
27

MEKANISME CORPORATE GOVERNANCE, 
MANAJEMEN LABA DAN KINERJA KEUANGAN 

(Studi Pada Perusahaan Go-Publik Sektor Manufaktur)

Luluk M. Ifada 
Gigih Kurniawan

Fakultas Ekonomi UNISSULA Semarang
lulukmi_msi@yahoo.co.id

ABSTRACT
The principal purpose of this study was to examine the influence of corporate governance 
mechanism with earnings management and influence concequensies of earnings management 
to financial performance. Measurement of corporate governance mechanism consist of: institu-
tional ownership, managerial ownership, presence of independent of director and size of direc-
tor. Institutional ownership, manajerial ownership and  presence of independent of director can 
affect the action of earning management, which caused in the use of discretionary accruals into 
the lower. Whereas the small size of director would be more effective in performing supervisory 
action of earnings management. Earnings management is conducted by managers on firm 
fundamental factors, namely the nterventon on making of financial statement based on accrual 
accounting. So that eranings management will affect performed by managers on the factors 
- fundamental factors the company, by intervention in the preparation of financial statements 
based on accrual accounting. So that earnings management will affect financial performance. 
The populations of this research is all of companies in the manufacturing sector at the Indone-
sian Stock Exchange, which were published in financial report from 2005-2007. Purposive sam-
pling method was used to determine research sample. From this method, we have collected 37 
observations.
By using multiple regression analysis as the research method, the findings are: manajerial own-
ership influence negatively to earnings management and size of director influence positively to 
earning management as hypothesized. Institutional ownership and presence of independent 
of director had not significant influence to earnings management. Earning management have 
significant effects on  financial performance.

Keywords: corporate governance mechanism, eearnings management and  financial 
performance 

PENDAHULUAN
Isu tentang corporate mulai hangat dibi-

carakan sejak terjadinya berbagai skandal 
yang mengindikasikan lemahnya corporate 
governance seperti ; Enron, Tyco, World-
com yang telah membangun ke masyarakat 
Amerika dan Dunia bahwa Good Corporate 
Governance (GCG) amat diperlukan sebagai 
barometer akuntabilitas suatu perusahaan 
(CNNfn Trnscipt, 2002 dalam sukamulja, 
2004). Di Indonesia isu Good Corporate Gov-
ernance ( GCG ) mengemuka setelah menga-
lami masa kritis yang berkepanjangan sejak 
tahun 1998. Banyak pihak yang mengatakan 
lamanya proses perbaikan di Indonesia dis-
ebabkan lemahnya penerapan Corporate 
Gonvernance dalam perusahaan. Sejak saat 

itu, baik pemerintah maupun investor mulai 
memberikan perhatian yang cukup signifikan 
dalam praktek Corporate Governance. 

Menurut kajian yang dilakukan oleh Berle 
dan Means (1934) dalam lastansi (2004), isu 
Corporate Governance dilatarbelakangi oleh 
Agency Theory (Teori Keagenan) yang me-
nyatakan bahwa permasalahan agency mun-
cul ketika kepengurusan suatu perusahaan 
terpisah dari kepemilikan. Dewan komisaris 
dan direksi yang berperan sebagai agen da-
lam suatu perusahaan diberi kewenangan 
untuk mengurus jalannya perusahaan dan 
mengambil keputusan atas nama pemilik. 
Dengan kewenangan yang dimiliki ini mung-
kin saja manajer tidak bertindak yang terbaik 
untuk kepentingan pemilik karena adanya 
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perbedaan kepentingan. Dengan informasi 
yang dimiliki, manajer bisa bertindak yang 
hanya menguntungkan dirinya sendiri den-
gan mengorbankan kepentingan pemilik. Hal 
ini mungkin terjadi karena manajer mempu-
nyai informasi mengenai perusahaan yang 
tidak dimiliki oleh pemilik perusahaan (As-
symetric Information). Perilaku manipulasi 
manajer yang berawal dari konflik kepent-
ingan tersebut dapat diminimumkan melalui 
suatu mekanisme monitoring yang bertujuan 
untuk menyelaraskan (alignment) berbagai 
kepentingan tersebut.

Salah satu mekanisme yang dapat men-
gatasi konflik kepentingan yaitu : dengan 
menerapkan tata kelola perusahaan yang 
baik, sehingga kepentingan pemilik atau pe-
megang saham akan dapat disejajarkan den-
gan kepentingan manajer. Good Governance 
merupakan bentuk pengelolaan perusahaan 
yang baik, didalamnya tercakup suatu ben-
tuk perlindungan terhadap kepentingan pe-
megang saham sebagai pemilik dan kreditur 
sebagai penyandang dana ekstern. 

Mekanisme Corporate Governance yang 
baik akan memberikan perlindungan kepada 
para pemegang saham dan direktur untuk 
memperoleh kembali atas investasi dengan 
wajar, tepat dan seefisien mungkin, serta me-
mastikan bahwa manajemen bertindak sebaik 
yang dapat dilakukan untuk kepentingan pe-
rusahaan. Walaupun banyak yang menyadari 
pentingnya prinsip corporate governance, 
banyak pihak yang melaporkan masih ren-
dahnya perusahaan – perusahaan di Indone-
sia yang menerapkan prinsip tersebut. Salah 
satu buktinya adalah hasil penelitian yang 
dilakukan Sulistyanto dan Nugraheri (2002) 
yang menguji apakah penerapan prinsip cor-
porate governance dapat menekan manipu-
lasi laporan keuangan perusahaan yang list-
ing di BEJ. Hasilnya menunjukan tidak ada 
perbedaan manipulasi sebelum dan sesudah 
adanya kewajiban untuk menerapkan prinsip 
tersebut. Hal ini mengindikasikan masih ban-
yak perusahaan di Indonesia menerapkan 
prinsip corporate governance karena doron-
gan regulasi dan menghindari sanksi diband-
ingkan yang menganggap prinsip tersebut 
sebagai bagian dari kultur perusahaan. 

Delay Report (1994) dalam Kusumawati 
dan Riyanto (2005) mengemukakan bahwa 
corporate governance yang efektif dalam 
jangka panjang dapat meningkatkan kin-
erja keuangan dan menguntungkan peme-

gang saham. Sedangkan Newel dan Wilson 
(2002) yang dikutip oleh Tjoger et al, 2003 
dalam Lastanti (2004) lebih jauh menya-
takan bahwa secara teoritis praktek Good 
Corporate Governance dapat meningkatkan 
nilai perusahaan diantaranya meningkatkan 
kinerja keuangan mengurangi resiko yang 
merugikan akibat tindakan pengelolaan yang 
cenderung menguntungkan diri sendiri dan 
umumnya corporate governance dapat men-
ingkatkan kepercayaan investor. Pencapaian 
efesiensi dan sebagai sarana transparansi 
dan akuntabilitas public, pengungkapan lapo-
ran keuangan menjadi faktor yang signifikan. 

