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ABSTRAK

Nama : Rallyati Anas Wibowo
Program Studi : Magister Akuntansi
Judul : Pengaruh Independensi Dewan Komisaris, Keahlian

Akuntansi Ketua Komite Audit, dan Kepemilikan oleh
Keluarga Terhadap Efektifitas Komite Audit

Penelitian ini secara empiris berfujuan ingin menguji pengaruh independensi
dewan komisaris, keahlian akuntansi ketua komite audit, dan kepemilikan oleh
keluarga terhadap efektifitas komite audit. Efektifitas komite auvdit penting karena
komite audit, yang merupakan organ dewan komisaris, bertugas untuk mengawasi
proses pelaporan keuwangan yang dilakukan oleh manajeman perusahaan untuk
memastikan kehandalan laporan keuangan yang akan disampaikan ke publik.
Dalam penelitian ini, efektifitas komite audit divkur menggunakan skor yang
dihitung berdasarkan informasi corporate governance yang diungkapkan dalam
laporan tahunan perusahaan. Sampel perusahaan diambil secara acak, dengan
kriteria selain dari perusahaan-perusahaan institusi keuangan, dari seluruh
perusahaan yang terdaftar di PT Bursa Efek Indonesia selama tahun 2006-2008.
Penguiian hipotesis dilakukan dengan menggunakan metode data panel (balanced
panel) model random effect dengan total sampel sebanyak 144 perusahaan per
tahun atau total 432 tahun-perusahaan. Hasil penelitian ini menemukan bahwa
peningkatan independensi dewan komisaris akan meningkatkan efektifitas komite
audit, dan bahwa perusahaan yang ketua komite auditnya memiliki keahlian
akuntansi (accounting expertise) mempunyai efektifitas komite audit yang lebih
tinggi dari perusahaan lainnya, sedangkan perusahaan yang dimiliki dan
dikendalikan oleh keluarga tidak mempunyai pengaruh terhadap efektifitas komite
audit.

Kata Kunei:

corporate governance, komite audit, efektifitas komite audit, independensi dewan
komisaris, keahlian akuntansi, kepemilikan oleh keluarga.
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BAB1
PENDAHULUAN

L.1. Latar Belakang Penelitian

Di Asia, pada tahun 1997 — 1998 terjadi krisis keuangan yang sangat parah
yang awalnya bermula di Thailand pada bulan Juli 1997, dan kemudian
mengimbas ke negara-negara lain di Asia, termasuk Indonesia (Wikipedia).
Dengan terjadinya krisis keuangan yang sangat parah ini, telah menyebabkan
runtuhnya kepercayaan publik dan investor terhadap perusahaan-perusahaan
publik dan pasar modal di Indonesia. Penyebab dari krisis keuangan tersebut
diyakini adalah karena gagalnya penerapan Good Corporate Governance (GCG)
pada perusahaan-perusahaan di Indonesia, di antaranya yaitu penerapan standar
akuntansi dan audit yang tidak konsisten, serta pandangan direksi yang kurang
peduli terhadap hak-hak pemegang saham minoritas (Daniri, 2006). Krisis
keuangan tersebut telah menyebabkan berbagai pihak, seperti lembaga-lembaga
keuangan, lembaga douor, shareholders, maupun stakeholders, mendorong
perusahaan-perusahaan di Indonesia untuk menerapkan prakiik-praktik GCG.
Penerapan praktik GCG diharapkan dapat mencegah terjadinya manipulasi
laporan keuangan dan di lain pihak dapat meningkatkan transparansi dan kualitas
laporan keuangan perusahaan.

Terjadinya krisis keuangan tersebut serta harapan atas penerapan praktik
corporate governance, telah mendorong otoritas pasar modal yaitu Badan
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuvangan (Bapepam dan LK, dahulu
Bapepam) serta PT Bursa Efek Indonesia, BEI (dahuiu PT Bursa Efek Jakarta,
BEJ) mengeluarkan sejumlah aturan yang terkait dengan corporate governance.
Pada bulan Mei 2000, Bapepam dan LK mengeluarkan surat edaran nomor SE
03/PM/2000 tentang Komite Audit, yang menghimbau dibentuknya komite audit
pada perusahaan-perusahaan yang terdafiar di Bursa Efek. Selanjutnya, BEI
(dahulu BEJ) pada bulan Juli 2001 mengeluarkan Peraturan Nomor 1-A Tentang
Pencatatan Saham dan Efek Bersifat Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan oleh
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Perusahaan Tercatat dengan Keputusan Direksi PT Bursa Efek Jakarta nomor
Kep-339/BEJ/07-2001 tanggal 20 Juli 2001 (yang kemudian direvisi dengan
Keputusan Direksi PT Bursa Efek Jakarta Nomor: Kep-305/BEJ/07-2004 tanggal
19 Juli 2004) yang mewajibkan perusahaan yang tercatat di BEJ untuk
membentuk komisaris independen dan komite andit. Dalam Kep-Dir BEJ tersebut
antara lain ditetapkan bahwa jumlah komisaris independen sekurang-kurangnya
30% (tiga puluh persen) dari seluruh jumlah anggota komisaris, komite audit
harus beranggotakan sekurang-kurangnya tiga orang anggota yang independen,
dan seorang di antaranya merupakan komisaris independen yang sekaligus
merangkap sebagai ketua komite audit, dan salah seorang anggota komite audit
harus memiliki latar belakang akuntansi atau kevangan, Selanjutnya, pada tanggal
22 Desember 2003, Bapepam dan LK mengeluarkan Peraturan Bapepam dan LK
Nomor IX.1.5 tentang Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite
Audit (Lampiran dari Keputusan Ketua Bapepam Nomor Kep-41/PM/2003).
Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.I.5 tersebut kemudian direvisi dengan
Keputusan Ketua Bapepam dan LK Nomor: Kep-29/PM/2004 pada tanggal 24
Maret 2004. Peraturan tersebut antara lain mengafur mengenai struktur komite

audit, tugas dan tanggung jawab komite audit, dan wewenang komite audit.

Dari aturan-aturan yang dikeluarkan oleh Bapepam dan LK dan bursa efek
tersebut di atas, dapat disimpulkan bahwa salah satu tujuan pembentukan komite
audit adalah untuk meningkatkan fungsi pengawasan dari dewan komisaris
sebagai salah satu struktur corporate governance. Peran, tujuan, dan manfaat
komite audit bagi penegakan GCG di perusahaan mengalir dari fungsi
pengawasan dewan komisaris (Alijoyo et al., 2006). Dalam hal ini, komite audit
berperan untuk memastikan bahwa sistem informasi akuntansi yang dimiliki oleh
perusahaan dapat menyajikan laporan keuangan yang relevan dan handal, yang
akan digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi. Dengan
adanya aturan baru mengenai komite audit tersebut, telah menyebabkan peran dari
komite audit berubah menjadi suatu komite dengan status yang sangat penting dan
dengan tanggung jawab yang semakin besar sebagai pelengkap dan alat dewan
komisaris. Untuk dapat menjalankan tugas dan tanggung jawabnya dengan baik,

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



komite audit haruslah efektif agar laporan keuangan yang dihasilkan oleh
perusahaan dapat diandalkan. Efektifitas peran komite audit dipengaruhi oleh
karakteristik yang dimiliki oleh komite audit dan juga faktor-faktor lainnya yang
dapat mempengaruhi efektifitas komite audit.

Penelitian di Indonesia mengenai komposisi komite audit, kontrol oleh
pemegang saham mayoritas, dan pengaruhnya terhadap efektifitas komite audit di
antara perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEJ telah dilakukan oleh Utama
dan Leonardo (2006). Penelitiannya menemukan bahwa mayoritas perusahaan
telah mematuhi ketentuan—ketentuan dalam peraturan BEJ mengenai komite audit
(jumlah anggota, independensi dan kompetensi). Namun pemenuhan ketentuan
mengenai komposisi ini tidak otomatis membuat komite audit efektif. Penelitian
Utama dan Leonardo ini menemukan bahwa komite audit belum efektif dalam hal
wewenang, sumber daya, dan usahanya. Hasil penelitian oleh Utama dan
Leonardo tersebut, sejalan dengan hasil survey yang dilakukan oleh Cohen, et al.
(2002) yang menyatakan bahwa yang harus dilihat adalah substansi (efektifitas

-yang sesungguhnya dari komite audit), bukan bentuk (form) dari komite audit.

Oleh karena itu, suatu komite mungkin saja telah mematuhi seluruh aturan-aturan
yang berlaku, namun apabila komite audit tersebut tidak memberikan pengawasan
yang aktif terhadap kualitas dan integritas dari proses pelaporan keuangan, maka
komite audit tersebut dapat dikatakan tidak efektif sehingga tidak dapat
diandalkan.

Salah satu faktor yang dianggap dapat berpengaruh terhadap efektifitas
komite audit adalah proporsi komisaris independen. Proporsi komisaris
independen yang duduk di dalam dewan komisaris dianggap secara proporsional
menentukan tingkat independensi dewan komisaris. Proporsi dewan komisaris
yang independen dianggap akan mempunyai pengaruh terhadap efektifitas komite
audit karepa anggota komite audit dipilih oleh dan bertanggung jawab kepada
dewan komisaris. Aturan yang dikeluarkan oleh Bapepam dan LK mengenai
komite audit mensyaratkan bahwa ketua komite adalah merupakan komisaris
independen dan anggota komite audit harus bersifat independen, sehingga dapat
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disimpulkan bahwa independensi komite audit sangat diperlukan. Oleh karena
komite audit merupakan organ dari dewan komisaris yang anggota-anggotanya
dipilih oleh dan bertanggung jawab kepada dewan komisaris, maka apabila dewan
komisaris tidak independen, maka komite audit tidak akan efektif. Berdasarkan
telaah pustaka yang dilakukan, penelitian mengenai pengaruh independensi dewan
komisaris terhadap efektifitas komite audit belum banyak ditemukan.

Bapepam dan LK serta BEI, dalam aturannya hanya mengatur mengenai
kompetensi dalam bidang akuntansi atau keuangan yang harus dimiliki oleh
paling kurang salah satu anggota komite audit, namun tidak mengatur mengenai
kompetensi yang harus dimiliki oleh ketua komite audit, Karena tugas dan
tanggung-jawab komite audit yang utama adalah berhubungan dengan proses
pelaporan keuangan, maka keahlian akuntansi yang dimiliki oleh ketua komite
audit juga dapat menentukan efektifitas komite audit dalam melaksanakan tugas
dan fungsinya. Ketua komite audit yang memiliki pengetahuan akuntansi
diharapkan dapat lebih efektif dalam mengarahkan anggota komite audit dalam
bekerja ataupun dapat mendiskusikan hasil temuan komite audit dengan dengan
baik. Dhaliwal et «l. (2006), melakukan penelitian mengenai kompetensi keahlian
akuntansi (accounting expertise) yang dimiliki oleh komite audit dan melitat
pengaruhnya terhadap efektifitas komite audit, Hasil penelitiannya menyimpulkan
bahwa adanya ahli akuntansi (accounting experf) di komite audit, secara
signifikan berpengaruh positif terhadap kualitas laporan keuangan (accruals).

Faktor lain yang juga dianggap mempunyai pengaruh terhadap efektifitas
komite audit adalah kepemilikan saham mayoritas oleh keluarga. Utama dan
Leonardo (2006) yang melakukan penelitian di Indonesia mengenai komite audit
pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEJ, menemukan bukti bahwa
efektifitas komite audit dipengaruhi oleh kontrol yang kuat oleh pemegang saham
mayoritas dan hal ini yang dapat menerangkan ketidak-efektifan komite audit.
Penelitian Utama dan Leonardo tersebut juga menemukan bukti bahwa dewan
komisaris dikontrol oleh pemegang saham mayoritas, dan ketua komite audit serta

CEO yang diangkat oleh pemegang saham mayoritas mempunyai pengaruh yang
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negatif terhadap efektifitas komite audit. Penelitian oleh Jaggi & Leung (2007)
menemukan bukti bahwa efektifitas monitoring komite audit menjadi berkurang
secara signifikan apabila ada anggota keluarga yang duduk di beard, khususnya
apabila anggota-anggota keluarga mendominasi board perusahaan. Berdasarkan
penelitian-penelitian yang telah dilakukan, mayoritas perusahaan-perusahaan di
Asia Timur, termasuk Indonesia, dikontrol oleh keluarga (Claessens et al,, 2000;
Utama dan Leonardo, 2004).

Penelitian ini bertujuan untuk memperdalam penelitian yang telah
dilekukan sebelumnya oleh Hermawan (2009), yang melakukan penelitian untuk
melihat efektifitas komite audit terhadap kualitas laba, dengan periode penelitian
tahun 2006 dan 2007, dan dengan menggunakan skor efektitifitas komite audit.
Dalam penelitian Hermawan tersebut, efektifitas komite audit diasumsikan
dipengaruhi oleh karakteristik komite audit yaitu aktivitas, jumlah anggota (size),
dan kompetensi dari komite audit. Penelitian ini ingin menguji apakah efektifitas
komite audit dipengaruhi oleh independensi dewan komisaris, keahlian akuntansi
ketua komite audit, dan struktur kepemilikan oleh keluarga.

1.2. Masalah Penelitian

Secara khusus, masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah;

1. Apakah independensi dewan komisaris mempunyai pengaruh terhadap
efektifitas komite audit?

2. Apakah keahlian akuntansi yang dimiliki oleh ketua komite audit akan
mempengaruhi efektifitas komite audit?

3. Apakah kepemilikan oleh keluarga akan mempengaruhi efektifitas komite
audit?
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1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah untuk memberikan

bukti empiris di Indonesia mengenai:

1.
2.

Pengaruh independensi dewan komisaris terhadap efektifitas komite audit
Pengaruh keahlian akuntansi (accounting expertise) dari ketua komite
audit terhadap efektifitas komite aundit

. Pengaruh kepemilikan oleh keluarga terhadap efektifitas komite audit

1.4. Vianfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan beberapa manfaat sebagai

berikut:

1.

Bagi dunia pendidikan, hasil yang diperoleh diharapkan akan memperkaya
literatur GCG yang telah ada, khususnya mengenai komite audit sebagai
struktur corporate governance. Karena berdasarkan telaah literatur yang
dilakukan, belum ditemukan penelitian mengenai pengaruh independensi
dewan komisaris, kepemilikan oleh keluarga, dan keahlian akuntansi ketua
komite audit terhadap efektifitas komite audit. Penelitian mengenai
independensi dewan komisaris, kepemilikan oleh keluarga telah banyak
dilakukan, tetapi umumnya dikaitkan dengan manajemen laba (earrings
management). Khusus untuk keahlian akuntansi ketva komite audit masih
jarang diteliti. Penelitian yang banyak dilakukan umumnya menggunakan
keahlian keuangan (financial sophistication) sebagai proxy kompetensi
komite audit, dan umumnya yang diteliti adalah kompetensi dari komite

audit, tidak spesifik meneliti kompetensi dari ketua komite audit.

Bagi regulator (Bapepam dan LK) dan BEI, hasil penelitian in1 diharapkan
akan memberikan gambaran dan masukan mengenai praktik corporate
governance, khususnya komite audit, di perusahaan-perusahaan yang

terdaftar di BEI dengan melihat efektifitas peraturan yang telah dibuat.
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Selanjuinya, hasil penelitian ini diharapkan dapat dipakai sebagai acuan
untuk menyusun peraturan-peraturan baru, khususnya yang terkait dengan
GCG, yang lebih efektif. Peraturan yang efektif, diharapkan akan
membuat pasar modal Indonesia lebth baik dan lebih sehat, serta
menjadikannya lebih aman, sehingga menarik bagi investor untuk
melakukan transaksi.

. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk

menilai perusabaan (emiten), khususnya mengenai efektifitas komite audit
dan kehandalan laporan keuangannya, yang akan digunakan dalam
pengambilan keputusan investasi. Investor diharapkan dapat menilai
kualitas informasi dari laporan keuangan yang disajikan oleh perusahaan
dengan melihat karakteristik dari komite audit khususnya keahlian
akuntansi ketva komite audit, faktor independensi dewan komisaris, dan
faktor kepemilikan perusahaan oleh keluarga. Dengan mengetahui kualitas
informasi dari laporan kewangan yang disajikan perusahaan, diharapkan

kualitas investor dalam mengambil keputusan dapat menjadi lebih baik.

. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan

masukan mengenai faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi efektifitas
komite audit perusahaan, sehingga dapat digunakan untuk meningkatkan
efektifitas komite audit perusahaan. Dengan memiliki komite audit yang
efektif, maka kualitas informasi dari laporan keunangan yang disajikan oleh
perusahaan juga akan meningkat; hal ini akan meningkatkan -citra
perusahaan dan pada gilirannya value dari perusahaan di mata para analis
dan investor,
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1.5. Sistematika Penulisan

Karya akhir ini terdiri dari lima bab dengan sistematika penulisan sebagai
berikut:

Bab 1 Pendahuluan
Pada bab ini akan dijelaskan mengenai latar belakang penelitian,
masalah penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan

sistematika penulisan.

Bab 2 Tinjauan Pustaka

Pada bab ini akan dibahas mengenai teori dan berbagai literatur
yang berhubungan dengan penelitian ini, vmumnya yang terkait
dengan masalah corporate governance, khususnya komite audit.
Pembahasan akan difokuskan terutama pada masalah efektifitas
komite audit, independensi komisaris, kepemilikan oleh keluarga,
dan keahlian akuntansi (a@ccounting expertise) dari ketua komite
audit.

Bab 3 Metodologi Penelitian
Pada bab ini akan diuraikan tentang kerangka pemikiran,
pengembangan hipotesis, model penelitian, definisi dan
pengukuran varlabel penelitian, pengujian empiris, populasi dan
sampel, serta pengumpulan data.

Bab 4 Analisis Hasil Penelitian
Pada bab ini akan diuraikan mengenai analisis hasil pengujian dari
model yang telah disusun. Selain itu, akan dibahas juga mengenai

analisis sensitivitas hasil penelitian.

Bab 5 Kesimpulan dan Saran
Pada bab ini akan disampaikan kesimpulan, implikasi hasil
penelitian, keterbatasan penelitian, dan saran bagi penelitian
selanjutnya.
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BAB 2
TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Masalah Agensi (4dgency Problem)

Hubungan yang terjadi antara pihak-pihak pada suatu perusahaan,
menimbulkan hubungan agensi (agency relationship) yaitu hubungan antara
prinsipal dan agen. Hubungan agensi pada perusahaan terjadi antara pemegang
saham (sebagai prinsipal) dengan manajer (sebagai agen); antara pemegang saham
mayoritas (sebagai agen) dan pemegang saham minoritas (sebagai prinsipal);
antara perusahaan (sebagai agen) dengan kreditor (sebagai prinsipal); antara
pegawai perusahaan (sebagai prinsipal) dengan perusahaan (sebagai agen). Dalam
hubungan agensi ini, seorang agen mempunyai wewenang pengambilan keputusan
yang mempengaruhi kesejahteraaan prinsipal. Hubungan agensi ini tidak selalu
harmonis atau seringkali tidak sejalan, bahkan dalam kenyataannya tidak jarang
kepentingan-kepentingan tersebut saling bertentangan (conflicting) sehingga
timbul permasalahan-permasalahan. Masalah yang mendasari terjadinya
pertentangan kepentingan {conflict of interest) ini dikenal dengan masalah agensi
(agency problem).

Di dalam suatu perusahaan, adanya pemisahan antara pemilik perusahaan
dengan manajemen yang menjalankan perusahaan dapat menimbulkan masalah
agensi (agency problem). Masalah ini biasanya timbul karena kedua belah pihak
akan berpikir untuk memenuhi kepentingannya masing-masing yang tidak sejalan
atau bahkan saling bertentangan (conflicting). Pemegang saham akan fokus pada
peningkatan nilai sahamnya, sedangkan manajer fokus pada pemenuhan
kepentingan pribadi. Seperti yang dinyatakan oleh Jensen dan Meckling (1976),
dengan terjadinya pemisahan antara pemilik dan manajemen, maka apabila
pemisahan tersebut kontrolnya melebar, maka manajemen akan mengambil
keputusan untuk kepentingannya sendiri. Agency theory memandang bahwa

manajemen perusahaan adalah agen bagi para pemegang saham yang akan
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bertindak dengan penuh kesadaran bagi kepentingannya sendiri, bukan sebagai
pihak yang arif dan bijaksana serta adil terhadap pemegang saham. Agency theory
memandang bahwa manajemen tidak dapat dipercaya untuk bertindak dengan
sebaik-baiknya bagi kepentingan publik pada umumnya maupun pemegang saham
pada khususnya. Dengan demikian, “managers could not be trusted to do their job
— which of course is to maximize shareholders value (Tricker, 1984, seperti
dikutip oleh Daniri, 2006). Menurut La Porta, ¢ al. (1999), masalah agensi tidak
hanya dapat terjadi antara pemegang saham dengan manajemen akibat adanya
pemisahan antara pemilik dan pemegang kontrol, tetapi juga dapat terjadi antara
pemegang saham mayoritas dengan pemegang saham minoritas. Pemegang saham
mayoritas dapat mengendalikan keputusan dalam perusahaan melalui manajemen
yang dipilih oleh mereka, dan keputusan tersebut seringkali hanya berdasarkan
kepentingan dari pemegang saham mayoritas dan bukan kepentingan seluruh
pemegang saham, termasuk pemegang saham minoritas. Apabila semua pihak
yang mempunyai kekuasaan atas kendali perusahaan selalu melakukan upaya

untuk kepentingan dan keuntungan pihaknya sendiri, maka perusahaan tidak akan
dapat beroperasi secara optimum.

Dengan adanya masalah agensi antara pemilik dan manajemen di
perusahaan, maka pemilik perusahaan berupaya mencegah dan mengatasi masalah
agensi tersebut dengan melakukan sistem pengawasan (monitoring) dan
pengendalian atas kinerja manajemen. Untuk melakukan upaya pengawasan dan
pengendalian ini, harus dikeluarkan biaya yang dikenal dengan istilah biaya
agensi (agency costs) yaitu biaya untuk mengurangi kerugian yang timbul karena
ketidakpatuhan, yang setara dengan peningkatan biaya penegakan aturan
(enforcement)-nya. Biaya agensi ini mencakup biaya untuk pengawasan
(monitoring) oleh pemegang saham, biaya yang dikeluarkan oleh manajemen
sebagai bentuk “bonding expenditures”, dan residual loss, yaitu berbagai biaya
yang timbul untuk fujuan menyelaraskan kepentingan manajemen dengan
kepentingan pemegang saham, meskipun sudah dikeluarkan biaya monitoring dan

biaya kompensasi manajemen (Jensen & Meckling, 1976).
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Oleh karena adanya masalah agensi tersebut, maka pengelolaan
perusahaan harus diawasi dan dikendalikan untuk memastikan bahwa perusahaan
dikelola dengan penuh kepatuhan pada berbagai peraturan dan ketentuan yang
berlaku, atau dengan kata lain, diperlukan adanya sistem pengawasan di dalam
perusahaan. Sistem pengawasan ini dikenal dengan istilah corporate governance.
Corporate governance diperlukan untuk mengontrol conflict of interests antara
pihak-pihak yang terkait dan untuk melindungi kepentingan prinsipal serta untuk
mencapal tujuan akhir yaitu meningkatkan shareholder value dengan
mempertimbangkan kepentingan-kepentingan para stakeholders. Berdasarkan
studi-studi dan penelitian-penelitian yang telah banyak dilakukan, dapat dikatakan
bahwa corporate governance mempunyai peran dalam mengatasi masalah agensi

ini.

2.2. Corporate Governance

Menurut Cadbury Committee (1992) melalui apa yang dikenal dengan
Cadbury Report, dikutip dari Daniri (2006), Corporate Governance adalah prinsip
yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar mencapai keseimbangan
antara kekuatan serta kewenangan perusahaan dalam memberikan pertanggung-
jawabannya kepada shareholders khususnya, dan stakeholders pada umumnya.
Struktur corporate governance menspesifikasikan distribusi hak dan tanggung
jawab di antara pihak-pihak yang berbeda di dalam perusahaan seperti Board of
Directors, manajer, pemegang saham dan stakeholders lainnya, dan menjelaskan
peraturan-peraturan dan prosedur-prosedur untuk pengambilan keputusan atas

urusan-urusan perusahaan.

Menurut Forum Corporate Governance Indonesia (2006), Corporate
Governance adalah seperangkat peraturan yang menetapkan hubungan antara
pemegang saham, pengurus, pihak kreditur, pemerintah, karyawan dan para
pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya sehubungan dengan hak-hak

dan kewajiban mereka; atau, suatu sistem yang mengarahkan dan mengontrol
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perusahaan. Tujuan dari CG adalah untuk menciptakan nilai tambah bagi

stakeholders-nya.

Menwut Rezaee (2009), Corporate Governance adalah proses yang
dipengaruhi oleh suatu set peraturan, legislatif, hukum, mekanisme pasar, standar
pencatatan, praktik-praktik terbaik, dan usaha-usaha dari pelaku corporate
governance termasuk direksi, pegawai, auditor, konsultan hukum, penasihat
keuangan, yang menciptakan suatu sistem checks and balances dengan tujuan
menciptakan dan meningkatkan nilai pemegang saham yang tahan lama
(enduring) dan berkesinambungan (sustainable), dengan tetap menjaga inferest

darn stakeholders lainnya.

2.2.1. Asas dan Prinsip Corporate Governance

Menurut Komite Nasional Kebijakan Governance, KNKG (2006), asas
GCG adalah: transparan (tramsparency), akuntabilitas (accountability),
responsibilitas (responsibility), independensi (independency), serta kewajaran dan
kesetaraan (fairness). Setiap perusahaan harus memastikan bahwa asas GCG
diterapkan pada setiap aspek bisnis dan di semua jajaran perusahaan. Sedangkan
menurut Organization for Economic Co-operation and Development, OECD

(1999) yang dikutip oleh Utama & Leonardo (2004), lima prinsip corporate
governance adalah sebagai berikut:

1. Melindungi hak-hak pemegang saham

2. Perlakuan yang adil bagi seluruh pemegang saham, termasuk pemegang
saham minoritas

3. Mengakui hak-hak stakeholders dan mendorong kerjasama yang aktif
antara perusahaan dengan stakeholders

4, Meyakinkan disclosures yang tepat waktu dan akurat telah dibuat atas

segala hal yang material mengenai perusahaan

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



13

5. Meyakinkan adanya monitoring yang efektif oleh board of directors dan
adanya pertanggung-jawaban oleh board of directors kepada perusahaan

dan pemegang sahamnya.

Kelima prinsip ini kemudian ditinjau kembali secara menyeluruh dengan
mempertimbangkan perkembangan terbaru dan pengalaman-pengalaman dari
negara-negara anggota dan non-anggota OECD, sehingga menurut OECD (2004),

prinsip-prinsip corporate governance adalah sebagai berikut:

Melindungi hak-hak pemegang saham
Perlakuan yang adil bagi para pemegang saham
Melindungi hak-hak pemangku kepentingan

Disclosure dan transparansi

AR ST ol A

Monitoring oleh board (di Indonesia, dewan komisaris).

2.2.2. Latar Belakang Diperlukannya Corporate Governance

Karena adanya masalah agensi (agency problems) di perusahaan, maka
diperlukan adanya corporate governance untuk mengontrol conflict of interests
antara pihak-pihak yang terkait dan untuk melindungi kepentingan prinsipal
Praktik-praktik corporate governance juga diterapkan untuk mencegah terjadinya
praktik-praktik pembuatan laporan keuangan yang tidak sehat yang dapat
menyebabkan laporan keuangan menjadi tidak akurat dan handal sehingga dapat
menimbulkan kerugian bagi pihak-pihak terkait.

Tuntutan terhadap penecrapan praktik-praktik GCG semakin kuat paska
terjadinya kasus-kasus keuangan atau korporasi yang terjadi di Amerika Serikat,
antara akhir tahun 1990-an dan awal tahun 2000-an, dan di Eropa, seperti Enron,
Worldcom, Tyco, London & Commonwealth, Poly Peck, serta terjadinya krisis
keuangan di Asia dan Amerika Latin (Daniri, 2006). Kasus-kasus ini terjadi
karena corporate governance yang tidak efektif memberikan insentif dan

kesempatan untuk tezrjadinya earnings management, pembuatan laporan keuangan
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yang fraudulent dan kultur perusahaan yang tidak etis (Smith, 2006). Tuntutan ini
diakomodasi dan dikoordinasikan antara lain oleh OECD, yang selanjutnya pada
tahun 2004, melakukan revisi atas prinsip-prinsip dasar GCG yang pada awalnya
disusun dan diterbitkan pada tahun 1999. Revisi yang dilakukan oleh OECD
tersebut mempertegas penerapan prinsip-prinsip pengungkapan (disclosure) dan
transparansi serta pentingnya pengawasan yang independen atas penerapan
standar akuntansi dan audit oleh perusahaan, serta kegiatan-kegiatan perusahaan
terutama yang berpotensi untuk terjadinya conflict of interest.

Sedangkan di Indonesia, terjadinya krisis keuangan tahun 1997-1998,
diyakini disebabkan karena gagalnya penerapan GCG pada perusahaan-
perusahaan di Indonesia, di antaranya yaitu penerapan standar akuntansi dan audit
yang tidak konsisten, serta pandangan direksi yang kurang peduli terhadap hak-
hak pemegang saham minoritas (Daniri, 2006). Krisis tersebut menyebabkan
banyak bank-bank yang berguguran, antara lain BCA, Bank Lippo, Bank Bali,
dan lain-lain yang menimbulkan kerugian yang besar bagi para investornya.
Dengan adanya krisis tersebut, permintaan akan penerapan corporate governance
yang efektif dan pengelolaan perusahaan yang etis untuk meyakinkan
dihasilkannya laporan keuwangan yang handal menjadi semakin tinggi dari
sebelumnya. Untuk itu, aturan-aturan atau praktik-praktik corporate governance
harus diterapkan oleh perusahaan, yang bertujuan untuk mengatur hubungan
antara perusahaan dengan pihak-pihak yang terkait dengan perusahaan. Daniri
(2006) menyatakan bahwa pada dasarnya, GCG memberikan arahan kepada
pengurus perusahaan agar tata kelola perusahaan dikelola secara etis, dan
bertanggung jawab dan bukan sekedar mengejar keuntungan finansial. Praktik dan
prinsip GCG menuntut adanya upaya melindungi dan menyeimbangkan
kepentingan pemegang saham dan stakeholders lainnya. Corporate governance
juga diharapkan dapat menciptakan nilai tambah bagi semua stakeholders dengan
dilakukannya pengelolaan perusahaan secara lebih baik.

Mengenai penerapan governance di perusahaan, penelitian oleh Klapper

dan Love (2002) pada 14 negara memberikan hasil bahwa ada variasi yang sangat

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



15

lebar pada penerapan governance di tingkat perusahaan, dan rata-rata
penerapannya lebih rendah di negara-negara dengan sistem hukum yang lemah.
Penelitian tersebut juga memberikan bukti bahwa provisi tentang corporate
governance di tingkat perusahaan lebih dipentingkan di negara-negara dengan
sistem hukum yang lemah. Hat ini menyarankan bahwa perusahaan-perusahaan
dapat mengkompensasi sebagian ketidak-efektifan hukum dan penegakannya
dengan menerapkan GCG dan memberikan proteksi yang kredibel bagi investor.

2.3. Komite Audit

2.3.1. Tujuan Pembentukan Komite Audit di Indonesia

Sejak terjadinya krisis keuangan di Asia pada tahun 1997-1998, masalah
corporate governance kembali mencuat. Penelitian Jaggi & Leung (2007)
membuktikan bahwa tidak adanya komite audit menjadi sebagian penyumbang
pada krisis di Asia. Oleh sebab itu, sejak terjadinya krisis tersebut, banyak negara,
termasuk Indonesia, yang mengharuskan pembentukan komite audit. Di
Indonesia, pembentukan komite audit pada awalnya hanyalah merupakan suatu
himbauan, yaitu dengan diterbitkannya Surat Edaran Bapepam dan LK Nomor SE
03/PM/2000 pada Mei 2000. Dalam Surat Edaran Bapepam dan LK tersebut,
Bapepam dan LXK menghimbau agar emiten dan perusahaan publik mempunyai
komite audit. Selanjutnya, kewajiban untuk membentuk komite audit dipertegas
oleh BEI (dahulu BEJ) yaitu dengan diterbitkannya Keputusan Direksi Bursa Efek
Jakarta Nomor: Kep-339/BEJ/()7-2001 tentang Peraturan I-A Tentang Pencatatan
Saham dan Efek Bersifat Ekuitas Selain Saham Yang Diterbitkan oleh Perusahaan
Tercatat, yang mewajibkan perusahaan yang tercatat di BEJ untuk memiliki
komisaris independen, dan komite audit selambat-lambatnya pada 31 Desember
2001. Peraturan Nomor I-A ini selanjutnya disempurnakan pada tahun 2004
dengan diterbitkannya Keputusan Direksi PT Bursa Efek Jakarta Nomor: Kep-
305/BEJ/07-2004 tertanggal 19 Juli 2004. Sedangkan Surat Edaran Bapepam
nomor SE 03/PM/2000 tersebut, selanjutnya diperkuat dengan keluarnya
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Keputusan Ketua Bapepam dan LK Nomor Kep-29/PM/2004 tanggal 24 Maret
2004 tentang Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.I.5 mengenai Pembentukan
dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit. Dalam peraturan Bapepam dan
LK ini, komite audit didefinisikan sebagai komite yang dibentuk oleh dewan
komisaris dalam rangka membantu melaksanakan tugas dan fungsinya. Peraturan
Bapepam dan LK Nomor IX.I.5 ini mengatur mengenai pembentukan komite

audit yaitu:

a. Emiten atau perusahaan publik wajib memiliki komite audit

b. Emiten atau perusahaan publik wajib memiliki pedoman kerja komite
audit (oudit committee charter)

c. Komite audit betanggung jawab kepada Dewan Komisaris

d. Xomite audit terdiri dari sekurang-kurangnya satu orang komisaris
independen dan sekurang-kurangnya dua orang anggota lainnya berasal

dari luar emiten atau perusahaan publik.

Menurut Alijoyo, et al (2006), ada tiga tujuan dan manfaat utama
pembentukan komite audit:
1. Membantu dewan komisaris dalam melaksanakan tugas dan fungsinya;
2. Memberikan kepastian mengenai kebenaran dan keandalan laporan
keuangan perusahaan; dan

3. Memperkuat independensi auditor eksternal dan auditor internal.

2.3.2. Peran dan Fungsi Komite Audit

Komite audit mempunyai peran penting dalam meyakinkan kualitas dari
pelaporan keuangan. Komite audit memang tidak mempersiapkan laporan
keuangan dan tidak melaksanakan audit, namun komite audit mempunyai peran
penting dalam meyakinkan kehandalan dan transparansi dari laporan keuangan

perusahaan.
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Di Indonesia, tugas komite audit diatur dalam peraturan Bapepam dan LK
Nomor IX.I.5 dan peraturan BEI yaitu Peraturan Pencatatan Efek Nomor I-A
Tentang Ketentuan Umum Pencatatan Efek Bersifat Ekuitas di Bursa. Dalam
peraturan Bapepam dan LK tersebut dinyatakan bahwa komite audit bertugas
untuk memberikan pendapat kepada dewan komisaris terhadap laporan dan hal-
hal lain yang disampaikan oleh direksi kepada dewan komisaris, mengidentifikasi
hal-hal yang memerlukan perbatian komisaris, dan melaksanakan tugas-tugas lain
yang berkaitan dengan tugas dewan komisaris, dalam hal meningkatkan efektifitas
auditor infernal dan auditor eksternal. Sebagai komite yang membantu fungsi
pengawasan komisaris, komite audit memiliki fungsi dalam hal-hal yang terkait
dengan proses dan peran audit bagi perusahaan, terutama dalam pelaporan hasil

audit kenangan perusahaan yang dipaparkan untuk publik.

