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ABSTRAK 

Penelitian ini mencari bukti empiris mengenai pengaruh tata kelola 

perusahaan yang diproksikan dengan ukuran dewan komisaris, kepemilikan 

manajerial, dan kualitas audit terhadap nilai perusahaan melalui manajemen laba 

sebagai variabel intervening pada perusahaan sektor energi yang terindeks ISSI 

dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014 

hingga 2022. Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dan data 

panel, sehingga menghasilkan total 171 unit data sampel terpilih yang akan diolah 

menggunakan Eviews. Dapat dikatakan bahwa kepemilikan manajerial, kualitas 

audit, dan manajemen laba semuanya mempunyai pengaruh yang positif dan 

menguntungkan terhadap nilai perusahaan, namun ukuran dewan komisaris 

mempunyai pengaruh negatif. Selain itu ukuran dewan komisaris dan kepemilikan 

manajerial tidak berpengaruh terhadap manajemen laba, namun kualitas audit 

berpengaruh negatif. Manajemen laba sebagai variabel intervening mempengaruhi 

variabel tata kelola perusahaan 

Kata kunci.  Tata Kelola Perusahaan; Manajemen Laba; Nilai Perusahaan; Sektor 

Energi 
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ABSTRACT 

This study sought empirical evidence on the impact of corporate 

governance as proxied by the size of the board of commissioners, managerial 

ownership, and audit quality on company value via earnings management as an 

intervening variable in energy sector companies indexed by the ISSI and listed on 

the Indonesia Stock Exchange from 2014 to 2022. This study employs a purposive 

sampling strategy and panel data, yielding a total of 171 selected unit sample 

data that will be processed using Eviews. It may be stated that managerial 

ownership, audit quality, and earnings management all have a large and 

beneficial impact on firm value, however the size of the board of commissioners 

has a negative impact. Aside from that, the size of the board of commissioners and 

managerial ownership have no effect on earnings management, but audit quality 

has a negative effect. Earnings management as an intervening variable influences 

corporate governance variables. 

Keywords. Corporate governance; Earning management; Firm Value, Energy 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Persaingan dalam dunia usaha di Indonesia saat ini semakin ketat. 

Munculnya perusahaan-perusahaan baru menimbulkan perlunya inovasi yang 

berkelanjutan agar dapat memenangkan persaingan, perusahaan tersebut didirikan 

bertujuan untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham. Dalam banyak 

kasus tujuan ini dimaknai sebagai upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan, 

tujuan jangka panjang perusahaan ini adalah untuk meningkatkan nilai 

perusahaannya, sehingga menghasilkan peningkatan harta yang dimiliki oleh 

pemilik dan pemegang saham perusahaan (Wisti et al., 2021). Untuk mencapai 

tujuan tersebut, banyak investor yang menyerahkan pengelolaan organisasi 

kepada para ahli yang bertanggung jawab menangani organisasi yang disebut 

manajer. Manajer yang ditunjuk oleh pemegang saham diharapkan dapat 

bertindak atas nama pemegang saham untuk mengoptimalkan nilai perusahaan 

untuk kepentingan pemegang saham. Tercapainya tujuan tersebut akan menjadi 

motivasi bagi investor untuk menginvestasikan dananya di perusahaan yang ada di 

Indonesia sehingga terciptanya iklim investasi yang baik. 

Iklim investasi Indonesia yang sangat menggairahkan telah banyak 

menarik investor untuk melakukan investasi di Indonesia. Hal tersebut terlihat 

dari dilakukannya penandatanganan lima Memorandum of Understanding (MoU) 

pada side event forum B20 Summit, Signing Agreement B20 Task Force, 

Sustainability & Climate Business Action yang dilaksanakan di Bali (Kementerian 

ESDM, 2022). Dalam pertemuan lain presiden American Indonesian Chamber of 

Commerce (AICC), Wayne Forrest menyampaikan investor Amerika Serikat 

melihat bahwa lingkungan bisnis di Indonesia akan semakin menarik dan 

keyakinannya terhadap perekonomian Indonesia (Limanseto, 2023). Keyakinan 

tersebut didorong oleh Sumber Daya Alam yang dimiliki Indonesia sangatlah 

banyak dan melimpah serta adanya reformasi dari segi regulasi. Pemerintah 
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menerapkan reformasi ini salah satunya dengan dikeluarkan kebijakan dalam 

