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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini untuk menguji pengaruh kinerja keuangan dan
earnings management terhadap nilai perusahaan, dan pengaruh kinerja keuangan
dan earnings management terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh
penerapan good corporate governance.

Penelitian ini dilakukan terhadap 33 perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2015 – 2017. Data didapatkan dengan
menggunakan metode purposive sampling. Analisis dan pengambilan keputusan
terkait dengan hipotesis menggunakan multiple regression analysis. Hasil
pengumpulan data tersebut diolah dengan menggunakan aplikasi SPSS versi 24.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel earnings management
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel moderasi good corporate
governance memperlemah hubungan antara kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan variable moderasi good corporate governance tidak
memperlemah hubungan antara earnings management terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Earnings Management, Good Corporate
Governance, dan Nilai Perusahaan.



ABSTRACT

The purpose of this research is to analyze the influence of financial
performances and earnings management to firm value and the influence of
financial performances and earnings management  to firm value with good
corporate governance as  moderating variable

This research was using 33 manufacturing companies in Indonesia Stock
Exchange during 2015 – 2017. The data are collected using purposive sampling
method. The analysis and decision makin about the hypothesis using multiple
regression analysis. Data Analysis method used is SPSS 24.

The result of this research show that financial performances have no
influence to firm value, while earnings management have an  influence to firm
value. Good corporate governance weaken the relationship of financial
performance to firm value while good corporate governance has not weaken the
relationship of  earnings management to firm value.

Keyword: Financial Performances, Earnings Management, Good Corporate
Governance, Firm Value
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Persaingan bisnis dewasa ini sudah semakin sangat ketat, setiap

perusahaan harus pintar-pintar melakukan inovasi agar tetap bisa bertahan dan

berusaha meningkatkan performa melalui berbagai cara seperti peningkatan

produktivitas, efektifitas, dan semaksimal mungkin mendapat laba. Persaingan

yang ketat antar perusahaan, ancaman krisis ekonomi dunia akibat pengaruh

globalisasi dimana kegiatan ekonomi di seluruh dunia menjadi terhubung dan

saling mempengaruhi. Untuk itu manajemen perusahaan bertugas untuk

memikirkan strategi agar bagaimana cara perusahaan bisa bersaing. Dengan

demikian perusahaan akan mendapat nilai lebih di mata pasar, sehingga bisa

bersaing dengan perusahaan lainnya. Belum lagi ditambah dengan terwujudnya

Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA), yang menuntut perusahaan di dalam negeri

untuk terus meningkatnya nilai dan kualitasnya agar tetap bisa bersaing.

Salah satu hal yang bisa menambah nilai perusahaan di mata pasar adalah

bagaimana manajemen perusahaan menjalankan fungsinya dengan baik yang pada

akhirnya berujung kepada meningkatnya laba perusahaan.Sebuah perusahaan

didirikan pasti mempunyai maksud dan tujuan tertentu, pada umumnya tujuan

perusahaan adalah untuk memaksimalkan laba yang sebesar-besarnya,

memakmurkan pemilik usaha atau pemegang saham, serta memaksimalkan nilai

perusahaan itu sendiri. Namun penekanan terhadap tujuan yang ingin dicapai



berbeda-beda antara perusahaan satu dengan persahaan lainnya. Sebagai

perusahaan yang memiliki nilai tinggi di mata investor, salah satu yang

dilihatadalah seberapa sering perusahaan tersebut membagikan dividen kepada

para pemegang sahamnya.Pembagian dividen terkait dengan saham, dimana harga

saham yang naik pasti akan menambah  nilai perusahaan. Bila harga saham

meningkat berarti nilai perusahaan meningkat dan kesejahteraan pemilik

meningkat. Para pemilik modal (sebagai principal) memberi kepercayaan kepada

manajemen (agen) untuk mengelola perusahaan agar bisa mencapai tujuan

perusahaan tersebut. Manajemen  juga harus memaksimalkan kesejahteraan

investor, dalam hal ini adalah para pemegang saham.

Nilai perusahaan merupakan  persepsi investor terhadap tingkat

keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki yang

tercermin dalam harga saham perusahaan. Pembentukan harga saham disebabkan

adanya permintaan dan penawaran atas saham yang disebabkan adanya beberapa

faktor. Faktor nilai perusahaan merupakan hal yang sangat diperhatikan oleh

investor karena kemakmuran pemegang saham akan tercermin dalam nilai

perusahaan, dan melalui nilai perusahaan kinerja manajer  keuangan  dapat

diketahui. Harga saham sebuah perusahaan menunjukan penilaian masyarakat

terhadap perusahaan tersebut, terlepas dari seberapa kuat fundamental yang

dimiliki oleh perusahaan itu.

Harga saham yang tinggi merupakan bentuk kepercayaan masyarakat atau

investor terhadap perusahaan tersebut, yang pada akhirnya akan menjadikan

perusahaan tersebut bernilai dan layak untuk diinvestasikan. Ketika terjadi krisis



keuangan dunia pada tahun 2008 lalu, yang membuat pasar modal di Indonesia

juga mengalami dampaknya dimana harga saham semua perusahaan mengalami

koreksi yang cukup dalam. Banyak perusahaan di Indonesia pada saat itu menjadi

kolaps karena rendahnya nilai perusahaan tersebut akibat dari rendahnya harga

saham akibat krisis keuangan yang melanda. Namun sebuah perusahaan yang

sudah memiliki nilai yang baik di mata investor akan dengan mudah bangkit,

karena investor melihat bagaimana manajemen bekerja dengan baik dalam

mengeloka keuangan dan memaksimalkan sumber daya yang dimiliki oleh

perusahaan. Akibat kepercayaan investor tersebut, banyak perusahaan mulai

bangkit dan harga saham kembali naik yang mengakibatkan naiknya nilai

perusahaan.

Manajemen akan berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaan, bahkan

terkadang dengan melakukan kecurangan.  Kasus Enron yang terjadi pada awal

tahun 2000an merupakan salah satu contoh kasus bagaimana manajemen akan

melakukan apapun untuk menjaga nilai perusahannya. Kasus yang terjadi

belakangan ini adalah kasus earnings management yang dilakukan oleh Toshiba

di Jepang, dimana perusahaan memanipulasi laba dengan nilai mencapai lebih

dari USD 1,2 Miliar selama beberapa tahun mulai dari tahun 2008 – 2015.

Manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen Toshiba tentu bertujuan untuk

menjaga reputasi perusahaan di mata investor, namun dengan terbongkarnya

skandal tersebut tentu akan menurunkan kepercayaan investor dan berdampak

kepada menurunnya nilai perusahaan.



Sedangkan di Indonesia sendiri salah satu contoh perusahaan yang

mengalami penurunan nilai adalah salah satu perusahaan dari grup Bakrie yakni

Bumi Resources(BUMI) yang sempat menjadi primadona di pasar modal karena

memiliki prospek yang cerah dan memiliki kapitalisasi saham yang besar. Ketika

krisis ekonomi datang pada tahun 2008, saham BUMIyang berada di kisaran

harga Rp 8,750 per lembar saham pada level tertingginya, anjlok menjadi hanya

sekitar Rp 400 per lembar saham dalam waktu yang relatif singkat. Selain harga

karena harga batubarayang menurun, hutang BUMI yang menumpuk dan

penerapan good corporate governance yang kurang baik, mengakibatkan terus

menurunkan nilai perusahaan di mata investor, sehingga saham BUMI sempat

manjadi saham “gocap”untuk beberapa waktu lamanya.

Nilai perusahaan dapat digambarkandengan berapa harga yang

bersediadibayarolehcalon pembeli andaiperusahaan tersebut dijual.Nilai

perusahaan dapat dilihat dari beberapa kriteria, tergantung dari sudut pandang

mana investor memandang perusahaan tersebut. Kinerja keuangan sebuah

perusahaan merupakan salah satu faktor yang dilihat oleh para calon investor

untuk menentukan pilihan investasinya. Bagi sebuah perusahaan, menjaga dan

meningkatkan kinerja keuangan adalah salah satu keharusan agar harga saham

tersebut tetap eksis dan tetap diminati oleh investor (Santoso, 2017). Kinerja

keuangan perusahaan dapat dilihat dari laporan keuangan, yang merupakan proses

akhir dari sebuah siklus akuntansi dimana dibuat dengan tujuan untuk

memberikan informasi keuangan secara jelas mengenai kondisi perusahaan

tersebut kepada pihak eksternal perusahan. Menurut Ridwan dan Gunardi (2013),



nilai perusahaan dapat dilihat melalui nilai pasar atau nilai buku perusahaan. Nilai

buku merupakan nilai dari kekayaan, utang, dan ekuitas perusahaan. Sedangkan

nilai pasar merupakan presepsi pasar yang berasal dari investor, kreditur, dan

skateholder terhadap kondisi perusahaan, dan biasanya tercermin pada nilai saham

perusahaan.

Banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya adalah

kinerja keuangan perusahan, earnings management, sertaGood Corporate

Governance (GCG). Salah satu upaya yang dapat dilakukan perusahaan untuk

meningkatkan nilainya adalah dengan memperbaiki kinerja keuangan mereka.

Sebuah perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja keuangan

perusahaan tersebut juga baik.Salah satu sumber informasi dalam menilai kinerja

keuangan perusahaan adalah laporan keuangan. Laporan keuangan dibuat dengan

tujuan untuk mempertanggung jawabkan tugas yang diberikan kepada manajemen

oleh para pemilik modal perusahaan (Partami, et al 2015). Namun, untuk pihak

eksternal seperti investor dan masyarakat umum, laporan keuangan digunakan

sebagai sumber informasi yang penting mengenai kondisi perusahaan, termasuk

bagaimana kinerja keuangan sebuah perusahaan dalam satu periode tertentu.

Masyarakat umum biasanya akan melihat kinerja keuangan perusahaan

darii profitabilitas atau laba yang didapatkan perusahaan selama satu periode

tertentu, sedangkan investor akan melihat beberapa ratio keuangan, salah satunya

adalah Return on Asset (ROA), yaitu rasio yang mengukur seberapa efisien suatu

perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba pada suatu periode

tertentu. Semakin tinggi rasio, menunjukan bahwa perusahaan tersebut lebih



efektif dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba yang lebih besar.

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu hal penting yang diperhatikan

oleh investor dalam mempersepsikan baik atau tidaknya nilai sebuah perusahaan.

Semakin tinggi kualitas laba sebuah perusahaan, semakin baik nilai perusahan dan

meningkatkan persepsi investor atau kreditur atas perusahaan tersebut, karena

perusahaan dipandang efisien dalam mengelola sumber daya yang ada untuk

mendapatkan keuntungan. Perusahaan yang memiliki laba yang baik juga

dianggap mampu untuk dapat melakukan pengembalian atas investasi yang

diberikan oleh investor pada perusahaan tersebut.

Laba perusahaan dipandang sebagai sesuatu yang penting, karena selain

sebagai salah satu indikator kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajibannya terhadap pemilik modal, juga dipandang sebagai keberhasilan

manajemen dalam mengelola perusahaan, serta bagaimana prospek perusahaan di

masa mendatang yang pada akhirnya akan membentuk nilai terhadap perusahaan

itu sendiri. Perusahaan yang memiliki laba akan dipersepsikan sebagai perusahaan

yang sehat dan memiliki prospek sebagai perusahaan yang layak diinvestasikan.

Manajemen sebagai agen yang diberi wewenang oleh pemilik  modal

selaku principal, memiliki informasi yang lebih baik mengenai perusahaan

dibandingkan dengan pemilik modal, sehingga terkadang terjadi masalah asimetri

informasi antara principal dengan agen. Salah satu cara yang bisa dilakukan oleh

manajemen dalam proses pembuatan laporan keuangan, khususnya terkait dengan

tingkat laba adalah dengan melakukan manajemen laba (Earnings Management),

dimana hal tersebut diharapkan akan dapat meningkakan nilai perusahaan pada



saat tertentu.Earnings management adalah tindakan yang dilakukan manajemen

untuk meningkatkan atau menurunkan laba dalam laporan keuangan, dengan

tujuan untuk meningkatkan kesejahteraan pihak tertentu (Gunardi, 2013)

Persaingan membuat setiap perusahaan berusaha meningkatkan kinerja

untuk mencapai tujuan seperti laba yang tinggi.Karena hal inilah, maka manajer

keuangan perusahaan harus berhati-hati dalam mengelola sumber daya yang ada.

Dengan adanya perencanaan yang matang dalam memaksimalkan kinerja

keuangan,diharapkan perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dan lebih

unggul dalam menghadapi persaingan. Demi mencapai laba yang tinggi dan

memuaskan keinginan pemilik modal, terkadang manajemen melakukan

apapun untuk mendukung hal tersebut, diantaranya adalah dengan melakukan

manajemen laba. Hal tersebut dikarenakan manajemen lebih mengetahui

mengenai kondisi perusahaan, sehingga proses pembuatan laporan keuangan

dapat dengan mudah dimanipulasi.

Laba yang kurang berkualitas bisa terjadi karena dalam menjalankan

bisnis perusahaannya, manajemen tidak bertindak sebagai pemilik perusahaan.

Manajemen hanya menjalankan tugas mengelola perusahaan dan berusaha

memenuhi ekspektasi dari pemilik modal.Perbedaan kepentingan antara agen

dan pemilik modal sering terjadi karena manajemen hanya bertindak untuk

mencari aman dan untuk keuntungan diri sendiri dengan mengabaikan kepentingan

pemilik modal. Manipulasi keuangan yang dilakukan manajemen merugikan

pemilik modal karena tidak mencerminkan kondisi sebenarnya mengenai laba



perusahaan. Akibatnya investor kehilangan kepercayaan terhadap perusahaan dan

bahkan menarik investasinya sehingga berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Tindakan manajemen dalam melakukan earnings management dilakukan

karena mereka mengharapkan suatu manfaat tertentu dari tindakan yang mereka

lakukan. Earnings management tidak selalu terkait dengan upaya untuk

melakukan manipulasi data atau informasi akuntansi, tetapi lebih cenderung

dikaitkan dengan pemilihan model akuntansi (accounting method) untuk mengatur

keuntungan yang dilakukan, karena memang diperkenalkan menurut regulasi

akuntansi yang berlaku secara umum, khususnya di Indonesia.

Jika perusahaan berada dalam suatu kondisi dimana manajemen tidak

dapat mencapai target laba yang ditentukan, maka manajer akan melakukan

modifikasi laba yang masih sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku

(Partami et al, 2015). Meskipun demikian, praktik earnings management dinilai

bisa merugikan pemilik modal dan juga investor, karena dapat menurunkan nilai

laporan keuangan perusahaan dan informasi yang diberikan kepada investor

menjadi tidak relevan. Menyikapi hal ini diperlukan adanya suatu pengendalian

yang dapat menjembatani perbedaan kepentingan antara principal dan agent,

salah satunya adalah dengan penerapan good corporate governance.

Penerapan good corporate governance juga dipercaya sebagai salah satu

indikator yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.Good corporate governance

atau tata kelola perusahaan yang baik mulai hangat dibicarakan ketika maraknya

skandal keuangan yang menimpa perusahaan besar yang ada di Amerika maupun

di Indonesia. Skandal perusahaan besar yang terjadi di Amerika dan



menghebohkan dunia pada awal tahun 2000an seperti Enron dan Worldcom

misalnya, telah membangun kesadaran masyarakat bahwa pentingnya tata kelola

perusahaan yang baik diperlukan sebagai tolak ukur baiknya tata kelola sebuah

perusahaan. Di Indonesia sendiri isu good corporate governance mulai

mengemuka ketika terjadi krisis ekonomi pada periode 1997-1998. Banyak pihak

yang mengatakan bahwa lamanya proses perbaikan di Indonesia disebabkan oleh

lemahnya penerapan corporate governance dalam perusahaan. Sejak saat itu, baik

pemerintah maupun investor mulai memberikan perhatian yang cukup signifikan

dalam praktek corporate governance (Marjani dan Puspitosarie, 2013).

Good corporate governance merupakan upaya pengendalian yang

dilakukan perusahaan untuk meningkatkan kinerja manajemen dengan melakukan

pengendalian yang lebih diarahkan kepada pengawasan perilaku manajer,

sehingga tindakan yang dilakukan oleh manager dapat dipertanggung jawabkan

kepada pihak – pihak yang berkepentingan dengan perusahaan(Partami, et al,

2015). Penerapan corporate governance yang baik diharapkan dapat menjadi

penyeimbang aktivitas manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen,

sehingga laporan keuangan dapat menggambarkan keadaan perusahaan yang

sebenarnya. Praktik earnings management yang dilakukan oleh manager dapat

mempengaruhi tingkat laba perusahaan. Namun penerapan good corporate

governance dapat meminimalisir earnings management yang dilakukan untuk

meningkatkan untuk meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Jadi, penerapan

good corporate governance dapat mempengaruhi hubungan dari earnings

management terhadap nilai perusahaan.