Berdasarkan KNKG (2006), tugas komite audit adalah untuk memastikan
bahwa:

1. Laporan keuangan disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip akuntanst
yang berlaku umum

2. Struktur pengendalian internal perusahaan dilaksanakan dengan baik

3. Pelaksanaan audit internal maupun eksternal dilaksanakan sesuai dengan
standar audit yang berlaku, dan

4, Tindak lanjut temuan hasil audit dilaksanakan oleh manajemen

Di Amerika Serikat (AS), sejak terjadinya kasus-kasus keuangan dan
korporasi pada akhir tahun 1990-an sampai dengan awal tahun 2000-an, masalah
corporate governance kembali mencuat, Terjadinya kasus-kasus keuangan dan
korporasi di AS tersebut dianggap disebabkan oleh lemahnya mekanisme
corporate governance. Hal ini telah mendorong dibentuknya Sarbanes-Oxley Act
(SOX) pada tahun 2002 dan dibentuknya Public Company Accounting Oversight
Board (PCAOB), serta dikeluarkannya lebih dari 20 aturan Securities Exchange
Commission (SEC). Di AS, keberadaan komite audit, yang merupakan salah satu
struktur corporate governance, merupakan persyaratan untuk terdaftar di New
York Stock Exchange (NYSE) yang berlaku sejak 1970. Dengan adanya aturan-
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aturan SOX tersebut, peran komite audit telah berubah dari sebelumnya hanya
sebagai penghubung antara manajemen dengan auditor independen untuk menjaga
independensi auditor, menjadi pengawas sistem pengendalian internal, laporan
keuangan, dan kegiatan-kegiatan audit (Rezaee, 2009). Tugas komite audit yang
ditetapkan dalam Sarbannes Oxley Act (SOX) yang diterbitkan pada tanggal 31
Juli 2002, dikutip dari Rezaee (2009), adalah sebagai berikut:

1. Mengangkat, memberhentikan, menentukan kompensasi, dan mengawasi
auditor, serta memberikan persetujuan di muka untuk jasa-jasa non-audit.

2. Membuat prosedur-prosedur untuk menerima, menahan, dan menangani
keluhan-keluhan yang diterima oleh perusahaan dalam hal akuntansi,

pengendalian internal, atau masalah-masalah audit.

Dilihat dari sudut peran, fungsi dan wewenéng komite audit yang
diberikan oleh regulator di Indonesia dan di AS atau juga di negara-negara lain,
terdapat perbedaan yang mendasar. Di Indonesia, komite audit adalah merupakan
alat dari dewan komisaris dalam melaksanakan fungsi pengawasannya.
Wewenang yang diberikan Bapepam dan LK terhadap komite audit di Indonesia,
seperti yang ditetapkan dalam peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.I.5, hanya
terbatas pada masalah akses informasi di dalam perusahaan untuk dapat
melaksanakan tugasnya. Sedangkan di negara-negara lain, seperti di AS dan
Inggris, wewenang yang diberikan kepada komite audit sangatlah besar, seperti
yang ditetapkan dalam SOX. Hal ini tidak terlepas dari adanya perbedaan struktur
board yang dianut oleh masing-masing negara, apakah menganut one-tier board
atau two-tier board. One-tier board adalah struktur board yang hanya terdiri dari
board of directors Pada one-tier board, pimpinan perusahaan dan dewan
komisaris berada pada satu dewan. Sedangkan, two-fier board adalah struktur
board yang terdiri dari dewan komisaris dan direksi, dengan dewan komisaris
merupakan organ yang terpisah dari dewan direksi. Anggota komite audit dalam
struktur one-tier board (misal AS, Inggris, Australia), diambil dari non-executive
directors (NED) terutama independent NED (di Indonesia, sama dengan
komisaris independen). Jadi, anggota komite audit di negara-negara dengan

struktur one-tier board memang adalah juga merupakan anggota board of
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directors (dewan komisaris). Sedangkan Indonesia yang menganut struktur Avo-
tier board (seperti juga Belanda dan Jerman), anggota komite audit berasal dari
anggota komisaris atau merupakan kombinasi anggota dewan komisaris (terutama
komisaris independen) dan para profesional dari luar perusahaan yang sama sekali
bukan anggota dewan komisaris. Adanya perbedaan keanggotaan komite audit di
Indonesia dan di negara-negara yang menganut one-fier board tersebut,
menyebabkan peran dan wewenang yang dimilikinya juga berbeda. Satu hal yang
homogen dari kedua tipe struktur board tersebut adalah harus melibatkan

independent director atau komisaris independen.

Untuk memberikan gambaran, secara garis besar area yang menjadi fokus
dari komite audit, menurut buku “Strengthening the business: Optimizing the
benefits of enterprise-wide risk management for audit committees”
(PriceWaterhouseCoopers, 2004), adalah sebagai berikut:

1. Laporan keuangan:
. Ketepatan dari kebijakan akuntansi
* Kebutuhan pengungkapan (disclosures)
* Kewajaran dan keseimbangan dari operating review
» Konversi dari GAAP
2. Manajemen risiko dan pengendalian internal:
* Pengertian atas area risiko kunci
» Efektifitas dari kontrol
* Risiko fraud
3. Audit eksternal:
* Penunjukan dan remunerasi
* Lingkup kerja
* Kebutuhan akan independensi
* Rekomendasi/temuan audit yang signifikan
* Mereview kinerja dari auditor eksternal
4. Andit internal:
* Piagam (charter), wewenang dan sumber daya

* Lingkup kerja
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» Efektifitas audit internal

* Tanggapan terhadap rekomendasi audit internal

Peran, tanggung jawab, dan wewenang komite audit dijabarkan dalam
piagam (charter). Peratwran Bapepam dan LK Nomor IX.1.5 mengenai
Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit mewajibkan emiten
atau perusahaan publik untuk memiliki komite audit dan pedoman kerja komite

audit (audit committee charter).

2.4. Efektifitas Komite Audit

Menurut Cohen ef al. (2002), komite audit yang efektif adalah komite
yang independen dari pengaruh manajemen dan yang mengerti ioroses pelaporan
keuangan. Hasil survei Cohen et ¢l. menyatakan bahwa suatu komite audit yang
tidak memberikan pengawasan yang aktif terhadap kualitas dan integritas dari

proses pelaporan keuangan, merupakan komite audit yang tidak dapat diandalkan.

De Zoort et al. (2002) mendefinisikan komite audit yang efektif sebagai
suatu komite yang ‘memiliki anggota yang qualified dengan wewenang dan
sumber daya untuk melindungi kepentingan-kepentingan pemanghu kepentingan
(stakeholders) dengan meyakini adanya pelaporan keuangan, pengendalian
internal, dan manajemen risiko yang handal, melalui usaha pengawasan yang
aktif dan menyeluruh (diligent).’ Definisi ini mencakup dimensi-dimensi dari
komite audit yang efektif, yaitu sebagai berikut: input (kualifikasi: komposisi),
proses (wewenang, sumberdaya, dan usaha), dan output (pelaporan keuangan,
pengendalian internal dan manajemen risiko yang handal). Dilihat dari sisi
determinan, De Zoort ef al. mengindentifikasikan empat determinan dari
efektifitas komite audit:

1. Komposisi: keahlian {expertise), independensi, integritas dan objektifitas
2. Wewenang: tanggung jawab dan pengaruh dari manajemen dan auditor
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3. Sumber daya: jumlah anggota yang memadai, akses kepada manajemen,
auditor eksternal dan auditor intemal, dewan komisaris dan penasihat

hukum

4. Diligence: insentif, motivasi dan keteguhan (perseverance)

Efektifitas komite audit, seperti yang dinyatakan oleh De Zoort er al. di
atas, tidak terlepas dari masalah kompetensi/keahlian yang dimiliki oleh masing-
masing anggotanya. Kompetensi ini menjadi hal yang sangat penting bagi suatu
komite audit untuk dapat menjalankan tugas dan fungsinya dengan baik.
Berdasarkan peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.1.5 ditentukan bahwa komite
audit harus diketuai oleh komisaris independen, dan sekurang-kurangnya salah
satu anggotanya memiliki kompetensi dalam bidang akuntansi atau keuangan. Hal
ini dibuat dengan pertimbangan bahwa tugas komite audit sangat erat
berhubungan dengan masalah akuntansi dalam proses pelaporan keuangan
perusahaan, Oleh sebab itu, komite audit yang diketvai oleh seseorang yang
memiliki kompetensi dalam bidang akuntansi, akan meningkatkan efektifitas dari
komite audit. Karena tanpa pengetahuan yang memadai dalam bidang akuntansi,
maka diduga peran yang dijalankannya sebagai ketua komite audit akan tidak
efektif.

Mengenai definisi komite audit dalam hal keanggotaan dan kualifikasi,
ada perbedaan antara komite audit di Indonesia dan di Amerika Serikat. Di
Indonesia, komite audit harus diketuai oleh komisaris independen, namun anggota
komite audit lainnya tidak harus merupakan anggota dewan komisaris, sehingga
umumnya diambil dari pihak di lvar perusahaan. Tidak ada persyaratan
kompetensi lain dari anggota komite audit kecuali sekurang-kurangnya salah
seorang harus memiliki kompetensi dalam bidang keuangan atau akuntansi.
Sedangkan di Amerika Serikat, anggota komite audit adalah juga anggota board
(dewan komisaris di Indonesia), sehingga sudah memiliki kualitas yang relevan
bagi perusahaan dan usahanya. Namun, untuk tugas-tugas khusus komite audit,
juga dibutuhkan keahlian dan atribut tambaban, seperti independensi dari
manajemen, pengetahuan dan keahlian keuangan yang tepat, waktu yang cukup,

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



22

dan untuk kerja tambahan, suatu sikap bertanya. Perbedaan definisi komite audit
(keanggotaan dan kualifikasi) di Indonesia dan di Amerika Serikat membuat
adanya perbedaan dalam hal kualitas, wewenang, dan tanggung jawab, dan oleh
karenanya, juga efektifitasnya. Adanya perbedaaan ini, harus dicermati ketika
membaca hasil penelitian atas komite audit yang dilakukan di Amerika Serikat

atau di negara-negara lain di luar Indonesia.

2.4.1. Pengaruh Independensi Komisaris Terhadap Tingkat Efektifitas
Komite Audit

Komisaris dalam organisasi perusahaan perannya sangat penting yaitu
untuk memberi nasihat dan melakukan pengawasan terhadap jalannya perusahaan.
Namun seringkali komisaris itu mewakili pemegang saham mayoritas dan atau
yang menjadi komisaris adalah pemegang saham mayoritas itu sendiri. Dalam hal
ini sering kali komisaris mengintervensi direksi dalam menjalankan tugasnya. Di
lain pihak, seringkali yang terjadi adalah kedudukan direksi sangat kuat dan
direksi enggan membagi wewenang, serta tidak memberikan informasi yang
cukup kepada dewan komisaris, sedangkan komisaris memiliki kompetensi dan
integritas yang lemah. Hal ini dapat terjadi karena pengangkatan dewan komisaris
hanya didasarkan pada faktor penghargaan semata, atau karena adanya hubungan
keluarga atau merupakan kenalan dekat. Dalam hal ini, komisaris tidak dapat
diharapkan untuk bersikap independen, padahal independensi komisaris adalah
hal yang sangat fundamental sifatnya bagi perusahaan yang ingin melaksanakan
praktik corporate governance. Dalam Kkaitan terciptanya perusahaan dengan
penerapan good corporate governance, maka dianggap perlu adanya komisaris
independen yang duduk dalam jajaran pengurus perseroan. Oleh karena itu adanya
komisaris independen di svatu perusahaan adalah merupakan suatu persyaratan
yang mutlak harus dipenuhi oleh perusahaan tercatat di bursa efek untuk

menciptakan good governance di dalam perusahaan.
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Persyaratan mengenai komisaris independen diatur dalam peraturan
Bapepam dan LK Nomor IX.1.5 dan peraturan BEI yaitu Peraturan Pencatatan
Efek Nomor I-A Tentang Ketentuan Umum Pencatatan Efek Bersifat Ekuitas di
Bursa. Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.1.5 menyatakan bahwa Komisaris
independen adalah anggota komisaris yang berasal dard luar emiten atau
perusahaan publik, tidak mempunyai saham (baik langsung maupun tidak
langsung) pada emiten atau perusahaan publik, tidak mempunyai hubungan
afiliasi dengan emiten atau perusahaan publik dan tidak memiliki hubungan usaha
(baik langsung maupun tidak langsung) yang berkaitan dengan kegiatan usaha
emiten atau perusahaan publik. Berdasarkan peraturan Bapepam dan LK dan
peraturan Pencatatan Efek Nomor I-A Tentang Ketentuan Umum Pencatatan Efek
Bersifat Ekuitas di Bursa, komisaris independen ditetapkan harus berjumlah
minimal 30% dari jumlah seluruh anggota komisaris.

Adanya kewenangan komisaris independen untuk membawahi komite
audit, membuat tanggung jawab seorang komisaris independen yang menjadi
ketua komite audit menjadi lebih besar dari anggota komisaris lainnya. Hal ini
disebabkan karena tugas dan tanggung jawab komite audit adalah untuk
mengawasi jalannya proses pembuatan laporan keuangan, dan dalam melakukan
tugasnya penting bagi komite audit untuk men-challenge penilaian manajemen
atau untuk mengambil posisi yang mungkin bertentangan dengan manajemen.
Oleh karena itu sikap independen komisaris yang mewakili pemegang saham
adalah penting bagi berjalannya operasi perusahaan yang sehat bagi kepentingan
seluruh stakeholder-nya. Apabila proporsi komisaris independen cukup besar,
maka diharapkan komisaris independen dapat meningkatkan pengawasan
terhadap tindakan manajemen dengan lebih baik atau dapat mencegah adanya
intervensi dari komisaris tidak independen maupun manajemen terhadap komite
audit. Keadaan ini akan membuat komite audit menjadi independen sehingga
dapat menjalankan fungsi pengawasan atas proses laporan keuangan perusahaan
dengan efektif, karena faktor yang sangat penting yang membuat komite audit
dapat menjalankan perannya dengan efektif adalah apabila komite audit bersifat

independen.
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Penelitian mengenai pengaruh independensi dewan komisaris terhadap
efektifitas komite audit dilakukan oleh Bradbury, et al. (2004) yang dalam
penelitiannya menemukan bahwa komite audit akan efektif apabila terdiri dar
independent directors (komisaris independen). Penelitian-penelitian lain yang
banyak dilakukan umumnya mengenai independensi board (dewan komusaris)
yang dilihat dari besarnya proporsi independent board dan pengaruhnya terhadap
kualitas laba. Penelitian-penelitian tersebut menemukan bahwa proporsi komisaris
independen berpengaruh terhadap manajemen laba atau kualitas laba (Beasley,
1996; Peasnell et al., 1998; Klein, 2002; Xie, 2003; Hermawan, 2009). Penelitian
lain menemukan bahwa proporsi dari komisaris independen mempunyai
hubungan yang negatif terhadap adanya ‘restatement’ (Veronica dan Bachtiar,
2005). Ada penelitian yang menemukan bahwa semakin tinggi proporsi komisaris
independen, maka semakin tinggi informativeness terhadap pasar saham, yang
mengindikasikan bahwa pasar percaya adanya komisaris independen akan
meningkatkan pengawasan terhadap manajemen dan mengurangi kemampuan
manajemen untuk memanipulasi earnings (Petra, 2007). Berhubung komite audit
adalah organ dewan komisaris yang berkewajiban untuk memastikan proses
pelaporan kevangan dan kualitas laporan keuangan, maka dari hasil penelitian-
penelitian tersebut di atas, dapat diduga bahwa independensi dewan komisaris
memiliki pengaruh terhadap efektifitas komite audit dalam menjalankan
fungsinya.

2.4.2. Pengaruh Keahlian Akuntansi (dccounting Expertise) Ketua Komite
Audit Terhadap Tingkat Efektifitas Komite Audit

Karakteristik komite audit yang juga akan diteliti apakah mempunyai
pengaruh terhadap efektifitas komite audit adalah Kompetensi akuntansi dari ketua
komite audit. Dalam peraturan Bapepam dan LK serta peraturan BEI mengenai
komite audit, dinyatakan bahwa tugas komite audit adalah membantu komisaris
dalam rangka peningkatan kualitas laporan keuangan dan peningkatan efektifitas

internal audit dan eksternal audit. Juga dinyatakan bahwa persyaratan komite
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audit terdiri dari sekurang-kurangnya satu orang dari komisaris independen dan
sekurang-kurangnya dua orang anggota lainnya berasal dari luar emiten atau
akunfan publik, dan paling kurang salah seorang dari anggota komite audit harus
memiliki pengetahuan mengenai akuntansi dan atau keuangan. Namun
persyaratan mengenai kompetensi ketua komite audit tidak diatur, baik dalam
peraturan Bepepam dan LK maupun dalam peraturan BEI tersebut. Berhubung
tugas dan tanggung-jawab komite audit yang utama adalah berhubungan dengan
proses pelaporan keuangan, maka apabila ketua komite audit mempunyai
pengetahuan yang memadai dalam bidang akuntansi, maka supervisi yang
dilakukan akan menjadi lebih efektif. Karena, ketua komite audit yang memiliki
pengetahuan akuntansi akan dapat mengerti dengan baik mengenai proses
pelaporan keuangan yang dilakukan sehingga dapat mengarahkan anggota komite
audit ataupun mendiskusikan hasil temuan komite audit dengan dengan baik.
Dalam hal ini, keahlian akuntansi yang dimiliki oleh ketua komite audit dapat
menentukan efektifitas komite audit dalam melaksanakan tugas dan fungsinya.
Oleh karena itu, dapat diduga bahwa kompetensi yang dimiliki oleh ketua komite
audit dapat menentukan efektifitas komite audit.

Penelitian mengenai pengaruh kompetensi akuntansi (accounting expertise)
dari ketua komite audit terhadap efektifitas komite audit menurut penelaahan
literatur yang dilakukan belum ditemukan. Namun penelitian mengenai
kompetensi keahlian akuntansi (accounting expertise) yang dimiliki oleh komite
audit dan melihat pengaruhnya terhadap efektifitas komite audit telah dilakukan
oleh Dhaliwal et al. (2006). Dhaliwal meneliti mengenai hubungan antara tiga tipe
keahlian keuangan komite audit (keahlian akuntansi, keuangan dan
pengawasan/supervisory) dengan kualitas akrual. Sampel yang digunakan adalah
6.021 orang yang menjadi anggota komite audit pada 2.034 perusahaan selama
periode 1995 sampai dengan 1998. Keahlian akuntansi anggota komite audit
diukur dengan pengalaman kerja (saat ini atau sebelumnya) sebagai akuntan
publik (certified public accountant), chief financial officers, vice presidents of
finance, financial controllers, atau posisi-posisi akuntansi utama lainnya. Hasil

penelitiannya menemukan hubungan yang positif dan signifikan antara keahlian
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akuntansi (accounting expertise) dengan kualitas akrual (kualitas laporan
keuangan), yang tampak jelas ketika adanya tata kelola komite audit yang kuat.
Karena kualitas laporan keuangan sangat terkait dengan efektifitas peran komite
audit, maka dapat dikatakan bahwa adanya ahli akuntansi di komite audit,
berpengaruh signifikan terhadap efektifitas komite audit. Pada penelitiannya lebih
lanjut. Dhaliwal et al. (2010) secara lebih spesifik meneliti hubungan antara
karakteristik dari accounting expert terhadap kualitas accruals. Penelitiannya
menemukan adanya hubungan yang positif antara kualitas accruals dengan
accounting expert yang ada di komite audit yang independen, memegang jabatan
komisaris yang sedikit dan memiliki masa kerja (fenure) yang lebih rendah (tidak
terlalu lama). Karena penelitian-penelitian Dhaliwal ef 4l. ini dilakukan di negara
dimana anggota komite auditnya adalah juga merupakan komisaris independen,
sedangkan di Indonesia ketua komite audit adalah berasal dari komisaris
independen, maka dapat diduga keahlian akuntansi ketua komite audit mempunyat
pengaruh terhadap efektifitas komite audit.

Penelitian lain mengenai pengaruh kompetensi keuangan dari komite audit
terhadap manajemen atau kualitas laba, telah dibuktikan oleh Xie et al. (2003).
Penelitiannya membuktikan bahwa dewan komisaris dan komite audit dengan
latar belakang financial berpengaruh terhadap manajemen laba. Penelitian Xie et
al. dapat dijadikan referensi untuk menyatakan bahwa kompetensi keuangan
(financial sophistication) dari komisaris dapat merupakan faktor yang penting
untuk mencegah terjadinya manajemen laba Oleh karena di Indonesia, ketua
komite audit adalah merupakan anggota komisaris, dan pencegahan terhadap
earnings managemen! adalah tugas dari komite audit, maka apabila earnings
management dapat dicegah, dapat dikatakan bahwa komite audit telah berperan
efektif. Sehingga dapat diduga bahwa kompetensi ketua komite audit
mempengaruhi efektifitas komite audit.
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2.4.3. Pengaruh Kepemilikan Oleh Keluarga Terhadap Tingkat Efektifitas
Komite Audit

Kepemilikan saham 'mayoritas oleh keluarga terbukti mempunyai
pengaruh terhadap efzktifitas pelaksanaan tugas dan fungsi komite audit.
Penelitian oleh Utama dan Leonardo (2006), yang melakukan survey mengenai
komite audit pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEJ, menemukan
bukti bahwa pemegang saham mayoritas mempengaruhi efektifitas komite audit.
Hasil penelitiannya menyatakan bahwa pemegang saham mayoritas akan
menggunakan kekuasaannya (melalui dewan komisaris dan direksi) untuk
membatasi wewenang, sumberdaya dan usaha komite audit. Mereka tertarik untuk
mengamati karena menurut penelitian yang dilakukan oleh Utama dan Leonardo
(2004), perusahaan-perusahaan yang terbuka di Indonesia masih didominasi oleh
kepemilikan keluarga, Hal ini menyebabkan ketidak-efektifan komite audit. Jaggi
dan Leung (2007) dalam penelitiannya menemukan bahwa efektifitas monitoring
komite audit menjadi berkurang secara signifikan apabila ada anggota keluarga

yang duduk di board, khususnya apabila anggota-anggota keluarga mendominasi
board perusahaan.

Masalah kepemilikan oleh keluarga dan pengarchnya terhadap efektifitas
komite audit menarik untuk diteliti karena mayoritas perusahaan di Indonesia
dimiliki oleh keluarga. Penelitian Arifin (2003) menyatakan bahwa kebanyakan
perusahaan publik di Indonesia berasal dari perusahaan kelvarga. Sedangkan
penelitian Utama dan Leonardo (2004) membuktikan bahwa mayoritas
perusahaan publik di Indonesia masih didominasi oleh kepemilikan oleh keluarga.
Penelitian mengenai kontrol oleh pemegang saham mayoritas juga telah dilakukan
sebelumnya oleh Claessens ef al. (2000) atas sembilan perusahaan terbuka di Asia
Timur, termasuk di Indonesia. Penelitiannya menyimpukan bahwa perusahaan-
perusahaan di Asia Timur, termasuk Indonesta, mayoritas dikontrol oleh keluarga.
Claessens et al. (2000) yang dalam penelitiannya menemukan bahwa lebih dari
dua-pertiga dari perusahaan-perusahaan di Asia Timur, termasuk Indonesia,

dikontrol oleh pemilik tunggal, dan pengurus dari perusahaan-perusahaan
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cenderung merupakan kerabat dari keluarga pemegang saham pengendali, Untuk
perusahaan yang dimiliki oleh keluarga, biasanya pemilik atau anggota keluarga
pemilik akan duduk di dalam boagrd dan manajemen perusahaan. Pada akhirnya,
kekayaan perusahaan terbesar di Asia Timur terkonsentrasi di tangan beberapa
keluarga. Mengacu pada Jensen dan Meckling (1976) mengenai teori agensi
(agency theory), dalam hal ini, masalah agensi (agency problem) antara pemilik
dan manajemen tidak tetjadi karena sudah selarasnya tujuan dari pemilik dengan
manajemen. Namun kepemilikan oleh keluarga dan sekaligns menjadi manajemen
perusahaan menimbulkan masalah agensi lain yaitu antara pemegang saham
mayoritas dan pemegang saham minoritas (Gilson dan Gordon, 2003; Maury,
2006 seperti dikutip oleh Hermawan, 2009). Dalam hal ini dapat terjadi masalah

eksproriasi oleh pemegang saham besar terhadap pemegang saham minoritas.

Selanjutnya, penelitian Jaggi dan Leung (2007) di Hong Kong
menemukan bukti bahwa komite audit yang dibentuk di negara-negara dengan
konsentrasi kepemilikan oleh keluarga, memainkan peranan yang sangat penting
dalam membatasi sikap manajerial untuk melakukan earnings management.
Namun efektifitas monitoring komite audit menjadi berkurang secara signifikan
apabila ada anggota keluarga yang duduk di doard, khususnya apabila anggota-
anggota keluarga mendominasi board perusahaan. Hal ini dapat disebabkan oleh
loyalitas dari anggota komite audit terhadap anggota keluarga yang telah
menunjuk mereka untuk duduk di board.

Hermawan (2009) dalam penelitiannya menemukan bahwa perusahaan
vang dikendalikan dan dimiliki oleh keluarga mempunyai earning response
coefficient (ERC) yang lebih rendah dibandingkan perusahaan lain. Temuan ini
mengindikasikan bahwa perusahaan keluarga dipandang oleh investor memiliki
corporate governance yang lebih buruk dibandingkan perusahaan lainnya, tanpa
melihat apakah perusahaan keluarga tersebut merupakan bagian dari grup atau
tidak. Dengan demikian hal ini dapat mengindikasikan bahwa komite audit
sebagai salah satu struktur governance perusahaan tidak menjalankan fungsinya

dengan efektif. Hermawan (2009), dalam penelitian lanjutannya menemukan
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bahwa kualitas laba (ERC) perusahaan yang dimiliki dan dikendaiikan oleh
keluarga secara umum lebih rendah dibandingkan perusahaan lainnya. Menurut
Hermawan, hasil temvannya tersebut mengindikasikan bahwa struktur
kepemilikan oleh keluarga sebagai pengendali pada perusahaan yang bukan
termasuk grup usaha di Indonesia, tidak mengurangi masalah agensi (agency
problem) dan investor memiliki persepsi negatif atas kepemilikan keluarga tanpa

melihat apakah perusahaan termasuk bagian suatu grup usaha atau tidak.

Dari penelitian-penelitian yang dilakukan tersebut di atas, maka dapat maka
dapat diduga bahwa kepemilikan oleh keluarga memiliki pengaruh terhadap
efektifitas komite audit dalam menjalankan fungsinya.

2.4.4. Pengaruh Ukuran (Size) Perusahaan Terhadap Tingkat Efektifitas
Komite Audit

Ukuran perusahaan dianggap dapat mempengaruhi efektifitas dari komite
audit. Hal ini disebabkan karena semakin besar perusahaan pada umumnya akan
semakin menjadi perhatian para analis untuk dijadikan obyek penelitian. Selain
itu, informasi yang berkaitan dengan perusahaan-perusahaan besar umumnya
lebih banyak tersedia bagi publik. Hipotesis differential information yang
dikemukakan oleh Atiase (1985), seperti dikutip oleh Asthana et al. (1999),
menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan besar lebih banyak memberikan
informasi sebelum pengumuman (laporan keuangan) dibandingkan dengan
perusahaan-perusahaan kecil. Grant (1980) dan Atiase (1985), seperti dikutip oleh
Asthana ef al. (1999), membuktikan bahwa hanya ada beberapa berita mengenai
perusahaan-perusahaan kecil dibandingkan dengan mengenai perusahaan-

perusahaan besar.

Dengan semakin besarnya perusahaan maka perusahaan akan semakin ter-
expose ke publik. Informasi yang terkait dengan perusahaan besar lebih menjadi
sorotan atau pemantauan para analis maupun investor. Oleh karena itu,

perusahaan-perusahaan tersebut akan semakin berhati-hati dalam bertindak dan
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memberikan informasi. Dengan demikian, komite audit pada perusahaan-
perusahaan tersebut cenderung juga akan semakin berhati-hati dalam
melaksanakan fungsi dan tugasnya, yaitu yang berkaitan dengan pelaporan
keuangan perusahaan, karena menjadi perhatian banyak pihak. Sehingga dalam
hal ini dapat dianggap bahwa ukuran perusahaan dapat mempengaruhi efektifitas

komite audit perusahaan.

Berdasarkan telaah pustaka yang dilakukan, penelitian mengenai pengaruh
ukuran perusahaan terhadap efektifitas komite audit belum ditemukan, Penelitian-
penelitian terdabulu umumnya melihat hubungan antara ukuran (size) perusahaan
dengan manajemen laba. Penelitian Jaggi dan Leung (2007) menemukan bukti
bahwa size perusahaan yang diukur dari total aset perusahaan berpengaruh
signifikan dan negatif terhadap earnings management (discretionary accruals).
Berhubung komite audit adalah organ dewan komisaris yang berkewajiban untuk
memastikan kualitas laporan keuangan (mengawasi kualitas laba yang dilaporkan
dalam laporan keuangan maupun mencegah terjadinya earnings management atau
restatement laporan keuangan), maka dapat diduga bahwa ukuran (size)
perusahaan, memiliki pengaruh terhadap efektifitas komite audit dalam
menjalankan fungsinya.
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BAB3
METODOLOGI PENELITIAN

- 3.1. Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut:

Variabel Utama

Independensi Dewan
Komisaris

Keahlian Akuntansi
Ketua Komite Audit

Kepemilikan Oleh
Keluarga . Efektifitas Komite
Audit

Variahel Kontrgl

Ukuran Perusahaan

Gambar 3.1. Kerangka Pemikiran
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Keberadaan komite audit haruslah dipastikan menunjang GCG. Untuk itu,
harus dipastikan bahwa keberadaan komite audit bukan hanya untuk memenuhi
ketentuan peraturan Bapepam dan LK dan BEI, namun yang terpenting adalah
komite audit tersebut haruslah efektif. Dalam penelitian-penelitian sebelumnya
telah dibuktikan bahwa apabila komite audit efektif, maka akan dapat mencegah
terjadinya manajemen laba (earnings management) atau restatement darl laporan
keuangan. Penelitian-penelitian sebelumnya, umumnya menguji efektifitas komite
audit yang dilihat dari karakteristik-karakteristik komite audit, seperti aktifitas,
jumlah anggota, dan kompetensi komite audit, seperti penelitian Hermawan
(2009).

Efektifitas komite audit juga dapat dipengaruhi oleh karakteristik di luar
karakteristik komite audit itu sendiri, seperti karakteristik dewan komisaris, yaitu
independensi dewan komisaris dan kompetensi (keablian akuntansi) komisaris
independen yang menjadi ketua komite audit. Hal ini disebabkan karena komite
audit adalah merupakan organ dari dewan komisaris dan komite audit diketuai
oleh anggota dewan komisaris yang independen. Proporsi komisaris independen
yang duduk di dalam dewan komisaris dianggap secara proporsional menentukan
tingkat independensi dewan komisaris. Hal ini berarti, semakin tinggi proporsi
tersebut maka semakin independen dewan komisaris. Oleh karena itu, besarnya
proporsi komisaris yang independen dalam dewan komisaris akan mempengaruhi

efektifitas komite audit dalam melaksanakan tugas dan fungsinya.

Tugas komite audit sangat erat berhubungan dengan masalah akuntansi
dalam proses pelaporan keuangan perusahaan. Efektifitas komite audit tidak
terlepas dari masalah kompetensi/keahlian yang dimiliki oleh masing-masing
anggotanya De Zoort et al. (2002). Hal ini buktikan oleh penelitian Dhaliwal et al.
(2006) yang menyimpulkan bahwa efektifitas komite audit dipengaruhi oleh
adanya ahli akuntansi di komite audit. Komite audit diketuai oleh komisaris
independen yang bertugas untuk memberikan pengawasan, pengarahan, dan
bertanggung jawab terhadap kinerja komite audit, maka tanpa pengetahuan yang
memadai dalam bidang akuntansi, maka diduga peran yang dijalankan oleh ketua
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komite audit akan tidak efektif. Oleh karena itu komite audit yang diketuai oleh

seseorang yang memiliki kompetensi dalam bidang akuntansi, akan meningkatkan
efektifitas dari komite audit.

Efekiifitas komite audit juga dapat dipengaruhi oleh faktor kepemilikan
oleh keluarga. Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya, terbukti komite
audit menjadi kurang efektif secara signifikan apabila mayoritas dari board
didominasi oleh anggota keluarga (Jaggi dan Leung, 2007; Utama dan Leonardo,
2006). Utama dan Leonardo (2006), telah membuktikan bahwa dewan komisaris
yang dikontrol oleh pemegang saham mayoritas dan menjadi ketua dewan
komisaris mempunyai pengaruh yang negatif terhadap efektifitas komite audit.
Dalam hal ini, pemegang saham mayoritas, akan menggunakan kekuasaannya
{melalui komisaris) untuk membatasi komite audit dalam hal wewenang, sumber
daya dan usaha. Dalam penelitian sebelumnya, Utama dan Leonardo (2004) telah
membuktikan bahwa struktur kepemilikan dari perusahaan publik di Indonesia
masih didominasi oleh kepemilikan keluarga. Olek karena itu, dari penelitian
tersebut dapat diimplikasikan bahwa kepemilikan oleh keluarga dapat
mempengaruhi efektifitas komite audit.

3.2. Pengembangan Hipotesis

Secara umum, hipotesis penelitian ini ingin membuktikan apakah
independensi dewan komisaris, keahlian akuntansi (accounting expertise) ketua

komite audit, dan kepemilikan oleh keluarga mempengaruhi tingkat efektifitas
komite audit.

Pengaruh independensi dari board terhadap kecurangan laporan kevangan
telah dibuktikan oleh Beasley (1996) yang menyimpulkan bahwa porsi
independent directors yang semakin besar, secara signifikan mengurangi
kemungkinan terjadinya kecurangan laporan keuangan. Sedangkan pengaruh
independensi dari board terhadap manajemen laba (earnings management) telah

dibuktikan oleh Peasnell (1998), yang menyimpuikan bahwa struktur board yang
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semakin independen dapat mengurangi manajemen laba. Pengaruh karakteristik
independensi dari board dan komite audit terhadap earnings management, juga
telah dibuktikan oleh Klein (2002). Penelitiannya menyimpulkan bahwa struktur
board yang semakin independen lebih efektit dalam memonitor proses akuntansi
keuangan perusahaan. Sedangkan Xie. ef al. (2003), membuktikan bahwa adanya
komisaris independen terbukti mampu mengurangi sifat oportunis manajemen
dengan cara melakukan manajemen laba. Penelitian yang dilakukan oleh
Bradbury et al. (2004) menemukan bahwa semakin tinggi proporsi komisaris
independen akan semakin rendah manajemen laba, dan bahwa komite audit akan

efektif apabila terdiri dari komisaris yang independen.

