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Objek penelitian ini adalah Laporan Keuangan Perusahaan Manufaktur yang tercatat
%dchEL Penelitian ini menggunakan penelitian kausal dengan mengumpulkan data melalui

(]

mlagoran keuangan tahunan. Prosedur yang digunakan untuk pengujian model dan pengolahan

c

~data adalah model persamaan regresi berganda dengan menggunakan SPSS 20.
o C

3 a Output yang dihasilkan SPSS 20 menunjukan earnings management terhadap nilai
ﬁpgusahaan berpengaruh tidak signifikan dengan koefisien positif, kepemilikan manajerial
cterhadap nilai perusahaan berpengaruh signifikan dengan koefisien positif, kepemilikan
‘ginstitusional berpengaruh tidak signifikan dengan koefisien negatif.

o Kesimpulan dari penelitian ini adalah earnings management berpengaruh positif dan

=)

Stidak signifikan terhadap nilai perusahaan, kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan
Ssignifikan terhadap nilai perusahaan, dan kemepilikan institusional berpengaruh negatif dan

D

atidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

wnjue

-The object of this study is company manufactured financial report which has been sign
=at BEI2 This research method is using a causal method using annual financial statements for

—collecting data. The procedure used to test the model and data processing is a regresi berganda
Susing SPSS 20
3

D

E = The resulting SPSS 20 output represented the earnings management against companies
Svaluelfvas not significant with a positive coefficient, institutional ownership against companies
~valueswas significant with a positive coefficient, and managerial ownership against companies
“valueas not significant with a negative coefficient.

n

;; The conclusion of this study is the earnings management had a positive affect and not

Ssignificant on companies value, institutional ownership had a positive affect and significant on
compahies value, and managerial ownership had a negative affect and not significant on
compdriies value

Pendahuluan

Latar ®elakan
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Pada dasarnya, setiap perusahaan mencari laba atau profit. Namun, tidak hanya
profit atau laba, tetapi perusahaan juga ingin menambah nilai perusahaan agar maksimal.
Demi memberikan suatu nilai yang baik kepada perusahaan, maka manajemen perusahaan
memiliki berbagai cara salah satunya adalah dengan menerapkan prinsip earnings
managemen (Manajemen Laba). Manajemen Laba merupakan tindakan manajer untuk
meningkatkan (mengurangi) laba yang dilaporkan saat ini atas suatu unit dimana manajer
beftanggung jawab , tanpa mengakibatkan peningkatan (penurunan) profitabilitas
ekbnomis jangka panjang unit tersebut (Lulus Sri Lestari, Sugeng Pamudiji, 2013).

Salah satu sumber informasi yang dapat digunakan oleh investor adalah laporan
kewangan, dimana laporan keuangan menggambarkan kinerja dan kualitas suatu
perusahaan. Menurut Ermayanti (2009), Laporan keuangan merupakan salah satu alat
yang sangat penting untuk memperoleh informasi sehubungan dengan posisi keuangan
dan hasil-hasil yang telah dicapai oleh perusahaan. .

Manajemen laba yang dilakukan oleh manajer akan mempengaruhi kualitas
informasi laba perusahaan yang pada akhirnya dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang
bérhubungan dengan investor dan kreditur. Kasus yang melibatkan PT. Kimia Farma pada
takun 2002 merupakan salah satu bentuk manajemen laba. Pada kasus tersebut terungkap
mark-up laporan keuangan dari PT Kimia Farma yaitu adanya penggelembungan laba
bersih sebesar Rp. 32.668 miliar. Adapun tujuan dari PT Kimia Farma dalam
memanipulasi laba bersih dalam laporan keuangannya adalah untuk memperlihatkan
kepada para investor bahwa kinerja perusahaan yang tinggi akan berdampak juga pada
nitai perusahaan (Fauzan Kamil, Dini Wahyu Hapsari, 2012). Penelitian yang dilakukan
oleh Lulus Sri Lestari dan Sugeng Pramudji (2013) mengemukakan bahwa manajemen
laba memiliki pengaruh negative terhadap nilai perusahaan. Perusahaan yang melakukan
manajemen laba yang tinggi akan dapat membuat nilai perusahaan menjadi lebih rendah.

Nilai perusahaan yang baik merupakan tujuan setiap perusahaan dalam
menjalankan proses bisnisnya. Untuk mendapatkan nilai perusahaan yang maksimal,
maka tata kelola dari perusahaan tersebut juga harus maksimal. Tata kelola perusahaan
yahg baik akan menghasilkan tingkat profitabilitas yang tinggi. Nani Martikarini (2011)
melakukan penelitian mengenai profitabilitas dengan menggunakan ROE (Retun on
Equity), dimana ROE menunjukan berapa besarnya pengembalian atas modal atau equity
yang ditanamkan oleh investor. Hasil penelitian tersebut menyatakan bahwa ROE
bérpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV. Hal ini
disebabkan karena keuntungan yang tinggi juga akan memberikan suatu prospek
perusahaan yang baik sehingga akan menarik bagi investor untuk meningkatkan
pekmintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan mengakibatkan harga saham
nignjadi naik. Dengan demikian apabila terjadi kenaikan harga pasar saham, maka nilai
perusahaan pun meningkat.

Nilai perusahaan yang maksimal mencerminkan kesejahteraan pemilik
perusahaan tersebut. Nilai perusahaan yang maksimal pasti akan membawa dampak
kemakmuran bagi pemegang saham. Dalam menciptakan nilai perusahaan yang maksimal
tersebut, banyak cara yang ditempuh oleh individu dalam perusahaan tersebut, tergantung
kepentingan masing-masing pihak. Perilaku manipulasi oleh manajer yang berupa earning
management dan berawal dari konflik kepentingan ini dapat diminimumkan melalui suatu
mekanisme yang bertujuan untuk menyelaraskan (alignment) berbagai kepentingan
tersebut (Arya Pradipta , 2011). Mekanisme tersebut adalah good corporate governance.
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Penerapan prinsip good corporate governance terhadap kinerja keuangan
perusahaan merupakan upaya membangun kesetaraan dan keseimbangan antara pemegang
saham dan pihak manajemen. Dalam menciptakan nilai perusahaan yang maksimal maka
sistem yang mengatur pengendalian perusahaan juga harus maksimal, untuk itu
digerlukan good corporate governance. Menurut Monks (2011), good corporate
governance secara definitif merupakan sistem yang mengatur dan mengendalikan
pefusahaan untuk menciptakan nilai tambah (value added) untuk semua stakeholder.
Good corporate governance diharapkan mampu menciptakan keseimbangan dalam
laporan keuangan.

