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ELAAH PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

eadid yep

Pengantar

=

=

E Pemikiran bahwa pihak manajemen dapat melakukan tindakan yang hanya
@.emberikan keuntungan bagi dirinya sendiri didasarkan pada suatu asumsi yang
e

@enyatakan setiap orang mempunyai perilaku yang mementingkan diri sendiri atau
=

self-interested behaviour.

.

5 . . . .

S Konflik keagenan dapat mengakibatkan adanya sifat manajemen
3

melaporkan laba secara oportunis untuk memaksimumkan kepentingan pribadinya.

ini terjadi akan mengakibatkan rendahnya kualitas laba. Untuk

AN ex
QD
=

Igeminimumkan terjadinya tindakan manajemen laba, maka perusahaan tidak
=)

t%‘rlepas dari menerapkan mekanisme good corporate governance dalam sistem

~

pengendalian dan pengelolaan perusahaan. Mekanisme good corporate governance
“Merupakan upaya yang dilakukan oleh semua pihak yang berkepentingan oleh semua
7]

(= )
gihak yang berkepentingan dengan perusahaan untuk menjalankan usahanya secara

(o
aik sesuai dengan hak dan kewajibannya masing-masing.
)

g- Oleh karena itu, hal- hal tersebut didukung oleh teori-teori yang akan

Q.
gibahas lebih lanjut pada bab ini.
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Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah sangat penting karena dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang
saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai
perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab
dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga
tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga
pasar dari saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi,
pendanaan (financing), dan manajemen asset.

Menurut Fama (1978) nilai perusahaan akan tercermin dari harga
sahamnya. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara pembeli
dan penjual disaat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan, karena harga
pasar saham dianggap cerminan dari nilai asset perusahaan sesungguhnya.
Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham sangat
dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Adanya peluang investasi dapat
memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan
datang, sehingga akan meningkatkan harga saham, dengan meningkatnya harga
saham maka nilai perusahaan pun akan meningkat.

Pengukurannya menggunaka PBV (Price Book Value) Rasio ini
mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan

organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh.
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Tujuan jangka panjang dari perusahaan adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan dapat menggambarkan kesejahteraan
pemilik perusahaan, sehingga pemilik perusahaan akan mendorong manajer
agar bekerja lebih keras dengan menggunakan berbagai intensif untuk

memaksimalkan nilai perusahaan.

Suharli (2006) menyatakan bahwa nilai pemegang saham akan
meningkat apabila nilai perusahaan meningkat yang ditandai dengan tingkat
pengembalian investasi yang tinggi kepada pemegang saham. Nilai perusahaan
diukur dari nilai pasar wajar dari harga saham. Bagi perusahaan yang sudah go
public maka nilai pasar wajar perusahaan ditentukan mekanisme permintaan
dan penawaran di bursa, yang tercermin dalam listing price. Harga pasar
merupakan cerminan berbagai keputusan dan kebijakan manajemen. Salah satu
alternatif yang digunakan dalam menilai nilai perusahaan adalah dengan
menggunakan Tobin’s Q. Rasio ini dikembangkan oleh James Tobin (1967).
Rasio ini dinilai dapat memberikan informasi yang paling baik, karena dapat
menjelaskan berbagai fenomena dalam kegiatan perusahaan seperti terjadinya
perbedaan crossectional dalam pengambilan keputusan investasi dan
diversifikasi, hubungan antar kepemilikan saham manajemen dan nilai

perusahaan.

Rasio ini merupakan konsep yang berharga karena menunjukkan
estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai hasil pengembalian dari setiap
dolar investasi (Vinola Herawaty, 2008). Semakin besar nilai rasio Tobin’s Q
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik.
Hal ini dapat terjadi karena semakin besar nilai pasar asset perusahaan,
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semakin besar kerelaan investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih

untuk memiliki perusahaan tersebut.

Teori keagenan

Penjelasan mengenai konsep manajemen laba menggunakan
pendekatan teori keagenan yang terkait dengan hubungan kontrak diantara
para anggota perusahaan, terutama hubungan antara pemilik (prinsipal) dengan
manajemen (agent). Menurut Jensen dan Meckling ada dua macam bentuk
hubungan keagenan, yaitu antara manajer dan pemegang saham (Shareholder),
dan antara manajer dan pemberi pinjaman (bondholders).

Teori keagenan dapat dipandang sebagai model kontraktual antara dua
atau lebih pihak. Dimana salah satu pihak dapat disebut agent dan pihak lain
disebut principal. Principal mendelegasikan penanggung jawaban atas
pengambilan keputusam kepada agent. Hal tersebut dapat pula dikatakan
bahwa principal memberikan suatu manah kepada agent untuk melaksanakan
tuags tertentu sesuai dengan kontrak kerja yang disepakati. Wewenang dan
tanggugn jawab agent maupun principal diatur dalam kontrak kerja atas
persetujuan berrsama.

Scott bahwa perusahaan mempunyai banyak kontrak. Misalnya
kontrak kerja antara perusahaan dengan para manajernya dan kontrak pinjaman
antara perusahaan dengan krediturnya. Dimana antara principal dan agent
ingin memaksimumkan utility masing-masing dengan informasi yang dimiliki.
Kedua jenis kontrak ini sering kali dibuat berdasarkan angka laba bersih.

