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RINGKASAN

Pengaruh Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional
serta Ukuran Dewan Direksi Terhadap
Manajemen Laba

Jenny Morasa

Manajemen laba merupakan salah satu masalah keagenan yang terjadi
karcna adanya pemisahan antara pemegang saham dan manajemen perusahaan
Tindakan manajemen laba secara otomatis juga akan mempengaruhi laba yang
dilaporkan, karena dengan adanya perilaku merckayasa ini laba tidak akan
mencerminkan kinerja ekonormi perusahaan yang sesungguhnya.

Penelitian  ini  bertujuan untuk mengetahui  pengarub  kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan ukuran dewan direksi terhadap
manajcmen laba pada perusahaan — perusahaan terbuka industn manufaktur di
Rursa Efek Jakarta.

Adapun permasalahan yang diajukan dalam peneliian ini adalah apakah
kepemilikan manajerial, kepemnlikan institusional, dan ukuran dewan direksi
sccara parsial dan secara bersama  sama berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba.

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang tcrdaftar di
Bursa Efek Jakarta (BEJ), pada pcriode tahun 1999 — 2003, menerbitkan laporan
keuangan dan tidak Jelisring selama periode pengamatan penelitian, laporan
keuangan tahunan sudah diaudit olch Kantor Akuntan Publik dengan pendapat
unqualified, dan memiliki data mengena: kepemilikan manajenal, kepermilikan
institusional dan jumlah dewan dircksi. Sampel yang digunakan herjumliah 55
perusahaan yang ditentukan dengan menggunakan teknik sampel sederhana
secara acak-dan populas.

Penelitian ini menggunakan teknik analisa regresi linier berganda. Uji t
untuk mengujl pcngaruh masing — masing varabel mdependen dan uj F untuk
menguji pengaruh variabel independen secara bersama — sama terhadap variabel
dependen.

Hasil analisa regresi linier berganda. uji t membuktikan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, kepemilikan
institusional berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, dan ukuran dewan
direksi berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Up F membuktkan
bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan institustonal dan ukuran dewan
direksi secara bersama — sama berpengaruh sigmiikan icrhadap manajemen laba,
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SUMMARY

THE INFLUENCE OF MANAGERIAL OWNERSHIP, INSTITUTIONAL
OWNERSHIP AND SIZE OF BOARD DNIRECTORS
ON EARNING MANAGEMENT

Jenny Morasa

Farming management 1s one of agency problem caused by dissociation
between stockholder and firm’s management. Eaming management automatically
influences the earning reported, because this manipulative behavior, earning does
not reflect the real firm’s economic performance.

This research aims to know the influence of managenal ownership,
institutional ownership and size of board directors on earning management at
pubbcly-traded companies in Jakarta Stock Exchange.

The research problem is whether managerial ownership, institutional
ownership and size of board directors significantly influcnce individual and
together on carning management.

Population in this research is manufacturing firms listed in Jakarta Stock
Exchange for period of 1999 - 2003, release financial statements and are not de-
tisted research penod, financial statement that have been audited by Public
Accountant with unqualified opinion, and has data about managerial ownership,
mnstitutional and board size of dircction. Sample in this research is 55 firms and is
dctermined by using technique of simple random sampling from population.

The methodology used 1n this rescarch is multple linear regression
technique. Regression analvtic is t-test- for testing the influence of individual
independent variable and F-test for testing the influcnce together of independent
variable on dependent vanable,

The result from multiple linear regression and the evidence of t-test is that
managerial ownership does not significantly influence on eaming management,
while institutional ownership significantly influences on eaming management
and board of directors significantly influences on earning management. Evidence
of F-test showed that managenal owncrship, institutional ownership and size of
board dircctors significantly influence together on earning management.
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF MANAGERIAL OWNERSHIP, INSTITUTIONAL
OWNERSHIP AND SIZE OF BOARD DIRECTORS
ON EARNING MANAGEMENT

Jenny Morasa

This research was aimed to know the influence of managenial owncrship,
instituttonal and size of board directors on eaming management.

The methodology used in this research was: 1) data was collected {rom
documentation. Documentation is taken trom firm’s released annual financial
statement on Jakarta Stock Exchange from 1999 to 2003, 2) all data were tested
by using multiple Iinear regression, Regression analytic 1s using t-test for testing
the influence of individual independent variable and [-test for testing the
influence together of independent vanable on dependent variable.

The final result of this research showed that individually managerial
ownership does not significantly influence on carming management, while
institutional ownmership significantly influences on eaming management and
board of directors significantly influences on carning management. Managerial
ownership, institutional ownership and board of directors significantly influence
together on earning management.

Keywords: managerial ownership, institutional ownership, size of board
directors, earning management.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Krisis ekonomi di Asia telah mendatangkan perubahan besar terhadap
negara  negara, tidak terkecuali di Indonesia yang hingga saat ini masih terus
berupaya untuk keluar dari krisis ekonomt.

Salah satu akar dari knsis ckonomi negara Indoncsia, terkait dengan
buruknya kincrja dan rendahnya daya saing perusahaan — perusahaan milik
pemerintak maupun perusahaan — perusahaan swasta. Hal ini disebabkan adanva
hubungan yang crat antara pemerintah dan pelaku usaha, konglomerasi dan
monopoli, proteksi, subsidi, dan intervensi pasar schingga  perusahaan -
perusahaan milik pemerintah maupun perusahaan — pcrusahaan swasta tidak siap
memasuki era globalisasi (internasionalisasi pasar) dan era pasar terbuka.

Tidak ada pilthan lain kecuali baik perusahaan pemerintah maupun
perusahaan swasta terbuka di pasar modal harus mulai memperhatikan good
corporate goverpance. Secara tcorilits  good corporate  governance dapat
meningkatkan mlal perusahaan dengan meningkatkan Kinerja kcuangan mercka,
mengurangi risiko yang mungkin menguntungkan diri sendiri, dan umumnya
corporate governance dapat meningkatkan kepercavaan investor. Sebaliknva
corporate governance  yang buruk menurunkan tingkat kepercayaan para
imvestor. Indoncsia termasuk negara di Asia vang terburuk dalam kualitas

penerapan corporate governance (McKinsey & Co., 2002 dalam Thager, 2003:6).
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Dalam kenyataannnya konsep good corporate governunce masih belum
dipahami dengan baik oleh sebagian besar pelaku dunia usaha. Masing — masing
memiliki interpretasi yang berbeda — beda dalam menerapkan good corporate
governance dengan baitk Scharusnya pelaku dunia usaha memaham: benar
mengenai pelaksanaan konscp corporate governance, baik prinsip — prinsip
maupun mekanisme corporate governance.

Adapun mekanisme corporate governance terbapi dua bagian: (1)
mekanisme internal vailu kepemilikan manajerial, ukuran dewan direksi,
kompensasi eksekutil, dan struktur multi divisi, dan (2)mckamsme eksternal yaitu
market for corporate conirol (pasar untuk kontrol perusahaan), kepemilikan
instttutional dan tingkat pendanaan dengan hutang (ded! financing).

Penulis mencoba mengaitkan dan mengkajs apakah mekanisme good
corporate governunce i sudah diterapkan pada perusahaan  perusahaan
terbuka industni manufaktur pada BEJ (Bursa Efck Jakarta), terkait dengan
manatemen laba (earnings management).

Dalam arttkelnya Healy dan Wahlen (1998) menyatakan hahwa manajemen
laba terjadi ketika manajcmen menggunakan kcputusan tertentu dalam laporan
keuangan dan transaks! untuk mengubah laporan keuangan sebagai dasar kinerja
perusahaan, yang bertujuan menyesatkan pemilik atau pemegang saham, atau
untuk mempengaruty hasil kontraktual yang mengandalkan angka — angka
akuntansi yang dilaporkan.

Manajemen laba merupakan salah satu masalah keagenan (agency problem)

vang terjadi karena adanya pemisahan kepemilikan dan konrol antara pemegang
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saham (shuarcholder) dan manajemen perusahaan. Tindakan manajemen laba
secara otomatis juga akan mempengaruhi laba vang dilaporkan, karena dengan
adanya perilaku manipulasi ini laba tidak akan mencerminkan Kinerja ekonom
pcrusahaan yang sesungguhnya.

Manajemen laba dapat terjad: karcna manajer diberikan bcberapa
keleluasaan untuk menerapkan standar akuntansi keuangan vang memungkinkan
manajer untuk memilih metode yang akan digunakan dalam mengungkapkan
informast keuangan privat yang dimilikinya tentang perusahaan.

Manajer mempunyai kewajiban untuk memaksimumkan kesejahteraan para
pemegang saham, namun disisi lain manajer juga mempunyai kepentingan untuk
memaksimumkan kesejahteraan manajer. Penyatuan kepentingan pihak — pihak
inj seringkali memmbulkan masalah yang disebut dengan masalah keapenan
(agency problem).

Menurut tcort keagenan (agency theory), pertlaku manipulasi oleh
manajem;:n vang berawal dan konflik kepentingan ini dapat diminimumkan
melalui suatu mckanisme monitonng yang bertujuan untuk menyclaraskan
berbagai kepentingan antara agen dan principal.

Pertama, dengan memperbesar kepemilikan saham perusahaan oleh
manajemen (manugerial ownership) (Jensen dan Meckling, 1976: Warlield s
al., 1995). Kedua, kepemilikan saham oleh investor mslil.usional karena investor
nstitusional merupakan pihak vang dapat memonitor agen (Jiambalvo er of |
2002). Ketiga, melalui peran monitoring oleh dewan direksi (hoard of directors)

(Chtourou ef /., 2001 dan Beasley, 1996).
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Warfield e /. (1995) menggunakan data dann pasar modal Amerika
menemukan adanva hubungan negatif antara kepermilkan manajenial dan
discretionary accrual sebagal ukuran dan manajemen laba, dan hubunpan positifl
antara kepemilikan manajernal dengan kandungan informasi dalam laba.
Warfield e /., menginterpretasikan hasil ini sebagai indikasi bahwa relevans:
dan reliabilitas laba merupakan fungsi positif dari kepemilikan manajerial.

Hasil penelitian Gabnelsen ef al. {(2002) yang mencoba melihat pengaruh
kepemtlikan manajerial terhadap manajemen laba dan kandungan informasi
dalam laba dengan mengpgunakan data pasar modal Denmark, ternyata
memperolch hasil yang berbeda dengan Warfield er af. (1995). Gabrielsen ef al.
menemukan adanya hubungan positif tetapi tidak sigmifikan antara kepcmilikan
manajcrial dan discretionary accrual dan hubungan negatif antara kepcmilikan
manajerial dan kandungan informasi dari laba. Hasil yang berlawanan ini
kemungkinan disebabkan olch struktur kepemilikan vang berbeda antara
perusahaan — perusahaan di ‘Amenka dan di Denmark yang menjadi sampel
penelitian Gabrielsen ef af . Hasil vang herbeda vang dilakukan di Amernika dan
di Denmark membuat peneliti tertank untuk melakukan penelitian di Indonesta.

Penclittan ini akan mereplikasi penelitian Warfield er «f. (1995). dengan
Juga mengun pengaruh mekanisme corporate  governance lainnva. selain
kepemilikan manajerial, vartu kepemilikan institusional dan ukuran dewan direksi
terhadap manajemen laba dengan menggunakan data pasar modal di Indonesia.

D1 tuar negeri manajemen laba sudah menjadi perhatian para praktisi dan

akademis, dan sudah banyak pula penclitan mengenat manajemen laba. Di
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Indoncsia penelitian mengenai manajemen laba, diantaranya dilakukan olch
Setiawatl (1999). Kiswara (1999), Sutanio (2000), Nursanto (2002), Amanah
(2002), Dwi Ratmono (2004), Deni Wulandan, Kumalahadi dan J.E. Prasetyo

(2004), dan Jack F. Adel (2004) (SNA Bali, 2004).