Melanie Sugiarto (2011) juga mengemukakan bahwa kepemilikan saham
manajerial yang sangat kecil pada perusahaan-perusahaan di Indonesia menyebabkan
keberadaannya tidak cukup berpengaruh pada nilai perusahaan, sehingga kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh secara langsung terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
Michelle Freshilia Welim dan Rusiti, MS.(2013) mengungkapkan bahwa variabel
képemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan
saflam yang meningkat olen manajer dapat memudahkan jalan bagi manajer untuk
mencapai kepentingan pribadi dengan status ganda manajer yaitu sebagai pengelola dan
pemilik perusahaan. Status ganda ini menyebabkan manajer seolah-olah mengawasi
dirinya sendiri, sehingga memudahkan manajer untuk mencapai kepentingan pribadi.
Kemudahan manajer dalam membuat keputusan perusahaan tersebut menyebabkan nilai
pefusahaan menurun.

Lulus Sri Lestari dan Sugeng Pramudji (2013) mengemukakan bahwa komite
audit dan komisaris independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Selain itu, Enggar Fibria Verdana Sari dan Akhmad Riduwan (2013)
mengemukakan bahwa banyaknya jumlah anggota dalam dewan komite audit bukan
merupakan jaminan bahwa kinerja suatu perusahaan akan membaik, sehingga pasar
menganggap keberadaan komite audit bukanlah faktor yang mereka pertimbangkan dalam
mengapresiasi nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti akan melakukan penelitian dan pemb
ahasan mengenai pengaruh earnings management, kepemilikan institusional, dan kepemili
kan manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di B
El2013 — 2014.

ujuan Penelitian
ujuar dari penelitian ini adalah untuk mengetahui:

T Pengaruh earnings management terhadap nilai perusahaan.
2= Pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan.
35 Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.

Mantaat Penelitian
Adaptn manfaat penelitian yang dapat dihasilkan dari penelitian ini adalah:

L Bagi Peneliti
Untuk menambah wawasan dan pengetahuan mengenai Earning Management,
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI.

2. Bagi Peneliti Selanjutnya
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Peneliti berharap penelitian ini dapat memberikan peluang dan pengetahuan kepada
peneliti selanjutnya untuk mengetahui hubungan antara earning manajemen,
kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.

‘Teori Keagenan (Agency Theory)

Dalam mengelola sebuah perusahaan, terdapat beberapa pihak yang terlibat
di dalamnya, seperti pemilik, manajer, pemasok, serta pihak lain yang tergabung
dalam stakeholder. Dengan banyaknya beberapa pihak yang mengelola perusahaan,
maka timbulah kepentingan yang berbeda-beda dari para pemegang saham, karena
itu tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan menjadi sulit dicapai. Menurut
Amelia Lindawati (2010), sebagai pengelola perusahaan, manajer akan lebih banyak
mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan dibandingkan pemilik
(pemegang saham).

Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan hubungan keagenan sebagai
sebuah kontrak di mana satu atau lebih pihak prinsipal menyewa orang lain (agen)
untuk melakukan beberapa jasa. Agency theory menurut Jensen dan Meckling
(1976) memiliki keunggulan untuk memecahkan 2 masalah berkaitan dengan
keagenan. Dua masalah tersebut yaitu:

1) Tujuan dari pihak manajemen dan pemilik modal berbeda satu sama lain.
2) Apabila pihak pemilik modal merasa kesulitan untuk menelusuri apa yang
sebenarnya dilakukan oleh pihak manajemen.
Arifin (2005) dalam Rudi Zulfikar, dkk (2015) menjelaskan tiga asumsi
sifat manusia dalam agency theory antara lain:
(1) Self Interest , manusia memiliki sifat mementingkan diri sendiri.
(2) Bounded Rationality , manusia memiliki keterbatasan rasionalitas.
(3) Risk Overse, manusia tidak menyukai resiko.

Konflik Keagenan

Konflik kepentingan terjadi ketika manajer lebih cenderung menempatkan

kepentingan pribadi dan kesempatan investasi yang unprofitable di atas kepentingan

perusahaan, terutama kepentingan pemegang saham. Dapat dikatakan terdapat
ketidakselarasan kepentingan antara manajer sebagai agen dan pemegang saham

sebagai principal (Melanie Sugiarto, 2011).

Biaya keagenan menurut Jensen dan Meckling (1976) dibedakan menjadi

3 jenis, yaitu:

(1) Biaya pemantauan. Biaya ini dikeluarkan untuk memantau manajer dengan
cara mengukur, mengamati, dan mengendalikan perilaku manajer.

(2) Biaya penjaminan. Biaya ini muncul untuk menjamin manajer agar mengambil
keputusan yang tidak merugikan dan sesuai dengan kepentingan pemegang
saham.

(3) Kerugian residu. Biaya ini adalah kerugian yang ditanggung meskipun
pemantauan (monitoring) dan penjaminan (bonding) telah dilaksanakan

Pertentangan dan tarik menarik kepentingan antara prinsipal dan agen
dapat menimbulkan permasalahan yang dalam agency theory dikenal sebagai
Asymmetric Information (Al) yaitu informasi yang tidak seimbang yang disebabkan
karena adanya distribusi informasi yang tidak sama antara prinsipal dan agen.
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Ketergantungan pihak eksternal pada angka-angka akuntansi, kecenderungan manajer
untuk mencari keuntungan sendiri dan tingkat Al yang tinggi, menyebabkan keinginan
Pesar bagi manajer untuk memanipulasi kerja yang dilaporkan untuk kepentingan diri
sendiri (Jensen dan Meckling, 1976).

c. Asimetri Informasi

(1).

).

Asimetri informasi menurut Scott (2000) terbagi kedalam dua bentuk, yaitu:
Adverse Selection, merupakan bentuk asimetri informasi di mana salah satu
pihak memiliki keunggulan informasi dalam transaksi bisnis jika dibandingkan
dengan pihak lain, namun tidak bersedia mengungkapkannya. Pada mulanya
terdapat indikasi untuk memberikan informasi yang dimilikinya, namun karena
pihak lain tidak tahu maka informasi tidak jadi diberikan.
Moral Hazard, merupakan bentuk asimetri informasi di mana salah satu pihak
dapat mengamati tindakan mereka dalam memenuhi suatu transaksi potensial,
sedangkan pihak lainnya tidak dapat memenuhinya. Bentuk asimetri informasi
yang kedua ini pada awalnya sudah terdapat indikasi bahwa informasi yang
dimilikinya tidak diberikan kepada pihak lain.

Signaling Theory

Signalling Teory menekankan kepada pentingnya informasi yang
disampaikan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi bagi pihak di luar
perusahaan. Informasi tersebut merupakan hal penting bagi investor dan para
pelaku bisnis, karena informasi tersebut menyajikan keterangan, catatan, atau
gambaran baik untuk keadaan masa lalu, masa kini, dan masa yang akan datang
bagi kelangsungan hidup perusahaan. Teori Signaling menjelaskan bahwa
manajemen memberi sinyal untuk mengurangi asimetri informasi. Jika
manajemen mempunyai lebih banyak informasi mengenai kinerja dan prospek
perusahaan daripada pemegang saham, maka mereka dapat memberi sinyal
dengan mencatat akrual diskresioner. Apabila Kinerja perusahaan dan prospek
perusahaan baik, maka manajemen dapat member sinyal dengan mencatat
akrual deskrisioner positif untuk menunjukan bahwa laba periode kini serta
yang akan datang lebih baik daripada yang diimplikasikan oleh laba non
diskresioner periode kini. Namun apabila kinerja perusahaan adalah buruk,
maka manajemen memberikan sinyal dengan mencatat akrual diskresioner
negatif, untuk menunjukan bahwa laba periode kini lebih buruk daripada laba
non diskresioner periode Kkini. (Chen at al 2002 dalam Agnes Utari
Widyaningdyah dan Octa Fenny Listiyana 2009).