Manajemen sebagai pihak yang diberikan amanah untuk menjalankan
12
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dana dari pemilik atau principal, harus mempertanggung jawabkan apa yang
telah dipercayakan kepadanya. Di lain pihak, pemilik sebagai pemberi amanah
akan memberikan insentif pada manajemen berupa berbagai macam fasilitas
baik secara finansial dan non finansial. Permasalahan timbul ketikan kedua
belah pihak mempunyai persepsi dan sikap yang berbeda dalam hal pemberian
informasi yang akan digunakan oleh principal untuk memberikan insentif
kepada agent. Hal lain yang membuat permasalahan adalah persepsi kedua
belah pihak dalam menanggung resiko. Agen yang mempunyai informasi
tentang operasi dan kinerja perusahaan secara riil dan menyeluruh, tidak akan
memberikan seluruh informasi atas kepemilikannya. Tetapi akses pada
informasi selengkapnya. Keinginan pemilik tersebut pada umumnya sangat suli
untuk dipenuhi. Dikarenakan adanya beberapa faktor seperti biaya penyajian
informasi, keinginan manajemen menghindari resiko untuk terlihat
kelemahannya. Waktu yang digunakan untuk menyajikan informasi, dan

sebagainya.

Tetapi di satu sisi, pihak agen memiliki informasi yang lebih banyak
dibandingkan dengan pemilik di sisi lain, sehingga menimbulkan adanya
asimetry information. Informasi yang lebih banyak dimiliki oleh manajer dapat
memicu untuk melakukan tindakan-tindakan sesuai dengan keinginan dan
kepentingan untuk memaksimumkan utility nya. Sedangkan bagi pemilik
modal dalam hal ini investor, akan sulit mengontrol secara efektif tindakan
yang dilakukan oleh manajemen karena hanya memiliki sedikit informasi yang
ada.

Oleh karena itu, terkadang beberapa kebijakan-kebijakan yang

13
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dilakukan oleh manajemen perusahaan tanpa sepengetahuan pihak pemilik

modal atau investor.

Masalah keagenan sebenarnya muncul ketika pemilik kesulitan untuk
memastikan bahwa agen telah bertindak untuk memaksimumkan kesejahteraan
mereka. Menurut dari teori keagenan, salah satu mekanisme yang secara luas
digunakan dan diharapkan dapat menyelaraskan tujuan pemilik atau agen
adalah melalui mekanisme pelaporan keuangan. Namun karena dalam
akuntansi laba (biaya) yang sudah menjadi hak (kewajiban) dalam periode
sekarang, belum dibayarkan secara tunai. Maka angka-angka di dalam laporan
keuangan mengandung komponen akrual. Komponen ini berada dibawah
kebijakan manajemen (discretionary) maupun tidak (non discretionary) seperti
dalam Yushita. Oleh karena adanya kecenderungan manajer untuk mencari
keuntungan sendiri dan tingkat asimetri informasi yang tinggi, ditambah motif-
motif tertentu, kemungkinan manajemen memanfaatkan pos-pos akrual guna
menyajikan laba yang sesuai dengan kepentingannya. Yang mungkin tidak
sesuai dengan kepentingan principal. Seperti pemilik, pemegang saham, atau

pemberi pinjaman akan lebih besar.

a. Hubungan Agen Prinsipal

Perusahaan merupakan organisasi yang terdiri dari banyak pihak.
Pihak-pihak ini terhimpun dari suatu organisasi yang berusaha untuk
mengkolaborasi semua sumber daya yang ada untuk tujuan yang telah
ditetapkan. Pencapaian tujuan ini merupakan hal yang krusial bagi

14
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perusahaan. Karena proses pencapaiannya harus dilakukan dengan efektif
dan efisien. Strategi perusahaan untuk mencapai tujuannya harus tepat.
,mengingat bisa jadi proses pencapaiannya melibatkan banyak pihak
dalam organisasi.

Jensen dan Mecling menyatakan bahwa teori keagenan
mendeskripsikan pemegang saham sebagai principal dan manajemen
sebagai agent. Manajemen merupakan pihak yang dikontrak oleh
pemegang saham untuk bekerja demi kepentingan pemegang saham.
Oleh karena itu, manajemen diberikan sebagian kekuasaan untuk
membuat keputusan bagi kepentingan terbaik pemegang saham. Maka
manajemen wajib mempertanggung jawabkan semua upayanya kepada
pemegang saham. Menurut Watts dan Zimmerman hubungan principal
dan agent sering ditentukan dengan angka akuntansi. Hal ini dapat
memicu agen untuk memikirkan bagaimana akuntansi tersebut dapat
digunakan sebagai sarana untuk memaksimalkan kepentingannya.

Perspektif hubungan keagenan merupakan dasar yang digunakan
untuk memahami eksisnya fenomena laba. Timbulnya manajemen laba
dapat dijelaskan dengan teori agensi. Sebagai agen, manajer secara moral
akan bertanggung jawab untuk mengoptimalkan keuntungan para pemilik
dan sebagai imbalannya akan mengoptimalkan kompensasi sesuai dengan
kontrak. Terdapat dua kepentingan yang berbeda di dalam perusahaan
dimana masing-masing pihak berusaha untuk mencapai atau
mempertahankan tingkat kemakmuran yang dikehendaki.

Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui

informasi internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang

15
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dibandingkan pemilik (pemegang saham). Maka sebagai pengelola,
manajer berkewajiban memberikan sinyal mengenai kondisi perusahaan
kepada pemilik. Akan tetapi informasi yang disampaikan kadang
diterima tidak sesuai dengan kondisi perusahaan sebenarnya. Kondisi ini
dikenal sebagai informasi yang tidak simetris atau asimetris informasi.
Asimetri antara manajemen dengan pemilik dapat memberikan
kesempatan kepada manajer melakukan manajemen laba.

Karena unit analisis dalam teori keagenan adalah kontrak yang
melandasi hubungan antara prinsipal dan agen, maka fokus dari teori ini
adalah penentuan kontrak yang paling efisien yang mendasari hubungan
antara agen dan prinsipal. Untuk memotivasi agen maka prinsipal
merancang suatu kontrak agar dapat mengakomodasi kepentingan pihak-
pihak yang terlibat dalam kontrak keagenan.