Karena pengawasan oleh komisaris untuk proses pelaporan keuangan
dilakukan melalui komite aundit, maka dapat dikatakan bahwa semakin besar
proporsi komisaris independen dalam dewan komisaris maka semakin kecil
kemungkinan komisaris yang tidak independen maupun manajemen untuk dapat
mempengaruhi komite audit untuk melakukan tindakan-tindakan oportunis dalam
proses pelaporan keuangan untuk kepentingan-kepentingan tertentu. Oleh karena
itu, independensi komisaris diharapkan akan meningkatkan efektifitas komite
audit. Dengan demikian, apabila dewan komisaris semakin independen, maka

komite audit akan semakin efektif. Hipotesis penelitian pertama adalah:

Hipotesis la: Proporsi komisaris independen berpengaruh positif pada skor
efektifitas komite audit.

Penelitian Utama dan Leonardo (2004) menyimpulkan bahwa kompetensi
{expertise) komite audit memainkan peranan penting dalam meningkatkan
efektifitas komite audit. Dhaliwal et af. (2006) dalam penelitiannya
menyimpulkan bahwa adanya ahli akuntansi (accounting expert) di komite audit,
secara signifikan berpengaruh positif terhadap kualitas laporan keuangan
(accruals). Penelitian lain yang berhubungan dengan kompetensi komite audit
menyatakan bahwa latar belakang keuangan (financial expertise) berasosiasi
dengan akrual diskresioner yang lebih kecil (Xie ef al., 2003). Ketua komite audit

mempunyai peran yang penting dalam mengarahkan anggotanya menjalankan
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fungsi dan perannya yang berhubungan dengan proses pelaporan keuangan.
Apabila perusahaan memiliki ketua komite audit yang memiliki kompetensi di
bidang akuntansi, maka komite audit diharapkan dapat melakukan pengawasan
atas proses pelaporan keuangan dengan lebih baik, sehingga dengan demikian

peran komite audit dapat menjadi efektif. Hipotesis penelitian yang kedua adalah:

Hipotesis 2a: Skor efektifitas komite audit dari perusahaan yang ketua komite
auditnya memiliki keahlian akuntansi (accounting expertise) akan
lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan lainnya.

Perusahaan yang dikategorikan sebagai perusahaan keluarga adalah
perusahaan yang mayoritas kepemilikan saham perusahaannya -atau disebut juga
sebagai pemegang saham pengendali- adalah anggota keluarga pendiri
perusahaan. Pemegang saham mayoritas (controlling shareholders) memainkan
peranan yang penting dalam meningkatkan efektifitas komite audit. Penelitian
oleh Utama dan Leonardo (2006) membuktikan bahwa dewan komisaris yang
dikontrol oleh pemegang saham mayoritas dan menjadi ketua dewan komisaris
mempunyai pengaruh yang negatif terhadap efektifitas komite audit. Dalam
penelitian sebelumnya, Utama dan Leonardo (2004) telah membuktikan bahwa
struktur kepemilikan dari perusahaan publik di Indonesia masih didominasi oleh
kepemilikan keluarga, Menurut hasil penelitian Jaggi & Leung (2007), pada
perusahaan yang dimiliki oleh keluarga, adanya anggota keluarga yang duduk di
board menyebabkan board menjadi tidak independen. Hasil penelitian-penelitian
tersebut mengindikasikan bahwa apabila mayoritas kepemilikan saham
perusahaan dimiliki oleh keluarga, maka perusahaan akan memiliki komite audit
yang kurang efektif dibandingkan dengan perusahaan yang mayoritas sahamnya
tidak dimiliki oleh keluarga. Oleh karena itu, hipotesis penelitian yang ketiga
adalah:

Hipotesis 3a: Skor efektifitas komite audit dari perusahaan yang dimiliki dan
dikendalikan oleh keluarga, akan lebih rendah dibandingkan

dengan perusahaan lainnya.
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3.3. Model Penelitian

Model penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel (balanced
panel) untuk menguji hipotesis penelitian, yaitu pengaruh independensi dewan
komisaris, keahlian akuntansi (accounting expertise) dari ketua komite audit, dan

kepemilikan oleh keluarga terhadap efektifitas komite audit. Model penelitian

* yang mencerminkan hipotesis penelitian adalah sebagai berikut:

ACSCORE; = Bp+ B1 BOARDIND; + B ACCTEXPj + B3 FAMOWN,

+ﬁ4 SIZEy + &

dengan:

ACSCORE, : Skor efektifitas komite audit perusahaan i pada tahun t

BOARDIND, : Tingkat independensi dewan komisaris yang diukur
dengan rasio jumlah komisaris independen terhadap total
dewan komisaris, pada perusahaan i pada tahun t

ACCTEXP, : Variabel dummy (1,0) dari keahlian di bidang akuntansi
ketua komite audit, yang diberi nilai 1 apabila ketua
komite audit perusahaan memiliki keahlian (latar belakang
pendidikan atau pengalaman) di bidang akuntansi
(accounting expertise) pada perusahaan i pada tahunt,
dan 0 apabila sebaliknya

FAMOWN, : Variabel dummy (1,0) dari kepemilikan oleh keluarga

dimana nilai 1 diberikan apabila perusahaan memiliki
proporsi kepemilikan oleh keluarga > 50% pada
perusahaan i pada tahun t, dan 0 apabila sebaliknya

Model ini menggunakan variabel kontrol untuk mengontrol faktor lain
yang mungkin dapat mempengaruhi efektifitas komite audit. Variabel kontrol
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yang digunakan dalam model ini adalah ukuran (size) perusahaan yang dilihat dari

total aset perusahaan pada akhir tahun.

SIZzy : Ukuran perusahaan berdasarkan logaritma natural dari
total aset perusahaan i pada akhir tahun t

3.4. Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian

3.4.1. Variabel Dependen: Skor Efektifitas Komite Audit

Variabel dependen dalam model penelitian ini adalah skor efektifitas
komite audit. Skor efektifitas komite audit dihitung berdasarkan nilai yang
diperoleh dari daftar pertanyaan (checklisf), yang disusun berdasarkan
karakteristik komite audit, yang mencakup: aktifitas, jumlah anggota (size), serta
kompetensi (expertise). Checklist tersebut disusun oleh Hermawan (2009) yang
digunakan dalam penelitiannya untuk menghitung skor efektifitas komite audit
tahun 2006 dan 2007. Checklist yang sama, digunakan dalam penelitian ini untuk
menghitung skor efektifitas komite audit tahun 2008. Seluruh sampel dihitung
skornya, termasuk yang tidak ada datanya. Apabila ada pertanyaan yang tidak ada
informasi/datanya, maka skomya tetap akan dihitung, dan dalam hal ini akan
mendapat nilai “Poor” atau 1. Checklist lengkap untuk skor komite audit dan
metode penetapan nilai untuk masing-masing pertanyaan dalam checklist,

sebagaimana yang telah ditetapkan oleh Hermawan (2009), dapat dilihat pada

Lampiran 1.

3.4.2. Variabel Independen

3.4.2.1. Independensi Komisaris

Independensi dewan komisaris diukur dengan besarnya proporsi komisaris

independen dibandingkan total dewan komisaris. Sesuai dengan peraturan
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Pencatatan Efek Nomor I-A Tentang Ketentuan Umum Pencatatan Efek Bersifat
Ekuitas di Bursa, komisaris independen harus berjumlah minimal 30% dari

jumlah seluruh anggota komisaris.

Pendekatan dengan menggunakan karakteristik independensi dari dewan
komisaris telah digunakan oleh peneliti-peneliti sebelumnya, antara lain oleh
Beasley (1996), Peasnell (1998), Klein (2002), Xie et al. (2003), Bradbury et al.
(2004), serta Hermawan (2009). Peneliti-peneliti tersebut menggunakan proxy
dari independensi komisaris yaitu proporsi jumiah anggota komisaris independen

terhadap total dewan komisaris.

3.4.2.2. Keahlian Akuntansi Ketua Komite Audit

Keahlian akuntansi (accounting expertise) ketua komite audit
didefinisikan sebagai latar belakang pendidikan dan pengalaman kerja di bidang
akuntansi. Latar belakang pendidikan di bidang akuntansi diukur dengan melihat
apakah ketua komite audit merupakan sarjana dari jurusan akuntansi atau bukan.
Pengalaman kerja diukur dengan pekerjaannya saat ini (atau sebelumnya) apakah
ketua komite audit pernah bekerja di Kantor Akuntan Publik (KAP) atau bekerja
di bagian akuntansi atau membawahi bagian akuntansi di organisasi tempatnya
bekerja saat ini (atau sebelumnya). Ketua komite audit yang mempunyai keahlian
akuntansi akan diberi nilai 1 sebagai parameter keahlian akuntansi, dan apabila
ketua komite audit tidak memiliki keahlian di bidang akuntansi (accounting

expertise) akan diberi nilai 0,

Pada penelitian Dhaliwal et al. (2006) keahlian akuntansi anggota komite
audit diukur dengan pengalaman kerja saat ini (atau sebelumnya) sebagai akuntan
publik (certified public accountant), chief financial officers, vice presidents of
finance, financial controllers, atau posisi-posisi akuntansi utama lainnya. Variabel
ACCTG pada penelitiannya, akan diberi nilai 1 apabila komite audit mempunyai
paling kurang satu anggota dengan keahlian akuntansi pada salah satu tahun
éelama 1995 - 1998, dan 0 apabila sebaliknya.
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3.4.2.3. Kepemilikan Oleh Keluarga

Sesuai dengan definisi yang digunakan oleh Hermawan (2009) dan Arifin
(2003), perusahaan dengan kepemilikan oleh keluarga didefinisikan sebagai
perusahaan yang kepemilikan sahamnya > 5% (yang namanya tercantum dalam
laporan keuangan), tidak dimiliki oleh pemerintah, lembaga keuangan atau
masyarakat (individu yang kepemilikannya tidak tercantum dalam laporan
keuangan). Seluruh pemegang saham yang kepemilikannya > 5% dan bukan
termasuk dalam kelompok yang disebutkan di atas, akan dijumiahkan dan
dikategorikan sebagai kepemilikan keluarga. Selanjutnya, untuk mencerminkan
bahwa pemegang saham yang merupakan keluarga menjadi pemegang saham
pengendali, seperti yang digunakan oleh Hermawan (2009) dan juga Siregar dan
Utama (2008), perusahaan akan diklasifikasikan menjadi perusahaan dengan
proporsi kepemilikan tinggi (yaitu > 50%) dan proporsi kepemilikan rendah (<
50%). Perusahaan- yang masuk dalam Kklasifikasi sebagai perusahaan dengan
kepemilikan keluarga tinggi akan diberi nilai 1 sebagai nilai parameter variabel
kepemilikan oleh keluarga dalam model penelitian. Sedangkan untuk perusahaan
yang bukan termasuk dalam kiasifikasi tersebut di atas diberi nilai 0.

3.4.3, Variabel Kontrol - Ukuran (Size) Perusahaan

Ukuran (size) perusahaan di-proxy dengan logaritma natural dari nilai total
aset perusahaan pada akhir tahun. Proxy ukuran perusahaan ini, sama dengan yang
digunakan dalam penelitian Jaggi dan Leung (2007) dan Tresnaningsih {2007).
Penelitian ini tidak menggunakan ukuran (size) perusahaan berdasarkan nilai
pasar dari ekuitas perusahaan pada akhir tahun seperti pada penelitian-penelitian
oleh Hermawan (2009), Siregar dan Utama (2008), dan Petra (2007). Hal ini
disebabkan karena di Indonesia, apabila menggunakan ukuran tersebut,
perusahaan-perusahaan besar yang kepemilikan saham oleh publiknya tidak
banyak, nilai kapitalisasi pasarnya akan terlihat kecil, sehingga kemungkinan
tidak mencerminkan ukuran (size) perusahaan yang sesungguhnya.
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3.5. Pengujian Empiris

3.5.1. Statistik Deskriptif

Tujuan analisis statistik deksriptif adalah untuk memberikan gambaran
umum mengenai beberapa ukuran yang penting dari observasi penelitian
(perusahaan yang dijadikan sampel penelitian), yaitu mengenai nilai rata-rata
(mean), nilai penyebaran variasi pada data (deviasi standar), serta distribusi (nilai
minimum dan nilai maksimum) dari setiap variabel yang digunakan dalam model
penelitian. Dari analisis statistik deskriptif akan dapat dilihat karakteristik dan
kewajaran data observasi penelitian masing-masing variabel yang digunakan

dalam penelitian.

3.5.2. Analisis Regresi Metode Data Panel

Pengujian model penelitian dilakukan dengan menggunakan analisis
regresi dengan metode data panel. Adapun pengolahan data penelitian dilakukan
dengan menggunakan soffware siap pakai STATA 11. Sebelum melakukan
estimast persamaan regresi, akan dilakukan beberapa pengujian terlebih dahulu,
yaitu uji normalitas data, uji statistik, dan uji asumsi klasik dengan kriteria
ekonometrika. Uji statistik bertujuan untuk melihat signifikansi dari model secara
keseluruhan, pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel
dependen, dan melihat besaran R? untuk mengetahui berapa % garis regresi
mampu mewakili penyebaran data variabel dependen. Selanjutnya akan dilakukan
pengujian asumsi klasik dengan kriteria ekonometrika, karena sebelum melakukan
estimasi persamaan regresi, setiap estimasi ekonometri harus dibersihkan dari
penyimpangan terhadap asumsi dasar yang diharapkan (Gujarati, 2003). Ada tiga
masalah utama yang seringkali muncul yang dapat mengakibatkan tidak
terpenuhinya asumsi dasar, yaitu: heteroskedastisitas, autokorelasi, dan
multikolinieritas. Jika semua asumsi terpenuhi, maka penduga (estimator) yang

diperoleh akan memiliki nilai parameter yang BLUE (Best Linear Unbiased
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Estimator). Sedangkan, jika asumsi tidak terpenuhi atau terjadi pelanggaran, maka
penduga tidak memiliki nilai parameter yang BLUE, sehingga perhitungan-
perhitungan yang dilakukan dapat menjadi kesalahan yang serius dan dapat
menyesatkan dalam interpretasi (Nachrowi dan Usman, 2006). Hasil yang
disajikan dalam penelitian ini adalah hasil regresi yang sudah memenuhi asumst-

asumsi tersebut.

3.5.3. Teori Data Panel

3.5.3.1. Data Panel

Data panel atau (pooled data) adalah sebuah set data yang berisi data
sampel individu (misal: perusahaan) pada sebuah periode waktu tertentu. Dengan
kata lain, data panel merupakan gabungan antara data cross-section dengan data
time-series. Simbol yang digunakan adalah f untuk periode observasi, dan » untuk
unit cross-section yang diobservasi. Proses pembentukan data panel adalah
dengan cara mengkombinasikan unit-unit fime-series dengan cross-section
sehingga terbentuklah suatu kumpulan data. Proses itu sendiri disebut pooling.
Data panel dapat diolah jika memiliki kriteria ¢ > I dann> 1. Jikat=1dann = 1,
maka disebut fime-series mumi. Sedangkan jika ¢ = 1 dan » = ] disebut cross-
section murni. Jika jumlah periode observasi sama banyaknya untuk setiap unit
cross-section, maka dinamakan balanced panel. Sebaliknya, apabila jumlah
periode observasi tidak sama untuk tiap-tiap unit cross section, maka disebut

unbalanced panel.

Terdapat beberapa keuntungan apabila menggunakan data panel. Pertama,
dapat mendalami efek-efek sosial/ekonomi yang tidak dapat diperoleh jika
menggunakan data fime-series atau data cross-section saja. Kedua, karena jumlah
data dan observasi yang meningkat menghasilkan kenaikan pada derajat
kebebasan (degree of freedom), maka variasi koefisien menjadi efisien dan

koefisien nilai menjadi lebih stabil (Hsiao, 1986). Ketiga, dengan mengakomodasi
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semua informasi terkait dengan variabel-variabel cross-section maupun fime-
series, data panel secara substansial mampu menurunkan masalah omitted-
variables, jika menghilangkan variabel yang relevan. Bersamaan dengan itu,
masalah kesalahan spesifikasipun dapat dieliminasi. Beberapa hal di atas sesuai
dengan apa yang yang dikemukakan oleh Baltagi (2001). Baltagi menyatakan
beberapa manfaat yang diperoleh dalam menggunakan data panel, di antaranya
adalah:

1. Memberikan lebih banyak informasi dan lebih bervariasi daripada hanya data
time-series atau cross-section saja. Data panel juga mengurangi kolinieritas
antar variabel, meningkatkan degree of freedom, dan meningkatkan efisiensi.

2. Dapat mendeteksi dan mengukur efek dengan lebih baik dibandingkan data

time-series muini dan cross-section murni.
3.5.3.2. Estimasi Data Panel

Penentuan model yang digunakan, didasarkan pada argumentasi Nachrowi
dan Usman (2006), yaitu jika data panel yang dimiliki mempunyai jumiah unit
time series (1) lebih kecil dibanding dengan jumlah unit cross-section (N), maka
disarankan untuk menggunakan model Random Effect. Random Effects Model
(Error Component Model) mengasumsikan bahwa komponen error individu tidak
berkorelasi satu sama lain dan komponen error waktu juga tidak berkorelasi (no
autocorelation) (Pyndick, 1998). Dalam model ini, parameter-parameter yang
berbeda antar individu maupun antar waktu dimasukkan ke dalam error. Hal ini
dilakukan untuk meningkatkan efisiensi proses pendugaan Ordinary Least Square
(OLS).
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3.5.4. Pengujian Model

3.5.4.1. Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah data variabel
dependen dari model penelitian memiliki distribusi normal. Uji normalitas dapat
dilakukan dengan dua cara (Nachrowi dan Usman, 2006), yaitu:

1. Dengan membuat grafik histogram dari residual. Jika residual mengikuti
distribusi normal, maka histogram akan berbentuk kurva yang menyerupai bel
(bell-shaped).

2. Dengan menggunakan normal probability plot dari standardized residual. Jika
titik-titik (gradien antara probabilita kumulatif observasi dan probabilita
kumulatif harapan) berada di sepanjang garis, maka residual mengikuti

distribusi normal.

Distribusi bell-shaped dapat dilihat dari kepadatan distribusi data tersebut
(pendekatan densitas).

Apabila data berjumlah besar (lebih dari 30 observasi), maka pelanggaran

asumsi normal tidak seserius pelanggaran pada asumsi-asumsi yang lain.

3.5.4.2. Uji Asumsi Klasik - Kriteria Pengujian Ekonometrika

Sebelum melakukan estimasi persamaan regresi, setiap estimasi
ekonometri harus dibersihkan dari penyimpangan terhadap asumsi dasar yang
diharapkan (Gujarati, 2003). Ada tiga masalah utama yang seringkali muncul
yang dapat mengakibatkan tidak terpenuhinya asumsi dasar, yaitu:
heteroskedastisitas, autokorelasi, dan multikolinieritas. Jika semua asumsi
terpenuhi, maka penduga (estimator) yang diperoleh akan memiliki nilai
parameter yang BLUE (Best Linear Unbiased Estimator). Sedangkan, jika asumsi
tidak terpenuhi, maka tidak menghasilkan nilai parameter yang BLUE. Jika terjadi
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pelanggaran maka perhitungan-perhitungan yang dilakukan dapat menjadi
kesalahan yang serius sehingga dapat menyesatkan dalam interpretasi (Nachrowi
dan Usman, 2006).

3.5.4.2.1. Uji Multikolinieritas

Multikolinieritas terjadi ketika variabel-variabel independen memiliki
interdependensi (korelasi) yang signifikan. Pengujian multikolinieritas dilakukan
untuk mengetahui apakah terdapat korelasi yang sempurna antara setiap variabel
independen yang digunakan dalam model regresi. Apabila hal ini terjadi, maka
dapat menghasilkan suatu koefisien estimasi yang tidak stabil secara numerik.
Dengan adanya multikolinieritas, varians koefisien regresi atau varians penduga
menjadi sangat besar, dan internal kepercayaan (confidence interval) menjadi
lebar, sehingga estimasi yang dilakukan menjadi tidak tepat. Masalah
multikolinieritas diindikasikan dengan nilai koefisien determinasi (R* yang tinggi
dan Uji-F signifikan, namun nilai Uji-¢ atau Uji-z kecil (banyak variabel yang
tidak signifikan), sehingga besar kemungkinan nilai taksiran Beta menjadi tidak
signifikan. Angka yang didapat akan mempunyai nilai estimasi koefisien regresi
yang tidak sesuai dengan substansi, atau kondisi yang dapat diduga atau dirasakan
akal sehat, sehingga dapat menyesatkan interpretasi. Jika tidak ada korelasi antar
variabel independen, maka koefisien pada regresi berganda akan sama dengan
koefisien pada regresi sederhana. Apabila terdapat kolinieritas tidak sempuma,
variabel independen berkorelasi satu sama lain, tetapi koefisien regresi tetap dapat
diestimasi. (Nachrowi dan Usman, 2006).

Pengujian ada tidaknya multikolinieritas dapat dilakukan dengan dua. Cara
pertama, dengan melihat nilai tolerance dan Variance Inflated Factor (VIF).
Apabila variabel independen mempunyai nilai VIF > 10 dan nilai tolerance < 0.1,
maka hal ini menunjukkan adanya masalah multikolinieritas. Cara kedua, dengan
melihat keeratan hubungan antara variabel independen melalui koefisien korelasi

yang dihasilkan dengan metode Pearson Correlation Matrix. Apabila angkanya
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lebih besar dari 0.8, maka dapat disimpulkan bahwa variabel tersebut memilik:

masalah multikolinieritas,

3.5.4.2.2. Uji Heteroskedastisitas

Pengujian heteroskedastisitas bertujuan untuk memastikan bahwa varians
dari error tetap atau konstan., Bila asumsi ini tidak terpenuhi, maka varians dari
estimasi yang dihasilkan akan menjadi besar, sehingga walaupun model yang
dihasilkan memberikan koefisien regresi yang tidak bias, namun bukan
merupakan penduga yang baik (Gujarati, 2003). Model regresi yang mengandung
masalah heteroskedastisitas akan memiliki nilai Uji-¢# dan Uji-F yang kurang

akurat dan nilai interval kepercayaan yang besar (Nachrowi dan Usman, 2006).

3.5.4.2.3. Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat
korelasi antara residual dari observasi pada satu periode dengan residual dari
observasi pada periode sebelumnya. Dampak adanya masalah autokorelasi pada
model regresi adalah varians yang dihasilkan serta interval kepercayaan akan
menjadi lebih besar. Akibatnya, prediksi yang didasarkan atas estimasi kuadrat
terkecil biasa (Ordinary Least Square, OLS) menjadi tidak efisien, meskipun
masih tetap konsisten dan tidak bias. Dalam hal ini, hasil Uji-F dan Uji-¢ tidak
menghasilkan nilai yang akurat sehingga dapat menghasilkan kesimpulan yang
salah.

Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan Wooldridge Test
yang terdapat pada soffware STATA 11. Nilai Wooldridge Test diperoleh dengan
melihat pada signifikansinya (Uji-F). Jika pada Uji-F, P-value < a, maka tolak Hy
(Ho = tidak ada autokorelasi).
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3.5.4.3 Kriteria Pengujian Statistik

Dalam pengujian statistik, yang diuji adalah uji Goodnes of Fit (R, ji
global (Uji-F atau Chi-Square), dan uji signifikansi parsial (Uji-f atau z). Untuk
meyakinkan bahwa nilai koefisien rcgresi secara statistik tidak sama dengan 0,
maka semua koefisien regresi harus diuji. Ada dua jenis uji hipotesis terhadap
koefisien regresi yang dapat dilakukan, yaitu uji global (Uji-F atau Chi-Square)
dan uji signifikansi parsial atau uji signifikansi masing-masing variabel

independen (Uji-¢ atau Uji-z).

3.5.4.3.1. Uji Goodness of Fit (Rz)

Koefisien determinasi (Goodness of Fit) yang dinotasikan dengan R’
menginformasikan baik atau tidaknya suatu persamaan atau model regresi.
Pengujian R” ini dilakukan untuk mengukur tingkat keberhasilan model regresi
yang digunakan dalam memprediksi nilai variabel independen. R* mencerminkan
seberapa besar perubahan yang terjadi pada variabel dependen dapat dijelaskan
oleh perubahan pada variabel-variabel independennya. Nilai koefisien determinasi
(R?) berada di antara 0 dan 1, dimana R®= 1 berarti bahwa variasi dari variabel
dependen dapat diterangkan secara keseluruhan oleh variabel independen. Nilai
R? yang kecil menunjukkan bahwa kemampuan variabel independen dalam model
untuk menjelaskan perubahan pada variabel dependen rendah, dan hal ini berarti
masih banyak variabel-variabel lain yang tidak terdapat dalam model yang lebih
mempengaruhi variabel dependen.

3.5.4.3.2. Uji Global (Uji-F)

Uji-F merupakan pengujian koefisien (slope) regresi secara keseluruhan/
bersama-sama, atau dengan kata lain, merupakan pengujian model regresi secara

bersama-sama dari variabel-variabel independen. Tujuan uji global ini adalah
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untuk melihat apakah secara bersama-sama variabel independen memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen. Apabila p-value dalam Uji-
F < a, maka maka tolak Hp atau terima H;, atau hipotesis yang menyatakan
bahwa terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel-variabel independen dalam

mode! terhadap variabel dependen diterima.

3.5.4.3.3. Uji Signifikansi Parsial (Uji-f atau Uji-z)

Uji signifikansi parsial (Uji-¢ atau Uji-z} merupakan pengujian koefisien
(slope) regresi secara individu, atau dengan kata lain, merupakan pengujian
masing-masing variabel independen secara individual. Tujuan uji parsial ini
adalah untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap
variabel dependen. Apabila p-value dalam Uji-¢ atau Uji-z < o, maka tolak Hp atau
terima H;, atau hipotesis yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh yang

signifikan dari variabel independen tersebut terhadap variabel dependen diterima.

3.6. Populasi dan Sampel

Populasi perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang sahamnya dicatatkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode
penelitian adalah tahun 2006 hingga tahun 2008. Pemilihan periode sampel tahun
2006 sampai tahun 2008 adalah dengan pertimbangan bahwa tahun 2006 adalah
merupakan tahun pertama diterapkannya peraturan Bapepam dan LK Nomor
X.K.6 tentang Kewajiban Penyampajan Laporan Tahunan Bagi Emiten atau
Perusahaan Publik (Lampiran Surat Keputusan Ketua Bapepam dan LK No. Kep-
134/BL/2006 tanggal 7 Desember 2006). Peraturan tersebut berlaku untuk
penyusunan laporan tahunan untuk tahun buku yang berakhir pada atau setelah
tanggal 31 Desember 2006, Dalam peraturan Bapepam dan LK Nomor X.K.6
tersebut diatur mengenai kewajiban bagi emiten untuk mencantumkan mengenai
tata kelola perusahaan (corporate governance) dalam laporan tahunannya,

termasuk di dalamnya mengenai hal-hal minimal yang harus dimuat mengenai
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komite audit. Adapun penetapan sampel perusahaan yang digunakan dalam

penelitian adalah berdasarkan kriteria sebagai berikut:

1.

Perusahaan bukan merupakan perusahaan yang termasuk dalam institusi
dan lembaga keuangan, termasuk di dalamnya: perbankan, jasa keuangan
dan asuransi. Hal ini disebabkan karena industri ini sangat highly
regulated dan juga memiliki format standar laporan keuangan yang
berbeda dengan industri lainnya, sehingga apabila dimasukkan dapat
menimbulkan bias pada hasil penelitian.

?erusahaan memiliki laporan keuangan yang berakhir pada tanggal 31
Desember.

Perusahaan terus menerus terdafiar di BEI pada periode penelitian (tidak
pemnah ierkena delisting, suspensi ataupun go private pada periode
penelitian).

Perusahaan memiliki laporan tahunan dengan informasi lengkap yang
dibutuhkan sebagai data penelitian, khususnya informasi mengenai tata
kelola perusahaan sesuai dengan peraturan Bapepam dan LK No. X.K.6
tentang Kewajiban Penyampaian Laporan Tahunan Bagi Emiten atau

Perusahaan Publik, selama periode penelitian.

Karena penelitian ini menggunakan regresi data panel balanced parel,

maka sampel yang sudah diperoleh berdasarkan kriteria di atas, selanjutnya di

kelompokkan menjadi balanced panel dan unbalanced panel, Balanced panel
adalah apabila jumlah periode observasi (time series) sama banyaknya untuk
setiap perusahaan (cross section). Sedangkan unbalanced panel adalah apabila
jumlah periode observasi (fime series) tidak sama banyaknya untuk setiap

perusahaan (cross section). Unbalanced panel akan digunakan dalam analisa
sensitivitas.
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3.7. Pengumpulan Data

Data yang digunakan untuk keperluan penelitian ini adalah merupakan

data sekunder yang diperoleh dengan cara/metode sebagai berikut:

1.

Laporan tahunan perusahaan tahun 2006 sampai 2008 yang diterbitkan oleh
perusahaan yang terdaftar di PT Bursa Efek Indonesia. Laporan tahunan
perusahaan tersebut diperoleh dari BEI, Pusat Referensi Pasar Modal Bursa
Efek Indonesia (PRPM BEI), Bapepam dan LK, dan sekretaris perusahaan
yang bersangkutan, serta melalui website BEI dan website perusahaan.

Data-data mengenai corporate governance perusahaan diambil dari Laporan
Keuangan perusahaan tahun 2006 - 2008, karena berdasarkan peraturan
Bapepam dan LK Nomor X.K.6 tentang Kewajiban Penyampaian Laporan
Tahunan Bagi Emiten Atau Perusahaan Publik, laporan tahunan keuangan
perusahaan harus menyajikan informasi mengenai struktur corporate
governance perusahaan dengan rinci. Data tahun 2006 yang tidak dapat
diperoleh dari laporan tahunan 2006, diperoleh dari laporan tahun 2007
apabila memungkinkan. Data tahun 2007 yang tidak dapat diperoleh dari

laporan tahunan 2007, diperoleh dari laporan tahun 2008 apabila
dimungkinkan.
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BAB 4
ANALISIS HASIL PENELITIAN

4.1. Deskripsi Sampel Penelitian

Sampe! yang digunakan dalamn penelitian ini merupakan sampel yang telah
digunakan sebelumnya dalam penelitian Hermawan (2009). Proses penetapan
sampel yang dilakukan untuk periode 2006 sampai 2007 oleh Hermawan dapat
dilihat pada Lampiran 2. Pengujian model penelitian dilakukan menggunakan
regresi data panel (balanced panel), oleh karena itu, sampel yang diambil
hanyalah perusahaan-perusahaan yang mempunyai data dari tahun 2006 sampat
2008 secara terus menerus. Data balanced panel sebanyak 144 perusahaan
diperoleh dari sampel Hermawan (2009) dengan proses sebagaimana yang
disajikan pada Tabe] 4.1,

Tabel 4.1. Proses Perolehan Sampel

Deskripsi Jumlah Perusahaan
Perusahaan dengan data lengkap tahun 2006 159
Dikurangi:
Perusahaan tahun 2006 yang tidak lengkap datanya pada
tahun 2007 (%)
Perusahaan tahun 2006 yang tidak lengkap datanya pada
tahun 2008 (6)
Total Sampel 2006 — 2008 144

) Sumber: Hermawan (2009)

Total sampel balanced panel adalah sebanyak 144 perusahaan selama 3
tahun berturut-turut atau berjumlah 432 tahun-perusahaan. Daftar nama

perusahaan sampel disajikan pada Lampiran 3.

Distribusi sampe] perusahaan berdasarkan industri disajikan dalam Tabel
4.2 berikut ini.
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Tabel 4.2. Distribusi Perusahaan Sampel Berdasarkan Industri

No Industri Jumlah Persentase
1 Pertanian 4 2.78%
2 | Pertambangan 6 4.17%
3 Infrastruktur, Utilitas, dan Transportasi 12 : 8.33%
4 | Industri Dasar dan Kimia 12 8.33%
5 | Aneka Industri 16 11.11%
6 | Industri Barang Konsumsi 19 13.20%
7 | Properti dan Real Estate 32 22.22%
8 | Perdagangan, Jasa, dan Investasi 43 29.86%
9 Jumlah Sampel 144 100.00%

Dari Tabel 4.2 di atas dapat dilihat bahwa sampel perusahaan sebagian
besar berasal dari sektor manufaktur (industri dasar dan kimia, aneka industri, dan
industri barang konsumsi) yaitu sebanyak 47 perusahaan atau sebesar 32.64% dari
jumlah sampel. Selanjutnya, sampel perusahaan kedua terbesar adalah yang
berasal dari sektor industri perdagangan, jasa, dan investasi yaitu sebanyak 43
perusahaan atau sebesar 29.86%. Perusahaan sampel yang berasal dari industri
properti dan real estate adalah sebanyak 32 perusahaan atau sebesar 22.22% dari

total sampel, sedangkan sisanya tersebar di industri lainnya.

Rincian perusahaan sampel berdasarkan variabel utama pengujian
disajikan dalam beberapa tabel berikut. Distribusi perusahaan sampel berdasarkan

besarnya proporsi komisaris independen disajikan pada Tabel 4.3.

Tabel 4.3, Rincian Sampel Berdasarkan Proporsi Komisaris Independen

Deskripsi 2006 2007 2008
Jumlah | Persentase | Jumlah | Persentase { Jumlah | Persentase
< 30% 8 5.56% 11 7.64% 10 6.94%

= 30% 136 94.44% 133 92.36% 134 93.06%
Total 144 100.00% 144 100.00% 144 100.00%

Dan Tabel 4.3 di atas dapat dilibat bahwa sebagian besar perusahaan
sampel, yaitu sebanyak 136 perusahaan atau 94.44% pada tabun 2006, 133
perusahaan atau 92.36% pada tahun 2007, dan 134 perusahaan atau 93.06% pada
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tahun 2008, sudah memiliki proporsi komisaris independen yang sesuai dengan
ketentuan yang ditetapkan oleh Bapepam dan LK, yaitu memiliki komisaris
independen dengan proporsi sekurang-kurangnya 30% dari total dewan komisaris.
Sehingga dapat dikatakan bahwa mayoritas sampel mempunyai tingkat
pengawasan yang baik karena memiliki proporsi komisaris independen yang
cukup. Namun demikian, masih ada beberapa perusahaan yang belum memenuhi
ketentuan Bapepam dan LK, yaim sebanyak 8 perusahaan atan 5.56%, 11
perusahaan atau 7.64%, dan 10 perusahaan atau 6.94%, masing-masing pada
tahun 2006, 2007 dan 2008.

Tabel 4.4 berikut menunjukkan distribusi perusahaan sampel berdasarkan
keahlian akuntansi ketua komite audit.

Tabel 4.4. Rincian Sampel Berdasarkan Keahlian Akuntansi Ketua Komite Audit

2006 2007 2008

Deskripsi Jumiah | Persentase | Jumlah | Persentase { Jumlah | Persentase

Memiliki _
Keahlian 33 22.92% 32 22.22% 31 21.53%
Tidak

Memiliki
Keahlian 111 77.08% 112 77.78% 113 7847%

Total 144 100.00% 144 100.00% 144 100.00%

Dari Tabel 4.4 di atas, dapat dilihat bahwa sampel perusahaan yang ketua
komite auditnya memiliki keahlian akuntansi hanya sebesar 33 perusahaan atan
22.92%, 32 perusahaan atau 22.22%, dan 31 perusahaan atau 21.53%, masing-
masing pada tahun 2006, 2007 dan 2008. Sedangkan mayoritas perusahaan
sampel, yaitu sebanyak 111 perusahaan atau 77.08%, 112 perusahaan atau
77.78% dan 113 perusahaan atau 78.47%, masing-masing pada tahun 2006, 2007,
dan 2008, ketua komite auditnya tidak memiliki keahlian akuntansi.

