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Abstract

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh penerapan good corporate
governance yaitu struktur kepemilikan saham, efektivitas komite audit dan kualitas auditor
eksternal dalam mempertahankan nilai perusahaan. Penelitian akan membuktikan apakah praktik
manajemen laba berperan memoderasi pengaruh good corporate governance dalam
mempertahankan nilai perusahaan. Adapun yang menjadi populasi dari penelitian ini adalah
perusahaan sektor industri perhotelan dan pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2019-2020. Sektor industri perhotelan dipilih mengingat pandemi menyebabkan
adanya pembatasan warga dunia untuk bepergian, terutama berwisata. Pemilihan sampel
menggunakan teknik purposive sample dan metode analisis menggunakan analisis regresi
berganda.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa variable kepemilikan institusional memiliki
pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan semakin besar
kepemilikan institusional terhadap jumlah saham perusahaan yang beredar, maka akan semakin
tinggi nilai perusahaan. Sedangkan variable kepemilikan manajerial, efektivitas komite audit,
kualitas auditor eksternal, current ratio dan manajemen laba tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian juga membuktikan bahwa manajemen laba tidak
berperan dalam memoderasi pengaruh penerapan good corporate governance Yaitu struktur
kepemilikan saham, efektivitas komite audit dan kualitas auditor eksternal dalam mempertahankan
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdampak ekonomis saat pandemi Covid 19 di Indonesia.
Keywords: Manejemen Laba, Good Corporate Governance, Nilai Perusahaan.

PENDAHULUAN

menjadi minus 2,7 hingga 2,4 persen

Pandemi Covid 19 yang melanda Indonesia
sejak awal tahun 2020 memberikan dampak
negatif tidak hanya pada bidang kesehatan saja,
melainkan juga memberikan dampak yang
besar terhadap berbagai bidang kehidupan
terutama bidang perekonomian. Pada triwulan
1 tahun 2020, hampir semua lembaga
internasional memproyeksikan pertumbuhan
ekonomi Indonesia akan melambat secara
signifikan pada tahun 2020 (Econ.go.id).
Pemerintah merevisi pertumbuhan ekonomi
tahun 2020 menjadi 2,3 persen, dari 5,3 persen
dalam APBN 2020. Pada akhir tahun 2020,
Menteri Keuangan Sri Mulyani bahkan
merevisi  proyeksi pertumbuhan ekonomi
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(Indonesia.go.id).

Dampak pandemi Covid-19 terhadap
perekonomian Indonesia diperkirakan
mencapai titik kritisnya pada periode April-Juni
2020. Kebijakan pembatasan sosial berskala
besar yang mulai diterapkan oleh beberapa
daerah yang memengaruhi hampir semua
aktivitas domestik turut berperan dalam
memperlambat pertumbuhan ekonomi.

Pada sektor industri perhotelan dan
pariwisata, pandemi ini menimbulkan dampak
yang lebih besar lagi. Adanya pembatasan
warga dunia untuk bepergian, terutama
berwisata. Tidak adanya wisatawan asing,
lockdown vyang diterapkan oleh beberapa
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negara menyebabkan tingkat hunian di hotel-
hotel menurun drastis, yang berakibat pada
berkurangnya bahkan tidak adanya pemasukan
yang diterima perusahaan. Informasi yang
disampaikan oleh Ketua Umum Perhimpunan
Hotel dan Restoran Indonesia (PHRI), terdapat
1.462 hotel di Indonesia yang terpaksa tutup
karena pandemi yang berakibat pada hilangnya
pendapatan di sektor industri pariwisata hingga
puluhan triliun (www.ekonomi.bisnis.com)
Aksi jual saham ini menyebabkan
turunnya harga pasar saham perusahaan, yang
jika tidak segera diantisipasi akan berdampak
pada menurunnya nilai perusahaan. Beberapa
perusahaan besar tingkat dunia seperti
perusahaan Apple pernah mengalami hal ini.
Pada triwulan 4 tahun 2018 harga saham Apple
turun sebesar 30% di Pasar Saham AS Wall
Street. Terkoreksinya harga saham tersebut
menyebabkan valuasi pasar Apple yang sempat
menyentuh 1,1 triliun dollar AS sehingga
menempatkan Apple sebagai perusahaan
dengan nilai valuasi tertinggi di dunia turun
menjadi tidak sampai 700 miliar dollar AS.
Apple kehilangan 450 miliar dollar AS dari
valuasi sahamnya hanya dalam kurun waktu 2

bulan saja.
Ada beberapa factor yang diduga
menyebabkan  turunnya harga saham

perusahaan pada saat pandemi Covid 19.
Sentimen pasar yang negative menyebabkan
aksi jual oleh investor, tata kelola perusahaan
yang kurang baik menyebabkan perusahaan
tidak dapat bertahan menghadapi Kkrisis,
tingkat likuiditas perusahaan yang rendah
berdampak pada menurunnya kemampuan
perusahaan untuk bertahan ketika perusahaan
tidak lagi dapat melakukan operasionalnya
seperti biasa.

Pada saat pandemi Covid 19
sebenarnya investor sangat memerlukan
informasi yang akurat dari perusahaan.
Perusahaan dituntut untuk menyajikan

laporan keuangan yang menggambarkan
kinerja  keuangan perusahaan  yang
sebenarnya. Akuntan eksternal diharapkan
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audit sesuai standar
pemeriksaan akuntan publik, meskipun
dengan Kketerbatasan ruang gerak yang
disebabkan adanya social distancing. Adanya
tata kelola perusahaan yang baik disertai audit
yang berkualitas oleh auditor eksternal dapat
meminimalkan  kemungkinan terjadinya
praktik manajemen laba dalam pelaporan
keuangan perusahaan. Ketika investor
menaruh  kepercayaan terhadap Kinerja
perusahaan yang dilaporkan dalam laporan
keuangan perusahaan, maka investor tidak
mudah untuk terpengaruh melakukan aksi jual
saham yang diinvestasikannya.