Dalam teori keagen, perbedaan kepentingan dan tujuan antara pemilik

modal sebagai principal, dan manajemen sebagai agent turut berpengaruh juga

dalam pengembangan perusahaan. Pemilik modal berkeinginan agar perusahaan

terus berkembang dan memiliki umur yang panjang (going concern) dan

mendapat return yang sebesar – besarnya atas investasi yang sudah dikeluarkan,

sehingga menuntut agen untuk menghasilkan laba yang yang tinggi. Sedangkan

agen terkadang bertindak atas dirinya sendiri saja, dimana manajemen bekerja

hanya untuk mempertahankan jabatannya saja serta dengan harapan mendapat

kompensasi yang tinggi dalam pekerjaannya tersebut.

Manajemen memang berusaha untuk memperbaiki kinerja keuangan

perusahaan, namun terkadang hal itu dilakukan selain untuk memuaskan

kepentingan pemegang saham, manajemen juga mengharapkan imbalan karena

telah melakukan tugasnya dengan baik. Sehingga manajemen cenderung hanya

akan meningkatkan keuntungan pribadinya saja, daripada memperjuangkan tujuan

perusahaan.Dengan laporan keuangan yang dibuat oleh agen sebagai hasil

pertanggungjawaban  kinerjanya, principal dapat menilai, mengukur, dan

mengawasi sampai sejauh mana agen tersebut bekerja untuk meningkatkan

kesejahteraannya serta sebagai dasar pemberian kompensasi kepada agen (Marjani

dan Puspitosarie, 2013).

Dalam penerapan good corporate governance di dalam sebuah

perusahaan, manajer tidak bisa lagi bertindak sesuai dengan keinginannya sendiri,

ada mekanisme dan aturan yang harus ditaati karena pegawasan oleh pemilik

modal terhadap manajemen menjadi lebih efektif  dan menggunakan sumber daya



secara efisien. Salah satu topik utama dalam tata kelola perusahaan adalah

menyangkut masalah akuntabilitas dan tanggung jawab, khususnya implementasi

pedoman dan mekanisme untuk memastikan perilaku yang baik dan melindungi

kepentingan pemegang saham (Pertiwi dan Pratama, 2012). Perhatian dunia usaha

terhadap corporate governance mulaimeningkat sejak keruntuhan perusahaan

besar di Amerika Serikat sepertiEnron, Worldcom, Tyco, dan lainnya akibat

lemahnya pengawasan dan kurangnya penerapan good governance. Oleh karena

itu good corporate governance sangat diperlukan untuk memberikan peningkatan

nilai suatu perusahaan, menjadikan perusahaan berumur panjang dan bisa

dipercaya oleh investor dan masyarakat pada umumnya.

Good corporate governance memberikan jaminan kepada para pemegang

saham bahwa dana yang diinvestasikan akan dikelola dengan baik dan manajemen

sebagai agen akan bekerja sesuai dengan fungsi dan tanggung jawabnya untuk

kepentingan perusahaan. Sehingga dengan penerapan good corporate governance

diharapkan manajemen bisa bekerja lebih  efektif dalam mengelola semua sumber

daya yang ada dalam perusahaan guna meningkatkan kinerja keuagan perusahaan,

sehingga akan meningkat nilai perusahaan. Jadi penerapan good corporate

governance dapat memoderasi hubungan antara kinerja keuangan perusahaan

terhadap nilai perusahaan. Jika tata kelola perusahaan buruk, akan memperlemah

hubungan kinerja keuangan dengan nilai perusahaan, begitu juga sebaliknya.

Kinerja keuangan perusahaan diproksikan dengan menggunakan rasio

Return on Asset (ROA), yaitu rasio yang digunakan untuk mengetahui efektifitas

dan efisiensi suatu perusahaan dalam mengelola seluruh kekayaannya dalam



menghasilkan laba (Putri, 2015), dengan persentase net income dibagi dengan

total aset. Semakin besar rasio ROA semakin baik bagi perusahaan, karena berarti

perusahaan telah efektif dalam memaksimalkan aset yang dimiliki dalam

mencapai laba dalam satu periode.

Earnings managemen merupakan tindakan yang dilakukan oleh

menajemen dalam memilih kebijakan akuntansi dari suatu standar tertentu dengan

tujuan untuk memaksimalkan kesejahteraan atau nilai perusahaan (Kristanti dan

Priyadi, 2016) Namun untuk jangka panjang, earnings management yang

dilakukan oleh management bisa berakibat buruk terhadap keuangan perusahaan

di periode mendatang, karena adanya penundaan beban atau pengakuan biaya

pada periode berjalan.Earnings management juga berpotensi menyesatkan

investor dalam menilai perusahaan, karena laba yang disajikan tidak

menggambarkan keadaan ekonomi perusahaan yang sebenarnya. Selain itu,

earning management yang dilakukan oleh manajemen dapat meningkatkan nilai

perusahaan pada periode tertentu, namun bisa mengakibatkan kehilangan potensi

laba yang didapat perusahaan pada masa yang akan datang.

Earnings management diukur dengan menggunakan discretionary

accruals yang dihitung dengan menggunakan Modified Jones Model.

Discretionary accruals (DA) adalah komponen akrual yang memungkinkan

manager untuk melakukan intervensi dalam penyusunan laporan keuangan,

sehingga laba yang yang dilaporkan dalam laporan keuangan tidak mencerminkan

nilai atau kodisi perusahaan yang sebenarnya (Guna dan Herawaty, 2010:56)

dalam Kristanti dan Priyadi, 2016). Penelitian mengenai pengaruh kinerja



keuangan dan earnings management terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi

oleh good corporate governance telah banyak dilakukan, diantaranya adalah:

Tabel 1.1.

Penelitian Terdahulu

No Judul Penelitian, Peneliti Variabel Hasil Penelitian

1

Peran Mekanisme
Corporate

Governance
Sebagai Pemoderasi

Praktik Earning
Management
terhadap nilai
perusahaan

Mochammad
Ridwan dan Ardi
Gunardi (2013)

Earings Management
Earnings Management

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositif hubungan
Earnings Management

terhadap nilai perusahaan

2

Pengaruh Good
Corporate

Governance
Sebagai Pemoderasi

Hubungan
Manajemen Laba
Terhadap Nilai

Perusahaan

Kritanti dan Maswar
Patuh Priyadi (2016)

Earnings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatif
hubungan Earings

Management terhadap nilai
perusahaan

3

Pengaruh
Profitabilitas

Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan
Corporate Social

Responsibility
Sebagai Variabel

Moderating

Aisyatul Munawaroh
dan Maswar Patuh

Priyadi (2014)
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan tidak
berpengaruh terhadap nilai

perusahaan

4

Pengaruh
Manajemen laba

Rill Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan

Corporate
Governance

Sebagai Variable
Pemoderasi

Ni Luh Ningsih
Partami, Ni Kadek
Sinarwati, Nyoman

Ari Surya
Darmawan (2015)

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance memoderasi
negatif hubungan Earings

Management terhadap nilai
perusahaan

5

Pengaruh Good
Corporate

Governance,
Corporate Social

Responsibility

Wardoyo dan
Theodora Martina
Veronica (2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan



&kinerja keuangan
terhadap nilai
perusahaan

6

Analisis Pengaruh
Kinerja Keuangan

dan Good Corporte
Governance

Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan

Pengungkapan
Corporate Social

Responsibility
Sebagai Variabel

Mediating

Frans Elkana S
Depari dan

H.Sugeng Wahyudi
(2016

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

7

Corporate
Governance
Memoderasi

Earnings
Management dan

Profitabilitas
Terhadap Nilai

Perusahaan

Eny Rufiyad
Mawati, Pancawati
Hardiningsih (2017)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan
Good Corporate

Governance
memoderasinegatifhubungan

earnings management
terhadap nilai perusahaan

8

Earnings
Management
terhadap nilai

perusahan, dengan
Corporate

Governance sebagai
moderating variabel

dan firm size
sebagai variabel

kontrol

Marjani AT dan
Endah Puspitosarie

(2013)

Earings Management
Earnings Management

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance memoderasi
positifhubungan earnings

management terhadap nilai
perusahaan

9

Pengaruh Earnings
Management

Terhadap Nilai
Perusahaan

Dimoderasi Dengan
Praktik Corporate

Governance

Lulus Sri Lestari dan
Sugeng Pamudji

(2013)

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatif
hubungan earnings

management terhadap nilai
perusahaan

10

Pengaruh Kinerja
Keuangan terhadap

nilai perusahaan
dengan

pengungkapan
Corporate Social
Reponcibility dan

Luh Eni Muliani,
Gede Adi Yuniarta,

dan Kadek Sinarwati
(2014)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan



Good Corporate
Governance sebagai
variabel pemoderasi

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

11

Pengaruh Kinerja
Keuangan, Good

Corporate
Governance

terhadap nilai
perusahaan food

and beverage

Tri Kartika Pertiwi
dan Ferry Madi Ika

Pratama (2012)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

12

Pengaruh Kinerja
Keuangan terhadap

nilai perusahaan
dengan

pengungkapan
Corporate Social

Reponcibility
sebagai variabel

pemoderasi

Sigit Hermawan dan
Afiyah Nurul

Maf'ulah  (2014)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

13

Struktur modal,
Profitabilitas dan

Struktur Biaya
Tehadap Nilai

Perusahaan Industri
Keramik, Porcellen,
dan Kaca Periode

2007-2011.
Fernandes Moniaga

(2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

14

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan Good

Corporate
Governance

Sebagai Variabel
Pemoderasi

Heder dan Maswar
Patuh Priyadi (2017)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

15

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan Pemoderasi

GoodCorporate
Governance dan
Corporate Social

Reponcibility

Maria Ni Luh
Susianti dan

Gerianta Wirawan
Yasa (2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

16

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan

Pengungkapan
Corporate Social
Responsibility dan

Struktur
GoodCorporate

Govenance Sebagai
Variabel

Pemoderasi.