Dalam hubungannya dengan kinerja, 
laporan keuangan sering dijadikan dasar un-
tuk penilaian kinerja perusahaan. Sehingga 
laporan keuangan merupakan media komu-
nikasi antara perusahaan dan investor, bi-
asanya manajemen merupakan suatu pihak 
yang terpisah dengan investor. Manajemen 
mempunyai keahlian mengelola sumber 
ekonomi dan investor mempunyai kelebihan 
dana, sehingga laporan keuangan kemudian 
dipandang sebagai alat utama untuk meng-
komunikasikan informasi keuangan pada 
pihak eksternal suatu organisasi (kieso dan 
weygrandt, 1992) sebagai bentuk pertang-
gung jawaban manajemen atas sumber dana 
yang dipercayakan kepadanya.

Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (IAI, 
2002) tujuan laporan keuangan adalah me-
nyediakan informasi yang menyangkut posisi 
keuangan, kinerja perusahaan serta peruba-
han posisi keuangan yang bermanfaat bagi 
sejumlah besar pemakai dalam pengambi-
lan kepentingan ekonomi. Oleh karena itu 
laporan keuangan yang berkualitas, yang 
terbebas dari rekayasa atau serangkaian ke-
bohongan dan mengungkapkan info sesuai 
dengan fakta yang sebenarnya menjadi ke-
pentingan banyak pihak. Sehingga perlu per-
an monitoring oleh dewan komisaris (Board 
of Director), Dechow et al (1996) dan Beasly 
(1996) dalam (SNA X) menemukan hubungan 
yang signifikan antara peran dewan komisa-
ris dengan laporan keuangan. Mereka men-
emukan bahwa ukuran dan independensi de-
wan komisaris mempengaruhi kemampuan 
mereka dalam memonitor proses pelaporan 
keuangan.

Financial Accounting Standard Board 
(FASB) dalam statement of financial Account-
ing Concept No.2 (SAFC No.2) mendefinisi-
kan informasi akuntansi sebagai informasi 
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yang disediakan melalui pelaporan keuan-
gan dan berbagai penjelas yang digunakan 
sebagai pelaporan. Informasi akuntansi mer-
upakan informasi keuangan yang digunakan 
oleh pihak eksternal  perusahaan seperti pe-
megang saham, investor, kreditur, lembaga 
keuangan, pemerintah dimana perusahaan 
tersebut berdomisili. Masyarakat umum dan 
pihak – pihak lainnya untuk menentukan 
kepentingan mereka terhadap perusahaan. 
Pada kenyataannya, kasus-kasus hukum 
yang melibatkan manipulasi akuntansi telah 
meningkat dalam beberapa tahun terakhir 
ini. Skandal akuntansi tersebut bahkan me-
libatkan sejumlah perusahaan terkemuka 
seperti Enron, Xerox, Tyco, Global Crossing 
dan Worldcom (Lastanti,2005). Kasus terse-
but melibatkan banyak pihak dan berdampak 
luas. Kasus Enron misalnya; melibatkan 
CEO, komisaris, komite audit, internal dan 
eksternal auditor (Mayangsari,2003). 

Di Indonesia sendiri ada kasus Kimia Far-
ma, kasus Bank yang datanya muncul beber-
apa tahun yang lalu, juga kasus Bank Lippo 
yang melibatkan kantor-kantor akuntan yang 
selama ini diyakini memiliki kualitas audit ting-
gi. Skandal yang terjadi pada sebagian besar 
perusahaan publik tersebut, pada umumnya 
bertolak dari persoalan laporan keuangan 
yang dipublikasikan. Laporan keuangan En-
ron misalnya, jika dikaji menunjukan kondisi 
keuangan perusahaan yang sangat rapuh kar-
ena banyaknya transaksi dengan pihak yang 
memiliki hubungan istimewa dan banyaknya 
hutang jaminan saham perusahaan tersebut. 
Laporan keuangan Worldcom, menjadi kasus 
kejahatan keuangan karena staf keuangan 
membukukan pengeluaran senilai $ 3,9 miliar 
sebagai pendapatan (Mayangsari,2003). De-
mikian juga dengan kasus Xerox dan Merril 
Lynch, skandal keuangan kedua perusahaan 
multinasional itu terbongkar setelah analisis 
pasar menemukan penyimpangan keuangan 
karena salah memasukkan akun dipenyajian 
laporan keuangan (Mayangsari,2003). 

Biasanya metode yang umum dilakukan 
oleh manajemen untuk melakukan manipu-
lasi atas laporan keuangan tersebut adalah 
manajemen laba. Manajemen laba merupa-
kan usaha pihak manajemen  yang disengaja 
untuk memanipulasi laporan keuangan da-
lam batasan - batasan yang diperoleh oleh 
prinsip - prinsip akuntansi dengan tujuan 
untuk memberikan informasi yang menye-
satkan para pengguna laporan keuangan un-

tuk kepentingan pihak manajer (Inten Meu-
tia, 2004). Meskipun secara prinsip, praktek 
manajemen laba ini tidak menyalahi prinsip-
prinsip akuntansi yang bertema umum, na-
mun adanya praktek ini telah mengakibatkan 
terkikisnya kepercayaan publik terhadap in-
formasi keuangan yang disajikan oleh pe-
rusahaan. Disamping itu, akibat lebih lanjut 
lainnya adalah mengakibatkan dipertanya-
kannya kredibilitas akuntan publik sebagai 
salah satu pihak yang diharapkan dapat 
membatasi praktek manajemen laba serta 
membantu menjaga dan meningkatkan kuali-
tas laporan keuangan. 

Menurut Theresia (2005) manajemen laba 
merupakan salah satu faktor yang mempen-
garuhi kinerja perusahaan. Dengan adanya 
laba yang kurang berkualitas bisa terjadi kar-
ena dalam menjalankan kinerja perusahaan, 
manajemen bukan merupakan pemilik peru-
sahaan. Dalam hal ini arus kas mempunyai 
nilai lebih untuk menjamin kinerja perusa-
haan dimasa datang. Arus kas (Cash Flow) 
menunjukan hasil operasi yang dananya 
telah diterima tunai oleh perusahaan serta 
dibebani dengan beban yang bersifat tunai  
dan benar benar sudah dikeluarkan oleh 
perusahaan. Penelitian ini dimotivasi oleh 
Cornett et al.(2006), dengan objek penelitian 
pada perusahaan go public diIndonesia. Pe-
nelitian dengan konsep indikator mekanisme 
corporate governance terdiri dari ; kepemi-
likan institusional, kepemilikan manajerial, 
proporsi dewan komisaris independent dan 
ukuran dewan komisaris bertujuan untuk me-
nemukan hasil yang lebih beragam. Hal lain 
yang juga memotivasi peneliti adalah adanya 
kontradiksi hasil penelitian yang dilakukan 
Warfield, Terry, Wild (1995) dengan peneli-
tian Gabrielsen, Gorm, Jeffrey dan Thomas 
(1997) dan kontradiksi hasil penelitian yang 
dilakukan Chtourou, Jean dan Lucie (2001) 
dengan penelitian Beasley (1996), Yenmarck 
(1996), dan Jensen (1993).