Distribusi perusahaan sampel berdasarkan kepemilikan oleh keluarga
ditunjukkan pada Tabel 4.5 berikut.
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Tabel 4.5. Rincian Sampel Berdasarkan Kepemilikan oleh Keluarga

Deskripsi 2006 2007 2008
P Jumlah | Persentase | Jumlah | Persentase | Jumlah | Persentase

Mayoritas
(>50%) 54 37.50% 53 36.81% 57 39.58%
Tidak
mayoritas o
(£50%) 90 62.50% o 63.19% 87 60.42%

Total 144 100.00% 144 100.00% 144 100.00%

*  Definisi perusahaan yang dimiliki oleh keluarga mengacu pada definisi yang digunakan oleh

Hermawan (2009), Arifin (2003) dan La Porta e al. (1999), vaitu perusahaan yang uftimate
owner-nya (pemilik saham di atas 5% atau yang namanya tercantum sebagai pemegang saham
dalam laporan kevangan) adalah bukan pemerintah, lembaga keuangan seperti bank dan
perusahaan asuransi, perusahaan publik, dan organisasi lainnya yang tidak memiliki satu
investor pengendali, misalnya koperasi. Kepemilikan pengendali menggunakan batas yang
digunakan oleh Hermawan {(2009) dan Siregar dan Utama (2008), yaitu di atas 50%.

Dari Tabel 4.5 di atas dapat dilihat bahwa sebagian besar perusahaan
sampel yaitu sebanyak 90 perusahaan (62.50%), 91 perusahaan (63.19%), dan 87
perusahaan (60.42%) masing-masing di tahun 2006, 2007, dan 2008, dimiliki oleh
bukan keluarga atau kepemilikan keluarga tidak mayoritas (s50%); sedangkan
sisanya sebanyak 54 perusahaan (37.50%), 53 perusahaan (36.81%), dan 37
perusahaan (39.58%) masing-masing di tahun 2006, 2007, dan 2008, dimiliki oleh
keluarga dengan mayoritas kepemilikan (>50%). Berarti perusahaan yang menjadi

sampel penelitian mayoritas tidak dimiliki oleh keluarga.

4.2. Analisis Statistik Deskriptif

4.2.1. Validitas Skor Komite Audit

Penelitian ini menggunakan skor komite audit sebagai variabel dependen.
Untuk itu skor tersebut harus diuji validitasnya terlebih dahulu sebelum
digunakan. Data skor yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data
skor komite audit periode tahun 2006 dan 2007 yang sama yang telah digunakan
oleh Hermawan (2009) dalam penelitiannya. Dalam penelitian Hermawan (2009),
dijelaskan bahwa pengujian validitas dari ACSCORE, telah dilakukan dengan
menghitung nilai Crorbach’s coefficient alpha. Nilai koefisien alpha tersebut
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digunakan untuk menilai suatu tingkat dimana korelasi antar pengukuran menjadi
kecil karena kesalahan acak (random error). Nilai maksimum koefisien alpha
adalah satu apabila korelasi antara setiap pasang variabel adalah satu. Berdasarkan
perhitungan yang dilakukan oleh Hermawan, diperoleh nilai koefisien alpha skor
komite audit untuk ketiga kategori dalam checklist sebesar 0.796. Sebagai aturan
umum, dikatakan bahwa nilai koefisien alpha sebesar 0.8 mengindikasikan bahwa
korelasi sangat kecil dipengaruhi oleh kesalahan acak. Oleh karena itu, nilai
koefisien alpha sebesar 0.796 menunjukkan bahwa kesalahan pengukuran acak
dapat mengurangi kekuatan dari pengujian empiris penelitian, Nilai koefisien
alpha atas skor komite audit dalam penelitian yang dilakukan oleh Hermawan
(2009) tidak jauh berbeda dengan nilai koefisien alpha dari disclosure index
penelitian Botosan (1977) yang besarnya 0.64. Dengan demikian, skor komite
audit yang digunakan dalam penelitian ini, mengikuti skor yang telah digunakan
pada penelitian Hermawan (2009), dianggap cukup valid Perhitungan skor
efektifitas komite audit tahun 2006 dan 2007 telah dilakukan oleh Hermawan
(2009), sehingga pada penelitian ini perhitungan skor efektifitas komite audit
tidak dilakukan lagi untuk periode 2008. |

4.2.2. Deskripsi Data

Dalam deskripsi data ada beberapa ukuran yang penting yaitu mengenai
ukuran terpusat (central tendency), penyebaran (dispersion/variability), dan
distribusi (distribution). Ukuran terpusat yang akan disajikan adalah mean,
sedangkan untuk ukuran penyebaran variasi pada data yang digunakan adalah
standar deviasi (ukuran penyebaran pada mean), dan nilai ektrim/ukuran distribusi

adalah nilai terkecil dan terbesar dari data numerik (minimum dan maximum).

Statistik deskriptif dari variabel yang digunakan dalam penelitian untuk
tahun 2006 sampai 2008 disajikan pada Tabel 4.6 berikut ini.

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



Tabel 4.6. Statistik Deskriptif

55

SIZE
(dalam

TAHUN STATISTICS | ACSCORE | BOARDIND Rp miliar)
2006 Mean 19.8403 4(0.8824 3,653.48
Std. Dev 5.2499 12.5234 8,993.89

Minimum 11.0000 20.0000 5.31

Maximum 33.0000 100.0000 75,135.74

2007 Mean 21.0556 41,4052 4,449.15
Std, Dev 5.2700 13.0557 10,450.12

Minimum 11.0000 20.0000 0.57

Maximum 31.0000 100.0000 82,058.76

2008 Mean 21.4653 41.6847 5,683.39
Std. Dev 6.3012 13:8219 12,925.57

Minimum 11.0000 20.0000 4.87
Maximum 31.0000 100.0000 91,256.25
Total Mean 20.7870 41.3241 4,595.34
Std. Dev 5.6578 13.1182 10,917.96

Minimum 11.0000 20.0000 0.57

Maximum 33.0000 100.0000 91,256.25

Keterangan:

ACSCORE = skor komite audit; BOARDIND = rasio jumlah komisaris independen terhadap total
komisaris; SIZE = total aset perusahaan.

Berdasarkan Tabel 4.6 terlihat bahwa rata-rata ACSCORE adalah 19.8403
pada tahun 2006, 21.0556 pada tahun 2007, dan 21.4653 pada tahun 2008.
Sedangkan rata-rata ACSCORE untuk 3 tahun adalah sebesar 20.7870 yang
menunjukkan bahwa rata-rata observasi penelitian mempunyai skor komite audit
sebesar 21 yang berarti efektifitas komite audit observasi penelitian masih dalam
tahap menengah atau belum terlalu efektif karena masih berada di bawah nilai
tengahnya yaitu sebesar 22 (untuk nilai fair). Adapun rata-rata variabel
BOARDIND adalah sebesar 40.8824 pada tahun 2006, 41.4052 pada tahun 2007,
dan 41.6847 pada tahun 2008. Sedangkan rata-rata BOARDIND untuk 3 tahun
adalah sebesar 41.324] yang menunjukkan bahwa rata-rata observasi penelitian
mempunyai proporsi komisaris independen sebesar 41% dari jumlah komisaris.
Variabel SIZE memiliki nilai rata-rata sebesar Rp3,653.48 miliar, Rp4,449.15
miliar, dan Rp5,683.39 miliar, masing-masing pada tahun 2006, 2007, dan 2008.
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Sedangkan rata-rata variabel SIZE untuk 3 tahun adalah Rp4,595.34 miliar. Hal
ini berarti, perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini adalah perusahaan yang
ukurannya sedang. Berdasarkan deteksi yang dilakukan, tidak terdapat indikasi

adanya outlier.

4.3, Uji Normalitas Data

Untuk melihat terpenuhinyz asumsi normalitas data, maka dapat dilihat
melalui dua pendekatan. Pertama, dengan pendekatan densitas (Kerrnel Density
Estimate), dan yang kedua dengan nermal probability plot. Uji normalitas data
dengan menggunakan pendekatan densitas, disajikan pada Gambar 4.1,

Kernel.density estimate

R SR e Pl

Kemel denstity astimate |.
MNarmal density

Sumber: Hasil olah data STATA
Gambar 4.1. Uji Normalitas Melalui Pendekatan Densitas

Untuk melihat normal atau tidaknya variabel dependen pada grafik
densitas dari data, cukup dibandingkan dengan garis distribusi normalnya saja.
Hasil di atas menunjukkan variabel dependen tidak terdistribusi secara normal,
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sehingga dapat dikatakan model regresi penelitian yang digunakan, mempunyai

tingkat normalitas data yang rendah.

Uji normalitas data dengan menggunakan standardized normality plot,
disajikan pada Gambar 4.2.

080 . 075 100

Norrrial F[(acscore-m/s)

0:25

o000 .02 . os . 075 - 1.00

Gambar 4.2. Standardized Normal Probability Plot

Untuk melihat normal atau tidaknya data dengan menggunakan garis
standardized normal probability plot, cukup dengan melihat apakah garis
mendekati atau menjauhi garis probability normalnya. Gambar 4.2 di atas,
menunjukkan bahwa garis menjauhi garis probability normalnya, maka dapat
disimpulkan data tidak normal.

Estimasi model yang variabelnya tidak mengikuti distribusi normal kurang
efisten dalam mengestimasi variabel dibandingkan dengan wvariabel yang
terdistribusi secara normal. Namun, berdasarkan Gujarati (2003), jika variabel
memiliki observasi penelitian > 30, maka variabel dapat diasumsikan terdistribusi
secara normal.

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



58

4.4, Uji Korelasi Antar Variabel Model Penelitian (Uji Korelasi Pearson)

Untuk melihat tingkat signifikansi keeratan hubungan antara satu variabel
dengan variabel lainnya yang digunakan dalam model penelitian, dilakukan uji
korelasi Pearson. Analisis korelasi antar variabel dengan menggunakan koefisien

korelasi Pearson disajikan pada Tabel 4.7 di bawah ini.

Tabel 4.7. Pearson Collinearity Mairix

ACSCORE | BOARDIND | ACCTEXP | FAMOWN SIZE
ACSCORE 1.0000 0.0860* 0.1315%%* | -0.1697*** | 0.4142%**
BOARDIND | 0.0860* 1.0000 0.0312 -0.0557 0.0434
ACCTEXP 0.1315%** 0.0312 1.0000 0.0523 0.0005
FAMOWN -0.1697**¥ -0.0557 0.0523 1.0000 -0.1850%**
SIZE 0.4142%** 0.0434 0.0005 -0.1850*** | 1.0000

*** Korelasi signifikan pada a = 1% (i-tailed)
* Korelasi signifikan pada o = 10% (1-failed)
Surnber: Hasil olah data STATA

Berdasarkan hasil pengolahan data yang disajikan pada Tabel 4.7 di atas,
dapat diketahui bahwa terdapat korelasi yang signifikan antara setiap variabel
independen terhadap variabel dependen pada o = 1% dan o = 10%. Korelasi
positif yang signifikan pada « = 1% terjadi antara variabel ACSCORE dengan
variabel ACCTEXP. Adanya hubungan yang positif dan signifikan antara variabel
ACSCORE dengan variabel ACCTEXP menunjukkan bahwa semakin banyak
ketua komite audit yang memiliki keahlian akuntansi, maka efektifitas komite
audit akan semakin meningkat. Korelasi positif yang signifikan pada o = 1% juga
terjadi antara variabel ACSCORE dengan variabel SIZE. Hubungan positif antara
variabel ACSCORE dengan variabel SIZE menunjukkan bahwa semakin besar
total aset (size) perusahaan, maka efektifitas komite audit semakin meningkat.

Korelasi negatif yang signifikan pada o = 1% terjadi antara variabel
ACSCORE dengan variabel FAMOWN. Hal ini berarti bahwa apabila terjadi

peningkatan kepemilikan oleh keluarga, maka hal ini akan menurunkan tingkat
efektifitas komite audit.
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Korelasi positif yang signifikan pada ¢ = 10% terjadi antara variabel
ACSCORE dengan variabel BOARDIND. Hubungan positif antara variabel
ACSCORE dengan variabel BOARDIND menunjukkan bahwa semakin
meningkat proporsi komisaris independen, maka akan semakin meningkatkan

efektifitas komite audit.

Variabel SIZE menunjukkan adanya korelasi negatif yang signifikan pada
o = 1% dengan variabel FAMOWN. Hubungan negatif yang terjadi antara
variabel SIZE dengan variabel FAMOWN mengindikasikan bahwa dengan
semakin besarnya perusahaan, maka kepemilikan keluarga menjadi berkurang.
Hal ini antara lain dapat disebabkan karena perusahaan dibeli oleh pihak luar yang
membeli saham keluarga yang menyebabkan berkurangnya kepemilikan oleh

keluarga dan pemegang saham baru menyetor modal besar yang meningkatkan
aset perusahaan,

Berdasarkan Tabel 4.7 di atas dapat dilihat bahwa dari semua variabel-
variabel independen yang ada, tidak ada satupun yang memiliki koefisien korelasi
> 0.8. Hal ini dapat memberikan indikasi bahwa kecil kemungkinan terjadinya
masalah multikolinieritas antara variabel independen pada regresi. Nilai koefisien

korelasi tertinggi sebesar 0,1850 terjadi antara variabel SIZE dan variabel
FAMOWN.

4.5. Uji Asumsi Klasik - Kriteria Pengujian Ekonometrika

Pengujan ini bertujuan untuk mendapatkan persamaan regresi dengan
kategori BLUE (Best Linier Unbiased Estimator). Untuk mendapatkan kriteria
tersebut terdapat beberapa asumsi yang dipersyaratkan atau tidak boleh dilanggar,
yaitu multikolinieritas, heterokedastisitas, dan autokorelasi. Model estimasi yang
digunakan pada penelitian ini, menggunakan pendekatan data panel dengan model
random effect yang sudah menggunakan pendekatan GLS (Generalized Least

Square), Pendekatan ini otomatis telah men-freatment permasalahan
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heteroskedastisitas, sehingga yang akan diuji hanyalah muitikolinieritas dan

autokorelasi saja.

4.5.1. Uji Multikolinieritas

Masalah multikolinieritas terjadi jika terdapat hubungan linier yang sempurma
atau mendekati sempurna di antara variabel independen. Hal ini harus dihindari
dalam pengujian regresi. Pengujian multikolinieritas dilakukan dengan dua cara.
Pertama, dengan metihat nilai Variance Inflated Factor (VIF) dan nilai Tolerance.
Kedua, dengan melihat keeratan hubungan antara variabel melalui koefisien

korelasi yang dihasilkan melalui metode Pearson Correlation Matrix.

Hasil pengujian multikolinieritas dengan melihat nilai VIF dan tolerance
disajikan pada Tabel 4.8.

Tabel 4.8. Tabel Uji Multikolinieritas (dengan VIF dan Tolerance)

VARIABEL VIF TOLERANCE = 1I/VIF
FAMOWN 1.04 0.9606
SIZE 1.04 0.9646
BOARDIND 1.01 0.9946
ACCTEXP 1.00 0.9960
MEAN VIF 1.02

Sumber: Hasil olah data STATA

Berdasarkan Tabel 4.8 Uji Multikolinieritas dengan VIF dan nilai
Tolerance di atas, dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel independen bebas
dari masalah multikolinieritas. Hal ini terlihat dengan tidak adanya variabel yang
memiliki nilai VIF > 10, atau nilai folerance yang lebih kecil dari 0.1.
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4.5.2. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dimaksudkan untuk melihat apakah error model estimasi
ini dipengaruhi oleh error pada periode sebelumnya. Untuk data panel, pengujian

ini menggunakan pendekatan Wooldridge.

Tabel 4.9. Tabel Uji Autokorelasi {Wooldridge)

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
Hy: no first-order autocorrelation
F (1, 143) 2.069

Prob > F 0.1525
Sumber: Hasil olah data STATA

Berdasarkan tabel pengujian autokorelasi Wooldridge untuk data panel di
atas, dinyatakan bahwa model persamaan menerima Hy (P-value > o) pada a =
5%. Dalam argumentasi Hp dinyatakan bahwa model terbebas dari masalah
autokorelasi (Hy = tidak ada autokorelasi).

4.6. Model Estimasi Data Panel

Data panel diestimasi dnegan Random Effect Model. Pemilihan metode
estimasi dilakukan dengan melihat karakteristik dari data. Nachrowi (2006) dan
Gujarati (2003) melihat karakteristik data panel dengan melihat jumlah cross
section dan time series. Jika data panel yang dimiliki mempunyai jumlah vnit time
series (T) lebih kecil dibanding dengan jumlah unit cross-section (N), maka
disarankan untuk menggunakan model random effect. Penelitian ini memiliki data
panel dengan unit cross section (N) = 432 dan time series (T) = 3, schingga

digunakan model random effect.
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Setelah diyakini mendapatkan regresi dengan memenuhi kriteria BLUE,

maka dapat dilakukan pengujian pola hubungan dan pengaruh yang terjadi pada

setiap variabel independen terhadap variabel dependen dengan menggunakan

analisa regresi.

Hasil persamaan regresi atas model penelitian disajikan pada Tabel 4.10.

Tabel 4.10. Tabel Hasil Regresi Model Penelitian

ACSCORE;= f; + pjBOARDIND;; + B ACCTEXP;; + BsFAMOWN,;, + BsSIZE;+ €;

EXPECTED
ACSCORE SIGN COEF. | STD.ERR y P>{z)
BOARDIND + 0.0569 0.0209 2.72 | 0.006***
ACCTEXP + 2.2826 0.6516 3.50 | 0.000%**
FAMOWN - -0.6904 0.6626 -1.04 |0.297
SIZE + 0.9279 0.1654 5.61 | 0.000***
CONST -7.5036 4.7253 -1.59 {0.112
Wald Chi® (4) 54.03 Observasi 432
Prob > chi® 0.0000 Group 144
R-sq: within 0.0386
R-sq: between 0.2418
R-sq: overall 0.1872

ACSCORE = skor komite audit; BOARDIND = rasio jumlah komisaris independen terhadap
total komisaris; ACCTEXP = 1 apabila ketua komite audit perusahaan memiliki latar belakang
pendidikan atau pengalaman di bidang akuntansi (accounting expertise), dan 0 apabila lainnya;
FAMOWN =1 apabila perusahaan memiliki proporsi kepemilikan oleh keluarga > 50%, dan 0
apabila yang lainnya; SIZE = logaritma natural total aset perusahaan.

*** signifikan pada @ = 1%
Sumber: Hasil olah data STATA.
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4.8. Kriteria Pengujian Statistik

Pada analisis kriteria statistik ini akan lebih dibahas mengenai apakah
persamaan regresi ini lolos uji statistik atau tidak. Uji-uji tersebut antara lain: dan
uji Goodness of Fit (nilai R?), uji global (Uji-F atau Chi-Square), dan uji parsial
(Uji-t atau Uji-z). Uji gobal dan uji parsial bertujuan untuk meyakinkan bahwa

nilai koefisien regresi secara statistik tidak sama dengan 0.

4.8.1. Uji Goodness of Fit (R%)

Pada Tabel 4.10 di atas dapat dilihat bahwa koefisien determinasi (R?)
pada model ini adalah sebesar 0.1872, yang berarti garis regresi mampu
menjelaskan atau mewakili 18.72% dari variasi data variabel dependen.

Sedangkan sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan ke
dalam model penelitian.

4.8.2. Uii Globat (Uji-F)

Untuk uji global pada model panel, mengikuti distribusi chi-square. Pada
Tabel 4.10 dapat dilihat, bahwa dalamn model ini, uji global menyatakan signifikan
(Prob > Chi® = 0.0000), yang berarti model bagus secara keseluruhan (global).

4.8.3. Uji Signifikansi Parsial (Uji-z)

Untuk uji parsial, berdasarkan hasil regresi yang disajikan pada Tabel 4.10
di atas dapat diketahui bahwa variabel-variabel independen signifikan pada o =
1%, yaitu variabel BOARDIND, ACCTEXP dan SIZE. Sedangkan variabel
independen FAMOWN tidak signifikan bahkan pada ¢ = 5%,
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4.9. Analisis Hasil Pengujian Hipotesis

4.9.1. Pengaruh Independensi Dewan Komisaris Terhadap Skor Efektifitas
Komite Audit

Pengujian hipotesis la ditujukan untuk menguji pengaruh independensi
dewan komisaris terhadap skor efektifitas komite audit, yaitu dengan melihat
hubungan antara nilai independensi dewan komisaris dengan skor efektifitas
komite audit. Berdasarkan hasil regresi pada Tabel 4.10 terlihat bahwa variabel
BOARDIND memiliki koefisien positif dan signifikan pada o = 1%. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa nilai independensi dewan komisaris berpengaruh
positif dan signifikan terhadap skor efektifitas komite audit. Hal ini berarti
semakin independen dewan komisaris suatu perusahaan, maka akan semakin
meningkatkan efektifitas komite audit perusahaan tersebut. Hasil ini mendukung
hipotesis penelitian la, sehingga hipotesis 1a diterima.

Adanya pengaruh dewan komisaris yang independen terhadap efektifitas
komite audit yang dibuktikan dalam penelitian ini, mendukung hasil penelitian
sebelumnya. Penelitian ini mendukung penelitian Bradbury er al. (2004) yang
menunjukkan bahwa efektifitas komite audit dipengaruhi oleh independensi
dewan komisaris. Penelitian-penelitian lain memang tidak secara langsung
menguji pengaruh independensi dewan komisaris terhadap efektifitas komite
audit. Namun, banyak penelitian sebelumnya yang telah membuktikan bahwa
independensi dewan komisaris berpengaruh terhadap kualitas laba yang
dilaporkan perusahaan, yaitu penelitian Hermawan (2009), Xie et al. (2003),
Klein (2002), Beasley (1996), Peasnell (1998).
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4.9.2. Pengaruh Keahlian Akuntansi Ketua Komite Audit Terhadap Skor
Efektifitas Komite Audit

Pengujian hipotesis 2a ditujukan untuk menguji pengaruh keahlian
akuntansi ketua komite audit terhadap skor efektifitas komite audit, yaitu dengan
melihat hubungan antara keahlian akuntansi ketua komite audit dengan skor
efektifitas komite audit. Berdasarkan hasil regresi pada Tabel 4.10 terlihat bahwa
variabel ACCTEXP memiliki koefisien positif dan signifikan pada o = 1%. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa nilai keahlian akuntansi ketua komite audit
berpengaruh positif dan signifikan terhadap skor efektifitas komite audit. Hal ini
berarti bahwa perusahaan yang ketua komite auditnya memiliki keahlian
akuntansi {(accounting expertise) mempunyai efektifitas komite audit yang lebih
tinggi dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Hasil ini mendukung hipotesis
penelitian 2a, sehingga hipotesis 2a diterima.

Adanya pengaruh yang positif dari keahlian akuntansi ketua komite audit
terhadap skor efektifitas komite audit yang dibuktikan dalam penelitian ini,
mendukung hasil penelitian Dhaliwal ef al. (2006), yang menyimpulkan bahwa
adanya ahli akuntansi (accounting experf) di komite audit, secara signifikan
berpengarub positif terhadap kualitas laporan keuangan (accruals). Hasil
penelitian ini juga memperkuat hasil penelitian yang dilakukan oleh Utama dan
Leonardo (2006) yang menyatakan bahwa bahwa komposisi komite audit
(independensi dan kompetensifexpertise) mempunyai pengaruh yang positif
terhadap efektifitas komite audit. Hasil penelitian ini juga mendukung hasil
penelitian Xie et al. (2003) yang menyimpulkan bahwa kompetensi (financial
sophistication) board dan komite audit dapat merupakan faktor yang penting

dalam mencegah kemungkinan manajemen melakukan earnings management.
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4.9.3. Pengaruh Kepemilikan Oleh Keluarga Terhadap Skor Efektifitas
Komite Audit

Pengujian hipotesis 3a ditujukan untuk menguji pengaruh dari perusahaan
yang dimiliki oleh keluarga terhadap skor efektifitas komite audit, yaitu dengan
melihat hubungan antara perusahaan yang dimiliki oleh keluarga dengan skor
efektifitas komite audit. Berdasarkan hasil regresi pada Tabel 4.10 terlihat bahwa
variabel FAMOWN memiliki koefisien negatif dan tidak signifikan bahkan pada o
= 5%. Tidak adanya pengaruh kepemilikan oleh keluarga terhadap efektifitas
komite audit tidak sesuai dengan prediksi, namun koefisien yang negatif sesuai
dengan prediksi. Hasil pengujian ini tidak mendukung hipotesis penelitian 3a.
Berarti kepemilikan oleh keluarpa sebagai kepemilikan pengendali di perusahaan
tidak memiliki pengaruh terhadap efektifitas komite audit.

Penelitian ini tidak mendukung penelitian Utama dan Leonardo (2004)
yang membuktikan bahwa pemegang saham mayoritas berpengaruh terhadap
efektifitas komite audit. Penelitiannya membuktikan bahwa dewan komisaris yang
dikontrol oleh pemegang saham mayoritas dan menjadi ketua dewan komisaris
mempunyai pengaruh yang negatif terhadap efektifitas komite audit. Dalam hal
ini, pemegang saham mayoritas, akan menggunakan kekuasaannya (melalui
komisaris) untuk membatasi komite audit. Penelitian Utama dan Leonardo (2004)
membuktikan bahwa struktur kepemilikan dari perusahaan publik di Indonesia
masih didominasi oleh kepemilikan keluarga. Hasil penelitian ini juga tidak
mendukung penelitian Jaggi & Leung (2007) yang menemukan bahwa perusahaan
yang mayoritas kepemilikan sahamnya dimiliki oleh pihak keluarga pendiri
perusahaan, akan memiliki komite audit yang kurang efektif dibandingkan dengan
perusahaan yang mayoritas sahamnya tidak dimiliki oleh keluarga. Hasil
penelitian ini dapat mengindikasikan bahwa struktur kepemilikan perusahaan,
baik dimiliki dan dikendalikan oleh kelvarga ataupun tidak, ternyata tidak
mempengaruhi efektifitas komite audit. Jadi, dalam hal ini efektifitas komite audit
lebih ditentukan oleh faktor-faktor lain.
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4.10. Analisis Pengaruh Variabel Kontrol Terhadap Skor Efektifitas Komite

Aundit - Pengaruh Ukuran (Size) Perusahaan Terhadap Skor Efektifitas
Komite Audit

Berdasarkan hasil regresi pada Tabel 4.10 terlihat bahwa variabel SIZE
memiliki koefisien yang positif dan signifikan terhadap skor efektifitas komite
audit pada o = 1%. Hal ini berarti bahwa semakin besar ukuran perusahaan,
komite audit perusahaan tersebut akan semakin efektif. Hal ini sesvai dengan
¢kspektasi, yaitu perusahaan-perusahaan yang besar biasanya informasinya telah
banyak dipublikasikan dan dapat diakses oleh banyak pihak, sehingga perusahaan
akan sangat memperbatikan bagaimana komite audit menjalankan aktifitasnya.
Hasil penelitian ini mendukung penelitian Jaggi dan Leung, 2007 telah

membuktikan bahwa perusahaan-perusahaan besar memiliki kualitas laba yang
lebih baik.

4.11. Analisis Sensitivitas Model Penelitian

Untuk memperkuat hasil penelitian, maka dilakukan uji sensitivitas
dengan menggunakan model unbalanced panel dengan sampel sebanyak 594
tahun-perusahaan untuk periode 2006 - 2008. Pengujian senstitivitas mengikuti
langkah-langkah pengujian seperti pada pengujian model penelitian. Hasil
pengujian dengan menggunakan wmodel unbalanced panel imi kemudian
dibandingkan dengan hasil pengujian model balanced panel yang menggunakan
sampel sebanyak 432 tahun-perusabaan yang digunakan pada model penelitian.
Tujuan dari analisis sensititvitas disini adalah untuk memperkuat hasil penelitian
yang menggunakan model balanced panel, yaitu apakah hasil pengujian dengan
menggunakan model unbalanced panel akan memberikan hasil yang sama dengan
yang menggunakan model balanced panel. Hasil pengujian dengan menggunakan
metode unbalanced panel, disajikan pada Tabel 4.11 berikut,
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Tabel 4.11. Uji Analisa Sensitivitas

ACSCORE; = By + BjBOARDIND,, + B, ACCTEXP;, + BiaFAMOWN;, + BySIZE;+ &5

ACSCORE COEF. STD. ERR. z P>lz]
BOARDIND 0.0498 0.0194 257 | 0.010%*
ACCTEXP 1.9239 0.5887 327 | 0.001***
FAMOWN -0.1424 0.5152 028 | 0.782
SIZE 0.7739 0.1359 570 | 0.000%**
CONS -2.5021 3.8451 -0.65 0.515
Wald Chi® (4) 52.98 Observasi 594

Prob > chi’ 0.0000 Group 282

R-sq: within 0.0387

R-sq: between 0.1112

R-sq: overall 0.1321

ACSCORE = skor komite audit; BOARDIND = rasio jumlah komisaris independen terhadap
total komisaris; ACCTEXP = 1 apabila ketua komite audit perusahaan memiliki latar belakang
pendidikan atau pengalaman di bidang akuntansi {(accounting expertise), dan 0 apabila lainaya;
FAMOWN = | apabila perusahaan memiliki proporsi kepemilikan oleh keluarga > 50%, dan 0
apabila yang lainnya; SIZE = logaritma natural total aset perusahaan,

*3* signifikan pada ¢ = 1%;
Sumber: Hasil olah data STATA

Pada hasil regresi diatas dapat diambil sebuah kesimpulan terdapat tiga
variabel independen yang signifikan pada o = 1%. Variabel-variabel bebas
tersebut ialah BOARDIND, ACCTEXP dan SIZE. Sedangkan variabel lainnya
seperti FAMOWN tidak signifikan bahkan pada level a = 5 %.

Berdasarkan hasil regresi diatas, dapat disimpulkan bahwa hasil regresi
dengan menggunakan metode unbalanced panel, memberikan arah koefisien yang
sama, dan vji signifikansi parsial yang sama, atau tidak banyak berbeda dengan
hasil regresi yang menggunakan metode balanced panel. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa hasil regresi dengan balanced panel maupun dengan
unbalanced panel, memberikan hasil yang sama. Sehingga dapat dikatakan bahwa
hasil pengwjian dengan menggunakan wnbalanced panel ini memperkuat hasil

pengujian dengan menggunakan balanced panel.

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



BAB S
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan berdasarkan kerangka pemikiran bahwa penerapan
good corporate governance melalui peran komite audit yang efektif akan dapat
membuat proses pelaporan keuangan perusahaan menjadi lebih baik. Perusahaan
yang mempunyai tingkat efektfitas komite audit yang tinggi, diharapkan akan
menghasilkan laporan keuangan yang lebih transparan dan handal dibandingkan
dengan perusahaan lainnya. Penelitian ini bertujuan memperdalam penelitian yang
dilakukan oleh Hermawan (2009). Penelitian yang dilakukan oleh Hermawan
ingin melihat pengaruh efektifitas komite audit terhadap kualitas laba. Penelitian
ini ingin melihat faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi efektifitas
komite audit. Penelitian ini secara khusus ingin melihat pengaruh dari
independensi dewan komisaris, keahlian akuntansi ketua komite audit, dan

kepemilikan oleh keluarga terhadap efektifitas komite audit.

Penelitian ini menggunakan skor untuk mengukur efektifitas komite audit
yang dihitung berdasarkan informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan
perusahaan berkaitan dengan karakteristik independensi, aktivitas, jumlah anggota
serta kompetensi dari komite audit.

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 144
perusahaan yang tercatat di BEI dengan periode penelitian selama 3 tahun dalam
kurun waktu dari tahun 2006 sampai 2008, sehingga diperoleh 432 tahun-
perusahan. Pengujian hipotesis dilakukan dengan regresi data panel (balanced

panel) dengan menggunakan model random effect.
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Hasil penelitian ini adalah sebagai benkut:

1.

Independensi dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap
efektifitas komite audit. Artinya, apabila perusahaan memiliki proporsi dewan
komisaris yang semakin besar, maka komite audit akan semakin efektif. Hasil
temuan ini diperkuat oleh hasil analisis sensitivitas yang menggunakan data
unbalanced panel. Hasil penelitian ini memperkuat hasil penelitian Bradbury
et al. (2004) yang menyatakan bahwa audit komite efektif apabila terdiri dari
independent directors. Hasil penelitian ini juga memperkuat hasil penelitian
lain yang meskipun penelitian-penelitian tersebut memang tidak secara
langsung menguji pengaruh independensi dewan komisaris terhadap
efektifitas komite audit, namun penelitian-penelitian tersebut telah
membuktikan bahwa independensi dewan komisatis berpengaruh terhadap
kualitas laba yang dilaporkan perusahaan, yaitu penelitian yang dilakukan oleh
Hemawan (2009), Xie et al. (2003), Klein (2002), Beasley (1996), dan
Peasnell (1998).

Keahlian akuntansi (accounting expertise) dari ketua komite audit mempunyai
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap efektifitas komite audit.
Artinya, perusahaan yang ketua komite auditnya mempunyai keahlian
akuntansi mempunyai efektifitas komite audit yang lebih tinggi dibandingkan
dengan perusahaan lainnya. Hasil temuan ini diperkuat oleh hasil analisis
sensitivitas yang menggunakan data unbalanced panel. Hasil penelitian ini
mendukung temuan Dhaliwal et a/. (2006), yang membuktikan bahwa adanya
ahli akuntansi (accounting expert) di komite audit, secara signifikan
berpengaruh positif terhadap kualitas laporan keuangan. Hasil penelitian ini
juga mendukung hasil penelitian Utama dan Leonardo (2006), yang
menemukan bahwa kompetensi komite audit mempunyai pengaruh yang
positif terhadap efektifitas komite audit. Penelitian ini juga mendukung hasil
penelitian Xie et al. (2003) yang menyatakan bahwa kompetensi (financial
sophistication) board dan komite audit dapat merupakan faktor yang penting

dalam mencegah kemungkinan manajemen melakukan earnings management.
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3. Kepemilikan oleh keluarga mempunyai hubungan yang negatif dan tidak
signifikan terhadap efektifitas komite audit. Hal ini berarti bahwa kepemilikan
oleh keluarga tidak mempunyai pengaruh terhadap efektifitas komite audit.
Walaupun arah hubungan sudah sesuai dengan yang diperkirakan, namun hasil
yang tidak signifikan tidak sesuai dengan perkiraan semula. Hasil penelitian
ini tidak mendukung hasil penelitian Utama dan Leonardo (2004) yang
menemukan bahwa pemegang saham mayoritas berpengaruh terhadap
efektifitas komite audit. Hasil penelitian ini juga tidak mendukung hasil
penelitian Jaggi & Leung (2007) yang menyatakan bahwa perusahaan yang
mayoritas kepemilikan sahamnya dimiliki oleh pihak keluarga pendiri
perusahaan, akan memiliki komite audit yang kurang efektif dibandingkan
dengan perusahaan yang mayoritas sahamnya tidak dimiliki oleh keluarga.
Hasil penelitian ini dapat mengindikasikan bahwa struktur kepemilikan
perusahaan, baik dimiliki dan dikendalikan oleh keluarga ataupun tidak,
ternyata tidak mempengaruhi efekitifitas komite audit. Jadi, efektifitas komite
audit lebih ditentukan oleh faktor-faktor lain.