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang, maka masalah penelitian dapat dirumuskan
sebagai berikut :
1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh  signifikan  terhadap
manajemen laba?
2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh  signifikan terhadap
manajcmen laba?

Apakah ukuran dewan direksi berpenparuh  signifikan terhadap

[WE]

manajemen laba?
4. Apakah kcpemilikan manajerial, kepemilikdn imstitusional, dan ukuran
dewan dircksi secara bersama — sama berpengaruh signifikan terhadap

manajemen laba?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan penelitian didefinisikan sebagai
berikut -
| untuk mengetahw pengaruh kepemilikan manajerial terhadap mangjemen

laba,
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2. untuk mengetahui pengaruh  kepermilikan  mstitusional  terhadap
manajemen laba,
? 3. untuk mengetahui pengaruh ukuran dewan direksi terhadap manajemen
laba, dan
4. untuk mengetahui pengaruh  kepemilikan  manajerial, kepemilikan

mstitusional, dan ukuran dewan direksi terhadap manajemen laba.

1.4 Manfaat Penelitian
1.4.1 Manfaat Teoritis

[fasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan terhadap saiah
satu telaahan dalam bidang riset keuangan, yaitu earmings management dan
corporate governance, dengan memberikan bukti bahwa struktur mekanisme
corporate governance merupakan salah satu faktor penting yang menjelaskan
variasi dalam aktivitas manajemen laba. Dengan demikian dapat membernkan
masukan Kepada para ilmuan dalam mengémbangkan hasil temuan tesis i

uniuk penehittan — penclitian selanjutnva.

1.4.2 Manfaat Praktis

Bagi para pclaku pasar modal, khususnya investor dan calon investor, hasil
penclitian i dapal dyadikan salah satu informasi dalam memperttimbangkan
keputusan menjual atau membeli saham. Jika dalam perusahaan terjadi kontlik
keagenan antara manajer, permlik dan pemegang saham, maka kcuntungan vang

diharapkan oleh investor tidak akan terjadi.  Selain itu investor dapat
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mempertimbangkan penggunaan informasi akuntansi yang dilaporkan oleh
perusahaan.
Sementara bagi perusahaan, manajer. pemilik atau pemegang saham. hasi!

penelitian ini diharapkan dapat dijadikan pedoman dalam meminimumkan biaya

keagenan.
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BAB 2

TINJAUAN PUSTAKA

Sebelum menguraikan mengenai kepemilikan manajerial dan manajemen
laba, kepemilikan institusional dan manajemen laba, serta ukuran dewan direksi
dan manajemen laba, maka perlu terlebih dahulu menguraikan Ic.mang Agency
Theory, Corporate Governance, Farnings Managemeni. Karena hal tersebut
sangat penting untuk memudahkan pemahaman sclanjutnya.

Jensen dan Meckling (1976) dan Scott (2003:306) menggambarkan
hubungan keagenan (agency refationship) sebagai hubungan yang timbul karena
adanya kontrak yang ditetapkan antara principal yang menggunakan agen untuk
metakukan jasa yang menjadi kcpentingan principal dalam hal terjadi pemisahan
kepemilikan dan kontrol perusahaan. Secara paris besar Jensen dan Meckling
(1976} menggambarkan dua macam bentuk hubungan keagenan, vaitu antara
manajer dan pemegang saham (shareholders) dan antara manajer dan pembern
pinjaman (bondholders).  Agar hubungan kontraktual ini dapat berjalan lancar,
principal akan mendelegasikan otoritas pembuatan keputusan kepada agen dan
hubungan i1 juga perly diatur dalam suatu kontrak vang biasanya menggunakan
angka-angka akuntansi yang dinyatakan dalam laporan kcuangan sebagai
dasarnya. Perancangan kontrak yang tepat untuk menyelaraskan kepentingan
agen dan principed dalam hal terjudi konflik kepentingan inilah yang merupakan

inti dari teont keagenan (Scott. 2003-315).
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Dalam hubungannya dengan masalah keagenan im, positive accounting

theory oleh Watts dan Zimmerman (1980) (Scott, 2003:277), mengajukan tiga

( hipotesis, yaitu bonus plan hypothesis, debt/equity hypothesis, dan political cosf
hypothesis, yang secara implisit mengakut tiga bentuk hubungan kcagenan, yaitu
antara pemilik dengan manajemen, antara kreditur dengan manajemen, dan
antara pemerintah dengan manajemen sehingpa principal bukan hanya pemiik
perusahaan, tetapi juga bisa berupa pemegang saham, kreditur, maupun
pcmenntah.

Masalah keagenan (agency problem) sebenarnya muncul ketika principal
kesulitan untuk memastikan bahwa agen bertindak untuk memaksimumkan
kescjahteraan principal. Scbagal contoh, agen dalam hal ini manajer memiliki
insentif untuk meningkatkan kescjahteraannya sendiri dengan menggunakan
fasilitas yang dipercayakan oleh pemegang saham atau dana yang diperoleh dari
pemben pinjaman.

[jpaya untuk mengatasi atau mengurangi masalah keagenan 1 akan
menimbulkan biaya keagenan (ugency cosf) yang akan ditanggung baik oleh
principal maupun agen. Jensen dan Mcckling (1976) membagi biava keagenan
ini menjadt montoring cost, bonding cost, dan residucl foss. Monitoring cosi
adalah biaya yang umbul dan ditanggung oleh priscipal untuk memonitor
perilaku agen, yaitu untuk mengukur, mengamati. dan mengontrol perilaku agen.
Contoh biaya in1 adalah biaya audit dan biaya untuk menctapkan rencana
kompensast manajer, pembatasan anggaran, dan aturan-aturan operasi.  Bonding

cosf, merupakan biaya yang ditanggung oleh agen untuk menetapkan dan
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mematuhi mckanisme yang menjamin bahwa agen akan bertindak uniuk
kepentingan principal, misalnya biaya yang dikciuarkan oleh manajer untuk
menycdiakan laporan ;keuangan kepada pemegang saham. Pemcgang saham
hanya akan mengyjinkan bonding cost tenadi jika biaya tersebut dapat
mengurangi monitoring cost, sedangkan residual loss timbul dari kenyataan
bahwa tindakan agen kadangkala berbeda dan tindakan yang memaksimumkan
kepentingan principal.

Monnoring cost dan bonding cost yang sccara luas digunakan dan
diharapkan dapat menyelaraskan tujuan principal dan agen adalah melalui
mekanisme pelaporan keuangan. Melalmn laporan keuangan yang merupakan
tanggung jawab agen, principal dapat mengukur, menilai sekaligus mengawasi
kinerja agen., sejauh mana agen telah bertindak untuk mcningkatkan
kesejahtcraan principal. Lebih jauh lagi, pemilik atau pemegang saham dapat
memberikan kompensasi kepada agen berdasarkan laporan keuangan, kreditur
dapat memberikan pimjaman dcngaﬁ mempertimbangkan léporan kcuangan. dan
pemerintah dapat menetapkan regulast berdasarkan laporan tersebut.

Laporan keuangan yang dibuat menggunakan angka-angka akuntansi
diharapkan berperan besar dalam meminimalkan konflik antara pihak-pihak vang
berkepentingan dengan perusahaan (lensen dan Meckling, 1976; Watts dan
Zimmerman, 1990). Namun dalam akuntansi dikenal adanys dasar akrual
(accrual basis), yang mewajibkan perusahaan untuk mengakui pendapatan atau
beban vang sudah menjadi hak (kewajiban) dalam periodc sekarang. meskipun

transaksi kas baru terjadi dalam periode berikutnya. Karena itu angka-angka
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dalam laporan keuangan mengandung komponen akrual, batk yang berada di
bawah kebijakan manajamen (discretionary) maupun yang tidak (non
discretionary). Karena adanya kecenderungani manajer unfuk meéncan
keuntungan sendiri (moral hazard) dan tingkat asimetn informasi vang tinggi,
ditambah motif-motif tertentu, memperbesar kemungkinan manajcmen
memanfaatkan pos-pos akrual guna mcenyajikan laba yang sesuai dengan
kepentingannya yang mungkin tidak sesvai dengan kepentingan principad, seperti
pemulik, pemegang saham, atau pcmber! pinjaman.

Worthy {1984) menyatakan bahwa manajemen memiliki fleksibilitas dalam
pcughitungan angka Jaba yang discbabkan karena: (1) metode akuntansi
memberikan pcluang bagi manajemen untuk mencatat suatu fakta tertentu
dengan cara yang berbeda, dan (2) metode akuntansi memberikan peluang bagi
manajemen untuk melibatkan subyektivitas dalam menyusun estimasi,

Schipper {1989} mendefinisikan manajemen laba sebagai intervensi dalam
proses pelaporan keuangan kepada pihak eksternal yang bcnuj@n memperolch
keuntungan pribadi untuk stockholder atau manajer. Stockholder akan
diuntungkan pka manajemen laba digunakan untuk memberi sinyal tcntang
informasi privat yang dimiliki oleh manajer (Iealy dan Palcpu, 1993), atau untuk
mengurangi biaya politik (political cost) (Watts dan Zimmerman, 1986 dalam
Scott, 2003:277). Tetapi stockholder akan dirugikan jika manajemen laba
digunakan untuk menghasilkan keuntungan ahnormal pribadi bagi manajer,

seperti menaikkan kompensasi (Healy, 1985) atau mengurangi kemungkinan
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pemecatan ketika kinerja manajer bersangky cisbach, 1988 dalam

Beasly, 1996).

Scott  (2003:377-382) menyatakan bahwa ada beberapa hal ‘yang
memotivasi manajer untuk melakukan manajemen laba. Pertama, motif
kontraktual, misalnya untuk memperbesar bonus vang akan ditcrima (Healy,
1985) atau untuk mengurangi kemungkinan terjadinya pelanggaran perjanjian
dalam kontrak hutang (Sweeney, 1994; DeFond dan Jiambalvo, 1994: DeAngelo
et al, 1994). Kedua, motif yang bersifat politik, misalnya untuk menghindari
kebijakan atau repulasi terientu (Jones, 1991; Cahan, 1992). Ketiga, motif
penggantian CEO (Chief Fxecutive Officer), misalnya untuk menghindari
penggantian CEQ karena kinerja yang dianggap buruk (DelFond dan Park, 1997).
Keempat, penawaran saham perdana kepada publik (mitial public offerings.
1POs), misalnya untuk mencapai harga saham yang lebih tinggi pada saat TPO.
Kelima, motif pasar modal misalnya untuk mengungkapkan informasi privat
vang dimiliki perusahaan kepada investor (Healy dan Palepu, 1993).

Untuk mengatast masalah ketidakselarasan kepentingan, salah satunya
adalah mclalui pengelolaan perusahaan yang baik (good corporate governunce).
Konsep good corporate governance ini mulai menjadi perhatian dalam banyak
penclittan empiris sejak terjadinya krisis eckonomi vang melanda nepara-negara di
Asia. Corporaie governunce merupakan suatu mekanisme vang digunakan untuk
memastikan  bahwa  supplier  keuangan dari  perusahaan memperoleh
pengembalian (reurn) dani kegiatan yang dijalankan oleh manajer, atau dengan

kata fain bagaimana supplier keuangan perusahaan melakukan kontrol terhadap
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mangjer (Shleifer dan Vishny, 1997). Swpplier keuangan ini meliputi semua
pihak yang mempercayakan sejumlah dana kepada manajer untuk di-manage
agar menghasilkan keuntungan bagi mereka, misalnya pemegang saham dan
pemberi pinjaman.

