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KEGIATAN 1

Pengaruh Good Corporate Governance sebagai Variabel Moderasi terhadap
Hubungan Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan

Oleh: Yusralaini
Fakultas Ekonomi Universitas Riau

Abstrak:

Penelitian ini menguji pengaruh Good Corporate Governanance (GCG) sebagai
variabel moderasi terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan.
Variabel GCG terdiri dari kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,
Komisaris independen dan Kualitas audit. Populasi penelitian adalah perusahaan
yang tergabung dalam sub sektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2009 — 2012. Sampel penelitian berjumlah 14 perusahaan,
sehingga observasi berjumlah 56. Pengujian hipotesis dilakukan dengan analisis
regresi berganda dengan bantuan program SPSS 17.0. Hasil pengujian hipotesis
dengan tingkat signifikansi a = 5% menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
dan komisaris independen berpengaruh signifikan postif terhadap hubungan
manajemen laba dan nilai perusahaan. Kepemilikan institusional dan kualitas
audit berpengaruh signifikan negatif terhadap hubungan manajemen laba dan
nilai perusahaan. Sementara manajemen laba tidak berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: nilai perusahaan, manajemen laba, kepemilikan institusional,

kepemilikan manajerial, komisaris independen, kualitas audit.
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1. LATAR BELAKANG

Menurut Theory of the Firm, tujuan utama perusahaan didirikan adalah
untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik
atau pemegang saham. Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah
dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sejak perusahaan itu pertamakali didirikan hingga saat ini. Kemakmuran
perusahaan atau pemegang saham tercermin dari harga saham di pasar modal.
Semakin tinggi harga saham berarti kesejahteraan pemilik atau pemegang saham
semakin meningkat.

Dalam menjalankan usahanya, perusahaan yang go publik dikelola dengan
memisahkan antara fungsi kepemilikan dengan fungsi pengelolaan atau
manajerial. Hubungan antara pemilik dan pengelola disebut hubungan agensi.
Menurut teori keagenan (Agency Theory), hubungan agensi terjadi ketika satu
orang atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agent) untuk memberikan
suatu jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan
kepada agent tersebut (Jensen dan Meckling, 1976). Yang bertindak sebagai
principal adalah pemilik perusahaan atau pemegang saham. Sedang agent adalah
pengelola perusahaan (manajemen). Agent bertugas atau bertanggung jawab
untuk menjalankan usaha perusahaan dengan tujuan meningkatkan kemakmuran
principal melalui peningkatan nilai perusahaan. Dalam melaksanakan
kewajibannya agent akan memperoleh imbalan dari principal berupa gaji, bonus

atau kompensasi lainnya.
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Dalam prakteknya antara principal dan agent sering terjadi pertentangan
tujuan disebabkan karena adanya perbedaan kepentingan. Pihak agent
berkepentingan untuk meningkatkan kemakmuran dirinya dengan cara
meningkatkan keuntungan perusahaan. Sedangkan pihak agent berkepentingan
untuk meningkatkan kebutuhan ekonomi dn psikologisnya dengan cara
mendapatkan kompensasi atau bonus. Perbedaan kepentingan ini sering
menimbulkan konflik keagenan (agency conflict).

Agent lebih mengetahui kondisi perusahaan yang sebenarnya
dibandingkan principal karena agent memiliki informasi yang lebih dibandingkan
principal. Principal kurang memiliki informasi untuk memonitor kinerja agent
sehari-hari. Perbedaan banyaknya jumlah informasi yang dimiliki agent dan
principal menyebabkan terjadinya informasi yang tidak simetris (asimetry
information). Kelebihan informasi yang dimiliki agent akan mendorong agent
untuk menyajikan informasi yang tidak sebenarnya kepada pemilik perusahaan,
terutam jika informasi tersebut berkaitan dengan kinerja agent dan laporan
keuangan. Salah satu ukuran Kkinerja agent adalah laba yang diperoleh
perusahaan.