reformasi regulasi atas perizinan berusaha yang menerapkan tiga prinsip yaitu 

menerapkan sebuah konsep yang menggunakan pendekatan berbasis resiko dalam 

melakukan perizinan berusaha, proses penyederhanaan persyaratan dasar dan 

persyaratan investasi. Reformasi ini dapat mendorong ekosistem investasi di 

Indonesia menjadi lebih kondusif merupakan potensi besar yang dimiliki 

Indonesia sebagai tujuan investasi yang berkelanjutan di sektor energi. 

Sektor energi merupakan bagian dari sebuah perusahaan yang 

menghasilkan produk dan layanan yang berkaitan dengan ekstraksi energi yang 

tidak habis-habisnya dan tidak berkelanjutan (Margireta et al., 2022). Pada tahun 

2022, sektor energi menjadi faktor utama yang mendongkrak indeks harga saham 

gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Saham sektor energi berhasil 

menorehkan penguatan hingga 100% sepanjang tahun 2022. Sisanya 

disumbangkan saham sektor industri naik 13,42%, sektor kesehatan menguat 

9,46%, sektor konsumer non primer menguat 8,86%, dan sektor transportasi 

3,77%. Saham PT Adaro Minerals Indonesia Tbk (ADMR) menjadi saham sektor 

energi dengan penguatan tertinggi yakni mengalami kenaikan lebih dari 1,500%, 

disusul saham PT Bayan Resources Tbk (BYAN) dengan kenaikan lebih dari 

667%. Bahkan, saham BYAN menyumbang hingga 351 poin terhadap penguatan 

indeks (Situmorang, 2022). Pada tahun 2021 tingkat konsumsi energi Indonesia 

mencapai 909,24 juta barel ( Kusnandar, 2022). Tingginya konsumsi energi di 

Indonesia merupakan faktor lain yang membuat iklim investasi sangat 

menggairahkan. 

Iklim investasi yang sangat menggairahkan pada sektor energi ini tentu 

tidak akan lepas dari goncangan dan salah satu faktor goncangan tersebut berasal 

dari ketidakstabilan politik. Krisis yang terjadi di Ukraina yang dimulai dari tahun 

2014 sampai sekarang merupakan bentuk ketidakstabilan dari politik yang dapat 

mengganggu keberhasilan suatu pasar modal. Menurut Sefti, (2022) terjadinya 

sebuah revolusi untuk menentang supremasi Rusia dan terbukanya keinginan 

Ukraina untuk menjadi bagian dari NATO (North Atlantic Treaty Organization) 
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merupakan awal dari terjadinya konflik. Konflik tersebut secara tidak langsung 

pada tahun 2014 membuat sebuah fenomena baru pada perusahaan sektor energi 

di Indonesia, dimana PT Bumi Resources Tbk (BUMI) mengalami pemerosotan 

pada nilai sahamnya sehingga nilai kapitalisasi pasar atau nilai perusahaannya 

tersisa Rp. 2,8 triliun (Angga, 2014). Tidak hanya itu, invasi tersebut 

menyebabkan pada tahun 2015 total perdagangan Indonesia dan Rusia mengalami 

tren penurunan sebesar 7,1% per tahunnya. Penurunan tersebut diakibatkan 

terjadinya penurunan kinerja pada perdagangan sektor migas Indonesia-Rusia 

setiap tahunnya. Turunnya perdagangan pada sektor migas tersebut disebabkan 

penurunan impor migas Indonesia dari Rusia secara signifikan sebesar 30,0% per 

tahun (Arfdiyanti, 2017). 

Puncak dari Invasi yang dilakukan oleh Rusia ke Ukraina terjadi pada 

bulan Februari 2022, dimana Uni Eropa yang menjadi negara lawan dari Rusia 

memberi reaksi atas sikap tersebut dengan mencabut izin usaha perusahaan Uni 

Eropa untuk melakukan pembukaan cabang di negara Rusia (Pratama, 2022). 