Beberapa mekanisme corporate governance vyang ielah diidentifikasikan
dalam beberapa penelitian empiris vang dimaksudkan untuk memastikan bahwa
manajemen  bertindak sesuair dengan kepentingan principal (shareholder,
debtholder, dan stakeholder). Mekanisme corporate governance meliputi
mekanisme internal, seperti struktur dewan direksi, kepemilikan manajerial, dan
kompensasi cksekutif, dan mekanisme cksternal, seperti pasar untuk kontrol
perusahaan, kepemulikan mstitutional dan tingkat pendanaan dengan hutang
(debtfinancing) (Barnhart dan Roscnstein, 1998 dalam Shleifer dan Vishny.

1997).

2.1 Kepemilikan Manajerial dan Manajemen Laba

Manajernen diberi keleluasaan untuk memilih metode mana vang
dianggapnya paling sesuai untuk mencerminkan kondisi keuangan perusahaan
Sesual dengan teori keagcnaﬁ, manajemen akan memilih metode tertentu untuk
mendapatkan laba yang sesuai dengan motivasi yang mendorongnya untuk
memilih metode terscbut, Laba dianggap berkualitas jika mampu menjelaskan
dan dapat digunakan untuk mcmprediksi kinerja perusahaan, baik kinerja

fundamental maupun kinertja pasar.
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Kepemilikan manajenial merupakan salah satu mekanisme corporate
governance yang dapat digunakan untuk mempengaruhi kualitas pelaporan
keuangan yang pada akhirnya mempengaruhi kualitas laba.

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa dengan mcningkatkan
kepemilikan manajerial berarti akan menyelaraskan kepentingan manajer denpan
pemegang saham, yang pada gilirannya akan mampu mengurangi perilaku
oportunistk dan manajer. Manajer tidak lagi memiliki  imsentif untuk
memanipulasi pelaporan keuangan untuk tujuan keuntungannya pribadi.

Sementara itu Warfield e a/. (1995) menunjukkan adanya hubungan negatif
antara kecenderungan manajemen laba dengan kepemilikan manajemen. Hal ini
scsua dengan Jensen dan Meckling (1976) yang menyatakan bahwa kepemilikan
saham oleh manajenial dapat mengurangi masalah kcagenan karena kepentingan
mangjemen dan pemegang saham dalam hal ini dapat diselaraskan.

Hasil penclitian Jensen 1986 dalam Gabrielsen er al. 2002, mencmukan
bukti bahwa tekanan pasar modal menyebabkan perusahaan-perusahaan dengan
kepemilikan manajerial yang rendah untuk memilih metode akuntansi vang bisa
membuat peningkatan laba (income ncreasing) vyang tidak mencerminkan

kondist ekonomi perusahaan yang sebenarnya.

2.2 Kepemilikan Institusional dan Manajemen FLaba

Bila dihubungkan dengan fungsi monitoring, investor institusional diyakini

memiiiki kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen yang lebih baik
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dibandingkan investor secara individual Namun dalam hubungannya dengan
indikas: tindakan manajemen laba, ada dua pendapat yang bertentangan.

Pendapat pertama yang didasarkan pada pandangan bahwa investor
institusional adalah pemilik sementara (fransient owners) yang biasanya
menckankan atau terfokus pada laba sekarang (cuwrrent earnings) (Porter,
[992:92). Perubahan yang tidak diinginkan dalam laba sekarang atau laba jangka
pcndek dapat mengakibatkan investor institusional melikuidasi kepemilikan
mereka (Jiambalvo er af., 2002) schingga manajer yang akan dianggap tidak
berkinerja baik. Menurut Porter, investor institusional biasanya memiliki saham
dalam jumiah besar, sehingga jika mereka melikuidasi sahamnya akan
mempengaruhi nilai saham secara kescluruhan. Akibatnya manajer terpaksa
mclakukan tindakan yang dapat meningkatkan laba jangka pendck, misalnva
dengan melakukan mampulasi laba.

Pendapat kedua memandang investor institusional sebagai investor vang
sophisticated  (berpengalaman) yang bisa memperoleh keuntunpan dalam
mendapatkan dan memproses informasi. Shiller dan Pound (1989) menemukan
bahwa investor institusional menghabiskan lebih banyak waktu untuk melakukan
analists investasi dan mereka memiliki akses atas informasi, vang terlalu mahal
perolehannya bagi imvestor individual (Lev, 1988). Mercka akan mélakukan
fungsi monitoring dan tidak akan mudah diperdaya atau percaya dengan tindakan
manipulasi olch manajer seperti tindakan manajemen laba.

Adanya pandangan pertama menyarankan bahwa terdapal hubungan positif

antara kepermlikan institusional dan manajemen laba. Tetapi argumen kedua
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yang menganggap investor institusional adalah investor yang sophisticated
menyarankan adanya hubungan negatif antara manajemen laba dengan
kepemilikan institusional. Karena itu arah hubungan antara kepemilikan
nstitusional dan manajemen laba tidak dapat ditentukan dengan mudah.

Investor institusional dianggap salah satu investor yang informed. Mereka
tidak akan begitu saja mudah dibodohi oleh tindakan oportunistik manajer
melalul manajemen laba. Selain itu investor institusional memiliki fungsi
monitoring vang lebih baik dibandingkan investor lainnya. Hal ini diharapkan

mampu menjadi mekanisme yang berpengaruh terhadap manajemen faba.

2.3 Ukuran Dewan Direksi dan Manajemen Laba

Pendukung pandangan bahwa dewan dircksi merupakan salah satu
mekanisme monitoring melihat dewan direksi sebagai resolusi yang efektif atas
masalah keagenan yang timbul antara manajer dan pemegang saham. Penelitian
Weisbach (1988), Rosenstcin dan Wyatt (1990), dalam Beasley (1996),
mendukung bahwa kemampuan dewan dircksi untuk memonitor merupakan
fungsi positif dari proporst dan independensi outside directors. Dewan direksi
sekaligus juga bertanggung jawab atas kualitas iaporan keuangan yang disajikan.
Dechow e al. (1995) menemukan hubungan negatit’ antara komposisi outside
direcrors dengan kasus eksirim dalam manajemen laba. Menurut Jensen (1993)
ukuran dewan direksi yang besar (lebih dari 7 orang) akan kurang berfungsi
secara efektif dan tidak mudah dikontrol dibandingkan dalam dewan direksi yang

kecil
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2.4 Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan
Direksi dan Manajemen Laba
Berdasarkan uraian — uraan terdahulu, maka dapat disintesiskan bahwa
kepemilikan manajenal, kepemilikan institusional, dan ukuran dewan direksi

sccara bersama — sama berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.

2.5 Tinjauan Penelitian Terdahulu

Dari beberapa timjauan hiteratur, penelitian yang berkaitan dengan pengaruh
mekanisme corporate governance, yang meliputi kepemilikan tmanajerial,
kepcmilikan institusional dan ukuran dewan direksi tzrhadap manajemen laba

(earnings manggement), permah dilakukan oleh beberapa peneltti, vaitu :

1. Penelitian oleh Terry D . Warfield, John J. Wild, dan Kenneth L Wild.

Penehitian ini dilakukan pada tahun 1995, dengan judul Managerial
Ownership, A(E{:aumrng Choices, and Informativeness of Farnings,
mclakukan pengujian: hubungan kepemilikan manajerial dengan
kandungan informasi laba dan manajemen laba, dengan menggunakan
data pasar modal di Amcrika dan nilai absolut dari discretionary accrual
sebagai proksi dari manajemen laba. Warfield s «/. menghipotesiskan
bahwa kepemilikan manajerial vang tinggl mengurangi dorongan perilaku
oportuntsik manajer sehingga mengurangi manajemen laba. Mereka
menemukan bukti bahwa kepemilikan manajerial berhubungan negatif
dengan manajemen laba, dan hubungan positif antara kepemilikan

manajerial dengan kandungan informasi laba.
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2. Penchtian oleh Michael C. Jensen dan Willtam H. Mecklhing.

Penelitian ini dilakukan pada tahun 1976, dengan yudul Theory of the

. Firm: Managerial Behavior, Agency (Costs, and Ownership Structure.
Hasil yang sama juga diperolch Jensen dan Meckling, dengan
menggunakan data dari pasar modal Amerika, menemukan bahwa
kepentingan manajcr dengan pemegang saham ekstcrnal (misalnya
investor) dapat disatukan jika kepemilikan saham oleh manajer diperbesar
sehingga manajer tidak perfu lagi memanipulast laba  untuk
kepentingannya sendirt. Hasi) penelitian  penelitian 1ni mengindikasikan
bahwa kepemilikan manajerial berhasil menjadi mekanisme uniuk
mengurangi masalah keagenan dan moral hacard dan manajer dengan
menyelaraskan kepentingan manajer dengan pemegang saham, untuk

kondisi struktur kepemilikan perusahaan dt Amerika.

Ll

Penelitian oleh Gorm Gabrielsen, Jeffrey D, Gramlich, dan Thomas
Plenborg.

Penelitian ini dilakukan pada tahun 2002, dengan judul Managerial
Ownership, Information Content of Earnings, and Discretionary Accruals
in a Non-US Setting. Gabriclsen e of . menemukan hasil yang berbeda
ketika mereka mcnelitt hubungan antara  kepemilikan manajerial dan
kandungan informas: laba serta discrenonary  accrual  dengan
menggunakan data pasar modal di Denmark. Gabrieisen «f «f.
menemukan  hubungan yang positil’ telapi tidak signifikan antara

kepemibkan managerial dan discretionary acerual. Mereka menduga
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hasil yang berlawanan ini tcrjadi  karena karakteristik  struktur
kepemilikan perusahaan yang berbeda antara Amerika dan Denmark.
Menurut Gabnielsen ef af. struktur kepemilikan perusahaan-perusahaan di
Denmark umumnya mcrelleksikan sewing institutional yang serupa
dengan kebanyakan perusahaan-pcrusahaan di negara-negara selain
Amerika, yailu sangat terkonsentrasi dan lazimnaya kepemilikan yang
mengontrol (controlling ownership) (Shieifer dan Vishny, 1997). Dalam
penclitan Gabrielsen er @/, menemukan bahwa karakteristik sampel
mereka berbeda dengan sampel yang digunakan olch Warfield er ai.
antara lain dalam hal kepemifikan manajerial. Kepemilikan manajerial di
perusahaan-perusahaan Denmark sangat tinggi, yaitu rata-rata 59 % bila
dibandingkan dengan kepemilikan manajerial di perusahaan-perusahaan
Amerika yang digunakan oleh Warfield e «/. vaitu hanya rata-rata 17 %.
[al intlah yang menurut Gabrielsen er al. yang menycbabkan kepemilikan
manajerial tudak berpengaruh sigmti.kan terhadap manajemcn laba d1
Denmark.