Kontrak yang efisien adalah kontrak yang telah memenuhi dua

faktor, yaitu:

(1) Agent dan principal memiliki informasi yang simetris artinya baik agen

)

maupun pemilik memiliki kualitas dan jumlah informasi yang sama
sehingga tidak terdapat informasi tersembunyi yang dapat digunakan
untuk keuntungan dirinya sendiri.
Resiko yang dipikul agen berkaitan dengan imbal jasanya adalah kecil
yang berarti agen mempunyai kepastian yang tinggi mengenai imbalan
diterimanya.

Schift dan Lewin dalam Yushita menyatakan bahwa agen berada
posisi yang mempunyai informasi mengenai kapasitas diri, lingkungan

kerja dan perusahaan serta keseluruhan dibandingkan dengan prinsipal.
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Dengan asumsi bahwa setiap individu bertindak untuk memaksimalkan
kepentingan diri sendiri. Maka dengan informasi asimetri yang
dimilikinya akan mendorong agen untuk menyembunyikan beberapa
informasi yang tidak diketahui prinsipal. Sehingga dalam kondisi
semacam ini prinsipal seringkali pada posisi yang tidak diuntungkan
Jensen dan Meckling menambahkan bahwa jika kedua kelompok (agen
dan prinsipal) tersebut adalah orang-orang yang berupaya untuk terus
memaksimalkan utilitasnya. Maka terdapat alasan yang kuat untuk
meyakini bahwa agen tidak akan selalu bertindak yang terbaik untuk
kepentingan prinsipal. Prinsipal dapat membatasi dengan menetapkan
insentif yang tepat bagi agen dan melakukan monitor yang didesain
untuk membatasi aktivitas agen yang menyimpang.

Merujuk agency theory, laporan keuangan disiapkan oleh
manajemen sebagai pertanggung jawaban manajemen kepada prinsipal.
Karena manajemen terlibat secara lansung dalam kegiatan usaha
perusahaan, maka pihak manajemen memiliki asimetri informasi dengan
melaporkan segala sesuatu yang memaksimumkan utilitasnya. Creative
accounting sangat mungkin dilakukan oleh manajemen dengan asimetri
informasi yang dimilikinya akan leluasa untuk memilih alternatif metode
akuntansi. Manajemen akan memilih metode akuntansi tertentu jika
terdapat insentif dan motivasi untuk melakukan tindakan tersebut. Cara
yang paling sering digunakan adalah dengan manajemen laba, karena
laba seringkali menjadi fokus perhatian para pihak eksternal yang

berkepentingan.
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Scott menyatakan Ada dua tipe asimetri informasi.

(1) Adverse selection, adalah jenis asimetri informasi dalam mana satu pihak

()

atau lebih yang melansungkan atau akan melansungkan suatu transaksi
usaha, atau transaksi usaha potensial memiliki informasi lebih dari pihak-
pihak lain. Adverse selection terjadi karena beberapa orang seperti
manajer perusahaan dan para pihak dalam lainnya lebih mengetahui
kondisi kini dan prospek ke depan suatu perusahaan daripada para

investor luar.

Moral hazard, adalah jenis asimetri informasi dalam mana satu pihak
atau lebih yang melansungkan suatu transaksi usaha atau transaksi usaha
potensial dapat mengamati tindakan-tindakan mereka dalam penyelesaian
transaksi-transaksi mereka sedangkan pihak-pihak lainnya tidak. Moral
hazard dapat terjadi karena adanya pemisahan pemilikan dengan
pengendalian yang merupakan karakteristik kebanyakan perusahaan

besar.
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Manajemen Laba

a. Definisi dan Motivasi Manajemen Laba

Pengertian manajemen laba seperti dikutip oleh Yushita adalah
sebagai berikut.

“Manajemen laba adalah suatu tindakan yang dilakukan

oleh pihak manajemen yang menaikkan atau menurunkan laba

yang dilaporkan dari unit yang menjadi tanggung jawabnya yang

tidak mempunyai hubungan dengan kenaikkan atau penurunan
profitabilitas perusahaan untuk jangka panjang.”

Dengan demikian, manajemen laba dapat diartikan sebagai
suatu tindakan manajemen yang mempengaruhi laba yang dilaporkan dan
memberikan manfaat ekonomi yang keliru kepada perusahaan,dan tidak
berpengaruh terhadap laba riil di masa mendatang sehingga dalam jangka
panjang hal tersebut akan sangat menggangu bahkan membahayakan

perusahaan.

Definisi Manajemen laba dari sisi ruang lingkupnya dapat dibagi

menjadi dua, seperti dikutip oleh Yushita, yaitu.

1) Definisi sempit, manajemen laba dalam hal ini hanya berkaitan
dengna pemilihan metode akuntansi. Manajemen laba dalam artian
sempit ini didefinisikan sebagai perilaku manajemen untuk
“bermain” dengan komponen discretionary accruals dalam

menentukan besarnya earnings.
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(2) Definisi luas, manajemen laba merupakan tindakan manajer
untuk meningkatkan atau mengurangi laba yang dilaporkan saat ini
atas suatu unit dimana manajer bertanggung jawab tanpa
mengakibatkan peningkatan atau penurunan profitabilitas ekonomi

jangka panjang unit tersebut.

Scott membagi cara pemahaman atas manajemen laba menjadi dua.
Pertama, melihatnya sebagai perilaku opurtunistik pihak manajer untuk
memaksimumkan utilitasnya dalam menghadapi kontrak kompensasi,
kontrak utang dan political costs. Kedua, dengan memandang
manajemen laba dari sudut pandang efficient contracting, dimana
manajemen laba memberi manajer suatu keleluasan untuk melindungi
diri mereka dan perusahaan dalam mengantisipasi masalah yang tidak
terduga untuk keuntungan pihak-pihak yang terlibat dalam kontrak.
Dengan demikian, manajer dapat mempengaruhi nilai pasar saham
perusahaannya melalui manajemen laba, contohnya dengan membuat
perataan lama (income smoothing) dan pertumbuhan laba sepanjang
waktu.