Yang menjadi rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah a) Apakah penerapan
good corporate governance VYaitu struktur
kepemilikan saham, efektivitas komite audit
dan kualitas auditor eksternal serta tingkat

dapat melakukan

likuiditas mempunyai pengaruh  dalam
mempertahankan nilai perusahaan pada
perusahaan-perusahaan  yang terdampak
ekonomis saat pandemi Covid 19 di

Indonesia? b) Apakah Apakah praktik
manajemen laba memoderasi peran good
corporate  governance  Yyaitu  struktur
kepemilikan saham, efektivitas komite audit
dan kualitas auditor eksternal serta tingkat
likuiditas dalam mempertahankan nilai
perusahaan pada perusahaan-perusahaan yang
terdampak ekonomis saat pandemi Covid 19
di Indonesia?

Penelitian ini dilaksanakan dengan
tujuan untuk membuktikan secara empiris
pengaruh  penerapan  good  corporate
governance Yyaitu struktur kepemilikan saham,
efektivitas komite audit dan kualitas auditor

eksternal serta tingkat likuiditas dalam
mempertahankan nilai  perusahaan pada
perusahaan-perusahaan  yang  terdampak

ekonomis saat pandemi Covid 19 di Indonesia.
Lebih lanjut penelitian akan membuktikan
peran praktik manajemen laba dalam
memoderasi  pengaruh  good  corporate
governance yaitu struktur kepemilikan saham,
efektivitas komite audit dan kualitas auditor
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eksternal serta tingkat likuiditas dalam
mempertahankan nilai  perusahaan pada
perusahaan-perusahaan  yang  terdampak

ekonomis saat pandemi Covid 19 di Indonesia.
Salah satu tujuan penerapan good corporate
governance di perusahaan adalah untuk
meminimalkan terjadinya praktik manajemen
laba, namun sebagian perusahaan
menarapkannya hanya agar terlihat baik di mata
investor dan juga memenuhi peraturan yang
ada. Manajemen laba digunakan sebagai
variable moderasi untuk melihat apakah praktik
manajemen laba yang dilakukan oleh
perusahaan mampu memoderasi pengaruh good
corporate  governance  terhadap  nilai
perusahaan, atau justru tidak mempunyai
peranan. Dengan demikian implikasi dari
penelitian, jika hasil penelitian menunjukkan
bahwa manajemen laba tidak berperan dalam
memoderasi pengaruh GCG dalam
menngkatkan  nilai  perusahaan = maka
diharapkan praktik manajemen laba dapat
berkurang  dalam  pelaporan  keuangan
perusahaan.

LANDASAN TEORI
Manajemen Laba

Pada dasarnya manajemen laba memiliki
banyak definisi. Healy dan Wahlen (1999),
mendefinisikan manajemen laba sebagai
upaya-upaya manajemen dalam menggunakan
pertimbangannya dalam menyusun laporan
keuangan, sehingga dapat menyesatkan
stakeholders dalam menilai Kinerja perusahaan
atau dapat mempengaruhi pendapatan yang
telah ditetapkan berdasarkan angka-angka
laporan keuangan.Sementara definisi
manajemen laba menurut Scott (1997) adalah
pemilihan kebijakan akuntansi dari beberapa
alternatif kebijakan akuntansi yang tersedia di
standar yang ada yang dapat memaksimalkan
nilai pasar perusahaan.
Motivasi Manajemen Laba

Menurut Scott (2003:377), beberapa

faktor yang mendorong individu atau badan
usaha melakukan manajemen laba adalah:
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a. Motivasi Bonus

Untuk memotivasi manajer agar dapat
bekerja secara maksimal dalam mengelola
perusahaan, biasanya pemegang saham
menjanjikan pemberian bonus ketika kinerja
perusahaan mencapai hasil yang sudah
direncanakan. Salah satu cara mengukur kinerja
manajer adalah dengan melihat besarnya laba
yang berhasil diperolen perusahaan pada
periode akuntansi tertentu. Semakin besar laba
yang berhasil diperoleh perusahaan maka
semakin maksimal bonus yang akan diterima
b. Motivasi Utang

Untuk kepentingan ekspansi
perusahaandiperlukan pendanaan yang
jumlahnya relative besar, kebutuhan pendanaan
ini selain diperoleh dari modal sendiri bisa juga
dipenuhi dari pihak luar perusahaan vyaitu
kreditor. Untuk menarik minat kreditor
menginvestasikan dananya di perusahaan,
manajer kadang-kadang mempercantik laporan
keuangan  perusahaan  agar  performa
perusahaan terlihat baik dan menarik di mata
calon investor.
c. Motivasi Pajak

Adanya tindakan manajemen untuk
meminimalkan besar pajak yang harus dibayar
oleh perusahaan termasuk salah satu faktor
yang memotivasi manajemen melakukan
manajemen laba. Manajemen menggunakan
kebijakan  akuntansi  perpajakan  untuk
menyajikan laba yang lebih rendah dari pada
laba yang sesungguhnya diperoleh perusahaan.
d. Motivasi Initial Public Offering (IPO)

Manajemen laba juga acapkali
dilakukan oleh perusahaan yang akan
melakukan penawaran saham perdananya ke
publik. Usaha mempercantik laporan keuangan
bertujuan agar kinerja keuangan perusahaan
terlihat bagus sehingga menarik minat calon
investor untuk menginvestasikan dana mereka
dengan membeli saham perusahaan tersebut.
e. Motivasi Pergantian Direksi

Pergantian  direksi  kadang-kadang
memotivasi dilakukannya manajemen laba oleh
manajemen perusahaan.Dengan Kinerja
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perusahaan yang terlihat bagus, maka diakhir
masa jabatan kinerja direksi juga akan tetap
terlihat baik di mata para pemegang saham.
f. Motivasi Politis
Pada perusahaan dengan bidang usahanya

strategis dan berhubungan dengan kebutuhan
masyarakat luas seperti listrik, gas, bahan
bakar, pemerintah memberikan subsidi agar
perusahaan dapat melaksanakan operasinya
dengan baik dan dapat menyediakan kebutuhan
masyarakat dengan harga yang terjangkau.
Adakalanya subsidi pemerintah memotivasi
tindakan kreatif manajemen untuk menjaga
kinerja keuangan dalam posisi tertentu,
sehingga pemberian subsidi dapat tetap
dipertahankan.
f. Motivasi Politis

