good
Corporate Governance. Pada prinsipnya corporate governance menyangkut
kepentingan para pemegang saham, peranan semua pihak yang berkepentingan
(stakeholders), transparansi dan penjelasan, serta peranan Dewan Komisaris dan
Dewan audit.

Perilaku manipulasi oleh manajer yang berawal dari konflik kepentingan
tersebut dapat diminimumkan melalui suatu mekanisme monitoring yang
bertujuan untuk menyelaraskan (alignment) berbagai kepentingan tersebut.
Pertama, dengan memperbesar kepemilikan saham perusahaan oleh manajemen
(managerial ownership) (Jensen dan Meckling, 1976), sehingga kepentingan
pemilik atau pemegang saham akan dapat disejajarkan dengan kepentingan
manajer.

Kedua, kepemilikan saham oleh investor institusional. Moh’d et al. (1998)
dalam Herawaty (2008) menyatakan bahwa investor institusional merupakan
pihak yang dapat memonitor agen dengan kepemilikannya yang besar, sehingga
motivasi manajer untuk mengatur laba menjadi berkurang.

Ketiga, melalui peran monitoring oleh dewan komisaris (board of
directors) serta memaksimalkan fungsi komite audit yang ada dalam perusahaan.
Dechow et al. (1996) dalam Herawaty (2008) menemukan hubungan yang

signifikan antara peran dewan komisaris dengan pelaporan keuangan. Selain itu
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juga ditemukan bahwa ukuran dan independensi dewan komisaris mempengaruhi
kemampuan mereka dalam memonitor proses pelaporan keuangan.
Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengambil judul “Analisis

Faktor — Faktor yang Mempengaruhi Kualitas Laba”.

1.2 Rumusan Masalah
1.Apakah terdapat pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) terhadap
kualitas laba?
2.Apakah terdapat pengaruh mekanisme corporate governance terhadap

kualitas laba?

1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1.3.1. Tujuan Penelitian
1. Untuk menguji adanya pengaruh Investment Opportunity Set (10S)
terhadap kualitas laba.
2. Untuk menguji adanya pengaruh mekanisme corporate governance
terhadap kualitas laba.
1.3.2. Kegunaan Penelitian
1. Memberi kontribusi bagi literatur mengenai kualitas laba yang berbasis
pada Investment Opportunity Set (I0S) dan mekanisme corporate
governance.
2. Sebagai bahan referensi bagi pihak-pihak yang akan melakukan penelitian

lebih lanjut mengenai permasalahan ini.
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1.4 Siste

matika Penulisan

Sistematika penulisan penelitian ini diuraikan sebagai berikut :

BAB | : PENDAHULUAN

BAB Il :

BAB Il

BAB IV

BAB YV :

Berisi tentang latar belakang, perumusan masalah, tujuan dan kegunaan
serta sistematika penulisan.

TINJAUAN PUSTAKA

Berisi landasan teori sebagai kerangka acuan pemikiran dalam
pembahasan masalah yang akan diteliti dan sebagai dasar analisis yang
diambil dari berbagai literatur. Selain berisi landasan teori, bab ini juga
meliputi penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian ini, kerangka
pikir teoritis, dan hipotesis.

: METODE PENELITIAN

Berisi variabel penelitian dan definisi variabel operasional, populasi dan
sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, serta metode
analisis yang digunakan dalam penelitian ini.

: HASIL DAN PEMBAHASAN

Berisi tentang hasil penelitian secara sistematis kemudian dianalisis
dengan menggunakan metode penelitian yang telah ditetapkan untuk
selanjutnya diadakan pembahasan tentang hasilnya.

PENUTUP

Berisi kesimpulan, keterbatasan dan saran-saran dari hasil penelitian
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BAB 11

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Agensi

Teori agensi adalah teori yang menyatakan adanya hubungan kerja antara
pihak yang memberi wewenang (prinsipal) yaitu investor dengan pihak yang
menerima wewenang (agensi) yaitu manajer, dalam bentuk kontrak kerja sama
yang disebut “nexus of contract” Jensen dan Meckling (1976) . Teori agensi
mengasumsikan bahwa semua individu bertindak atas kepentingan mereka
sendiri. Pemegang saham sebagai principal diasumsikan hanya tertarik kepada
hasil keuangan yang bertambah atau investasi mereka di dalam perusahaan.
Sedang para agen disumsikan menerima kepuasan berupa kompensasi keuangan
dan syarat-syarat yang menyertai dalam hubungan tersebut.

Perbedaan “kepentingan ekonomis” ini bisa saja disebabkan ataupun
menyebabkan timbulnya informasi asymmetri (Kesenjangan informasi) antara
Pemegang Saham (Shareholders) dan organisasi. Diskripsi bahwa manajer adalah
agen bagi para pemegang saham atau dewan direksi adalah benar sesuai teori

agensi.

Terdapat tiga masalah utama dalam hubungan agensi, yaitu :

1. Kontrol pemegang saham kepada manajer

2. Biaya yang menyertai hubungan agensi
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3. Menghindari dan meminimalisasi biaya agensi

Hubungan agensi ini memotivasi setiap individu untuk memperoleh
sasaran yang harmonis, dan menjaga kepentingan masing-masing antara agen dan
principal. Hubungan keagenan ini merupakan hubungan timbal balik dalam
mencapai tujuan dan kepentingan masing-masing pihak yang secara eksplisit dan

sadar memasukkan beberapa penekanan seperti:

1. Kebutuhan principal akan memberikan kepercayaan kepada manajer
dengan imbalan atau kompensasi keuangan

2. Budaya organisasi yang berlaku dalam perusahaan

3. Faktor luar seperti Kkarasteristik industri, pesaing, praktek kompensasi,

pasar tenaga kerja, manajerial dan isu-isu legal

Strategi yang dijalankan perusahaan dalam memenangkan kompetisi
global. Untuk mencegah kemungkinan terjadinya konflik tersebut, maka ada

beberapa hal yang harus dilakukan, diantaranya:

1. Penyusunan Standar yang jelas mengenai siapa saja yang pantas menjadi
apa baik untuk jabatan fungsional maupun struktural ataupun untuk posisi
tertentu yang dianggap strategis dan kritis.

2. Diadakan tes kompetensi dan kemampuan untuk mencapai suatu jabatan
tertentu dengan adil dan terbuka.

3. Akuntabilitas dan Transparansi setiap “proses bisnis” dalam organisasi

agar memungkinkan monitoring dari setiap pihak sehingga penyimpangan
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yang dilakukan oknum-oknum dapat diketahui dan diberikan sangsi tanpa

kompromi. Elgormi (2009).

2.1.2 Kualitas Laba

Kualitas laba, dalam akuntansi, merujuk kepada kemasukakalan seluruh
laba yang dilaporkan Knechel, Salterio, dan Ballou (2007) dalam Rinawati
(2011). Kualitas laba adalah penilaian sejauh mana laba sebuah perusahaan itu
dapat diperoleh berulang-ulang, dapat dikendalikan, dan laik bank (memenuhi
syarat untuk mengajukan kredit/pinjaman pada bank), di antara faktor-faktor
lainnya. Kualitas laba mengakui fakta bahwa dampak ekonomi transaksi yang
terjadi akan beragam diantara perusahaan sebagai fungsi dari karakter dasar bisnis
mereka, dan secara beragam dirumuskan sebagai tingkat laba yang menunjukkan
apakah dampak ekonomi pokoknya lebih baik dalam memperkirakan arus kas atau
juga dapat diramalkan.

Kualitas laba merupakan suatu ukuran untuk mencocokkan apakah laba
yang dihasilkan sama dengan apa yang sudah direncanakan sebelumnya. Kualitas
laba semakin tinggi jika mendekati perencanaan awal atau melebihi target dari
rencana awal. Kualitas laba rendah jika dalam menyajikan laba tidak sesuai
dengan laba sebenarnnya sehingga informasi yang di dapat dari laporan laba
menjadi bias dan dampaknya menyesatkan kreditor dan investor dalam
mengambil keputusan (Rinawati, 2011).