Earnings Management

a. Definisi Earnings Management
Earnings management sering dijadikan salah satu cara agar nilai
perusahaan terlihat baik.

Menurut Zumrotun Nafiah (2013), Manajemen laba (earnings management)
dalam definisi sempit hanya berkaitan dengan pemilihan metode-metode
akuntansi. Earnings management dalam arti sempit dapat didefinisikan sebagai
perilaku manajemen untuk “bermain” dengan komponen discretionary accruals
dalam menentukan besarnya earnings. Sedangkan dalam definisi luas, earnings



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

:Jaguwins ueyingaiuaw uep ueywnuedsuaw eduey 1ul sijn) eAdey ynanjas neje ueibeqgas dinbusw buede)iq °|

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

management adalah merupakan tindakan manajer untuk meningkatkan atau
mengurangi laba yang dilaporkan pada saat ini atas suatu unit dimana manajer
yang akan bertanggung jawab, tanpa mengakibatkan peningkatan atau
penurunan profitabilitas ekonomi jangka panjang unit tersebut .
Lilis Setiawati dan Ainun Na’im (2000) menyatakan bahwa manajemen laba
adalah campur tangan manajemen dalam proses pelaporan keuangan
eksternal dengan tujuan untuk menguntungkan dirinya sendiri.

Kerangka Pemikiran

Earning Management dan Nilai Perusahaan

Manajer sebagai agen yang memiliki kewenangan di suatu perusahaan
lebih mengetahui informasi tentang perusahaan dibandingkan dengan pemegang
saham (pemilik). Adanya perbedaan kepentingan antara manajer dan pemegang
saham dapat memicu tindakan untuk memaksimalkan kesejahteraan beberapa
pihak tertentu, seperti melakukan tindakan manajemen laba. Tindakan manajemen
laba memang dapat meningkatkan nilai perusahaan dalam periode tertentu dan
tidak akan meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka waktu yang panjang.
(Fauzan Kamil, 2012). Lulus Sri Lestari, Sugeng Pamudji (2013) menyimpulkan
bahwa Mananajemen laba memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap
nilai perusahaan. Perusahaan yang melakukan manajemen laba yang tinggi akan
dapat membuat nilai perusahaan menjadi lebih rendah

Sesuai dengan penelitian sebelumnya, maka peneliti membuat hipotesis:
H1: Earning Management berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
Kepemilikan Institusional dan Nilai Perusahaan
Siswantaya (2007) dalam Fauzan Kamil dan Dini Hapsari (2012) menyatakan
bahwa institusi dengan kepemillikan saham yang relative besar dalam perusahaan
mungkin akan mempercepat manajemen perusahaan dalam mengungkapkan
laporan keuangan perusahaan secara sukarela. Hal ini terjadi karena investor
institusional dapat melakukan monitoring dan merupakan shopisticated investor
sehingga tidak mudah dibodohi oleh tindakan manajer. Tingginya tingkat
pengendalian tersebut berdampak bagi kinerja perusahaan sehingga akan
mempengaruhi nilai perusahaan.

Tjager, et al (2003) dalam Lastanti (2004) menyatakan bahwa secara teoritis
praktek dapat meningkatkan nilai perusahaan diantaranya meningkatkan kinerja
keuangan, mengurangi resiko yang merugikan akibat tindakan pengelola yang
cenderung menguntungkan diri sendiri dan umumnya corporate governance dapat
menigkatkan kepercayaan investor.

Dari penelitian terdahulu tersebut, maka peneliti membbuat hipotesis:
H2: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan

Menurut Wedari (2004) dalam Lulus Sri Lestari (2013) mengemukakan bahwa
kepemilikan manajerial dapat berfungsi sebagai mekanisme good corporate
governance, sehingga dapat mengurangi tindakan manajer untuk memanipulasi



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

laba. Dengan berkurangnya tindakan manajer dalam memanipulasi laba, maka
akan berimbas kepada nilai perusahaan, karena laporan keuangan yang dihasilkan
dapat dipertanggung jawabkan kebenarannya. Melalui penelitian tersebut, maka
peneliti membbuat hipotesis:

=) H3: Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
®  Hipotesis Penelitian
2 H1 : Earnings management berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
3 H2 : Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
2 2 H3 : Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
53
cMetolggi Penelitian
Q >
5 £ l.Desain Penelitian
= © Menurut Cooper dan Schindler (2011:140), klasifikasi desain penelitian ini meliputi
- 5 beberapa kategori, antara lain :
= = 1.5 Perspektif rumusan masalah penelitian
c “OC Penelitan ini tergolong studi formal, yaitu dimulai dengan penyusunan
> 2 hipotesis atau pertanyaan- pertanyaan penelitian yang kemudian melibatkan prosedur
< § dan spesifikasi sumber data yang tepat. Tujuan dari studi penelitian formal ini adalah
g menguji hipotesis atau jawaban atas riset yang diajukan.
o Peneliti membuat hipotesis mengenai pengaruh earning management, return on asset,
=. dan good corporate governance terhadap nilai perusahaan.
g 2.2 Perspektif metode pengumpulan data
g Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah proses pengamatan,
o Proses pengamatan meliputi studi dimana peneliti memeriksa kegiatan suatu subjek
g atau sifat suatu material. Peneiti mengamati pengaruh earning management, return on
c asset, dan good corporate governance terhadap nilai perusahaan degan
3 mengumpulkan data lewat laporan keuangan tahunan.
5 3. Perspektif kemampuan peneliti memperoleh efek dari variable
§ Desian laporan sesudah fakta atau ex postc facto merupakan kemampuan
3 peneliti dalam melakukan penelitian ini. Dimana peneliti tidak memiliki control atas
2 variable yang berarti penelti tidak dapat melakukan manipulasi data.
& 4 Perspektif tujuan penelitian
= Penelitian ini tergolong peelitian deskriptif karena berkaitan dengan
> pertanyaan “pengaruh” dan “seberapa besar pengaruh” variable variable independen
g terhadapa variabell dependen.
o5& Perspektif dimensi waktu
a Dengan menganalisis pada tahun 2013 dan 2014, penelitian ini tergolong

sebagai studi time series dan cross sectional karena mencerminkan dan mewakili

keadaan pada suatu periode tertentu.