Anggitasari, Niyanti
dan Siti Mutmainah.

(2012)

Good Corporate
Governance

GCG Tidak memoderasi
hubungan antara kinerja

keuangan dan nilai
perusahaan

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan



Penelitian ini dilakukan untuk melihat apakah terdapat pengaruh kinerja

keuangan perusahaan dan earnings management terhadap nilai perusahaan dengan

good corporate governance sebagai variable moderasi.Hal tersebut dilakukan

karena berdasarkan beberapa penelitian sebelumnya, peneliti melihat variabel

yang berpengaruh langsung antara kinerja keuangan dan earnings management

terhadap nilai perusahaan masih belum menunjukan hasil yang konsisten antara

penelitian yang satu dengan penelitian yang lainnya.Disamping itu,peran

variabel good corporate governance dalam memoderasi kinerja keuangan dan

earnings management terhadap nilai perusahaan juga masih kurang diuji oleh

beberapa peneliti lainnya.

Penelitian yang dilakukan peneliti ini merupakan replikasi dari penelitian

sebelumnya yang dilakukan oleh Heder dan Priyadi (2017) mengenai pengaruh

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan good corporate governance

sebagai variabel pemoderasi. Terdapat beberapa perbedaan penelitian ini dengan

penelitian sebelumnya. Perbedaan pertama dimana adanya variabel tambahan

berupa earnings management sebagai variabel independen. Peneliti ingin menguji

sejauh mana manajemen laba dapat mempengaruhi nilai perusahan dengan

dimoderasi oleh good corporate governance, serta melihat apakah investor peka

terhadap earnings management yang dilakukan oleh manajemen dalam

pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor.

Perbedaan kedua adalah peneliti memodifikasi indikator dalam variabel

moderasi,dimana dalam penelitian sebelumnya ada dua indikator yaitu

kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional. Dalam penelitian ini



peneliti memproksikan good corporate governance dengan proporsi anggota

komite audit yang memiliki kemampuan dalam bidang akuntansi dan keuangan,

karena peneliti melihat bahwa kepemilikan manajerial kurang mencerminkan tata

kelola perusahaan yang baik, dimana semakin banyaknya pihak manajerial yang

memiliki saham perusahaan, biasanya kebijakan yang dikeluarkan hanya untuk

kepentingan manajemen saja. Demikian juga dengan kepemilikan institusional

dalam sebuah perusahaan, jika kepemilikan saham yang dimiliki institusi lain

lebih kecil atau sama dengan kepemilikan saham oleh pihak manajerial, maka

potensi tata keuangan perusahaan yang kurang baik tetap ada. Perbedaan ketiga

adalah mengenai pengambilan sampel, dimana penelitian sebelumnya mengambil

sampel perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada

periode 2011 – 2013, sedangkan penelitian ini mengambil sampel penelitian dari

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015

sampai dengan 2017.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh penelitian sebelumnya tentang nilai

perusahaan dapat dikatakan banyak yang tidak konsisten. Hal inilah yang

mendorong penulis tertarik untuk melakukan pengembangan penelitian tentang

nilai perusahaan dengan mempertahankan variabel moderasi, serta memodifikasi

model penelitian dengan menambahkan earnings management sebagai varibel

independen, dan memodifikasi indikator pada variable moderasi.Untuk itu,

penulis melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan

Earnings Management Terhadap Nilai Perusahaan Yang Dimoderasi Oleh



Penerapan Good Corporate Governance (Studi Empiris Pada Perusahaan

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015 -2017)”.

1.2 Identifikasi Masalah

Nilai perusahaan diperlukan oleh perusahaan untuk mempertahankan

usahanya di tengah persaingan global yang ketat. Pengertian nilai perusahaan

dicerminkan pada kekuatan tawar menawar saham. Apabila perusahaan memiliki

prospek pada masa akan datang, maka nilai sahamnya akan menjadi tinggi

sebaliknya, apabila perusahaan dinilai kurang memiliki prospek pada masa akan

datang, maka harga saham akan menjadi rendah.  Pihak manajemen akan berusaha

untuk mempertahankan harga saham yang stabil, tidak terlalu tinggi dan juga

tidak terlalu rendah, agar tetap memiliki nilai jual di mata masyarakat. Kekayaan

pemegang saham dan perusahaan direpresentasikan oleh harga saham yang

merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan, dan manajemen asset

(Pertiwi dan Pratama, 2012). Semakin tinggi nilai perusahaan akan semakin

diikuti oleh semakin tinggi kemakmuran pemegang saham. Berdasarkan latar

belakang yang sudah diuraikan, maka identifikasi masalah dalam penelitian ini

adalah:

1. Dalam menilai baik atau tidaknya nilai suatu perusahaan, biasanya

investor akan melihat informasi – informasi yang disajikan dalam laporan

keuangan. Kinerja keuangan perusahaan selama satu periode akan terlihat

jelas dalam laporan keuangannya. Para investor akan melihat overview

suatu perusahaan dengan melihat rasio keuangan sebagai evaluasi



investasi, karena rasio keuangan mencerminkan tinggi rendahnya nilai

perusahaan (Heder dan Priyadi, 2017).

2. Tingkat persaingan yang tinggi dan tuntutan dari pemilik modal untuk

menghasilkan laporan keuangan yang baik di mata investor agar bisa

meningkatkan nilai perusahaan, mendorong manajemen untuk melakukan

earnings management. Modifikasi laba yang dilakukan manajemen

dilakukan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku. Manajemen

termotivasi untuk memperlihatkan kinerja yang baik dalam menghasilkan

keuntungan maksimal bagi perusahaan, sehingga manajemen cenderung

memilih dan menetapkan metode akuntansi yang dapat memberikan

informasi laba yang lebih baik (Halim et al, 2005) dalam Partami et al

(2015).

3. Dengan adanya salah satu mekanisme GCG diharapkan monitoring

terhadap manajer perusahaan dapat lebih efektif sehingga dapat

meningkatkan kinerja perusahaan dan mengurangi praktik earnings

management, sehingga nilai perusahaan akan meningkat (Wardoyo dan

Veronica, 2013.

1.3 Pembatasan Masalah

Penelitian mengenai nilai perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor,

untuk itu peneliti membatasi faktor – faktor apa saja yang akan diteliti dan

diyakini memiliki pengaruh terhadap nilai sebuah perusahaan, yaitu kinerja

keuangan dan earnings management. Hal ini dilakukan karena ada beberapa



faktor yang sulit untuk diperoleh datanya untuk diteliti, mengingat penelitian ini

memiliki keterbatasan waktu dalam penulisannya.

Periode tahun yang digunakan dalam penelitian ini hanya 3 tahun saja,

yaitu dari tahun 2015 – 2017, dengan sampel perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria purposive sampling.

1.4 Perumusan Masalah

Dengan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya maka

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah earnings management berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

3. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

4. Apakah earnings management berpengaruh terhadap nilai perusahaan

dengan dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

1.5 Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah yang ada, maka penelitian ini bertujuan untuk

mendapatkan bukti empiris mengenai :

1. Kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Earnings management berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



3. Kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

4. Earnings management berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

1.6 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan data yang

dapat dimanfaatkan untuk kepentingan sebagai berikut :

1. Bagi Peneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan melengkapi bukti empiris yang sudah ada

sebelumnya di bidang akuntansi untuk kemajuan dan perkembangan

penelitian ilmiah di masa mendatang.

2. Bagi Manajemen

Penelitian ini diharapkan memberikan informasi kepada manajemen untuk

dijadikan bahan pertimbangan dan evaluasi dalam menentukan kinerja

keuangan, earnings management, dan good corporate governance dalam

memaksimalkan nilai perusahaan.