Warfield et al. (1995) menemukan adanya 
hubungan negative antara kepemilikan mana-
jerial dan discretionary accruals sebagai uku-
ran dari manajemen laba dan berhubungan 
positif antara kepemilikan manajerial dengan 
kandungan informasi dalam manajemen laba. 
Namun Gabrielsen, et al.(1997) menemu-
kan hasil positif tetapi tidak signifikan antara 
kepemilikan manajerial dengan manajemen 
laba serta menemukan hubungan negatif 
antara kepemilikan manajerial dengan kuali-
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tas laba. Penelitian Chtourou et al. (2001) 
menemukan bahwa ukuran dewan komisa-
ris berhubungan negative dengan manaje-
men laba. Hal ini kontradiktif dengan hasil 
penelitian yang dilakukan Beasley (1996), 
Yenmarck (1996) dan Jensen (1993) yang 
menemukan bahwa semakin besar ukuran 
dewan komisaris maka semakin

Dari paparan latar belakang diatas, per-
masalahan yang diajukan dalam penelitian 
ini adalah apakah mekanisme Corporate 
Governance dalam hal ini kepemilikan insti-
tusional, kepemilikan manajerial, proporsi 
dewan komisaris independent dan ukuran 
dewan komisaris berpengaruh terhadap 
manajemen laba dan sebagai konsekuensi, 
apakah manajemen laba berpengaruh terh-
adap kinerja keuangan. 

KAJIAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS
Agency Theory (Teori Keagenan)

Teori keagenan sebagai grand theory 
dalam penelitian ini merupakan dasar yang 
digunakan untuk memahami Corporate Gov-
ernance. Teori keagenan menyangkut hubun-
gan kontraktual antara anggota perusahaan. 
Teori ini menyatakan hubungan keagenan 
timbul ketika salah satu pihak (principal) 
menyewa pihak lain (agen) untuk mendele-
gasikan wewenang pengambilan keputusan. 
Yang disebut principal adalah pemegang sa-
ham atau investor dan yang dimaksud agen 
adalah manajemen yang mengelola perusa-
haan ( Dewan Direksi & Komisaris ). Inti dari 
hubungan keagenan adalah adanya pemisa-
han antara kepemilikan dipihak investor dan 
pengendalian dipihak  manajer.

Teori keagenan dilandasi oleh beberapa 
asumsi ( Eisenhardt, 1989 dalam Darmawati 
dkk. 2005 ). Asumsi – asumsi tersebut dibeda-
kan menjadi 3 jenis, yaitu asumsi tentang sifat 
manusia, asumsi keorganisasian dan asumsi 
informasi. Asumsi sifat manusia menekankan 
bahwa manusia memiliki sifat mementing-
kan diri sendiri  (Self-Interest), memiliki ket-
erbatasan rasional ( Bounded Rationality ),  
dan tidak menyukai resiko (Risk Aversion). 
Asumsi  keorganisasian adalah adanya konf-
lik antar anggota organisasi, efisiensi seba-
gai kriteria efektivitas, dan adanya asimetri 
informasi sebagai barang komiditi yang bisa 
diperjualbelikan.

Fokus dari teori adalah pada penentuan 
kontrak yang paling efisien yang mendasari 
hubungan antara prinsipal dan agen. Oleh 

karena itu, kontrak yang baik antara investor 
dan manager adalah kontrak yang mampu 
menjelaskan spesifikasi – spesifikasi apa sa-
jakah yang harus dilakukan oleh manajer da-
lam mengelola dana investor, dan spesifikasi 
tentang pembagian return antara manjer dan 
investor. Namun demikian, sebagian faktor 
kontijensi sulit untuk diramal sebelumnya, 
sehingga kontrak yang lengkap sulit diwujud-
kan. Dengan demikian, investor diharuskan 
untuk memberikan hak pengendalian residu-
al (Residual Control Right) kepada manajer, 
yaitu hak untuk membuat keputusan dalam 
kondisi tertentu yang sebelumnya belum ter-
lihat dikontrak.

Hak pengendalian residual yang dimiliki 
oleh manajer memungkinkan untuk disele-
wengkan dan akan menimbulkan masalah 
keagenan yang dapat diartikan dengan su-
litnya investor memperoleh keyakinan bah-
wa dana yang mereka tanamkan dikelola 
dengan semestinya oleh manajer. Manajer 
memiliki hak untuk mengelola perusahaan 
dan dengan demikian, manajer memiliki hak 
diskresioner dalam mengelola dana investor. 
Kemungkinan yang akan terjadi selanjutnya 
adalah bahwa manajer dapat melakukan ek-
spropriasi dana investor. Ekspropriasi yang 
dilakukan oleh manajer dapat dilakukan da-
lam berbagai bentuk, mulai dari penggelapan 
dana investor, menjual produk perusahaan 
kepada perusahaan yang dimiliki oleh mana-
jer dngan harga yang lebih rendah dibanding-
kan harga pasar, hingga menjual asset peru-
sahaan lainnya ke perusahaan yang dimiliki 
oleh manajer. 

Teori keagenan ditekankan untuk menga-
tasi 2 permasalahan yang dapat terjadi dalam 
hubungan keagenan ( Eisenhardt, 1989 da-
lam Darmawati dkk. 2005 ). Pertama adalah 
masalah keagenan yang timbul pada saat (a) 
keinginan – keinginan atau tujuan dari prinsi-
pal dan agen berlawanan (b) suatu hal yang 
sulit atau mahal bagi prinsipal untuk melaku-
kan verifikasi tentang apa yang benar benar 
dilakukan oleh agen. Permasalahannya ada-
lah bahwa prinsipal tidak dapat menverifikasi-
kan apakah agen telah melakukan sesuatu 
secara tepat. Kedua, adalah masalah pem-
bagian resiko yang timbul pada saat prinsipal 
dan agen memiliki sikap yang berbeda terh-
adap resiko. Dengan demikian, prinsipal dan 
agen mungkin memiliki preferensi tindakan 
yang berbeda yang dikarenakan adanya per-
bedaan preferensi terhadap resiko.
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Konflik kepentingan yang dikarenakan 
oleh kemungkinan bahwa agen tidak selalu 
bertindak sesuai dengan kepentingan princi-
pal yang memicu terjadinya biaya keagenan. 
Jensen dan Meckling (1976) dalam Arifin 
(2005) menyebutkan ada 3 jenis biaya ke-
agenan. Prinsipal dapat dapat membatasi 
divergensi dari kepentingannya dengan me-
netapkan insentif yang layak dan dengan 
mengeluarkan biaya monitoring  (monitor-
ing cost) yang dirancang untuk membatasi 
aktivitas aktivitas yang menyimpang yang 
dilakukan oleh agen dalam beberapa situasi 
tertentu, agen memungkinkan untuk mem-
pekerjakan sumber daya perusahaan (band-
ing cost) untuk menjamin bahwa agen tidak 
akan bertindak yang dapat merugikan prin-
cipal. Namun demikian, masih bisa terjadi 
divergensi antara kepentingan agen dengan 
kepentingan yang dapat memaksimalkan 
kesejahteraan agen. Nilai uang yang ekuiva-
len dengan pengurangan kesejahteraan yang 
dialami principal ini disebut kerugian residual 
(residual loss).