6= Perspektif cakupan topic

Peneliian ini merupakan studi statistic yaitu penelitian yang di desain untuk
memperluas bukan untuk memperdalam. Penelitian ini berupaya memperoleh
karakterisitik populasi dengan membuat kesimpulan dari karakterisitik sampel.
Hipotesis akan diuji secara kuantitatif dan kesimpulan akan disajikan berdasarkan
keterwakilan sampel dan validitas desain.
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7. Perspektif lingkungan penelitian
Kondisi lapangan actual merupakan salah satu klasifikasi dari penelitian ini.
Peneliti mengumpulkan data perusahaan-perusahaan yang nyata yang diperoleh dari
- berbagai sumber.
8.= Perspektif partisipan terhadap aktivitas penelitian (perspektif subjek)

Perspektif subjek merupakan bagian dari laporan keuangan perusahaan yang
merupakan sumber dari penelitian ini. Oleh karena itu, perspektif subjek tidak
termasuk dalam penelitian ini.
2.50bjek Penelitian

Objek Penelitian yang digunakan penulis adalah laporan tahunan yang meliputi
laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit dan opini auditor pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2014. Penelitian ini
difakukan dalam jangka waktu 2 tahun (2013-2014) yang terdapat di Bursa Efek
Indonesia (www.idx.id) untuk mengetahui apakah ada pengaruh Earnings Managament,
Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan.

3 \/ariabel Penelitian

Variabel Dependen

Dalam penelitian ini, variabel dependen adalah nilai perusahaan yang akan
diukur dengan menggunakan PBV. Dalam penelitian ini, variabel dependen adalah
=nilai perusahaan yang akan diukur dengan menggunakan Price to Book Value (PBV).
“Price Book Value dapat diartikan sebagai hasil perbandingan antara harga saham
“dengan nilai buku per lembar saham. Rasio PBV yang digunakan dalam penelitian ini
konsisten dengan yang digunakan oleh Asnawi (2015), yang dihitung dengan
menggunakan rumus :

EMV

PBV = BVE

=Dimana :
PBV adalah nilai perusahaan
EMV adalah nilai pasar ekuitas (closing price x jumlah saham yang beredar)
BVE adalah nilai buku total ekuitas
1==Variabel Independen
_. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah :
a. Earning Management
Fauzan Kamil dan Dini Hapsari (2012) menyatakan bahwa manajemen melakukan
tingkat manajemen laba dengan memanfaatkan pos pos akrual di dalam laporan
keuangan. Total akrual dibedakan menjadi dua yaitu normal accrual atau non
discretionary dan abnormal accrual atau discretionary accrual.
Pada penelitian ini, manajemen laba akan diukur menggunakan discretionary
accrual, dengan model Kaznik (1999):
ACCR = EARN - CFO
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Nilai total accrual (ACCR) diestimasi dengan persamaan regresi sebagai berikut:
ACCRit = p0 + p1 [AREVit - ARECit]+ 2 PPEit+ p3 ACFOit +e

Dengan menggunakan rumus diatas, maka Non Discretionary Accrual (NDA) dapat
dihitung dengan rumus:

NDAIit = 0 + p1 [AREVit - ARECit]+ p2 PPEit+ 3 ACFOit

Maka, selanjutnya DA (Discretionary Accrual) dapat dihutung dengan rumus:

DAIt = ACCRIit — NDAit

Dimana:

ACCR = Total Akrual

EARN = Laba Bersih

CFO = Arus kas dari kegiatan operasi

ACFO = Perubahan arus kas operasi dari tahun t-1 ke tahun t
AREV = Perubahan pendapatan dari tahun t-1 ke tahun-t
AREC = Perubahan nilai piutang bersih dari tahun t-1 ketahun-t
PPE = Nilai kotor aktiva tetap pada tahun t

NDA = Non-Discretionary Accruals

DA = Discretionary Accruals

b. Kepemilikan Institusional
Kepemilikan Institusional merupakan jumlah kepemilikan saham yang dimiliki
oleh institusi dari seluruh jumlah modal saham yang dikelola (Boediyono ,2005,
dalam Fauzan Kamil, 2012).
Kepemilikan Institusional dapat diukur dengan cara sebagai berikut:

Jumlah saham yang dimiliki oleh pihak institusi
Tumlah saham heredar

KEPINS =

c. Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial merupakan jumlah kepemilikan yang dimiliki oleh pihak
manajemen terhadap saham perusahaan dari seluruh modal saham perusahaan
yang dikelola (Boediyono, 2005, dalam Fauzan Kamil, 23012). Pengukuran
kepemilikan manajerial diambil dari presentase jumlah saham yang dimiliki oleh
pihak manajemen dalam suatu perusahaan terhadap seluruh jumlah saham beredar.

umlah saham yang dimiliki pihak manajemen
KEPMEN=] yong p J

Jumlah saham beredar

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam proses penelitian ini adalah dengan
melakukan observasi dan dokumentasi sumber. Observasi dan dokumentasi yang
difakukan ditujukan oadalaporan keuangan sampel atas perusahaan manufaktur yang
térdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini memfokuskan pada pengatamatan
afas data sekunder diliat dari sumber data yang diteliti yang berupa laporan keuangan
pErusahaan. Data yang digunakan pada penelitian ini bersumber dari laporan keuangan
perusahaan public yang bergerak di bidang periode 2013 sampai dengan 2014. Data ini
diperoleh dari Pusat Data pasar Modal (PDPM) Kwik Kian Gie school of Business,
walw.idx.co.id, dan www.bei5000.com., JSX Statistic 2012 dan 2013.
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Teknik Pengambilan Sampel

Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan metode non
prebabilistic sampling, yaitu metode purposive sampling. Teknik ini tidak memberikan
kemungkinan semua elemen populasi untuk mendapatkan peluang yang sama dalam
pemilihan menjadi anggota sampel. Judgemenr atas sampel yang dipilh adalah sampel
yang termasuk dalam kategori:
1.2 Perusahaan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan mempunyai
laporan keuangan tahunan 2013- 2014.
Perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur.
Perusahaan manufaktur yang memiliki laporan keuangan tahunan pada periode yang
berakhir di tanggal 31 Desember pada setiap akhir tahun penelitian.
Perusahaan manufaktur yang sahamnya dimiliki oleh pihak institusional.
Perusahaan manufaktur yang sahamnya dimiliki oleh pihak manajerial.
Laporan keuangan perusahaan yang diteliti dinyatakan dalam rupiah.
Perusahaan manufaktur yang tidak dalam keadaan rugi selama periode penelitian.
Perusahaan manufaktur yang memiliki minimal satu juta lembar saham.
Laporan perusahaan manufaktur untuk tahun 2013 — 2014 yang teredia di PDPM
Kwik Kyan Gie School of Business dan website www.idx.co.id serta
www.SahamOk.com.