3 Bagi Penulis

Dapat meningkatkan wawasan dan memperdalam pengetahuan dalam

memahami pengaruh kinerja keuangan dan earings management terhadap

nilai perusahaan yang dimoderasi oleh good corporate governance.



BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Persainganbisnis dewasa ini sudah semakin sangat ketat, setiap perusahaan

harus pintar-pintar melakukan inovasi agar tetap bisa bertahan dan berusaha

meningkatkan performa melalui berbagai cara seperti peningkatan produktivitas,

efektifitas, dan semaksimal mungkin mendapat laba. Persaingan yang ketat antar

perusahaan, ancaman krisis ekonomi dunia akibat pengaruh globalisasi dimana

kegiatan ekonomi di seluruh dunia menjadi terhubung dan saling mempengaruhi.

Untuk itu manajemen perusahaan bertugas untuk memikirkan strategi agar

bagaimana cara perusahaan bisa bersaing. Dengan demikian perusahaan akan

mendapat nilai lebih di mata pasar, sehingga bisa bersaing dengan perusahaan

lainnya. Belum lagi ditambah dengan terwujudnya Masyarakat Ekonomi ASEAN

(MEA), yang menuntut perusahaan di dalam negeri untuk terus meningkatnya

nilai dan kualitasnya agar tetap bisa bersaing.

Salah satu hal yang bisa menambah nilai perusahaan di mata pasar adalah

bagaimana manajemen perusahaan menjalankan fungsinya dengan baik yang pada

akhirnya berujung kepada meningkatnya laba perusahaan.Sebuah perusahaan

didirikan pasti mempunyai maksud dan tujuan tertentu, pada umumnya tujuan

perusahaan adalah untuk memaksimalkan laba yang sebesar-besarnya,

memakmurkan pemilik usaha atau pemegang saham, serta memaksimalkan nilai

perusahaan itu sendiri. Namun penekanan terhadap tujuan yang ingin dicapai



berbeda-beda antara perusahaan satu dengan persahaan lainnya. Sebagai

perusahaan yang memiliki nilai tinggi di mata investor, salah satu yang

dilihatadalah seberapa sering perusahaan tersebut membagikan dividen kepada

para pemegang sahamnya.Pembagian dividen terkait dengan saham, dimana harga

saham yang naik pasti akan menambah  nilai perusahaan. Bila harga saham

meningkat berarti nilai perusahaan meningkat dan kesejahteraan pemilik

meningkat. Para pemilik modal (sebagai principal) memberi kepercayaan kepada

manajemen (agen) untuk mengelola perusahaan agar bisa mencapai tujuan

perusahaan tersebut. Manajemen  juga harus memaksimalkan kesejahteraan

investor, dalam hal ini adalah para pemegang saham.

Nilai perusahaan merupakan  persepsi investor terhadap tingkat

keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki yang

tercermin dalam harga saham perusahaan. Pembentukan harga saham disebabkan

adanya permintaan dan penawaran atas saham yang disebabkan adanya beberapa

faktor. Faktor nilai perusahaan merupakan hal yang sangat diperhatikan oleh

investor karena kemakmuran pemegang saham akan tercermin dalam nilai

perusahaan, dan melalui nilai perusahaan  kinerja manajer  keuangan  dapat

diketahui. Harga saham sebuah perusahaan menunjukan penilaian masyarakat

terhadap perusahaan tersebut, terlepas dari seberapa kuat fundamental yang

dimiliki oleh perusahaan itu.

Harga saham yang tinggi merupakan bentuk kepercayaan masyarakat atau

investor terhadap perusahaan tersebut, yang pada akhirnya akan menjadikan

perusahaan tersebut bernilai dan layak untuk diinvestasikan. Ketika terjadi krisis



keuangan dunia pada tahun 2008 lalu, yang membuat pasar modal di Indonesia

juga mengalami dampaknya dimana harga saham semua perusahaan mengalami

koreksi yang cukup dalam. Banyak perusahaan di Indonesia pada saat itu menjadi

kolaps karena rendahnya nilai perusahaan tersebut akibat dari rendahnya harga

saham akibat krisis keuangan yang melanda. Namun sebuah perusahaan yang

sudah memiliki nilai yang baik di mata investor akan dengan mudah bangkit,

karena investor melihat bagaimana manajemen bekerja dengan baik dalam

mengeloka keuangan dan memaksimalkan sumber daya yang dimiliki oleh

perusahaan. Akibat kepercayaan investor tersebut, banyak perusahaan mulai

bangkit dan harga saham kembali naik yang mengakibatkan naiknya nilai

perusahaan.

Manajemen akan berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaan, bahkan

terkadang dengan melakukan kecurangan. Kasus Enron yang terjadi pada awal

tahun 2000an merupakan salah satu contoh kasus bagaimana manajemen akan

melakukan apapun untuk menjaga nilai perusahannya. Kasus yang terjadi

belakangan ini adalah kasus earnings management yang dilakukan oleh Toshiba

di Jepang, dimana perusahaan memanipulasi laba dengan nilai mencapai lebih

dari USD 1,2 Miliar selama beberapa tahun mulai dari tahun 2008 – 2015.

Manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen Toshiba tentu bertujuan untuk

menjaga reputasi perusahaan di mata investor, namun dengan terbongkarnya

skandal tersebut tentu akan menurunkan kepercayaan investor dan berdampak

kepada menurunnya nilai perusahaan.



Sedangkan di Indonesia sendiri salah satu contoh perusahaan yang

mengalami penurunan nilai adalah salah satu perusahaan dari grup Bakrie yakni

Bumi Resources(BUMI) yang sempat menjadi primadona di pasar modal karena

memiliki prospek yang cerah dan memiliki kapitalisasi saham yang besar. Ketika

krisis ekonomi datang pada tahun 2008, saham BUMIyang berada di kisaran

harga Rp 8,750 per lembar saham pada level tertingginya, anjlok menjadi hanya

sekitar Rp 400 per lembar saham dalam waktu yang relatif singkat. Selain harga

karena harga batubarayang menurun, hutang BUMI yang menumpuk dan

penerapan good corporate governance yang kurang baik, mengakibatkan terus

menurunkan nilai perusahaan di mata investor, sehingga saham BUMI sempat

manjadi saham “gocap”untuk beberapa waktu lamanya.

Nilai perusahaan dapat digambarkandengan berapa harga yang

bersediadibayarolehcalon pembeli andaiperusahaan tersebut dijual.Nilai

perusahaan dapat dilihat dari beberapa kriteria, tergantung dari sudut pandang

mana investor memandang perusahaan tersebut. Kinerja keuangan sebuah

perusahaan merupakan salah satu faktor yang dilihat oleh para calon investor

untuk menentukan pilihan investasinya. Bagi sebuah perusahaan, menjaga dan

meningkatkan kinerja keuangan adalah salah satu keharusan agar harga saham

tersebut tetap eksis dan tetap diminati oleh investor (Santoso, 2017). Kinerja

keuangan perusahaan dapat dilihat dari laporan keuangan, yang merupakan proses

akhir dari sebuah siklus akuntansi dimana dibuat dengan tujuan untuk

memberikan informasi keuangan secara jelas mengenai kondisi perusahaan

tersebut kepada pihak eksternal perusahan. Menurut Ridwan dan Gunardi (2013),



nilai perusahaan dapat dilihat melalui nilai pasar atau nilai buku perusahaan. Nilai

buku merupakan nilai dari kekayaan, utang, dan ekuitas perusahaan. Sedangkan

nilai pasar merupakan presepsi pasar yang berasal dari investor, kreditur, dan

skateholder terhadap kondisi perusahaan, dan biasanya tercermin pada nilai saham

perusahaan.

Banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya adalah

kinerja keuangan perusahan, earnings management, sertaGood Corporate

Governance (GCG). Salah satu upaya yang dapat dilakukan perusahaan untuk

meningkatkan nilainya adalah dengan memperbaiki kinerja keuangan mereka.

Sebuah perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja keuangan

perusahaan tersebut juga baik.Salah satu sumber informasi dalam menilai kinerja

keuangan perusahaan adalah laporan keuangan. Laporan keuangan dibuat dengan

tujuan untuk mempertanggungjawabkan tugas yang diberikan kepada manajemen

oleh para pemilik modal perusahaan (Partami, et al 2015). Namun, untuk pihak

eksternal seperti investor dan masyarakat umum, laporan keuangan digunakan

sebagai sumber informasi yang penting mengenai kondisi perusahaan, termasuk

bagaimana kinerja keuangan sebuah perusahaan dalam satu periode tertentu.