Jika pada suatu kondisi dimana pihak manajemen ternyata tidak
berrhasil mencapai target laba yang telah ditentukan, maka manajemen
akan memanfaatkan fleksibilitas yang diperbolehkan oleh standar
akuntansi dalam menyusun laporan keuangan untuk memodifikasi laba
yang akan dilaporkan. Pihak manajemen termotivasi  untuk

memperlihatkan Kkinerja yang baik dalam menghasilkan nilai atau
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keuntungan maksimal bagi perusahaan sehingga pihak manajemen
cenderung memilih dan menerapkan metode akuntansi yang dapat
memberikan informasi laba yang lebih baik. Adanya asimetri informasi
memungkinkan manajemen untuk melakukan manajemen laba.

Definisi manajemen laba yang menyatakan bahwa manajemen laba
merupakan suatu intervensi dengan tujuan tertentu dalam proses
pelaporan keuangan eksternal, untuk memperoleh operasi yang netral
dari proses tersebut.

Manajemen laba adalah campur tangan dalam proses pelaporan
keuangan yang bersifat eksternal dengan tujuan untuk suatu motivasi
menguntungkan pihak-pihak yang terkait dalam pembuatan pelaporan
keuangan tersebut. Manajemen laba merupakan salah satu faktor yang
dapat mengurangi kredibilitas dari laporan keuangan, manajemen laba
dapat membuat bias dalam pelaporan keuangan dan menganggu pemakai
laporan keuangan yang mempercayai nilai kuantitas dari laba yang

dicantumkan.

b. Faktor Yang Mendorong Manajemen Laba

Dalam positive accounting theory terdapat tiga hipotesis yang dapat
melatar belakangi terjadinya manajemen laba menurut Watt dan

Zimmerman yaitu:

(1) Bonus Plan Hypotesis, yaitu manajemen akan memilih
metode akuntansi yang memaksimalkan utilitasnya yaitu
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(2)

(3)

bonus yang tinggi. Pihak manajer perusahaan yang
memberikan bonus besar berdasarkan earnings lebih banyak
menggunakan metode akuntansi yang meningkatkan laba

yang dilaporkan.

Debt Covenant Hypothesis, yaitu manajer perusahaan yang
melakukan pelanggaran perjanjian kredit cenderung memilih
metode akuntansi yang memiliki dampak meningkatkan laba.
Hal ini untuk menjaga reputasi mereka dalam pandangan
pihak eksternal.

Polittical Cost Hypothesis, artinya semakin besar
perusahaan, maka semakin besar pula kemungkinan
perusahaan tersebut memilih metode akuntansi yang
menurunkanb laba. Hal tersebut dikarenakan dengan laba
yang tinggi pemerintah akan segera mengambil tindakan,
misalnya mengenakan peraturan antitrust, menaikkan pajak

pendapatan perusahaan, dan lain-lain

c. Teknik Manajemen Laba

Teknik dan pola manajemen laba dapat dilakukan dengan tiga

teknik yaitu:

(1) Memanfaatkan peluang untuk membuat estimasi akuntansi
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()

Cara manajemen mempengaruhi laba melalui judgment (perkiraan)
terhadap estimasi akuntansi antara lain estimasi tingkat piutang tak
tertangih. Estimasi kurun waktu deprisiasi aktiva tetap atau
amortisasi aktiva tak berwujud, estimasi biaya garansi, dan lain-

lain.

Mengubah metode akuntansi
Perubahan metode akuntansi yang digunakan untuk mencatat suatu
transaksi, contoh merubah metode depresiasi aktiva tetap, dari

metode depresiasi angka tahun ke metode depresiasi garis lurus.

(3) Menggeser periode biaya atau pendapatan

Contoh rekayasa periode biaya atau pendapatan antara lain

mempercepat atau menunda pengeluaran untuk penelitian dan
pengembangan sampai pada periode akuntansi berikutnya,
mempercepat atau menunda pengiriman produk ke pelanggan,

mengatur saat penjualan aktiva tetap yang sudah tidak terpakai.

d. Pola Manajemen Laba

Pola manajemen laba dapat dilakukan dengan cara :

(1) Taking a Bath, artinya pola ini terjadi pada saat reorganisasi

termasuk pengangkatan CEO baru dengan melaporkan kerugian

dalam jumlah besar. Tindakan ini diharapkan dapat meningkatkan
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laba di masa datang.

(2) Income Minimization, artinya manajemen laba dilakukan pada saat
perusahaan mengalami tingkat profitabilitas yang tinggi sehingga
jika laba pada periode mendatang diperkirakan akan turun drastis

dapat diatasi dengan mengambil laba periode sebelumnya.

(3) Income Maximization, artinya manajemen laba dilakukan pada saat
laba menurun. Tindakan atas income maximization bertujuan untuk
melaporkan net income yang tinggi untuk tujuan bonus yang lebih
besar. Pola ini dilakukan oleh perusahaan yang melakukan

pelanggaran perjanjian hutang.

(4) Income Smoothing, artinya manajemen laba dilakukan perusahaan
dengan cara meratakan laba yang dilaporkan sehingga dapat
mengurangi fluktuasi laba yang terlalu besar karena pada umumnya

investor lebih menyukai laba yang relatif stabil.

Good Corporate Governance

a. Konsep Good Corporate Governance

Good Corporate Governance merupakan proses dan struktur yang
digunakan untuk mengarahkan dan mengelola bisnis serta urusan-urusan

perusahaan dalam rangka meningkatkan kemakmuran bisnis dan
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akuntabilitas perusahaan, dengan tujuan utama mewujudkan nilai
pemegang saham dalam jangka panjang, dengan tetap memperhatikan
kepentingan stakeholders yang lain (Malaysian Finance Committee on
Corporate Governance February, 1999). Shleifer dan Vishny
mendefinisikan corporate governance sebagai “...deals with the ways in
which suppliers of finance to corporations assure themselves of getting a
return on their investment” yaitu proses yang berkaitan dengan cara-cara
dimana stockholders memastikan bahwa mereka mendapat hasil (return)
atas investasi mereka.

corporate goveranance merupakan sebuah sistem guna
mengontrol dan mengarahkan perusahaan.

