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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Menurut agency theory, adanya pemisahan antara kepemilikan dan
pengelolaan perusahaan dapat menimbulkan konflik. Terjadinya konflik yang
disebut agency conflict disebabkan pihak-pihak yang terkait yaitu prinsipal
(yang memberi kontrak atau pemegang saham) dan agen (yang menerima
kontrak dan mengelola dana prinsipal) mempunyai kepentingan yang saling
bertentangan. Jika agen dan prinsipal berupaya memaksimalkan utilitasnya
masing-masing, serta memiliki keinginan dan motivasi yang berbeda, maka
ada alasan untuk percaya bahwa agen (manajemen) tidak selalu bertindak
sesuai keinginan prinsipal (Jensen dan Meckling, 1976 dalam Rachmawati dan
Triatmoko, 2007). Pemikiran bahwa pihak manajemen dapat melakukan
tindakan yang hanya memberikan keuntungan bagi dirinya sendiri didasarkan
pada suatu asumsi yang menyatakan setiap orang mempunyai perilaku yang

mementingkan diri sendiri atau self-interested behaviour.

Konflik keagenan dapat mengakibatkan adanya sifat manajemen
melaporkan laba secara oportunis untuk memaksimumkan kepentingan
pribadinya. Jika hal ini terjadi akan mengakibatkan rendahnya kualitas laba.
Salah satu cara yang dilakukan manajemen dalam proses penyusunan laporan
keuangan yang dapat mempengaruhi tingkat laba yang ditampilkan adalah

earnings management yang diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan



pada saat tertentu. Tujuan earnings management adalah meningkatkan
kesejahteraan pihak tertentu walaupun dalam jangka panjang tidak terdapat
perbedaan laba kumulatif perusahaan dengan laba yang dapat diidentifikasikan
sebagai suatu keuntungan (Fischer dan Rosenzweirg, 1995, dalam Herawaty,
2008). Earnings management yang dilakukan manajemen perusahaan akan
meningkatkan nilai perusahaan (Tobin’s Q) lalu kemudian akan turun (Morck,

Scheifer dan Vishny, 1988 dalam Herawaty, 2008).

Teori agensi memberikan pandangan bahwa masalah earnings
management dapat diminimumkan dengan pengawasan sendiri melalui good
corporate governance. Praktek earnings management oleh manajemen dapat
diminimumkan melalui mekanisme monitoring untuk menyelaraskan
(alignment) perbedaan kepentingan pemilik dan manajemen antara lain
dengan; (1) memperbesar kepemilikan saham perusahaan oleh manajemen
(manajerial ownership) (Jensen Meckling, 1976 dalam Herawaty, 2008); (2)
kepemilikan saham oleh institusional karena mereka dianggap sebagai
sophisticated investor dengan jumlah kepemilikan yang cukup signifikan
dapat memonitor manajemen yang berdampak mengurangi motivasi manajer
untuk melakukan earnings management. (Pratana dan Mas’ud, 2003 dalam
Herawaty, 2008); (3) peran monitoring yang dilakukan dewan komisaris

independen (Barnhart & Rosenstein, 1998 dalam herawaty, 2008),

(4) kualitas audit yang dilihat dari peran auditor yang memiliki kompetensi

yang memadai dan bersikap independen sehingga menjadi pihak yang dapat



memberikan kepastian terhadap integritas angka-angka akuntansi yang

dilaporkan manajemen.

Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI, 2001)
merumuskan tujuan dari corporate governance adalah untuk menciptakan
nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan (stakeholders). Corporate
governance Yyang mengandung empat unsur penting yaitu keadilan,
transparansi, pertanggungjawaban dan akuntabilitas, diharapkan dapat menjadi
suatu jalan dalam mengurangi konflik keagenan dengan adanya tata kelola
perusahaan yang baik, diharapkan nilai perusahaan akan dinilai dengan baik

oleh investor.

Ada empat mekanisme corporate governance yang sering dipakai
dalam berbagai penelitian mengenai corporate governance yang bertujuan
untuk mengurangi konflik keagenan, vyaitu komite audit, komisaris

independen, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial.

Komite audit mempunyai peran yang sangat penting dan strategis
dalam hal memelihara kredibilitas proses penyusunan laporan keuangan
seperti halnya menjaga terciptanya sistem pengawasan perusahaan yang
memadai serta dilaksanakannya good corporate governance. Dengan
berjalannya fungsi komite audit secara efektif, maka kontrol terhadap
perusahaan akan lebih baik sehingga, konflik keagenan yang terjadi akibat
keinginan manajemen untuk meningkatkan kesejahteraannya sendiri dapat

diminimalisasi.



Komposisi dewan komisaris merupakan salah satu karakteristik dewan
yang berhubungan dengan kandungan informasi laba. Melalui perannya dalam
menjalankan fungsi pengawasan, komposisi dewan dapat mempengaruhi
pihak manajemen dalam menyusun laporan keuangan sehingga dapat
diperoleh suatu laporan laba yang berkualitas (Boediono, 2005 dalam

Rachmawati dan Triatmoko, 2007).