Pada perusahaan dengan bidang
usahanya strategis dan berhubungan dengan
kebutuhan masyarakat luas seperti listrik, gas,
bahan bakar, pemerintah memberikan subsidi
agar  perusahaan  dapat  melaksanakan
operasinya dengan baik dan dapat menyediakan
kebutuhan masyarakat dengan harga yang
terjangkau. Adakalanya subsidi pemerintah
memotivasi tindakan kreatif manajemen untuk
menjaga Kinerja keuangan dalam posisi
tertentu, sehingga pemberian subsidi dapat
tetap dipertahankan.
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dilihat dari
kemampuan perusahaan dalam membayar
deviden kepada pemegang saham. Pembayaran
deviden yang tinggi bagi pemegang saham akan
memberikan sinyal bagi investor mengenai
kinerja perusahaan yang tinggi pula, sehingga
harga saham akan meningkat dan menyebabkan
terjadinya peningkatan nilai  perusahaan
(Prastuti dan Sudiartha, 2016).

Menurut Denziana dan Monika (2016),
Nilai perusahaan merupakan pencapaian suatu
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan
masyarakat setelah perusahaan melalui proses
dalam waktu lama, yaitu dari perusahaan
didirikan sampai sekarang.
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Pengukuran nilai perusahaan pada
penelitian ini menggunakan model Tobin’s Q.
Tobin’s Q merupakan ratio yang
mendefinisikan nilai perusahaan dalam bentuk
asset berwujud dan asset tidak berwujud.
Tobin’s Q juga dapat memberikan gambaran
efektif dan efisiennya perusahaan dalam
memanfaatkan segala sumber daya berupa aset
yang dimiliki perusahaan (Jauza dkk, 2020).
Menurut Peters dan Taylor (2017), Tobin’s Q
merupakan rasio pasar modal terhadap
penggantian biaya yang dapat mengukur semua
peluang investasi perusahaan.

Good Corporate Governance

Salah satu upaya yang dapat dilakukan
oleh perusahaan untuk menghindari atau
meminimalisir ~ financial statement fraud
adalah  dengan  menerapkan  corporate
governance secara baik. Pada dasarnya, ketika
suatu perusahaan mampu untuk menerapkan
tata kelola perusahaannya secara baik maka
secara tidak langsung perusahaan akan mampu
untuk mengelola bisnis yang lebih beretika,
memiliki keadilan dan mempunyai tanggung
jawab dengan berlandaskan pada asas-asas tata
kelola perusahaan yang baik.

Komite Nasional Kebijakan
Governance (KNKG) menyatakan bahwa
Good Corporate Governance adalah salah satu
pilar dari ekonomi pasar. Penerapan Good
Corporate Governance akan menimbulkan
kepercayaan terhadap perusahaan  dan
berkaitan erat pada tingkat kepercayaan
terhadap iklim usaha di suatu negara.

Dalam berbagai penelitian, terdapat
empat mekanisme dalam pelaksanaan Good
Corporate Governance yang bertujuan untuk
mengurangi adanya konflik keagenan antara
pemegang saham sebagai pemilik perusahaan
dengan  manajemen  sebagai  pengelola
perusahaan, yaitu komite audit, komisaris
independen, kepemilikan manajerial dan
kepemilikan institusional.
Pengaruh kepemilikan
terhadap nilai perusahaan

institusional
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Penelitian mengenai manajemen laba
dan nilai perusahaan sudah banyak dilakukan
olen peneliti-peneliti dari seluruh dunia.
Penelitian yang dilakukan oleh Darwis Herman
(2012) menunjukkan variabel moderating
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap
hubungan antara manajemen laba terhadap nilai
perusahaan. Sementara hasil  penelitian
Pramundityo Prasetyanto, Anis Chariri (2013)
menunjukkan variable kepemilikan saham
asing memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan Tobin’s Q dengan
arah positif.  Kepemilikan saham institusi
domestik tidak memiliki pengaruh yang
signikan terhadap nilai perusahaan. VAIC
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
Tobins Q dengan arah positif.

H 1 Variabel kepemilikan institusional
memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap
nilai perusahaan

Hasil pengujian dari penelitian yang
dilaksanakan Pramundityo Prasetyanto, Anis
Chariri pada tahun 2013 mendapatkan bahwa
dari 3 ukuran kepemilikan saham vyaitu
kepemilikan saham institusi, kepemilikan
saham manajerial dan kepemilikan saham
asing, hanya variable kepemilikan saham asing
saja yang memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilaksanakan oleh EN Utomo dkk (2020)
menunjukkan bahwa bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh signifikan terhadap
kualitas laba. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi kepemilikan saham oleh
manajemen di dalam perusahaan, maka kualitas
laba dari perusahaan tersebut akan semakin
meningkat. Dengan adanya kepemilikan saham
oleh pihak manajer, maka posisi antara manajer
dan pemegang saham akan sama dalam
kepentingan peningkatan kinerja perusahaan
untuk menghasilkan laba yang berkualitas.
H2 : Variabel kepemilikan manajerial memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
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Pengaruh komite audit terhadap nilai
perusahaan

Sebagai salah satu mekanisme dalam
Good Corporate Governance, komite audit
merupakan mekanisme utama yang diharapkan
dapat membatasi perilaku  opportunistic
manajer (Gendron, 2006). Tugas utama dari

komite audit adalah mengawasi proses
pelaporan  keuangan  perusahaan  untuk
memastikan  bahwa  manajemen  sudah

melaporkan kinerja perusahaan dengan tepat.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Thaharah
dan Asyik (2016) menunjukkan bahwa komite
audit berpengaruh secara positif terhadap nilai
perusahaan. Sementara hasil penelitian yang
dilaksanakan oleh Veronica (2013) menyatakan
bahwa komite audit tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

H3: Variabel efektivitas komite audit memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh  kualitas auditor eksternal
terhadap nilai perusahaan
Auditor  eksternal melaksanakan

pemeriksaan secara obyektif terhadap laporan
keuangan suatu perusahaan atau suatu enitas
tertentu  untuk  kemudian  memberikan
pernyataan apakah laporan keuangan tersebut
sudah disajikan secara wajar. Audit yang
berkualitas menurut DeAngelo (1981) adalah
audit yang dilaksanakan oleh seseorang yang
kompeten dan independen. Seorang auditor
disebut kompeten jika auditor tersebut
memahami dan dapat melaksanakan prosedur
audit dengan benar, memiliki penguasaan
tehnologi yang memadai. Hasil audit yang
berkualitas akan meningkatkan kepercayaan
publik terhadap informasi yang disampaikan
dalam laporan keuangan perusahaan, yang

berdampak  pada  meningkatnya  nilai

perusahaan.