Para manajer perusahaan berperan secara efektif terhadap good
corporate goveranance dengan melakukan tindakantindakan antara lain:

(1) mengidentifikasi secara layak, mengevaluasi, dan mengelola

resiko dan peluang.

(2) menindak lanjuti kebijakan perusahaan dan menjelaskan

tujuan perusahaan secara lengkap.

(3) mentaati standar-standar etika, dan

(4) memandang dewan direksi perusahaan sebagai ‘ahli’ dan

kewenangan legalnya diakui.
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Manfaat dengan adanya penerapan good corporate governance

dalam suatu perusahaan adalah :

1)

(2)

(3)

(4)

Meningkatkan kinerja perusahaan melalui terciptanya proses
pengambilan keputusan yang lebih baik, meningkatkan
efisiensi  operasional perusahaan dengan lebih baik,
meningkatkan efisiensi operasional serta lebih meningkatkan

pelayanan kepada shareholders.

Mempermudah diperolehnya dana pembiayaan yang lebih
murah (karena faktor kepercayaan) yang pada akhirnya akan

meningkatkan corporate value.

Mengembalikan kepercayaan investor untuk menanamkan

modalnya di Indonesia.

Pemegang saham akan merasa puas dengan Kinerja
perusahaan  karena  sekaligus akan  meningkatkan
shareholders value dan deviden khusus bagi BUMN akan

membantu penerimaan APBN terutama dari hasil privatisasi.

Lebih jauh Shleifer dan Vishny (1997) mengemukakan bahwa

good corporate governance merupakan suatu mekanisme yang dapat

digunakan untuk memastikan bahwa supplier keuangan atau pemilik

modal perusahaan memperoleh pengembalian atau return dari kegiatan
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yang dijalankan oleh manajer, atau dengan kata lain bagaimana supplier
keuangan perusahaan melakukan pengendalian terhadap manajer. Watts
(2003), menyatakan bahwa salah satu cara yang digunakan untuk
memonitor masalah kontrak dan membatasi perilaku opportunistic
manajemen adalah good corporate governance. Mekanisme good
corporate governance tersebut meliputi: kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, proporsi dewan komisaris independen serta

komite audit.

b. Prinsip-Prinsip Good Corporate Governance

Terdapat lima prinsip GCG yang dapat dijadikan pedoman bagi
para pelak bisnis, yaitu: Transparency, Accountability, Responsibility,

Indepandency da Fairness. Penjabarannya sebagai berikut :

(1) Transparency (keterbukaan informasi)
Secara sederhana bisa diartikan sebagai keterbukaan informasi.
Dalam mewujudkan prinsip ini, perusahaan dituntut untuk
menyediakan informasi yang cukup, akurat, tepat waktu kepada

seluruh stakeholders-nya.

(2) Accountability (akuntabilitas)
Yang dimaksud dengan akuntabilitas adalah kejelasan fungsi,
struktur, sistem dan pertanggungjawaban elemen perusahaan.
Apabila prinsip ini diterapkan secara efektif, maka akan ada
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kejelasan akan fungsi, hak, kewajiban dan wewenang serta
tanggung jawab antara pemegang saham, dewan komisaris dan

dewan direksi.

(3) Responsibility (pertanggung jawaban)

Bentuk pertanggung jawaban perusahaan adalah kepatuhan
perusahaan terhadap peraturan yang berlaku, diantaranya; masalah
pajak, hubungan industrial, kesehatan dan keselamatan kerja,
perlindungan lingkungan hidup, memelihara lingkungan bisnis
yang kondusif bersama masyarakat dan sebagainya. Dengan
menerapkan prinsip ini, diharapkan akan menyadarkan
perusahaan bahwa dalam kegiatan operasionalnya, perusahaan
juga mempunyai peran untuk bertanggung jawab kepada

shareholder juga kepada stakeholders-lainnya.

(4) Indepandency (kemandirian)

Intinya, prinsip ini mensyaratkan agar perusahaan dikelola secara
profesional tanpa ada benturan kepentingan dan tanpa tekanan
atau intervensi dari pihak manapun yang tidak sesuai dengan

peraturan-peraturan yang berlaku.

(5) Fairness (kesetaraan dan kewajaran)

Prinsip ini menuntut adanya perlakuan yang adil dalam memenuhi
hak stakeholder sesuai dengan peraturan perundangan yang

berlaku. Diharapkan fairness dapat menjadi faktor pendorong
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yang dapat memonitor dan memberikan jaminan perlakuan yang

adil di antara beragam kepentingan dalam perusahaan.

Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan

Secara umum Kinerja dapat diartikan sebagai sesuatu yang dicapai, atau
prestasi yang diperlihatkan. Kinerja merupakan hasil pekerjaan yang
mempunyai hubungan kuat dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan
konsumen dan memberikan kontribusi pada ekonomi. Sedangkan tujuan
penilaian kinerja menurut Mulyadi adalah untuk memotivasi karyawan dalam
mencapai sasaran organisasi dan dalam mematuhi standar prilaku yang telah
ditetapkan sebelumnya agar membuahkan tindakan dan hasil yang diinginkan.

Standar prilaku dapat berupa kebijakan manajemen atau rencana formal
yang dituangkan dalam anggaran. Sedangkan pengertian kinerja keuangan
adalah penentuan ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur keberhasilan
suatu perusahaan dalam menghasilkan laba. Dalam mengukur kinerja keuangan
perlu  dikaitkan  antara  organisasi  perusahaan  dengan  pusat
pertanggungjawaban. Dalam melihat organisasi perusahaan dapat diketahui
besarnya tanggung jawab manajer yang diwujudkan dalam bentuk prestasi
kerja keuangan. Terdapat berbagai analisis, termasuk berbagai rasio keuangan
yang dapat dipergunakan untuk melakukan penilaian kinerja keuangan sebuah
perusahaan.