4. Ukuran (size) perusahaan mempunyai hubungan yang positif dan signifikan
terhadap efektifitas komite audit. Hal ini berarti bahwa semakin besar ukuran
perusahaan, komite audit perusahaan tersebut akan semakin efektif. Hal ini
sesual dengan ekspektasi, yaitu perusahaan-perusahaan yang besar biasanya
informasinya lebih banyak dipublikasitkan dan dapat diakses oleh banyak
pihak, oleh karena itu perusahaan akan sangat memperhatikan bagaimana
komite audit menjalankan aktifitasnya, Hal ini telah dibuktikan oleh
penelitian-penelitian sebelumnya yang mencoba melihat hubungan antara size
perusahaan dengan kualitas laba. Hasil penelitian ini mendukung hasil
penelitian Jaggi dan Leung (2007) yang membuktikan bahwa perusahaan-
perusahaan besar memiliki kualitas laba yang lebih baik.

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



72
5.2. Implikasi Hasil Penelitian

5.2.1. Bagi Kebijakan Pasar Modal

Hasil penelitian ini menuniukkan bahwa proporsi terbesar dari observasi
penelitian memiliki proporsi komisaris independen terhadap dewan komisaris
antara 30% - 50%, karena pada umumnya perusahaan yang tercatat di BEI sudah
memenuhi ketenfuan jumlah komisaris independen, dan perusahaan yang
memiliki ketua komite audit yang mempunyai keahlian akuntansi berjumlah
antara 31 - 33 perusahaan dari total 144 perusahaan observast, atau sebesar 23%.

Hasil penelitian ini, sedikit banyak dapat memberikan gambaran mengenai
praktik corporate governance perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI dan
sekaligus dapat melihat efektifitas peraturan yang telah dibuat, Hasil penelitian

yang dapat menjadi masukan bagi regulator pasar modal antara lain:

1. Hasil penelitian memberikan gambaran bahwa semakin independen dewan
komisaris, yang berarti proporsi komisaris independen terhadap dewan
komisaris semakin besar, maka semakin efektif komite audit.

Berdasarkan hasil penelitiannya, Hermawan (2009) memberikan masukan

kepada Bapepam dan LK dan BEI untuk dapat melakukan hal-hal sebagai
berikut:

Membuat kebijakan yang menetapkan batas minimum proporsi
komisaris independen yang lebih tinggi dari yang berlaku saat ini,
misalnya batas minimum dinaikkan menjadi 50% dari total jumlah
anggota komisaris untuk dapat memperoleh suara mayoritas.

. Melihat lebih lanjut penetapan kriteria independen yang diterapkan
oleh masing-masing perusahaan untuk memastikan bahwa komisaris
independen yang ditunjuk oleh perusahasn memang benar-benar
sudah independen. Pelanggaran atas kriteria independen sesuai

dengan ketentuan yang sudah ditetapkan oleh bursa harus diberikan
sanksi yang tegas.
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. Mempertimbangkan untuk menyempurnakan peraturan yang
berkaitan dengan kompetensi komite audit agar dapat meningkatkan
efektifitas komite audit. Persyaratan anggota komite audit yang
ditetapkan oleh Bapepam dan LK adalah harus memiliki
pengetahuan yang cukup untuk membaca dan memahami laporan
keuvangan. Khusus untuk ketua komite audit, persyaratan tersebut
perlu dipertegas yaitu dengan mengharuskan ketua komite audit
untuk memiliki keahlian akuntansi atan keuangan. Posisi ketua
komite audit merupakan posisi yang dapat menentukan efektifitas
komite audit, sehingga persyaratan ini diperlukan untuk memastikan
bahwa komite audit memliki kompetensi yang cukup untuk
mengevaluasi laporan keuangan dan melakukan tugas-tugas komite

audit

Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini, mendukung usulan-usulan yang
telah disampaikan oleh Hermawan (2009) tersebut. Hal ini berarti implikasi
yang dinyatakan oleh Hermawan (2009), memang perlu untuk diperhatikan
oleh regulator (Bapepam dan LX) dan BEI dan diharapkan untuk benar-benar

menerapkan usulan-usulan tersebut.

. Hasil penelitian memberikan gambaran bahwa ketua komite audit yang

memiliki keahlian akuntansi berpengaruh terhadap efektifitas komite audit.

Berdasarkan hasil penelitiannya, Hermawan (2009) memberikan masukan
kepada Bapepam dan LK dan BEI untuk dapat menetapkan persyaratan
tambahan bagi ketua komite audit, yaitu ketua komite audit harus memiliki
keahlian akuntansi,

Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini, mendukung usulan yang telah
disampaikan oleh Ilermawan (2009) tersebut, sehingga implikasi yang
dinyatakan oleh Hermawan (2009) tersebut, memang perlu untuk diperhatikan
oleh regulator (Bapepam dan LK) dan BEI dan diharapkan Bapepam dan LK
serta BEI dapat benar-benar menerapkan usulan tersebut.
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5.2.2.Bagi Investor

Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk
menilai emiten khususnya mengenai kehandalan laporan kevangannya yang akan
digunakan dalam pengambilan keputusan investasi. Investor diharapkan dapat
menilai efektifitas komite audit dan kualitas informasi dari laporan keuangan yang
disajikan oleh perusahaan berdasarkan karakteristik dewan komisaris
(independensi) dan keahlian akuntansi dari ketua komite audit. Dengan
mengetahui informasi-informasi tersebut, diharapkan investor dapat menduga
kualitas informasi dari laporan keuangan yang disajikan perusahaan, sehingga
dapat mengambill keputusan investasi dengan lebih baik.

Hasil penelitian ini juga dapat digunakan oleh para analis dalam menilai
kualitas dari laporan keuangan yang dihasilkan. Apabila suatu perusahaan
memiliki proporsi komisaris independen yang besar dan ketua komite auditnya
memiliki latar belakang akuntansi, maka perusahaan tersebut dapat dinilai
memiliki kualitas laporan keuangan yang baik, sehingga para analis dapat
merekomendasikan saham perusahaan tersebut kepada nasabahnya. Hal ini
diharapkan dapat mendorong para emiten untuk menerapkan hasil penelitian ini,

apabila otoritas pasar modal belum melakukan revisi atas peraturan yang ada.

5.2.3. Bagi Perusahaan

Perusahaan yang ingin agar perusahaannya dinilai baik karena penerapan
corporate governance-nya baik, dapat menerapkan hasil penelitian ini unfuk dapat
meningkatkan citra dan pada gilirannya value dari perusahaan tersebut di mata
para analis dan investor. Dengan perusahaan meningkatkan proporsi komisaris
independen di perusahaan dan memilibh ketua komite audit yang mempunyai
keahlian di bidang akuntansi, maka akan meningkatkan citra dan pada gilirannya

nilai dari perusahaan tersebut di mata analis dan investor.
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5.3. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang perlu diperhatikan ketika

menggunakan hasil penelitian ini, yaitu:

I.

Karena keterbatasan waktu dan masalah ketersediaan data, sampe!l dalam
penelitian ini masih tidak terlalu banyak. Oleh karena itu hasil penelitian
ini tidak sepenuhnya berlaku secara umum (dapat digeneralisasi) untuk
semua perusahaan yang ada di BEL
Karena keterbatasan waktu, periode observasi hanya 3 tahun, sehingga
hasil penelitian mungkin tidak terlalu baik.
Definisi kepemilikan oleh keluarga yang digunakan dalam penelitian tidak
terlalu ‘dalam’ yaitu hanya berdasarkan persentase kepemilikan saham di
tingkat perusahaan ini saja dan tidak mencari tahu pemegang saham akhir
(ultimate shareholders) dari pemegang saham mayoritas perusahaan yang
dianggap sebagai kepemilikan oleh keluarga.
Sampel hanya diambil dari perusahaan-perusahaan yang tercatat di BEI,
yang relatif sudah memiliki corporate governance (komite audit) yang
lebih baik dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan lain yang tidak
terdaftar di BE!L. Sehingga hasil penelitian ini tidak dapat digeneralisasi
untuk perusahaan di Indonesia secara umum.
Karena penelitian ini menggunakan checklist untuk pembuatan scoring
yang mengukur efektifitas komite audit, maka terdapat kemungkinan
bahwa kriteria untuk checklist yang digunakan tidak terlalu
komprehensif/iepat dalam mengukur efektifitas komite audit.
Karena pemberian scoring (good, fair, dan poor) didasarkan pada
informasi yang ada di laporan tahunan, maka terdapat kemungkinan
terjadinya salah tafsir/ketidak-tepatan penilaian, yang disebabkan antara
lain oleh:
*  keterbatasan informasi yang disajikan dalam laporan keuangan
sehingga suatu pertanyaan diberikan nilai poor, padahal kenyataan

sebenarnya good, dst.
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. kesalahan/ketidak-telitian dalam membaca informasifinterpretasi
atas informasi yang tersedia

. infomasi yang berbeda yang diberikan setiap tahun karena adanya
perbaikan pengungkapan, padahal sebenarnya tidak ada perubahan
dalam prakiiknya.

7. Definisi komite audit yang digunakan di Indonesia dengan yang digunakan
di luar negeri berbeda. Perbedaannya dalam hal kualitas, wewenang, dan
tanggung jawab. Sehingga efektifitas komite audit juga berbeda.

8. Karena penilaian keahlian akuntansi hanya didasarkan pada informasi
yang ada di laporan tahunan, maka terdapat kemungkinan terjadinya salah
tafsir/ketidak-tepatan penilaian, yang disebabkan oleh keterbatasan
informasi yang disajikan dalam laporan keuangan sehingga diberi nilai 0,
padahal kenyataan sebenarnya 1. Misalnya, dalam laporan tahunan, ketua
komite audit dinyatakan memiliki pengalaman kerja di bidang kevangan
atau lainnya, padahal sebenarnya ia mempunyai latar belakang pendidikan
akuntansi namun karena tidak dinyatakan, maka akan diberi nilai §.

9. Tidak melakukan penghitungan Cronbach alpha coefficient untuk tahun
2008.

5.4. Saran Untuk Penelitian Selanjutnya

1. Memperbanyak sampel penelitian sehingga dapat diperoleh hasil yang
lebih dapat digeneralisasi.

2. Menambah periode penelitian menjadi lebih panjang, misal hingga lima
tahun, sehingga dapat diketahui apakah dalam periode yang lebih panjang
hasil yang diperoleh semakin baik. Hal ini dapat disebabkan karena
adanya pengungkapan informasi di laporan tahunan yang sudah lebih baik
dan konsisten, dan ketaatan terhadap aturan Bapepam dan LK serta BEI
yang juga sudah lebih baik.
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. Definisi kepemilikan oleh keluarga lebih dipertajam, misal dengan
mengurut kepemilikan sampai sampai ke pemegang saham akhir (ultimate

shareholders), sehingga hasil penelitian dapat lebih valid.

. Memperluas pengambilan sampel pada perusahaan-perusahaan di luar

BEI, sehingga hasil penelitian ini dapat digeneralisasi untuk perusahaan di

Indonesia secara urnum.

. Mengembangkan pembuatan checklist untuk scoring dengan lebih
komprehensif dan dengan kriteria yang lebih detil dari yang digunakan

dalam penelitian ini.

. Pemberian scoring (good fair, dan poor) harus berdasarkan pada
informasi yang lebih lengkap, bukan hanya yang terdapat di laporan

keuangan saja.

. Mencari informasi tambahan ke masing-masing perusahaan mengenai latar
belakang pendidikan ketua komite audit yang dinyatakan memiliki

pengalaman di bidang kevangan atau lainnya.

. Melakukan penghitungan Cronbach alpha coefficient untuk setiap periode
penelitian.
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Metode Penetapan Skor Efektifitas Komite Audit yang Dikembangkan oleh

Hermawan (2009)

Lampiran 1

A. Checklist Penilaian Efektifitas Komite Audit

No.

Description

Good

Fair

Poor

A. Audit Committee Activities

1-5

Assess the responsibilities fulfilled by the audit
committee during the year, include the following
items:

1. Evaluating internal control

2. Propose auditor

3. Financial report review

4. Evaluating legal compliance

5. Prepare a complete audit committee report for
disclosure.

In each category, if responsibility is fulfilled,
Sirms will receive a ‘good’ score. if the
responsibility is not fulfilled or no information,
the company will receive a ‘poor’ score.

Sumber : IICD (2005)

How many meetings were held during the year?
If the audit committee meets more than six times,
the firm will earn a ‘good’ score. If 4 — 6
meeting, the firm will earn a ‘fair’ score, while
less than four times or no information will be
scored as ‘poor’.

Sumber : HCD (2005)

What is attendance performance of the audit
committee members during the year?

If the overall audit committee atiendance for the
year is greater than 80%, the firm earns a ‘good’
score. If attendance is 70% - 80% receives a

Jair score, and less than 70% or no information
receives a ‘poor’ score.

Sumber : [ICD (2005)
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Lampiran 1
{(Lanjutan)

A. Checklist Penilaian Efektifitas Komite Audit

No.

Description

Good

Fair

Poor

A. Audit Committee Activities

8

Does the audit committee evaluate the scope,
accuracy, and cost effectiveness, independency
and objectivity of external auditor?.

If the audit committee evaluates all of the items,
the firm has a ‘good’ score. If only some part of
the items was evaluated, the score will be ‘fair .

And if none of the items was evaluated, the score
will be ‘ poor .

Sumber : Lampiran Kep-339/BEJ/07-2001

B. Audit Commitfee Size

9

What is the size of the audit committee?

If there are 3 persons in the audit committee the
score will be ‘fair, and if there is more than 3

persons in the audit commitiee, the score will be
‘eood’. If there is no information, the score will
be ‘poor".

Sumber: Lampiran Kep-339/BEJ/07-2001

C. Audit Committee Expertise ad Competence

10

Does the audit committee have an accounting
background?

If the company has more than I person with
accounting background, the firm will earn a
‘good* score’. If the company has only I person
with accounting background, the firm will earn a
‘ fair score, and if none has accounting
background or no information, the score will be
‘poor".

Sumber : Dhaliwal et 4l. (2007)
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Lampiran 1
(Lanjutan)

A. Checklist Penilaian Efektifitas Komite Audit

11 What is the average age of the audit committee?
If the average age of the audit committee is more
than 40 years old, the company will received a *
‘good’ score. If the average age of the audit
commiltee is between 30 and 40 years old, the
score is 'fair’, and if the average age is below 30
years old, the score will be ‘poor".

Sumber : Anderson et al. (2004)

TOTAL SCORE

Keterangan:

Checklist ini disusun dengan mengacu pada daftar pertanyaan yang dibuat oleh Indonesian
Institute for Corporate Directorship (11CD) untuk perhitungan skor tahun 2005, namun dengan
modifikasi oleh Hermawan (2009)

B. Kriteria Penetapan Nilai Untuk Masing-Masing Pertanyaan

Pada Kuesioner Komite Audit

Sesuai dengan metode penilaian yang digunakan dalam kuesioner HCD,
untuk setiap pertanyaan, penilaian akan terdiri dari tiga kemungkinan, yaitu Good,
Fair dan Poor, atau dua kemungkinan Good dan Poor. Untuk jawaban Good akan
diberi nilai 3, Fair akan diberi nilai 2, dan Poor akan diberi nilai 1. Untuk
pertanyaan yang tidak dapat diperoleh informasinya dari laporan tahunan

perusahaan, akan diberikan nilai Poor atau 1.

Aktifitas Komite Audit

1. Penilaian atas pelaksanaan tanggung jawab komite audit.
Penilaian dilakukan untuk beberapa hal yang merupakan tanggung jawab
komite audit berdasarkan aturan yang ditetapkan oleh BEI dan Bapepam-
LK, yaitu untuk kegiatan-kegiatan sebagai berikut:
1.1 Mengevaluast pengendalian internal perusahaan
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Lampiran 1
(Lanjutan)

1.2 Menyarankan auditor eksternal yang akan mengaudit laporan
keuangan perusahaan

1.3 Melakukan review atas laporan keuangan perusahaan

1.4 Mengevaluasi kepatuhan perusahaan terhadap hukum dan peraturan
yang berlaku

1.5 Mempersiapkan laporan komite audit wuntuk pengungkapan

(disclosure) dalam laporan keuangan perusahaan
Kiiteria penilaian/score untuk setiap kategori di atas:

* Good: apabila tanggung jawab tersebut dipenuhi
* Poor: apabila tanggung jawab tersebut tidak dipenuhi atau tidak

ada informasi

. Penilaian atas jumlah rapat yang dilakukan oleh komite audit dalam satu

tahun, karena jumlah rapat komite audit adalah salah satu penentu
efektifitas pelaksanaan tugas komite audit. Abbott er al (2004)
menemukan bahwa komite audit yang mengadakan rapat minimal empat
kali dalam satu tahun, memiliki hubungan yang negatif dengan terjadinya
restatement laporan keuangan.

Kriteria penilaian/score untuk kategori ini:

* (Good: apabila komite audit mengadakan rapat lebih dari 6 (enam)
kali dalam satu tahun.

¢ Fair: apabila komite audit mengadakan rapat sebanyak 4 (empat)
sampai 6 {enam) kali dalam satu tahun

* Poor: apabila komite audit mengadakan rapat kurang dari 4

(empat) kali dalam safu tahun

3. Penilaian atas tingkat kehadiran anggota komite audit di dalam rapat-rapat

komite audit selama satu tahun, karena tingkat kehadiran komite audit
mencerminkan tingkat keaktifan komite audit dalam menjalankan
fungsinya.
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Lampiran 1
(Lanjutan)

Kriteria penilaian/score untuk kategori ini:

* Good: apabila tingkat kehadiran rata-rata anggota komite audit
dalam rapat komite andit selama satu tahun adalah lebih dari 80%.

* Fuair: apabila tingkat kehadiran rata-rata anggota komite audit
dalam rapat komite audit selama satu tahun adalah antara 70%-
80%.

* Poor: apabila tingkat kehadiran rata-rata anggota komite audit
dalam rapat komite aundit selama satu tahun adalah kurang dari
70%.

4, Penilaian atas pelaksanaan tugas komite audit dalam memastikan
pelaksanaan tugas auditor eksternal yang efektif. Salah satu tugas utama
komite audit adalah memastikan bahwa laporan keuangan untuk pihak
eksternal telah melalui proses audit yang baik. Selain itu, perlu dipastikan
juga bahwa komite audit telah melaksanakan fungsi monitor proses audit
yang dilakukan oleh audit ekternal secara independen dan objektif.
Penilaian didasarkan pada apakah komite audit melakukan evaluasi atas
ruang lingkup kerja, ketepatan, efektifitas biaya, independensi dan
objektifitas dani auditor eksternal. Kriteria penilaian/score untuk kategori
ini:

* Good.: apabila komite audit mengevaluasi seluruh hal di atas
* Fair: apabila hanya beberapa hal yang dievaluasi oleh komite audit
* Poor: apabila komite audit tidak mengevaluasi seluruh hal di atas
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Lampiran 1
(Lanjutan)

2. Jumlah Anggota (Size) Komite Audit
5. Jumlah komite audit dapat mempengaruhi efektifitas pelaksanaan fungsi
komite audit. Berdasarkan ketentuan BE! dan Bapepam-LK, jumlah
anggota komite audit minimum adalah 3 orang, termasuk satu orang ketua

komite audit.

Kriteria penilaian/score untuk kategori ini:
* Good: apabila jumlah komite audit lebih dari 3 orang
» Fair: apabila jumlah komite audit adalah 3 orang

*  Poor: apabila jumiah komite audit kurang dari 3 orang

3. Kompetensi Komite Audit

6. Jumlah anggota komite audit yang memiliki latar belakang akuntansi akan
berpengaruh terhadap efektifitas pelaksanaan fungsi komite audit karena
fungsi komite audit banyak berkaitan dengan pelaporan keuangan yang
membutuhkan kompetensi dalam bidang akuntansi. Latar belakang
akuntansi dinilai berdasarkan latar belakang pendidikan di bidang
akuntansi khususnya dan juga berdasarkan pengalaman kerja di bidang
akuntansi. Meskipun ketentuan Bapepam-LK menyebutkan bahwa
minimal satu orang anggota komite audit harus memiliki latar belakang
pendidikan akuntansi dan keuangan, namun berdasarkan penelitian
Dhaliwal et al. (2006), latar belakang akuntansi lebih efektif daripada latar
belakang finansial atau lainnya.

Sumber: Hermawan (2009)

Universitas Indonesia
Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



Lampiran 2

PROSES PENETAPAN SAMPEL 2006 & 2007

Deskripsi Jumlah
Perusahaan

Jumla{m total perusahaan yang tercatat pada akhir tahun 2006 dan 348
2007

Jumlah perusahaan yang bergerak di industri keuangan (65)
Jumlah total sampel 283
Jumlah perusahaan yang baru tercatat setelah tahun 2002 " (30)
Jumlah perusahaan yang masuk sebagai sampel 253
Perusahaan yang tidak dapat diperoleh Laporan Tahunan 2006 {87)
Sampel dengan data 2006 yang tidak lengkap (7)
Sampel dengan data tahun 2006 lengkap 159
Jumlah perusahaan yang masuk sebagai sample 253
Perusahaan yang tidak dapat diperoleh Laporan Tahunan 2007 (45)
Sampel dengan data 2007 tidak lengkap {10)
Sampel dengan data tahun 2007 lengkap 198

:).Perusahaan yang masuk dalam sampel harus tercatat pada tahun 2007 dan tahun 2006.
"Perusahan yang masuk dalam sampel harus sudah tercatat sejak tahun 2002 karena data untuk
variabel persistensi laba dan variabel variance of unexpected earnings membutuhkan informasi

laporan kevangan sejak tahun 2002.

Sumber: Hermawan (2009)
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Lampiran 3

Daftayr Nama Perusahaan Sampel

No.| Kode Nama Perusahaan Industri

1 |ASIE PT Astra International Tbk Ancka Industri

2 [AUTO _ |PT Astra Otoparts Tbk Ancka Industri

3 |DOID  {PT Delta Dunia Petroindo Tbk Aneka Industri

4 |ESTI PT Ever Shine Tex Tbk Aneka Industri

5 [GITL__ {PT Gajah Tunggal Tbk Ancka Industri

& [INDR__ [PT Indo Rama Synthetics Tbk Aneka Industri

7 |KBLM |PT Kabelinde Mumi Thk Aneka Industri

8 IMYTX |PT Apac Citra Centertex Thk Aneka Industri

9 [NIPS PT Nippress Tbk Aneka Industri

10 |PAFI PT Panasia Filament Inti Tbk Aneka Industri

11 jPBRX  |PT Pan Brothers Tbk Ancka Industri

12{POLY  |PT Polysindo Eka Perkasa Thk Aneka Industri

13 JPRAS _ |PT Prima Alloy Steel Universal Tbk Aneka Industri

14 |RICY PT Ricky Putra Globalindo Tbk Aneka Industri

15|SIMM  |PT Surya Intrindo Makmur Tbk Aneka Industri

16{VOKS |PT Voksel Electric Tbk Aneka Industri

17]1AQUA  [PT Aqua Golden Mississippi Tbk Industri Barang Konsumsi
18 |CEKA |PT Cahaya Kalbar Thk Industri Barang Konsumisi
19 |IDLTA  |PT Delta Djakaria Tbhk Industri Barang Konsumsi
20|DVLA  |PT Darya Varia Laboratoria Thk Industri Barang Konsumsi
21 |GGRM IPT Gudang Garam Tbk Industri Barang Konsumsi
22 |HMSP _ |PT Hanjaya Mandala Sampoema Tbk Industri Barang Konsumsi
23 |INAF _ |PT Indofarma (Persero} Thk Industri Barang Konsumsi
24 |INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk Industri Barang Konsumsi
25 |[KAEF  |PT Kimia Farma (Persero) Tbk Endustri Barang Kensumsi
26 |KICI PT Kedaung Indah Can Thk Industri Barang Konsumsi
27 |[KLBF  |PT Kalbe Farma Tbk Industri Barang Konsumsi
28 IMERK  |PT Merck Tbk Industri Barang Konsumsi
29 |MLBL __ |PT Multi Bintang Indonesia Thk Industri Barang Konsumsi
30 [MRAT |PT Mustika Ratu Thk Industri Barang Konsumsi
31 [MYQR |PT Mayora Indah Tbk Industri Barang Kensumsi
32|STTP __ |PT Siantar Top Tbk Industri Barang Konsumsi
33[TCID _ [PT Mandom Indonresia Tbk Industri Barang Konsumsi
34 [TSPC__ |PT Tempo Scan Pacific Tbk Industri Barang Konsumsi
35 [UNVR |PT Unilever Indonesia Tbk Industri Barang Konsumsi
36 |AMFG  |PT Asahimas Flat Glass Tbk Industri Dasar dan Kimia
37|ARNA  |PT Arwana Citramulia Thk Industri Dasar dan Kimia
38 |BRPT |PT Barito Pacific Thk Industri Dasar dan Kimia
39 |CPIN PT Charoen Pokphand Indonesia Thk Industri Dasar dan Kimia
40 |DYNA  |PT Dynaplast Tbhk Industri Dasar dan Kimia
41 |EKAD |PT Ekadharma Intemnational Tbk Industri Dasar dan Kimia
42 {[FASW |PT Fajer Surya Wisesa Thk Industri Dasar dan Kimia
43 |INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Industri Dasar dan Kimia
44 IMLIA  {PT Mulia Industrindo Tbk Industri Dasar dan Kimia
45 |SMCB |PT Holcim Indonesia Tbk Industri Dasar dan Kimia
46 1SOBI _ |PT Sorini Agro Asia Corporindo Tbk Industri Dasar dan Kimia
47 |UNIC _ |PT Unggul Indah Cahaya Tbk Industri Dasar dan Kimia
48 IBLTA  |PT Berlian Laju Tanker Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
49 |CMINP__ |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
50 |CMPP__ [PT Centsis Multipersada Pratama Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
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Lampiran 3

Daftar Nama Perusahaan Sampel

No.| Kode Nama Perusahaan Industri

51 [HITS PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
52 |ISAT  [PT Indosat Thk [nfrastruktur, Utilitas dan Transportasi
53 |[MIRA _ jPT Mitra Rajaca Thk infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
54 |PTRO  JPT Pewrosea Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
55)RIGS _ |PT Rig Tenders Indonesia Ttk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
56 |SAFE  |PT Steady Safe Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
371SMDR  |PT Samudera Indonesia Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
38 |TLKM  [PT Telekomunikasi Indonesia Thk infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
59 |ZBRA  |PT Zebra Nusantara Tbk Infrastrukiur, Utilitas dan Transporiasi
60 |AIMS  [PT Akbar Indo Makmur Stimec Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

61 |JAKRA  |PT AKR Corporindo Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

62 JALFA  |PT Alfa Retailindo Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

63 |ASGR. |PT Astra Graphia Perdagangan, Jasa dan Investasi

64 IBAYU |PT Bayu Buana Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

65 |BHIT _ |PT Bhakti Investama Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

66 |BMTR _ |PT Bimantara Citra Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

67 |BNBR  |PT Bakrie & Brothers Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

68 |CENT _ |PT Centrin Online Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

69 |DNET _ [PT Dyviacom Intrabumi Thk Perdapangan, Jasa dan Investasi

70 {EPMT _ |PT Enseval Putera Megatrading Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

71 |[FAST  |PT Fast Food Indonesia Thk Perdaganpan, Jasa dan Investasi

72 [HERO  |PT Hero Supermarket Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

73 [HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk Perdaggngan, Jasa dan Investas)

74 {INDX  [PT Indoexchange Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

75 (INTD  |PT Inter Delta Tok Perdagangan, Jasa dan Investasi

76 |ITTG PT Leo Investment Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

77 |LMAS |PT Limas Centric Indonesia Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

78 [LPLI’ PT Lippo E-Net Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
79|LTLS {PT Lautan Luas Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

80 IMAMI _ |PT Mas Mumi Indonesia Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

3t IMDRN _[PT Modern Internasional Thk Perdapangan, Jasa dan Investasi

82 {META |PT Nusantara Infrastructure Thk Perdapangan, Jasz dan Investasi

83 [MITI PT Mitra Investindo Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

84 [MLPL |PT Multipolar Corporation Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

85 IMPPA  |PT Matahari Putra Prima Tbk Perdaganpan, Jasa dan Investasi

86 |MTDL __[PT Metrodata Electronics Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

87 [MTSM |PT Metro Supermarket Realty Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

88 [PLIN ___|PT Plaza Indonesia Realty Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

82 |PNSE  |PT Pudjiadi And Sons Tbk Perdagangan, Jasa dan Invesiasi

90 JRALS  {PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk Perdagangen, Jasa dan Investasi

91 |JRIMO _ |PT Rime Catur Lestari Thk Perdaganpan, Jasa dan Investasi

92 |SDPC  [PT Millenium Pharmacon Intemational Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

93 {SHID _ |PT Hotel Sahid Jaya International Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

94 |SONA__ |PT Sona Topas Tourism Industry Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

95 |TGKA __{PT Tigaraksa Satria Tok Perdagangen, Jasa dan Investasi

96 |TKGA _ {PT Toko Gunung Agung Tbk Perdaganpan, Jasa dan Investasi

97 |TMP1  |PT Agis Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

98 |TMPO __ |PT Tempo Inti Media Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

9 |TURI _ |PT Tunas Ridean Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
100]UNTR__ |PT United Tracters Tbk

Perdagangan, Jasa dan Investasi
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Daftar Nama Perusahaan Sampel

Lampiran 3

No.| Kode Nama Perusahaan Industri
101|WAPO |PT Wahana Phonix Mandiri Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
102IWICO  |PT Wicaksana Overseas International Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi
103|ANTM  |PT Antam Tbk Pertambangan
104|BUMI__|PT Bumi Resources Tbk Pertambangan
105|CTTH _ |PT Citatah Tbk Pertambangan
106|INCO  |PT International Nickel Indonesia Tbk Pertambangan
107{MEDC _ |PT Medco Energi Internasional Tbk Pertambangan

108 TINS PT Timah Tbk Pertambangan

109!L.SIP PT PP London Sumatra Indonesia Thk Perianian

110]MBAI __ |PT Muitibreeder Adirama Indonesia Thk Peternakan

111]SMAR _ |PT Sinar Mas Agro Resowrces And Technology Th|Pertanian

112JUNSP _ |PT Bakrie Sumatera Plantations Tbhk Pertanian

113|BIFP PT Bhuwanatala Indah Permai Tbk Properti dan Real Estate
114|BKSL  |PT Sentut City Tbk Properti dan Real Estate
115|BMSR.  [PT Bintang Mitra Semestaraya Thk Properti dan Real Estate
116|/CKRA |PT Citra Kebun Raya Agri Tbk Properti dan Real Estate
117}]CTRA  |PT Ciputra Development Thk Properti dan Real Estate
118|CTRS  {PT Ciputra Surya Tbk Properti dan Real Estate
119|DART  |PT Duta Anggada Realty Tbk Properti dan Real Estate
120|BILD _ JPT Dharmala Intitand Tbk Properti dan Real Estate
121{DUT1  |PT Duta Pertiwi Tbk Properti dan Real Estate
122|ELTY  {PT Bakrieland Development Thk Properti dan Real Estate
{23|FMI PT Fortune Mate Indonesia Tbk Properti dan Real Estate
124|GMTD _ |PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk  |Properti dan Real Estate
125|JIHD PT Jakarta International Hotels & Development Tb]Properti dan Real Estate
126|JRPT PT Jaya Real Property Thk Properti dan Real Estate
127JKARK  {PT Dayaindo Resources Intemnational Thk Properti dan Real Estate
128|KIJA PT Jababeka Tbk Properti dan Real Estate
125KPIG  |PT Global Land Development Tbk Properti dan Real Estate
130]LAMI  |PT Lamicitra Nusantara Thk Properti dan Real Estate
131|LPCK _|PT Lippo Cikarang Tbk Properti dan Real Estate
132]LPKR  |PT Lippo Karawaci Tbk Properti dan Reai Estate
133|MDLN _ |PT Modemland Reaity Thk Properti dan Real Estate
134jOMRE _ |PT Indonesia Prima Property Tbk Properti dan Real Estate
135|PTRA  |PT New Century Development Tbk Properti dan Real Estate
136(PUDP__ |PT Pudjiadi Prestige Tbk Properti dan Real Estate
137|PWON _ |PT Pakuwon Jati Tbk Properti dan Real Estate
138|PWSE  |PT Panca Wiratama Szkti Tbk Properti dan Real Estate
139|RBMS _|PT Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk Properti dan Regl] Estate
140[RODA __ |PT Royal Qak Development Asia Thk Properti dan Real Estate
14§ SIIP PT Suryainti Permata Tbk Properti dan Real Estate
142|SMDM _ |PT Suryamas Dutamakmur Tbk Properti dan Real Estate
143|SMRA _ |PT Summarecon Agung Thk Properti dan Real Estate
144|SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbk Properti dan Real Estate
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Daftar Nama Perusahaan Sampe!l

Lampiran 4

Unbalanced Panel
fNomoxy Kode Nama Perusahaan Industri

1 JAALIL PT Astra Argo Lestard, Tbk Pertanian

2 |JCPDW |PT Cipendawa Agroindustri, Tbk Pertanian

3 JCPRO  [PT Centra Proteinaprima, Tbk Pertanian

4 |DSFI PT Bharma Samudera Fishing Industries Tbk Peranian

5 JNKP PT Inti Apri Resource, Thk Pertanian

6 |LSIP PT PP Lendon Sumatra Indonesia Tbk Pertanian

7 [MAIN  |PT Malindo Feedmill, Thk Pertanian

8 [MBAIl |PT Multibreeder Adirama Indonesia Tbk Pertanian

5 ISMAR_ |PT Sinar Mas Agro Resources And Technology TbiPertanian

10 [TBLA __ [PT Tunas Bamu Lampunp Tbk Pertanian

11 |JUNSP |PT Bakric Sumatera Plantations Tbk Pertanian

12 |ADRO [PT Adaro Energy, Tbk Pertambangan

13 |ANTM [PT Aatam Tbk Pertambangan

14 |BUMI |PT Bumi Resources Thk Pertambangan

15 |[BYAN |PT Bayan Resources, Thk Pertambangan

16 |CNKO |PT Central Korporindo Intemnasional Tbk Pertambangan

17 JCTTH |PT Citatah Tbk Pertambangan

18 |IDEWA |PT Darmma Henwa, Tbk Pertambanpan

19 [ELSA  |PT Elnusa, Thk Pertambangan
20 JINCO PT International Nicke! Indonesia Tbk Pertambangan