H4: Variabel kualitas auditor eksternal
memiliki ~ pengaruh  secara  positif

terhadap nilai perusahaan
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Pengaruh tingkat likuiditas terhadap nilai
perusahaan

Tingkat likuiditas menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Jika tingkat
likuiditas perusahaan rendah akan
menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan
dalam menyelesaikan kewajiban-kewajiban
jangka pendeknya. Hasil penelitian Ida Bagus
N yoman P, Ni Ketut Purnawati (2013)

menunjukkan  bahwa  tingkat likuiditas

perusahaan  berpengaruh  terhadap nilai

perusahaan.

H5: Variabel tingkat likuiditas memiliki
pengaruh  positif  terhadap  nilai
perusahaan

1. METODE PENELITIAN

Sampel Penelitian

Populasi dalam  penelitian ini  adalah

perusahaan yang bergerak di industri

perhotelan dan pariwisata yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2020.
Sedangkan pemilihan sampel penelitian
dilakukan dengan teknik purposive sampling,
dimana perusahaan yang terpilih menjadi
sampel penelitian memenuhi kriteria :

Tabel 1

Pemilihan Sampel Penelitian

O Jurnal Inovasi Penclitian

Keterangan Jumlah Perusahaan

Perusahaan sub sektor 94
perhotelan, restoran dan

Pariwisata yang terdaftar di BEI

tahun 2019-2020

Perusahaan sub sektor perhotelan, (15)
restoran dan Pariwisata yang

menerbitkan laporan keuangan

pada tanggal 31 Desember 2019-2020
Perusahaan sub sektor perhotelan, (59)

restoran dan Pariwisata yang
memperoleh laba bersih selama
tahun 2019-2020

Jumlah sampel
20
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MODEL PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan dua model
penelitian. Untuk menguji pengaruh good
corporate governance dan likuiditas pada nilai
perusahaan digunakan model penelitian:
NP =Bo+ B1KI+ 2 KM + B3 EKA + 4 KAE +

Untuk menguji peran manajemen laba dalam
memoderasi  pengaruh good corporate
governance dan likuiditas pada nilai
perusahaan digunakan model penelitian:

NP = Bo+ B1 KIML + B2 KM ML+ s EKAML

+ B4 KAEML + Bs
CRML + €
....................................................... 2
Keterangan :
NP  : Nilai perusahaan
KI : Kepemilikan Institusional
KM : Kepemilikan Manajerial
EKA : Efektivitas Komite Audit
KAE : Kualitas Auditor Eksternal

CR  :Current ratio
ML  : Manajemen Laba

Variabel Operasional

Variabel operasional dalam penelitian ini
didefinisikan sebagai berikut

Kepemilikan Institusional (X1)

Variabel kepemilikan institusional merupakan
proporsi kepemilikan saham oleh institusi
dalam hal ini institusi pendiri perusahaan,
bukan institusi pemegang saham publik.
Kepemilikan institusional diukur dengan skala
rasio melalui persentase jumlah saham yang
dimiliki investor institusi dari seluruh modal
saham yang beredar.

KI =

Jumlah saham yang dimiliki institusional

X100%

Total modal saham yang beredar

Kepemilikan Manajerial (X2)

Kepemilikan manajerial merupakan
kepemilikan ~ saham  oleh  manajemen
perusahaan, semakin Dbesar kepemilikan

manajerial dalam perusahaan maka manajemen
akan cenderung berusaha meningkatkan
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kinerjanya untuk kepentingan pemegang saham
dan untuk kepentingannya sendiri.
Kepemilikan manajerial yang besar akan efektif
untuk mengawasi aktivitas perusahaan (Rina
dan Titik, 2014)
Kepemilikan manajerial diukur dengan skala
rasio melalui persentasi jumlah saham yang
dimiliki manajemen dari selurun modal
perusahaan yang beredar (Susiana dan
Herawaty, 2007).
Jumlah saham yang dmiliki
institusi
Kepemilikan Manajerial = -----------------------
---------------- x 100 %
Total modal saham
yang beredar

Efektivitas Komite Audit (X3)

Pengukuran kualitas komite audit akan
dilakukan berdasarkan informasi yang tertera
dalam pelaporan keuangan perusahaan dan
informasi terkait kantor akuntan publik yang
mengaudit perusahaan. Selanjutnya akan
dilakukan skoring efektivitas komite audit
dengan cara sebagai berikut:
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Tabel 2
Penguburan efeldivitas komite audit
. Skor Penilatan

No | Dimensi Keterangan Keterangan Penilaian 1lal

T | Eeahlizn Indepensi komite | Independenst I
Komite Andit | audit Non Independens 0
(Competency) | Keahlien komite | Expert I

andit Non expert 0
(AC Expertise)

7 [Piagam Piagam komite Ada Plagam I
Komite Audit | audit Tidak ada Piagam 0
(duthority) | (AC Charter)

Tengoungjawzh | Penjelazan secara detall 2
atas tugas komite | Penjelasan secara singhat 1
andit kenangan Tidak ada penjelasan 0
Meninjau kegiatan | Penjelazan secara detal 2
audit intemal | Pemjelasan secara singkat 1
pemusahaan Tidak ada penjelasan 0
Meninjau kegiatan | Penjelazan secara detal 2
andit eksternal Penjelazan secara singhat 1

Tidak ada penjelasan 0
Menmjau terhadap | Penjelasan secara detal 1
kepatuhan Penjelazan secara singhat 1
peraturan Tidak ada penjelasan 0