Standar Akuntansi Keuangan (SAK) memberikan kelonggaran
(fleksibility principles) dalam memilih metode akuntansi yang digunakan
dalam penyusunan laporan keuangan. Kelonggaran dalam metode ini dapat
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dimanfaatkan untuk menghasilkan nilai laba yang berbeda-beda disetiap
perusahaan. Perusahaan yang memilih metode penyusutan garis lurus akan
berbeda hasil laba yang dilaporkan dengan perusahaan yang menggunakan
metode angka tahun atau saldo menurun.

Praktik seperti ini dapat memberikan dampak terhadap kualitas laba
yang dilaporkan. Pemilihan metode akuntansi ini dampaknya semakin jelas dan
dapat lebih dirasakan terutama untuk perusahaan-perusahaan publik atau yang
disebut emiten, di mana informasi akuntansi yang disusun oleh perusahaan
harus di informasikan kepada pasar atau masyarakat luas melalui publikasi.
Dari informasi yang dipublikasikan, akan dapat diketahui bagaimana reaksi
pasar terhadap informasi tersebut. Pasar yang mengetahui dan meyakini bahwa
laba yang dilaporkan oleh perusahaan memiliki kandungan informasi, maka
akan tercermin pada harga saham perusahaan tersebut.

Laporan laba sebagai produk informasi yang dihasilkan perusahaan,
tidak terlepas dari proses penyusunannya. Proses penyusunan laporan ini
melibatkan pihak pengurus dalam pengelolaan perusahaan, di antaranya adalah
pihak manajemen, dewan komisaris, dan pemegang saham. Kebijakan dan
keputusan yang diambil oleh manajemen dalam rangka proses penyusunan
laporan keuangan akan menentukan kualitas laba. Dalam kondisi perusahaan
akan menjual sahamnya kepada publik, manajer perlu memberikan informasi
kepada publik mengenai kondisi keuangan perusahaannya. Hal ini mendorong
manajer untuk melakukan earnings management.

Manajemen laba (earnings management) adalah suatu intervensi dalam
proses pelaporan keuangan eksternal dengan maksud untuk memperoleh

keuntungan pribadi (Wolk et.al 2001). Salah satu contoh terjadinya earnings
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management adalah pada saat perusahaan melakukan penawaran perdana
(initial public offerings /IPO) maupun pada saat melakukan penawaran kedua
dan seterusnya (seasoned equity offerings/SEO). Dua kondisi tersebut berbeda
dalam hal tersedianya laporan keuangan yang dipublikasikan karena dalam
penawaran kedua dan seterusnya laporan keuangan yang dipublikasikan sudah
disediakan kepada publik. Manajemen laba dilakukan oleh manajer pada
faktor-faktor fundamental perusahaan, yaitu dengan intervensi pada
penyusunan laporan keuangan berdasarkan akuntansi akrual. Padahal kinerja
fundamental perusahaan tersebut digunakan oleh pemodal untuk menilai
prospek perusahaan, yang tercermin pada kinerja saham. Manajemen laba yang
dilakukan manajer pada laporan keuangan tersebut akan mempengaruhi kinerja
keuangan perusahaan, yang selanjutnya akan mempengaruhi Kinerja saham.

Manajemen korporasi publik yang besar biasanya bukan pemilik,
bahkan sebagian manajemen puncak hanya memiliki saham biasa (common
stock) dalam perusahaan yang mereka kelola. Para pemilik (shareholders)
memilih dewan komisaris yang kemudian mengkaji manajemen sebagai agen
mereka dalam menjalankan aktivitas bisnis dari hari ke hari, yang sangat
mungkin lebih memperhatikan kesejahteraan mereka sendiri daripada
kesejahteraan para pemegang saham.

Menurut Jensen dan Meckling (1976) agency theory menganalisis dan
mencari solusi atas dua permasalahan yang muncul dalam hubungan antara
para principal (pemilik/ pemegang saham) dan agent mereka (manajemen

puncak), yaitu :
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Agency problem yang muncul ketika (a) timbul konfilk antara
harapan atau tujuan pemilik / pemegang saham dan para direksi
(top management) dan (b) para pemilik mengalami kesulitan
untuk memverifikasi apa yang sesungguhnya sedang dikerjakan

manajemen.

Risk sharing problem yang muncul ketika pemilik dan direksi
memiliki sikap yang berbeda terhadap risiko. Semakin tersebar
kepemilikan saham (tidak ada pemegang saham mayoritas),
semakin tinggi kemungkinan masalah diatas terjadi, demikian
pula halnya bila dewan komisaris terdiri atas orang — orang yang
kurang mengenal perusahaan atau sahabat pribadi direksi
(manajemen puncak), dan ketika anggota dewan sebagian besar

orang dalam.

Manajemen laba dan Good Corporate Governance

a. Kepemilikan institusional dan manajemen laba

Organisasi memiliki kemampuan untuk bertahan apabila terdapat
pemisahan antara pemilik dan pengendalinya. Hal ini sesuai dengan
penelitian Fama dan Jensen (1983) yang menemukan bahwa organisasi
yang mampu bertahan tidak mendasarkan pengambilan keputusan pada
pemegang saham yang terbesar, tetapi terdapat pemisahan antara pemilik

dengan pengendali. Struktur kepemilikan saham dalam suatu perusahaan
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dapat terdiri atas kepemilikan saham yang dimiliki oleh institusi dan
kepemilikan saham oleh manajerial. Institusi sebagai pemilik saham
dianggap lebih mampu dalam mendeteksi kesalahan yang terjadi. Hal ini
dikarenakan investor institusi lebih berpengalaman dibandingkan dengan
investor individual. Institusi sebagai investor yang sophisticated karena
mempunyai kemampuan dalam memproses informasi dibandingkan
dengan investor individual. Dengan demikian, akan semakin membatasi
manajemen dalam memainkan angka-angka dalam laporan keuangan.
Wedari (2004) yang mengutip pendapat Shiller dan Pound menyatakan
bahwa investor institusional mempunyai waktu yang lebih banyak untuk
melakukan analisis investasi dan memiliki akses informasi yang mahal
dibandingkan dengan investor individual. Oleh karenanya, investor
institusional memiliki kemampuan mengawasi tindakan manajemen yang
lebih baik dibandingkan dengan investor individual.