4. Penehutan oleh James Jiambalvo, Shivaram Rajpopal dan Mohan
Venkatachalam.

Penelitian yang dilakukan tahun 2002, dalam artikelnva yang
berjudul  Institutional Ownership and the Exteni to which Stock Prices
Reflect [‘uture Farnings, liambalvo er af. menemukan hubungan ncgatif
antara  kepermilikan  oleh  investor institusional  dengan perilaku

manajemen laba vang diukur dengan nilai absolut dari discretionary:
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accrual. Hasil in1 menunjukkan bahwa manajer mengakui bahwa investor
institustonal lebih banyak memiliki informasi (informed investors)
dibandingkan investor individual. Sehingga motivasi manajer untuk me-
manage taba menjadi berkurang sebab manajer sadar bahwa investor
institusional tidak mudah wuntuk "dibodohi” Jiambalvo ef «f. juga
menemukan bahwa jika kepemilikan institusional meningkat, harpa
saham cenderung untuk mencerminkan proporsi informasi laba masa
datang (furure earnings) yang lebih besar relatif terhadap laba sckarang
(current earnings). Hasil i konsisten dengan anggapan bahwa investor
mstitusional tidak berfokus pada laba sckarang dibandingkan investor
individual. Adanya pendapat pertama yang didasarkan pada investor
institusional adalah pemilik sementara (transient owners) vang biasanya
terfokus pada laba sckarang (curremt earmings) (Porter, 1992:92)
menyarankan bahwa terdapat hubungan positif antara kepemilikan
nstitusional  dan manajemen laba. Tetapr pendapat kedua ‘yang
menganggap investor institusional adalah investor vang sophisticared
menyarankan adanya hubungan negatif antara manajemen laha dengan
kepemilikan institusional. Karena itu arah hubungan antara kepemilikan
institusional dan manajemen laba tidak dapal ditentukan dengan mudah.
5. Penelitian oleh Mark S. Beasley.

Penelitian yang dilakukan tahun 1996, dengan artikel yang berjudul

An Empirical Analysis of the Relation Between the Board of Director

Composition and I inancial Statement I'raud. Beasley menguji hubungan
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antara dewan direksi dan kemungkinan kecurangan laporan keuangan.
Beasley menemukan adanya hubungan negatif antara persentase anggota
non-eksekutif dalam dewan direksi dan kemungkinan kecurangan, dengan
membandingkan antara perusahaan yang melakukan kecurangan dengan
perusahaan yang tidak melakukan kecurangan. Beasley juga menemukan
adanya hubungan positif antara ukuran dewan direksi dan kemungkinan
kecurangan dalam laporan keuangan. Hasil penelitian Beaslcy
menemukan bahwa semakin besar ukuran dewan direksi maka semakin
besar kemungkinan terjadi kecurangan dalam pelaporan keuangan, ukuran
dewan direksi yang kccil ternyata lebih efektif dalam mengontrol proscs
pclaporan keuangan.
6. Penelitian oleh S.M. Chtourou, J. Bedard dan 1.. Courteau.

Dalam penelitian yang dilakukan tahun 2001 yang berjudul
Corporate Governance and Farnings Management menemukan bahwa
ukuran dewan direksi berhubungan negatif dengan manajemen laba.
Chtourou et al. menguji hubungan corporate gevernance berupa komite
audit dan karakteristik dewan direksi (ukuran dan independensi dewan
dirckst) dengan discretionary accrual scbagai ukuran dari manajemen
laba. Hasil ini mengindikasikan bahwa ukuran dewan direksi yang besar
dapal memonitor proses pelaporan keuangan dengan Icbih efektif

dibandingkan ukuran dewan direksi yang kecil.
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7. Penelitian oleh David Yermarck.

Penelitian vang dilakukan pada tahun 1995 yang dipublikasikan
1996, dengan judul Higher Muarket Valuation of a Companies with a
Small Board of Directors menyatakan bahwa kemampuan dewan direksi
untuk memonitor akan berkurang dengan semakin besarnya ukuran dewan
direksi. Mcnurut Yermarck semakin besar ukuran dewan direksi, semakan
rendah fungsi kontrol yang bisa dilakukan oleh dewan direksi karena
jumlah dewan direksi yang besar akan menyulitkan dalam hal koordinasi,

komunikasi, dan pembuatan keputusan.

2.6 Penelitian Manajemen Laba di Indonesia

Di luar negeri manajemen laha sudah menjadi perhatian para praktisi dan
akademis, dan sudah banyak pula penelitian mengenai manajemen taba.

Di Indonesia penelitian mengenal manajemcn laba (SNA Bali, 2004)
diantaranya dilakukan oleh Setiawati (1999). Kiswara (1999), Sutanto (2000),
Nursanto (2002), Amanah (2002), Dwi Ratmono (2004), Deni Wulandari,
Kumalahadi dan J.E. Prasetyo (2004), dan Jack F. Adel (2004).

Setiawati (1999) dalam penelitiannya mengevaluasi perilaku manajemen
laba dalam industri perbankan di Indonesia, dan menemukan bahwa bank yang
mengalami penurunan skor keschatan memilih kebijakan akrual yang dapat
meningkatkan laba.

Kiswara (1999) meneliti praktik manajemen laba vang dilakukan oleh

perusahaan publik Indonesia dan menemukan bahwa keberadaan wunsur
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mangjemen laba dalam bentuk kebijakan akuntansi akrual tidak didukung olch
ukuran total akiiva dan jerus penanaman modal perusahaan publik tetapi
didukung oleh klasifikasi industr.

Sutanto (2000) meneliti praktik manajemcn laba vang dilakukan oleh
perusahaan — perusabaan yang akan PO, dan menemukan bahwa manajer
perusahaan yang melakukan IPO menggunakan discretionary accruals untuk
meningkatkan laba akuntansi yang dilaporkan pada laporan keuangan prospekius.

Penelitian yang ditakukan oleh Nursanto (2002), menguji apakah dengan
dikeluarkannya undang  undang perpajakan 2000 manajer akan berusaha
menunda pengakuan laba satu periode sebelum berlakunya penurunan tarif baru
dengan tujuan mengurangi jumlah besarnya pajak yang dibayar. Proxy yang
digunakan adalah discretionary accrual. Hasilnya tidak dapat membuktikan
bahwa perusahaan berusaha untuk mcenurunkan Jaba pada tahun 2000 dengan
tujuan untuk mendapatkan penghematan pajak pada tahun 2001 vaitu pada saat

, berlakunya tarif pajak baru.

Amanah (2002) meneliti mengenar praktik manajemen Jaba pada
perusahaan hermasalah dengan menggunakan data pasar modal Indonesia dan
menemukan  baitk  perusahaan  bermasalah  maupun pémsahaan vang {1dak
bermasalah melakukan praktik manajemen laba yang bertujuan meningkatkan
laba.

lack F. Adel (2004) meneliti  pengaruh penurunan/ perolehan peringkat
obligasi perusahaan kedalam kategori non ivestment  grade  terhadap

manajemen laba, menemukan bahwa manajemen perusahaan melakukan prakiik
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manajemen laba setclah berada dalam katcgort non  mvestment grade dan
merespon penurunan/perolehan peringkat obhipast non - mvestment grade
dengan cara meningkatkan laba mclalul discretionary accruals.

Penelitian Dwr Ratmono (2004), menguji apakah earnings mnagement
mempengaruhl persistens: pencapaian earnings. Hasil pengujian menunjukkan
bahwa Unexpected Standardized Accrual (UAC) mempunyai pengaruh yang
signifikan lerhadap varian earnings rata — rata untuk kelompok UAC positif.

Dent Wulandari, Kumalahadi dan J E. Prasctyo (2004), dalam penelitian
mercka mengenar indikasi mnajemen laba menjelang undang - undang
perpajakan 2000, menemukan bahwa dengan adanya perubahan tarif pajak
penghasilan yang baru, praktik manajemen laba masih tetap dilakukan

perusahaan.
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BAB 3

RERANGKA KONSEPTUAL DAN HIPOTESIS

3.1 Rerangka Konseptual

Kepemilikan
manajerial

H,
Kepemilikan H, Manajemen

| 1 institusional > l.aha
A
Is

Ukuran dewan
direkst

H,

Hasil penelitian Jensen dan Meckling (1976), dan Warfield er uf. (1995).
mengidentifikasikan bahwa kepemilikan manajerial berhasil menjadi mekanisme
untuk mengurangl masalah keagenan dari manajer dengan menyelaraskan
kepentingan  mangjer  dengan  pemegang  saham  uniuk  kondisi  struktur

kepemtlikan perusahaan di Amerika.
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Berdasarkan penelitian Jensen dan Meckling (1976), dan Warfield ef al.
(1995), dapat disimpulkan bahwa semakin besar kepemilikan manajerial akan
semakin mengurangl perilaku manajemen laba. Sebaliknya semakin - kecil
kepemilikan manajerial akan semakin meningkat perilaku manajemen laba.
Dengan demikian kepemilikan manajenal berpengaruh terhadap manajcmen laba.

Jlambalvo et o/ (2002), mereka menemukan hubungan negatif antara
kepemilikan oleh nvestor mstitusional dengan perilaku mangjemen laba yang
drukur dengan nilai absolut dari discretionary acerual. Hasil ini menunjukkan
bahwa manajer mengakwi bahwa investor institusional lebih banyak memiliki
informasi (informed investors) dibandingkan invesior individual.

Dengan dcmikian, maka besarnya  kcpenmlikan institusional akan
mengurang) manajemen laba. Sebaliknya apabila kepemilikan institusional kecil
justru akan memingkat perilaku manajemen dalam melakukan manajcmen laba.
Investor mstitustonal mampu menjadi mckanisme yang berpenparuh terhadap
manajemen laba.

Chtourou ef ¢/ (2001) menyimpulkan bahwa -Idewan direks! yang ukurannya
besar memonitor proses pelaporan keuangan secara lebih efektif. Chtourou ef .
(2001) mengunn hubungan corporaie governance berupa komite audit dan
karakteristik dewan direkst (ukuran dan independensi dewan direksi) dengan
discretionary  acorual  sebagal  ukuran  dari mangjemen laba. Hasil 1ni
mengindikasikan bahwa ukuran dewan direksi yang besar dapat memonitor
proses pelaporan keuangan dengan lebih ctektif dibandmgkan ukuran dewan

direksi yang keeil. Jika ukuran dewan dircksi besar akan mengurangi terjadinya
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manajcmen laba. Scbaliknya ukuran dewan dircksi yang kecil justru akan
meningkatkan manajemen laba. Ukuran dewan direksi diharapkan dapat menjadi
mekanisme yang berpengaruh terhadap manajemen laba.

Berdasarkan uraian  uraian terdahulu, maka dapat disintcsiskan bahwa
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan ukuran dewan dircks:
secara bersama — sama berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.
Semakin besar kepemilikan manajenal, kepemilikan institusional, dan ukuran
dewan direkst akan mengurangi terjadinya manajemen laba, sebaliknya semakin
kecil kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan ukuran dewan

direkst akan memperbesar manajemen laba.

3.2 Hipotesis
Berdasarkan tinjauan teori dan penehmian - penelitian terdahulu, maka
hipotesis penelitian diramuskan sebagar benikut:
Ha;: Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan {crhadap manajemen
laba. |
Ha»- Kepemilikan institusional berpengaruh sigmfikan terhadap manajemen
laba.
Has: Ukuran dewan direksi berpengaruh signiﬁk_an terhadap manajemen
laba
Ha,: Kepemilikan manajernial, kepemilikan institusional dan ukuran dewan
direksi secara bersama - sama berpengaruh signifikan terhadap

manajemen laba.
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BAB 4

METODE PENELITIAN

4.1 Jenis dan Rancangan Penelitian

Penelitian inm1 adalah penclitian kuantitatif yang menekankan pada
pengujtan {cor — teori melalui pengukuran variabel — variabel pcnefitian dengan
angka dan melakukan analisis data dengan prosedur statistik.

Penelitian ini adalah penelitian dedukuf yang bertujuan untuk menguji
hipotesis (hyputheses festing) melalui validasi teort atau pengujian aplikasi teori

pada keadaan tertentu.