3 |Eftitas | Jumlah komite Minimal 3 orang I
kommte audit | audit Kurang dan 3 orang 0
(Resoues)

4 |Pertemman [ Perfemman  rapat | Minimal 4 kali rapat I
anggota (meeting) Kurang dan 4 kal rapat 0
komite  audit
(diligence)

Pengimgkapan Ada [aporan kegiatan I
keomite andit | Tidak ada laporan kegiatan 0
(voluntary

disclousure)

ISl.lml:-er - Abbot dan Peters (2004)

Kualitas Auditor Eksternal (X4)
Kualitas auditor eksternal dalam penelitian ini
akan diukur dengan terafialisinya KAP
dengan dengan the big four (Jordan, et.al ,
2010). Saat ini yang termasuk dalam the big
four adalah Price Water House Coopers
(PWC), Deloitte, Klynveld Peat Marwick
Goerdeler (KPMG) International, dan Ernst
and Young (Damayanti dan Rochmi, 2014.)

Nilai Perusahaan (Z)
Nilai perusahaan pada penelitian ini
diproksikan dengan nilai Tobin’s Q yang
diberi simbol Q, dengan rumus sebagai
berikut:

(EMV +D)

(EBV +D)

Tobin’s Q =

(Peters dan Taylor, 2017),
Keterangan:

Q = Nilai perusahaan
EMV = Nilai pasar ekuitas perusahaan
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D = Nilai buku dari total hutang
EBV = Nilai buku dari total Aset

Manajemen laba (Y)

Variabel intervening dalam penelitian ini
yaitu manajemen laba. Scott  (2006)
mendefinisikan manajemen laba sebagai
pilihan kebijakan akuntansi yang dilakukan
untuk tujuan spesifik. Dalam penyusunan
laporan keuangan perusahaan, manajer
mempunyai kebebasan untuk memilih dan
menggunakan alternatif-alternatif kebijakan
akuntansi yang tersedia, sehingga laba yang
dihasilkan dapat sesuai dengan keinginan
manajemen meskipun laba yang dihasilkan
tidak mencerminkan keadaan perusahaan
sebenarnya.

Model penelitian ~ mmenggunakan
variabel Manajemen laba yang diproksikan
dengan discretionary accruals (DA).

Discretionary  accruals  merupakan
selisih  total  accrualdengan non
Discretionary  accruals. Discretionary
accruals menggunakan komponen akrual
dalam mengatur laba karena komponen akrual
tidak memerlukan bukti kas secara fisik
sehingga dalam mempermainkan komponen
akrual tidak disertai kas yang
diterima/dikeluar (Sulistyanto, 2008). Untuk
mengukur discretionary accruals (DA),
penelitian ini menggunakan model Jones
dimodifikasi yang dikembangkan oleh
Kothari (2005), karena model ini dianggap
paling baik dalam mendeteksi manajemen
laba  dibandingkan model lainnya.
(Sulistyanto, 2008).

Penggunaan Discretionary accruals sebagai
proksi dari manajemen laba dihitung dengan
menggunakan Modified Jones Model dengan
rumus sebagai berikut:

TACit = NIt
CFO..coiiiiieiee e (40])
Selanjutnya menghitung nilai accrual yang
diestimasi dengan persamaan regresi ordinary
least square (OLS) sebagai berikut:
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TACCi/TAit1 =
1)+02(AREVi/TAit1) +
a3(PPEi/TAit-1) + Ei

al(1/TAit

Dengan menggunakan koefisien di atas, maka
nilai non discretionary accruals (NDA) dapat
dihitung dengan menggunakan rumus:
NDACC it= al(1/TAit1)*+ a2(AREVi/TAit1 -
ARECi/TAit-1)+a3

(PPE it [ TAit1)) +  sit
Selanjutnya, nilai discretionary accrual
(DACC) dapat dihitung sebagai berikut:

DACCit = TACCit / TAit1 - NDACC it
................... (4.4)
Dimana:
DACC it = Discretionary Accruals
perusahaan i
pada periode t

NDACC it= Non Discretionary Accruals
perusahaan i pada periode t

TACC it = Total akrual perusahaan i pada
periode t
Nlit = Laba bersih perusahaan i pada
periode t
CFOit = Arus kas dari aktivitas
operasi
perusahaan i pada periode t
TAit1 = Total aktiva perusahaan i
pada

priode t-1
AREVit =Perubahan pendapatan perusahaan
i

pada periode t

ARECit = Perubahan piutang perusahaan i
pada periode t

PPEit = Aktiva tetap perusahaan i pada
periode t

E = error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pandemi Covid 19 mengubah cara
hidup manusia, meliputi cara bekerja,
bersekolah dan segala aspek social. Perubahan
ini memberikan dampak yang besar kepada
sektor-sektor usaha yang selama ini

ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo
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berkembang seiring dengan tingginya
mobilitas manusia. Beberapa sektor usaha
yang berjatuhan pada saat pandemi ini adalah
industri  perhotelan ~ dan  pariwisata,
penerbangan, restoran, mall dan retail, olah
raga, otomotif dan bahan bakar.

Pandemi Covid 19 mengubah cara
hidup manusia, meliputi cara bekerja,
bersekolah dan segala aspek social. Perubahan
ini memberikan dampak yang besar kepada
sektor-sektor usaha yang selama ini
berkembang seiring dengan tingginya
mobilitas manusia. Beberapa sektor usaha
yang berjatuhan pada saat pandemi ini adalah
industri ~ perhotelan ~ dan  pariwisata,
penerbangan, restoran, mall dan retail, olah
raga, otomotif dan bahan bakar.