21 ([ITMG |PT Indo Tambangraya Megah, Tbk Pertambangan
22 |MEDC |PT Medco Energi Internasional Tbk Pertambangan
23 |PGAS  |PT Perusahaan Gas Negara (Persero), Thk Pertambangan
24 |PTBA__|PT Bukit Asam (Persero), Tbk Pertambangan
25 |ITINS PT Timah Tbk Pertambangan
26 |ALKA |PT Alakasa Industrindo Tbk Industri Dasar dan Kimia
27 JAKPL PT Argha Karya Prima Industry, Tbhk Industri Dasar dan Kimia
28 |ALMI  |PT Alumindo Light Metal Industry Tbk Industri Dasar dan Kimia
29 |AMFG |PT Asahimas Flat Glass Tbk Industri Dasar dan Kimia
30 JAPLI PT Asiaplast Industries, Thk Industri Dasar dan Kimia
31 |ARNA |PT Arwana Citramulia Thk Industri Dasar dan Kimia
32 |BRNA |PT Berlina Tbk Industri Dasar dan Kimia
33 |BRPT [PT Barito Pacific Tbhk Industei Dasar dan Kimia
34 |BUDI PT Budi Acid Jaya, Tbk Industri Dasar dan Kimia
35 |CPIN PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk Industri Dasar dan Kimia
36 |[CTBN {PT Citra Tubindo Tbk Industri Dasar dan Kimia
37 |DPNS  [PT Duta Pertiwi Nusantara Thk Industri Dasar dan Kimia
38 ]DSUC |PT Daya Sakti Unggul Corporindo Thk Industri Dasar dan Kimia
35 [DYNA |PT Dynaplast Thk Industri Dasar dan Kimia
40 |EKAD |PT Ekadharma International Thk Industri Dasar dan Kimia
41 |ETWA |PT Eterindo Wahanatama Thk Industri Dasar dan Kimia
42 |FASW |PT Fajar Surya Wisesa Tbk Industri Dasar dan Kimia
43 |GDYR _ [PT Goodyear Indonesia, Tbk Industri Dasar dan Kimia
44 [IGAR  |PT Kageo fgar Jaya Tbk Industri Dasar dan Kimia
45 [IKAlL PT Intikeramik Alamasri Industri, Thk Industri Dasar dan Kimia
46 [INAI PT indal Alumunium Industry Tbk Irdustri Dasar dan Kimia
47_{INKP PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk Industri Dasar dan Kimia
48 |INRU  {PT Inti Indorayon Utama, Tbk Industri Dasar dan Kimia
49 |INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Industri Dasar dan Kimia
50 |JKSW  |PT Jakarta Kyoei Steel Works Tbk Industri Dasar dan Kimia
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Daftar Nama Perusahaan Sampel

Lampiran 4

Unbalanced Panel
Nomoy Kede Nama Perusahaan Industri
51 |JPFA PT Japfa Comfced Indonesia, Thk Industri Dasar dan Kimia
52 |KIAS PT Keramika Indonesia, Tbk Industri Dasar dan Kimia
53 |LION PT Lion Metal Works, Tbk industri Dasar dan Kimia
54 |LMSH |PT Lionmesh Prima, Tbk Industri Dasar dan Kimia
55 MLIA  [PT Muliz [ndustrindo Tbk Industsi Dasar dan Kimia
56 1P1ICO PT Pelangi Indah Canindo, Tbk [ndustri Dasar dan Kimia
57 |SAIP PT Surabaya Apung Industri Pulp & Kertas, Tbk _|Industri Dasar dan Kimia
53 |SIPD PT Sierad Produce Thk Industri Dasar dan Kimia
59 JSMCB  |PT Holcim [ndonesia Thk Industri Dasar dan Kimia
60 ISMGR |PT Semen Gresik (Persero) Thk Industri Dasar dan Kimia
61 |SOBI PT Sorini Agre Asia Corporindo Thk Industri Dasar dan Kimia
62 [SPMA |PT Suparma, Tbk Industri Dasar dan Kimia
63 |SRSN  |PT Indo Acidatama Tbk Industri Dasar dan Kimia
64 |SULI PT Sumalindo Lestari Jaya Tbk Industri Dasar dan Kimia
65 {TBMS |PT Tembaga Mulia Semanan Tbk Industri Dasar dan Kimia
66 |TIRA PT Tira Austenite, Thk Industri Dasar dan Kimia
67 |TOTO |PT Surya Toto Indonesia Tbk Industri Dasar dan Kimia
68 |TPIA PT Tri Polyta [ndonesia, Tbk industri Dasar dan Kimia
6% |TRST PT Trias Sentosa, Tbk Industri Dasar dan Kimia
70 |UNIC  [PT Unggul Indah Cahaya Tbk Industri Dasar dan Kimia
71 |UNTX |PT Unitex, Tbk Industri Dasar dan Kimia
72 JYPAS |PT Yanaprima Hastapersada, Tbk Industri Dasar dan Kimia
73 |ACES |PT Ace Hardware Indonesia Aneka Industri
74 |ADMG [PT Polychem Indonesia Thk Aneka Industri
75 |ARGO [PT Argo Pantes Tbk Aneka Industri
76 [ASII PT Asira International Thk Aneka Industri
77 _|AUTO |PT Astra Otoparts Thk Aneka Industri
78 |BATA  |PT Sepatu Bata Tbk Aneka Industri
79 |BIMA  [PT Primarindo Asia Infrastnucture, Thk Aneka Industei
80 |BRAM |PT Indo Kordsa Thk Aneka Industri
g1 |DOID PT Delta Dunia Petroindo Tbk Aneka Industri
82 {ERTX |PT Eratex Djaja Tbk, Aneka Industri
83 (ESTI PT Ever Shine Tex Tbk Angka Industri
84 |GITL PT Gajeh Tunggal Tbk Aneka Industri
85 |HDTX |PT Panasia Indesyntec Tbk Aneka Industri
86 |IKBI PT Sumi Indo Kabel, Tbk Aneka Industri
87 [IMAS |PT Indomobil Sukses Internasional Thk Aneka Industri
88 [INDR  |PT Indo Rama Synthetics Tbk Aneka Industri
89 |KBLI PT GT Kabel Indonesia Thk Aneka Industri
90 [KBLM {PT Kabelindo Mumi Tbk Aneka Industri
91 |KOIN |PT Kokoh inti Arebama, Tbk Aneka Industri
92 [LPIN PT Multi Prima Sejahtera Tbk Aneka Industrt
93 |MYRX }PT Hanson Intemational Tbk Ancka Industri
94 [MYTX [PT Apac Citra Centertex Tbk Ancka Industri
95 INIPS PT Nippress Tbk Aneka Industri
96 |PAFI PT Panasia Filament Inti Tbk Ancka Industsi
97 [PBRX |PT Pan Brothers Thk Ancka Industri
98 |POLY |PT Polysindo Eka Perkasa Thk Aneka [ndustri
99 [PRAS |PT Prima Alloy Steel Universal Tbk Ancka Industri
100 JRICY  |PT Ricky Putra Globalindo Tbk Aneka Industri
101 [SCCO  |PT Supreme Cable Manufacturing & Commerce THAncka Industri
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pomoy  Kode Nama Perusahaan Industri

102 |SIMM  |PT Surya Intrindo Makmur Thk Aneka industri

103 [SMSM  |PT Sclamat Sempuma Thk Aneka industri

104 |SSTM  [PT Sunson Textile Manufacturer Thk Ancka Industri

105 [TFCO  IPT Teijin Indenesia Fiber Corporation, Thk Ancka Industri

106 |VOKS {PT Voksel Electric Thk Aneka Indusiri

107 |ADES  |PT Ades Waters Indonesia Tbk Industri Barang Konsumsi
108 [AQUA  |PT Aqua Golden Mississippi Tbk Industri Barang Konsumsi
109 |CEKA  |PT Cahaya Kalbar Tbk Industri Barang Konsumsi
110 |[DAVO  |PT Davomas Abadi Tbk Industri Barang Konsumsi
111 {DLTA  |PT Delta Djakarta Tbk Industri Barang Konsumsi
112 [DVLA  |PT Darya Varia Laboratoria Thk Industri Barang Konsumsi
113 {GGRM |PT Gudang Garam Thk Industri Barang Konsumsi
114 |HMSP  |PT Hanjaya Mandala Sampoema Tbhk Industri Barang Konsumsi
115 |INAF PT Indofarma {Persero) Tbk Industri Barang Konsumsi
116 [INDF PT Indofood Sukses Makmur Thk Indusiri Barang Konsumsi
117 |KAEF PT Kimia Farma (Persero) Tbk Industri Barang Konsumsi
118 |[KDSI  [PT Kedawung Setia Industrial Tbk Industri Barang Konsumsi
119 JKICI PT Kedaung indah Can Thk Industri Barang Konsumsi
120 YKLBF PT Kalbe Farma Tbk Industri Barang Konsumsi
121 {KONI PT Perdana Bangun Pusaka, Thk industri Barang Konsumsi
122 |LMPI PT Langgeng Makmur Industei Thk Industri Barang Konsumsi
123 IMERK |PT Merck Tbk Industri Barang Konsumsi
124 IMICE  [PT Multi Indocitra, Tbk Industri Barang Konsumsi
125 |MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk Industri Barang Konsumsi
126 |[MRAT [PT Mustika Ratu Tbk Industri Barang Konsumsi
127 IMYOR |PT Mayora Indah Tbk Industri Barang Konsumsi
128 |PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Thk Industri Barang Konsumsi
129 [RMBA |PT Bentoel Intemasional Investama, Thk industri Barang Konsumsi
130 |SGRO _ [PT Sampoerna Agro, Tbk Indusiri Barang Konsumsi
131 |SKLT PT Sekar Laut Tbk Industri Barang Konsumsi
132 |STTP PT Siantar Top Tbk Industri Barang Konsumsi
133 |TCID PT Mandom indonesia Tbk Industri Barang Konsumsi
134 {TRIL PT Triwira Insanlestari, Tbk [ndustri Barang Kensumsi
135 |T8PC _ |PT Tempo Scan Pacific Thk Industri Barang Konsumsi
136 [ULTJ PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company, T{Industri Barang Konsumsi
137 JUNVR __jPT Unilever Indonesia Tbk Industri Barang Konsumsi
138 [ASRI PT Alamn Sutera Realty, Tbk Properti dan Real Estate
139 [BAPA  |PT Bekasi Asri Pemula (Persero), Tbk Properti dan Real Estate
140 |BIPP PT Bhuwanatala Indah Permai Tbk Properti dan Real Estate
141 IBKDP {PT Bukit Darmo Property, Thk Properti dan Real Estate
142 |BKSL |PT Sentul City Tbk Properti dan Real Estate
143 IBMSR  |PT Bintang Mitra Semestaraya Thk Properti dan Real Estate
144 IBSDE __|PT Bumi Serpong Damai, Tbk Properti dan Real Estate
145 |CKRA  [PT Citra Kebun Raya Agri Thk Properti dan Real Estate
146 |COWL |PT Cowell Development, Tbk Properti dan Real Estate
147 [CTRA  |PT Ciputra Development Tbk Properti dan Real Estate
148 1CTRP  IPT Ciputra Property, Tbk Properti dan Real Estate
149 |CTRS _ |PT Ciputra Surya Tbk Propetti dan Real Estate
150 |DART _ |PT Duta Anggada Realty Tbk Properti dan Rea] Estate
151 |IDGIK _ |PT Duta Graha Indah, Thk Properti dan Real Estate
152 {\DILD PT Intiland Development, Thk Properti dan Real Estale
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153 1DUTI PT Duta Pertiwi Tbk Properti dan Real Estate
1534 [ELTY  |PT Bakricland Development Tbk Properti dan Real Estate
155 |FMI] PT Fortune Mate Indonesia Tbk Properti dan Real Estate
156 [GMTD  |PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk | Properti dan Real Estate
157 |GPRA  [PT Perdana Gapuraprima, Tbk Properti dan Real Estate
158 |JIHD PT Jakarta International Hotels & Development ThProperti dan Real Estate
159 |JRPT PT Jaya Real Property Tbk Properti dan Real Estate
160 |{KARK |PT Dayaindo Resources Intemational Thk Properti dan Real Estate
161 |KIJA PT Jababeka Thk Properti dan Real Estate
162 |KPIG PT Global Land Development Tbk Propesti dan Real Estate
163 |LAMI  [PT Lamicitra Nusantara Tbhk Properii dan Real Esiate
164 [LCGP  [PT Laguna Cipta Griya, Tbk Propenti dan Real Estate
165 |LPCK  |PT Lippo Cikarang Tbk Properti dan Real Estate
166 |LPKR |PT Lippe Karawaci Tbk Properti dan Real Estate
167 |{MDLN {PT Mecdernland Realty Tbk Properti dan Real Estate
168 |OMRE {PT Indonesia Prima Property Thk Properti dan Real Estate
169 |PJAA  |PT Pembangunan Jaya Ancol, Thi Properti dan Real Estate
i70 |PTRA  [PT New Century Development Tbk Properti dan Real Estate
171 |PUDP _ |PT Pudjiadi Prestige Tbk Properi dan Real Estate
172 |PWON [PT Pakuwon Jati Tbk Properti dan Real Estate
173 |PWSI PT Panca Wiratama Sakti Thk Properti dan Real Estate
174 [RBMS |PT Ristia Bintang Mahkotasejati Thk Properti dan Real Estate
175 [ROBA  [PT Royal Oak Development Asta Tbk Properti dan Real Estate
176 [SCBD |PT Danayasa Arthatama, Tbhk Properti dan Real Estate
177 |SIIP PT Suryainti Permata Tbk Properti dan Real Estate
178 |SMDM |PT Suryamas Dutamakmur Tbk Properti dan Real Estate
179 |SMRA  |PT Summarecon Agung Thk Properti dan Real Estate
180 |SSIA PT Surya Semesta Internusa Thk Properti dan Real Estate
181 |ADHI PT Adhi Karya (Persero), Thk infrastrukiue, Utilitas dan Transportasi
182 |JANTA [PT Anta Express Tour & Travel Service, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
183 |APOL [PT Arpeni Pratama Qcean Line, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
184 |BLTA |PT Berlian Laju Tanker Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
185 |BTEL  |PT Bakrie Telecom, Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
186 |[CMNP__ |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Trangportasi
187 {CMPP  |PT Centris Multipersada Pratama Tk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
188 |[EXCL |PT Excelcomindo Pratama, Thk Infrastruktuy, Utilitas dan Transporiasi
189 |[FREN |PT Mobile-8 Telecom, Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
190 [HITS PT Humpuss Intermoda Transporiasi Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
191 |[IATA PT Indonesia Air Transport, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
192 JIATG __ |PT Infoasia Teknologi Global Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
193 |INTA  |PT Intraco Penta, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
194 [ISAT PT Indosat Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
195 |JASS PT Jasa Angkasa Semesta, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
196 JJKON  |PT Jaya Konstruksi Manggala Pratama, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
197 [JSMR.  |PT Jasa Marga (Persero), Tbk Infrastnuktur, Utilitas dan Transportasi
198 [MIRA |PT Mitra Rajasa Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
199 (PDES  |PT Destinas: Tirta Nusantara, Tbk Ialrastrukiur, Utiliias dan Transporiasi
200 [PTRO  |PT Petrosea Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
201 {RAJA  |PT Rukun Raharja, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
202 |RIGS PT Rig Tenders Indonesia Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transporiasi
203 |SAFE  |PT Steady Safe Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Trangportasi
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204 |SMDR |PT Samudera Indonesia Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
205 |SUGI PT Sugi Samapersada, Tbk Infrastrukiur, Utilitas dan Trangportasi
206 |TLKM |PT Telckomunikasi Indoncsia Thk Infrastrukiur, Utilitas dan Transportasi
207 |TMAS  [PT Pelayaran Tempuran Emas, Thk Infrastrukiur, Utilitas dan Transporiasi
208 \TOTEL _ |PT Total Bangun Persada, Tbk Infrastruktur, Ulilitas dan Transportasi
209 |TRAM {PT Trada Maritime, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transporiasi
210 |TRUB  |PT Truba Manunggal, Tbk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
211 |WEHA {PT Panorama Transportasi, Tbk Infrastrukeur, Utiditas dan Transportasi
212 [WIKA  |PT Wijaya Karya (Persero), Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi
213 JZBRA  |PT Zebra Nusantara Thk Infrastruktur, Utilitas dan Transportast
214 JABBA  |PT Abdi Bangsa, Tbk Perdagangan, Jasa dan lavestasi

215 [AIMS  |PT Akbar Indo Makmur Stimec Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

216 [AKRA |PT AKR Corporindo Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

217 |ALFA  |PT Alfa Retailindo Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

218 |ASGR _ |PT Astra Graphia Perdagangan, Jasa dan Investasi

219 [BAYU |PT Bayu Buana Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

220 |BHIT PT Bhakti Investama Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

221 |BMTR |PT Global Mediacom, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

222 |IBNBR  |PT Bakrie & Brothers Tbk Perdagangan, Jasa dan [nveslasi

223 |BTON |PT Betonjaya Manunggal, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

224 |BUKK |PT Bukaka Teknik Utama, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

225 [CENT  |PT Centrin Online Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

226 JCSAP  |PT Catur Sentosa Adiprana, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

227 [IDNET |PT Dyviacom Inteabumi Tbk Perdapangan, Jasa dan investasi

228 JEPMT |PT Enseval Putera Megatrading Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

229 |FAST [PT Fast Food Indonesia Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

230 [FORU |PT Fortune Indonesia, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

231 [GEMA |PT Gema Grahasarana, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

232 |GMCW |PT Grahamas Citrawisata, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

233 |HERQ  |PT Hero Supermarket Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

234 [HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

235 |[HOME {PT Hotel Mandarin Regency, Tbk Perdagangan, Jasa dan [nvestasi

236 |ICON __ [PT Island Concepts, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

237 |IDKM _ |PT Indosiar Karya Media, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

238 [INDX PT Indoexchange Tbk Perdapangan, Jasa dan Investasi

239 |INDY  |PT Indika Energy, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

240 INTD __|PT later Delta Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

241 ITTG PT Leo Investment Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

242 |JSPT PT Jakarta Setiabudi Internasional Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

243 [IMAS )PT Limas Centric Indonesia Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

244 |LPLI PT Lippo E-Net Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

245 |LTL3 PT Lautan Luas Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

246 IMACO |PT Courts Indonesia, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

247 (MAMI  [PT Mas Mumi Indonesia Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

248 |MAPI PT Mitra Adiperkasa, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

249 [MDRN [PT Modem Internasional Tok Perdagangan, Jasa dan [nvestasi

250 [META [P Nusantara Infrastructuse Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

251 \MITI PT Mitra Investindo Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

252 \MLPL _ |PT Multipolar Corporation Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi

253 |MNCN JPT Media Nusantara Citra, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi

254 |MPPA  [PT Matahari Putra Prima Thk

Perdapangan, Jasa dan Investasi
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255 IMTDL |PT Metrodata Electronics Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi
256 |MTSM  |PT Metro Supermarket Realty Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi
257 IMYOH |PT Myoh Technology, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi
258 [OKAS |PT Ancora Indonesia Resources, Tbk Perdaganpgan, Jasa dan Investasi
259 |PANR  |PT Paporama Sentrawisata Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
260 |PGLI PT Pembangunan Graha Lestari Indah, Thk Perdapangan, Jasa dan Investasi
261 |PLIN PT Plaza Indonesia Realty Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
262 [PNSE  IPT Pudjiadi And Sons Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
263 |PSAB  [PT Pelita Sejahtera Abadi, Thk Perdagangan, Jasa dan Investasj
264 |PSKT  |PT Pusako Tarinka, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
265 {PTSP  [PT Pioneerindo Gowmnet Intemational, Tk Perdagangan, Jasa dan Investasi
266 |[RALS IPT Ramayana Lestari Sentosa Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
267 |RIMO  |PT Rimo Catur Lestari Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
268 [RUIS PT Radiant Utama Interinsco, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
269 |[SCMA  |PT Surya Citra Media, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
270 [SDPC  |PT Millenium Pharmacon Intemational Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
271 JSHID PT Hotel Sahid Jaya International Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
272 |SMMT |PT Entertainment International, Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
273 [SONA __ {PT Sona Topas Tourism Industey Thk Perdagangan, Jasa dan Investasi
274 [TGKA |PT Tigaraksa Satria Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
275 |TKGA _ [PT Toko Gunung Agung Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
276 |TMPI PT Agis Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
277 |TMPO__ |PT Tempo inti Media Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
278 |TURI PT Tunas Ridean Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
279 JUNTR  |PT United Tractors Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
280 |WAPO |PT Wahana Phonix Mandird Tbk Perdagangan, Jasa dan Investasi
281 |WICO  |PT Wicaksana Overseas International Tbk

Perdagangan, Jasa dan Investasi
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obs{ kode Peruszhaan acscore|boardind| famown|acctexp Insize

1 |AIMS |PT Akbar Indo Makmur Stimee, Thk 11 33.33 0 0 249529552
2 |AKRA [PT AKR Corporindo, Tbk 21 33.33 1 0 28.4970036
3 |ALFA |PT Alfa Retailindo, Tbk 14 33.33 1 0 27.3365498
4 |AMFG|PT Asahimas Flat Glass, Thk 20 33.33 0 1 28.1193981
5 JANTM|PT Aneka Tambang, Tbk 29 40,00 0 0 29.6176491
& JAQUAI|PT Aqua Golden Mississippi Tbk 20 33.33 1 0 27.4019146
7 JARNAIPT Arwana Citramulia, Thk 25 100.00 0 ] 26.2945026
8 [ASGR [PT Astra Graphia, Tbk 28 33.33 0 1 27.0946026
9 |ASIE |PT Astra Intemational Tbk 23 50.00 0 0 31.6902447
10 JAUTQ |PT Astra Qtoparts Tbk 23 40.00 0 0 28.7389755
11 {BAYU|PT Bayu Buana Thk 19 33.33 0 0 25.7085552
12 |BHIT [PT Bhakti Investama Thk 19 37.50 0 0 29.9931946
13 |BIPP |PT Bhuwanatala Indah Permai, Thk 23 50.00 0 0 26.4064713
14 |BKSL |PT Sentul City Tbk 21 50.00 1] 0 28.6003342
15 |BLTA |PT Berlian Laju Tanker Tbk 27 50.00 1 0 29.7358818
16 |BMSR |PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk 20 100.00 0 0 26.0533543
17 |BMTR [PT Bimantara Citra Tbk 25 37.50 0 0 29.8049755
18 |BNER |PT Bakrie & Brothers Tbk 28 75.00 0 1 29.7905159
19 |BRPT |[PT Barito Pacific, Tbk 2l 25.00 0 0 27.8248501
20 |BUMI |PT Bumi Resources Tbk 24 37.50 0 0 30.7521553
21 [CEKA [PT Cahaya Kalbar, Tbk 12 33.33 1 0 26.3609314
22 |CENT |PT Centrin Online Tbk 21 25.00 ) 0 25.2165813
23 |CKRA |PT Ciptojaya Konirindoreksa Tbk 16 50.00 0 0 24.6122074
24 |CMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 24 42.86 0 1 28.3075752
25 |CMPP |PT Ceniris Multipersada Pratama Thk 18 20,00 1 0 25.7279453
26 |CPIN |PT Charoen Pokphand Indonesia, Thk 21 30.00 ¢ 1 28.6965656
27 |CTRA |PT Ciputra Development Thk 22 50.00 0 1 29.2706223
28 |CTRS |PT Ciputra Surya Thk 18 60.00 0 0 28.2181416
2% |CTTH |[PT Citatzh Tbk 15 33.33 0 0 26.0046844
30 |DART IPT Duta Anggada Realty, Thk 11 33.33 0 0 28.0344105
31 |DILD |PT Dharmsla Intiland, Tbk 21 75.00 4 0 28.2780857
32 [DLTA [PT Delta Djakaria Tbk 22 40.00 0 0 27.0818195
33 |DNET |PT Dyviacom Intrabumi Thk 11 33.33 1 1 23.7558117
34 IDOID |PT Delta Duniz Petroindo Thk i1 50.00 L 0 27.4376278
35 |DUTI {PT Duta Pertiwi, Thk 21 33.33 1 1 29.1392708
36 |DVLA |PT Darya-Varia Laboratoria, Thk %! 33.33 0 0 27.0464363
37 [DYNA [PT Dynaplast, Tbk 19 50.00 0 0 27.7478657
38 |EKAD |PT Ekadharma Intemational Tbk 21 33.33 1 0 25.0360317
39 {ELTY |PT Bakrieland Development Tbk 22 33.33 0 0 28.5046864
40 |EPMT |PT Enseval Putera Megatrading Tbk, 22 40.00 0 0 28.2269936
41 |ESTI |PT Ever Shine Textile, Thk 20 50.00 1 1 26.9973621
42 {FAST |PT Fast Food Indonesia Tbk 11 33.33 1 0 26.5044724
43 |FASW |PT Fajar Surya Wisesa, Tbk 26 33.33 1 1 28.8612156
44 |FMI1 |PT Fortune Mate Indonesia, Tbk 20 33.33 1 ] 25.7191925
45 [GGRM(PT Gudang Garam Tbk 20 60.00 1 0 30.7098541
46 |GITL |PT Gajah Tunggal, Thk 19 42,86 0 ! 29.6156063
47 |GMTDIPT Gowa Makassar Tourism Development Thk 25 33.33 0 0 26.3165703
48 |HERQ [PT Hero Supermarket Tbk 23 33.33 1 1 28.1105042
49 |HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk 23 33.33 0 0 27.8167572
50 [HITS |PT Humpuss Intermoda Transportasi Tok 16 50.00 1 0 28.3315239
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51 |HMSP |PT Hanjaya Mandala Sampoema Tbk 27 40.00 ] 0 30.1694527
52 |INAF |PT Indofarma (Persero) Tbk 33 25.00 0 0 27.2555084
33 |[INCO [PT Intemational Nickel Indonesia Tbk 22 30.00 0 0 30.5831699
54 |[INDF [PT Indofood Sukses Makmur Tbk 22 30.00 0 1 30.4106159
55 |INDR |PT Indorama Synthetics, Tbk 23 33.33 0 0 29.3085365
56 |INDX [PT Indoexchange, Tbk 15 33.33 0 0 22.7339497
57 |INTD |PT Inter Delta Thk 2 33.33 0 0 240650501
38 {INTP |PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk 27 42.86 0 0 29.8925762
59 |ISAT |PT Indosat Thk 29 33.33 0 0 31.1640835
60 |ITTG |PT Integrasi Teknologi Tbk 18 33.33 1 1 23.9012794
61 |JIHD |PT Jakaria [ntemational Hotels & Development 7| 22 33.33 0 0 29.2010689
62 |JRPT |PT Jaya Real Property Tbk 17 40.00 1 0 28.1512337
63 |KAEF |PT Kimia Farma (Persero) Tbk 25 50.00 0 0 278631039
64 |KARK |PT Kaska Yasa Profilia, Tbk ]! 50.00 0 0 25.0106888
65 |KBLM |PT Kabelindo Mumi, Tbk 19 50.00 1 0 26.3560467
66 |KICI |PT Kedaung Indah Cantik, Tbk 11 33.33 1 0 25,6664391
67 |KIJA |PT Jababeka Thk 21 33.33 0 0 28.2767143
68 |KLBF [PT Kalbe Farma, Tbk 22 40.00 0 0 29.1624146
69 [KPIG |PT Kridaperdana indahgraha Tbk 12 33.33 0 1] 25.4053440
70 |LAMI |PT Lamicitra Nusantara Tbk 12 33.33 1 0 26.9224091
71 |LMAS |PT Limas Centric Indonesia Tbk 15 25.00 0 0 26.0858212
72 [LPCK |PT Lippo Cikarang Tbk 21 60.00 0 1] 27.7811470
73 |LPKR. |PT Lippo Karawaci Thk 22 50.00 0 0 29.7694225
74 {LLPL1 |PT Lippo E-Net Thk 25 50.00 0 0 27.8656158
75 |LSIP |PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 11 33.33 0 1 28.7246914
76 |LTLS {PT Lautan Luas Tbk 21 33.33 1 0 28.2356186
77 |MAMI |[PT Mas Murni Indonesia Tbk 17 50.00 0 0 271539917
78 |MBAL |PT Multibreeder Adirama Indonesia Tbk 22 33.33 0 0 27.2067547
79 |MDLN|PT Modemland Realty Tbk 21 40,00 i 0 28.1520290
&0 IMDRNIPT Modern Photo Thk 13 33.33 1 ] 27.5186634
81 |MEDC{PT Medco Energi Intemasional Tbk 21 40.00 0 0 30.4410915
82 |[MERK |PT Merck Thk 11 33.33 0 0 26.3676491
83 |META |PT Nusantara Infrastructure Tbk 11 25.00 ] 0 269033165
34 |MIRA |PT Mitra Rajasa Thk 17 33.33 0 0 25.2004585
85 [MITT |PT Mitra Investindo Tbk 13 33.33 0 1 25.2656078
86 |MLBI [PT Muiti Bintang Indonesia, Tbk 22 50.00 0 0 27.1524944
87 |MLIA (PT Mulia Industrinde Tbk 22 33.33 1 0 28.9607792
8% |MLPL [PT Multipolar Corporation Tbk 21 50.00 1 0 29.6431522
89 |[MPPA |PT Matahari Putra Prima Tbk 25 71.43 0 0 29.4319191
90 |MRAT [PT Mustika Ratu Tbk 28 33.33 1 0 26.3992271
91 [MTDL |PT Metrodata Electronics Tbk 24 33.33 0 0 27.3305975
92 |MTSM|PT Metro Supermarket Realty Thk 13 50.00 1 0 25.2975578
93 |MYORI|PT Mayora Indah, Tbk 11 33.33 0 0 28.0714531
94 IMYTX|PT Apac Citm Centertex, Thk 13 40.00 1 0 23.4350433
95 [NIPS |PT Nipress, Tbk (NIPS) 22 33.33 I 0 26.1179314
096 |OMRE |PT indonesia Prima Property Tbk 13 40.00 1 0 27.3081703
97 |PAFI {PT Panasia Filament, Tbk 20 33.33 0 0 272215633
98 |PBRX {PT Pan Brothers Thk 21 33.33 0 1 27.0401535
%9 |PLIN [PT Plaza Indonesia Realty Tbk 24 50.00 [ 0 28.4368763
100|PNSE |PT Pudjiadi And Sons Tbk 15 33.33 1 1 26.0322266
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101|POLY |FT Folysindo Eka Perkasa, Tbk 1 33.33 0 0 29.3972282
102|PRAS |PT Prima Alloy Steel, Thk 16 33.33 ] 0 27.1087303
103]PTRA {PT New Century Development Thk 15 50.00 0 1 27.2797718
104 |PTRO |PT Petrosea Thk 18 50.00 1 0 27.7101440
105 [PUDP _|PT Pudjiadi Prestige Thk 26 28.57 1 0 26.2739449
106 |PWON|PT Pakuwon Jati Tbk 22 50.00 0 ] 28.6322041
107|PWS1 |PT Panca Wiratama Sakti Thk 22 33.33 1 1] 26.4748726
108{RALS |PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 19 50.00 1 1 28.5584259
109|RBMS |PT Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk 18 33.33 0 0 26.0446987
110]RICY |PT Ricky Putra Globalinde, Tbk 21 33.33 0 0 26.9703178
111|RIGS {PT Rig Tenders Indonesia Tbk 27 50.00 1 0 27.5740871
112{RIMO {PT Rimo Catur Lestari Thk 11 66.67 1 1] 24.9209633
113 [RODA |PT Roda Panggon Harapan Tbk 19 50.00 0 1 25.0128231
114|SAFE |[PT Steady Safe Thk il 50.00 0 0 25.7877560
t15|SDPC |PT Millenium Pharmacon Intemational Thk 23 40.00 1 0 25.8909931
i16|SHID |[PT Hote! Sahid Jaya International Tbk 23 33.33 0 0 26.9370518
117|S1IP  |PT Suryainti Permata, Tbk 21 40.00 1 ] 27.2700977
118]SIMM |PT Surya Intéindo Makmur, Tbk 18 50.00 1 1] 25.7063389
119|SMAR |PT Smart TBK 2l 42.86 1 | 22.3932343
120{SMCB |PT Holcim Indonesia Tbk 22 50.00 0 1 29.5862942
121 |SMDM|PT Suryamas Dutamakmur, Tbk 20 33.33 { 0 28.3287182
122|SMDR |PT Samudera Indonesia Thbk 20 40.00 | 0 28.8787518
123 |SMRA |PT Summarecon Agung Tbk 27 40,00 4] 0 28.4157524
124|SOBI |PT Sorini Corporation, Thk 22 33.33 0 0 27.1883450
125|SONA |PT Sona Topas Tourism Industry Thk 18 40,00 1 ] 26.7276478
126|SSIA |PT Suryz Semesta Internusa, Thk 26 50.00 0 1] 27.9305553
127|STTP {PT Siantar Top, Tbk 20 50.00 I 1 26.8706455
128|TCID |PT Mandom Indonesia Tbk 24 40.00 0 0 27.233818l
129{TGKA [PT Tigaraksa Satria Tbk 27 33.33 1 0 27.6959839
130|TINS |PT Timah Tbk 23 33.33 )] 0 28.8729324
131 [TKGA |PT Toke Gunung Agung Tbk 19 25.00 0 0 25.1340427
132|TLKM |PT Telekomunikasi Indenesia Thk 28 40.00 0 0 31.9503174
133|TMP1 |PT Agis Tbk 11 33.33 0 ] 27.1460075
134} TMPO |PT Tempo Inti Media Tbk 11 40.00 0 0 25.4927654
135|TSPC |PT Tempo Scan Pacific Tbk 11 50.00 1 0 28.5389767
136|TURI |PT Tunas Ridean Tbk 27 40.00 0 I 28.6810894
137]UNIC_|PT Unggul Indah Cahaya, Tbk 26 33.33 0 1 28.6409912
138|UNSP |PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk 23 50.00 0 0 28.2093182
139{UNTR |PT United Tractors Tbk 29 33.33 0 1 300511971
140|UNVR, |PT Unilever Indonesia Thk 28 80.00 0 1 29.1627140
141 |VOKS |PT Voksel Electrics, Tbk 25 33.33 0 1 26.8801174
142| WAPO|PT Wahana Phoenix Mandiri Tbk 17 33.33 1 0 25.9630928
143 | WICO |PT Wicaksana Qverseas International, Thbk 12 33.33 0 0 26.3549500
144|ZBRA |PT Zebra Nusantara Tbk 11 50.00 0 0 255064812
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Data Perusahaan Sampel