4.2 Populasi Penelitian dan Sampel Penelitian

Populast pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaltar di
Bursa Cfek Jakarta (BEJ), yang memiliki kriteria:sebagai berikut:
1. Perusahan manufaktur terdaftar di Bursa Efek Jakarta pada perniode tahun

1999 - 2003

N

Menerbitkan  laporan  keuangan dan tidak delisring  selama periode

pengamatan penclitian,

2

Laporan keuangan tahunan sudah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik dengan
pendapat ungualified.
4. Memiliki data mengenai kepemilikan manajertal. kepemilikan institusional

dan jumiah dewan direks:.
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Berdasarkan knteria di atas, akhirnya didapat populasi sebanvak 63
perusahaan.

Dan 65 perusahaan vang menjadi populasi kemudian ditentukan banyaknya
sampel dengan menggunakan teknik simple random sampling (sampel sederhana
secara acak) dan didapat 55 perusahaan. Jumlah sampel sebanyak 55 perusahaan
ditentukan berdasarkan taraf kesalahan yang dikembangkan oleh Isaac dan
Michaet (Sugiyono 2002:81). Daftar penentuan jumlah sampel dapat ditihat pada

lampiran 3.

4.3 Variabel Penclitian

Dalam penelitian ini menggunakan tiga variabel independen yaitu
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, ukuran dewan dircksi dan

vaniabel dependen yaitu manajemen laba.
Untuk menguji hipotcsis yvang diajukan dalam penelitian ini, variabel-
variabel yang digunakan adalah sebagai beriku't; | |
1. Discretionary accruals (DTAC). Pendeteksian manajemen laba dalam
penelitian ini menggunakan komponen discretionary accruals. Model
vang dibentuk berdasarkan Jones (1991) mencoba memisahkan
komponen discretionary (DTAC) dan non-discretionary (NDTAC).
Pemisahan tersebut menggunakan metode regresi. langkah — langkah
untuk menghitung  discrefionary accruals adatah nilal torad acerval

(TAC) yang diklasifikasikan menjadi komponen discretionary (DTAC)
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tad
o

dan non-discretionary (NDTAC). Untuk mendapatkan nifai D'TAC maka
pertama adalah mencan ntlai TAC dengan rumus;

TAC = laba bersih (net income) - arus kas operasi (cash flow from

operation) . ... (1)
Selanjutnya menghitung nilai total accrual yang diestimasi denpan
persamaan regresi sebagai berikut;

TAC/TA =0)|1/TA ;| +a:JASAL/TA  J a3 [PPE/TA G He .. .. (2)
Dengan  menggunakan koefisien regresi di atas, maka dapat dihitung
mlai non-discretionary accrual (NDTAC) dengan  rumus:

NDTAC=0,[1/TAy]+0 2, {(ASAL-AREC,YTA, | +a3[PPE/TA 4] .(3)
DTAC merupakan nilai residu dari regresi, dan untuk menghitung nilai

discretionary accruals dilakukan dengan rumus sebagai berikut;

DTAC,=TAC/TA, - NDTAC ... ... @
dimana:
TAC = Total uccruals dalam periode tahun t
DTAC = Discretionury accruals dalam periode tahun 1
NDTAC - Nor-discretionary accruals dalam periode tahun t
TA = Total Assef periode tahun t-1
ASAL = Perubahan penjualan bersih dalam periode tahun t
AREC — Perubahan piutang bersih dalam penode tahun t
PPE —  Property, plant, and equipment dalam periode tahun t
a5, U, &3 = Koefisien regresi
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Penyesualan vang dilakukan oleh Dechow er af. (1995) vaitu bahwa
pcrubahan pendapatan disesuaikan dengan perubahan piutang karena
dalam pendapatan atas penjualan sudah tentu ada yang berasal dari
penjualan secara kredit. Pengurangan terhadap nitai piutang untok
menunjukkan bahwa pendapatan yang diterima benar -- benar merupakan
pendapatan bersth. Dengan kata lain, penjualan kredit bukan merupakan
komponen non-discretionary accruals (NDXTAC). Data yang diperlukan
unfuk menghitung milar vanabel ini diperoleh dari laporan tahunan
(annual reporr) dari tahun 1999 — 2003,

2. Kepemilikan manajerial, dilambangkan dengan (MGR), yaitu proscnlase
saham akhir tahun yang dimiliki oleh manajemen yang secara aktif ikut
dalam pengambilan keputusan perusahaan (komisarts dan direksi).
Vartabel int diperolch laporan tahunan (anrual report) dan tahun 1999 —
2003.

3. Kepemubkan institusional, dengan simbol (INST), vaitu prosentase saham
akhir tahun yang dimiliki olch nvestor institusional. Vanabel ini akan
menggambarkan tingkat kepemilikan saham olch institusional dalam
perusahaan dan variabel 1m diperoleh dari laporan tahunan (annual
report) dari tahun 199¢ 2003, |

4. Ukuran dewan direksi yang disimbolkan dengan (BSIZE), vaitu jumlah
anggota dewan direksi pada akhir tahun. Variabel ini diperoleh laporan

tahunan (unnual report) dari tahun 1999 — 2003,
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4.4 Jenis dan Sumber Data

Jenis data vang digunakan dalam penelitian ini adalah data dokumenter
(Indriantoro dan Supomo 2002:145), berupa laporan keuangan pada pcriode
pengamatan tahun 1999 — 2003,

Sumber data yang digunakan dalam penelitian int data sekunder (Kuncoro
2001: 25) berupa laporan keuangan yang dipublikasikan, Direktori Pasar Modal
Indonesia (Indonesian Capital Market Direciory), yang dipcrolch melalur Pusat
Referenst Pasar Modal Bursa Etfek Jakarta (BEJ) dan Bursa Ffek Surabava
(BES), dan melalui database BEJ yang tersedia secara onfine pada situs

hitpeiwww.sx.coad, datubase BES yang tersedia secara online pada situs

hitp://www . bes.co 1d, data pada situs www .indogxchange com.

4.5 Prosedur Pengumpulan Data

Pengumpulan data sekunder vang terdinn dani laporan keuangan tahunan
perusahaan manufaktur yang go public di Bursa Eick Jakaria selama periode
pengamatan tahun 1999 2003, diambil dengan menggunakan penulusuran

manual dan penulusuran dengan komputer.

4.6 Lokasi dan Waktu Penelitian
Lokasi penelitian adalah negara Indonesia. Lama penelitian vang
dibutuhkan yaitu diperkirakan cmpat bulan, terhitung mulai bulan Agustus 2004

sampai dengan bulan Desember 2004,
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4.7 Teknik Analisis Data

Karena penelitian ini menggunakan tiga vanabel independen dan satu
vartabcl dependen, maka mctode statistik yang digunakan adalah analisis regress
berganda.

Pada penelitian ini pengolahan data menggunakan SPSS (Statistic Package
Jor the Sacial Science) vers: 11.5.

Dalam literatur Ekonometrika dikemukakan beberapa asumsi klasik yang
harus dipenuhi oleh suatu model regresi agar model tersebut bisa dipakai.
Asumsi klasik terscbut adatah bebas autokorelasi, tidak ada multikolinearitas,

dan bebas heteroskedastisitas ‘Gujarati 2003:65-75).

4.7.1 Uji Asumsi Klasik

Scbelum melakukan regresi terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik
untuk dapat memenuhi syarat pengupan regresi. Up asumsi klasik vang
dilakukan adalah:  uji  autokorelasi, uji  mulukolinearitas, dan uj

heteroskedastisitas

4.7.1.1 Uji Autokorelasi

Untuk  mendeteksi  tingkat keeratan suatu hubungan, asumsi ini
didefinisikan scbagal terjadinva korelasi diantara dua pengamatan, di mana
munculnya suatu data dipengaruhi oleh data sebelumnya. Adanva suatu korelasi
bertentangan dengan salah satu asumsinya. Artinya jika ada korclasi maka dapat

dikatakan bahwa koefisiensi dart persamaan estimasi vang diperoleh kurang kuat.
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Untuk mengetahui adanva korclasi digunakan uji Durbin Watson vang hisa di
Iihat dan hasil wi regresi berganda. Secara konvensional dapat dikatakan teiah
memenuhi asumsi non-autokorelast jika nilai upf Durbin Watson mendekati dua
atau lebih.
Menurut Pratisto (2004:163) ada 3(tiga) kategori ketentuan pengambilan

keputusan apakah terjadi autokorelasi atau tidak, vaitu:

I. TJika DW > batas atas (dU) 1.68 maka tidak ada autokorclasi

2. Jika DW < batas bawah (dL) 1.45 maka terjadi autokorelasi

3 Jika dL 145 < DW < dlJ 1.68 tdak dapat diketahui terjadi

autokorelasi atau tidak.

[ntetapkannya mlar DW, pada tingkat signifikan o = 0,05 dengan variabel
independen (k) = 3 dan jumlah perusahaan manufaktur yang menjadi  sampel

sebesar (n) — 55.

4.7.1.2 Uji Multikolinearitas

Kolinearitas adalah keadaan di mana terdapat korelasi yvang sangat tingpi
antara variabel independen dalam persamaan regresi. Model vang baik
seharusnya nidak terjadi kolincarilas diantara variabel independen. Mendcteksi
ada tidaknya multikolinearitas vaitu dengan menganalisis matriks korelasi
variabel - vaniabel (ndependen vang dapat dilihat melalui Variance Inflarion
Factor (VIT'). Nilai VIF yang bisa ditoleransi adalah 10, apabila ViF variabel-

variabcl independen < 10 berarti tidak ada multikolinearitas.
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4.7.13 Uji Heteroskedastisitas

Model regresi akan layak digunakan apabila tidak  terdapat
heteroskedastisitas, [leteroskedastisitas terjadi apabila setiap variabel independen
tidak memiliki  varians vyang sama. Untuk mendeteksi ada  tidaknya
hetcroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada atau tidaknya pola
tertentu pada grafik plot (scatterpfor). Jika udak membentuk suatu pola berartt

bebas heteroskedastisitas.

4.7.2 Pengujian Hipotesis

Indnantoro dan Supomo (2002:211) mengemukakan bahwa analisis regresi
berganda dipunakan untuk menguy pcngaruh beberapa variabel independen
terhadap variabel dependen. Pada analisis regres: berganda akan diperoleh suatu
estimas: parameter dart model terscbut untuk memprediksi mlal variabel
dependen oleh variabel independen.