Dari beberapa teori tersebut dapat diketahui bahwa semakin tinggi
kepemilikan oleh institusi maka akan semakin kecil peluang manajemen
melakukan manipulasi angka-angka dalam bentuk manajemen laba.
Melalui mekanisme kepemilikan institusional, efektivitas pengelolaan
sumber daya perusahaan oleh manajemen dapat diketahui dari informasi
yang dihasilkan melalui reaksi pasar atas pengumuman laba.
Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk mengendalikan
pihak manajemen melalui proses monitoring secara efektif sehingga
mengurangi tindakan manajemen melakukan manajemen laba yang
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Persentase saham tertentu yang

dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan
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keuangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasi sesuai

kepentingan pihak manajemen.

b. Kepemilikan manajerial dan manajemen laba

Kepemilikan manajerial merupakan salah satu isu penting dalam
teori keagenan sejak dipublikasikan oleh Jensen dan Meckling (1976)
yang menyatakan bahwa dengan semakin besarnya proporsi kepemilikan
manajerial dalam suatu perusahaan maka manajemen akan berupaya
lebih giat untuk memenuhi kepentingan pemegang saham yang juga
adalah dirinya sendiri. Murphy (1985) menyatakan kepemilikan
manajerial merupakan program kebijakan remunerasi guna mengurangi
masalah keagenan. Mereka menjelaskan bahwa kompensasi tetap berupa
gaji, tunjangan, dan bonus terbukti dapat digunakan sebagai sarana untuk
menyamakan kepentingan manajemen dengan pemegang Saham.
Asimetri informasi yang terjadi antara manajemen perusahaan dengan
pengguna informasi akuntansi mengakibatkan manajemen memiliki
ruang gerak yang cukup banyak untuk menggunakan metode akuntansi
yang berbeda dalam menyusun laporan keuangan guna memaksimalkan
utilitasnya. Dari sudut pandang teori akuntansi, manajemen laba sangat
ditentukan oleh motivasi manajer perusahaan. Motivasi yang berbeda
akan menghasilkan besaran manajemen laba yang berbeda, seperti antara
manajer yang juga sekaligus sebagai pemegang saham dan manajer yang
tidak sebagai pemegang saham. Dua hal tersebut akan mempengaruhi
manajemen laba, sebab kepemilikan seorang manajer akan ikut
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menentukan kebijakan dan pengambilan keputusan terhadap metode
akuntansi yang diterapkan pada perusahaan yang mereka kelola. Secara
umum dapat dikatakan bahwa persentase tertentu kepemilikan saham
oleh pihak manajemen cenderung mempengaruhi tindakan manajemen

laba.

c. Proporsi dewan komisaris independen dan manajemen laba

Secara umum dewan komisaris ditugaskan dan diberi tanggung
jawab atas pengawasan kualitas informasi yang terkandung dalam
laporan keuangan. Hal ini penting mengingat adanya kepentingan dari
manajemen untuk melakukan manajemen laba yang berdampak pada
berkurangnya kepercayaan investor. Untuk mengatasinya dewan
komisaris diperbolehkan untuk memiliki akses pada informasi
perusahaan.

Dewan komisaris tidak memiliki otoritas dalam perusahaan, maka
dewan direksi bertanggung jawab untuk menyampaikan informasi terkait
dengan perusahaan kepada dewan komisaris. Selain mensupervisi dan
memberi nasihat pada dewan direksi sesuai dengan UU No. 1 tahun
1995, fungsi dewan komisaris yang lain sesuai dengan yang dinyatakan
dalam National Code for Good Corporate Governance (2001) adalah
memastikan bahwa perusahaan telah melakukan tanggung jawab sosial

dan mempertimbangkan kepentingan berbagai stakeholder perusahaan.
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Penelitian mengenai keberadaan dewan komisaris telah dilakukan
diantaranya oleh Peasnell (1998) bahwa keberadaan komisaris
independen membatasi pihak manajemen untuk melakukan manajemen
laba. Xie, et. al (2003) juga menemukan bahwa dewan komisaris dengan
latar belakang bidang keuangan akan mencegah manajemen laba.

Karakteristik dewan komisaris secara umum dan khususnya
komposisi dewan dapat menjadi suatu mekanisme yang menentukan
tindakan manajemen laba. Melalui peranan dewan dalam melakukan
fungsi pengawasan terhadap operasional perusahaan oleh pihak
manajemen, komposisi dewan komisaris dapat memberikan kontribusi
yang efektif terhadap hasil dari proses penyusunan laporan keuangan
yang berkualitas atau kemungkinan terhindar dari kecurangan laporan
keuangan. Dapat dikatakan bahwa persentase komposisi dewan komisaris
yang terdiri dari anggota yang berasal dari luar perusahaan mempunyai
kecenderungan mempengaruhi manajemen laba dan kinerja keuangan
yang dihasilkan. Fama dan Jensen (1983) menyatakan bahwa non-
executive director (komisaris independen) dapat bertindak sebagai
penengah dalam perselisihan yang terjadi diantara para manajer internal
dan mengawasi kebijakan manajemen serta memberikan nasihat kepada
manajemen. Komisaris independen merupakan posisi terbaik untuk
melaksanakan fungsi monitoring agar tercipta perusahaan yang good

corporate governance.
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d. Komite audit dan manajemen laba

Sesuai dengan Kep. 29/PM/2004, komite audit adalah komite yang
dibentuk oleh dewan komisaris untuk melakukan tugas pengawasan
pengelolaan perusahaan. Keberadaan komite audit sangat penting bagi
pengelolaan perusahaan. Komite audit merupakan komponen baru dalam
sistem pengendalian perusahaan. Selain itu komite audit dianggap
sebagai penghubung antara pemegang saham dan dewan komisaris
dengan pihak manajemen dalam menangani masalah pengendalian.