Jensen dan Meckling (1976) dalam Ari-
fin (2005) mengatakan bahwa masalah ke-
agenan dapat dikurangi dengan memberi-
kan insentif seperti bonus dan stock option, 
melakukan monitoring seperti adanya board 
of director, dan melalui pengekangan diri 
(bonding) seperti meningkatkan jumlah hu-
tang dan deviden. Mereka juga menawarkan 
mekanisme untuk meningkatkan kepemilikan 
manajer agar masalah agency dapat dimini-
malisir. Selain oleh agen, unsure – unsur 
tersebut adalah bekerjanya pasar bagi ke-
inginan menguasai dan memiliki atau men-
dominasi kepemilikan perusahaan (market 
for corporate control ).

Kerangka Berpikir
Kepemilikan Institusional dan Manajemen 
Laba.

Kepemilikan institusional memiliki kemam-
puan untuk mengendalikan pihak manajemen 
melalui proses monitoring secara efektif se-
hingga dapat mengurangi manajemen laba. 
Presentase saham tertentu yang dimiliki oleh 
institusi dapat mempengaruhi proses peny-
usunan laporan keuangan yang tidak menu-
tup kemungkinan terdapat akrualisasi ses-
uai kepentingan pihak manajemen (Gideon, 
2005). McConell dan Servaes (1990), Nesbitt 
(1994), Smith (1996), Del Guercio dan Hawk-
ins (1999), dan Hartzell dan Starks (2003) 

dalam et al., (2006) menemukan adanya 
bukti yang menyatakan bahwa tindakan pen-
gawasan yang dilakukan oleh sebuah peru-
sahaan dan pihak investor institusional dapat 
membatasi perilaku para manajer. Cornet 
et al. (2006) menyimpulkan bahwa tindakan 
pengawasan perusahaan oleh pihak investor 
institusional dapat mendorong manajer untuk 
lebih memfokuskan perhatiannya terhadap 
kinerja perusahaan sehingga akan mengu-
rangi perilaku opportunistic atau mementing-
kan diri sendiri. 

Kepemilikan Manajerial Dan Manajemen 
Laba.

Dari sudut pandang teori akuntansi, mana-
jemen 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 mempengar-
uhi akan mempengaruhi manajemen laba, 
sebab kepemilikan seorang manajer akan 
ikut menentukan kebijakan dan pengambilan 
keputusan terhadap metode akuntansi yang 
diterapkan pada perusahaan yang mereka 
kelola. Secara umum dapat dikatakan bahwa 
presentase tertentu kepemilikan saham oleh 
pihak manajemen cenderung mempengaruhi 
tindakan manajemen laba (Gideon,2005).

Warfield et al. (1995) menemukan adanya 
hubungan negatif antara kepemilikan mana-
jerial dan discretionary sebagai ukuran dari 
manajemen laba dan berhubungan positif 
antara kepemilikan manajerial dengan kand-
ungan informasi dalam laba. 

Proporsi Dewan Komisaris Independen 
dan Manajemen Laba. 

Fama dan Jensen (1983) menyatakan 
bahwa non-executive director (Komisaris In-
dependen) dapat bertindak sebagai penen-
gah dalam perselisihan yang terjadi diantara 
para manajer internal dan mengatasi kebi-
jakan manajemen serta memberikan nasihat 
kepada manajemen. Komisaris independen 
merupakan posisi terbaik untuk melaksana-
kan fungsi monitoring agar tercipta perusa-
haan yang Good Corporate Governance.

Hasil  penelitian Dechow, Patricia, Sloan 
dan Sweneey (1996), Klein (2002), Chtourou 
et al., (2001), Pratana dan Mas’ud (2003), 
dan Xie, Biao, Wallace dan Peter (2003) me-
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nyimpulkan bahwa perusahaan yang memi-
liki proporsi anggota dewan komisaris yang 
berasal dari luar perusahaan atau outside di-
rector dapat mempengaruhi tindakan mana-
jemen laba. Sehingga, jika anggota dewan 
komisaris dari luar meningkatkan tindakan 
pengawasan, hal ini juga akan berhubungan 
dengan makin rendahnya penggunaan dis-
cretionary accruals (Cornett et al.,2006).

Ukuran Dewan Komisaris dan Manajemen 
Laba.

Jensen (1993) dan Lipton dan Lorsch 
(1992) dalam Beiner, Drobetz, Schmid dan 
Zimmermann (2003) merupakan yang per-
tama menyimpulkan bahwa ukuran dewan 
komisaris merupakan bagian dari mekan-
isme Corporate Governance. Hal ini diper-
kuat oleh pendapat Allen dan Gale (2000) 
dalam Beiner et al. (2003) yang menegaskan 
bahwa komisaris merupakan mekanisme 
governance yang penting. Mereka juga men-
yarankan bahwa dewan komisaris yang uku-
rannya besar kurang efektif daripada dewan 
yang ukurannya kecil.

Penelitian yang dilakukan Yenmarck 
(1996), Beaslley (1996) dan Jensen (1993) 
juga menyimpulkan bahwa dewan komisaris 
yang berukuran kecil akan lebih efektif dalam 
melakukan tindakan pengawasan dibanding-
kan dewan komisaris berukuran besar. Uku-
ran dewan komisaris yang besar dianggap 
kurang efektif dalam menjalankan fungsinya 
karena sulit dalam komunikasi, koordinasi 
serta pembuatan keputusan.

Manajemen Laba dan Kinerja Keuangan.
Manajemen laba dilakukan oleh manajer 

pada faktor – faktor fundamental perusahaan, 
yaitu dengan intervensi pada penyusunan 
laporan keuangan berdasarkan akuntansi 
akrual. Padahal kinerja fundamental perusa-
haan terebut digunakan oleh pemodal untuk 
meniai prospek perusahaan, yang tercermin 
pada kinerja saham. 

Manajemen laba yang dilakukan manajer 
pada laporan keuangan tersebut akan mem-
pengaruhi kinerja saham (Haris, 2004).