Masyarakat umum biasanya akan melihat kinerja keuangan perusahaan

darii profitabilitas atau laba yang didapatkan perusahaan selama satu periode

tertentu, sedangkan investor akan melihat beberapa ratio keuangan, salah satunya

adalah Return on Asset (ROA), yaitu rasio yang mengukur seberapa efisien suatu

perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba pada suatu periode

tertentu. Semakin tinggi rasio, menunjukan bahwa perusahaan tersebut lebih



efektif dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba yang lebih besar.

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu hal penting yang diperhatikan

oleh investor dalam mempersepsikan baik atau tidaknya nilai sebuah perusahaan.

Semakin tinggi kualitas laba sebuah perusahaan, semakin baik nilai perusahan dan

meningkatkan persepsi investor atau kreditur atas perusahaan tersebut, karena

perusahaan dipandang efisien dalam mengelola sumber daya yang ada untuk

mendapatkan keuntungan. Perusahaan yang memiliki laba yang baik juga

dianggap mampu untuk dapat melakukan pengembalian atas investasi yang

diberikan oleh investor pada perusahaan tersebut.

Laba perusahaan dipandang sebagai sesuatu yang penting, karena selain

sebagai salah satu indikator kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajibannya terhadap pemilik modal, juga dipandang sebagai keberhasilan

manajemen dalam mengelola perusahaan, serta bagaimana prospek perusahaan di

masa mendatang yang pada akhirnya akan membentuk nilai terhadap perusahaan

itu sendiri. Perusahaan yang memiliki laba akan dipersepsikan sebagai perusahaan

yang sehat dan memiliki prospek sebagai perusahaan yang layak diinvestasikan.

Manajemen sebagai agen yang diberi wewenang oleh pemilik  modal

selaku principal, memiliki informasi yang lebih baik mengenai perusahaan

dibandingkan dengan pemilik modal, sehingga terkadang terjadi masalah asimetri

informasi antara principal dengan agen. Salah satu cara yang bisa dilakukan oleh

manajemen dalam proses pembuatan laporan keuangan, khususnya terkait dengan

tingkat laba adalah dengan melakukan manajemen laba (Earnings Management),

dimana hal tersebut diharapkan akan dapat meningkakan nilai perusahaan pada



saat tertentu.Earnings management adalah tindakan yang dilakukan manajemen

untuk meningkatkan atau menurunkan laba dalam laporan keuangan, dengan

tujuan untuk meningkatkan kesejahteraan pihak tertentu (Gunardi, 2013)

Persainganmembuatsetiapperusahaan berusahameningkatkankinerja

untukmencapai tujuan seperti labayang tinggi.Karenahal inilah, makamanajer

keuanganperusahaanharus berhati-hatidalammengelola sumber daya yang ada.

Dengan adanyaperencanaanyangmatangdalammemaksimalkan kinerja

keuangan,diharapkanperusahaandapatmeningkatkannilaiperusahaandan lebih

ungguldalam menghadapipersaingan. Demi mencapai laba yang tinggi dan

memuaskan keinginan pemilik modal, terkadang manajemen melakukan

apapun untuk mendukung hal tersebut, diantaranya adalah dengan melakukan

manajemen laba. Hal tersebut dikarenakan manajemen lebih mengetahui

mengenai kondisi perusahaan, sehingga proses pembuatan laporan keuangan

dapat dengan mudah dimanipulasi.

Laba yang kurang berkualitas bisa terjadi karena dalam menjalankan

bisnis perusahaannya, manajemen tidak bertindak sebagai pemilik perusahaan.

Manajemen hanya menjalankan tugas mengelola perusahaan dan berusaha

memenuhi ekspektasi dari pemilik modal.Perbedaan kepentingan antara agen

dan pemilik modal sering terjadi karena manajemen hanya bertindak untuk

mencari aman dan untuk keuntungan diri sendiri dengan mengabaikan kepentingan

pemilik modal. Manipulasi keuangan yang dilakukan manajemen merugikan

pemilik modal karena tidak mencerminkan kondisi sebenarnya mengenai laba



perusahaan. Akibatnya investor kehilangan kepercayaan terhadap perusahaan dan

bahkan menarik investasinya sehingga berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Tindakan manajemen dalam melakukan earnings management dilakukan

karena mereka mengharapkan suatu manfaat tertentu dari tindakan yang mereka

lakukan. Earnings management tidak selalu terkait dengan upaya untuk

melakukan manipulasi data atau informasi akuntansi, tetapi lebih cenderung

dikaitkan dengan pemilihan model akuntansi (accounting method) untuk mengatur

keuntungan yang dilakukan, karena memang diperkenalkan menurut regulasi

akuntansi yang berlaku secara umum, khususnya di Indonesia.

Jika perusahaan berada dalam suatu kondisi dimana manajemen tidak

dapat mencapai target laba yang ditentukan, maka manajer akan melakukan

modifikasi laba yang masih sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku(Partami

et al, 2015). Meskipun demikian, praktik earnings management dinilai bisa

merugikan pemilik modal dan juga investor, karena dapat menurunkan nilai

laporan keuangan perusahaan dan informasi yang diberikan kepada investor

menjadi tidak relevan. Menyikapi hal ini diperlukan adanya suatu pengendalian

yang dapat menjembatani perbedaan kepentingan antara principal dan agent,

salah satunya adalah dengan penerapan good corporate governance.

Penerapan good corporate governance juga dipercaya sebagai salah satu

indikator yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.Good corporate

governanceatau tata kelola perusahaan yang baik mulai hangat dibicarakan ketika

maraknya skandal keuangan yang menimpa perusahaan besar yang ada di

Amerika maupun di Indonesia. Skandal perusahaan besar yang terjadi di Amerika



dan menghebohkan dunia pada awal tahun 2000an seperti Enron dan Worldcom

misalnya, telah membangun kesadaran masyarakat bahwa pentingnya tata kelola

perusahaan yang baik diperlukan sebagai tolak ukur baiknya tata kelola sebuah

perusahaan. Di Indonesia sendiri isu good corporate governance mulai

mengemuka ketika terjadi krisis ekonomi pada periode 1997-1998. Banyak pihak

yang mengatakan bahwa lamanya proses perbaikan di Indonesia disebabkan oleh

lemahnya penerapan corporate governance dalam perusahaan. Sejak saat itu, baik

pemerintah maupun investor mulai memberikan perhatian yang cukup signifikan

dalam praktek corporate governance (Marjani dan Puspitosarie, 2013).

Good corporate governance merupakan upaya pengendalian yang

dilakukan perusahaan untuk meningkatkan kinerja manajemen dengan melakukan

pengendalian yang lebih diarahkan kepada pengawasan perilaku manajer,

sehingga tindakan yang dilakukan oleh manager dapat dipertanggungjawabkan

kepada pihak – pihak yang berkepentingan dengan perusahaan(Partami, et al,

2015). Penerapan corporate governance yang baik diharapkan dapat menjadi

penyeimbang aktivitas manajemen laba yang dilakukan oleh manajemen,

sehingga laporan keuangan dapat menggambarkan keadaan perusahaan yang

sebenarnya. Praktik earnings management yang dilakukan oleh manager dapat

mempengaruhi tingkat laba perusahaan. Namun penerapan good corporate

governance dapat meminimalisir earnings management yang dilakukan untuk

meningkatkan untuk meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Jadi, penerapan

good corporate governance dapat mempengaruhi hubungan dari earnings

management terhadap nilai perusahaan.



Dalam teori keagenen, perbedaan kepentingan dan tujuan antara pemilik

modal sebagai principal, dan manajemen sebagai agent turut berpengaruh juga

dalam pengembangan perusahaan. Pemilik modal berkeinginan agar perusahaan

terus berkembang dan memiliki umur yang panjang (going concern) dan

mendapat return yang sebesar – besarnya atas investasi yang sudah dikeluarkan,

sehingga menuntut agen untuk menghasilkan laba yang yang tinggi. Sedangkan

agen terkadang bertindak atas dirinya sendiri saja, dimana manajemen bekerja

hanya untuk mempertahankan jabatannya saja serta dengan harapan mendapat

kompensasi yang tinggi dalam pekerjaannya tersebut.

Manajemen memang berusaha untuk memperbaiki kinerja keuangan

perusahaan, namun terkadang hal itu dilakukan selain untuk memuaskan

kepentingan pemegang saham, manajemen juga mengharapkan imbalan karena

telah melakukan tugasnya dengan baik. Sehingga manajemen cenderung hanya

akan meningkatkan keuntungan pribadinya saja, daripada memperjuangkan tujuan

perusahaan.Dengan laporan keuangan yang dibuat oleh agen sebagai hasil

pertanggungjawaban  kinerjanya, principal dapat menilai, mengukur, dan

mengawasi sampai sejauh mana agen tersebut bekerja untuk meningkatkan

kesejahteraannya serta sebagai dasar pemberian kompensasi kepada agen (Marjani

dan Puspitosarie, 2013).