Lampiran 6

Balanced Panel
Tahun 2007

obs] kode Perusahaan acscoréboardind| famown|acetexp Insize

I |AIMS |PT Akbar [ndo Makmur Stimec Tbk i 50.00 0 0 24.3739014
2 |AKRA |PT AKR Corporinde Thk 20 33.33 ] 0 | 28.8830948
3 |ALFA |PT Alfa Retailindo Thk 12 33.33 1 0 {27.2576008
4 |AMFG|PT Asahimas Flat Glass Tbk 24 33.33 0 1 28.1962223
5 JANTM|PT Antam Thk 29 25.00 0 0 |30.1190834
& (AQUAJPT Aqua Golden Mississippi Tok 20 33.33 i 0 §27.5162048
7 |ARNA{PT Arwana Citramulia Tbk 23 100.00 0 0 |27.1699181
8 |ASGR |PT Astra Graphia 29 33.33 0 0 {27.1603088
9 |ASII |[PT Astra Intemational Tbk 24 50.00 0 0 | 31.7823696
10 |AUTO |PT Astra Otoparts Tbk 26 42.86 0 0 | 28.8706284
11 |BAYU |PT Bayu Busna Tbk 19 50.00 0 0 [25.9139290
12 |BHIT |[PT Bhakti Investama Tbk 22 37.50 0 0 |30.6137600
13 |BIPP |PT Bhuwanatala Indah Permai Thk 27 50.00 0 0 | 26.3404446
14 |BKSL |PT Senwl City Tbk 25 33.33 0 1 28.5572128
15 |BLTA {PT Berlian Laju Tanker Tbk 29 50.00 0 0 | 30.6596375
16 _[BMSR |PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk 20 100.00 0 1 259612350
17 |BMTR |PT Bimantara Citra Tbk 25 42.86 0 0 | 30.3764000
18 |[BNBR |PT Bakrie & Brothers Thk 30 75.00 0 1 30.2798347
19 |[BRPT |PT Barito Pacific Thk 14 33.33 0 0 30.4590511
20 |BUMI |PT Bumi Resources Tbk 24 37.50 0 0 1309102802
21 |CEKA IPT Cahaya Kalbar Tbk 16 33.33 1 0 |[27.1427383
22 1CENT |PT Centrin Onling Thk 21 25.00 1 0 |253154316
23 [CKRA |PT Citra Kebun Raya Agri Thk Il 33.33 0 0 | 24.7938919
24 [CMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk 25 4286 0 0 28.6318302
25 |CMPP |PT Centris Multipersada Pratama Tbk 20 | 20.00 | 0 | 254708633
26 |CPIN |PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk 27 33.33 1 1 29.1913719
27 [CTRA |PT Ciputra Development Thk 2] 50.00 0 0 |29.6438026
28 ICTRS |PT Ciputra Surya Thk 18 50.00 0 0 |28.2840118
29 ICTTH |PT Citatah Tbk 15 33.33 0 0 259193707
30 |DART |PT Duta Angpada Realty Tbk 26 50.00 0 0 | 28.5524864
31 |DILD |PT Dharmeala Intiland Thk 25 50.00 0 0 |28.3319874
32 |DLTA |PT Delta Bjakarta Thk 23 40.00 ] 0 | 271073799
33 |DNET |PT Dyviacom Intrabumi Tbk 11 33.33 i 1 23.8532124
34 |DOID |PT Delta Dunia Petroindo Tbk 20 50.00 1 0 | 278207817
35 |DUT] |PT Duta Pertiwi Tbk 21 50.00 1 1 29.1380844
36 |DVLA |PT Darya Varia Laboratoria Thk il 33.33 0 0 |[27.0528641
37 IDYNA|PT Dynaplast Tbk 26 25.00 0 1 27.7473698
38 JEKAD |PT Ekadharma Intemational Tbk 24 33.33 1 0 25.1650486
39 JELTY ({PT Bakricland Development Thk 26 25.00 0 0 ]25.3728924
40 |EPMT |PT Enseval Putera Megatrading Tbk 22 40.00 0 0 ]28.3703041
41 |ESTI |PT Ever Shine Tex Thk 22 50.00 1 1 27.0161705
42 |FAST |PT Fast Food Indonesia Tbk 11 33.33 1 1 271681767
43 |FASW |PT Fajar Surya Wisesa Tbk 30 33.33 1 1 28.9579868
44 |FMII |PT Fortune Mate Indonesia Tbk 28 33.33 I 1 26.4695721
45 {GGRM!PT Gudang Garam Tbk 16 60.00 1 0 | 308061104
46 |GJTL |PT Gajah Tunggal Tbk 19 42.86 0 i 29.7657433
47 |GMTD|PT Gowa Makassar Tourism Development Thk 27 33.33 0 0 26.3528404
48 |HERO |PT Hero Supermarket Tbk 23 33.33 1 l 28.1925201
49 |HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk 2 33.33 0 0 | 27.9558830
30 {HITS |PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk 13 50.00 1 0 ]28.3480377
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Data Perusahaan Sampel

Lampiran 6

Balanced Panel
Tahun 2007

obs| kode Perusahaan acscorejboardind|famown|acctexp|  Insize

51 JHMSP |PT Hanjaya Mandala Sampoema Thk 27 40.00 1 0 ]30.3834419
52 |INAF |PT Indofarma (Persero) Thk 28 50.00 1] 0 27.6404152
33 |INCO |PT International Nickel Indonesia Tbk 24 30.00 0 0 ]23.6010876
54 IINDF |PT Indofood Sukses Makmur Tbk 22 30.00 0 i 31.0163422
55 {INDR |PT Indorama Synthetics Tbk 23 20.00 0 0 |294016762
56 |INDX |PT Indoexchange Thk 18 66.67 0 ] 20.1552830
57 |INTD {PT lnter Delta Tbk 12 33.33 0 0 1239132137
58 |INTP |PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 28 42.86 0 0 [29.9352074
59 |ISAT |[PT Indosat Tbk 30 30.00 0 0 | 31.4444408
60 |ITTG |PT Leo Investment Tbk 16 50.00 0 0 | 24.0975094
61 (JIHD (PT Jakarta Intemational Hotels & Development T) 24 33.33 0 0 29.2565174
62 [JRPT |PT Jaya Real Property Thk 19 40.00 1 0 |2827673%
63 |KAEF |PT Kimig Farma (Persero) Tbk 23 50.00 0 0 | 27.9579754
64 |KARK [PT Dayaindo Resources International Thk 12 33.33 0 0 25.7327347
65 |KBLMIPT Kabelindo Murni Thk 17 50.00 1 0 [26.7932682
66 |KICI |PT Kedaung Indah Can Thk 28 | 3333 1 0 ]25.1085625
67 IKIJA |PT Jababeka Tbk 23 33.33 0 0 ]28.5498447
68 JKLBF |PT Kalbe Farma Tbk 24 40.00 0 0 ] 29.267726%
69 |KPIG |PT Global Land Development Thk 21 40.00 0 0 27.5266819
70 |LAMI |PT Lamicitra Nusantara Thk 20 33.33 1 0 |27.1762409
71 |LMAS |PT Limas Centric Indonesia Tbk 21 25.00 0 0 | 26.0956306
72 |LPCK |PT Lippo Cikarang Tbk 21 50.00 0 0 | 27.8813057
73 |LPKR |PT Lippo Karawaci Tbk 23 58.33 0 0 | 25.9855650
74 |LPLI |{PT Lippo E-Net Tbk 25 50.00 0 0 1275951099
75 |LSIP |PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 22 28.57 0 1 290017300
76 |LTLS |PT Lautan Luas Tbk 20 25.00 1 0 | 28.3895264
77 |MAMIPT Mas Mumi Indonesia Tbk 26 66.67 0 0 | 27.0931168
78 |MBAI IPT Multibreeder Adirama Indonesia Tbk 22 33.33 0 0 1274023190
79 |MDLN|PT Modernland Realty Tbk 21 25.00 D 0 | 28.1920605
80 [MDRN|PT Modem Internasional Tbk 25 33.33 1 1 27.5368042
81 IMEDC|PT Medco Energi Intemasional Thk 28 60.00 0 0 | 30.6380692
82 IMERK|[PT Merck Tbk 21 33.33 0 0 ]26.5255718
83 |META [PT Nusantara Infrastruciure Thk i1 25.00 1 0 [ 269033165
84 [MIRA [PT Mitra Rajasa Tbk 17 33.33 0 0 | 25.2004585
85 IMITI [PT Mitra Investindo Tbk 13 3333 0 ] 252656078
86 _IMLBI [PT Multi Bintang Indonesia Thk 22 50.00 0 0 | 27.1524944
87 |MLIA [PT Mulia Industrindo Thk 22 33.33 1 0 | 28.9607792
88 |MLPL |PT Muiltipolar Corporation Thk 21 50.00 1 0 ]29.6431522
89 [MPPA [PT Matahari Puira Prima Tbk 25 71.43 0 0 ]29.4319191
90 IMRAT|PT Mustika Ratu Thk 28 33.33 ] 0 ] 26.3992271
9t {MTDL |PT Metrodata Electronics Thk 24 3333 0 0 | 27.3309975
92 |MTSM|PT Metro Supermarket Realty Thk 13 50.00 1 0 25.2975578
93 |MYOR|PT Mayora Indah Tbk il 33.33 0 0 | 28.0714531
94 [MYTX|PT Apac Citra Centertex Tbk i3 40.00 1 0 28.4350433
95 INIPS |PT Nippress Tbk 22 33.33 1 0 1261179314
96 |OMRE|PT Indonesia Prima Property Tbk 1] 40.90 ] 0 273081705
97 |PAFL |PT Panasia Filament Inti Tbk 20 33.33 0 0 |27.2215633
93 |PBRX |PT Pan Brothers Tbk 21 33.33 1] 1 27.0401535
99 |PLIN |PT Plaza Indonesia Realty Tbk 24 50.00 0 0 [ 28.4368763
100|PNSE {PT Pudjiadi And Sons Thk 15 33.33 | 0 | 26.0322266
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Data Perusabazn Sampel

Lampiran 6

Balanced Panel
Tahun 2007

obs| kode Perusahaan acscore| boardind{famownlacctexp|  Insize

i01{POLY |PT Polysindo Eka Perkasa Tbk 11 33.33 0 Q0 |25.3972282
102 [PRAS |PT Prima Alloy Steel Universal Tbk 16 33.33 1 0 [27.1087303
103{PTRA |PT New Century Development Tbk i5 50.00 0 0 [27.2797718
104[PTRO |PT Petrosea Thk 18 50.00 1 0 |27.7101440
105|PUDP_|PT Pudjiadi Prestige Tbk 26 33.33 1 0 |26.2739449
106 [PWON |PT Pakuwon Jati Thk 22 50.00 0 1 28.6322041
107 [PWSI_|PT Panca Wiratama Sakti Tbk 22 33.33 1 0 {26.4748726
108 |RALS |PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 19 50.00 i 1 28.5584259
109 |RBMS |PT Ristia Bintang Mahkotasejati Thk i8 33.33 0 0 [26.0446987
110|RICY |PT Ricky Putra Glabalindo Tbhk 21 33.33 0 0 |26.9703178
111|RIGS JPT Rig Tenders Indonesia Tbk 27 50.00 | I 27.5740871
112 |RIMO {PT Rimo Catur Lestari Thk 11 66.67 1 0 | 24.9209633
113 [RODA |PT Royal Qak Development Asta Thk 19 50.00 0 | 25.0128231
114{SAFE |PT Steady Safe Tbk 11 50.00 1 0 |25.7877560
115[SDPC |PT Millenium Pharmacon International Tbk 23 40.00 1 0 |[25.8909931
116[SHID |PT Hotel Sahid Jaya International Tbhk 23 33.33 0 0 ]269370518
117[SIIP |PT Suryainti Permata Tbk 21 40.00 1 0 | 27.2700977
118(SIMM |PT Surya Intsindo Makmur Tbk 18 50.00 | 0 |} 25.7063389
119|SMAR [PT Sinar Mas Agro Resources And Technology 7 21 42.86 1 1 223932343
120{SMCB |PT Holcim Indonesia Thk 22 50.00 0 1 20.5862942
121 {SMDM|PT Suryamas Dutamakmur Tbk 21 33.33 0 0 | 283350754
122|SMDR |PT Samudera Indonesia Tbk pi) 40.00 i 0 | 29.0102577
123|SMRA |PT Summarecon Agung Thk 23 40.00 0 0 | 28.7394123
124]SOBI_1PT Serini Agro Asia Corporindo Thk 22 33.33 0 0 | 27.4596443
125]SONA |PT Sona Topas Tourism [ndustry Tbk 18 40.00 | 1 26.8739815
126]8SIA |PT Surya Semesia Internusa Tbk 26 42.86 0 0 [ 28.0634975
127[STTP |PT Siantar Top Thk 23 50.00 1 I 269721756
128|TCID [PT Mandom Indonesia Tbk 26 40.00 0 0 | 27.3097095
129|TGKA |PT Tigaraksa Satria Tbk 25 33.33 1 1 27.9302025
130[TINS |PT Timah Tbk 25 40.00 0 0 | 29.2469807
131[TKGA |PT Toko Gunung Agung Tbk 19 33.33 0 0 252163200
132 [TLKM |PT Telekomunikasi Indonesia Thk )| 40.00 0 0 | 32.0384560
133 [TMPIL |PT Agis Thbk il 33.33 0 0 |27.2806644
134 TMPO |PT Tempo Inti Media Tbk 18 40.00 0 0 [254983788
135|TSPC |PT Tempo Scan Pacific Thk 11 66.67 1 0 [ 28.6505991
136|TURI |PT Tunas Ridean Thk 27 40,00 0 i 27.9210758
137]UNIC |PT Ungpul Indah Cahaya Tbk 27 33.33 1 0 | 285955296
138|UNSP {PT Bakrie Surnatera Plantations Tbk 25 50.00 0 0 [29.0921688
139{UNTR {PT United Tractors Tbk 23 37.50 0 0 30.1961727
140JUNVR {PT Unilever Indonesia Tbk 28 80.00 ] I 29,3050117
141|VOKS {PT Voksel Electric Thk 25 33.33 0 1 27.4141998
142|WAPQ|PT Wahana Phonix Mandiri Tbk 19 33.33 i 0 | 26.0191553
143 [WICO |PT Wicaksana Qverseas International Tbk 12 33.33 0 0 | 262153664
144[ZBRA |PT Zebra Nusantara Tbk 11 66.67 0 0 {25.2585621
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Data Perusahaan Sampe!

Lampiran 7

Balanced Panel
Tahun 2008

obs| kode Perusahaan acscore|boardind|famown|acetexp|  Insize

1 |AIMS [PT Akbar Indo Makmur Stimec Thk 12 50.u0 0 0 25.1213799
2 |AKRA [PT AKR Corporinde Tbk 26 33.33 1 0 223073559
3 [ALFA [PT Alfa Retailindo Thk 13 37.50 1 0 | 27.1262550
4 JAMFGIPT Asahimas Flat Glass Tbk 25 42.86 0 ! 28.3206787
5 {ANTM|PT Antam Tbk 30 40.00 0 0 [29.9578152
6 [AQUA|PT Aqua Golden Mississippi Thk 21 33.33 1 0 27.6345024
7 |ARNA |PT Arwana Citramulia Tbk 26 160.00 0 0 27.3246212
8 [ASGR [PT Astra Graphia 30 33.33 0 0 [27.4579220
& JASIl jPT Astra [nternational Thk 24 50.00 0 0} 32.0222549
10 JAUTO |PT Astra Otoparts Thk 28 33.33 0 0 1259.0126343
11 |BAYU]PT Bayu Buana Thk 24 3333 0 0 | 26.0854568
12 |BHIT (PT Bhakti Investama Tbk 22 42.86 0 0 [ 30.5082302
13 |BIPP_[PT Bhuwanatala Indah Permai Thk 26 50.00 0 0 26.1026268
14 |BKSL [PT Sentul City Tbk 26 40.00 0 1 28.5644379
15 |BLTA [PT Berlian Laju Tanker Tbk 28 50.00 ] 0 130.84894%4
16 [BMSR {PT Bintang Mitra Semestaraya Thk 12 50.00 0 0  [27.0212460
17 IBMTR |PT Global Mediacom, Tbk 24 42.86 D 0 30.2459027
18 |BNBR [PT Bakrie & Brothers Tbk 30 50.00 0 0 | 30.8664730
19 |BRPT |PT Barito Pacific Tbk 16 33.33 0 0 |30.4784698
20 |BUMI [PT Bumi Resources Tbk 25 37.50 0 0 ]31.6993732
21 [CEKA [PT Cahaya Kalbar Tbk 16 33.33 1 0 [27.1279030
22 [CENT [PT Centrin Online Thk 25 33.33 1 0 25.2692032
23 |CKRA |PT Citra Kebun Raya Agri Tbk 24 40.00 0 1 27.8837414
24 JCMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk 27 42.86 0 0 28.6574593
25 [CMPP |PT Ceniris Multipersada Pratama Thk 20 20.00 1 0 |25.2208233
26 [CPIN |PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk 30 33.33 1 1 29.2755451
27 |CTRA [PT Ciputra Development Tbk 15 50.00 0 0 | 29.7239265
28 |CTRS |PT Ciputra Surya Tbk 19 50.00 0 0 128.4007683
29 |CTTH |PT Citatah Tbk 12 33.33 0 0 [26.0386181
30 IDART IPT Duta Anpgada Realty Tbk 28 50.00 0 0 28.6514969
31_IDILD |PT Intiland Development, Thk 26 50.00 0 0 283782558
32 |DLTA |PT Delia Djakarta Thk 25 40.00 0 0 | 27.2719097
33 [DNET |PT Dyviacom Intrabumi Thk i1 33.33 1 0  123.7633820
34 [DOID |PT Delta Dunia Petroindo Thk 11 50.00 1 0  [26.7635117
35 [DUT! |PT Duta Pestiwi Thk 26 50.00 1 1 29.1380997
36 |DVLA |PT Darya Varia Laboratoria Tbk 1! 33.33 0 0 ] 27.1810722
37 |[DYNAIPT Dynaplast Tbk 30 50.00 0 1 25.9909687
38 JEKAD |PT Ekadharma International Tbk 11 33.33 I 0 1256703491
38 |ELTY |PT Bakrieland Development Thk 29 40.00 1] 1 29.7514839
40 |EPMT |PT Enseval Putera Megatrading Tbk 26 33.33 0 0 [28.5526333
4! |ESTL |PT Ever Shine Tex Thk 11 50.00 1 i 26.9966106
42 [FAST |PT Fast Food Indonesia Thk 12 33.33 1 1 27.3886414
43 [FASW |PT Fajar Surya Wisesa Tbk 30 33.33 1 1 28,9443550
44 [FMN |PT Fortune Mate Indonesia Tbk 11 33.33 | 0 26.4498272
45 [GGRM|PT Gudang Garam Tbk 19 60.00 1 0 130.8i21109
46 {GJTL |PT Gajah Tunggai Tbk i8 42.86 0 ] 29.7959023
47 |GMTD|PT Gowa Makassar Tourism Development Tok 27 33.33 0 0 [26.3828388
43 [HERQ |PT Hero Supermarket Tbk 23 3333 0 I 28.3860588
49 |HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk 25 33.33 0 0 |[28.2402134
50 |HITS |PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk 22 100.00 t 0 128.7183091
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Lampiran 7

Data Perusahaan Sampel
Batanced Panel
Tahuon 2008

obs| kode Perusahaan acscore|boardind|famown|acctexp|  Insize

51 |HMSP |PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 28 33.33 I 0 304119396
52 {INAF [PT Indofarma (Persero) Thk 29 25.00 0 0 27.5962353
53 |INCO |PT Internationa! Nickel Indonesia Tbk 27 30.00 0 0 30.6390858
54 |INDF |PT Indofood Sukses Makmur Tbk 26 30.00 0 | 31.3097057
55 [INDR |PT lndo Rama Synthetics Tbk 12 20.00 0 0 29.5330887
56 [INDX |PT Indoexchange Tbk 22 66.67 0 1 22.9330692
57 {INTD |PT Inter Delta Thk 12 33.33 0 0 24.3521080
58 |INTP |PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 31 42.86 0 0 30.0546474
59 |ISAT |PT Indosat Tbk 30 40.00 0 0 31.5763493
60 |[ITTG |PT Leo [nvestment Tbk 17 50.00 0 0 240202885
61 JJIHD |PT Jakarta [nternational Hotels & Development 7| 26 3333 0 0 29.3334103
62 |JRPT [PT Jaya Real Property Thk 23 40.00 1 0 | 28.4245625
63 |KAEF |PT Kimia Farma (Persero) Thk 23 60.00 0 0 27.9995937
64 |KARK|IPT Dayaindo Resources Intemational Thk 13 33.33 1 0 26.9779930)
65 |KBLMIPT Kabelindo Mumi Tbk 24 50.00 ] 0 268525562
66 |KIC] |PT Kedaung Indah Can Thbk 1§ 33.33 | 0 25.1801472
67 |KIJA |PT Jababeka Tbk 23 33.33 0 0 28.7165661
68 {KLBF |PT Kalbe Farma Tbk 23 33.33 1 0 29.3721600
69 |KPIG |PT Global Land Develooment Thk 22 235.00 0 0 28.3337383
70 |LAMI |PT Lamicitra Nusantara Tbk 23 33.33 i 0 27.1837196
71 JLMAS |PT Limas Centric Indonesia Thk 22 25.00 0 0 26.0059452
72 {LPCK [PT Lippo Cikarang Thk 23 50.00 4] ] 27.9684982
73 {LPKR [PT Lippo Karawaci Tbk 23 50.00 0 0 300980835
74 |LPL1 |IPT Star Pacific, Tbk 25 66.67 0 0 27.7128143
75 [LSIP |PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 24 33.33 0 1 26.9220104
76 |LTLS |PT Lautan Luas Tbk 27 41.00 1 0 28.8823128
77 IMAMI|PT Mas Murni Indonesia Thk 26 66.67 1 0 27.1319504
78 IMBAI |PT Multibreeder Adirama Indonesia Tbk 22 33.33 0 0 274224129
79 IMDLN|PT Modemland Realty Thk 23 50.00 1 0 28.2441826
80 |MDRMN{PT Modem Internasional Tbk 26 33.33 1 1 27.3963642
81 |MEDC |PT Medco Energi internasional Thk 30 40.00 0 0 30.7111263
$2 |MERK|PT Merck Ttk 23 33.33 0 0 26.6503639
83 |[META |PT Nusantara Infrastructure Tbk 1§ 33.33 1 0 28.0763111
34 JMIRA [PT Mitra Rajasa Tbk 11 37.50 0 0 30.1609745
&5 {MITI IPT Mitra Investindo Thk 17 33.33 0 i 25.5739727
86 [MLBI [PT Multi Bintang Indonesia Tbk 25 40.00 0 0 27.5706215
&7 |MLIA [PT Mulia Industrindo Tbk 1 33.33 I 0 28.9482384
88 [MLPL [PT Multipolar Corporation Thk 22 50.00 1 ] 30.0648537
39 |IMPPA |PT Matahari Putra Prima Thk 25 75.00 0 0 29.9074020
90 |MRAT/|PT Mustika Ratu Tbk 11 33.33 1 0 26.5947647
91 |MTDL|PT Metrodata Electronics Thk 27 33.33 0 0 27,8347294
92 [MTSM|PT Metro Supermarket Realty Tbk 13 50.00 i 0 1252830048
23 |IMYOR|PT Mayara Indah Thk 11 33.33 0 0 28.7036304
94 IMYTX|PT Apac Citra Centertex Tbk 13 50.00 1 0 28.4085350
95 INIPS |PT Nippress Tbk 11 33.33 1 0 26.5071163
96 JOMRE|PT indonesia Prima Property Tbk 30 50.00 I 0 273718472
97 |PAFL |PT Panasia Filament Inti Tbk 11 33.33 0 0 27.0894642
98 |PBRX [PT Pan Brothers Tbk 13 33.33 0 1 27.5826111
59 |PLIN IPT Plaza Indonesia Realty Tbk 25 50.00 0 0 ] 29.0347633
100|PNSE |PT Pudjiadi And Sons Tbk 21 33.33 1 0 26.2649918
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Data Perusahaan Sampel

Lampiran 7

Balanced Panel
Tahun 2008

obs| kede Perusahaan acscore boardind|famown| acctexp Insize

101 |[POLY |PT Polysindo Eka Perkasa Tbk 11 33.33 0 1] 252229042
102]PRAS |PT Prima Alloy Steel Universal Thk 21 33.33 i 0 27.0428123
103'PTRA |PT New Century Development Thk 21 50.00 0 0 27.0211182
J4|{PTRO {PT Petrosea Thk 22 25.00 1 0 28.3034477
105|PUDP_[PT Pudjiadi Prestige Thk il 33.33 1 0 26.2208195
106|PWON|PT Pakuwon Jati Tbk 21| 50.00 0 l 28.9014835
197|PWSI |PT Panca Wiratama Sakti Thk 23 50.00 1 0 | 26.3465137
108|RALS |PT Ramayana Lestari Sentosa Thk 19 50.00 1 i 28.7309856
109|RBMS [PT Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk 18 33.33 ] 0 25.4965305
110]RICY |[PT Ricky Putra Globalindo Tbk 1 33.33 0 0 27.1936893
111|RIGS |PT Rig Tenders Indonesia Thk 29 20.00 1 i 277787170
112|RIMO {PT Rimo Catur Lestari Tbk 20 50.00 1 | 24.9880753
113]JRODA |PT Royal Oak Development Asia Thk 12 40.00 0 0 28.0977783
1141SAFE |[PT Steady Safe Tbk 24 100.00 l 0 25.6010895
115|8SDPC |PT Millenium Pharmacon International Thk 28 50.00 1 0 26.4554996
116|SHID |PT Hotel Sahid Jaya Intemational Tok 28 28.57 0 0 27.1807488
117|8HP  |PT Suryainti Permata Tbk 23 25.00 1 0 28.2140007
118{SIMM [PT Surya Intrindo Makmur Tk 11 66.67 1 0 251132412
119|SMAR |PT Sinar Mas Agro Resources And Technology 1| 27 | 37.50 1 1 [29.9361954
120§SMCB |PT Holcim Indonesia Tbk 23 42.86 0 1 29.6689873
121|SMDM|PT Suryamas Dutamakmur Tbk 20 33.33 0 1] 28.3398190
122{SMDR |PT Samudera Indonesia Tbk 20 50.00 1 0 29.4107189
123|SMRA |PT Summarecon Agung Tbk 30 40.00 0 0 289202461
124|80BI {PT Sorini Agro Asia Corporindo Tbk 28 | 33.33 0 0 }27.7363720
125]SONA |PT Sona Topas Tourism Industry Tbk 18 40.00 1 ! 27.1073875
126]SSIA [PT Surva Semesta Internusa Tbk 26 40.00 0 0 28.4425602
127|STTP |PT Siantar Top Thk 23 33.33 1 1 27.1638126
128{TCID YPT Mandom Indonesia Thk 27 40.00 0 0 27.5375786
129|TGKA [PT Tigaraksa Satria Thk 25 33.33 1 ] 28.0535069
130|TINS [PT Timah Tbk 13 20.00 0 0 29.3862896
131|TKGA [PT Toko Gunung Agung Tbk 19 33.33 0 0 25.2937984
132| TLKM |PT Telekomunikasi indonesia Tbk 3 40.00 0 0 32.1446915
133|TMPI |PT Agis Tbk 16 33.33 0 0 28.0617466
134| TMPO [PT Tempo Inti Media Tbk 18 50.00 0 0 25.6255417
135|TSPC |PT Tempo Scan Pacific Tbk 11 66.67 1 0 28.7185917
136{TURI |PT Tunas Ridean Tbk 29 40.00 0 1 28.9073124
137|UNIC {PT Unggul Indah Cahaya Tbk 29 33.33 1 0 |28.7683239
I38JUNSP |PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk 27 50.00 0 0 291786513
139|UNTR |PT United Tractors Tbk 26 37.50 0 0 30.7598724
140JUNVR |PT Unilever Indonesia Tbk 29 80.00 0 ! 29.5035515
141 |VOKS |PT Voksel Electric Tbk 25 33.33 0 1 27.7838516
142} WAPO|PT Wahana Phonix Mandiri Tbk 21 50.00 i 0 26.0548401
143|WICO |PT Wicaksana Overseas International Tbk 14 33.33 0 0 26.1506672
144]ZBRA |PT Zebra Nusantara Tbk 21 66.67 0 0 25.0635471
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Lampiran 8

Unbalanced Panel
Tahun 2006

obs| kode Peruszhaan acscore|boardind|famown|acctexp Insize
1|AIMS |PT Akbar Indo Makmur Stimec, Thk 11 33.33 0 0 24.9529552
2| AKRA |PT AKR Corporindo, Tbk 2] 33.33 i 0 28.4970036
3|ALFA |PT Alfa Retailindo, Thk 14 33.33 1 0 273365498
4|AMFG|PT Asahimas Flat Glass, Thk 20 33.33 0 1 28.1193981
SIANTM|PT Ancka Tambang, Thk 29 40.00 0 0 29.6176491
6|AQUA |PT Aqua Golden Mississippi Tbk 20 33.33 1 0 274019146
T{ARNA |PT Anvana Citramuiia, Tbk 25 100.00 0 0 26.8945026
8]ASGR. |PT Astra Graphia, Tbk 28 33.33 ¢ 1 27.0946026
Q]ASIL  |PT Astra Intemational Thk 23 50.00 0 0 31.6%02447
10]AUTO [PT Astra Otoparts Thk 23 40.00 0 0 28.7389755
11|BAYU [PT Bayu Buana Thk 19 33.33 0 0 25.7085552
12|BHIT |PT Bhakti Investama Thk 19 37.50 O 0 29.9931946
13|BIPP |PT Bhuwanatala Indah Permai, Tbk 23 50.00 0 0 26.4064713
14|BKSL |PT Sentul City Tbk 21 50.00 0 0 28.6003342
15|BLTA |PT Berlian Laju Tanker Thik 27 50.00 1 0 29.7358818
16{BMSR [PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk 20 | 100.00 0 0 26.0533543
17|BMTR [PT Bimantara Citra Tbk 25 37.50 0 0 29.8049755
18|BNBR. {PT Bakrie & Brothers Tbk 28 75.00 0 1 29.7905159
19|BRPT |PT Barito Pacific, Thk 21 25.00 0 0 27.8248501
20|BUMTI |PT Bumi Resources Thk 24 37.50 0 0 30.7521553
21|CEKA |PT Cahaya Kalbar, Tbk 12 33.33 1 0 26.3609314
22|CENT |PT Centrin Online Tbk 21 25.00 1 0 25.2165813
23|CKRA |PT Ciptojaya Kontrindoreksa Thk 16 50.00 0 0 24.6122074
24|CMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada, Tbk 24 | 42.86 Q 1 283075752
25|{CMPP |PT Centris Multipersada Pratama Tbk 18 20.60 i 0 25,7279453
26{CPIN |PT Charven Pokphand Indonesia, Tbk 21 30.00 0 1 28.6965656
27|CTRA |PT Ciputra Bevelopment Tbk 22 50.00 0 1 20.2706223
28|CTRS [PT Ciputra Surya Tbk 13 60.00 0 {0 28.2181416
29|CTTH |PT Citatah Tbk 15 33.33 0 0 26.0046844
30|DART |PT Duta Anggada Realty, Tbk 11 33.33 0 0 28.0344105
JIDILD |PT Dharmala Intiland, Thk 21 75.00 0 0 28.2780857
32|DLTA |PT Delta Djakarta Thk 22 40.00 0 0 27.0818195
33|DNET |PT Dyviacom Intrabumi Tbk 11 33.33 1 1 23.7558117
34{DOID |PT Delta Dunia Petroindo Thk 11 50.00 1 0 27.4376278
35|DUTI |PT Duta Pertiwi, Tbk 21 33.33 1 1 25.1392708
36/DVLA |PT Darya-Varia Laboratoria, Tbk 11 33.33 0 0 27.0464363
37|DYNA |PT Dynaplast, Tbk 19 50.00 0 0 27.7478657
38|EKAD |PT Ekadharma Intemational Tok 21 33.33 1 0 25.0360317
39|ELTY [PT Bakrieland Development Thk 22 33.33 0 0 28.5046364
40|lEPMT |PT Enseval Putera Mepatrading Tbk. 22 40.00 ¢ 0 28.2269936
41|ESTI |PT Ever Shine Textile, Tbk 20 50.00 I 1 26.9971621
42|FAST |PT Fast Food Indonesia Thk 11 33.33 1 0 26.9044724
43|FASW |PT Fajar Surya Wisesz, Thk 26 33.33 1 1 23.8612156
44|FMII _|PT Fortune Mate Indonesia, Tbk 20 33.33 1 1 25.7191925
43|GGRMIPT Gudang Garam Tbk 20 60.00 1 0 30.7098541
46|GJTL |PT Gajah Tunggal, Tbk 19 42.86 0 1 29.6156063
47|GMTD|PT Gowa Makassar Tourism Development Tok 25 33.33 0 0 26.3165703
48|HERO [PT Hero Supermarket Thk 23 33.33 1 1 28.1105042
49[HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Tbk 23 33.33 0 0 27.8167572
50JHITS |PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk 16 50.00 1 0 283315239
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Data Perusahaan Sampel

Lampiran 8

R

Unbalanced Panel
Tahun 2006
obs| kode Perusahaan acscorelboardindjfamownjacctexp Insize
51|HMSP JPT Hanjaya Mandala Sampoema Tbk 27 | 40.00 1 0 | 30.1694527
52|INAF |PT Indofarma (Persero) Tbk 33 25.00 0 0 27.2555084
53|INCQO |PT International Nickel Indonesia Tbk 22 30.00 0 0 30.5831699
54|1INDF |PT Indofood Sukses Makmur Tbk 22 30.00 0 | 304106159
55|INDR |PT Indorama Synthetics, Tbk 23 33.33 0 0 29.3085365
36)INDX |PT Indoexchange, Thk 15 33.33 0 0 22.7339497
ST|INTD |PT Inter Delta Tbk 12 3333 0 0 24.0650501
S8|INTP_|PT Indocement Tungpal Prakarsa Thk 27 42.86 0 0 29.8925762
S9[ISAT |PT Indosat Thk 29 33.33 0 0 31.1640835
S0|ITTG [PT Integrasi Teknologi Tbk I8 33.33 l I 23.9012794
61[JIHD |PT Jakarta International Hotels & Development T} 22 3333 0 0 29.2010639
62|JRPT |PT Jaya Real Property Thk 17 40.00 t 0 28.1512337
63|KAEF |PT Kimia Farma {Persero) Tbk 25 50.00 1] 0 27.8631039
64|KARK |PT Karka Yasa Profilia, Tbk 11 50.00 0 0 250106888
65|KBLM |PT Kabelindo Mumi, Tbk 19 50.00 1 0 26.3560467
66|KICI [PT Kedaung Indah Cantik, Thk 1l 33.33 I 0 25.6664391
67|KLJA  |PT Jababeka Thk 21 33.33 ] 0 28.2767143
68{KLBF [PT Kalbe Farma, Tbk 22 40.00 0 0 29.1624146
69[KPIG |PT Kridaperdana Indahgraha Tbk 12 3333 0 0 25.4053440
70|LAMI |PT Lamicitra Nusantara Tbk 12 33.33 1 0 26.9224091
71}|LMAS |PT Limas Centric Indonesia Tbk 15 25.00 0 0 260858212
72|LPCK |PT Lippo Cikarang Thk 21 60.00 0 0 27.7811470
T3|[LPKR |PT Lippo Karawaci Tbk 22 50.00 0 0 29.7694225
74|LPLI |PT Lippo E-Net Tbk 25 50.00 0 0 27.8656158
75|LSIP  |PT PP London Sumaitra Indonesia Tbk 11 33.33 0 1 28.7246914
76|LTLS |PT Lautan Luas Thk 21 33.33 ] 0 28.2356186
TTIMAMI |PT Mas Murni Indonesia Tbk 17 50.00 0 0 27.1539917
78|MBAI |PT Muliibreeder Adirama Indonesia Tbk 22 33.33 0 0 27.2067547
79{MDLN|PT Modemland Realty Tbk 21 40.00 1 1] 28.1520290
80|MDRN|PT Moedern Photo Tk 18 33.33 1 1 27.5186634
81\MEDC |PT Medco Energi Intemasional Tbhk 21 40,00 0 0 30.4410915
82|MERK |PT Merck Thk ]! 33.33 1] 0 26.3676491
83IMETA |PT Nusantara Infrastructure Tbk 11 25.00 1 0 26.9033165
84|MIRA {PT Mitra Rajasa Tbk 17 33.33 0 0 25.2004585
85|MIT] |PT Mitra Investindo Thk 13 33.33 0 1 25.2656078
86|MLBI [PT Multi Bintang Indonesia, Tbk 22 30.00 0 0 27.1524944
87|MLIA |PT Mulia Industrindo Thk 22 31.33 1 0 28.9607792
88|MLPL |PT Multipolar Corporation Tbk 21 50.00 ] 0 29.6431522
89|MPPA 1PT Matahari Putra Prima Tbk 25 71.43 0 0 29.4319191
90[MRAT [PT Mustika Ratu Tbk 28 33.33 i 0 26.3992271
S1|MTDL [PT Metrodata Electronics Tbk 24 33.33 0 0 27.3309975
92|MTSM|PT Metro Supermarket Realty Tbk 13 50.00 1 0 25.2975578
93|MYOR|PT Mayora Indah, Tbk 1 33.33 0 0 280714531
S4|MYTX|PT Apac Citra Centertex, Tbk 13 40.00 1 0 28.4350433
95{NIPS |PT Nipress, Thk (NIPS) 22 33.13 1 ¢ 26.1179314
96|OMRE |PT Indonesia Prima Property Tbk 18 40.00 i 0 27.3081703
97|PAFI {PT Panasia Filament, Tbk 20 33.33 0 0 27.2215633
98|PBRX [PT Pan Brothers Tbk 21 3313 0 l 27.0401535
99|PLIN [PT Piaza Indonesia Reaity Tbk 24 50.00 0 0 28.4368763
LOO}PNSE [PT Pudjiadi And Sons Tbk 15 33.33 1 1 26.0322266
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Lampiran 8