Bryshaw dan Eldin (1989) menemukan 
bukti bahwa alasan manajemen melakukan 
manajemen laba adalah : (1) skema kompen-
sasi manajemen yang dihubungkan dengan 
kinerja perusahaan yang disajikan dalam laba 
akuntansi yang dilaporkan; serta (2) fluktuasi 
dalam kinerja manajemen dapat mengaki-
batkan intervensi pemilik untuk menggani 
manajemen dengan pengambilalihan secara 
langsung.

Cornett et al. (2006) menemukan adanya 
pengruh mekanisme corporate governance 
terhadap penurunan discretionary accru-
als sebagai ukuran dari manajemen laba 
dan berhubungan positif  dengan CFROA. 
Hasil ini diinterprestasikan sebagai indikasi 
bahwa CFROA merupakan fungsi positif dari 
indikator mekanisme corporate governance. 
Mekanisme corporate gocernance dapat 
mengurangi dorongan manajer melakukan 
(earning management), sehingga CFROA 
yang dilaporkan merefleksikan keadaan yang 
sebenarnya. 

Mekanisme Good Corporate Governance
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Hipotesis.
Dalam penelitian diajukan hipotesis den-

gan rumusan sebagai berikut :
H1:  Kepemilikan institusional berpengaruh 

negatif terhadap Manajemen Laba.
H2:  Kepemilikan manajerial berpengaruh 

negatif terhadap Manajemen Laba.
H3:  Proporsi dewan komisaris independen 

berpengaruh negatif terhadap Manaje-
men Laba.

H4:  Ukuran dewan komisaris berpengaruh 
positif terhadap Manajemen Laba.

H5:  Manajemen Laba berpengaruh terh-
adap Kinerja Keuangan.

METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian. 

Jenis penelitian ini bersifat deskriptif yang 
mana penelitian mempunyai tujuan untuk 
menjelaskan suatu fenomena empiris. Pe-
nelitian ini mempunyai tujuan untuk memper-
oleh bukti empiris bahwa mekanisme Cor-
porate Governance berpengaruh terhadap 
Manajemen Laba dan Manajemen Laba ber-
pengaruh terhadap Kinerja Keuangan.

Populasi dan Prosedur Penentuan 
Sampel.

Populasi penelitian ini adalah seluruh pe-
rusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Jakarta (BEJ). Periode pengama-
tan penelitian dilakukan dari tahun 2005 
– 2007. perusahaan yang menjadi sampel 
dalam penelitian ini dipilih berdasarkan krite-
ria – kriteria tertentu ( purposive sampling ), 
yaitu : 
(1)  Perusahaan manufaktur yang listed di 

Bursa Efek Jakarta (BEJ) tahun 2005-
2007

(2) Menerbitkan laporan keuangan dari ta-
hun 2005 – 2007

(3)  Memiliki data mengenai kepemilikan 
Manajerial

Jenis dan Sumber Data.
Data yang digunakan dalam penelitian ini 

berupa data sekunder yang diambil dari lapo-
ran keuangan tahunan perusahaan berupa 
nilai rata-rata dari tahun 2005– 2007. pen-
gumpulan data dalam penelitian ini dilaku-
kan diperpustakaan. Sedangkan CGPI dan 
OECD diambil dari majalah SWA dan IICG. 
Data pendukung lain dikumpulkan dari jurnal, 
buku dan referensi lainnya. 

Metode Pengumpulan Data.
Metode pengumpulan data yang diguna-

kan dalam penelitian ini adalah metode doku-
menter, yaitu pengumpulan data yang dilaku-
kan dengan mempelajari catatan – catatan 
atau dokumen perusahaan sesuai data yang 
diperlukan. Informasi mengenai kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, inde-
pendensi dewan komisaris dan ukuran dew-
an komisaris diperoleh dari BEJ (Bursa Efek 
Jakarta).

Variabel Penelitian dan Definisi 
Operasional. 
Kepemilikan Institusional.

Kepemilikan institusional adalah jumlah 
presentase hak suara yang dimiliki oleh in-
stitusi (Beiner et al, 2003). Dalam penelitian 
ini diukur dengan menggunakan indikator 
presentase jumlah saham yang dimiliki insti-
tusi dari seluruh modal saham yang beredar. 
Pozen (1994) dalam Lastanti (2004) men-
jelaskan bahwa investor institusi dapat dikel-
ompokan menjadi 2 yaitu: Investor aktif dan 
Investor pasif. Investor pasif tidak ingin terlalu 
terlibat dalam pengambilan keputusan mana-
jerial, sedangkan Investor aktif ingin terlibat 
dalam keputusan manajerial. Keberadaaan 
investor aktif inilah yang mampu menjadi 
alat monitoring efektif bagi perusahaan. Tak 
jarang kegiatan investor ini mampu menin-
gkatkan nilai perusahaan. Hal ini didukung 
penelitian dari Cruthley et al, (1999) yang 
menemukan bahwa monitoring yang dilaku-
kan oleh institusi mampu mensubtitusi biaya 
keagenan lain (hutang, deviden dan kepemi-
likan manajerial), sehingga biaya keagenan 
menurun dan nilai perusahaan meningkatkan 
kepercayaan pemegang saham.

Kepemilikan Manajerial.
Kepemilikan manajerial adalah jumlah 

kepemilikan saham oleh pihak manajemen 
dari seluruh modal saham perusahaan yang 
dikelola (Gideon, 2005). Indikator yang digu-
nakan untuk mengukur kepemilikan manaje-
rial adalah presentase jumlah saham yang 
dimiliki pihak manajemen dari seluruh modal 
saham perusahaan yang beredar.

Proporsi Dewan Komisaris Independen.
Komisaris independen adalah anggota 

dewan komisaris yang tidak terafiliasi den-
gan manajemen, anggota dewan komisa-
ris lainnya dan pemegang saham pengen-
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dali, serta bebas dari hubungan bisnis atau 
hubungan lainnya yang dapat mempengar-
uhi kemampuan untuk bertindak independen 
atau bertindak semata-mata demi kepentin-
gan perusahaan (Komite Nasional Kebijakan 
Governance, 2004). Proporsi dewan komisa-
ris independensi diukur dengan menggunaan 
indikator presentase anggota dewan komis-
aris yang berasal dari luar perusahaan dari 
seluruh ukuran anggota dewan komisaris 
perusahaan.

Ukuran Dewan Komisaris.
Ukuran dewan komisaris merupakan jum-

lah anggota dewan komisaris perusahaan 
(Beiner et al, 2003). Dewan komisaris ber-
tanggung jawab dan berwenang mengawasi 
tindakan manajemen, dan memberikan nase-
hat kepada manajemen jika dipandang diper-
lukan oleh dewan komisaris (KNKG,2004). 
Ukuran dewan komisaris diukur dengan 
indikator jumlah anggota dewan komisaris 
suatu perusahaan.