Kualitas laba, menurut Schipper dan Vincent (2003) dalam Sutopo (2009),
menunjukkan tingkat kedekatan laba yang dilaporkan dengan Hicksian income,

(yang merupakan laba ekonomik) yaitu jumlah yang dapat dikonsumsi dalam satu
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periode dengan menjaga agar kemampuan perusahaan pada awal dan akhir
periode tetap sama. Menurut Schipper dan Vincent, kualitas laba akuntansi
ditunjukkan oleh “kedekatan atau korelasi antara laba akuntansi dan laba
ekonomik” (Suwardjono, 2005, him. 463).

Dalam literatur penelitian akuntansi, terdapat berbagai pengertian kualitas
laba dalam perspektif kebermanfaatan pada pengambilan keputusan (decision
usefulness). Schipper dan Vincent (2003) dalam Sutopo (2009) mengelompokkan
konstruk kualitas laba dan pengukurannya berdasarkan cara menentukan kualitas
laba, yaitu berdasarkan: sifat runtun-waktu dari laba, karakteristik kualitatif dalam
rerangka konseptual, hubungan laba-kas-akrual, dan keputusan implementasi.
Empat kelompok penentuan kualitas laba ini dapat diikhtisarkan sebagai berikut.

Pertama, berdasarkan sifat runtun-waktu laba, kualitas laba meliputi:
persistensi, prediktabilitas (kemampuan prediksi), dan variabilitas. Atas dasar
persistensi, laba yang berkualitas adalah laba yang persisten yaitu laba yang
berkelanjutan, lebih bersifat permanen dan tidak bersifat transitori. Persistensi
sebagai kualitas laba ini ditentukan berdasarkan perspektif kemanfaatannya dalam
pengambilan keputusan khususnya dalam penilaian ekuitas. Kemampuan prediksi
menunjukkan kapasitas laba dalam memprediksi butir informasi tertentu,
misalnya laba di masa datang. Dalam hal ini, laba yang berkualitas tinggi adalah
laba yang mempunyai kemampuan tinggi dalam memprediksi laba di masa
datang. Berdasarkan konstruk variabilitas, laba berkualitas tinggi adalah laba yang

mempunyai variabilitas relatif rendah atau laba yang smooth.
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Kedua, kualitas laba didasarkan pada hubungan laba-kas-akrual yang dapat
diukur dengan berbagai ukuran, yaitu: rasio kas operasi dengan laba, perubahan
akrual total, estimasi abnormal/discretionary accruals (akrual abnormal/ DA), dan
estimasi hubungan akrual-kas. Dengan menggunakan ukuran rasio kas operasi
dengan laba, kualitas laba ditunjukkan oleh kedekatan laba dengan aliran kas
operasi. Laba yang semakin dekat dengan aliran kas operasi mengindikasikan laba
yang semakin berkualitas. Dengan menggunakan ukuran perubahan akrual total,
laba yang berkualitas adalah laba yang mempunyai perubahan akrual total kecil.
Pengukuran ini mengasumsikan bahwa perubahan total akrual disebabkan oleh
perubahan discretionary accruals. Estimasi discretionary accruals dapat diukur
secara langsung untuk menentukan kualitas laba. Semakin kecil discretionary
accruals semakin tinggi kualitas laba dan sebaliknya. Selanjutnya, keeratan
hubungan antara akrual dan aliran kas juga dapat digunakan untuk mengukur
kualitas laba. Semakin erat hubungan antara akrual dan aliran kas, semakin tinggi
kualitas laba.

Ketiga, kualitas laba dapat didasarkan pada Konsep Kualitatif Rerangka
Konseptual (Financial Accounting Standards Board, FASB, 1978). Laba yang
berkualitas adalah laba yang bermanfaat dalam pengambilan keputusan yaitu yang
memiliki karakteristik relevansi, reliabilitas, dan komparabilitas /konsistensi.
Pengukuran masing-masing kriteria kualitas tersebut secara terpisah sulit atau
tidak dapat dilakukan. Oleh sebab itu, dalam penelitian empiris koefisien regresi

harga dan return saham pada laba (dan ukuran-ukuran terkait yang lain misalnya
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aliran kas) diinterpretasi sebagai ukuran kualitas laba berdasarkan karakteristik
relevansi dan reliabilitas.

Keempat, kualitas laba berdasarkan keputusan implementasi meliputi dua
pendekatan. Dalam pendekatan pertama, kualitas laba berhubungan negatif
dengan banyaknya pertimbangan, estimasi, dan prediksi yang diperlukan oleh
penyusun laporan keuangan. Semakin banyak estimasi yang diperlukan oleh
penyusun laporan keuangan dalam mengimplementasi standar pelaporan, semakin
rendah kualitas laba, dan sebaliknya. Dalam pendekatan kedua, kualitas laba
berhubungan negatif dengan besarnya keuntungan yang diambil oleh manajemen
dalam menggunakan pertimbangan agar menyimpang dari tujuan standar
(manajemen laba). Manajemen laba yang semakin besar mengindikasi kualitas
laba yang semakin rendah, dan sebaliknya.

2.1.2 Investments Opportunity Set

Munculnya istilah 10S dikemukakan oleh Myers (1977) yang menguraikan
pengertian perusahaan, yaitu sebagai suatu kombinasi antara aktiva riil (assets in
place) dan opsi investasi masa depan. Menurut Myers (1977) 10S merupakan
keputusan investasi dalam bentuk kombinasi aktiva yang dimiliki (assets in place)
dan pilihan pertumbuhan pada masa yang akan datang dengan Net Present Value
(NPV) positif. Menurut Kallapur dan Trombley (2001) dalam Evana (2009)
pertumbuhan merupakan kemampuan perusahaan untuk meningkatkan ukuran
perusahaan, sementara I0S merupakan opsi untuk berinvestasi pada suatu proyek
yang memiliki net present value positif. Menurut kedua penelitian tersebut, 10S

juga dapat meningkatkan ukuran perusahaan, sedangkan tidak semua growth
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opportunities mampu menghasilkan net present value positif. Menurut Gaver dan
Gaver (1993) dalam Elvana (2009), I0OS merupakan nilai perusahaan yang
besamya tergantung pada pengeluaran-pengeluaran yang ditetapkan manajemen di
masa yang akan datang, yang pada saat ini merupakan pilihan-pilihan investasi
yang diharapkan akan menghasilkan return yang lebih besar.

Komponen nilai perusahaan yang merupakan hasil dari pilihan-pilihan
untuk melakukan investasi di masa yang akan datang merupakan set kesempatan
investasi. 10S menunjukan opsi pertumbuhan bagi perusahaan. Nilai opsi
pertumbuhan tersebut tergantung pada discretionary expenditure dari manajer
(Myers, 1977). Opsi pertumbuhan tersebut bisa berupa investasi tradisional atau
discretionary expenditure yang diperlukan untuk kesuksesan perusahaan seperti
penelitian dan pengembangan teknologi baru (Jones dan Sharma, 2001 dalam
Elvana, 2009).