Unbalanced Panel
Tabun 2006

obs| kode Perusahaan acscore] boardind|famown|acctexp Insize

101|POLY IPT Polysindo Eka Perkasa, Tbk 1} 33.33 0 0 29.3972282
102|PRAS |PT Prima Alloy Steel, Thk 16 33.33 1 0 27.1087303
103{PTRA |PT New Century Development Tok 15 50.00 0 i 27.2797718
104{PTRO |PT Petrosea Tbk 8 50.00 1 0 277101440
105{PUDP |PT Pudjiadi Prestige Tbk 26 28.57 1 0 2627359449
106[PWON PT Pakuwon Jati Thk 22 50.00 0 1 28.6322041
107{PWSL |PT Panca Wiratama Sakti Tbk 22 33.33 1 0 26.4748726
108(RALS |PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 19 50.00 1 1 28.5584259
109|RBMS |PT Ristia Bintanp Mahkotasejati Tbk 13 33.33 0 0 26.0446987
HO|RICY [PT Ricky Putra Globalinda, Tbk 21 33.33 0 0 26.9703178
11 RIGS |PT Rig Tenders Indonesia Thk 27 50.00 1 0 27.5740871
112[RIMO |PT Rimo Catur Lestari Thk 11 66.67 1 0 24.9209633
113|RODA iPT Roda Panggon Harapan Tbk 19 50.00 0 1 25.0128231
114[SAFE |PT Steady Safe Thk 11 50.00 0 0 25.7877560
115)SDPC |PT Millenium Pharmacon International Thk 23 40.00 1 0 25.8909931
116|SHID |PT Hotel Sahid Jaya International Thk 23 33.33 0 0 26.9370518
117|SHP _ |PT Suryainti Permata, Thk 21 40.00 1 0 27.2700977
118|SIMM |PT Surya Intrindo Makmur, Thk 18 50.00 1 0 257063389
119)SMAR [PT Smart TBK 21 42.86 1 1 22.3932343
120{SMCB [PT Holcim Indonesia Tbk 22 50.00 0 1 29.5862942
121)SMDM|PT Suryamas Dutamakmur, Thk 20 33.33 I 0 | 28.3287182
122|SMDR |PT Samudera Indonesia Tbk 20 40.00 1 0 28.8787518
123|SMRA |PT Summarecon Agung Tbk 27 40.00 0 0 28.4157524
124|SOBI |PT Sorini Corporation, Tbk 22 33.33 0 0 27.1883450
125|SONA |PT Sona Topas Tourism Industry Tbk 18 40.00 i 1 26.7276478
126]|S8IA |PT Surya Semesta Intemusa, Tbk 26 50.00 0 0 27.9305553
127|STTP |PT Siantar Top, Tbk 20 50.00 1 1 26.8706455
128]TCID |PT Mandom Indonesia Tbk 24 40.00 0 0 27.2338181
128|TGKA |PT Tigaraksa Sairia Thk 27 | 33.33 1 0 27.6959839
130|TINS |PT Timah Tbk 23 33.33 0 0 28.8729324
131|TKGA |PT Toko Gunung Agung Tbk 19 25.00 0 0 25.1340427
132[TLKM |PT Telekomunikasi indonesia Tbk 28 40.00 0 0 319503174
133|TMPI |PT Agis Tbk 11 33.33 0 0 27.1460075
134 TMPO |PT Tempo Inti Media Tbk 11 40.00 0 0 25.4927654
135|TSPC |PT Tempo Scan Pacific Tbk il 50,00 1 0 28,5389767
136)TURI [PT Tunas Ridean Thk 27 40.00 0 1 28.68108%4
137JUNIC |PT Unggul Indah Cahaya, Tbk 26 3333 0 1 28.6409912
138{UNSP |PT Bakrie Sumatera Planfations Tbk 23 50.00 0 0 28.2093182
139|UNTR |PT United Tractors Thbk 29 33.33 0 I 30.0511971
140|UNVR (PT Unilever Indonesia Tbk 28 $0.00 0 1 29.1627140
141|VOKS |PT Voksel Electrics, Thk 25 33.33 0 1 26.8801174
1421WAPO|PT Wahana Phoenix Mandiri Tbk 17 33.33 1 0 259630928
143{WICO |PT Wicaksana Overseas Intemational, Tbk 12 33.33 0 0 26.3549500
144|ZBRA |PT Zebra Nusantara Thk 11 50.00 0 0 255064812
145]ADES |PT Ades Waters Indonesia, Thk 12 33.33 0 0 26.1753902
146{AKP] |PT Arphn Karya Prima Industry, Thk 19 33.33 { 0 28.0096436
147|CPDW |PT Cipendawa Agroindustri, Tbk 13 33.33 0 0 24.2088051
148|DAVQ|PT Davomas Abadi Thk 19 33.33 0 Q 28.6271572
149|ERTX [PT Eratex Djaja, Tbk 24 33.33 0 0 26.4502564
150/IATG [PT infoasia Teknologi Global Tbk 11 3333 1 0 26.5695171
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Unbalanced Panel
Tahun 2006

obs| kede Perusahaan acscore|boardind|famown|acctexp Insize

151|IKBI |PT Sumi Indo Kabel Thk 26 40.00 | 0 27.1038895
152{1JPFA_ [PT Japfa Comfeed Indonesia Thk 18 33.33 0 0 289181747
153JJSPT |PT Jakana Sctiabudi Intemasional Tbk 20 40.00 ] ] 28.5796318
154]KDSl |PT Kedawung Setia International, Tbk 22 25.00 ] 0 26.8094425
155]PANR |PT Panorama Sentrawisata Thk 11 33.33 1 0 26.4758167
156{SSTM |PT Sunson Textile Manufacturer, Tbk 23 28.57 1 0 27.5010662
157{TFCO |PT Teijin Indonesia Fiber Corporation Thk 27 33.33 ] 0 28.5559330
158|TRST |PT Trias Sentosa Tbk 16 25.00 0 0 28.3343544
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Lampiran 9

Unbalanced Panel
Tahun 2007

obs| kode Perusahaan acscore) boardind famown|acctexp Insize
1{AIMS |PT Akbar Indo Makmur Stimec Thk 11 50.00 0 0 243739014
2|AKRA |PT AKR Corperindo Tbk 20 33.33 1 0 | 28.3330948
J|ALFA |PT Alfa Retailindo Tbk 12 33.33 l 0 |27.2576008
4]AMFG |PT Asahimas Flat Glass Tbk 24 33.33 ] | 28.1962223
S|ANTM|PT Antam Tbk 29 25.00 0 0  130.1190834
6]AQUA |PT Aqua Golden Mississippi Tbk 20 33.33 1 0 |27.5162048
TIARNA |PT Arwana Citramulia Tbk 23 100.00 0 0 27.1699181
8|ASGR |PT Astra Graphia 29 33.33 0 0 |27.1603088
9IASIl  |PT Astra International Thk 24 50.00 0 0 31.7823696
10JAUTO {PT Astra Otoparts Thk 26 42.86 0 0 {28.3706284
11|BAYU |PT Bayu Buana Tbk 19 50.00 1] 0 |25.9139290
i2|BHIT |PT Bhakti Investama Thk 22 37.50 0 0  ]30.6137600
13|BIPP |PT Bhuwanatala Indah Peomai Thk 27 50.00 0 1] 26.3404446
14[BKSL [PT Sentul City Thk 25 3333 0 1 285572128
15(BLTA [PT Berlian Laju Tanker Tbk 29 50.00 0 0 | 30.6596375
16|BMSR [PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk 20 100.00 0 1 25.9612350
17[BMTR [PT Bimantara Citra Tbk 25 42.86 0 0 | 30.3764000
18{BNBR |PT Bakrie & Brothers Tbk 30 75.00 0 1 30.2798347
19{BRPT [PT Barito Pacific Tbk 14 33.33 0 0 30.4590511
20{BUMI |PT Bumi Resources Thk 24 37.50 0 0 30.9102802
21{CEKA |PT Cahaya Kalbar Tbk 16 33133 1 0 27.1427383
22|CENT |PT Centrin Online Tbk 2% 25.00 1 0 | 253154316
23|1CKRA [PT Citra Kebun Raya Agri Thk 11 33.33 0 0 24.7538919
24|CMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk 25 42.86 0 0 | 28.6318302
25|CMPP |PT Centris Multipersada Pratama Tbk 20 20.00 1 o 25.4708633
26}CPIN |PT Charoen Pokphand Indonesia Thk 27 33.33 1 ] 29.1913719
27|CTRA |PT Ciputra Development Tbk 21 50.00 0 0 | 25.6438026
28[CTRS |PT Ciputra Surya Tbk 18 50.00 0 0 |28.2840118
29|CTTH |PT Citatah Tbk 15 33.33 0 0 | 259193707
30[DART {PT Duta Anggada Realty Tbk 26 50.00 0 0 |2B.5524864
3{|DILD |PT Dharmala Intiland Tbk 25 50.00 0 0 |283319874
32|DLTA |PT Delta Djakarta Thk 23 40.00 0 0 |27.1073799
33{DNET |PT Dyviacom Intrabumi Tbk H 33.33 1 ] 23.8532124
34|DOID |PT Delta Dunia Petroindo Tbk 20 50.00 1 0 |27.8207817
35|DUTL |PT Duta Pertiwi Tbk 21 50.00 1 1 29.1380844
I6|DVLA |PT Darva Varia Laboratoria Tbk 1 3333 0 0 ]27.0528641
37{DYNA |PT Dynaplast Tbk 26 2500 0 1 27.7473698
3B|EKAD |PT Ekadharmna International Thk 24 33.33 1 0 [25.1650486
39(ELTY |PT Bakricland Development Tbk 26 25,00 0 0 [29.3728924
40(EPMT [PT Enseval Putera Megatrading Thk 22 40.00 0 0 | 28.3703041
41|ESTI [PT Ever Shine Tex Tbk 22 50.00 1 1 27.0161705
42[FAST |PT Fast Food Indonesia Tbk 11 33.33 1 1 27.1681767
43|FASW |PT Fajar Surya Wisesa Tbk 30 33.33 1 1 28.9579868
44(FMIT  |PT Fortune Mate Indonesia Tbk 28 33.33 1 ] 26.4695721
45|GGRM(PT Gudang Garam Tbk 16 60.00 ] 0 )30.8061104
46[CITL |PT Gajah Tunggal Tk 19 42.86 ! i 29.7657433
47|GMTD [PT Gowa Makassar Tourism Development Thk 27 33.33 0 ] 26.3528404
48|HERO [PT Hero Supermarket Tbk 23 33.33 1 i 281925201
4HHEXA [PT Hexindo Adiperkasa Tbk 22 33.33 Q 0 | 27.9558830
SHHITS |PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk 13 50.00 ] 0 28.3480377
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Data Perusahaan Sampel

Lampiran 9

Unbalanced Panel
Tahun 2007
obs| kode Perusahaan acscorelboardind|famown|acctexp]  Insize

SHHMSP |PT Hanjaya Mandala Sampoerna Thk 27 40.00 1 0 30.3834419
S2{INAF _|PT Indofarma (Persero) Tok 28 50.00 0 0 127.6404152
531INCO _|PT International Nickel Indonesia Tbk 24 30.00 0 0 ] 23.6010876
S4{INDF |PT Indofood Sukses Makmur Tbk 22 30.00 0 1 31.0163422
35{INDR _|PT Indorama Synthetics Tbk 23 20.00 0 0 294016762
56{INDX |PT Indoexchange Thk 13 66.67 0 1 20.1552830
STIINTD [PT Inter Delta Tok 12 33.33 0 ¢ 1239132137
S8|INTP_|PT [ndocement Tunggal Prakarsa Tbk 23 42.86 0 0 ] 29.9352074
S9lISAT (PT [ndosat Tbk 30 30.00 0 0 | 31.4444408
60|ITTG (PT Leo Invesiment Thk 16 50.00 ] 0 24.0975094
61|JIHD (PT Jakarta Intemational Hotels & Development 7] 24 33.33 0 0 ]129.2565174
62[JRPT |PT Jaya Real Property Thk 19 40.00 ! 0 1 28.2767391
63|KAEF {PT Kimia Farma (Persero} Tbk 23 50.00 0 0 27.9579754
64| KARK (PT Dayaindo Resources Intemational Tbhk 12 33.33 0 0 ]25.7327347
65|KBLM {PT Kabelindo Mumi Tbk 17 50.00 1 0 }26.7932682
66[KICI |PT Kedaung Indah Can Tbk 28 33.33 1 0 1251085625
67|KIJA {PT Jababeka Tbk 23 33.33 ] ] 28.5498447
68|KLBF |PT Kalbe Farma Tbk 24 40.00 0 0 | 29.2677265
69|KPIG |PT Global Land Development Tbk 21 40.00 0 0 127.5266819
THLAMI [PT Lamicitra Nusantara Tbk 20 33.33 1 0 | 27.1762409
THLMAS |PT Limas Centric Indonesia Thk 21 25.00 0 0 1260956306
72{LPCK |PT Lippo Cikerang Tbk 21 50.00 0 0 | 27.3813057
73|LPKR |PT Lippo Karawaci Tbk 23 58.33 0 0 | 29.5855690
74]LPLY |PT Lippo E-Net Tbk 25 50.00 0 0 [ 27.5951099
7SILSIP  |PT PP Londen Sumatra Indonesia Thk 22 28.57 0 1 29.0017300
76{LTLS |PT Lautan Luas Tbk 20 25.00 1 0 128.3895264
T7IMAMI [PT Mas Mumi Indonesia Tbk 26 66.67 0 0 1 27.0031168
78{MBAI |PT Muttibreeder Adirama Indonesia Thk 2 33.33 0 0 1274023190
TMDLN|PT Modemland Realty Tbk 2i 25.00 0 Q[ 28.1920805
S0|MDRNI[PT Modem Internasional Tbk 25 3333 1 1 27.5368042
SUMEDC|PT Medco Energi Intemasional Thk 28 60.00 0 0 | 30.6380692
82{MERK |PT Merck Tbk 21 33.33 0 0 ] 26.5255718
B3|META [PT Nusantara Infrastructure Thk 11 25.00 ] 0} 26.9033165
84{MIRA [PT Mitra Rajasa Tbk 17 33.33 0 0 | 25.2004585
85iMITI [PT Mitra Investindo Tbk 13 33.33 0 1 25.2656078
86/MLBI |PT Multi Binteng Indonesia Tbk 2 50.00 1] 0 §27.1524944
§7MLIA [PT Mutia Industrindo Tok 22 33.33 i 0 1 28.9607792
88|MLPL [PT Multipelar Corporation Tbk 21 50.00 1 0 |25.6431522
89{MPPA |PT Matahari Putra Prima Tbk 25 71.43 0 0 294319191

90{MRAT [PT Mustika Ratu Tbk 28 33.33 1 0 ] 263992271

91{MTDL [PT Metrodata Electronics Tbk 24 33.33 0 0 | 27.3309975

92)MTSM|PT Metro Supermarket Realty Tok 13 50.00 1 0 1252975578
93IMYORIPT Mayora Indah Thk 11 33.33 0 0 [ 28.0714531

94|MYTXIPT Apac Citra Centeriex Thk 13 | -40.00 1 0 | 28.4350433

95INIPS (PT Nippress Thk 22 33.33 1 0 1261179314
96)OMRE |PT Indonesia Prima Property Tbk 18 40.00 1 0 }27.3081703

97|PAFI |PT Panasia Filament Inii Ttk 20 33.33 0 0 127.2215633

98|PBRX |PT Pan Brothers Tbk 21 33.33 0 1 27.0401535

99|PLIN |PT Plaza Indonesia Realty Thk 24 30.00 0 0 | 28.4368763

100|PNSE |PT Pudjiadi And Sons Tbk 15 33.33 1 0 1260322266
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obs| kode Perusahaan acscore boardind|{famown|acctexp|  Insize
151 |ALKA |PT Alakasa Industrindo Tbk 26 20.00 1 0 | 13.8325520
152|ALMI |PT Alumindo Light Metal Indusiry Tbk 16 20.00 0 0 | 27.9465084
' 153|APL1 {PT Asiaplast Industrics Tbk 27 33.33 0 0 264110336
; 154|ARGO |PT Argo Pantes Thk 23 50.00 0 0 |28.2548199
153|BATA |PT Sepatu Bata Tbk 24 40.00 1 0 26.5286427
156|BRAM|PT Indo Kordsa Tbk 22 28.57 I 0 | 28.0724087
157|BRNA [PT Berlina Tbk 19 50.00 t 0 | 26.6823959
158|BTON [PT Betonjaya Manunggal Tbk 24 50.00 1 | 245620556
159|BUDI |PT Budi Acid Jaya Tbk 19 40.00 0 0 | 28.0268745
. 160]CNKO |PT Central Korporindo internasional Thk 24 33.33 0 0 27.3522663
r: 1611CTBN [PT Citra Tubinde Tbk 27 33.33 0 0 | 28.1016903
162}|DPNS [PT Duta Pertiwi Nusantara Thk 24 33.33 0 0 ] 25.7734585
! 163|DSF1 [PT Dharma Samudera Fishing Industries Thk 22 33.33 0 0 |26.4795189
164jDSUC [PT Daya Sakii Unggul Corporindo Tbk 16 33.33 1 0 |26.3894958
165|ETWA [PT Eterindo Wahanatama Tbk 18 33.33 0 0 | 26.8090076
' 166|HDTX [PT Panasia Indosyntec Tbk 20 33.33 0 0 27.8482666
: 167{IGAR |PT Kageo Igar Jaya Tbk 17 33.33 0 0 | 26.5217419
168]IMAS |PT Indomobi) Sukses Intemasional Thk 23 42.86 1 1 29.2217865
16HINAI |PT Indal Alumunium Industry Thk 14 20.00 0 0 [26.9026852
170yINKP {PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk . 21 45.45 1 ] 31.5762768
: 171|INTA [PT intraco Penta Tbk 20 33.33 0 0 | 274846268
172|JKSW [PT Jakarta Kyoei Steel Works Tk 17 50.00 0 0 }26.3936291
173|KBLI [PT GT Kabel Indonesia Tbk 23 40.00 0 0 1269366093
174|KONI [PT Perdana Bangun Pusaka Tbk 14 33.33 1 1 24.8652000
175|LION [PT Lion Metal Works Thk 18 33.33 0 0 | 26.0991440
176[LMPI |PT Langgeng Makmur Industri Tbk 28 66.67 0 0 26.9994507
177|LMSH [PT Lionmesh Prima Thk 19 33.33 0 0 24.8634186
178[LPIN _[PT Mulii Prima Sejahtera Tbk 27 33.33 0 0 25.6595554
179|MYRX([PT Hanson Intemational Tbk 17 33.33 0 ] 26.9862423
180(PSDN |PT Prasidha Aneka Niaga Thk 23 33.33 1 0 | 26.3990707
; 181|RMBA [PT Bentoel Internasional Investama Tbk 25 33.33 0 ] 28.9814701
i 182|SCCO [PT Supreme Cable Manufacturing & Commerce | 21 50.00 0 0 27.8885098
i 183|SIPD  PT Sierad Produce Thk 23 5¢.00 ] 0 | 27.8893566
i 184|SKLT {PT Sekar Laut Tbk 13 33.33 0 0 |259310970
185{SMGR |PT Semen Gresik (Persero) Thk 27 50.00 0 0 |29.7728767
186 SMSM [PT Selamat Sempurna Tbk 28 33.33 1 0 27.4447517
187|SRSN _|PT Indo Acidatama Tbk 26 33.33 0 0 [ 26.5347%00
188}SULIT |PT Sumalindo Lestari Jaya Thk 28 40.00 1 0 | 28.2706852
183|TBLA |PT Tunas Baru Lampung Tbk 19 3333 0 0 | 285300102
1901 TBMS {PT Tembaga Mulia Semanan Tbk 12 40.00 0 0 ]27.7999115
191]TOTO |PT Surya Toto Indonesia Tbk 25 33.33 0 0 27.5410919
' 192{ULT) [PT Ultrajaya Milk Industey & Trading Company | 17 33.33 ] 0 27.9405842

Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010




R

Data Perusahaan Sampel

Lampiran 10

Unbalanced Panel
Tahun 2008

obs| kede Perusahaan acscoreboardind|famown|acctexp Insize
1|AIMS [PT Akbar [Indo Makmur Stimec Thk 12 50.00 0 0 ]25.12137%9
2|AKRA [PT AKR Corporindo Thk 26 33.33 ] 0 22.3073559
J|ALFA |PT Alfa Retailindo Tbk 13 37.50 | 0 27.1262550
4|AMFG PT Asahimas Flat (Glass Tbk 25 42.86 0 1 28.3206787
5|ANTM|PT Antam Tok 30 40.00 0 0 29.9578152
6|AQUA {PT Aqua Golden Mississippi Tbk 21 33.33 ] 0 ] 27.6345024
7|ARNA |PT Arwana Citramulia Tbk 26 100.00 0 0 27.3246212
8]ASGR |PT Astra Graphia 30 33.33 0 0 | 27.4579220
9JASIL  IPT Astra International Thk 24 50.00 0 0 32.0222549
1HAUTO |PT Astra Otoparts Tbk 28 33.33 0 0 129.0126343
11{BAYU|PT Bayu Buana Tbk 24 33.33 0 0 {26.0854568
12|BHIT |PT Bhakti Investama Tbk 22 42.86 0 0 ]30.5082302
13{BIPP |PT Bhuwanatala Indah Permai Thk 26 50.00 0 0 |26.1026268
14{BKSL |PT Sentui City Thk 26 40.00 0 1 28.5644379
15|{BLTA |PT Berlian Laju Tanker Tbk 28 50.00 1 0 [30.8489494
16|BMSR [PT Bintang Mitra Semestaraya Tbk 12 50.00 0 0 {27.0212460
17|BMTR |PT Globat Mediacom, Tbk 24 42.86 0 0 | 30.2459027
18|BNBR |PT Bakrie & Brothers Tbk 30 50.00 0 0} 30.8664780
19|BRPT |PT Barito Pacific Tbk L6 33.33 0 0 30.4784698
20{BUMIL [PT Bumi Resources Tok 25 37.50 Q 0 |31.6993732
21|CEKA |PT Cahaya Kalbar Thk 16 33.33 1 0 27.1279030
22|CENT [PT Centrin Online Tbk 25 33.33 1 0 25.2692032
23)CKRA |PT Citra Kebun Raya Apgri Thk 24 40.00 0 1 27.8837414
24[CMNP |PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk 27 42.86 0 0 28.6574593
25|CMPP [PT Centris Multipersada Pratama Tbk 20 20.00 1 0 25.2208233
26|CPIN _|PT Charcen Pokphand Indonesia Thk 30 33.33 l ] 29.2755451
27|CTRA [PT Ciputra Development Tbk ] 50.00 0 0 |29.7239265
28|CTRS {PT Ciputra Surya Thk 15 50.00 0 0 1284007683
2%|CTTH |PT Citatah Tbk 12 33.33 0 0  126.0386181
30{DART [PT Duta Anggada Realty Tbk 28 50.00 0 0 ] 28.6514969
JI{DILD |PT I[ntiland Development, Thik 26 50.00 0 0 {283782558
32|DLTA |PT Delta Djakarta Thk 25 40.00 0 0 127.2719097
33|DNET |PT Dyviacom Entrabumi Tbk 11 33.33 1 0 | 23.7633820
34|DOID |PT Delta Dunia Petroindo Thk 1! 50.00 1 0 1267635117
35|DUTL |PT Duta Pertiwi Thk 26 50.00 i 1 29.1380997
36|DVLA |PT Darya Varia Laboratoria Tbk 11 33.33 0 0 [27.1810722
37|DYNA |PT Dynaplast Thk 30 50.00 0 1 25.9909687
J8|EKAD [PT Ekadharma Enternational Tbk 11 33.33 1 0 25.6703491
I9(ELTY ([PT Bakricland Development Thk 29 40.00 0 1 29.7514839
40|EPMT |PT Enseval Putera Megatrading Thk 26 33.33 0 0 28.5526333
41|ESTI [PT Ever Shine Tex Tbk 11 50.00 1 ] 26.9966106
42[FAST [PT Fast Food Indonesia Thk 12 33.3% 1 1 27.3886414
43|FASW [PT Fajar Surya Wisesa Tbk 30 33.33 1 1 28.944355(
44|FMIl_{PT Fortune Mate Indonesia Thk 11 33.33 1 0 264498272
45|GGRM{PT Gudang Garam Tbk 19 60.00 i 0 30.8121109
A61GITL IPT Gajah Tunggal Thk 18 42.86 0 i 29.7959023
47[GMTD|PT Gowa Makassar Tourism Development Thk 27 33.33 0 0 | 26.38288388
48|HERQ [PT Hero Supermarket Thk 23 33.33 0 1 28.3860588
43|HEXA |PT Hexindo Adiperkasa Thk 25 33.33 0 0 1282402134
SG{HITS [PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk 22 100.00 ] 0 | 28.7188091

Pengaruh independensi ..., Rallyati Anas Wibowo, FE Ul, 2010



Data Perusahaan Sampel

Lampiran 10

Unbalanced Panel
Tahun 2008
obs{ kode Perusahaan acscore]boardind|famown|acctexp Insize
51{HMSP [PT Hanjaya Mandala Sampoema Tbk 28 33.33 ! i\ 304119396
52|INAF [PT Indofarmna (Persero) Thk 29 25.00 0 0 27.5962353
S53|/INCO |PT International Nickel Indonesia Tbk 27 30.00 0 0 30.6390858
54|INDF ¢PT Indofood Sukses Makmur Thk 26 30.00 0 1 31.3097057
55)INDR {PT Indo Rama Synthetics Tbk 12 20.00 0 0 29,5330887
56|INDX |PT Indoexchange Thk 22 66.67 Q i 22.9330692
ST|INTD |PT Inier Delta Thk 12 33.33 0 0 24,3521080
S58|INTP |PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk 31 42.86 0 0 30.0546474
S9ISAT {PT Indosat Thk 30 40.00 0 0 31.5763493
604 ITTG |PT Leo Investment Thk 17 50.00 0 0 |24.0202885
61{JIHD |PT lakarta Intemational Hotels & Development 26 33.33 0 0 29.3334103
62[JRPT |PT Jaya Real Property Thk 23 40.00 1 0 28.4245625
63|KAEF [PT Kimia Farma {Persero) Tok 25 60.00 0 0 27.9995937
64[KARK |PT Dayaindo Resources International Tbk 13 33.33 1 0 26.9779930
65]1KBLM |PT Kabelinde Mumi Thbk 24 50.00 1 0 268525562
66(KICI |PT Kedaung Indah Can Tbk i1 33.33 1 0 25.1801472
67|KIJA |PT Jababeka Tbk 23 33.33 0 0 28.7165661
68i{KLBF [PT Kalbe Farma Tbk 23 33.33 ] 0 29.3721600
69|KPIG |PT Global Land Development Thk 22 25.00 0 0 28.3337383
TO|LAMI IPT Lamicitea Nusantara Thk 23 33.33 1 0 | 271837196
71|LMAS |PT Limas Centric Indonesia Thk 22 25.00 0 0 26.0059452
72|LPCK |PT Lippo Cikarang Thk 23 50.00 0 ] 27.9684982
73|LPKR |PT Lippo Karawaci Tbk 23 50.00 0 0 30.0980835
T4|LELYI |PT Star Pacific, Thk 25 66.67 0 0 277128143
75|LSIP  |PT PP London Sumatra Indonesia Thk 24 3333 0 ! 269220104
76|LTLS |PT Lautan Luas Tbk 27 40.00 1 0 28.8823128
T7IMAMI [PT Mas Murni Indonesia Thk 26 66.67 i 0 27.1319504
78|MBAI |PT Multibreeder Adirama Indonesia Thk 22 33.33 0 0 27.4224129
79|MDLNPT Modernland Realty Tbk 23 50.00 1 0 28.2441826
S0JMDRNI[PT Modern Internasional Thk 26 33.33 } 1 27.3963642
S1IMEDC [PT Medco Encrgi Internasional Thk 30 40,00 0 0 30.7111263
82|MERK [PT Merck Thk 23 33.33 0 0 26.6503639
33|META |PT Nusantara [nfrastructure Tbk 11 33.33 ] 0 28.0763111
£4|MIRA |PT Mitra Rajasa Tbk 1] 372.50 0 0 30.1609745
85IMITT [PT Mitra Investindo Tbk 17 33.33 0 1 25.5739727
86|MLEI |PT Multi Bintang Indonesia Tbk 25 40.00 0 Y] 27.5706215
87|MLIA |PT Muha Industrindo Thk 11 33.33 1 0 28.9482384
88)MLPL |PT Multipolar Corporation Thk 22 50.00 1 0 30.0648537
89|MPPA |PT Matahari Putra Prima Tbk 25 75.00 0 0 29.9074020
S0|MRAT |PT Mustika Ratu Thk 1] 33.33 | 1] 26.5947647
91 |MTDL |PT Metrodata Electronics Tbk 27 33.33 0 0 27.8847294
OMTSM|[PT Metro Supermarket Really Tbk 13 50,00 1 0 25.2830048
93|MYOQR|PT Mayora Indah Tbk 11 33.33 0 0 28.7036304
94 IMYTX]PT Apac Citra Centertex Tbk 18 50.00 1 0 28.4085350
95(NIPS |PT Nippress Tbk 5] 33.33 1 1] 26.5071163
96|OMRE |PT Indonesia Prima Property Thk 30 50.00 1 0 273718472
97|PAF] [PT Panasia Filament Inti Tbk 11 33.33 0 0 27.0894642
%8|PBRX |PT Pan Brothers Thk 13 33.33 0 | 27.5826111
99|PLIN |PT Plaza Indonesia Realty Tbk 25 50.00 0 0 290347633
100/PNSE |PT Pudjiadi And Sons Tbk 21 33.33 1 0 26.2649918
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201{INRU |PT Imii Indorayon Utama, Thk 22 60.00 ] Q| 28.8629131
202|ITMG |PT Indo Tambangraya Mcgah, Tbk 26 33.33 0 30.0067377
203|JASS |PT Jasa Angkasa Semesta, Thk 25 14.29 1 0 1263207970
204[JKON |PT Jaya Konstruksi Manggala Pratama, Tbk 18 33.33 1 0 | 27.9452095
205]ISMR _|PT Jasa Marga (Persero), Tbk 22 33.33 0 0 30.3149662
206|KIAS JPT Keramika Indonesia, Tbk 26 50.00 0 0 | 274455967
207{KOIN |PT Kokoh Inti Arebama, Tbk 22 50.00 0 0 26.7915707
208]LGCP |PT Laguna Cipta Griya, Tbk 15 33.33 1 0 |25.9414368
209|MACO|PT Courts Indanesia, Tok 28 33.33 0 1 261735764
210|MAIN |PT Malindo Feedmill, Tbk 21 33.33 0 0 |27.4801216
21 1{MAPI |PT Mitra Adiperkasa, Tbk 25 33.33 1 0 28.9556980
212|MICE 1PT Muiti Indocitra, Thk 24 33.33 1 1 26.3165970
213[MNCN|PT Media Nusantara Citra, Thk 19 28.57 0 0 29.7123508
214|MYOHIPT Myoh Technology, Thk 19 50.00 ] 0 22.7443905
215|OKAS |PT Ancora Indonesia Resources, Thk 28 33.33 1 0 27.1503191
216|PDES |PT Destinasi Tirla Nusantara, Thk 11 33.33 1] 0 258778248
217|PGAS |PT Perusahaan Gas Nepara (Persero), Tbk 33 40.00 0 0 30.8716812
218|PGLI IPT Pembangunan Graha Lestari Indah, Tbk 12 33.33 1 1] 24.5046253
219|PICO _[PT Pelangi Indah Canindo, Thk 18 33.33 0 0 27.1009502
220|PJAA [PT Pembanpunan Jaya Ancol, Tbk 22 40.00 0 0 279171715
221|PSAB \PT Pelita Sejahtera Abadi, Tbk 20 33.33 1 0 ]23.3333416
222|PSKT |PT Pusako Tarinka, Thk 14 25.00 i 1 24.0543118
223{PTBA [PT Bukit Asam (Persero), Thk 25 40.00 0 0 29.4404278
224|PTSP |PT Pioneerindo Gourmet International, Thk 19 33.33 1 1 25.1269951
225|RAJA |PT Rukun Raharja, Thk 22 33.33 ] 0 24.5824276
226IRUIS [PT Radiant Utama Interinsco, Tbk 29 33.33 1 0 27.1505852
227|SAIP _|PT Surabaya Agung Induwstri Pulp & Kertas, Tbk| 22 25.00 0 0 28.5566425
228|SCBD |PT Banayasa Arthatama, Tbk 24 33.33 D 0 29.03677%4
229|SCMA |PT Surya Citra Media, Tbk 22 50.00 ] 0 28,4735794
2301SGRO |PT Sampoema Agro, Tbk 26 40.00 0 0 28.3993511
231|SMMT|PT Eatertainment Intemnational, Thk 27 50.00 ! 0 23.7354774
232|SPMA |PT Suparma, Tbk 31 40.00 0 0 28.0788441
233|SUGI |PT Sugi Samapersada, Tbk 13 50.00 1 0 245118256
234)TIRA |PT Tira Austenite, Tbk 30 33.33 ; 0 26.1551609
235|TMAS |PT Pelayaran Tempuran Emas, Tbk 23 50.00 1 0 27.8872280
236|TOTL |PT Total Bangun Persada, Tbk 27 37.50 1 ] 27.9219208
237|TPIA |PT Tri Polyta Indonesia, Thk 22 50.00 0 1 28.4958782
238| TRAM [PT Trada Maritime, Tbk 11 33.33 1 0 279513130
239 TRIL |PT Triwira Insanlestari, Thk 20 50.00 1 i 26.3898144
240|TRUB [PT Truba Manunggal, Tbk 22 33.33 1 0 29.6099091
241 {UNTX IPT Unitex, Tbk 28 33.33 0 0 25.7546616
242| WEHAIPT Panorama Transportasi, Tbk 27 33.33 0 0 |25.6093235
243|WIKA [PT Wijaya Karya (Persero}, Thk 25 40.00 0 0 ]29.3839397
244|YPAS |PT Yanaprima Hastapersada, Thk 17 33.33 1 0 | 25.59192715
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