Manajemen Laba.
Manajemen laba merupakan suatu in-

tervensi dengan maksud tertentu terhadap 
proses pelaporan keuangan eksternal den-
gan sengaja untuk memperoleh beberapa 
keuntungan pribadi. Penggunaan discre-
tionary accruals sebagai proksi manajemen 
laba dihitung dengan menggunakan modified 
jones model (Dechow et al.,1995).
TAC = Nit  - CFOit ...............................(1)

Nilai total accrual (TA) yang diestimasi 
dengan persamaan regresi OLS sebagai 
berikut :
TAitatau Ait-1 = β1 (1 atau Ait-1) + β2 
(βRevt atau Ait-1 ) + β3 ( PPEt atau Ait-1) + 
e ............................................................... (2)

Dengan menggunakan koefisien regresi 
diatas nilai non discretionary accruals (NDA) 
dapat dihitung dengan rumus :
NDAit = β1 (1 atau Ait-1) + β2 ( βRevt atau 
Ait-1  β βRect atau Ait-1 ) + β3 ( PPEt atau 
Ait-1 )........................................................(3)

Selanjutnya discretionary accrual (DA) 
dapat dihitung sebagai berikut :
Dait = TAitatau Ait-1 β NDAit.............(4)

Keterangan :
Dait    Discretionary Accrual perusa-

haan i pada periode ke t
NDAit  Non Discretionary Accrual peru-

sahaan i pada periode ke t

TAit Total akrual perusahaan i pada 
periode ke t

Nit Laba bersih perusahaan i pada 
periode ke t

CFOit Aliran kas dari aktivitas operasi 
perusahaan i pada periode ke t

Ait-1 Total aktiva perusahaan i pada 
periode ke t-1

βRevt Perubahan pendapatan perusa-
haan i pada periode ke t

PPEt Aktiva tetap perusahaan pada 
periode ke t

βRect Perubahan piutang perusahaan 
i pada periode ke t

e error

Kinerja Keuangan.
Kinerja keuangan merefleksikan kinerja 

fundamental perusahaan. Kinerja keuangan 
diukur dengan data fundamental perusahaan, 
yaitu data yang berasal dari laporan keuan-
gan. Keinrja keuangan dalam penelitian ini 
diukur dengan menggunakan cash flow re-
turn on asset (CFROA). CFROA dihitung 
dari laba sebelum bunga dan pajak ditambah 
depresiasi dibagi dengan total aktiva.

CFROA =  EBIT + Dep..............................(5)
            Assets

Tehnik Analisis Data.
Pengujian Asumsi Klasik

Metode analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini secara teoritis akan menghasil-
kan nilai parameter model penduga yang 
valid bila terpenuhinya asumsi klasik regresi 
oleh model statistik yang teruji terlebih dahu-
lu, meliputi: Uji Normalitas, Uji heteroskedas-
tisitas, Uji Multikolinearitas, Uji Autokorelasi 

Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis pengaruh mekanisme 

corporate governance terhadap manajemen 
laba dan manajemen laba terhadap kinerja 
keuangan (H1, H2, H3, dan H4) digunakan 
alat analisis regresi berganda. 

Model persamaan regresi tersebut seba-
gai berikut :
DA      = βo  +  β1INSTOWN  +  
β2MGBROWN  +  β3BOARDINDP  +  
β4BOARDSIZE  +  e.................................(6)

Keterangan :
DA Discretionary Accruals
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INSTOWN  Kepemilikan Institusional
MGBROWN  Kepemilikan Manajerial
BOARDINDP Proporsi Dewan 
  Komisaris Independen
BOARDSIZE Ukuran Dewan Komisaris 
βo  Konstanta
β1- β4  Koefisien Regresi
e  Error

sedangkan untuk menguji hipotesis pen-
garuh manajemen laba terhadap kinerja 
keuangan (H5) digunakan alat analisis re-
gresi sederhana. Model persamaan regresi 
tersebut sebagai berikut :
CFROA  = β1  +  β5DA  +  e.....................(7)

Keterangan :
CFROA Cash flow return on assets
DA Discretional Accruals
βo Konstanta
β5 Koefisien Regresi 
e error

Analisis regresi dilakukan untuk mengeta-
hui seberapa besar hubungan antara varia-
bel independen dengan variabel dependen. 
Pengujian statistik yang dilakukan adalah:

Pengujian Koefisien Regresi Parsial 
(Uji-t)

Pengujian ini untuk mengetahui apakah 
variabel independen secara individu ber-
pengaruh terhadap variabel dependen. Jika 
tingkat probabilitas lebih kecil dari 0,05 maka 
dapat dikatakan variabel independen berpen-
garuh terhadap variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengujian Asumsi Klasik

Setelah terpenuhinya uji asumsi klasik 

regresi oleh model statistik yang meliputi: Uji 
Normalitas, Uji heteroskedastisitas, Uji Mul-
tikolinearitas dan Uji Autokorelasi maka di-
lakukan uji regresi berganda berikut ini.

Model Persamaan Regresi Berganda
Regresi dalam penelitian ini menggunakan 

regresi berganda, karena dalam penelitian ini 
menguji pengaruh lebih dari satu variabel be-
bas (kepemilikan institusional, kepemilikan 
manajerial, proporsi dewan komisaris, dan 
ukuran dewan komisaris). Model persamaan 
yang diajukan dalam penelitian ini adalah 
telah memenuhi persyaratan asumsi klasik 
sehingga model persamaan dalam penelitian 
ini sudah dianggap baik.

Dari Tabel 1 hasil pengolahan data SPSS,  
maka didapatkan  model persamaan regresi 
akhir sebagai berikut :

Y1  =  41323,714 – 317,473 X1 – 5678,273X2 
– 325,486X3  - 3997,368X4  + e 
a. Nilai koefisien regresi -317,473 

menyatakan setiap pengurangan (karena    
tanda -) 1 satuan untuk kepemilikan 
institusional, maka akan meningkatkan 
manajemen laba  sebesar 317,473 

b. Nilai koefisien regresi -5678,273 
menyatakan setiap pengurangan (karena    
tanda -) 1 satuan untuk kepemilikan 
manajerial, maka akan meningkatkan 
manajemen laba  sebesar 5678,273. 

c. Nilai koefisien regresi -325,486 
menyatakan setiap pengurangan (karena    
tanda -) 1 satuan untuk proporsi dewan 
komisaris, maka akan meningkatkan 
manajemen laba  sebesar 325,486.

d. Nilai koefisien regresi -3997,368 
menyatakan setiap pengurangan (karena    
tanda -) 1 satuan untuk ukuran dewan 

!

Tabel 1.
Model Persamaan Regresi Berganda

       Sumber : Data sekunder yang diolah, 2009
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komisaris, maka akan meningkatkan 
manajemen laba  sebesar 3997,388. 