T22e1 3
Statistik Deskriptif

Vanzbel N Minimvem Maxmom Mz
Vanztel Depeaden

NP 16 087 860

Vanate] Indzpenien
Kl 6
KM ]
KAE 6
EKA i
CR 6
ML 6
Vahid N (lsstwisz) 6

e g B ae w
H e v s &

Keizranzan
N2 Nilzi Perusahazn: KI - Kepemulskan Institnsioazt KM - Kepemilikan Manzenal: KAE : Kuala
Auditor Eksternal: FKA : Efeltivitas Komite Andit CR : Coment Ratio: ML - Mznzgereen Labz

Variabel kualitas auditor eksternal pada
perusahaan sampel menunjukkan bahwa nilai
minimum sebesar 0 dan nilai maksimum
sebesar 1 dengan standar deviasi sebesar
0,34157. Adapun nilai rata-rata kualitas auditor
eksternal pada perusahaan sampel sebesar
0,1250. Variabel efektivitas komite audit
menunjukkan nilai minimum sebesar 0,36 dan
nilai maksimum sebesar 1 dengan standar
deviasi sebesar 0,7013. Adapun nilai rata-rata
efektivitas komite audit perusahaan sampel
sebesar 0,21058.

Variabel tingkat likuiditas yang diukur dengan
current ratio pada tabel 5.2 menunjukkan nilai
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minimum sebesar 0,7, sedangkan nilai
maksimum current ratio perusahaan sampel
sebesar 6,6 dengan standar deviasi sebesar
1,9302. Adapun rata-rata tingkat likuiditas
perusahaan sampel adalah sebesar 1,439009.
Variabel Nilai perusahaan menunjukkan nilai
minimum sebesar 0,97 dan nilai maksimum
sebesar 8,60 dengan standar deviasi sebesar
2,88324. Nilai rata-rata dari variabel nilai
perusahaan sebesar 4,2118.Variabel efektivitas
komite audit menunjukkan nilai minimum
sebesar 0,36 dan nilai maksimum sebesar 100
dengan standar deviasi sebesar 0,21058. Nilai
rata-rata variabel efektivitas komite audite
sebesar 0,7013.

Uji autokorelasi

Uji autokolerasi bertujuan untuk menguji
apakah model regresi linear berganda ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada
periode t-1. Penelitian ini menggunakan uji
Durbin-Watson. Untuk melihat ada tidaknya
autokolerasi pada data, maka digunakan uji
Durbin-Watson dengan ketentuan sebagai
berikut:

<1,10 = ada autokolerasi
1,10-1,54 =tidak ada kesimpulan
1,55- 2,46 = tidak ada autokolerasi
2,46 —2,90 =tidak ada kesimpulan
>2.91 = ada autokolerasi
Tabel 4
Output Uji Autokolerasi
Model| R | RSquare | Adjusted R Std. Ecror | Durbin-
Square of the Watson
Estunate
1 8100 637 428 53158 1 690

Hasil uji autokolerasi dengan Durbin Watson
menunjukkan angka 1,690. Menurut ketentuan
di atas, tampak bahwa nilai Durbin-Watson
hitung 1,690 terletak di daerah tidak ada auto
kolerasi.

Pengujian Regresi Linear Berganda

Regresi berganda adalah regresi yang memiliki
satu variable dependen dan lebih dari satu
variable independen (Nugroho, 2005).
a. Menentukan persamaan regresi

berganda

linear
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Hasil
hipotesis yang diajukan diatas adalah sebagai
berikut:

regresi untuk menguji

Tabel §
Output Regresi Linear Berganda
Model Unstandardized Standardized ' Sig

Coefficients Coefficsents

B Std. Erroc Beta
(Constant) 984 i 1276 234
Ki 2365 851 673| 2779 021
KM 15133 10.286 3351 1471 175
EKA 165 815 229 939 n
KAE 07 462 343| <1531 160
CR 106 191 829 2130 062
ML 269 149 -730( -1.802 105

Hasil perhitungan dalam persamaan regresi
diperoleh nilai -0.984 untuk konstanta, 2,365
untuk koefisien Kepemilikan Institusional,
15,133  untuk  koefisien  Kepemilikan

Manajerial, -0,765 untuk koefisien Efektivitas
-0,707 untuk koefisien
0,406 untuk
koefisen Current ratio dan -0,269 untuk

Komite Audit,
Kualitas Auditor Eksternal,
koefisien Manajemn Laba. Berdasarkan hasil
perhitungan tersebut, maka persamaan regresi
dapat dirumuskan sebagai berikut:

NP = -0,984 +2,365 KI +15,133 KM -

0,765 EKA —

0,707 KAE + 0,406 CR — 0,269 ML+e
Keterangan :
NP = Nilai perusahaan
Kl = Kepemilikan Institusional
KM = Kepemilikan manajerial
EKA = Efektivitas komite audit

KAE = Kualitas auditor eksternal

CR = Current ratiop;

ML = Manajemen laba

E = error term
b. UjiF

Pengujian ini dilakukan untuk melihat

kemampuan menyeluruh dari variable
independen  (kepemilikan institusional,

kepemilikan manajerial, efektivitas komite
audit, kualitas auditor eksternal, current ratio
dapat
menjelaskan pengaruhnya terhadap variable

dan  manajemen laba) untuk

dependen (manajemen laba)
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Tabel 6
Output Uji F
Model F Sig
Fegression 2,869 076k
Residual
Total

Berdasarkan tabel hasil pengujian hipotesis di
atas dihasilkan nilai Fniung Sebesar 2,869 dan
dengan nilai probabilitas (p-value) sebesar
0,076 > 0,05 yang artinya tidak signifikan.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
variabel kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, efektivitas komite
audit, kualitas auditor eksternal, current ratio
dan manajemen laba secara bersama-sama
tidak mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan.

c. Ujit

Pengujian ini dilakukan  untuk menguji
pengaruh variable independen (kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial,
efektivitas komite audit, kualitas auditor
eksternal, current ratio dan manajemen laba)
terhadap variable independen.