LN

©ooN A

Teknik Analisis Data
I.2Uji Kesamaan Koefisien
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan dan
slope antara persamaan regresi yang ada. Hal ini juga dilakukan untuk mengetahui
apakkah pooling data penelitian (penggabungan data cross sectional dan time series)
dapat dilakukan.
Hipotesis yang diuji adalah:

Ho : Tidak dapat dilakukan pooling data
Ha : Dapat dilakukan pooling data
Langkah langkah yang dilakukan dalam pooling data :
Menentukan variable dummy 1 dan dummy 2
Mengalihkan variabel dependen dengan variabel dummy
c.ZRegresi atas semua variabel
Model penelitian yang digunakan dalam menguji kesamaan koefisien yaitu:

o

NPER = B0 +B1EM + B2KEPMEN + B3KEPINS +
B4D1 + BSEM*D1 + B6KEPMEN*D1 +

Dimana:

B 0 Adalah penduga intersept

p1....B7 Adalah koefisien regresi

D1 Adalah variabel dummyh (pada D1 : 1 untuk tahunan 2013 , O untuk
selain tahun 2013, pada D2 : 1 untuk tahun 2014, 0 untuk selain tahun
2014.

NPER Adalah nilai perusahaan yang diukur dengan rasio PBV
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EM Adalah Earning Manajemen

KEPMEN Adalah Kepemilikan Manajerial

KEPINS Adalah Kepemilikan Institusional

Dasar pengambilan keputusan atas output :

a. Jika nilai sig p-value < 0,05 , maka tidak tolak Ho, berarti pooling data tidak
dapat dilakukan.

b. Jika nilai sig p-value > 0,05 , maka tolak Ho, berarti pooling data dapat
dilakukan.

2.4Jji Statistik Deskriptf

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum
(Ghozali,2006).

Standar deviasi menunjukan nilai penyimpangan rata-rata sampel, sedangkan
maksimum dan minimum menunjukan ilia terbesar dan terkecil dari populasi, yaitu
perusahaan manufaktur yagn terdaftar di BEI tahun 2012 dan 2013.

3.4Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas
Dengan pengambilan keputusan:
a. Jika asymp sig (2 tailed) >= 0,05 , maka tolak Ho, yang artinya data tidka
berdisribusi normal.
b. Jika asymp sig (2tailed) <= 0,05, maka tidak tolak Ho, yang berarti data
residual berdistribusi normal.
b. Heterokedastisitas
Apabila koefisien parameter beta dari persamaan regresi tersebut signifikan
secara statistik (sig-t<0,05), maka hal ini akan menunjukkan bahwa dalam data
model empiris yang diestimasi terdapat heterokedastisitas. Sebaliknya, jika
parameter beta tidak signifikan secara statistik (sig-t > 0,05) maka tidak terjadi
heterokedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang terjadi homoskedastisitas
atau tidak terjadi heterokedastisitas.
c. Uji Multikolinearitas
Terdapat berbagai cara dalam melakukan uji multikolinearitas data yaitu
dapat dilihat dari analisis output tolerance dan VIF (Variance Inflation Factor),
jika nilai tolerance >=1 atau VIF <= 10, yang berate tidak terjadi multikolinearitas
dan jika nilai tolerance <=0,1 atau VIF >=10, yang berarti terjadi sebaliknya.
Selain itu juga dapat dilihat dari analisis covariance matrix dan collinearity
diagnostic. Korelasi pada table yang jumakhnya masih dibawah 95%
mengindikasikan tidak terjadinya multikolinearitas yang serius pada data.
d. Uji Autokorelasi
Jika terjadi korelasi,maka ada problem autokorelasi. Model regresi yang baik
adalah tidak terjadi autokorelasi. Salah satu cara untuk mendeteksi ada atau
tidaknya autokorelasi dalam model regresi yaitu dengan melakukan uji Runs Test.
Pengujian ini dilakukan dengan meregresi variabel pengganggu (residual)
(Ghozali,2011) sebagai berikut:
o Jika angka probabilitas > a (0,05); maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada
autokorelasi antara variabel independen dalam model regresi.
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o Jika angka probabilitas < a (0,05); maka dapat disimpulkan bahwa ada
autokorelasi antara variabel independen dalam model regresi.

4.-Analisis Regresi Linear Berganda
=a. Uji Keberatan Model (Uji F)

Pengujian ini bertujuan untuk membuktikan apakah terdapat pengaruh yang
signifikan dari seluruh variabel independen secara bersama — sama terhadap
variabel dependen.

Dengan hipotesis nol (Ho) yang menguji apakah semua parameter dalam model
sama dengan nol :

Ho:B1=Pp2=B3=p4=0

Ho ini mengandung arti apakah semua variabel independen bukan merupakan
penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen.

Ha:Bl#P2#P3#P4#0

Yang menjelaskan bahwa semua variabel independen secara simultan merupakan
penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen.

Model penelitian dalam penelitian ini adalah:

NPER = B0 + p1 EM + p2 KPM + B3 KPI ¢

. Uji Koefisien Regresi (Uji t)

Uji ini menunjukan pengaruh suatu variabel bebas secara individual dalam
menerangkan suatu variabel terikat. Untuk hipotesis H1, H2, dan H3 yaitu:
Ho:B1=0

Ha:B1>0

Sedangkan untuk hipotesis H2 adalah

Ho:Bi=0

Ha:Bi<0

Dasar pemilihan keoutusan dalam pengujian ini :

Jlka sig (one-tail) < 0,05 maka tolak Ho, yang berarti variabel independen
merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen.

Jlka sig (one-tail) > 0,05 maka tidak tolak Ho, yang berarti variabel independen
bukan merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen.

. Koefisien Determinasi (R?)

R? mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variabel
dependen. Nilai R? diukur antara O sampai dengan 1, nilai R? yang mendekati 1
berati variabel — variabel independen memberikan hamper semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2006:87).
Ketentuan penilaian R? adalah:

Jika R? =0, berarti tidak ada hubungan antara variabel x dan variabel y

Jika R? # 0, berarti garis regresi yang terbentuk dapat meramalkan y secara
sempurna.

A. Gambaran Umum Obyek Penelitian
~Data yang digunakan untuk menguji penelitian ini bersumber pada data sekunder
periode dua tahun, yaitu 2013 — 2014. Laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit
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dan masih terdaftar selama periode 2013-2014 bersumber dari http://www.idx.co.id,
PDPM IBI KKG (Pusat Data Pasar Modal Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian
Gie). Gambaran umum mengenai objek penelitian dapat dilihat pada lampiran 1.