Model Persamaan Regresi Sederhana 
Regresi dalam penelitian ini mengguna-

kan regresi sederhana, karena dalam pe-
nelitian ini menguji pengaruh satu variabel 
bebas (manajemen laba) terhadap kinerja 
keuangan. Hasil pengolahan dengan meng-
gunakan SPSS. adalah sebagai berikut :

Dari Tabel 2 hasil pengolahan data den-
gan bantuan program SPSS ,  maka didapat-
kan  model persamaan regresi akhir sebagai 
berikut :

Y2  =  0,035 – 0,00000034 Y1  + e 
Nilai koefisien regresi -0,00000034 me-

nyatakan setiap pengurangan (karena    tan-
da -) 1 satuan untuk manajemen laba, maka 
akan meningkatkan kinerja keuangan  sebe-
sar 0,00000034.

Pengujian Hipotesis 
a. Pengujian Hipotesis  (H1)
 Berdasarkan  tabel 1 diatas, dapat dike-

tahui bahwa pengujian secara parsial 
kepemilikan institusional tidak  berpen-
garuh terhadap manajemen laba, hal ini 
dibuktikan dengan nilai signifikansi sebe-
sar 0,250 dimana nilai signifikansi > 0,05. 
Dengan demikian  hipotesis 1 yang me-
nyatakan kepemilikan institusional  ber-
pengaruh terhadap manajemen laba ada-
lah ditolak. 

b. Pengujian Hipotesis  (H2)
 Berdasarkan  tabel 1 diatas, dapat dike-

tahui bahwa pengujian secara parsial 
kepemilikan manajerial berpengaruh terh-
adap manajemen laba, hal ini dibuktikan 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 
dimana nilai signifikansi < 0,05. Dengan 
demikian  hipotesis 2 yang menyatakan 

kepemilikan manajerial   berpengaruh ter-
hadap manajemen laba adalah diterima. 

c. Pengujian Hipotesis  (H3)
 Berdasarkan  tabel 4.6 diatas, dapat dike-

tahui bahwa pengujian secara parsial 
proporsi dewan komisaris tidak  berpen-
garuh terhadap manajemen laba, hal ini 
dibuktikan dengan nilai signifikansi sebe-
sar 0,358 dimana nilai signifikansi > 0,05. 
Dengan demikian  hipotesis 3 yang me-

nyatakan proporsi dewan komisaris   ber-
pengaruh terhadap manajemen laba ada-
lah ditolak.

d. Pengujian Hipotesis  (H4)
 Berdasarkan  tabel 1 diatas, dapat dike-

tahui bahwa pengujian secara parsial 
ukuran dewan direksi  berpengaruh terh-
adap manajemen laba, hal ini dibuktikan 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,028 
dimana nilai signifikansi < 0,05. Dengan 
demikian  hipotesis 4  yang menyatakan 
ukuran dewan direksi   berpengaruh terh-
adap manajemen laba adalah diterima. 

e. Pengujian Hipotesis  (H5)
 Berdasarkan  tabel 2 diatas, dapat dike-

tahui bahwa pengujian secara parsial 
manajemen laba  berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan, hal ini dibuktikan den-
gan nilai signifikansi sebesar 0,038 di-
mana nilai signifikansi < 0,05. Dengan 
demikian  hipotesis 5 yang menyatakan 
manajemen laba   berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan  adalah diterima.

Pengujian Model Regresi  ( Uji F)
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui 

apakah kepemilikan  institusional, kepemili-
kan manajerial, proporsi dewan komisaris, 
dan ukuran dewan komisaris berpengaruh 
terhadap manajemen laba. Hasil pengujian 
ini dapat dilihat pada tabel 3

!
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2009

Tabel 2.
Model Persamaan Regresi Sederhana
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Hasil pengujian model regresi diperoleh 
nilai signifikansi sebesar 0,000. Maka sig 
F (0,000) < α (0,05), maka dapat disimpul-
kan bahwa secara bersama-sama variabel 
kepemilikan  institusional, kepemilikan mana-
jerial, proporsi dewan komisaris, dan ukuran 
dewan komisaris berpengaruh terhadap 
manajemen laba. Dengan demikian model 
regresi adalah baik.

Koefisien Determinasi (R2 )
Koefisien Determinasi  ini menunjukan 

seberapa besar variabel bebas dapat men-
jelaskan  variabel dependen yang dinyatakan 
dalam persen (%).  Hasil pengujian adalah 
sebagai berikut :

Nilai koefisien determinasi yang ditunju-
kan dengan nilai adjusted R square adalah 
sebesar 0,282. Hal ini dapat di artikan bahwa 
variabel independen (kepemilikan  institu-
sional, kepemilikan manajerial, proporsi de-
wan komisaris, dan ukuran dewan komisaris) 
dapat menjelaskan variabel bebas (manaje-
men laba) sebesar 28,20 %, sedangkan si-
sanya dijelaskan oleh variabel lain yang tidak 

diamati dalam penelitian ini.

Pembahasan
Kepemilikan institusional tidak  berpen-

garuh terhadap manajemen laba. Kondisi 
ini terjadi karena kepemilikan institusional 
banyak berperan di luar manajemen perusa-
haan, sehingga kebijakan manajemen sep-
erti manajemen laba kurang bisa dipengaruhi 
oleh kepemilikan institusional. Menurut teori 
kepemilikan institusional memiliki kemam-
puan untuk mengendalikan pihak manaje-
men melalui proses monitoring secara efek-
tif sehingga dapat mengurangi manajemen 
laba. Prosentase saham tertentu yang dimi-
liki oleh institusi dapat mempengaruhi proses 

penyusunan laporan keuangan yang tidak 
menutup kemungkinan terdapat akrualisasi 
sesuai kepentingan pihak manajemen. Hasil 
penelitian yang menunjukkan bahwa kepemi-
likan institusional tidak berpengaruh terhadap 
manajemen laba ini mendukung penelitian 
Suranta dan Machfoeds (2003).

Kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap manajemen laba. Kondisi ini ter-

!

Tabel 3.
Hasil Uji Signifikansi Secara Simultan

Sumber : Data sekunder  yang diolah, 2008

!

Tabel 4.
Koefisien Determinasi

Sumber : Data sekunder  yang diolah, 2008
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jadi karena  kepemilikan manajerial banyak 
berperan di dalam manajemen perusahaan, 
sehingga kebijakan manajemen seperti 
manajemen laba bisa dipengaruhi   oleh 
kepemilikan manajerial,  Hasil ini mendukung 
penelitian Suranta dan Machfoeds (2003). 
Hasil ini sesuai dengan teori bahwa mana-
jemen laba sangat ditentukan oleh motivasi 
manajer perusahaan. Motivasi yang berbeda 
akan menghasilkan besaran manajemen 
laba yang berbeda, seperti antara manajer 
yang sekaligus sebagai pemegang saham 
dan manajer yang tidak sebagai pemegang 
saham. Dua hal tersebut akan mempengar-
uhi manajemen laba, sebab kepemilikan se-
orang manajer ikut berperan dalam menen-
tukan kebijakan dan pengambilan keputusan 
terhadap metode akuntansi yang diterapkan 
pada perusahaan yang mereka kelola, ter-
masuk didalamnya manajemen laba.