Laba merupakan indikator yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja
operasional perusahaan. Informasi laba digunakan untuk mengukur keberhasilan
atau kegagalan bisnis dalam mencapai tujuan operasi yang telah ditetapkan
(Siallagan dan Machfoeds, 2006). Salah satu cara yang dilakukan oleh
manajemen dalam penyusunan laporan keuangan yang dapat mempengaruhi

tingkat laba yang diinginkan adalah manajemen laba (earnings management).
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Manajemen laba merupakan upaya manajemen untuk mengubah laporan
keuangan yang bertujuan menyesatkan pemegang saham yang ingin mengetahui
Kinerja perusahaan atau untuk mempengaruhi hasil kontraktual yang
mengandalkan angka-angka akuntansi (Healy dan Wahlen, 1999).

Menurut Fisher dan Rosenzweirg (dalam Herawaty, 2008) tujuan
manajemen laba adalah untuk meningkatakn kesehateraan pihak-pihak tertentu
walaupun dalam jangka panjang tidak terdapat perbedaan laba komulatif
perusahaan dengan laba yang diidentifikasikan sebagai suatu keuntungan.
Manajemen laba yang dilakukan manajemen perusahaan akan mneingkatkan nilai
perusahaan (Tobin’s Q) lalu kemudian akan turun (Morck, Scheifer dan Vishny,
1998). Nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi
pemegang saham sehingga mereka akan menginvestasikan sahamnya dalam
perusahaan tersebut (Haruman dalam Pamungkas, 2012).

Praktek manajemn laba dapat diatasi atau diminimumkan dengan
pengawasan sendiri melalui good corporate governance (GCG). Forum for
Corporate Governance in Indonesia (FCGI, 2001) mendefenisikan corporate
governance sebagai suatu perangkat peraturan yang menetapkan hubungan antara
pemegang saham, pengurus, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta
pemegang kepentingan internal dan eksternal lainnya sehubungan dengan hak-hak
dan kewajiban mereka. Good corporate governance merupakan upaya
pengendalian yang dilakukan perusahaan untuk meningkatkan kinerja manajemen

dengan melakukan pengendalian yang lebih diarahkan pada pengawasan perilaku
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manajer sehingga tindakan yang dilakukan manajer dapat dipertanggungjawabkan
kepada pihak-pihak yang berkepentinagndengan perusahaan.

Sistem corporate governance dibagi menjadi dua bagian yaitu mekanisme
internal governance dan mekanisme eksternal governance. Mekanisme internal
governance terdiri dari kepemilikan institusional, kepemilikan manjerial, proporsi
dewan komisaris independen, kualitas audit, kompensasi eksekutif. Mekanisme
eksternal governance seperti pengendalian oleh pasar dan level debt financing.
Dalam penelitian ini mekanisme mekanisme corporate governance meliputi
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, proprsi dewan komisaris
independen dn kualitas audit.

Kepemilikan institusional dapat menurunkan konflik dari beberapa
kepentingan dengan memonitor manajer agar memilih tindakan yang sesuai
dengan kepentingan pemilik. Peningkatan aktivitas investor institusional dalam
melakukan pengawasan terjadi karena adanyan suatu kenyataan bahwa
kepemilikan institusional yang signifikan telah meningkatkan kemampuan
mereka untuk melakukan tindakan secara kolektif (Fidyanti, 2004 dalam Sutrisno,
2010). Midiastuty dan Machfoedz (2003) menemukan kepemilkan institusional
berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Sebaliknya, Wedari (2004)
menemukan adanya hubungan positif antara kepemilikan institusional dan
manajemen laba.

Jensen dan Meckling (1976) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan dari manajer

dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan manajer dan pemegang saham.
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Penelitian mereka menemukan bahwa kepentingan manajer dengan pemegang
saham eksternal dapat disatukan jika kepemilikan saham oleh manajer diperbesar
sehingga manajer tidak akan memanipulasi laba untuk kepentingannya.
Midiastuty dan Machfoedz (2003), dan Warfield et al (1995) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap manajemen laba. Sementara
Wedari (2004) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif
terhadap manajemen laba.