Menurut Gaver dan Gaver (1993) dalam Elvana (2009) , opsi investasi
masa depan tidak semata-mata hanya ditunjukkan dengan adanya proyek-proyek
yang didukung oleh kegiatan riset dan pengembangan saja, tetapi juga dengan
kemampuan perusahaan dalam mengekploitasi kesempatan mengambil keuntugan
dibandingan dengan perusahaan lain yang setara dalam suatu kelompok
industrinya. Berdasarkan pengertian tersebut pada peneliti telah mengembangkan
proksi pertumbuhan perusahaan menjadi 10S sesuai dengan tujuan dan jenis data
yang tersedia dalam penelitiannya. Selanjutnya 10S ini dijadikan sebagai dasar

untuk menentukan Kklasifikasi pertumbuhan perusahaan dimasa depan apakah
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suatu perusahaan masuk dalam Kklasifikasi yang tumbuh atau tidak tumbuh
(Setiarini, 2006).
2.1.3 Good Corporate Governance

Menurut Sutedi (2011) Good Corporate Governance dapat didefinisikan
sebagai suatu proses dan struktur yang digunakan oleh organ perusahaan
(Direktur, manajer, pemegang saham, dan pihak lain yang berhubungan dengan
perkembangan perusahaan di lingkungan tertentu) untuk meningkatkan
keberhasilan usaha dan akuntabilitas perusahaan guna mewujudkan nilai
pemegang saham dalam jangka panjang dengan tetap memperhatikan stakeholder
lainnya, berlandaskan peraturan perundang-undangan dan nilai- nilai etika.
Menurut Cadburry dalam Sutedi (2011), Good Corporate Governance adalah
prinsip yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar mencapai
keseimbangan antara kekuatan serta kewenangan perusahaan dalam memberikan
pertanggungjawabannya kepada para shareholders khususnya, dan stakeholders
pada umumnya.

Kelompok negara maju Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD), mendefinisikan Good Corporate Governance sebagali
cara-cara manajemen perusahaan bertanggung jawab pada shareholder-nya. Para
pengambil keputusan di perusahaan haruslah dapat dipertanggungjawabkan, dan
keputusan tersebut mampu memberikan nilai tambah bagi shareholders lainnya.
Adapun Center for European Policy Study (CEPS) memformulasikan Good

Corporate Governance adalah seluruh sistem yang dibentuk mulai dari hak
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(right), proses, dan pengendalian baik yang ada di dalam maupun di luar
manajemen perusahaan.
Dari definisi di atas dapat disimpulkan bahwa Good Corporate
Governance merupakan:
1. Suatu struktur yang mengatur pola hubungan harmonis tentang peran
dewan komisaris, Direksi, Pemegang Saham dan Para Stakeholder lainnya.
2. Suatu sistem pengecekan dan perimbangan kewenangan atas pengendalian
perusahaan yang dapat membatasi munculnya dua peluang: pengelolaan
yang salah dan penyalahgunaan aset perusahaan.
3. Suatu proses yang transparan atas penentuan tujuan perusahaan,
pencapaian, berikut pengukuran kinerjanya(Widi, 2010).
Secara umum ada empat prinsip utama yaitu: fairness, transparency,
accountability, dan responsibility (Sutedi, 2011).
1. Transparency (Keterbukaan Informasi)
Mewajibkan adanya suatu infomasi yang terbuka, tepat waktu, serta jelas
dan dapat diperbandingkan, yang menyangkut keadaan keuangan,
pengelolaan perusahaan, dan kepemilikan perusahaan.
2. Accountability (Dapat Dipertanggungjawabkan)
Menjelaskan peran dan tanggungjawab, serta mendukung usaha untuk
menjamin penyeimbangan kepentingan manajemen dan pemegang saham,

sebagaimana yang diawasi oleh dewan komisaris.
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3. Fairness (Kewajaran)

Menjamin perlindunan hak para pemegang saham dan menjamin
terlaksananya komitmen dengan para investor.

4. Responsibility (Pertanggungjawaban)

Memastikan dipatuhinya peraturan-peraturan serta ketentuan yang berlaku
sebagai cermin dipatuhinya nilai-nilai sosial.

Prinsip-prinsip di atas perlu diterjemahkan ke dalam lima aspek yang
dijabarkan oleh OECD (Organization for Economic Cooperation and
Development) sebagai pedoman pengembagan kerangka kerja legal, institutional,
dan regulatory untuk corporate governance di suatu negara. Lima aspek tersebut
antara adalah:

1. Hak-hak pemegang saham dan fungsi kepemilikan: Hak-hak pemegang
saham harus dilindungi dan difasilitasi.

2. Perlakuan setara terhadap seluruh pemegang saham: Seluruh pemegang
saham termasuk pemegang saham minoritas dan pemegang saham asing
harus diperlakukan setara. Seluruh pemegang saham harus diberikan
kesempatan yang sama untuk mendapatkan perhatian bila hak-haknya
dilanggar.

3. Peran stakeholders dalam corporate governance: Hak-hak para pemangku
kepentingan (stakeholders) harus diakui sesuai peraturan perundangan
yang berlaku, dan kerjasama aktif antara perusahaan dan para stakeholders
harus dikembangkan dalam upaya bersama menciptakan kekayaan,

pekerjaan, dan keberlanjutan perusahaan.
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4. Disklosur dan transparansi: Disklosur atau pengungkapan yang tepat waktu

dan akurat mengenai segala aspek material perusahaan, termasuk situasi

keuangan, kinerja, kepemilikan, dan governance perusahaan.

5. Tanggung jawab Pengurus Perusahaan (Corporate Boards): Pengawasan

Komisaris terhadap pengelolaan perusahaan oleh Direksi harus berjalan
efektif, disertai adanya tuntutan strategik terhadap manajemen, serta
akuntabilitas dan loyalitas Direksi dan Komisaris terhadap perusahaan dan
pemegang saham.

Menurut Sabrina (2010) esensi dari corporate governance adalah

peningkatan kinerja perusahaan melalui pemantauan kinerja manajemen dan

adanya akuntabilitas manajemen terhadap stakeholder dan pemangku kepentingan

lainnya, berdasarkan kerangka aturan dan peraturan berlaku. Selain itu,

mekanisme corporate governance juga dapat membawa beberapa manfaat, antara

lain;

Mengurangi agency cost yang merupakan biaya yang harus ditanggung
pemegang saham karena penyalahgunaan wewenang sebagai akibat
pendelegasian wewenang kepada pihak manajemen.

Mengurangi biaya modal (cost of capital) sebagai dampak dari
menurunnya tingkat bunga atas dana dan sumber daya yang dipinjam oleh
perusahaan seiring dengan turunnya tingkat risiko perusahaan.
Menciptakan dukungan para stakeholder dalam lingkungan perusahaan
tersebut terhadap keberadaan dan berbagai strategi dan kebijakan yang

ditempuh perusahaan.
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2.1.3.1 Komisaris Independen

Komisaris independen menurut Penjelasan Pasal 120 ayat (2) Undang-
Undang No. 40 Tahun 2007 tentang Perseoran Terbatas (UUPT) adalah
“Komisaris dari pihak luar”. Pasal 120 ayat (2) UUPT juga mengatur bahwa
komisaris independen diangkat dari pihak yang tidak terafiliasi dengan pemegang
saham utama, anggota Direksi dan/atau anggota Dewan Komisaris lainnya.

Selanjutnya dalam Peraturan Bapepam Nomor [IX.1.5 tentang
Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit butir 1 b, diatur
bahwa Komisaris Independen adalah anggota komisaris yang:

1. berasal dari luar Emiten atau Perusahaan Publik;

2. tidak mempunyai saham baik langsung maupun tidak langsung pada
Emiten atau Perusahaan Publik;

3. tidak mempunyai hubungan Afiliasi dengan Emiten atau Perusahaan
Publik, Komisaris, Direksi, atau Pemegang Saham Utama Emiten atau
Perusahaan Publik; dan

4. tidak memiliki hubungan usaha baik langsung ataupun tidak langsung
yang berkaitan dengan kegiatan usaha Emiten atau Perusahaan Publik.