Perusahaan-perusahaan tersebut seperti Total Energies dan British Petroleum yang 

merupakan perusahaan energi yang mempunyai saham dalam jumlah besar di 

perusahaan raksasa energi Rosneft yang juga merupakan perusahaan yang 

bekerjasama dengan Pertamina untuk melakukan pembangunan kilang minyak di 

Tuban dengan nilai investasi 200 triliun rupiah (Herdi Alif Al Hikam, 2022). 

Meskipun Total Energies hanya untuk tidak mendanai proyek yang terjadi di 

negara Rusia dan tidak ada rencana seperti perusahaan lainnya, akan tetapi ini 

akan menyebabkan berubahnya pandangan investor kepada perusahaan sektor 

energi  yang akan berdampak terhadap naik dan turunnya harga saham (Kusuma 

et al., 2022). 

Naik turunnya harga saham pastinya memiliki dampak terhadap tingkat 

pengembalian yang akan diperoleh. (Albert et al., 2020). Harga saham yang 

berubah akan menggambarkan nilai dari suatu perusahaan di mata para penanam 

modal (Maharani, 2022). Sebuah perusahaan mempunyai tujuan pokok khususnya 

dalam mencapai  nilai perusahaan yang tinggi. Akan tetapi, dalam mencapai 
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tujuan tersebut seringkali terjadi konflik agency dimana manajemen perusahaan 

dan pemegang saham memiliki kepentingan atau tujuan yang berbeda. Konflik 

agency yang sering terjadi dalam sektor energi adalah mengenai keputusan untuk 

melakukan ekspansi bisnis (Hasan et al., 2022).  Tata kelola perusahaan yang baik 

sangat diperlukan dalam hal pengendalian dan pengelolaan agar dapat 

meminimalkan terjadinya penurunan nilai saham yang dapat mengakibatkan 

turunnya nilai perusahaan seperti fenomena tersebut. Arah dan kinerja suatu 

perusahaan dapat dipengaruhi oleh tata kelola perusahaan yang dapat memberikan 

penjelasan mengenai hubungan berbagai pihak yang satu dengan yang lainnya, 

meningkatkan citra perusahaan dan meningkatkan kepercayaan pemegang saham 

terhadap perusahaan (Guluma, 2021). Dalam tata kelola perusahaan berfokus pada 

masalah mendasar terutama dalam memastikan akuntabilitas top level 

management yang secara bersamaan memberikan wewenang kepada eksekutif 

dalam memanfaatkan peluang bisnis yang ada sehingga dapat menjadi sumber 

kekayaan bagi perusahaan (Mike & Roger, 2018). 

Penelitian telah dilakukan secara luas tentang bagaimana tata kelola 

perusahaan memengaruhi nilai perusahaan. Namun, temuan penelitian saat ini 

tidak konsisten. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hilabi, (2022) yang 

melibatkan sampel dari 150 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Jakarta, ditemukan bukti empiris yang menunjukkan bahwa kepemilikan 

manajerial yang merupakan representasi dari manajemen perusahaan berdampak 

besar dan positif pada nilai perusahaan. Penelitian yang memaparkan hasil serupa 

adalah penelitian yang dilakukan oleh Febrianti et al., (2019), Lusiana, (2021), 

Arifin, (2018), Suryaningsih et al., (2016), Putranto et al., (2018), Shan, (2019), 

Mappadang, (2021), Anggita, (2020), Al-ahdal et al., (2022), Nafiah, (2020) dan 

Wahyuningsih, (2019). Namun, penelitian yang dilakukan oleh Rohim et al., 

(2018) yang melibatkan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dari tahun 2014 hingga 2018, menemukan bahwa kepemilikan 

manajerial memiliki dampak yang signifikan dan negatif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian yang memaparkan hasil serupa adalah penelitian yang 
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dilakukan oleh  Rahadian, (2022), Yolandita et al., (2022), Abba et al., (2020), 

Khan et al., (2020), Sudiyatno et al., (2020), Doorasamy, (2021), Lusiana et al., 

(2021), Angeline, (2020), Thendean et al., (2018), Wardhani et al., (2021) dan 

Susilo et al., (2018). 