Komisaris independen berfungsi memonitor secara efektif kinerja
manajemen dan mengawasi manajer untuk tidak melakukan manajemen laba.
Keberadaan komisaris independen secara tidak langsung diharapkan dapat
menaikkan kinerja perusahaan yang selanjutnya akan dapat pula meningkatkan
nilai perusahaan. Klein dalam Herawaty (2008) menyimpulkan bahwa
manajemen laba lebih tinggi bagi perusahaan yang memiliki komisaris
indepeneden yang lebih sedikit dibandingkan perusahaan yang memiliki
komisaris independen yang lebih besar.

Kualitas audit merupakan faktor penting dalam mempertanggungjawabkan
laporan keuangan, karena kualitas audit yang tinggi akan mempertahankan dan
menghasilkan laporan keuangan yang dapat dipercaya sebagai dasar pengambilan
keputusan. Kualitas audit yang tinggi akan memepngaruhi hubungan manajemen
laba dan nilai perusahaan. Meutia (2004) menyatakan bahwa kualitas audit
berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.

Hasil penelitian Herawaty (2008) menunjukkan bahwa manajemen laba

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara variabel corporate

Repository University Of Riau

FPERPUSTHAKAARND UNRIVERSITAS RIRU

http://repository.unri.ac.id/



governance tidak sepenuhnya konsisten dengan prediksi yang diharapkan yang
dapat menaikkan nilai perusahaan. Hasil penelitiannya menunjukkan corporate
governance tidak berpengaruh signifikan terhadap hubungan manajemen laba dan

nilai perusahaan.

2. TUJUAN
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui secara empiris:
1. Pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan

2. Pengaruh kepemilikan institusional terhadap hubungan manajemen laba dan

nilai perusahaan

3. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap hubungan manajemen laba dan

nilai perusahaan

4. Pengaruh komisaris independen terhadap hubungan manajemen laba dan

nilai perusahaan

5. Pengaruh kualitas audit terhadap hubungan manajemen laba dan nilai

perusahaan

3. LUARAN
Luaran penelitian ini adalah:
1. Jurnal ilmiah

2. Skripsi mahasiswa S1
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4. METODE PENELITIAN

a. Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Food and
Beverage yang terdapat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2009 - 2012.
Sampel dipilih dengan teknik purposive sampling dengan kriteria adalah:
1) Data perusahaan dapat diakses dengan lengkap
2) Laporan keuangan berakhir pada tanggal 31 Desember
3) Memiliki komponen GCG sesuai data penelitian yang diperlukan
Berdasarakan kriteria tersebut terpilih 14 perusahaan dari 16 perusahaan
sebagai sampel penelitian. Nama perusahaan yang menjadi sampel penelitian

sebagai berikut:

Tebel 5.1
Nama perusahaan Sampel
No Kode Nama Perusahaan
1 ADES PT. Ades Water Indonesia, Thk
2 FAST PT. Fast Food Indonesia, Thk
3 CEKA PT. Cahaya Kalbar, Thk
4 DAVO PT. Davomas Abadi, Thk
5 DLTA PT. Delta Dkajarta, Thk
6 INDF PT. Indofood Sukes Makmur, Thk
7 MYOR PT. Mayora Indah, Thk
8 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia, Thk
9 PSDN PT. Parasidha Aneka Niaga, Thk
10 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo
11 SKLT PT. Sekar Laut, Thk
12 STTP PT. Siantar Top, Thk
13 AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Thk
14 ULTJ PT. Ultra Jaya Milk, Tbk
8
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b. Jenis dan sumber data

Data yang diperlukan adalah data sekunder berupa laporan keuangan

tahunan perusahaan yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory

melalui Pusat Informasi Pasar Modal dan akses melalui www. jsx.co.id.

Pengukuran Variabel

Kepemilikan Institusional

Adalah proporsi kepemilikan saham yang dimiliki oleg pemilik institusi pada
akhir tahun.

Kepemilikan Manajerial

Adalah besarnya jumlah saham yang dimiliki manajemen dari total saham
yang beredar.

Proporsi Dewan Komisaris Independen

Adalah jumlah dewan komisaris independen dibagi total komisaris yang ada di
perusahaan.