Untuk menguji’hipotesis yang diajukan dalam penelittan 1ni, vaitu dengan

model persamaan regresi linier berganda vang dapat dirumuskan scbagai berikut-

DTAC; Yo+ y1 MGR, + v, INST ;. +v; BSIZE, .. .. .. (5)
dimana:
DTAC, = Nila1 discretionary accrual  yang dihitung menggunakan

maodel Jones (1991) yang dimodifikast dari perusahaan )
pada tahun t
MGR;,  — Kepemilikan manajerial pada perusahaan 1 pada tahun 1

BSIZL, = Ukuran dewan direksi perusahaan i pada tahun t
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INST;, = Kepemilikan institusional pada perusahaan i pada tahun t
Pengujian model persamaan di atas akan dilakukan untuk melihat apakah
vanabel independen  berpengaruh pada vartabel dependen. Untuk menganalisss
pengaruh  varabel-variabel digunakan metode statistik dengan tingkat
signifikanst o = 0,05 yang artinya derajat kesalahan sebesar 5%.
Adapun untuk mengetahw tingkat ketepatan model regresi dapat diukur
dari geodness of fit, secara statistik melalui (Kuncoro 2001:97)
1. Up signifikansi parameter individual ( uji statistik t )
2. Uyp signifikanst simultan ( uji statistik F )

3. Koefisien determinasi (R"}

4.7.2.1 it
Up t digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh variahel independen
terhadap variabel dependen dalam model regresi yang sudah dihasilkan. Uji t
digunakan untuk mengun hipotesis pertama, ked@, dan ketiga. Dalam penclitian
ini digunakan tingkat signifikansi 5 % (& = 0,05 ). Kriteria pengujian uji t adalah
sebagai benkut:
Tolak Ho jika t-- hitung > t table atau sip_ { < &

Terima Ho jika  t— hitung < t table atau sig t > o
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4.7.2.2 UjiF
Ujt F atau uji ragam (Anova) digunakan untuk mengetahui apakah variabel
independen secara bersama — sama berpengaruh terhadap vanabel dependen. Un
F dipunakan untuk menguji hipotesis kecmpat.
Selanjutnya knteria pengambilan keputusan dalam uji F dengan tingkat
signifikansi 5 % (= 0,05 ) yaitu :
Tolak Ho jika  F — hilung > F table atau sig. t < &

Tenima Ho jika F — hitung < F table atau sig. t > &

4.7.2.3 Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R®) pada intinya mengukur scberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan vanasi variabel dependen. Nilai
koelisien determinasi adalah di antara nol dan satu. Nilai R® vang kecil berarti
kemampuan varniabel - variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen amat terbatas. Nila1 yang mendekati satu berarti variabel - variabel
mndependen memberikan hampir semua informasi yang dibutubkan untuk

memprediksi variasi variabel dependen.
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BAB §

ANALISIS HASIL PENELITIAN

5.1 Deskriptif Statistik

Penelitian int menggunakan metode pooling data, maka total observasi
adalah sebanyak 275 perusahaan untuk 55 perusahaan yang menjadi sampcl
penelitian selama periode tahun pengamatan 1999 — 2003 Adapun perusahaan
vang menjadi sampel dapat dilihat pada lampiran I. Data untuk keperluan analisis
yaitu berupa data laporan keuangan perusabaan manufaktur yang meliputi
luporan laba rugi, neraca, dan catatan atas laporan kcuangan, Tabel 5.1 berikut
menyajikan deskriptif stastitik untuk semua variabel yang digunakan dalam
penclitian,

label 5.1
Deskriptif Statistik

Mecan Max Min Deviasa "N
r Standar
DTAC | 686635 1214 .59 -979.28 208.1407 275

MGR 0.93 25.78 0.00 2.8691 275
INST 72.63 98 21 9.92 16.3030 275
BSIZE 5.03 12 2 N 132 275

Sumber : data sekunder vang diolah (]amp. 4)
Dari tabel 5.1 terlihat bahwa kepermilikan manajerial (MGR) menunjukkan
nilai rata rata 0,93 dengan standar deviasi 2.8691. Hasil ini mengidentifikasikan

bahwa kepemilikan manajerial di Indoncsia hanya 0.9 %. Rata — rata kepemilikan
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institusional (INST) menunjukkan nilai 72,63 dengan deviast standar 16,3030.
Hasil ini mengidenufikasikan kepemilikan institusional di Indonesia yaitu 72,63
%. Ukuran dewan direksi (BSIZE) memikliki nilai rata — rata 5,03 dengan deviasi
standar 2,1132. Hasil ini mengidentifikasikan bahwa rata — rata perusahaan di

Indonesia memiliki dewan direksi berjumiah 5 (lima) orang.

5.2 Analisis dan Hasil Penelitian
521 Uji Asumsi Klasik
Benikut disajtkan  hasil pengupan asumsi klasik yang meliputi  uji

autokorelasi, uji multikolinearitas, dan uj heteroskedastisitas.

5.2.1.1 Uji Autokorelasi
Adapun uji DW dapat dilthat pada tabet 52

Tabel 5.2.
Hasit Ut Autokorclasi

| R | R Square Adjusted Durhin |
f _ R Square Wason |
l 0.229 i 0.053 0.042 1911 7|
f | ! |

Sumber : data sekunder yang diolah (lamp. 5)
Berdasarkan ujpi autokorelast pada tabel 5.2 dapat diithat bahwa nilai DW
sebesar 1,911 Ditetapkannya nilai DW, pada tingkat signifikan a — 0,05 dengan
variabel independennya (k) = 3 dan jumlah perusahaan manufaktur yang menjadi

sampcl sebesar (n) = 55. Nilai DW adalah 1,911 artinya nilai DW tidak berada di
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antara batas atas (dU = 1,68) dan batas bawah (dL = 1,45), tetapi nilai DW >

batas atas (dU = 1,68), berarti bebas autokorelasi.

5.2.1.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat Vuriance Inflation Factor

(VIF). Adapun uji VIF dapat dilihat pada tabel 5.3.

Tabel 5.3

Hasil Uji Multukolinearitas

Variable VIF ll

" Kcpemilikan Manajerial (MGR) 1.081 |
Kepemilikan institusional (INST) 1.08588 |
Ukuran Dewan Direksi (BSIZE) 1.011 %

Sumber : data sekunder yang diolah (lamp. 5)

Dan hasil permitungan terlthat bahwa variabel — variabel independen VIF

kepcmiltkan manajerial (MGR) adalah 1,081, VIF kepemilikan institusional

(INST) adalah 1,085, dan VIF ukuran dewan direksi (BSIZE) ~ 1,011 nilainya

masing — masing lcbih kecil dan 10 berarti tidak terjadi multikolincaritas.

5.2.1.3 Uji Heteroskedastisitas

Uit heteroskedastisitas dilakukan dengan melihat gambar scarrerplor. Uji

heteroskedastisitas dalam penelitian ini dapat dilihat pada gambar scarterplor

{libat Jampiran 6). Dari semua variabel vang digambarkan dalam grafik

scatterplof udak terdapat pola tertentu, titik-titik yang ada tidak membentuk
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suatu pola tertentu yang teratur. Dengan demikian di dalam model im tidak

terdapat heteroskedasitas.

5.3 Uji Analisis Regresi

Setelah model vang digunakan dalam penelitian ini memenuhi asumsi
klasik, vailu bebas autokorelasi, bebas multikolinearitas, dan bebas
heteroskedastisitas, maka penggunaan model untuk pengujian hipotesis dapat di
lakukan.

Pengujian data ditakukan dengan bantuan program SPSS [1.5, yang mana
data tersebut dimasukkan dan diolah dengan tingkat signifikanst o — 5% yang
berartt derajat kesalahan sebesar 5%.

Dalam penelitian ini htpotesis pertama, kedua, ketiga, dan keempat diuj
dengan menggunakan regres: linier berganda, pada persamaan bernikut

DTACy=71ot v1 MGR;+ v2INST ;; +v; BSIZE,,
Be;dgtsarkan tabel 5.4, maka persamaan regresi yang diperoich adalah :
Y =-171621 +3 798 X;+ 2.356 X, + 13.026 X3

Untuk vanabel MGR (X;), koefisien regresi  sebesar 3,798, artinya jika
vaniabel MGR naik 1 % maka DTAC (Y} akan naik scbesar 3,798 juta rupiah,
dan sebaliknya jika variabel MGR turun 1 % maka DTAC akan turun scbesar
3,798 juta rupiah.

Untuk variable INST (X3}, koefisien regresi scbesar 2 356, arlinya jika

variabel INST naik 1 % maka DTAC (Y) akan naik scbesar 2356 juta rupiah,
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dan scbaliknya jika variabel INST turun } % maka DIAC akan turun scbesar
2,356 juta rupiah.

Untuk variable BSIZE (X3), koefisien regresi sebesar 13,026, artinya jika
variahel INST naik 1 satuan (orang), maka DTAC (Y) akan naik sebesar 13,026
juta rupiah, dan sebaliknya jika variabel BSIZF turun | satuan (orang), maka

DTAC akan turun sebesar 13,026 juta rupiah.

53.1 Ujit
Uj1 t digunakan untuk menguy signifikansi pengaruh vartabel independen
terhadap wvartabel dependen dalam model regrest vang sudah  dihasilkan.
Pengupian hipotesis pertama, kedua, dan ketiga digunakun upi 1 untuk mengetahui
pengaruh masing — masing variabel independen terhadap vanabel dependen.
Dan hasil un t pada tabel 5.4 dapat dilihat:
» kepemilikan manajenial (MGR) t - hitung = 0,852 << { — table = 1,960, dan
sig. t = 0,395 > 0.05. herart! terima Ho
» kepemilikan institusional (INST) t hitung = 2,997 >t — table = 1,960, dan
sig, t = 0,003 < 0,05, berarti tolak Ho
s ukuran dewan direks1 (BSIZE} t-- hitung = 2,225 >t — table = 1,960, dan
sig t— .027 < 005_berarti tolak Ho .
Hasil up t membuktikan kcpemilikan manajerial tidak  berpengaruh
sipnifikan terhadap discretionary accrual, kepemilikan institusional berpenparuh
signifikan terhadap discretionary accrual, dan ukuran dewan direksi berpengaruh

sipnifikan terhadap discretionary acerual,
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Tabel 5.4
[asil Analists Regresi Berganda

[ Variabel Variabel Kocfisicn | Kesalahan | Nilai t | Signifikan
; Y X ;™ standar :
DTAC MGR 3.798 4.460 0.852 0.395
INST 2.356 0.786 | 2.997 0.003
- BSIZE 13.026 5.855 2.225 0.027
Determinast Sintultan —0.053 a
: Korelasi Simultan —0.229
Konstanta =-171.621
T hitung = 5 0 |
Signiftkan F = 0.002

Sumber - data sckunder yang diolah (lamp. 5)

532 UjiF

Unp F atau wi ragam (Anova) digunakan untuk mcngetahui variabel
imdependen sccara bersama— sama berpengaruh terhadap variabel dependen atau
tidak. Pengupian hipotesis keempat digunakan uji F untuk mengetahui pengaruh

variabel independen sceara bersama  sama terhadap variabel dependen.

Dari hasil pengujian Anova (tabel 5.4) diketahui bahwa F — hitung = 5.012
> ¥ —tabel — 2,60 dan signifikan F sebesar 0,002 < o — 0,05, berarti tolak Ho.
Hastl upn F menunjukkan bahwa  kepemilikan manajerial, kepemilikan
instrtusional, dan ukuran dewan direksi secara bersama — sama berpengaruh

signilikan terhadap discretionary uccrual,
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5.3.3 Koefisien Determinasi

Kocfisicn determuinasi (R°) pada intinva mengukur scberapa  jauh
kemampuar model dalam menerangkan variasi variabel dependen.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa koefisien determinasi simultan adalah
0.053 (5.3 %). Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel — variabel
independen dalam menjelaskan variasi vanabel dependen amat terbatas. Artinya
secara bersama-sama variabel independen yaitu  kepemilikan  manajenal,
kepemilikan institusional, dan ukuran dewan direksi dapal menjclaskan varias
naik turunnya variabel dependen vaitu manajemen laba scbesar 3.3 % dan

sisanya $4.7 % dijelaskan oleh variasi data yang lain.
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BAB 6

PEMBAHASAN

6.1 Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis Pertama

Hasil analisa regresi linier berganda (tabel 5.4), uji t membuktikan bahwa
kepemilikan manajerial tidak herpengaruh signifikan terhadap manajemen laba
Hipotesis alternatif (Ha,) yang menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh
signifikan terhadap manajemen laba ditolak.

Hasil i1 konsisten dengan penelitian yang dilakukan di Denmark oich
Gabrielsen et «f (2002), mencmukan bahwa kepemilikan manajenal tidak
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba. Berbeda pada  tingkat
prosentase kepemiikan manajenial, perusahaan — perusahaan  di Denmark
menuliki prosentase kepemilikan manajerial mta-rata 59 %. sedangkan di
Indonesia 0.9 Y%. Berdasarkan struktur kepemilikan, maka perusahaan
perusahaan di lnciancsia termasuk pada- exfernaf{); controlled firms, di mana
memiliki miimal satu sharzholder utama vang bukan sebagai seorang manajer.