Dalam penerapan good corporate governance di dalam sebuah

perusahaan, manajer tidak bisa lagi bertindak sesuai dengan keinginannya sendiri,

ada mekanisme dan aturan yang harus ditaati karena pegawasan oleh pemilik

modal terhadap manajemen menjadi lebih efektif  dan menggunakan sumber daya



secara efisien. Salah satu topik utama dalam tata kelola perusahaan adalah

menyangkut masalah akuntabilitas dan tanggung jawab, khususnya implementasi

pedoman dan mekanisme untuk memastikan perilaku yang baik dan melindungi

kepentingan pemegang saham (Pertiwi dan Pratama, 2012). Perhatian dunia usaha

terhadap corporate governance mulaimeningkat sejak keruntuhan perusahaan

besar di Amerika Serikat sepertiEnron, Worldcom, Tyco, dan lainnya akibat

lemahnya pengawasan dan kurangnya penerapan good governance. Oleh karena

itu good corporate governance sangat diperlukan untuk memberikan peningkatan

nilai suatu perusahaan, menjadikan perusahaan berumur panjang dan bisa

dipercaya oleh investor dan masyarakat pada umumnya.

Good corporate governance memberikan jaminan kepada para pemegang

saham bahwa dana yang diinvestasikan akan dikelola dengan baik dan manajemen

sebagai agen akan bekerja sesuai dengan fungsi dan tanggung jawabnya untuk

kepentingan perusahaan. Sehingga dengan penerapan good corporate governance

diharapkan manajemen bisa bekerja lebih  efektif dalam mengelola semua sumber

daya yang ada dalam perusahaan guna meningkatkan kinerja keuagan perusahaan,

sehingga akan meningkat nilai perusahaan. Jadi penerapan good corporate

governance dapat memoderasi hubungan antara kinerja keuangan perusahaan

terhadap nilai perusahaan. Jika tata kelola perusahaan buruk, akan memperlemah

hubungan kinerja keuangan dengan nilai perusahaan, begitu juga sebaliknya.

Kinerja keuangan perusahaan diproksikan dengan menggunakan rasio

Return on Asset (ROA), yaitu rasio yang digunakan untuk mengetahui efektifitas

dan efisiensi suatu perusahaan dalam mengelola seluruh kekayaannya dalam



menghasilkan laba (Putri, 2015), dengan persentase net income dibagi dengan

total aset. Semakin besar rasio ROA semakin baik bagi perusahaan, karena berarti

perusahaan telah efektif dalam memaksimalkan aset yang dimiliki dalam

mencapai laba dalam satu periode.

Earnings management merupakan tindakan yang dilakukan oleh

menajemen dalam memilih kebijakan akuntansi dari suatu standar tertentu dengan

tujuan untuk memaksimalkan kesejahteraan atau nilai perusahaan (Kristanti dan

Priyadi, 2016) Namun untuk jangka panjang, earnings management yang

dilakukan oleh management bisa berakibat buruk terhadap keuangan perusahaan

di periode mendatang, karena adanya penundaan beban atau pengakuan biaya

pada periode berjalan.Earnings management juga berpotensi menyesatkan

investor dalam menilai perusahaan, karena laba yang disajikan tidak

menggambarkan keadaan ekonomi perusahaan yang sebenarnya. Selain itu,

earning managementyang dilakukan oleh manajemen dapat meningkatkan nilai

perusahaan pada periode tertentu, namun bisa mengakibatkan kehilangan potensi

laba yang didapat perusahaan pada masa yang akan datang.

Earnings management diukur dengan menggunakan discretionary

accruals yang dihitung dengan menggunakan Modified Jones Model.

Discretionary accruals (DA) adalah komponen akrual yang memungkinkan

manager untuk melakukan intervensi dalam penyusunan laporan keuangan,

sehingga laba yang yang dilaporkan dalam laporan keuangan tidak mencerminkan

nilai atau kodisi perusahaan yang sebenarnya (Guna dan Herawaty, 2010:56)

dalam Kristanti dan Priyadi, 2016). Penelitian mengenai pengaruh kinerja



keuangan dan earnings managementterhadap nilai perusahaan yang dimoderasi

oleh good corporate governance telah banyak dilakukan, diantaranya adalah:

Tabel 1.1.

Penelitian Terdahulu

No Judul Penelitian, Peneliti Variabel Hasil Penelitian

1

Peran Mekanisme
Corporate

Governance
Sebagai Pemoderasi

Praktik Earning
Management
terhadap nilai
perusahaan

Mochammad
Ridwan dan Ardi
Gunardi (2013)

Earings Management
Earnings Management

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositif hubungan
Earnings Management

terhadap nilai perusahaan

2

Pengaruh Good
Corporate

Governance
Sebagai Pemoderasi

Hubungan
Manajemen Laba
Terhadap Nilai

Perusahaan

Kritanti dan Maswar
Patuh Priyadi (2016)

Earnings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatif
hubungan Earings

Management terhadap nilai
perusahaan

3

Pengaruh
Profitabilitas

Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan
Corporate Social

Responsibility
Sebagai Variabel

Moderating

Aisyatul Munawaroh
dan Maswar Patuh

Priyadi (2014)
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan tidak
berpengaruh terhadap nilai

perusahaan

4

Pengaruh
Manajemen laba

Rill Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan

Corporate
Governance

Sebagai Variable
Pemoderasi

Ni Luh Ningsih
Partami, Ni Kadek
Sinarwati, Nyoman

Ari Surya
Darmawan (2015)

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatif
hubungan Earings

Management terhadap nilai
perusahaan

5

Pengaruh Good
Corporate

Governance,
Corporate Social

Wardoyo dan
Theodora Martina
Veronica (2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan



Responsibility
&kinerja keuangan

terhadap nilai
perusahaan

6

Analisis Pengaruh
Kinerja Keuangan

dan Good Corporte
Governance

Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan

Pengungkapan
Corporate Social

Responsibility
Sebagai Variabel

Mediating

Frans Elkana S
Depari dan

H.Sugeng Wahyudi
(2016

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

7

Corporate
Governance
Memoderasi

Earnings
Management dan

Profitabilitas
Terhadap Nilai

Perusahaan

Eny Rufiyad
Mawati, Pancawati
Hardiningsih (2017)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan
Good Corporate

Governance
memoderasinegatifhubungan

earnings management
terhadap nilai perusahaan

8

Earnings
Management
terhadap nilai

perusahan, dengan
Corporate

Governance sebagai
moderating variabel

dan firm size
sebagai variabel

kontrol

Marjani AT dan
Endah Puspitosarie

(2013)

Earings Management
Earnings Management

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance memoderasi
positifhubungan earnings

management terhadap nilai
perusahaan

9

Pengaruh Earnings
Management

Terhadap Nilai
Perusahaan

Dimoderasi Dengan
Praktik Corporate

Governance

Lulus Sri Lestari dan
Sugeng Pamudji

(2013)

Earings Management
Earnings management

perpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatif
hubungan earnings

management terhadap nilai
perusahaan

10

Pengaruh Kinerja
Keuangan terhadap

nilai perusahaan
dengan

pengungkapan
Corporate Social
Reponcibility dan

Luh Eni Muliani,
Gede Adi Yuniarta,

dan Kadek Sinarwati
(2014)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan



Good Corporate
Governance sebagai
variabel pemoderasi

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

11

Pengaruh Kinerja
Keuangan, Good

Corporate
Governance

terhadap nilai
perusahaan food

and beverage

Tri Kartika Pertiwi
dan Ferry Madi Ika

Pratama (2012)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

12

Pengaruh Kinerja
Keuangan terhadap

nilai perusahaan
dengan

pengungkapan
Corporate Social

Reponcibility
sebagai variabel

pemoderasi

Sigit Hermawan dan
Afiyah Nurul

Maf'ulah  (2014)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

13

Struktur modal,
Profitabilitas dan

Struktur Biaya
Tehadap Nilai

Perusahaan Industri
Keramik, Porcellen,
dan Kaca Periode

2007-2011.
Fernandes Moniaga

(2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

14

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan Good

Corporate
Governance

Sebagai Variabel
Pemoderasi

Heder dan Maswar
Patuh Priyadi (2017)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasipositifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

15

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan Pemoderasi

GoodCorporate
Governance dan
Corporate Social

Reponcibility

Maria Ni Luh
Susianti dan

Gerianta Wirawan
Yasa (2013)

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan

Good Corporate
Governance

Good Corporate
Governance

memoderasinegatifhubungan
kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan

16

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap

Nilai Perusahaan
Dengan

Pengungkapan
Corporate Social
Responsibility dan

Struktur
GoodCorporate

Govenance Sebagai
Variabel

Pemoderasi.