Data yang diambil dari sumber-sumber tersebut di atas terdiri dari : (1) Earning
Mahagament, (2) Kepemilikan Institusional, (3) Kepemilikan Manajerial, (4) Nilai
Pefusahaan

Perusahaan-perusahaan yang dijadikan sebagai sampel merupakan perusahaan

—-manufaktur, yang terdiri dari : sektor industri dasar dan kimia, sektor aneka industri, dan
2 sektor industri barang konsumsi

Sampel yang diambil berdasarkan metode purpose sampling, yang didasari oleh
o pertimbangan kriteria-kriteria sebagai berikut: (1) Perusahaan perusahaan yang terdaftar di

=Bursa Efek Indonesia dan mempunyai laporan keuangan tahunan 2013— 2014 (2)

§Perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur (3) Perusahaan manufaktur yang memiliki
2 laporan keuangan tahunan pada periode yang berakhir di tanggal 31 Desember pada setiap
—akhir tahun penelitian (4) Perusahaan manufaktur yang sahamnya dimiliki oleh pihak

= institusional (5) Laporan keuangan perusahaan yang diteliti dinyatakan dalam rupiah (6)

Q
>3

@ Petusahaan manufaktur yang tidak dalam keadaan rugi selama periode penelitian (7)
< Laporan perusahaan manufaktur untuk tahun 2013 — 2014 yang teredia di PDPM Kwik
§Kyan Gie School of Business dan website www.idx.co.id serta www.SahamOk.com
= ARalisis Deskriptif

Analisis yang dilakukan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.
Aanalisis ini akan dilakukan dengan menggunakan SPSS 20. Penelitian ini menggunakan
regresi berganda karena penelitian ini terdiri lebih dari 1 variabel independen yaitu
Earnings Managament sebagai X1, Kepemilikan Manajerial sebagai X2, dan Kepemilikan

Institusional sebagai X3.

nJanjas neje uelbeqgas diynbuaw buedeyiq -
1di19
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C. Hasil Penelitian

1. #Uji Pooling Data
Karena dalam penelitian ini menggunakan tahun 2013 sampai 2014, maka langkah
awal yang dilakukan adalah melakukan uji pooling data. Pengujian kesamaan koefisien
didalam penelitian ini menggunakan metode the dummy variable approach yang
menggunakan dummy tahun yang bertujuan untuk mengetahui apakah pooling data
dapat dilakukan. Seperti terlihat pada tabel 4.2, nilai sig lebih besar dari 0,05 , maka
hal ini mengindikasikan bahwa data dapat di pooling atau digabung untuk tahun 2013
sampai 2014 karena tidak dapat perbedaan koefisien

wn

:Jagquwins uexingaiuaw uep uey

1) Uji Normalitas
Hasil pengujian normalits dengan program SPSS 21 menggunakan
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test dapat dilihat pada lampiran 3B
diperoleh Asymp. Sig (2-tailed) 0,756 > nilai a (0.05) dengan besarnya nilai
Kolmogorov-Smirnov 0.673 menunjukkan bahwa data berdistribusi normal.
2) Uji Multikoliniearitas
Pengujian multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui apakah
terdapat korelasi antar variabel independen dalam suatu model regresi.
Lampiran 3C menunjukkan bahwa nilai tolerance lebih dari 0,1 dan nilai VIF
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kurang dari 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat korelasi antar
variabel independen pada model regresi (tidak terjadi multikolinieritas).
3) Uji Heteroskedastisitas

Pengujian  heteroskedastisitas  dilakukan dengan uji  glejser
menggunakan program SPSS 21. Dapat dilihat pada lampiran 3D bahwa nilai
p-value seluruh variabel independen memiliki signifikansi di atas > 0,05.
Sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas pada model
regresi.

b. Koefisien Determinasi dan Uji F
1) Koefisien Determinasi
Dapat dilihat pada lampiran 3F, model summary besarnya R? adalah 0,238, hal
ini menunjukkan bahwa 23,8% variasi variabel PBV dapat dijelaskan oleh
variasi dari tiga variabel independen EM, KPM, KPI. Sedangkan sisanya yaitu
72.2% dijelaskan oleh variabel lain diluar model.

2) UjiF
Hasil pengujian pada tabel 4.7 menunjukkan p-value sebesar 0,004. Artinya
model telah memenuhi kriteria uji F dengan nilai p-value kurang dari sama
dengan o = 0,05 maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi
PBV, atau dengan kata lain variabel EM, KPM, dan KPI secara bersama-sama
berpengaruh terhadap PBV.

Dari hasil pengujian regresi dapat dirumuskan persamaan regresi
berganda sebagai berikut:

PBV = 1.367 - 1.262E-013 EM +18.811 KPM - 0.200* KPI

Uji Hipotesis (Uji Statistik t)

Dapat dilihat pada lampiran 3H diperoleh hasil pengujian terkait hasil
penelitian sebagai berikut:
a) Nilai p-value variabel EM menunjukkan angka 0.770 > 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara variabel EM terhadap PBV.
b) Nilai p-value variabel KPM menunjukkan angka 0,000 < 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif antara variabel KPM terhadap
PBV.
c) Nilai p-value variabel KPI menunjukkan angka 0,866 > 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara variabel KPI terhadap
PBV.

D.Pembahasan

1. Tidak terdapat cukup bukti bahwa Earning Management berpengaruh positif

terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian menyatakan bahwa EM tidak
mempengaruhi PBV secara positif. Dapat dilihat dari data perusahaan (lampiran 2)
bahwa terdapat pengaruh negatif EM terhadap PBV perusahan manufaktur.
Sebagai contoh PT Gajah Tunggal di tahun 2013 memiliki Earning Management
sebesar Rp. -3.386.002.181,000 dan meningkat sangat tajam di tahun berikutnya
menjadi sebesar Rp. 1.178.801.999.993. Namun PBV di tahun 2013 sebesar 1.0227
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dan 0.8300 di tahun seelumnya. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang
dinytakan Fauzan Kamil dan Dini Wahyu Hapsari, SE.,M.si.,Ak. (2012) bahwa
manajemen laba berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa KPM memiliki pengaruh positif terhadap
PBV. Kepemilikan manajerial adalah jumlah saham yang dimiliki oleh pihak
manajemen dari seluruh modal saham perusahaan yang dikelola (Boediyono, 2004
dalam Fauzan Kamil, 2012). Kepemilikian Manajerial diasumsikan mampu
mengurangi tingkat masalah keagenan yang timbul pada suatu perusahaan.
Kepemilikan manajerial itu lebih merupakan kompensasi bagi manajer. (Teguh
Setiawan, 2009). Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian
sebelumnya yaitu Meythi dan Lusiyana Devita (2011) yang menyatakan bahwa
GCG berpengaruh negatif terhadap Nilai perusahaan.

Tidak terdapat cukup bukti bahwa Kepemilikan Institusional berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian menyatakan bahwa KP1 mempengaruhi
PBV secara negatif. Menurut Tjager, et al (2003) dalam Lastanti (2004)
menyatakan bahwa secara teoritis praktek dapat meningkatkan nilai perusahaan
diantaranya meningkatkan Kinerja keuangan, mengurangi resiko yang merugikan
akibat tindakan pengelola yang cenderung menguntungkan diri sendiri dan
umumnya corporate governance dapat menigkatkan kepercayaan investor. Hal ini
sesuai dengan penelitian sebelumnya dengan peneliti yaitu Meythi dan Lusiyana
Devita (2011) yang menyatakan bahwa GCG berpengaruh negatif terhadap Nilai
perusahaan.

lan dan Saran

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan yang dilakukan di bab-bab

sebelumnya, berikut kesimpulan yang peneliti dapat:
1.

Earning Management berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan di perusahaan manufaktur.

2. Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan di perusahaan manufaktur.

3. Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap

Nilai Perusahaan di perusahaan manufaktur

B. Saran

Karena adanya keterbatasan dalam penelitian ini, peneliti memberikan beberapa
saran yang diharapkan bisa membantu peneliti berikutnya dalam melakukan
penelitian lebih lanjut. Berikut ini beberapa saran yang peneliti berikan untuk
peneliti selanjutnya, antara lain:

1. Melihat hipotesis penelitian yang sebagian besar ditolak dengan menggunakan
perusahaan manufaktur sebagai obyek penelitian, maka peneliti menyarankan
agar dalam penelitian selanjutnya menggunakan industri lain sebagai obyek
penelitian.

2. Dari segi model structural, penelitian ini menyatakan bahwa model yang dibuat
masih tergolong lemah. Oleh karena itu, peneliti menyarankan agar dalam
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penelitian selanjutnya menggunakan lebih banyak variabel sehingga dapat
memperkecil kemungkinan R-square yang bernilai rendah
3. Bagi peneliti selanjutnya agar dapat meneliti pengaruh mekanisme lain dari
T good corporate governance.
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§Lampﬁan 1 : Sample/Obyek Penelitian
=) Q
g =1 AKRA PT. AKR Corporindo
o 2 ALTO PT. Tri Banyan Tirta
§ 3 ASlI PT. Astra International
g 4 AUTO PT. Astra Otoparts
Q;J_ 5 GDST PT. Gunawan Dianjaya Steel
o 6 GGRM PT. Gudang Garam
- 7 GITL PT. Gajah Tunggal
g = | 8 HDTX PT. Panasia Indo Resources
S |9 INDF PT. Indofood Sukses Makmur
= = | 10 INTA PT. Intraco Penta
R Y KAEF PT. Kimia Farma
5 =12 KBLM PT. Kabelindo Murni
_(3 = 113 KLBF PT. Kalbe Farma
14 LMPI PT. Langgeng Makmur Industri
15 MBTO PT. Martina Berto
16 MLIA PT. Mulia Industrindo
17 MLPL PT. Multipolar
18 MTDL PT. Metrodata Electronics
19 PSDN PT. Prasidha Aneka Niaga
.| 20 SMSM PT. Selamat Sempurna
21 SRSN PT. Indo Acidatama
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22 SSTM PT. Sunson Textile Manufacturer
23 STTP PT. Siantar TOP
O 24 suLl PT. SU Global
- =125 TBLA PT. Tunas Baru Lampung
)
= F Y .
= ~ | 26 TRST PT. Trias Sentosa
B o,
2 E. 27 ULT) PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company
(o]
3 3|28 UNTR PT. United Tractors
o L = - :
> o =29 WIIM PT. Wismilak Inti Makmur
Qa X A
c —
=L w
T T© -
g o 2
cLampiran 2 : Data dan atau Instrumen Alat Pengukuran
o 5 =
b 2 S 2013 2014
> < 7]
NS | Kdde Perusahaan KPM KPI Dait PBV | KPM | KPI PBV Dait
() c -
c =
v 3| @ 0.005 | 0.59 | 592,132,610,119. | 3.16 | 0.00 | 0.58 | 2.70 | 1,309,566,423,9
D 10| AKRA PT. AKR Corporindo 2 18 0000 57 72 78 49 99
=3[ 2 :
> o 9 0.022 | 0.80 | 81,106,055488.7 | 2.29 | 0.02 | 0.81 | 1.44 | (146,632,908,54
=25 afo PT. Tri Banyan Tirta 4 73 100 61 24 01 50 8)
R
3 —
® @ 3 0.000 | 0.50 | 7,304,606,000,00 | 2.59 | 0.00 | 0.50 | 2.49 | (1,047,000,000,
c 3 Ag] PT. Astra International 4 11 0.0000 25 03 11 82 003)
ol '3‘
=3 o 0.000 | 0.80 | 129,622,179,000. | 1.86 | 0.00 | 0.80 | 1.99 | (448,010,000,00
— 4 AL__ff_O PT. Astra Otoparts 6 00 0000 63 02 00 70 4)
S S -
5 = 0.000 | 0.97 | 476,446,015,291. | 0.79 | 0.00 | 0.98 | 0.97 | 101,038,779,19
35 GBST PT. Gunawan Dianjaya Steel 1 98 4280 74 01 00 03 1
) = -
-]
Q GGR 0.009 | 0.75 | 2,023,863,329,00 | 2.74 | 0.00 | 0.75 | 3.51 | (1,910,961,000,
S 6 & PT. Gudang Garam 2 55 0.0000 72 92 55 48 006)
5 | @ '
= o 0.002 | 0.59 | 3,386,002,181,00 | 1.02 | 0.00 | 0.59 | 0.83 | 1,178,801,999,9
27 | @ PT. Gajah Tunggal 1 70 0.0000 27 22 50 00 93
o -
S 0.023 | 0.89 | 387,013,653,601. | 0.88 | 0.02 | 0.89 | 0.97 | 612,197,745,54
5 8 HDTX PT. Panasia Indo Resources 8 91 0370 32 38 91 24 6
(D — -
-
5 = 0.000 | 0.50 | 7,264,871,096,00 | 1.52 | 0.00 | 0.50 | 1.43 | 3,512,154,999,9
o9 I%F PT. Indofood Sukses Makmur 2 07 0.0000 94 02 07 76 91
>~ cr .
o [ = 0.035 | 0.62 | 388,371,559,000. | 1.82 | 0.03 | 0.62 | 0.65 | 1,591,513,999,9
., 10 iKTA PT. Intraco Penta 3 62 0000 15 53 62 90 90
5 W 0.001 | 0.62 | 4,679,771,697.02 | 2.01 | 0.00 | 0.90 | 4.49
=11 | KAEF PT. Kimia Farma 7 62 60 73 15 03 25 | 38,141,664,722
D = _
? L]
7 0.089 | 0.90 | 3,241,603,343,48 | 0.65 | 0.08 | 0.74 | 0.59 | (114,229,188,96
12 | KBEM PT. Kabelindo Murni 3 03 3.0300 62 93 08 80 5)
o
= | 0.000 | 0.74 | 281,983,423,043. | 6.89 | 0.00 | 0.56 | 8.76 | (1,043,288,345,
13 | KEBF PT. Kalbe Farma 1 08 9910 34 01 71 15 801)
=) -
3" PT. Langgeng Makmur 0.000 | 0.56 | 72,045,867,818.2 | 0.54 | 0.00 | 0.77 | 0.44 | (16,681,183,906
14 | twpl Industri 1 71 810 56 01 53 22 )
0.000 | 0.77 | 15,979,866,391.5 | 0.72 | 0.00 | 0.67 | 0.47 | (19,026,783,385
15 0 PT. Martina Berto 9 53 680 31 09 75 16 )
16 A PT. Mulia Industrindo 0.000 | 0.67 - 0.47 0.00 | 0.67 0.55