Berdasarkan Surat Edaran BEJ, SE-008/BEJ/12-2001, keanggotaan
komite audit terdiri dari sekurang-kurangnya tiga orang termasuk ketua
komite audit. Anggota komite ini yang berasal dari komisaris hanya
sebanyak satu orang, anggota komite yang berasal dari komisaris tersebut
merupakan komisaris independen perusahaan tercatat sekaligus menjadi
ketua komite audit. Anggota lain yang bukan merupakan komisaris
independen harus berasal dari pihak eksternal yang independen.

Tugas komite audit antara lain:

(1) Melakukan penelaahan atas informasi keuangan yang akan
dikeluarkan perusahaan, seperti laporan keuangan, proyeksi

dan informasi keuangan lainnya.

(2) Melakukan penelaahan atas ketaatan perusahaan terhadap
peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal dan
peraturan perundangan lainnya yang berhubungan dengan
kegiatan perusahaan.
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(3) Melakukan penelaahan atas pelaksanaan pemeriksaan oleh

auditor internal.

(4) Melaporkan kepada komisaris berbagai risiko yang dihadapi

perusahaan dan pelaksanaan manajemen risiko oleh direksi.

(5) Melakukan penelaahan dan melaporkan kepada dewan

komisaris atas pengaduan yang berkaitan dengan emiten,

(6) Menjaga kerahasiaan dokumen, data, dan rahasia perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Xie, et. al (2004) menunjukkan bahwa
pasar bereaksi positif terhadap pengumuman penunjukan anggota komite
audit terutama yang ahli di bidang keuangan. Selain itu Xie, et.al (2004)
juga menemukan bahwa komite audit yang berasal dari luar mampu
melindungi kepentingan pemegang saham dari tindakan manajemen laba
yang dilakukan oleh pihak manajemen. Carcello et.al (2006) yang
menyelidiki hubungan antara keahlian komite audit di bidang keuangan
dan manajemen laba menunjukkan bahwa keahlian komite audit
independen di bidang keuangan terbukti efektif mengurangi manajemen
laba. Selain itu, masalah komunikasi dengan komisaris, direksi, auditor

internal dan eksternal serta pihak lain sebagai aspek yang penting dalam

38



"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

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueywniueduaw edue) 1ul siny eAJey yninias neje ueibeqgas diynbusw Buedeyiq *|

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

s

keberhasilan kerja komite audit. Dengan kewenangan, independensi,
kompetensi dan komunikasi melalui pertemuan yang rutin dengan pihak-
pihak terkait, diharapkan fungsi dan peran dari komite audit lebih bisa
berjalan dengan efektif sehingga dapat mengidentifikasi kemungkinan

adanya praktek manajemen laba yang oportunistik.

Good Corporate Governance sebagai variable moserating

Good corporate governance merupakan konsep yang diajukan demi
peningkatan Kinerja perusahaan melalui supervisi atau monitoring Kinerja
manajemen dan menjamin akuntabilitas manajemen terhadap stakeholder
dengan mendasarkan pada kerangka peraturan. Konsep corporate governance
diajukan demi tercapainya pengelolaan perusahaan yang lebih transparan bagi
semua pengguna laporan keuangan. Bila konsep ini diterapkan dengan baik
maka diharapkan pertumbuhan ekonomi akan terus menanjak seiring dengan
transparansi  pengelolaan perusahaan yang makin baik dan nantinya
menguntungkan banyak pihak. Pihak manajemen yang mempunyai
kepentingan tertentu akan cenderung menyusun laporan laba yang sesuai
dengan tujuannya dan bukan demi untuk kepentingan prinsipal. Dalam kondisi
seperti ini diperlukan suatu mekanisme pengendalian yang dapat mensejajarkan
perbedaan kepentingan antara kedua belah pihak. Mekanisme good corporate
governance (kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, proporsi

dewan komisaris serta komite audit) memiliki kemampuan dalam kaitannya
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menghasilkan suatu laporan keuangan yang memiliki kandungan informasi

laba. Dengan menerapkan good corporate governance diharapkan dapat

@

mengurangi dorongan untuk melakukan tindakan manipulasi oleh manajer,
sehingga nilai perusahaan yang dilaporkan merefleksikan keadaan ekonomi

yang sebenarnya dari perusahaan bersangkutan (Jensen, 1993).

erangka Pemikiran

Gambar 2.1

Praktek Corporate Governance

- Komisaris Independen

- Kepemilikan Manajerial
- Kepemilikan Institusional
- Komite Audit

jusig 3nIsu|

Nilai

Manajemen
Laba

Perusahaan
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Hipotesis

Atas dasar pemikiran tersebut diuraikan argumentasi (didukung oleh
temuan penelitian terdahulu) tentang perumusan hipotesis yang diajukan dalam

penelitian.

Hi: Manajemen Laba berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Hz :Komisaris Independen sebagai mekanisme corporate governance
berpengaruh negatif terhadap pengaruh manajemen laba ke nilai
perusahaan.

Hs: Kepemilikan Manajerial sebagai mekanisme corporate governance

berpengaruh  negatif terhadap pengaruh manajemen laba ke nilai

perusahaan.

Ha: Kepemilikan Institusional sebagai mekanisme corporate governance
berpengaruh  negatif terhadap pengaruh manajemen laba ke nilai

perusahaan.

Hs: Komite Audit sebagai mekanisme corporate governance berpengaruh

negatif terhadap pengaruh manajemen laba ke nilai perusahaan.
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