Tabel 7

Outpur Ujit

Model Unstandardized Standardized T S«

Coefhicients Coefficienms

B Std. Enror | Beta
(Constant) o84 71 -1.276 234
X1 2.365 £51 673
KM 15.133 10286/ 335 1471 175

| EKA - 763 §15| 220 030

KAE 707 162 | 343| 1531 160
CR 400 191 829 21N 062
ML 262 145‘: 730 1802 105

Berdasarkan tabel hasil pengujian hipotesis di
atas variable kepemilikan  manajerial,
efektivitas komite audit, kualitas auditor
eksternal, current ratio dan manajemen laba
mempunyai nilai  signifikansi > 0,05,
sedangkan hanya variable kepemilikan
institusional yang nilai signifikansinya < 0,05.
Pengaruh variable Manajemen laba
sebagai variable moderasi

Berdasarkan hasil uji yang dilakukan pada
tabel 8 menunjukkan bahwa variable
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manajemen laba tidak memperkuat hubungan
antara variable independen terhadap nilai
perusahaan

Tabel 8
Output Uji t

1otel Loslancdarciized Cosfhomets

i A6
LT Coaoants

[ Sigeem | Beta
Constart 1090 13
U 3
KL wan| ws
EXAML 2w 2 2223
KAEML a8 7929 3% 1120
Cravit 151 268 26 S

s 009
2198
2074 5]
2223

BEE &

’
a3

Pembahasan
Pengaruh Kepemilikan
terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan uji t, koefisien variable
kepemilikan institusional berpengaruh secara
positif ~dan  signifikan terhadap nilai
perusahaan. Arti tanda positif tersebut adalah
semakin tinggi kepemilikan institusional dalam
proporsi kepemilikan saham suatu perusahaan,
maka nilai perusahaan akan semakin
meningkat.Kepemilikan institusional adalah
kepemilikan saham perusahaan oleh institusi
keuangan seperti perusahaan asuransi, bank,
dan dana pensiun. Semakin terkosentrasi
kepemilikan saham dalam suatu perusahaan,
maka pengawasan yang dilaksanakan oleh
pemilik akan semakin efektif sebab manajemen
akan semakin berhati-hati dalam mengambil
keputusan (Sujoko, 2007).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa

Institusional

pada  perusahaan-perusahaan di  sektor
perhotelan dan pariwisata kepemilikan
institusional ~ memiliki  pengaruh  dalam

meningkatkan nilai perusahaan. Pengawasan
yang dilakukan oleh pemilik saham intitusi
terhadap kegiatan operasional perusahaan
membuat manajemen perusahaan lebih berhati-

hati dalam membuat keputusan di masa
pandemi.
Jensen  dan  Meckling  (1976)

menyatakan bahwa kepemilikan institusional
memiliki peranan yang sangat penting dalam
meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi
antara manajer dan pemegang saham dan dalam
memonitor manajemen karena akan mendorong
pengawasan yang lebih optimal. Hal tersebut
dianggap mampu menjadi  mekanisme
monitoring yang efektif dalam setiap keputusan
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yang diambil oleh manajer dan tentunya akan
menjamin  kemakmuran untuk pemegang
saham, pengaruh kepemilikan institusional
sebagai agen pengawas ditekan melalui
investasi mereka yang cukup besar dalam pasar
modal.

Semakin tinggi kepemilikan
institusional maka akan mengurangi perilaku
opportunistic manajer yang dapat mengurangi
agency cost yang diharapkan akan
meningkatkan nilai perusahaan (Wahyudi dan
Pawestri, 2006). Tingginya kepemilikan oleh
institusi pada perusahaan di sektor perhotelan
dan  pariwisata akan  meningkatkan
pengawasan terhadap perusahaan dan akan
meminimalisasi  tingkat  penyelewengan-
penyelewengan yang dilakukan oleh pihak
manajemen Yyang akan menurunkan nilai
perusahaan. Selain itu, pemilik institusional
akan berusaha melakukan usaha-usaha positif
guna meningkatkan  nilai  perusahaan
miliknya.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap
Nilai Perusahaan

Berdasarkan uji t, koefisien variable
kepemilikan manajerial pada penelitian ini
memiliki pengaruh secara positif namun tidak

signifikan ~ terhadap  nilai  perusahaan.
Berdasarkan teori keagenan, kemampuan
seorang manajer dalam  mengendalikan
perusahaan yang telah diberikan wewenang
oleh pemilik dapat mempengaruhi
kondisiperusahaan, karena seorang

manajerlebih banyak mengetahui situasi dan
kondisi perusahaan dibandingkan dengan
pemilik, sehingga manajer selalu dituntut untuk
memberikan keuntungan bagi pemilik maupun
pemegang saham.

Menurut Imanta dan Satwiko (2011:68)
kepemilikan manajerial adalah ‘kepemilikan
saham perusahaan oleh pihak manajer atau
sebagai pemegang saham”. Manajer yang
memiliki saham dalam perusahaan akan
berusaha meningkatkan Kkinerja perusahaan,
karena apabila manajer dapat meningkatkan
laba perusahaan makan insentif yang akan

Jurnal Inovasi Penelitian



2342

didapatkan manajer tersebut akan meningkat.
Sebaliknya apabila kepemilikan manajer turun,
maka biaya keagenan akan meningkat. Hal
tersebut dilakukan karena manajer akan
melakukan tindakan untuk dirinya sendiri dan
dapat cenderung tidak memberikan manfaat
bagi perusahaan. Kepemilikan saham yang
dimiliki oleh manajer merupakan salah satu
cara untuk mengurangi kos keagenan dimana
kepemilikan manajerial ini dapat
mensejajarkan kepentingan manajer dengan
kepentingan pemilik.

Hasil penelitian ini  membuktikan
bahwa pada perusahaan disektor perhotelan dan
pariwisata yang terdampak selama pandemi,
adanya kepemilikan saham oleh manajemen
perusahaan tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Meskipun
tidak memiliki saham perusahaan, manajer
tetap  berusaha  meningkatkan  kinerja
perusahaan. Manajer sebagai pihak yang
diberikan wewenang oleh pemilik perusahaan
tidak memanfaatkan wewenang tersebut untuk
kepentingannya sendiri, manajer berusaha
menjaga Kinerja perusahaan tetap baik di masa
pandemi ini. Hal ini membuat perusahaan
mampu bertahan meski tidak dapat beroperasi
secara normal dengan adanya pembatasan

kegiatan oleh pemerintah, sehingga
kepercayaan  investor terhadap  Kinerja
perusahaan tetap terjaga.
Pengaruh  Efektivitas Komite  Audit
terhadap Nilai Perusahaan

Keberadaan komite audit dalam
perusahaan akan meningkatkan kualitas

laporan keuangan secara reliable yang disajikan
oleh manajemen sehingga laporan keuangan
yang disajikan manajemen dapat
dipertanggungjawabkan. Uji t menunjukkan
pada penelitian ini variable efektivitas komite
audit tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.
Keberadaan  komite audit pada
perusahaan-perusahaan sektor perhotelan dan
pariwisata tidak memberikan pengaruh yang
positif pada peningkatan nilai perusahaan.

ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo
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Kondisi ini bisa disebabkan karena investor
cenderung untuk menahan dana mereka dan
tidak melakukan investasi pada sektor
perhotelan dan pariwisata selama pembatasan
kegiatan skala besar masih berlangsung.

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang
dilaksanakan Yushita M dan Nisha M (2017)
yang membuktikan bahwa tidak terdapat
pengaruh dari adanya komite audit terhadap
nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian
Rupilu (2011) yang membuktikan bahwa
Komite Audit berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, artinya keberadaan komite
audit sebagai mekanisme pengendali dalam
penyusunan  laporan  kinerja  keuangan
memberikan pengaruh terhadap peningkatan
nilai perusahaan.

Pengaruh Kualitas Auditor
terhadap Nilai Perusahaan

Uji t menunjukkan pada penelitian ini
variable Kualitas Auditor Eksternal tidak
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hasil ini tidak sesuai
dengan hipotesis yang diajukan. Karena itulah
dapat disimpulkan ukuran KAP yang
diproksikan oleh KAP “Big Four” dan “Non
Big Four” tidak berpengaruh terhadap reaksi
pasar, karena itulah ukuran KAP tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Dewata, dkk yang menyatakan
bahwa ukuran KAP tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan baik yang diaudit oleh KAP
Big Four maupun Non Big Four, hal ini
dikarenakan investor tidak terlalu
memperhatikan informasi perusahaan yang
berhubungan  dengan  laporan  auditor
independen.

Pengaruh Tingkat Likuiditas terhadap Nilai
Perusahaan

Uji t menunjukkan pada penelitian ini
variable tingkat likuiditas yang diproksi dengan
current ratio mempunyai pengaruh yang positif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini bisa kita lihat
dari hasil uji t yang menunjukkan tingkat
signifikansi sebesar 0,062, hanya sedikit di atas

Eksternal

oooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo
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0,05. Nilai likuiditas yang tinggi mencerminkan
kemampuan perusahaan yang tinggi untuk
memenuhi  kewajiban jangka pendeknya.
Perusahaan yang memiliki nilai likuiditas yang
baik akan dianggap memiliki kinerja yang baik
oleh investor. Hasil penelitian membuktikan
pada perusahaan di sektor perhotelan dan
pariwisata tingkat likuiditas yang baik sangat
membantu perusahaan untuk bertahan selama
masa pandemi, ketika perusahaan tidak bisa
beroperasi secara optimal bahkan sebagian
harus tutup beberapa waktu. Tingkat likuiditas
yang baik ini juga menyebabkan perusahaan
tetap bisa memenuhi kewajiban-kewajiban
jangka pendeknya. Hal ini memberikan sinyal
yang positif bagi investor sehingga
kepercayaan investor terhadap perusahaan
meningkat yang berdampak pada meningatnya
nilai perusahaan.

Likuiditas merupakan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi  kewajiban
finansial yang berjangka pendek tepat pada
waktunya. Ukuran likuiditas perusahaan yang
diproksikan dengan current ratio (CR) yang
merupakan perbandingan antara aktiva lancar
(current asset) dengan hutang lancar (current
liabilities). Likuiditas yang tinggi menunjukkan
kekuatan perusahaan dari segi kemampuan
untuk memenuhi hutang lancar dari harta lancar
yang dimiliki sehingga hal ini meningkatkan
kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan
tersebut.

Peran manajemen laba dalam memoderasi
pengaruh good corporate governance
terhadap nilai perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel manajemen laba terbukti tidak
berperan dalam memoderasi pengaruh good
corporate  governance  terhadap nilai
perusahaan.  Penerapan good corporate
governance di perusahaan mempunyai tujuan
diantaranya untuk meminimalkan praktik
manajemen laba. Pada beberapa perusahaan,
good corporate governance tidak diterapkan
secara  sungguh-sungguh, lebih  kepada
memenuhi perarturan yang ada, sehingga
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praktik manajemen laba tetap terindikasi dalam
pelaporan keuangan perusahaan.

Praktik ~ manajemen laba justru
menyebabkan pengaruh negative terhadap
hubungan antara  variabel  kepemilikan
institusional  dan  variabel  kepemilikan

manajerial terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan adanya praktik manajemen laba
yang dilakukan oleh manajemen pada
perusahaan sektor perhotelan dan pariwisata
yang terdampak selama pandemi Covid 19
menyebabkan kepercayaan investor terhadap
perusahaan berkurang. Laba yang kurang
berkualitas dapat berakibat pada
ketidakpercayaan investor akan Kkinerja
perusahaan. Praktik manajemen laba yang
bertujuan untuk memberikan gambaran kinerja
perusahaan yang menarik, bahwa tata kelola
perusahaan sudah dilaksanakan dengan baik,
justru menimbulkan ketidakpercayaan investor
sehingga menyebabkan investor tidak tertarik
menginvestasikan dananya di perusahaan.

PENUTUP
Kesimpulan

Berdasarkan hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa variable kepemilikan
institusional memiliki pengaruh yang positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut
menunjukkan semakin besar kepemilikan
institusional  terhadap  jumlah  saham
perusahaan yang beredar, maka akan semakin
tinggi nilai perusahaan.

Sedangkan variable kepemilikan
manajerial, efektivitas komite audit, kualitas
auditor  eksternal, current ratio dan

manajemen laba tidak mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian ~ juga  membuktikan  bahwa
manajemen laba tidak berperan dalam
memoderasi  pengaruh  penerapan good
corporate  governance  yaitu  struktur
kepemilikan saham, efektivitas komite audit

dan kualitas auditor eksternal dalam
mempertahankan nilai perusahaan pada
perusahaan-perusahaan  yang terdampak
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