Anggitasari, Niyanti
dan Siti Mutmainah.

(2012)

Good Corporate
Governance

GCG Tidak memoderasi
hubungan antara kinerja

keuangan dan nilai
perusahaan

Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan

berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan



Penelitian inidilakukanuntuk melihat apakah terdapatpengaruh kinerja

keuangan perusahaan dan earnings managementterhadap nilaiperusahaan dengan

good corporate governance sebagai variable moderasi.Hal tersebut dilakukan

karena berdasarkan beberapa penelitian sebelumnya, peneliti melihat variabel

yang berpengaruh langsung antarakinerja keuangan dan earnings

managementterhadapnilaiperusahaanmasih belum menunjukanhasilyangkonsisten

antara penelitian yang satu dengan penelitian yang lainnya.Disamping itu,peran

variabel good corporate governance dalam memoderasi kinerja keuangan

danearnings managementterhadapnilai perusahaan juga masih kurang diuji oleh

beberapa peneliti lainnya.

Penelitian yang dilakukan peneliti ini merupakan replikasi dari penelitian

sebelumnya yang dilakukan oleh Heder dan Priyadi (2017) mengenai pengaruh

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan dengan good corporate governance

sebagai variabel pemoderasi. Terdapat beberapa perbedaan penelitian ini dengan

penelitian sebelumnya. Perbedaan pertama dimana adanya variabel tambahan

berupa earnings management sebagaivariabel independen. Peneliti ingin menguji

sejauh mana manajemen laba dapat mempengaruhi nilai perusahan deangan

dimoderasi oleh good corporate governance, serta melihat apakah investor peka

terhadap earnings management yang dilakukan oleh manajemen dalam

pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor.

Perbedaan kedua adalah peneliti memodifikasi indikator dalam variabel

moderasi,dimana dalam penelitian sebelumnya ada dua indikator yaitu

kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional. Dalam penelitian ini



peneliti memproksikan good corporate governance dengan proporsi anggota

komite audit yang memiliki kemampuan dalam bidang akuntansi dan keuangan,

karena peneliti melihat bahwa kepemilikan manajerial kurang mencerminkan tata

kelola perusahaan yang baik, dimana semakin banyaknya pihak manajerial yang

memiliki saham perusahaan, biasanya kebijakan yang dikeluarkan hanya untuk

kepentingan manajemen saja. Demikian juga dengan kepemilikan institusional

dalam sebuah perusahaan, jika kepemilikan saham yang dimiliki institusi lain

lebih kecil atau sama dengan kepemilikan saham oleh pihak manajerial, maka

potensi tata keuangan perusahaan yang kurang baik tetap ada.Perbedaan ketiga

adalah mengenai pengambilan sampel, dimanapenelitian sebelumnya mengambil

sampel perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada

periode 2011 – 2013, sedangkan penelitian ini mengambil sampel penelitian dari

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015

sampai dengan 2017.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh penelitian sebelumnya tentang nilai

perusahaan dapat dikatakan banyak yang tidak konsisten. Hal

inilahyangmendorong penulistertarikuntuk melakukan pengembangan penelitian

tentang nilai perusahaan dengan mempertahankan variabel moderasi,

sertamemodifikasi modelpenelitian dengan menambahkan earnings management

sebagai varibel independen, dan memodifikasi indikator pada variable

moderasi.Untukitu,penulismelakukanpenelitianyang berjudul “Pengaruh Kinerja

Keuangan Dan Earnings ManagementTerhadap Nilai Perusahaan Yang

Dimoderasi Oleh Penerapan Good Corporate Governance(Studi Empiris Pada



Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015 -

2017)”.

1.2 Identifikasi Masalah

Nilai perusahaan diperlukan oleh perusahaan untuk mempertahankan

usahanya di tengah persaingan global yang ketat.Pengertian nilai perusahaan

dicerminkan pada kekuatan tawar menawar saham. Apabila perusahaan memiliki

prospek pada masa akan datang, maka nilai sahamnya akan menjadi tinggi

sebaliknya, apabila perusahaan dinilai kurang memiliki prospek pada masa akan

datang, maka harga saham akan menjadi rendah.  Pihak manajemen akan berusaha

untuk mempertahankan harga saham yang stabil, tidak terlalu tinggi dan juga

tidak terlalu rendah, agar tetap memiliki nilai jual di mata masyarakat.Kekayaan

pemegang saham dan perusahaan direpresentasikan oleh harga saham yang

merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan, dan manajemen asset

(Pertiwi dan Pratama, 2012). Semakin tinggi nilai perusahaan akan semakin

diikuti oleh semakin tinggi kemakmuran pemegang saham. Berdasarkan latar

belakang yang sudah diuraikan, maka identifikasi masalah dalam penelitian ini

adalah:

4. Dalam menilai baik atau tidaknya nilai suatu perusahaan, biasanya

investor akan melihat informasi – informasi yang disajikan dalam laporan

keuangan. Kinerja keuangan perusahaan selama satu periode akan terlihat

jelas dalam laporan keuangannya. Para investor akan melihat overview

suatu perusahaan dengan melihat rasio keuangan sebagai evaluasi



investasi, karena rasio keuangan mencerminkan tinggi rendahnya nilai

perusahaan (Heder dan Priyadi, 2017).

5. Tingkat persaingan yang tinggi dan tuntutan dari pemilik modal untuk

menghasilkan laporan keuangan yang baik di mata investor agar bisa

meningkatkan nilai perusahaan, mendorong manajemen untuk melakukan

earnings management. Modifikasi laba yang dilakukan manajemen

dilakukan sesuai dengan standar akuntansi yang berlaku. Manajemen

termotivasi untuk memperlihatkan kinerja yang baik dalam menghasilkan

keuntungan maksimal bagi perusahaan, sehingga manajemen cenderung

memilih dan menetapkan metode akuntansi yang dapat memberikan

informasi laba yang lebih baik (Halim et al, 2005) dalam Partami et al

(2015).

6. Dengan adanya salah satu mekanisme GCG diharapkan monitoring

terhadap manajer perusahaan dapat lebih efektif sehingga dapat

meningkatkan kinerja perusahaan dan mengurangi praktik earnings

management, sehingga nilai perusahaan akan meningkat (Wardoyo dan

Veronica, 2013.

1.3 Pembatasan Masalah

Penelitian mengenai nilai perusahaandipengaruhi oleh banyak faktor,

untuk itu peneliti membatasi faktor – faktor apa saja yang akan diteliti dan

diyakini memiliki pengaruh terhadap nilai sebuah perusahaan, yaitu kinerja

keuangan dan earnings management. Hal ini dilakukan karena ada beberapa



faktor yang sulit untuk diperoleh datanya untuk diteliti, mengingat penelitian ini

memiliki keterbatasan waktu dalam penulisannya.

Periode tahun yang digunakan dalam penelitian ini hanya 3 tahun saja,

yaitu dari tahun 2015 – 2017, dengan sampel perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria purposive sampling.

1.4 Perumusan Masalah

Dengan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya maka

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :

5. Apakah kinerja keuanganberpengaruhterhadapnilai perusahaan?

6. Apakahearnings managementberpengaruhterhadap nilai perusahaan?

7. Apakahkinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

8. Apakah earnings managementberpengaruh terhadap nilai perusahaan

dengan dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

1.5 Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah yang ada, maka penelitian ini bertujuan untuk

mendapatkan bukti empiris mengenai :

5. Kinerja keuanganberpengaruhterhadap nilai perusahaan.

6. Earnings managementberpengaruhterhadap nilai perusahaan.



7. Kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

8. Earnings management berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan

dimoderasi oleh Good Corporate Governance ?

1.6 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan data yang

dapat dimanfaatkan untuk kepentingan sebagai berikut :

2. Bagi Peneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan melengkapi bukti empiris yang sudah ada

sebelumnya di bidang akuntansi untuk kemajuan dan perkembangan

penelitian ilmiah di masa mendatang.

2. Bagi Manajemen

Penelitian ini diharapkan memberikan informasi kepada manajemen untuk

dijadikan bahan pertimbangan dan evaluasi dalam menentukan kinerja

keuangan, earnings management, dan good corporate governance dalam

memaksimalkan nilai perusahaan.

3 Bagi Penulis

Dapat meningkatkan wawasan dan memperdalam pengetahuan dalam

memahami pengaruh kinerja keuangan dan earings management terhadap

nilai perusahaan yang dimoderasi oleh good corporate governance.
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