Kualitas Audit

Menggunakan ukuran Kantor Akuntan Publik berupa variabel dummy, nilai 1
untuk perusahaan yang diaudit oleh KAP Big Four dan nilai O untuk
perusahaan yang diaudit KAP Non Big Four. KAP yang termasuk Big Four
adalah: Price Water Hous Cooper, Deloitte Toche Tohmatsu, Ernst and Yong,
dan KPMG.

Manajemen Laba

Pengukuran manajemen laba dalam penelitian ini dilakukan melalui total

accrual (ACC) dan discretionary accrual (DACC). Total akrual yang
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didefinisikan sebagai selisih antara net ncome dan arus kas dari aktivitas operasi,
dibagi dengan total asset. Total accrual terdiri dari discretionary accrual dan non-
discretionary accrual. Untuk mengukur tingkat earnuings management
menggunakan total accrual (TAC) yang diklasifikasikan menjadi komponen
discretionary accrual (DTAC) dan non discretionary accrual (NDTAC). Non
discretionary accrual merupakan komponen accrual yang terjadi secara alami,
sedangkan discretionary accrual merupakan komponen accrual yang berasal dari
earnings management yang dilakukan manajer perusahaan.

Untuk mendapat nilai discretionary accrual (DTAC) dihitung
menggunakan Modified Jones’ Model (Dechow, 1995). Maka langkah pertama
adalah mencari nilai total accrual (TAC) dengan rumus:

Total accrual (TAC) = laba bersih (net income) - arus kas operasi

Selanjutnya menghitung total accrual yang diestimasi dengan persamaan regresi

OLS vyaitu :

TAC it/TA it1 = 01(1/TAit1) + 02 [[AREV — AREC)|/TA 1) + a3 (PPE i/TA

it1) ¥ €t

Dengan menggunakan koefisien regresi diatas (a1, o2, az) maka dihitung nilai non

discretionary accrual (NDTAC) dengan rumus :

NDTAC = a1 (I/TA it1) + 2 [[AREV —AREC)/TA ir1] + @3 (PPE i1/ TA
it1)

DTAC merupakan residual yang diperoleh dari estimasi total accrual yang

dihitung sebagai berikut:

DTAC: = TAC{/TA¢1 - NDTAC

10
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Keterangan :

TAC;  adalah total accrual

DTAC adalah discretionary accrual

NDTAC adalah non discretionary accrual

TA i +1 adalah total asset perusahaan periode t-1

AREV  adalah perubahan pendapatan bersih dalam periode t
AREC  adalah perubahan piutang bersih dalam periode t

PPE:  adalah gross property plant and equipment pada tahun t
ei adalah errors

6. Nilai Perusahaan

Diukur dengan menggunakan rumus Tobin’s Q berkut:

Q= MVE+D
BVE + D
Keterangan:
Q = Nilai Perusahaan
MVE = Nilai Pasar Ekuitas (Equity Market Value), merupakn harga

saham penutupan dikalikan jumlah saham yang beredar
BVE = Nilai Buku Eekuitas (Equity Book Value), merupakan selisih
total aset perusahaan dengan total kewajiban

D = Total Kewajiban

d. Hipotesis Penelitian

1. Manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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2. Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap hubungan manajemen
laba dan nilai perusahaan
3. Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap hubungan manajemen laba
dan nilai perusahaan
4. Proporsi  komisaris independen berpengaruh terhadap hubungan
manajemen laba dan nilai perusahaan
5. Kualitas audit berpengaruh terhadap hubungan manajemen laba dan nilai
perusahaan
e. Analisi Data
Data dianalisis dengan menggunakan persamaan regresi linear berganda
dengan persahaan sebagai berikut:

Qit=a+ blEM + b2 EM*Inst + b3 EM*Mgt +b4 EM*KInd + b5 EM*Aud + ¢

Keterangan:

Qit = Nilai Perusahaan

EM = Earnings Management (Manajemen Laba)
Inst = Kepemilikan Institusional

Mgt = Kepemilikan Manajerial
Kind = Komisaris Independen

Aud = Kualitas Audit

a = Konstanta
b = Koefisien regresi
e = Error
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5. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