Hasil yang tidak konsisten dari studi tentang hubungan antara manajemen 

perusahaan dan nilai perusahaan menunjukkan bahwa ada faktor lain yang 

mempengaruhi hubungan ini, salah satunya adalah manajemen laba. Merujuk 

pada penelitian yang dilakukan oleh (Darmawang et al., 2019; Febyani, 2017; 

Ramashar, 2018; Ridho et al., 2017; Wulanda, 2019) Dalam studinya tentang 

bagaimana manajemen perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan, dia 

menambahkan variabel manajemen laba sebagai variabel intervening. Suatu 

mekanisme tata kelola perusahaan memiliki kemampuan dalam menyajikan 

laporan keuangan yang didalamnya terdapat informasi keuntungan yang 

dihasilkan. Keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan secara tidak langsung 

menunjukkan kinerja perusahaan, dimana salah satu cara agar perusahaan dapat 

mencapai tujuannya untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan cara 

menjaga kinerja perusahaan agar selalu dalam kondisi baik. Jika suatu kondisi 

ternyata tidak mencapai laba yang diinginkan atau kondisi keuangan kurang baik, 

maka manajemen akan memanfaatkan fleksibilitas yang diperbolehkan oleh 

standar akuntansi dalam menyusun laporan keuangan untuk memodifikasi laba. 

Menurut Darmawanget al., (2019) praktik manajemen laba merupakan sesuatu 

yang tidak bisa dihindari oleh perusahaan, maka dengan adanya mekanisme tata 

kelola perusahaan dapat mengurangi ancaman tersebut yang dapat berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan.  

Manajemen laba ini sangat berkaitan dengan pencapaian suatu perusahaan 

yang digambarkan dengan laba. Manajemen laba merupakan suatu aktivitas dari 

seorang manajer dalam menaikkan maupun menurunkan pencapaian laba yang 

dilaporkan oleh suatu unit yang memiliki tanggung jawab dan tidak memiliki 

hubungan atas naik atau turunnya suatu laba dalam jangka panjang (Ningsih, 

2017). Terjadinya praktik manajemen laba ketika seorang manajer menggunakan 
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kekuasaannya dalam proses persiapan dan pelaporan laporan keuangan dengan 

cara mengubahnya atau memanipulasi besaran pendapatan, dengan tujuan total 

pendapatan tersebut besaran sesuai dengan yang diinginkan para pemangku 

kepentingan (Cristi & Edi, 2022). Di Indonesia, seseorang yang memiliki tugas, 

tanggung jawab dan ditunjuk langsung oleh pemegang saham untuk menentukan 

strategi bisnis yang akan diterapkan perusahaan adalah CEO. Akan tetapi, 

besarnya tekanan yang dimiliki seorang CEO memungkinkan mereka untuk 

melakukan aktivitas oportunistik yang dapat berakibat kerugian pada pemegang 

saham perusahaan (Chou & Chan, 2018). 

Peneliti terdorong untuk menggunakan variabel tambahan yang dapat 

memediasi hubungan antara tata kelola perusahaan dan nilai perusahaan dengan 

tidak konsistennya hasil penelitian sebelumnya. Dengan menggunakan 

manajemen laba sebagai mediator atau intervening, Dengan memilih perusahaan 

sektor energi yang terindeks ISSI sebagai subjek penelitian, penulis ingin 

mengevaluasi kembali bagaimana tata kelola perusahaan mempengaruhi nilai 

perusahaan. Pemilihan sektor energi yang terindeks ISSI ini karena pertama, 

dampak yang ditimbulkan dari invasi Rusia ke Ukraina menyebabkan adanya 

krisis energi yang terjadi di negara-negara yang melakukan pemblokiran impor 

energi dari Rusia. Kedua, permintaan pasar akan energi di Indonesia masih tinggi. 