Hasil penelian i1 berbeda dengan  penelitian  Jensen dan Meckling
(1976), dan Warfield er af (1995), mengidentitikasikan bahwa kepemilikan
manajerial berhasil menjadi mckanisme untuk mengurangi masalah keagenan
darn manajer denmgan menyclaraskan kepentingan manajer dengan pemegang
saham untuk kondisi struktur kepemilikan perusahaan di Amerika. l'ingkat
kepemilikan manajerial dr perusahaan-perusahaan Amerika vang digunakan olch

Wartield ¢/ o/, vaitu rata-rata 17 %.
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Schipper (1989) mendefinisikan manajemen laba sebagai intervensi dalam
proses pelaporan keuangan kepada pihak eksternal yang bertujuan memperoleh
keuntungan pribadi untuk stockhofder atan manajer. Stockholder akan
diuntungkan jika manajemen laba digunakan untuk memben sinval tentang
informasi privat yang dimmliki olch manajer (Healy dan Palcpu, 1993), atau untuk
mengurangi biava politik (political costy (Watts dan Zimmerman, 19386). Tetap
stockholder akan dirugikan jika manajemen laba digunakan untuk menghasilkan
keuntungan abnormal pribadi bagi manajer, seperti menatkkan kompensasi
(Healy, 1985) atau mengurangi kemungkinan pemecatan ketika kinerja manajer
bersangkutan rendah (Weisbach, 1988 dalam Beasly, 1996).

Manajemen diben keleluasaan untuk memilth metode mana yang
dianggapnya paling sesuai untuk mencerminkan kondisi keuangan perusahaan.
Sesuai dengan teori keagenan, manajemen akan memilih metode tertentu untuk
mendapatkan laba yang sesuai dengan motivasi yang mendorongnva untuk
memtlih metode tersebut. Laba dianggap berkualitas jika mampu menjelaskan
dan dapat digunakan untuk memprediks1 kinerja perusahaan, baik kinera
fundamental maupun kinerja pasar.

Mork er a/. (1988) berpendapat pada tingkat vang tinggi dant kepemilikan
manajenal akan membuat manajer berperilaku seperti eksternal shareholders
vang akan sulit untuk mengontrol tindakan manajer. Manajer akan memilik
kontrol perusahaan yang cukup untuk mengikuti tujuan pribadi tanpa harus takut

pada kcpaluhan akan kepentingan owrers lain. Fama dan Jenscn (1983),
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menyatakan bahwa market discipline akan memaksa manajer untuk mengikuti
twuan value maximization sckalipun pada tingkat manajerial yang rendah.

Dari argumen di atas, dapat disimpulkan bahwa secara teoritis, manajemen
laba membernikan informasi pada pasar maupun pada pcmibk saham dalam pihak
manajemen. Namun informasi ini akan tidak berguna (mseless) jika struktur
kepemilikan terkonsentrasi pada manajerial (imsider) dalam penode yang cukup
lama. Sehingga apakah laba itu positip atau negatif tidak akan dipengaruli olch
perubahan dalam struktur kepemilikan saham oleh manajerial. Secara statistik 1ni

berarti tidak signifikan,

6.2 Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis Kedua

Hasil analisa regres1 lmmier berganda (tabel 5.4), uj1 t membuktikan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh signitfikan terhadap manajemen laba.
Maka hipotesis alternatif (Ha;) vang menyatakan bahwa kepemdikan
mstitusional berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba ditcrnima,

Bila dihubungkan dengan fungsi monitoring, investor institusional diyakini
memiliki kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen yang lebth baik
dibandingkan investor secara individual. Namun dalam hubungannva dengan
indikasi tindakan manajemen laba, didasarkan pada pandangan bahwa investor
institusional adalah pemilik sementara (tranmsient owners) yang biasanya
menekankan atau terfokus pada laba sekarang (current carnmgs) (Porter, 1992:
92). Perubahan yang tidak diinginkan dalam laba sekarang atau laba jangka

pendek dapat mengakibatkan investor mstitusional melikuidasi kepemilikan
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saham schingga manajcr yang akan diangpap tidak berkinerja baik. Menurut
Porter, investor institusional biasanya memiliki saham dalam jumlah besar,
sehingga jika mereka melikuidasi sahamnya akan mempengaruhn pilai saham
secara keseluruhan. Akibatnya manajer terpaksa melakukan tindakan yang dapat
meningkatkan laba jangka pendek, misalnya dengan melakukan manipulasi laba.

Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Jiambalvo er al
(2002), menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif
terhadap manajcinen laba.

Di Indoncsia prosentasc kepemilikan institusional sangat tinggi dan i
merupakan salah satu cin - cin sirukiur kepemilikan yang terkonsentras (farge
investor) (Claessens ef ¢f., 2000). Hal i1 didukung pula olch penelitian La Porta
el al., 1999) yang menemukan tingkat konsentrasi kepemilikan yang lebih tinggi
pada pcrusahaan - perusahaan di negara yang sedang berkembang. Apabila
investor msifusional melikuidasi sahamnyxs akan terjadi dalam jumiah besar,
karcna struklur kcpemilikan yang terkonsentrasi, mengakibatkan terjadinya .

manajcmen laba.

6.3 Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis Ketiga

Hasil analisa regres: hinter berganda (tabel 5.4), uji t membuktikan bahwa
ukuran dewan direksi berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.
Hipotesis alternatif (Ilas) yang menyatakan ukuran dewan direksi berpengaruh

signifikan terhadap manajemen laba diterima.
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Hasil penelitian im konsisten dengan penelitian Beasley (1996),
menemukan adanya hubungan positif antara ukuran dewan direksi dan
kemungkinan kecurangan dalam laporan keuangan. Hasil penchtian Beasley
menemukan bahwa semakin besar ukuran dewan direksi maka semakin besar
kemungkinan terjadi keccurangan dalam pelaporan keuangan, ukuran dewan
dircksi yang kecil termyata lebih efektnf dalam mengontrol proses pelaporan
keuangan. Yermark (1996) menyatakan bahwa kemampuan dewan direksi untuk
memonitor akan berkurang dengan semakin besarmya ukuran dewan direksi
Semakin besar ukuran dewan direksi, semakin rendah fungsi kontrol yang bisa
dilakukan oleh dewan direksi karena jumlah dewan direksi yang besar akan
menyulitkan dalam hal koordinasi, komunikasi, dan pembuatan keputusan.
Menurut fensen (1993) ukuran dewan direksi yang besar (lebhh dart 7 orang)
akan kurang berfungsi secara efektif dan tidak mudah dikontrol dibandingkan
dalam dewan direksi yang kecil.

Hasil penehitian im tidak konsisten dengan penelitian Chtourou ef af. {(2001)
vang menemukan bahwa ukuran dewan direkst berhubungan necgatif’ dengan
manajemen laba, dan menyimpulkan bahwa dewan direksi yang ukurannya besar
dapat memonitor proses pelaporan keuangan secara lebth cfckiif dibandingkan

ukuran dewan dirckst yang keeil.
6.4 Pembahasan 1lasil Pengujian Hipotesis Keempat

Pengujian secara serentak (uji F) untuk mengetahui apakah variabel

independen secara serentak berpengaruh tethadap vaniabel dependennya.
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Hasil analisa regresi linier berganda (tabel 5.4), uji F membuktikan bahwa
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan ukuran dewan direksi
secara bersama — sama berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba.
Hipotesis alternatif (Ha,) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial,
kepemilikan institusional dan ukuran dewan direksi secara bersama — sama
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba diterima.

Dengan demikian maka dapatlah dikatakan bahwa kepemilikan manajenal,
kepemilikan institusional dan ukuran dewan direksi secara bersama — sama
mampu untuk meminimalkan kenflik kepentingan antara agen dan principal.

Menurut teori keagenan (awency theory), perilaku manipulasi oleh
manajemen yang berawal dani konflik kepentingan ini dapat diminimumkan
melalui suatu mekanisme monitoring yang bertujuan untuk menyelaraskan
berbagai kepentingan tersebut. Pertama, dengan memperbesar kepemilikan saham
perusahaan oleh manajemen (monagerial  ownership) (Jensen dan Meckling,
1976; Warfield er ol 1995) =chua,_ kepemiltkan saham oleh investor
institusional karena investor  institusional merupakan pihak yang dapat
memonitor agen (Jiambalvo ef al., 2002). Ketiga, melatul peran monttoring olch
dewan direksi (board of directors) (Chtourou er o/, 2001 dan Beasley, 1996).

Adapun kocfisicn determinasi (R’) menunjukkan nilai 0.053. hal ini
menunjukkan bahwa hanya 5.3 % vanasi data pada manajemecn laba dapat
dijelaskan oleh vanasi data pada kepemulikan manajerial, kepemilikan
institusional dan ukuran dircksi, dengan demikian 94,7 % manajemen laba

dijelaskan oleh vanasi data yang lain.
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Variasi dafa lain yang berkaitan dengan mekanisme corporute governance,
dianlaranya vaitu kompensasi eksekutif, struktur multi divisi, marker for
corporate control (pasar untuk kontrol perusahaan), dan tingkat pcndanaan
dengan hutang (debt financing).

Indonesia termasuk negara di Asia yang terburuk dalam kualitas penerapan
corporate governance (McKinsey & Co., 2002 .dalam Tjager, 2003:6). Secara
teoritis goad corporate governance dapat meningkatkan nilai pcrusahaan dengan
meningkatkan kinerja kevangan perusahaan pemerintah maupun perusahaan
swasta, mengurangl ristke yang muogkin menguntungkan din sendin, dan
umumnya corporate governance dapat meningkatkan kepercayaan investor.
Sebaliknya corporate governance yang buruk menurunkan tingkat kepercayaan

para mmvestor.
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BAB 7

PENUTUP

7.1 Kesimpulan
Berdasarkan keseluruhan hasil penelitian, dapat disimpulkan hal-hal sebagai
berikut:

1. Hasil pengujian hipotesis pertama menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, berarti
menolak Ha, Hasil ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan di
Denmark oleh Gabrielsen et al. (2002). Berdasarkan struktur kepemilikan,
maka perusahaan — perusahaan di Indonesia tcrmasuk pada externally
controlled firms, di mana memiliki minimal satu shareholder uvtama yang
bukan sebagai seorang manajer.

2. Hasil pengujian hipotesis kedua menyatakan bahwa kepemiiikan
:nstlmsmnal berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, berarts
menerima Ha, Berdasarkan pada pandangan bahwa 1nvestor institusional
adalah pemilik sementara (fransient owners) yang blasanya menekankan
atau terfokus pada laba sekarang (current earnings) (Porler, 1992: 92).
Mcnurut Porter, investor institusional biasanya memiliki saham dalam
fumlah besar, sehingga jika mereka melikuidasi sahamnya akan
mempenparuhi nilai saham secara keseluruhan. Akibatnya manajer
tcrpaksa melakukan tindakan yang dapat memingkatkan laba jangka

pendek, misalnyva dengan melakukan manipulasi laba.
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3. Hasil pengujian hipotesis ketiga menyatakan bahwa ukuran dewan direksi
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, berarti menerima Hay
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Beasley (1990)
mencmukan bahwa semakin besar ukuran dewan direksi maka scmakin
besar kemungkinan terjadi kecurangan dalam pelaporan keuangan, ukuran
dewan direkst yang kecil tcmyatz; lebih efektif dalam mengontrol proses
pelaporan keuangan. Juga konsisten dengan penelitian Yermark (1996)
dan Jemsen (1993) bahwa ukuran dewan direksi yang besar akan
mengurangi kemampuan dewan direksi untuk mengontrol manajemen.