Menurut Pasal 120 ayat (1) UUPT, keberadaan Komisaris Independen
bergantung pada Anggaran Dasar Perseroan.
“Anggaran dasar Perseroan dapat mengatur adanya 1 (satu) orang atau

lebih komisaris ndependen dan 1 (satu) orang komisaris utusan”
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Apabila Anggaran Dasar perseroan mengatur bahwa dalam Dewan
Komisaris terdapat Komisaris Independen, maka keberadaan Komisaris
Independen tersebut menjadi wajib.

Akan tetapi hal di atas tidak berlaku bagi perusahaan yang tercatat di
bursa saham Indonesia. Untuk perusahaan-perusahaan tersebut, keberadaan
Komisaris Independen ini diwajibkan dalam Peraturan Bapepam Nomor [I-A
tentang Ketentuan Umum Pencatatan Efek Bersifat Ekuitas di Bursa Efek Jakarta
huruf C butir 1, bahwa Perusahaan Tercatat wajib memiliki Komisaris Independen
yang jumlahnya secara proporsional sebanding dengan jumlah saham yang
dimiliki oleh bukan Pemegang Saham Pengendali dengan ketentuan jumlah
Komisaris Independen sekurang-kurangnya 30% (tiga puluh perseratus) dari
jumlah seluruh anggota komisaris.
2.1.3.2 Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh manajemen
perusahaan yang diukur dengan persentase jumlah saham yang dimiliki oleh
manajemen (Sujono dan Soebiantoro, 2007) dalam Sabrina (2010). Para
pemegang saham yang mempunyai kedudukan di manajemen perusahaan baik
sebagai kreditur maupun sebagai dewan komisaris dimasukkan dalam
kepemilikan manajerial (managerial ownership). Adanya kepemilikan saham oleh
pihak manajemen akan menimbulkan suatu pengawasan terhadap kebijakan-
kebijakan yang diambil oleh manajemen perusahaan. Kepemilikan manajerial juga
dapat diartikan sebagai persentase saham yang dimiliki oleh manajer dan direktur

perusahaan pada akhir tahun untuk masing-masing periode pengamatan.
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Kepemilikan manajerial ini dilandasi oleh dua alasan, yaitu :

1. Pertumbuhan yang meningkat akan memberikan peluang bagi manajer
bawah dan menengah untuk dipromosikan. Selain itu, manajer dapat
membuktikan diri sebagai karyawan yang produktif sehingga dapat diperoleh
penghargaan lebih dari wewenang untuk menentukan pengeluaran (biaya-biaya).

2. Ukuran perusahaan yang semakin besar memberikan keamanan
pekerjaan atau mengurangi kemungkinan lay-off dan kompensasi yang semakin
besar. Semakin besar proporsi kepemilikan manajemen pada perusahaan, maka
manajemen cenderung berusaha lebih giat untuk kepentingan pemegang saham
yang tidak lain adalah dirinya sendiri.

Kepemilikan saham manajerial akan membantu penyatuan kepentingan
antar manajer dengan pemegang saham. Kepemilikan manajerial akan
mensejajarkan kepentingan manajemen dengan pemegang saham, sehingga
manajer ikut merasakan secara langsung manfaat dari keputusan yang diambil dan
ikut pula menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari pengambilan keputusan
yang salah. Argumen tersebut mengindikasikan mengenai pentingnya kepemilikan
manajerial dalam struktur kepemilikan perusahaan.

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan dari manajer
dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan manajer dengan pemegang
saham. Sehingga permasalahan keagenan dapat diasumsikan akan hilang apabila
seorang manajer dianggap sebagai seorang pemilik. Ross et. al (2004) dalam

Sabrina (2010) menyatakan bahwa semakin besar proporsi kepemilikan saham
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pada perusahaan maka manajemen cenderung berusaha lebih giat untuk
kepentingan pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya sendiri.

Namun, tingkat kepemilikan manajerial yang terlalu tinggi juga dapat
berdampak buruk terhadap perusahaan. Dengan kepemilikan manajerial yang
tinggi, manajer mempunyai hak voting yang tinggi sehingga manajer mempunyai
posisi yang kuat untuk mengendalikan perusahaan, hal ini dapat menimbulkan
masalah pertahanan, dalam artian, adanya kesulitan bagi para pemegang saham
eksternal untuk mengendalikan tindakan manajer.

Kepemilikan manajerial terhadap saham perusahaan dipandang dapat
menyelaraskan potensi perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar
dengan manajemen. Sehingga permasalahan keagenan diasumsikan akan hilang
apabila seorang manajer adalah juga sekaligus sebagai seorang pemilik. Semakin
besar kepemilikan saham manajerial dapat mencegah tindakan opportunistic
manajer. Midiastuty dan Machfoedz (2003) dalam Praditia (2010) menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanisme yang dapat
membatasi perilaku oportunistik manajer dalam bentuk earnings management.
Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa adanya hubungan negatif antara
kepemilikan manajerial dengan discretionary accruals.

Penelitian yang menguji hubungan kepemilikan manajerial dengan
discretionary accrual dan kandungan informasi laba menemukan bukti bahwa
kepemilikan manajerial berhubungan secara negatif dengan discretionary accrual.
Hasil penelitian tersebut juga manyatakan bahwa kualitas laba meningkat karena

kepemilikan manajerial tinggi.
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2.1.3.3 Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh pemerintah,
institusi keuangan, institusi berbadan hukum, institusi luar negeri, dana perwalian
serta institusi lainnya pada akhir tahun (Shien, et.al. 2006) dalam Sabrina (2010).
Menurut Wening (2007) dalam Sabrina (2010), kepemilikan institusional
merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi Kinerja perusahaan.
Adanya kepemilikan oleh investor institusional akan mendorong peningkatan
pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan
saham mewakili suatu sumber kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung
atau sebaliknya terhadap kinerja manajemen.

Kepemilikan suatu perusahaan dapat terdiri atas kepemilikan institusional
maupun kepemilikan individual. Atau campuran keduanya dengan proporsi
tertentu. Investor institusional memiliki beberapa kelebihan dibanding dengan

investor individual, diantaranya yaitu:

1. Investor institusional memiliki sumber daya yang lebih daripada investor
individual untuk mendapatkan informasi.

2. Investor institusional memiliki profesionalisme dalam menganalisa
informasi, sehingga dapat menguji tingkat keandalan informasi.

3. Investor institusional, secara umum, memiliki relasi bisnis yang lebih kuat
dengan manajemen.

4. Investor institusional memiliki motivasi yang kuat untuk melakukan

pengawasan lebih ketat atas aktivitas yang terjadi di dalam perusahaan.
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5. investor institusional lebih aktif dalam melakukan jual beli saham
sehingga dapat meningkatkan jumlah informasi secara cepat yang

tercermin di tingkat harga.

Adanya pemegang saham seperti institusional ownership memiliki arti
penting dalam memonitor manajemen. Adanya kepemilikan oleh institusional
seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan-perusahaan investasi dan
kepemilikan oleh institusi-institusi lain akan mendorong peningkatan pengawasan
yang lebih optimal. Mekanisme monitoring tersebut akan menjamin peningkatan
kemakmuran pemegang saham. Signifikasi institusional ownership sebagai agen
pengawas ditekankan melalui investasi mereka yang cukup besar dalam pasar
modal. Apabila investor institusional merasa tidak puas atas kinerja manajerial,
maka mereka akan menjual sahamnya ke pasar.

Dengan adanya beberapa kelebihan yang dimiliki, investor institusional
diduga lebih mampu untuk mencegah terjadinya manajemen laba, dibanding
dengan investor individual. Investor institusional dianggap lebih professional
dalam mengendalikan portofolio investasinya, sehingga lebih kecil kemungkinan
mendapatkan informasi keuangan yang terdistorsi, karena mereka memiliki
tingkat pengawasan yang tinggi untuk menghindari terjadinya tindakan
manajemen laba. Secara singkat dapat dikatakan institusional dengan manajemen
laba mempunyai hubungan negatif dimana semakin besar persentase saham yang
dimiliki oleh korporasi maka semakin kecil kemungkinan terjadi manajemen laba.