Ketiga, praktik fraud atau manipulasi baik berbentuk laba atau tata kelola dilarang 

dalam islam. Salah satu syarat agar saham terindeks ISSI adalah tidak adanya 

transaksi yang dilarang dalam islam. Sehingga peneliti akan mencoba untuk 

membuktikan pengaruh tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan yang 

diproksikan dengan Tobin’s q dengan memasukkan manajemen laba sebagai 

variabel mediasi atau intervening dengan judul penelitiannya adalah “Pengaruh 

Tata Kelola Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Menggunakan 

Manajemen Laba Sebagai Variabel Intervening Pada Sektor Energi Yang 

Terindeks ISSI.” 

B. Rumusan Masalah 
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Dari dasar yang disebutkan di atas, perumusan masalah penelitian ini 

adalah: 

1. Apakah ukuran dewan komisaris mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

2. Apakah kepemilikan manajerial mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

3. Apakah kualitas audit mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan 

sektor energi terindeks ISSI? 

4. Apakah ukuran dewan komisaris mempengaruhi manajemen laba pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

5. Apakah kepemilikan manajerial mempengaruhi manajemen laba pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

6. Apakah kualitas audit mempengaruhi manajemen laba pada perusahaan 

sektor energi terindeks ISSI? 

7. Apakah manajemen laba mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

8. Apakah ukuran dewan komisaris mempengaruhi nilai perusahaan 

melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

9. Apakah kepemilikan manajerial mempengaruhi nilai perusahaan melalui 

manajemen laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

10. Apakah kualitas audit mempengaruhi nilai perusahaan melalui 

manajemen laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Kesimpulan yang dapat ditarik dari rumusan masalah diatas, bahwa 

penelitian ini bertujuan untuk:  

1. Untuk menguji pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

2. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 
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3. Untuk menguji pengaruh kualitas audit terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

4. Untuk menguji pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap manajemen 

laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

5. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap manajemen 

laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

6. Untuk menguji pengaruh kualitas audit terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

7. Untuk menguji pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

8. Untuk menguji pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai 

perusahaan melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi 

terindeks ISSI. 

9. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi 

terindeks ISSI. 

10. Untuk menguji pengaruh kualitas audit terhadap nilai perusahaan 

melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara 

teoritis dan juga praktis. 

1. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan teori yang 

digunakan dalam penelitian ini untuk menjelaskan bagaimana variabel 

tata kelola perusahaan yang disebutkan di atas berdampak pada nilai 

perusahaan yang terdaftar di ISSI sektor energi. Selain itu, penelitian 

ini diharapkan dapat memberikan pemahaman dan referensi tambahan 

bagi ilmuwan masa depan yang akan melakukan penelitian tentang 

nilai perusahaan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor 
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Penelitian ini diharapkan dapat memberikan investor wawasan 

baru tentang bagaimana nilai perusahaan berubah. Investor diharapkan 

dapat mempertimbangkan hasil penelitian ini sebelum berinvestasi. 

b. Bagi Perusahaan 

Hasil dari penelitian ini dapat menjadi rujukan perusahaan 

sebelum melakukan perencanaan investasi maupun pembiayaan, 

sehingga keputusan yang diambil nantinya oleh perusahaan dapat 

memberikan manfaat dan memberikan keunggulan kompetitif jangka 

panjang bagi perusahaan. 

D. Sistematika Pembahasan 

BAB I : PENDAHULUAN  

Bagian pengantar mencakup gambaran umum tentang isu dan 

permasalahan secara umum, khususnya nilai perusahaan yang diperkirakan 

oleh Tobin's q pada perusahaan sektor energi yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. Bagian ini mencakup beberapa sub bagian seperti fenomena, latar 

belakang, tujuan penelitian, penelitian terdahulu, dan urgensi penelitian. 

Kemudian, beberapa poin yang dianggap penting dan masih memerlukan 

penelitian lebih lanjut ditekankan, dengan fokus pada gap dalam penelitian 

terdahulu dan kebutuhan akan pembaharuan data.  

BAB II : LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA  

Bagian selanjutnya menggambarkan konsep dasar dan pengaturan 

nuansa yang digunakan sebagai semacam perspektif bagi para ahli. Konsep 

yang digunakan yaitu teori agensi dan  teori signaling. Hipotesis adalah 

kecurigaan sementara tentang kesimpulan dan kesiapan struktur hipotesis 

yang secara efektif memahami hubungan antara petunjuk yang dicoba..  