5.1. Hasil Uji Normalitas Data dan Uji Asumsi Klasik

5.1.1. Hasil Uji Normalitas Data

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah data terdistribusi secara
normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki data yang
terdistribusi secara normal. Untuk menguji normalitas data digunakan analisis
grafik (Normal P-P Plot). Data terdistribusi secara normal jika menyebar sekitar

garis dan mengikuti garis diagonal. Hasil uji normalitas data seperti gambar 5.1

berikut:

Normal P-P Plot of Regression Standardized

Residual

Dependent Variable: Q
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Hasil uji Normalitas data
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5.1.2. Hasil Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui

apakah terdapat

hubungan linear yang sempurna atau mendekati sempurna antar variabel

independen dalam model regresi. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi

korelasi diantara variabel independen. Untuk mengetahui ada atau tidaknya gejala

multikolinearitas dengan melihat nilai Variance Inflation Faktor (VIF) dan

Tolerance. Jika nilai VIF kurang dari 10 dan Tolerance lebih dari 0,1 , maka tidak

terjadi multikolinearitas (Ghozali, 2010).

Hasil Uji Multikolinearitas seperti gambar 5.2 berikut:

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 457 .017 27.624 .000

EM .042 .084 .073 494 .624 .561 1.781

EMinst -.016 .005 -.493 -3.319 .002 .554 1.806

EMMgt .017 .004 .798 3.983 .000 .304 3.286

EMKom .011 .005 .367 2.148 .037 419 2.387

EMAud -1.486 .336 -.776 -4.416 .000 .396 2.523
a. Dependent Variable: Q

Gambar 5.2

Hasil Uji Multikolinearitas

Dari hasil uji multikolinearitas diatas dapat dilihat nilai Tolerance diatas

0,1 dan VIF kurang dari 10. Dapat disimpulkan bahwa model regresi bebas dari

gejala multikolinearitas.
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5.1.3. Hasil Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah pada model regresi ada
hubungan antara residual pada periode t dengan periode sebelumnya (t-1). Model
regresi yang baik adalah yang tidak ada masalah autokorelasi. Metode pengujian
yang digunakan adalah uji Durbin-Watson (DW). Autokorelasi tidak terjadi jika
nilai DW terletal antara -2 sampai +2. Hasil uji autokorelasi dapat dilihat pada

gambar 5.3 berikut:

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 6247 .389 .328 10921739 2.542

a. Predictors: (Constant), EMAud, EMInst, EM, EMKom, EMMgt

b. Dependent Variable: Q
Gambar 5.3
Hasil Uji Autokorelasi
Dari gambar diatas terlihat nilai DW lebih besar dari +2. Karena nilai DW
lebih besar dari +2 dapat disimpulkan telah terjadi masalah autokorelasi.
5.1.4. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terjadi
ketidaksamaan varians dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi.
Metode yang digunakan untuk uji heteroskedastisitas pada penelitian ini adalah
metode grafik, yaitu dengan melihat pola titik-titik pada scatterplot regresi. Jika
titik-titik menyebar dengan pola yang tidak jelas diatas dan dibawah angka 0 pada

sumbu Y maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas. Hasil uji

hetroskedastisitas seperti pada gambar berikut:

15
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Scatterplot

Dependent Variable: Q
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Gambar 5.4
Hasil Uji Hetreskedastisitas
Dari gambar 5.4 tersebut terlihat titik-titik menyebar dengan pola yang
tidak jelas diats dan dibawah angka 0 pada sumbu Y. Ini dapat disimpulkan tidak

terjadi masalah heteroskedastisitas.

5.2. Hasil Pengujian Hipotesis dan Pembahasan
Hasil pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis regresi berganda

melalui bantuan program SPSS diperoleh hasil sebagai berikut:
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Tabel 5.1

Hasil Pengujian Analisis Regresi Berganda

Variabel Koefisien t hitung t sig Keterangan
Konstanta 0,457 27,624 0,00
EM 0,042 0,494 0,624 Tidak signifikan
EMInst -0,16 -3,319 0,002 Signifikan
EMMgt 0,017 3,983 0,000 Signifikan
EMKom 0,11 2,148 0,037 Signifikan
EMAud -1,486 -4,416 0.000 Signifikan

F hit = 6,360 F Sig = 0,000 R’ = 0,389 Adj R = 0,328

Dari hasil olahan SPSS diatas, dapat dilihat nilai signifikansi F sebesar
0,000. Nilai ini lebih kecil dari a = 0,005 (5%). Karena nilai signifikansi F lebih
kecil dari 5% dapat disimpulkan bahwa variabel independen secara bersama-sama
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ini juga menunjukkan bahwa model
regresi yang diajukan untuk pengujian hipotesis layak untuk digunakan.