Permasalahan dalam kepemilikan institusional merupakan masalah yang

timbul sebagai akibat pihak-pihak yang terlibat dalam perusahaan mempunyai
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kepentingan yang berbeda-beda. Menurut Sabrina (2010), perbedaan tersebut
antara lain karena karakteristik kepemilikan dalam perusahaan, seperti:
(1) Kepemilikan Menyebar.

Ditemukan bahwa perusahaan yang kepemilikannya lebih menyebar
memberikan imbalan yang lebih besar kepada pihak manajemen daripada
perusahaan yang kepemilikannya lebih terkonsentrasi.

(2) Kepemilikan Terkonsentrasi.

Dalam tipe kepemilikan seperti ini timbul dua kelompok pemegang saham,
yaitu controlling interest (kepemilikan saham pengendalian) dan minorit interest
(kepemilikan saham minoritas) (shareholders).

(3) Kepemilikan dalam BUMN.

Kepemilikan dalam BUMN mempunyai artian khusus bahwa pemiliknya
tidak dapat mengontrol secara langsung perusahaannya. Pemilik hanya diwakili
oeh pejabat yang ditunjuk. Kesepakatan dapat terjadi antara wakil pemilik dengan

manajemen, wakil pemilik dan pihak manajemen dengan kreditur.

2.2 Penelitian Terdahulu

Penelitian Siallagan dan Machfoed (2006) yang menguji pengaruh kualitas
laba terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang listing di BEJ
pada periode 2000-2004 menyimpulkan bahwa kualitas laba secara positif
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Siallagan dan Machfoedz (2006) yang
juga meneliti pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kualitas laba yang diukur

dengan discretionary accrual dan nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q,
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menyimpulkan dari hasil pengujiannya bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh secara positif terhadap kualitas laba, sedangkan pengaruh
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan adalah negatif.

Penelitian Xie, Davidson dan Dadalt (2003) dalam Rachmawati dan
Triatmoko (2007) menyatakan bahwa persentase dewan komisaris dari luar
perusahaan yang independen berpengaruh negatif secara signifikan terhadap
discretionary accrual.

Suranta dan Machfoedz (2003) mengadakan penelitian tentang struktur
kepemilikan, nilai perusahaan, investasi dan ukuran dewan direksi. Dengan
menggunakan persamaan OLS, hasil yang diperoleh menyatakan bahwa hubungan
kepemilikan manjerial dan nilai perusahaan adalah linier dan negatif.Suranta dan
Machfoedz (2003) dalam penelitiannya juga menyatakan bahwa nilai perusahaan
(Tobin’s Q) dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial, institusional dan ukuran
dewan direksi.

Menurut hasil penelitian Wah (2002), perusahaan dengan investment
opportunity yang tinggi lebih mungkin untuk mempunyai discretionary accrual
(akrual kelolaan) yang tinggi, tetapi jika mereka mempunyai auditor dari Big 5
discretionary accrual akan menurun. Hasil ini mengindikasikan bahwa meskipun
manajer dari perusahaan yang mempunyai investment opportunity yang tinggi
cenderung untuk memanipulasi discretionary accrual, kecenderungan ini akan
menurun jika perusahaan mereka mempunyai pengawasan audit yang lebih baik.

Brown dan Caylor (2004) meneliti mengenai pengaruh corporate

governance terhadap kinerja operasional (return on equity, profit margin, and

40



sales growth), penilaian (Tobin’s Q) dan shareholder payout (dividend yield dan
share repurchases). Corporate governance diukur dengan menggunakan Gov-
Score, yang berdasar pada data yang disediakan Institutional Shareholder
Services. Gov-Score merupakan campuran dari 51 faktor yang mencakup 8
kategori corporate governance antara lain audit dan board of directors. Hasil
penelitiannya menyebutkan bahwa perusahaan dengan tata kelola yang lebih baik
relatif lebih profitable, memiliki Tobin’s Q yang lebih dan pembayaran kepada
pemegang saham yang lebih baik. Brown dan Caylor (2004) juga menemukan
bahwa perusahaan dengan independent boards mempunyai return on equity, profit
margin dan dividend yield yang lebih tinggi.

Penelitian Rachmawati dan Triatmoko (2007) menyatakan bahwa 10S
berpengaruh positif terhadap discretionary accrual sehingga bisa dikatakan 10S
yang meningkat dapat membuat kualitas laba menurun tetapi 10S berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sementara itu keberadaan komposisi komisaris
independen tidak berpengaruh terhadap discretionary accrual (kualitas laba) dan
juga terhadap nilai perusahaan. Selain itu kepemilikan institusional dan
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kualitas laba (discretionary
accrual) tetapi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran KAP berpengaruh
negatif (positif) terhadap discretionary accruals (kualitas laba) tetapi tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Leverage dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap kualitas laba tetapi keduanya berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.
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2.3 Kerangka Pemikiran

Gambar 4.1
Kerangka Pemikiran Penelitian

Investment
Opportunity Set (H1) O
Komisaris Independen +)
(H2)
Kualitas
Laba
. (+)
Kepemilikan
Manajerial (H3)
(+)
Kepemilikan
Institusional (H4)

2.4 Hipotesis
2.4.1 Investments Opportunity Set dan Kualitas Laba

Investment Opportunity Set menunjukkan investasi perusahaan atau opsi
pertumbuhan. Nilai opsi pertumbuhan tersebut tergantung pada discretionary
expenditure manajer. Manajemen investment opportunities membutuhkan
pembuatan keputusan dalam lingkungan yang tidak pasti dan konsekuensinya
tindakan manajerial menjadi lebih unobservable (Smith dan Watts, 1992 dalam
Wah, 2002). Tindakan manajer yang unobservable dapat menyebabkan prinsipal

tidak dapat mengetahui apakah manajer telah melakukan tindakan yang sesuai
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dengan keinginan prinsipal atau tidak. Hal ini didasarkan pada teori agensi yang
mengasumsikan bahwa semua individu bertindak atas kepentingan mereka
sendiri. Sehingga manajemen dapat memanfaatkan 10S untuk kepentingannya
sendiri. Hasil penelitian Wah (2002) juga menyatakan perusahaan dengan
investment opportunity yang tinggi lebih mungkin untuk mempunyai
discretionary accrual (akrual kelolaan) yang tinggi.

Kallapur dan Trombley (2001) dalam Evana (2011) menyatakan bahwa
kesempatan investasi perusahaan merupakan komponen penting dari nilai pasar.
Hal ini disebabkan Investment Opportunity Set (IOS) atau set kesempatan
investasi dari suatu perusahaan mempengaruhi cara pandang manajer, pemilik,
investor dan kreditor terhadap perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

H1: I0S berpengaruh negatif terhadap kualitas laba.

2.4.2 Komisaris Independen dan Kualitas Laba

Komposisi dewan komisaris merupakan salah satu karakteristik dewan
yang berhubungan dengan kandungan informasi laba. Melalui perannya dalam
menjalankan fungsi pengawasan, komposisi dewan dapat mempengaruhi pihak
manajemen dalam menyusun laporan keuangan sehingga dapat diperoleh suatu
laporan laba yang berkualitas (Boediono, 2005).

Adanya komisaris independen diharapkan mampu meningkatkan peran
dewan komisaris sehingga tercipta good corporate governance di dalam
perusahaan. Manfaat corporate governance akan dilihat dari premium yang

bersedia dibayar oleh investor atas ekuitas perusahaan (harga pasar). Jika ternyata
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investor bersedia membayar lebih mahal, maka nilai pasar perusahaan yang
menerapkan good corporate governance juga akan lebih tinggi dibanding
perusahaan yang tidak menerapkan atau mengungkapkan praktek good corporate
governance mereka (Kusumawati dan Riyanto, 2005).

Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal
perusahaan, memiliki peranan terhadap aktivitas pengawasan. Vafeas (2000)
dalam Siallagan dan Machfoed (2006) mengatakan bahwa selain kepemilikan
manajerial, peranan komisaris independen juga diharapkan dapat meningkatkan
kualitas laba dengan membatasi tingkat manajemen laba melalui fungsi
monitoring atas pelaporan keuangan. Fungsi monitoring yang dilakukan oleh
dewan komisaris dipengaruhi oleh jumlah atau ukuran dewan komisaris.

Penelitian Besley (1996) dalam Siallagan dan Machfoed (2006)
menyimpulkan bahwa komposisi dewan komisaris dari luar lebih dapat untuk
mengurangi kecurangan pelaporan keuangan daripada kehadiran komite audit.
Penelitian ini juga menunjukkan bahwa ukuran dewan dan karakteristik komisaris
yang berasal dari luar perusahaan berpengaruh terhadap kecenderungan terjadinya
kecurangan pelaporan keuangan.

Chtourou et al (2001) menginvestigasi apakah praktek tata kelola
perusahaan (corporate governance) memiliki pengaruh kepada kualitas informasi
keuangan yang dipublikasikan. Mereka menemukan bahwa earnings management
secara signifikan berhubungan dengan beberapa praktik governance oleh
komisaris independen dan komite audit. Untuk komite audit, income increasing

earning management secara negatif berasosiasi dengan proporsi anggota
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(member) yang besar dari luar yang bukan merupakan manejer pada perusahaan
lain. Untuk komisaris independen, income increasing earning management yang
rendah pada perusahaan yang memiliki outside board members yang
berpengalaman sebagai board members pada perusahaan dan pada perusahaan
yang lain.

Hasil penelitian diatas tersebut memberikan simpulan bahwa perusahaan
yang memiliki komposisi anggota dewan komisaris yang berasal dari luar
perusahaan atau outside directur dapat mempengaruhi kualitas laba. Indikator
yang digunakan untuk mengukur komposisi dewan komisaris adalah persentase
jumlah anggota dewan yang berasal dari luar perusahaan, dari seluruh jumlah
anggota dewan komisaris perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

HZ: Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap kualitas laba.

2.4.3 Kepemilikan Manajerial dan Kualitas Laba

Struktur  kepemilikan  (kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional) oleh beberapa peneliti dipercaya mampu mempengaruhi jalannya
perusahaan yang pada akhirnya berpengaruh pada kinerja perusahaan dalam
mencapai tujuan perusahaan yaitu maksimalisasi nilai perusahaan. Dengan
meningkatkan kepemilikan saham oleh manajer, diharapkan manajer akan
bertindak sesuai dengan keinginan principal karena manajer akan termotivasi
untuk meningkatkan kinerja. Hal ini disebabkan oleh karena adanya kontrol yang

mereka miliki (Wahyudi dan Pawestri, 2006)
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Kualitas laba yang dilaporkan dapat dipengaruhi oleh kepemilikan saham
manajerial. Tekanan dari pasar modal menyebabkan perusahaan dengan
kepemilikan manajerial yang rendah akan memilih metode akuntansi yang
meningkatkan laba yang dilaporkan, yang sebenarnya tidak mencerminkan
keadaan ekonomi dari perusahaan yang bersangkutan (Boediono, 2005).

Shleifer dan Vishny (1986) dalam Isnanta (2008) menyatakan bahwa
kepemilikan saham yang besar dari segi nilai ekonomisnya memiliki insentif
untuk memonitor. Secara teoritis ketika kepemilikan manajemen rendah, maka
insentif terhadap kemungkinan terjadinya perilaku oportunistik manajer akan
meningkat.

Jansen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa untuk meminimalkan
konflik keagenan adalah dengan meningkatkan kepemilikan manajerial di dalam
perusahaan. Kepemilikan manajemen terhadap saham perusahaan dipandang
dapat menyelaraskan potensi perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar
dengan manajemen, sehingga permasalahan keagenen diasumsikan akan hilang
apabila seorang manajer adalah juga sekaligus sebagai seorang pemilik.

Penelitian Warfield et al (1995) dalam Rachmawati dan Triatmoko (2007)
yang menguji hubungan kepemilikan manajerial dengan discretionary accrual dan
kandungan informasi laba menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial
berhubungan secara negatif dengan discretionary accrual. Hasil penelitian
tersebut juga menyatakan bahwa kualitas laba meningkat ketika kepemilikan

manajerial tinggi.
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Gabrielsen et al (2002) dalam Isnanta (2008) menguji hubungan antara
kepemilikan manajerial dan kandungan informasi laba serta discretionary accrual.
Dengan menggunakan data pasar modal Denmark ditemukan adanya hubungan
yang positif tetapi tidak signifikan antara kepemilikan manajerial dan
discretionary accrual dan hubungan negatif antara kepemilikan manajerial dan
kandungan informasi laba.

Siallagan dan Machfoed (2006) menyatakan bahwa semakin besar
kepemilikan manjemen dalam perusahaan maka manajemen akan cenderung
untuk berusaha untuk meningkatkan kinerjanya untuk kepentingan pemegang
saham dan untuk kepentingannya sendiri.

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

H3: Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap kualitas laba.

2.4.4 Kepemilikan Institusional dan Kualitas Laba

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan oleh
institusi  keuangan seperti perusahaan asuransi, bank, dana pensiun, dan
investment banking. Persentase saham tertentu yang dimiliki oleh institusi dapat
mempengaruhi proses penyusunan laporan keuangan yang tidak menutup
kemungkinan terdapat akrualisasi sesuai kepentingan pihak manajemen (Sylvia
dan Sidharta, 2005). Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk
mengendalikan pihak manajemen melalui proses monitoring secara efektif
sehingga mengurangi tindakan manajemen melakukan manajeman laba.

Dalam hubungannya dengan fungsi monitor, investor institusional diyakini

memiliki kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen lebih baik
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dibandingkan investor individual. Menurut Lee et al., (1992) dalam Widiatmaja
(2010) menyebutkan dua perbedaan pendapat mengenai investor institusional.

Pendapat pertama didasarkan pada pandangan bahwa investor institusional
adalah pemilik sementara (transfer owner) sehingga hanya terfokus pada laba
sekarang (current earnings). Perubahan pada laba sekarang dapat mempengaruhi
keputusan investor institusional. Jika perubahan ini tidak dirasakan
menguntungkan oleh investor, maka investor dapat melikuidasi sahamnya. Hasil
penelitiannya menyatakan bahwa investor institusional biasanya memiliki saham
dengan jumlah besar, sehingga jika mereka melikuidasi sahamnya akan
mempengaruhi nilai saham secara keseluruhan. Untuk menghindari tindakan
likuidasi dari investor, manajer akan melakukan earnings management.

Pendapat kedua memandang investor institusional sebagai investor yang
berpengalaman (sophisticated). Menurut pendapat ini, investor lebih terfokus pada
laba masa datang (future earnings) yang lebih besar relatif dari laba sekarang.
Shiller dan Pound (1989) dalam Widiatmaja (2010) menjelaskan bahwa investor
institusional menghabiskan lebih banyak waktu untuk melakukan analisis
investasi dan mereka memiliki akses atas informasi yang terlalu mahal
perolehannya bagi investor lain. Investor institusional akan melakukan monitoring
secara efektif dan tidak akan mudah diperdaya dengan tindakan manipulasi yang
dilakukan manajer.

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

H4: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap kualitas laba.