BAB III : METODE PENELITIAN  
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Segmen ketiga tentang strategi penelitian menggambarkan prosedur 

dan pendekatan yang digunakan dalam penelitian, misalnya, jenis penelitian, 

sumber informasi, strategi pemilihan informasi, populasi dan tes, definisi 

operasional variabel, dan teknik pemeriksaan dan pengukuran data. Analis 

memilih teknik pengujian purposive sampling untuk memilih perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam rentang waktu dari tahun 2014 

hingga 2022. Selain itu, dijelaskan pula mengenai definisi operasional dari 

variabel yang diteliti, sehingga memberikan pemahaman tentang bagaimana 

penelitian ini dilakukan dan variabel yang terlibat..  

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN  

Segmen keempat mengkaji dampak lanjutan dari pemeriksaan 

informasi yang meliputi penyelidikan data dan informasi, serta menguji 

hipotesis yang telah dibuat. Bagian ini akan memaparkan secara mendalam 

akibat penanganan informasi yang telah dilakukan dan pemeriksaan 

informasi yang digunakan dalam pengujian hipotesis. Demikian pula, ulasan 

ini juga akan menggambarkan menguji hipotesis yang telah dibuat untuk 

menjawab pertanyaan penelitian. 

BAB V : PENUTUP  

Bagian kelima merupakan bab terakhir yang berisi tentang garis besar 

akibat pemeriksaan yang telah selesai, rekomendasi untuk penelitian 

berikutnya yang memiliki fokus yang sama, dan juga kekurangan atau 

batasan penelitian yang dapat dijadikan dasar untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Merujuk kepada hasil dari penelitian yang sudah dipaparkan, sehingga bisa 

ditarik kesimpulan.  

1. Ukuran dewan komisaris memiliki pengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

2. Kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

3. Kualitas audit memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI. 

4. Ukuran dewan komisaris tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen 

laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

5. Kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap manajemen 

laba pada perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

6. Kualitas audit memiliki pengaruh negatif terhadap manajemen laba pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

7. Manajemen laba memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor energi terindeks ISSI.  

8. Secara tidak langsung ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi 

terindeks ISSI.  

9. Secara tidak langsung kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi 

terindeks ISSI.  

10. Secara tidak langsung kualitas audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan melalui manajemen laba pada perusahaan sektor energi 

terindeks ISSI.  



82 
 

 

Pada penelitian ini, empat hal berpengaruh terhadap nilai perusahaan: ukuran 

dewan komisaris, kepemilikan manajer, kualitas audit, dan manajemen laba. 

Namun, jumlah anggota dewan komisaris dalam suatu perusahaan menurunkan 

atau menurunkan nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena dengan adanya 

ukuran dewan komisaris yang besar akan menyebabkan implementasi dari 

keputusan atau pengambilan keputusan oleh dewan direksi akan semakin 

kompleks atau lambat, sehingga pada akhirnya akan memiliki pengaruh negatif 

terhadap efisiensi dan kinerja dari perusahaan. Sebaliknya, variabel intervening 

yaitu praktik manajemen laba, juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

Semakin banyak praktik manajemen laba yang digunakan, semakin tinggi 

penilaian pasar terhadap nilai perusahaan. Jika praktik manajemen laba ini 

dilakukan dengan baik, ini akan menunjukkan pendapatan dan laba yang tinggi 

dalam laporan keuangan, yang akan menunjukkan kepada investor bahwa 

perusahaan Investor pada akhirnya akan berbondong-bondong untuk melakukan 

investasi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

 Dalam penelitian ini juga menyebutkan ada satu faktor yang berpengaruh 

terhadap manajemen laba yaitu kualitas audit, akan tetapi pengaruhnya bersifat 

negatif. semakin besar ukuran Kantor Akuntan Publik (KAP), semakin rendah 

kemungkinan terjadinya praktik manajemen laba. Hal ini sejalan dengan prinsip-

prinsip Kode Etik Profesi Akuntan Publik, yang menekankan peningkatan 

pengetahuan dan keterampilan auditor sesuai persyaratan. Pengujian laporan 

keuangan yang berkualitas oleh auditor eksternal, terutama dari KAP big four, 

dianggap mampu mencegah praktik manajemen laba dalam perusahaan. 