Nilai koefisien determinant (Adj R?) sebesar 0,328. Hal ini berarti 32,8%
nilai perusahaan dalam penelitian ini dipengaruhi oleh variabel independen.
Sementara 67,2% dipengaruhi oleh variabel lain selain variabel penelitian ini.

Dari lima variabel independen hanya variabel Earnings Management
(Manajemen laba) yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sementara interaksi antara manajemen laba dan komponen Good Corporate
Governance (GCG) berpegaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Berikut
pembahasan untuk masing-masing hipotesis penelitian.
5.2.1.Hasil Penelitian dan Pembahasan Hipotesis 1

Hipotesis 1 penelitian ini adalah Manajemen laba berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan. Dari hasil olahan SPSS diperoleh nilai signifikansi t
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variabel manajemen laba sebesar 0,624. Nilai ini lebih besar dari a = 0,05 (5%).
Hai ini dapat disimpulkan bahwa secara statistik manajemen laba tidak
berepengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh
suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan terhadap perusahaan setelah
melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan itu
pertamakali didirikan hingga saat ini. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
kepercayaa investor terhadap suatu perusahaan tidak mempertimbangkan apakah
ada keterlibatan manajemen dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan.
Investor atau calaon investor tetap melakukan investasi pada sebuah perusahaan
berdasarkan pertimbangan rasionalnya sendiri.
5.2.2.Hasil Penelitian dan Pembahasan Hipotesis 2

Hipotesis 2 penelitian ini adalah kepemilikan institusional berpengaruh
signifikan terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan. Dari hasil
olahan SPSS diperoleh nilai signifikansi t variabel interaksi manajemen laba dan
kepemilikan institusional sebesar 0,002. Nilai ini lebih kecil dari a = 0,05 (5%).
Hal ini dapat disimpulkan bahwa secara statistik kepemilikan institusional
berepengaruh signifikan terhadap  hubungan manajemen laba dan nilai
perusahaan. Koefisien regresi yang negatif menunjukkan kepemilikan
institusional perpengaruh negatif terhadan hubungan manajemen laba dan nilai
perusahaan.

Kepemilikan institusional dapat menurunkan konflik dari beberapa

kepentingan dengan memonitor manajer agar memilih tindakan yang sesuali
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dengan kepentingan pemilik. Semakin tinggi kepemilikan institusional dalam
sebuah perusahaan akan semakin meningkatkan monitoring terhadap tindakan
manajemen sehingga akan dapat mengurangi praktek manajemen laba. Semakin
berkurang praktek manajemen laba diharapkan akan meningkatkan nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Midiastuty dan Machfoedz (2003) dan Warfield et al (1995). Sementara Wedari
(2004) menemukan kepemilikan institusioanal berpengaruh positif terhadap
hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan.
5.2.3.Hasil Penelitian dan Pembahasan Hipotesis 3

Hipotesis 3 penelitian ini adalah kepemilikan manajerial berpengaruh
signifikan terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan. Dari hasil
olahan SPSS diperoleh nilai signifikansi t variabel interaksi manajemen laba dan
kepemilikan manajerial sebesar 0,000. Nilai ini lebih kecil dari a = 0,05 (5%). Hal
ini dapat disimpulkan bahwa secara statistik kepemilikan manajerial
berepengaruh signifikan terhadap  hubungan manajemen laba dan nilai
perusahaan.