48



BAB 111

METODE PENELITIAN

3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel
3.1.1 Variabel Dependen

Variabel dependen (variabel terikat) merupakan variabel yang dipengaruhi
atau yang menjadi akibat karena adanya variabel independen (variabel
bebas).Variabel dependen dalam penelitian ini adal ah kualitas laba.

Kualitas laba, dalam akuntansi, merujuk kepada kemasukakalan seluruh
laba yang dilaporkan. (Knechel, Salterio, dan Ballou, 2007) dalam Rinawati
(2011). Ini adalah penilaian sejaun mana laba sebuah perusahaan itu dapat
diperoleh berulang-ulang, dapat dikendalikan, dan laik bank (memenuhi syarat
untuk mengajukan kredit/pinjaman pada bank), di antara faktor-faktor lainnya.
Kualitas laba mengakui fakta bahwa dampak ekonomi transaksi yang terjadi akan
beragam antar perusahaan sebagai fungsi (gabungan) dari karakter dasar bisnis
mereka, dan secara beragam dirumuskan sebagai tingkat laba yang menunjukkan
apakah dampak ekonomi pokoknya lebih baik dalam memperkirakan arus kas,
ataukah konservatif, atau juga dapat diramalkan.

Kualitas laba merupakan suatu ukuran untuk mencocokkan apakah laba
yang dihasilkan sama dengan apa yang sudah direncanakan sebelumnya. Kualitas
laba semakin tinggi jika mendekati perencanaan awal atau melebihi target dari
rencana awal. Kualitas laba rendah karena dalam menyajikan laba tidak sesuai

dengan laba sebenarnnya sehingga informasi yang di dapat dari laporan laba
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menjadi bias sehingga dampaknya menyesatkan kreditor dan investor dalam

mengambil keputusan. (Rinawati, 2011)

Kualitas laba dapat diukur melalui discretionary accruals yang dihitung
dengan cara menselisihkan total accruals (TAit) dan nondiscretionary accruals
(NDAIt). DA digunakan sebab estimasi discretionary accruals dapat diukur
secara langsung untuk menentukan kualitas laba. Semakin kecil discretionary
accruals semakin tinggi kualitas laba dan sebaliknya. Discreationary Accrual
sebagai proksi kualitas laba dihitung dengan menggunakan rumus Dechow et al,

(1995).Langkah-langkah dalam menghitung discretionary accruals sebagai

berikut :
TA (total accrual) = Net income — Cash flow from operation............. (1)
Tat/At-1=al (1/At-1) + 02 (AREVt/At-1) + a3 (PPEt/At-1) +&.......... (2)
Keterangan:

At-1 = Total aset pada periode t-1

AREVt = Perubahan pendapatan dalam periode t

PPEt = Property, Plant, and Equipment

al, a2, a3 = koefisien regresi

NDA = al (1/At-1) + a2 (AREVt-ARECt)/At-1) + 03 (PPEV/At-1)....... (3)
Keterangan:

ARECt = Perubahan piutang bersih dalam periode t

Selanjutnya dapat dihitung nilai discretionary accruals sebagai berikut:

DACIHt = TAUAEL-NDA . .....eoieeee oo, ()
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Keterangan:

DACIit = Discretionary accruals pada periode t

NDA = Non discretionary accruals

3.1.2 Variabel Independen

Variabel independen (variabel bebas) merupakan variabel yang
mempengaruhi atau menjadi sebab perubahan atau timbulnya variabel dependen
(variabel terikat). Variabel independen dalam penelitian ini adalah Investments
Opportunity Set, dan mekanisme corporate governance yang sering dipakai dalam
berbagai penelitian mengenai corporate governance, yaitu komisaris independen,
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial.
3.1.2.1 Investments Opportunity Set

Investment Opportunity Set (I0S) adalah opsi untuk berinvestasi pada
suatu proyek yang memiliki net present value positif. 10S menguraikan
pengertian perusahaan yaitu sebagai suatu kombinasi antara aktiva riil (asset in
place) dan opsi investasi masa depan. Opsi investasi masa depan tidak hanya
ditunjukkan dengan adanya proyek-proyek yang didukung oleh kegiatan riset dan
pengembangan saja namun juga kemampuan perusahaan dalam mengekploitasi
kesempatan mengambil keuntungan dibanding dengan perusahaan sejenis dalam
kelompok industrinya (Kusuma, 2008 ).

Secara umum dapat dikatakan bahwa [0S menggambarkan tentang
luasnya kesempatan atau peluang investasi bagi suatu perusahaan, namun sangat
tergantung pada pilihan expenditure perusahaan untuk kepentingan di masa yang

akan datang. Dengan demikian 10S bersifat tidak dapat diobservasi, sehingga
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perlu dipilih suatu proksi yang dapat dihubungkan dengan variabel lain dalam
perusahaan, misalnya variabel pertumbuhan, variabel kebijakan dan lain-lain
(Nonpratiwi, 2004). Dalam penelitian ini 10S diukur dengan menggunakan Book
Value to Market Value of Assets Ratio. (BV/MV)
3.1.2.2 Mekanisme corporate governance
1. Komisaris Independen

Komisaris Independen adalah anggota komisaris yang berasal dari luar
Emiten atau Perusahaan Publik, tidak mempunyai saham baik langsung maupun
tidak langsung pada Emiten atau Perusahaan Publik, tidak mempunyai hubungan
Afiliasi dengan Emiten atau Perusahaan Publik, Komisaris, Direksi, atau
Pemegang Saham Utama Emiten atau Perusahaan Publik, dan tidak memiliki
hubungan usaha baik langsung ataupun tidak langsung yang berkaitan dengan
kegiatan usaha Emiten atau Perusahaan Publik (Peraturan Bapepam Nomor IX.1.5
tentang Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit butir 1 b).

Komisaris independen diangkat dari pihak yang tidak terafiliasi dengan
pemegang saham utama, anggota Direksi dan/atau anggota Dewan Komisaris
lainnya (Penjelasan Pasal 120 ayat (2) Undang-Undang No. 40 Tahun 2007
tentang Perseoran Terbatas (UUPT). Komposisi Komisaris Independen dihitung
dengan persentase jumlah komisaris independen terhadap jumlah total komisaris
yang ada dalam susunan dewan komisaris.
2. Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial adalah jumlah kepemilikan saham oleh pihak

manajemen dari seluruh modal saham perusahaan yang dikelola (Boediono,
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2005). Para pemegang saham yang mempunyai kedudukan di manajemen
perusahaan disebut sebagai kepemilikan manajerial (managerial ownership).
Adanya kepemilikan saham oleh pihak manajemen akan menimbulkan suatu
pengawasan terhadap kebijakan-kebijakan yang diambil oleh manajemen
perusahaan. Kepemilikan manajerial juga dapat diartikan sebagai persentase
saham yang dimiliki oleh manajer dan direktur perusahaan pada akhir tahun untuk
masing-masing periode pengamatan.

Agency problem bisa dikurangi bila manajer memepunyai kepemilikan
saham dalam perusahaan, semakin meningkat proporsi kepemilikan saham
manajerial maka akan baik kinerja perusahaan. Kepemilikan saham yang besar
dari segi ekonomisnya memiliki insentif untuk memonitor. Secara teoritis ketika
kepemilikan manajerial rendah, maka insentif terhadap kemungkinan terjadinya
oportunistik manajemen akan meningkat. Kepemilikan manajerial terhadap saham
perusahaan dipandang dapat menyelaraskan potensi perbedaan kepentingan antara
pemegang saham luar dengan manajemen. Sehingga permasalahan keagenan
diasumsikan akan hilang apabila seorang manajer adalah juga sekaligus sebagai
seorang pemilik. Kepemilikan Manajerial dihitung dengan besarnya persentase
saham yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan.

3. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan oleh
institusi  keuangan seperti perusahaan asuransi, bank, dana pensiun, dan
investment banking (Sylvia dan Sidharta, 2005). Kepemilikan institusional

memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak manajemen melalui proses

53



monitoring secara efektif sehingga dapat mengurangi manajemen laba. Persentase
saham tertentu yang dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses
penyusunan laporan keuangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat
akrualisasi sesuai kepentingan pihak manajemen (Boediono, 2005).

Investor institusional dianggap lebih mampu untuk mencegah terjadinya
manajemen laba, dibanding dengan investor individual. Investor institusional
dianggap lebih professional dalam mengendalikan portofolio investasinya,
sehingga lebih kecil kemungkinan mendapatkan informasi keuangan yang
terdistorsi, karena mereka memiliki tingkat pengawasan yang tinggi untuk
menghindari terjadinya tindakan manajemen laba. Kepemilikan Institusional
dihitung dengan besarnya persentanse saham yang dimiliki oleh investor

institusional.

3.2 Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode pengamatan
penelitian dilakukan dari tahun 2008-2010. Perusahaan yang menjadi sampel
dalam penelitian ini dipilih berdasarkan Kkriteria-kriteria tertentu (purposive
sampling), yaitu :

1. Telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2008-2010.

2. Menerbitkan laporan keuangan dari tahun 2008-2010.

3.Memiliki data mengenai kepemilikan institusional, kepemilikan

manajerial, dan dewan komisaris independen.
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3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder yang
diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan berupa nilai rata-rata dari
tahun 2008 — 2010. Data sekunder yang dikumpulkan diperoleh dari Pojok BEI
Universitas Diponegoro Semarang, Indonesian Capital Market Directory

(ICMD), dan situs Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).

3.4 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
studi kepustakaan, yaitu data diperoleh dari beberapa literatur yang berkaitan
dengan masalah yang sedang diteliti, penelusuran data ini dilakukan dengan cara:

1. Penelusuran secara manual untuk data dalam format kertas hasil
cetakan. Data yang disajikan dalam format kertas hasil cetakan yang
antara lain berupa jurnal, buku, skripsi dan thesis.

2. Penelusuran dengan menggunakan komputer untuk data dalam format
elektronik. Data yang disajikan dalam format elektronik ini antara lain
berupa laporan keuangan, Indonesian Capital Market Directory
(ICMD) katalog perpustakaan, laporan-laporan BEI, dan situs internet

lainnya.

3.5 Metode Analisis dan Pengujian Hipotesis
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif adalah statistik yang memberikan gambaran atau

deskripsi suatu data yang dilihat dari rata-rata, standar deviasi, variance,

55


http://www.idx.co.id/

maksimum, minimum, kurtosis, skewnes (kemencengan distribusi). Statistik
deskriptif mendeskripsikan data menjadi sebuah informasi yang lebih jelas dan
mudah dipahami. Statistik deskriptif digunakan untuk mengembangkan profil
perusahaan yang menjadi sampel statistik deskriptif berhubungan dengan
pengumpulan dan peningkatan data, serta penyajian hasil peningkatan tersebut
(Ghozali, 2005). Data yang diteliti akan dikelompokkan yaitu kualitas laba,
komisaris independen, kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial.
3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Pengujian regresi linier berganda dapat dilakukan setelah model dari
penelitian ini memenuhi syarat-syarat yaitu lolos dari asumsi klasik. Syarat-syarat
yang harus di penuhi adalah data tersebut harus terdistribusikan secara normal,
tidak mengandung multikoloniaritas, dan heterokidastisitas. Untuk itu sebelum
melakukan pengujian regresi linier berganda perlu dilakukan lebih dahulu
pengujian asumsi klasik. Uji asumsi Klasik tersebut terdiri dari uji normalitas, uji
multikolonieritas, uji autokorelasi dan uji heteroskedastisitas.
3.5.2.1 Uji Normalitas Data

Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Model regresi yang
baik adalah data yang berdistribusi normal atau mendekati normal (Ghozali,
2005). Seperti diketahui bahwa uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai
residual mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik
menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil. Untuk mendeteksi apakah data

berdistribusi normal atau tidak, penelitian ini menggunakan analisis statistik.
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Analisis statistik merupakan alat statistik yang sering digunakan untuk
menguji normalitas residual yaitu uji statistik non-parametik Kolmogorov-
Smirnov. Dalammengambil keputusan dilihat dari hasil uji K-S, jika nilai
probabilitas signifikansinya lebih besar dari 0,05 maka data terdistribusi secara
normal. Sebaliknya, jika nilai probabilitas signifikansinya lebih kecil dari 0,05
maka data tersebut tidak terdistribusi secara normal.
3.5.2.2 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah di dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. Model regresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas. Untuk mendeteksi ada
atau tidaknya multikolinieritas di dalam model regresi dapat dilihat dari nilai
tolerance (tolerance value) dan nilai Variance Inflation Factor (VIF). Kedua
ukuran ini menunjukkan setiap variabel bebas manakah yang dijelaskan oleh
variabel bebas lainnya. Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka dapat
diartikan bahwa tidak terdapat multikolinearitas pada penelitian tersebut. Dan
sebaliknya jika tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka terjadi gangguan
multikolinieritas pada penelitian tersebut (Ghozali, 2005).
3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Pengujian ini bertujuan apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika variance dari
residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut

homokedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas (Ghozali, 2005).
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Uji heterokedastisitas dapat dilakukan pengujian dengan menggunakan
metode grafik, maka hanya perlu melihat adanya tidaknya pola tertentu yang
terdapat pada scatterplot, dasar pengambilan kesimpulan adalah sebagai berikut
(Santoso, 2006):

1. Jika pola tertentu seperti titik (point-point) yang ada membentuk suatu
pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar, kemudian
menyempit), maka telah terjadi heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan
dibawah angka O pada sumbu Y, maka tidak terjadi
heteroskedastisitas.

3.5.2.4 Uji Autokorelasi

Pengujian ini dilakukan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi
linier ada korelasi antara kesalahan pengguna pada periode t dengan kesalahan
pada periode t-1 (Ghozali, 2005). Autokorelasi muncul karena observasi yang
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain. Masalah ini timbul karena
residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang
baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi.

Akibat-akibat yang terjadi pada penaksir-penaksir apabila metode kuadrat
terkecil diterapkan pada data mengandung autokorelasi yaitu variabel dari taksiran
kuadrat terkecil akan bias kebawah (biased downwords) atau underestimate.
Pengujian ada tidaknya autokorelasi dapat dilakukan dengan uji Durbin-Watson

(DW Test) dimana nilai DW table (dy dan d.) ditentukan pada tingkat signifikansi
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atau o = 5% dan derajat kebebasan atau df = k (jumlah variabel independen),
jumlah = n (Gujarati, 2003). Kriteria pengujian adalah.

1. Nilai dpj< d_ terdapat autokorelasi.

2. Nilai dy< dpit <d, tidak dapat disimpulkan.

3. Nilai dy <dhit< 4 - dy, tidak ada autokorelasi.

4. Nilai 4- dy <dhit< 4 - d,_ tidak dapat disimpulkan.

5. Nilai dy; > 4-d, terdapat autokorelasi
3.5.4 Uji Hipotesis
3.5.4.1 Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi adalah antara nol dan sampai dengan satu. Nilai adjusted R2 yang
mendekati satu berarti kemampuan variabel-variabel independen memberikan
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel
dependen (Ghozali,2005).
3.5.4.2 Uji Statistik F (f —test)

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen yang dimaksud dalam penelitian mempunyai pengaruh secara
simultan terhadap variabel dependen Ghozali (2005).
3.5.4.3 Uji Statistik t (t-test)

Menurut Ghozali (2005), uji statistik t pada dasarnya menunjukkan
seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam

menerangkan variabel dependen.
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