Perusahaan yang diaudit oleh big four juga menunjukkan kecenderungan memiliki 

akrual yang lebih rendah, mengindikasikan kemampuan big four dalam 

mendeteksi manajemen laba. 

B. Implikasi 

1. Implikasi Teoritis 
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Dalam penelitian ini mampu menjadi pembaharuan pembahasan 

untuk tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan menggunakan 

manajemen laba sebagai variabel intervening sehingga memberikan 

pemahaman yang lebih mendalam tentang bagaimana variabel tata 

kelola perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan dalam sektor 

energi dan pada akhirnya dapat membantu mengisi celah pengetahuan 

dalam literatur yang ada. Penelitian ini juga mampu memperkuat  

dasar teori agensi dan teori signaling. 

2. Implikasi Praktis 

a. Bagi Investor 

Penelitian ini memberikan wawasan baru kepada investor 

mengenai pengaruh penyebab perubahan nilai perusahaan. Sebelum 

melakukan investasi, investor harus melakukan analisis yang 

mendetail dari semua informasi keuangan relevan dan berkualitas 

selama proses pengambilan keputusan investasi. Penelitian ini juga 

menyarankan bahwa investor hendaknya memilih perusahaan yang 

memiliki nilai perusahaan yang tinggi, Perusahaan yang memiliki nilai 

perusahaan tinggi dalam jangka panjang berpotensi memiliki 

pertumbuhan yang lebih besar dan ada kecenderungan perusahaan 

tersebut memiliki kemampuan untuk memberikan return berupa 

dividen dan pengembalian modal kepada pemegang saham. 

b. Bagi Perusahaan 

Bagi perusahaan sebaiknya dapat meningkatkan 

implementasinya dalam pelaksanaan corporate governance, terutama 

dalam meningkatkan kepemilikan saham manajerial dalam struktur 

perusahaan karena faktor tersebut cukup berpengaruh signifikan 

terhadap terhadap peningkatan nilai perusahaan. Jika jajaran 

manajerial berbagi saham perusahaan maka kinerja yang 

dipersembahkan kepada perusahaan akan berlipat ganda dengan 
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curahan hati dan totalitas profesionalitasnya akan tereksplorasi 

sehingga pada akhirnya akan mengangkat nilai perusahaan. 

C. Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang menjadi dasar 

pertimbangan dalam perkembangan penelitian selanjutnya agar memperoleh hasil 

yang lebih baik. Adapun keterbatasan dalam penelitian ini meliputi : 

a. Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel yang diteliti hanya 

mampu menjelaskan sebagian kecil  dari variasi dalam Manajemen 

Laba (0,79%) dan Nilai Perusahaan (11,4%). Terdapat variabel lain 

diluar variabel penelitian ini yang dapat berkontribusi secara 

signifikan terhadap manajemen laba dan nilai perusahaan 

b. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan sektor energi yang 

terindeks ISSI. Hasil penelitian ini hanya berlaku bagi perusahaan 

sektor energi yang terindeks ISSI. Terdapat kemungkinan hasil 

penelitian ini tidak dapat diterapkan secara langsung pada perusahaan 

sektor energi yang tidak tercatat di ISSI. 

D. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka penulis ingin 

memberikan saran-saran sebagai berikut : 

a. Bagi peneliti yang akan datang sebaiknya untuk menambah variabel 

lain yang dapat berpengaruh terhadap manajemen laba dan nilai 

perusahaan agar dapat menjelaskan lebih besar  dari variasi dalam 

manajemen laba dan nilai perusahaan 

b. Bagi peneliti yang akan datang sebaiknya untuk memperluas sampel 

penelitian agar tidak hanya terbatas pada perusahaan sektor energi 

yang terindeks ISSI saja. Hal ini bertujuan untuk hasil penelitiannya 

dapat diterapkan secara langsung pada perusahaan sektor energi yang 

ada di Indonesia. 
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