4. llasil pengwian hipotesis keempal menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan ukuran dewan dircksi sccara
bersama — sama berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba, beraiti
menerima 1la, Adapun kocfisien determinasi (R2 } menumjukkan mial
0.053, hal i menunjukkan bahwa hanva 53 % wvarias1 dala pada
manajemen laba dapat dijelaskan olch. vanast data pada kepemilikan
manajerial, kef)cmil'ikan institusional dan  ukuran direksi, dengan

demikian 94,7 % manajemen laba dijelaskan oleh vanasi data vang lain.

7.2 Saran
Saran untuk penelitian berikutnya:
{. Perusahaan yang dijadikan sampel tidak hanya perusahaan manufaktur

tetapi juga perusahaan non manufaktur sehingga penelitian ini diharapkan
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membenkan hasil yang dapat digenerahisasi pada semua perusahaan di
Indonesia.

2. Penclitian berikutnya dapat menggunakan variabel — variabel selain
kepcmilikan manajerial, kepemilikan institusional dan ukuran dewan
direksi, misalnya kompensasi eksekutif, struktur multi divisi, market for
corporate control (pasar untui( kontro! perusahaan), dan tingkat
pendanaan dengan hutang (debt financing).

3. Untuk penelitian yang akan datang, perlu mempertimbangkan
penggunaan model yang lain dalam menghitung discretionary accrual,
misalnya cross-sectional abnormal accrual model (Peasnell et al., 1998),

absolute discretionary accruai (Jiambalvo et al., 2002).
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LAMPIRAN 1

Sampel Perusabaan Manufaktur

Tahun 1999, 2000, 2001, 2002, 2003

NAMA PERUSAIIAAN/EMITEN -

I Ades Alfindo Putrasetia Tbk

2 Alumindo Light Metal Industry Tbk
3 Ancka Kimia Raya Tbk

4 Aqua Golden Mississippi T'bk

5 Argha Karya Prima Industry Thk

6 Astra Graphia Tbk

7 Astra Internasional Thk

8 BA'T Indonesia Tbk

9 Citra Tubindo Thk

10 Dankos 1.aboratories Tbk

11 Darya Vana Laboratoria Thk

12 Davomas Abadi Tbk

13 Daya Sakt Unggul Corporation Tbk
14 Deita Djakarta Tbk

15 LCkadharma Tape Industries Thk

16 Eratex 1jaja Limited Tbk

17 Evershine Textile Industry Thk

18 Fajar Surya Wisesa Tbk

19 Fast Food Indonesia Thk
20 (adjah Tunggal Tbk
21 GT Kabel Indonesia Thk
22 G'I Petrochem Industnies Tbk
23 Gudang Garain ‘T'hk
24 Hanjaya Mandala Sampoerna Tok
25 Indo Rama Synthetics Thk
26 Indocement Tunggal Prakarsa T'bk
4} Indofood Sukses Makmur Thk

28 Indomobil Sukses Internasional Tbk
29 Intikeramik Alamasr Industn Thk
30 Intraco Penta Tbk

31 Jumbo Cable Company Thk

32 Kedawung Setia Industrial Tbk
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33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50

52
53
54
55
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Langgeng Makmur Industn Tbk
Lautan Luas Tbk

Lion Metal Works Tbk
Lionmesh Poima Thk

Mandom Indonesia Tbk

Merck Indonesia Tbk

Metrodata Electronics Thk
Modem Photo Film Company Tbk
Mult: Apro Persada Tbk

Multi Bintang Indonesia Thk
Mustika Ratu Tbk

Prima Alloy Steel Universal Thk
Sarasa Nugraha Tbk

Sari Husada Thk

Schering Plough Indonesia Tbk
Selamat Sempurna Thk

Surya Hidup satwa Tbk

Teijin Indonesia Fiber Corp
Tembaga Mulia Semanan Tbk
Tira Austenite 1bk

Unggul Indah Cahaya Corporation Tbk
Unilever Indonesia Thk

United Tractors Thk
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LAMPIRAN 2

DATA TABULASI

55 EMITEN
1999 - 2003
No Emitenj] MGR INST BSIZE DTAC

| 0 80.66 5 2.02

2 0 80.13 3 -41.23

3 0.46 70.6 4 88.95

4 0 82.79 6 292.6

5 0 66.59 3 -15.93

6 0 79.09 5 -89.3

i 0 63.84 3 -135.91

8 0 84 6 24,72

9 0 70.86 5 -356.32
10 0 71.46 6 107.19
11 0 89.5 3 -23.66
12 0 7959 5 34 68
13 0 73.46 4 -14.53
14 0 73.7 3 16.69
15 0 72.8 6 12361
16 0 74.4 3 -211.87
17 0 70.78 5 97.59
18 0 77.7 4 -
19 0 79 3 -120.55
20 0 67.51 B 4.84
21 0 71.04 4 -23.13
22 0 6921 6 8.02
23 6.12 76.14 9 63.06
24 6.5 4427 6 -0.68
25 0 87.75 9 By X T
26 0 50.33 3 -10.03
27 0 96.05 4 41 45
28 0 58.35 6 82.28
29 0 63.53 Bl -39.75
30 0 763 5 17.71
31 0 89.27 3 -292.92
32 0 66.11 6 350.41
33 0.06 69.43 3 -86.18
34 3.64 63.03 6 64.33
35 0 67.83 4 73.42
36 0 37.31 3 -169.18
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163 0 73.38 6 22.61
164 0 84.99 3 42 .45
165 0.42 50.1 4 103.54
166 0 66 3 23.79
167 1.58 94.51 5 4343
168 0.47 73.35 4 -17.02
169 0 90.99 6 260.45
170 0 66.59 5 10.11
171 0 78.79 4 -35.03
172 0.01 51.86 3 -5.14
173 0 86 5 -11.72
174 0.65 64.01 3 -20.29
175 0 76.78 4 72.87
176 0 895 6 52.02
77 0 85.14 3 -23.6
178 0.2 59.39 2 -72.19
179 4] 84.6 7 97.32
180 0 79.08 4 -295.48
181 0 69.61 7 48.76
182 4] 72.59 8 297.12
183 0 77.7 3 -39.04
184 0 79 7 211.66
185 0 69.93 4 118.92
186 0 94 33 3 26.71
187 0 69.21 8 4901
188 174 72.12 3 -4.71
189 2.69 42.69 12 8.43
190 0 92.04 3 -2.25
191 0 46.83 4 2.82
192 0 9605 5 13.73
193 0 58.34 9 58.41
194 5.33 72.44 3 -57.46
195 33 66.5 5 188.06
196 { 88.39 6 238.34
197 0 66.11 3 0.27
198 0.04 55.41 4 9.98
199 3.64 63.03 6 108.12
200 0.18 57.7 4 -62.02
201 25.78 32.22 3 201.67
202 2.02 79.22 i0 31225
203 0 79.53 6 177.91
204 0.41 13.07 4 128.25
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247 0 94 85 9 37.47
248 0 58.34 4 -10.08
249 533 72.44 3 41.19
250 33 65.61 4 11071
251 0 90.15 8 32
252 0 66.11 3 9174
253 0.04 55.41 4 20.4
254 364 63.03 6 99.63
255 018 57.7 4 103.24
256 25.78 3222 3 -7.32
257 1.8 79.22 11 9197
258 0 78.84 6 120 54
259 0.41 13.07 4 -51 56
260 0 46.93 3 -79 98
261 0 %4 87 6 59318
262 0 75.94 S 59 48
263 835 80.71 4 2213
764 591 86 91 8 404 26
265 001 71.08 3 137.67
266 I 89.74 5 -54.77
267 0 89.2 3 -64.82
268 0 68.02 g 110.1
269 5.13 9821 3 800 0
270 0 96 6 6 38.85
271 0 84 84 7 252
272 0.9 91 53 4 2247
273 0 73.38 5t 128 03
274 0 84.99 4 117.47
275 0.05 4912 3 54.11
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LAMPIRAN 3

PENENTUAN JUMI.AH SAMPEL DARI POPULASI TERTENTU
DENGAN TARAF KESALAHAN 1, 5 DAN 10%

S S
N 1% 5% 10% N 1% 5% 10%
10 10 10 10 280 197 155 138
15 15 14 14 200 202 158 140
20 19 19 19 300 207 161 143
25 24 23 23 320 216 167 147
30 29 28 27 340 225 172 151
35 33 32 31 360 234 177 i55
40 38 36 35 380 242 182 158
45 42 40 39 400 250 186 162
50) 47 44 42 420 257 191 165
55 51 48 46 440 265 195 168
60 55 51 19 460 i 198 171
65 59 55 53 480 279 202 173
70 63 58 56 500 285 205 176
75 67 62 59 550 301 213 182
80 71 65 62 600 315 221 187
85 75 68 65 650 329 222 191
9 79 72 | 68 700 341 233 195
95 83 75 71 750 352 238 199
100 87 78 73 800 363 243 202
110 94 84 78 850 373 247 205
120 102 89 83 900 382 251 208
130 109 95 88 950 391 255 211
140 116 100 92 1000 399 258 213
150 122 105 97 1100 414 265 217
160 129 110 101 1200 427 270 221
170 135 114 105 1300 440 275 224
180 142 119 108 1400 450 279 227
190 148 £23 112 1500 460 283 229
200 154 127 115 1600 469 286 232
210 160 131 118 1700 477 289 234
o 165 i35 122 1800 485 292 235
230 71 139 125 1900 492 294 237
240 176 142 127 2000 498 297 238
250 i 82 146 130 2200 510 301 241
260 187 149 133 2400 520 304 243
270 192 152 135 2600 529 307 245
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LAMPIRA_N 5
U.H ANALISIS REGRESL
Variables Entered/Removed"”
Variables Variables

Model Entered Removed Method
1 BSIZE_X3,

MGR_X1, . { Enter

INST X2 | |

a. All requested variables entered
b. Dependent Variabie: DTAC_Y

Model Summary®

Std. Efmror
Adjusted R of the
Model R R Square Square Estimate
1 2292 053 042 1 203.71400
Model Summary®
Change Statistics
R Square Sig. Durbin-W
Model Change F Change df1 g2 Ghange atson
1 053 5012 3 271 © 0062 1.911
a. Predictors: {Constant), BSIZE_X3, MGR_X1, INST_X2
b. Dependent Variable: DTAC Y
ANOVAR
Sum of Mean
Model ‘Squares df Sguare F SiJ.
1 Regression | 624045 81 3 | 20801527 5.012 0022
Residual 11246335 277 | 41489392
Total 11870381 274

a. Predictors: (Constant), BSIZE_X3, MGR_X1, INST_X2
. Dependent Variable: DTAC_Y
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Coefficients”
Standardiz
ed
Unstandardized Coefficient
Coefficients s .
Modei ] Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -171.621 64.667 2654 008
MGR_X1 3.798 4.460 052 852 3495
INST_X2 2358 786 185 2.997 003
BSIZE X3 13.026 5.855 132 2.225 027
Tesis
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Coefficients®
Correlations Collinearity Statistics
Madel Zero-order Partial Part Tolerance VIF
i {Constant)
MGR_ X1 -.007 052 Q50 925 1.081
INST X2 183 79 A7Y 922 1.085
BSIZE_X3 .145 134 132 .989 1.011

a. Dependent Variable: DTAC_Y

Collinearity Diagnostics®

Condition Variance Proportions
Model  Dimension Eigenvalue index {Constant) | MGR_X1 INST X2 1 BSIZE X3
1 1 2.983 1.000 00 .02 00 02
2 890 1.831 00 .89 .00 .00
3 108 5312 04 .00 09 .83
4 2.107E-02 11.899 .96 10 .90 05

a. Dependent Variable: OTAC_Y
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LAMPIRAN 6
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