uepn Mim) Bjew
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6 75 2,157,242,121,39 80 06 25 06 1,112,492,529,9
2.0000 84
’\@ 0.000 | 0.67 | 675,484,730,000. | 0.40 | 0.00 | 0.32 | 0.81 | (673,643,000,01
17 PT. Multipolar 1 25 0000 36 01 02 63 7)
— L
)
© x 0.017 | 0.32 | 312,319,616,546. | 0.68 | 0.01 | 0.25 | 1.18 | (166,941,885,20
18 MTDL PT. Metrodata Electronics 7 02 9570 81 77 13 34 0)
o E -
-}
o L 0.016 | 0.25 | 44,413,336,952.4 | 0.51 | 0.01 | 0.72 | 0.54
S19_| PSDN PT. Prasidha Aneka Niaga 5 13 800 72 65 09 39 60,227,809,631
(D — —
S o = -
= g SMS 0.083 | 0.72 | 273,083,898,677. | 4.88 | 0.08 | 0.58 | 5.96
—2051 W PT. Selamat Sempurna 4 09 9600 50 34 13 29 96,875,533,080
v o A -
oo A 0.094 | 0.58 | 3,284,646,799,46 | 0.95 | 0.11 | 0.77 | 0.91 | 37,872,939,999,
221 5&1 PT. Indo Acidatama 2 13 8.0000 75 59 98 53 979
o o 53 -
gg 2. PT. Sunson Textile 0.080 | 0.77 | 192,452,617,339. | 0.34 | 0.08 | 0.69 | 0.46
:222] SSTM Manufacturer 6 98 4470 04 06 54 59 96,726,266,965
c -
-]
o o @ 0.031 | 0.69 | 14,154,444,507.2 | 2.92 | 0.03 | 0.56 | 4.61 | (55,781,260,833
—235| sHP PT. Siantar TOP 3 54 070 53 17 76 45 )
c 5 @ y ) -
f_ 5 = 0.009 | 0.56 | 591,458,028,000. | 0.61 | 0.00 | 0.56 | 0.52 | 141,939,999,97
0249 s@,l PT. SLJ Global 6 76 0000 89 96 68 64 6
o3| 5 )
o = 0.000 | 0.56 | 430,278,174,000. | 1.29 | 0.00 | 0.54 | 1.63 | (102,231,000,02
—25 TIgA PT. Tunas Baru Lampung 9 68 0000 19 09 29 66 5)
. S _
i- g_ 0.015 | 0.54 | 656,236,061,861. | 0.41 | 0.01 | 0.59 | 0.60 | 102,500,939,18
[226 | TRST PT. Trias Sentosa 0 29 9610 06 19 72 58 9
-
'O -
; ; PT. Ultrajaya Milk Industry & | 0.178 | 0.59 | 384,581,482,191. | 6.45 | 0.17 | 0.46 | 4.74 | (129,137,736,38
027 ULH Trading Company 0 72 6490 00 89 59 36 2)
a = -
= Ty 0.000 | 0.46 | 5,939,774,494,00 | 1.98 | 0.00 | 0.59 | 1.67 | 7,421,003,999,9
=28 | UNAR PT. United Tractors 6 59 0.0000 81 06 50 76 72
3 o
o L) 0.246 | 0.59 | 169,141,946,432. | 1.80 | 0.24 | 0.22 | 1.53 | (86,411,384,623
—29 | wiIM PT. Wismilak Inti Makmur 1 50 9200 06 61 48 60 )
o
>
3
5 3
-]
S 7
o (= )
.
> &
> -
0
c v
L]
=
D . -
“Lampiran 3 Hasil Cetak dari Pengolahan Data
A. Statistik Deskriptif
[ V) Descriptive Statistics
= N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
S—
KPM = 52 .0001 .1789 .024054 .0408389
KPI 3‘ 52 .2513 .9800 .644458 1676725
= | 52 -| 7421003999972 -| 2231370472326
DAITB 7264871096000 .00| 146407352017. .92700
V] .00 3462
PBV o, 52 -.6189 6.4500 1.687148 1.5737187
Valid Q'(nstwise) 52
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B. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

E. Uji Autokorelasi

Model Summary”

M F=YalRRTaY-M 0]z

Adjusted R Std. Error of the
[ Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .488% .238 .190 1.4159198 2.776

a. Predictors: (Constant), DAIT, KPI, KPM
b. Dependent Variable: PBV

E' Koefisien Determinasi

Model Summary”

Model

R Square

Adjusted R
Square

Std. Error of the
Estimate

Unstandardized
i Residual
o ‘:j D 52
© =
® ® O ab Mean .0000000
2 2 g fJNormaFparameters Std. Deviation 1.37364400
L=t Absolute .093
S 3 5 q Most Extreme Differences  Positive .093
i ~-°d = Negative -.074
S = o -} Kolmogerov-Smirmnov Z 673
9 Z% b Asymp.Sig. (2-tailed) .756
S o ¢ Sadestdistribution is Normal.
% = 2 2bZCalcllated from data.
c gc= 2
Qs xo
=2 3 5
$o3 o< . o
~ 2 o2 — G UjiMultikolinearitas
o n -5
Sczo 2 Coefficients®
Model'g © 5 Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. Collinearity Statistics
53>5¢ 9 Coefficients
Q o T I C
L O D ox I B Std. Error Beta Tolerance VIE
S B %@o@tang 1.367 794 1.721 .092
B = «Q
E = KPM 18.811 4.861 488 3.870 .000 997 1.003
5] = KPI -.200 1.183 -.021 -.169 .866 .998 1.002
o 8 DAIT 1.262E-013 .000 .037 .294 .770 .996 1.004
a@ep@o@nt Variahle: PBV
= 8
® 23 B. Uji Heteroskedastisitas
® 3 Coefficients®
C
= 9 Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
= Coefficients
- | B Std. Error Beta
29 (Constant) 517 441 1.172 247
=9, KPM 7.095 2.696 352 2.632 051
3 ] KPI .619 .656 .126 .943 .350
54 DAIT -1.168E-013 .000 -.046 -.341 735
T % a. Dependent Variable: ABS_RES
2 g
c x
n
C
2
Q
>
)
©
o
o
_3




"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad
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|1 | 238 | .190 | 1.4159198 |
a. Predictors: (Constant), DAIT, KPI, KPM
b. Dependent Variable: PBV

~ G UjiF
= ANOVA?
o] Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
d o Regression 30.074 3 10.025 5.000 .004°
(EI 1T =.Residual 96.232 48 2.005
d = Ftotal 126.306 51
< acDepehdent Variable: PBV
9 b.ﬂUPredictors: (Constant), DAIT, KPI, KPM
g =
Q S
QJ O_ -
>S5 KM UIT
L a = s a
S = Coefficients
| Model © Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
g. ) Coefficients

>
e = B Std. Error Beta
; g ,’Z(Constant) 1.367 794 1.721 .092

Q.
q.2 = kem 18.811 4.861 488 3.870 000
q= = ke -.200 1.183 -.021 -.169 866
%’. DAIT 1.262E-013 .000 .037 .294 770
5-a. Depenhdent Variable: PBV
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