Adanya komisaris independen diharapkan mampu meningkatkan peran
dewan komisaris sehingga tercipta good corporate governance di dalam
perusahaan. Manfaat corporate governance akan dilihat dari premium yang
bersedia dibayar oleh investor atas ekuitas perusahaan (harga pasar). Jika
ternyata investor bersedia membayar lebih mahal, maka nilai pasar perusahaan
yang menerapkan good corporate governance juga akan lebih tinggi
dibanding perusahaan yang tidak menerapkan atau mengungkapkan praktek
good corporate governance mereka (Kusumawati dan Riyanto, 2005 dalam

Rachmawati dan Triatmoko, 2007).

Struktur kepemilikan (kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional) oleh beberapa peneliti dipercaya mampu mempengaruhi jalannya
perusahaan yang pada akhirnya berpengaruh pada kinerja perusahaan dalam
mencapai tujuan perusahaan yaitu maksimalisasi nilai perusahaan. Hal ini
disebabkan oleh karena adanya kontrol yang mereka miliki (Wahyudi dan

Pawestri, 2006 Rachmawati dan Triatmoko, 2007).



Berdasarakan uraian di atas, penulis tertarik untuk mengambil judul
“ PENGARUH SET KESEMPATAN INVESTASI (10S) DAN STRUKTUR
KEPEMILIKAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN “ (Studi Empiris Pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2005-

2008)

. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disampaikan di muka,

maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah set kesempatan investasi (10S) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?

2. Apakah struktur kepemilikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

. Pembatasan Masalah
Penulisan skripsi ini dibatasi catatan di BEI pada pembahasan

mengenai:

1. Perusahaan publik atau perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di
BELI.

2. Penelitian ini merupakan studi empiris dengan mengambil sampel
perusahaan manufaktur go public yang sudah tercatat di BEI tahun 2005-

2008.



D. Tujuan Penelitian
Penelitian mengenai pengaruh set kesempatan investasi (10S) dan
struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan telah banyak dilakukan oleh

para peneliti sebelumnya. Tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk mendapatkan bukti empiris bahwa set kesempatan investasi
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Untuk mendapatkan bukti empiris bahwa struktur kepemilikan
institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

3. Untuk mendapatkan bukti empiris bahwa struktur kepemilikan manajerial

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

E. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi:

1. Bagi Investor, sebagai bahan masukan sebelum melakukan investasinya di
pasar modal, untuk tidak semata-mata terfokus pada data-data akuntansi
yang tercantum dalam laporan keuangan perusahaan, tetapi juga
mengetahui angka-angka tersebut diperoleh (interprestasi terhadap laporan
keuangan), dan juga faktor lain-lain selain laporan keuangan, baik yang
dipublikasikan maupun yang tidak.

2. Bagi ilmu pengetahuan, khususnya akuntansi keuangan, hasil penelitian ini
diharapkan dapat berkontribusi dalam menjelaskan secara empiris faktor-

faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



3. Penelitian ini tidak hanya bermanfaat sebagai salah satu syarat untuk
memperoleh gelar Sarjana Ekonomi di Fakultas Ekonomi Universitas
Muhammadiyah Surakarta, tetapi yang terpenting bagi penulis adalah
penulis dapat mengimplementasikan apa yang telah penulis dapat dari

perguruan tinggi ini dan salah satunya adalah tercapainya skripsi ini.

F. Sistematika Penulisan
Dalam penulisan skripsi ini, sistematika penulisan adalah sebagai

berikut :

BAB | Pendahuluan
Dalam bab ini akan diuraikan mengenai latar belakang masalah,
perumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat
penelitian, dan sistematika penulisan.

BAB Il Tinjauan Pustaka
Dalam bab ini akan diuraikan mengenai teori yang melandasi
penelitian yaitu tentang teori keagenan (agency theory), nilai
perusahaan, struktur kepemilikan, set kesempatan investasi (10S),
penelitian-penelitian terdahulu yang pernah dilakukan, kerangka
pemikiran serta hipotesis.

BAB 11l Metode Penelitian
Dalam bab ini akan diuraikan mengenai metode penelitian yang
digunakan dalam penulisan skripsi ini yang meliputi objek

penelitian, sampel penelitian, variabel penelitian, metode



pengumpulan data, metode pengolahan data, serta alat analisis yang
digunakan.

BAB IV Analisis Data Dan Pembahasan
Dalam bab ini akan diuraikan mengenai proses penganalisaan data
yang meliputi prosedur pemilihan sampel, pengujian asumsi klasik,
analisis data dan pembahasan.

BAB V Penutup
Dalam bab ini akan diuraikan mengenai kesimpulan yang diperoleh

dari penelitian dan saran-saran yang diperlukan untuk disampaikan.