Kepemilikan manajerial merupakan salah satu mekanisme untuk
mengurangi masalah keagenan dari manajer dengan menyelaraskan kepentingan-
kepentingan manajer dan pemegang saham. Kepentingan manajer dengan
pemegang saham eksternal dapat disatukan jika kepemilikan saham oleh manajer
diperbesar sehingga manajer tidak akan memanipulasi laba untuk kepentingannya.

Semakin besar kepemilikan manajer dalam sebuah perusahaan akan mengurangi
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terjadinya manajemen laba pada sebuah perusahaan sehingga akan dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Midiastity dan Machfoedz
(2003), Warfield (1995) dan Wedari (2004).

5.2.4. Hasil Penelitian dan Pembahasan Hipotesis 4

Hipotesis 4 penelitian ini adalah komisaris independen berpengaruh
signifikan terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan. Dari hasil
olahan SPSS diperoleh nilai signifikansi t variabel interaksi manajemen laba dan
komisaris independen sebesar 0,037. Nilai ini lebih kecil dari a = 0,05 (5%). Hal
ini dapat disimpulkan bahwa secara statistik komisaris independen berepengaruh
signifikan terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini komisaris independen telah menjalankan fungsinya
memonitor secara efektif kinerja manajemen dan mengawasi para manajer untuk
melakukan manajemen laba. Semakin besar keberadaan komisaris indpenden
dalam sebuah perusahaan semakin meningkatkan pengawasan terhadap
manajemen sehingga mengurangi tindakan manajemen laba. Secara tidak
langsung keberadaan komisaris independen telah dapat menaikkan Kkinerja
perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Herawaty (2008).
5.2.5.Hasil Penelitian dan Pembahasan Hipotesis 5

Hipotesis 5 penelitian ini adalah komite audit berpengaruh signifikan
terhadap hubungan manajemen laba dan nilai perusahaan. Dari hasil olahan SPSS

diperoleh nilai signifikansi t variabel interaksi manajemen laba dan komite audit
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sebesar 0,000. Nilai ini lebih kecil dari a = 0,05 (5%). Hal ini dapat disimpulkan
bahwa secara statistik komite audit berepengaruh signifikan terhadap hubungan
manajemen laba dan nilai perusahaan. Koefisien regresi yang negatif
menunjukkan komite audit berpengaruh negatif terhadap hubungan manajemen
laba dan nilai perusahaan.

Laporan keuangan merupakan salah satu alat pertanggungjawaban
manajemen dalam mengelola perusahaan. Laporan keuangan yang diaudit oleh
auditor berkualitas akan lebih dipercaya dalam pembuatan dan pengambilan
keputusan. Dengan demikian kualitas audit akan dapat mengurangi manajemen
laba yang dilakukan manajemen. Hal ini akan lebih meningkatkan kinerja
perusahaan dan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Meutia
(2004) yang menyatakan bahwa kualitas audit berpengaruh negatif terhadap
manajemen laba.

6. SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN
6.1. Simpulan
Dari hasil pengolahan analisis regresi berganda melalui bantuan
program SPSS secara statistik dapat disimpulkan:
1. Manajemen laba tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Kepemilikan institusional berpengaruh signifikan negatif terhadap hubungan
manajemen laba dan nilai perusahaan.
3. Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap hubungan

manajemen laba dan nilai perusahaan
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4. Komisaris independen berpengaruh signifikan terhadap hubungan

manajemen laba dan nilai perusahaan.

5. Kualitas audit berpengaruh signifikan negatif terhadap hubungan manajemen

laba dan nilai perusahaan.

6.2. Keterbatasan dan Saran

Keterbatasan penelitian ini dan saran bagi peneliti berikutnya adalah:

1. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan sub sektor food and
beverage yang jumlah populasinya sedikit (16 perusahaan). Penelitian
berikutnya dapat menggunakan sampel perusahaan yang lebih banyak. Atau
dapat juga dengan membandingkan dua sub sektor industri.

2. Dari hasil pengolahan data terlihat nilai adjusted R? yang masih kecil (30% an)
yang berarti pengaruh variabel independen masih berkisar sekitar 30% an
persen. Peneliti selanjutnya dapat menambahkan variabel variabel lain yang

mungkin berpengaruh terhadp nilai perusahaan.
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