Proporsi dewan komisaris tidak  berpen-
garuh terhadap manajemen laba. Kondisi ini 
terjadi karena  proporsi desan komisaris da-
lam penelitian ini terlalu kecil, yaitu rata-rata 
23,16 %, sehingga kurang bisa mempengar-
uhi manajemen laba. Hasil ini mendukung pe-
nelitian Suranta dan Machfoeds (2003), yang 
menyatakan proporsi dewan komisaris tidak  
berpengaruh terhadap manajemen laba. 
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan pe-
nelitian yang dikemukakan oleh Peter (2003) 
yang menyimpulkan bahwa perusahaan yang 
memiliki proporsi anggota dewan komisaris 
yang berasal dari luar perusahaan atau out-
sider director dapat mempengaruhi tindakan 
manajemen laba. Sehingga, jika anggota de-
wan komisaris dari luar meningkatkan tinda-
kan pengawasan, hal ini juga akan berhubun-
gan dengan makin rendahnya penggunaan 
discreationary accruals. Sedangkan menurut 
teori para outsider director ikut berperan da-
lam manajemen laba, karena dapat bertindak 
sebagai penengah dalam perselisihan yang 
terjadi diantara para manajer dan mengatasi 
kebijakan manajemen laba serta memberi-
kan nasihat kepada manajemen. 

Ukuran dewan komisaris  berpengaruh 
terhadap manajemen laba. Kondisi ini terjadi 
karena  ukuran dewan komisaris dalam pe-
nelitian ini tidak terlalu besar, yaitu rata-rata 
8 orang dewan komisaris. Menurut Jansen 
(1993), komisaris yang berukuran kecil akan 
lebih efektif dalam melakukan tindakan pen-
gawasan dibandingkan dewan komisaris 
berukuran besar. Ukuran dewan komisaris 

yang besar dianggap kurang efektif dalam 
menjalankan fungsinya karena sulit dalam ko-
munikasi, koordinasi serta pembuatan kepu-
tusan yang berhubungan dengan kebijakan 
perusahaan, termasuk didalamnya kebijakan 
tentang manajemen laba. Hasil ini tidak men-
dukung penelitian Suranta dan Machfoeds 
(2003), tetapi hasil ini sesuai dengan teori 
bahwa komisaris merupakan mekanisme 
govermence yang penting, dalam berperan 
dalam ikut aktif dalam kebijakan manajemen 
laba. 

Manajemen laba  berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan. Kondisi ini terjadi karena  
manajemen laba dilakukan oleh manajer pada 
faktor-faktor fundamental perusahaan, yaitu 
dengan intervensi pada penyusunan laporan 
keuangan berdasarkan akuntansi akrual. Ha-
sil ini mendukung penelitian Midiastuty dan 
Machfoeds (2003). Hasil ini juag mendu-
kung teori bahwa manajemen laba berpen-
garuh terhadap kinerja keuangan, dimana 
alasan manajemen melakukan manajemen 
laba adalah skema kompensasi manajemen 
yang berhubungan dengan kinerja perusa-
haan yang disajikan dalam laba akuntansi 
yang dilaporkan, serta fluktuasi dalam kinerja 
manajemen dapat mengakibatkan intervensi 
pemilik untuk menangani manajemen den-
gan pengambilalihan secara langsung.

Simpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan, maka dapat dibuat saran sebagai 
berikut :
1. Kepemilikan  institusional tidak  berpen-

garuh terhadap manajemen laba, hal ini 
dibuktikan dengan nilai signifikasi 0,250 
> 0,05. Dengan demikian hipotesis 1 
ditolak. 

2. Kepemilikan  manajerial   berpengaruh 
terhadap manajemen laba, hal ini dibukti-
kan dengan nilai signifikasi 0,000 < 0,05. 
Dengan demikian hipotesis 2 diterima. 

3. Proporsi dewan komisaris tidak  berpen-
garuh terhadap manajemen laba, hal ini 
dibuktikan dengan nilai signifikasi 0,358 
> 0,05. Dengan demikian hipotesis 3 
ditolak. 

4. Ukuran dewan komisaris berpengaruh 
terhadap manajemen laba, hal ini dibukti-
kan dengan nilai signifikasi 0,028 < 0,05. 
Dengan demikian hipotesis 4 diterima.

5. Manajemen laba   berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan, hal ini dibuktikan den-
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gan nilai signifikasi 0,038  < 0,05. Dengan 
demikian hipotesis 5  diterima. 

Keterbatasan 
Keterbatasan dalam penelitian ini adalah 

menggunakan periode penelitian 3 tahun. 
Dan belum dapat menjelaskan secara em-
piris bahwa kepemilikan institusional, propor-
si dewan komisaris berpengaruh terhadap 
manajemen laba.

Variabel bebas dalam penelitian ini hanya 
dapat menjelaskan 28,2 % manajemen laba.

Saran dan Implikasi Penelitian 
Selanjutnya
1. Pihak investor bisa menggunakan varia-

bel kepemilikan manajerial, dan proporsi 
dwan komisaris  sebelum investor akan 
menanamkan modalnya di perusahaan 
tersebut, karena ini akan mempengaruhi 
kebijakan manajemen laba  pada akhirnya 
akan mempengaruhi tingkat pengem-
balian investasi.

2. Pihak manajemen dalam melakukan ke-

bijakan manajemen laba, sebaiknya juga 
memikirkan tentang dampak dari kebi-
jakan manajemen laba tersebut. Apakah 
merugikan bagi investor atau tidak, kar-
ena apabila sampai merugikan investor, 
maka kerugian pula bagi perusahaan, 
dengan tidak dipercayanya perushaan 
dan investor kurang tertarik untuk untuk 
menanamkan modalnya. 

3. Penelitian selanjutnya bisa memper-
panjang periode penelitian menjadi 5 ta-
hun, sehingga lebih banyak memperoleh 
sampel dan dapat membuktikan bahwa 
kepemilikan institusional, dan proporsi 
dewan komisaris berpengaruh terhadap 
manajemen laba.

4.  Penelitian selanjutnya juga bisa menam-
bah variabel bebas lain yang mempen-
garuhi manajemen laba seperti faktor 
fundamental perusahaan seperti rasio 
profitabilitas, rasio solvabilitas, sehingga 
diharapkan bisa lebih menjelaskan mana-
jemen laba.
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