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ABSTRAK

Banyak penelitian yang menguji hubungan antara mekanisme corporate
governance, IOS (Investment Opportunity Set), kualitas laba dan nilai perusahaan.
Mekanisme corporate governance, IOS  dan kualitas laba dianggap sebagai
variabel pengaruh terhadap nilai perusahaan. Pengaruh terhadap nilai perusahaan
didasarkan pada signaling theory yang berpendapat bahwa penerapan mekanisme
corporate governance, IOS (Investment Opportunity Set) dan kualitas laba yang
dimiliki perusahaan akan memberikan sinyal positif terhadap nilai perusahaan.
Namun penelitian-penelitian yang dilakukan, memberikan hasil yang tidak
konsisten. Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali dan memberikan
kejelasan atas pengaruh mekanisme corporate governance, Investment
Opportunity Set, dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini adalah studi pengaruh menggunakan alat analisis regresi
linier berganda. Penelitian ini termasuk jenis penelitian terapan atau sering disebut
applied research. Sampel yang dipakai dalam penenlitian ini adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah  pada periode 2008-2010,
dengan purposive sampling sebagai metode pengambilan sampel. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang terdapat di laporan
keuangan tahunan perusahaan. Data ini diperoleh dari ICMD, pojok BEI ataupun
di situs JSX.

Berdasarkan pengujian statistik dan analisis pembahasan menunjukkan
bahwa variabel bagian dari mekanisme corporate governance yaitu komisaris
independen terbukti berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan
sedangkan kepemilikan institusional tidak terbukti berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, IOS (Investment Opportunity Set) terbukti memberikan sinyal positif
terhadap nilai perusahaan, namun kualitas laba tidak terbukti berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: corporate governance, IOS (Investment Opportunity Set), kualitas
laba, nilai perusahaan.
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MOTTO

Man jadda wajada
Man shabara zhafira

Man saara ala darbi washala.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Penelitian ini membahas tentang pengaruh good corporate

governance, investment opportunity set, dan kualitas laba terhadap nilai

perusahaan. Mekanisme corporate governance menjadi faktor penting dalam

menilai perusahaan. Survei yang dilakukan oleh Mc Kinsey dan Co,

sebagaimana dikutip oleh Kusumastuti dkk., menunjukkan bahwa corporate

governance telah menjadi perhatian utama investor, khususnya pada pasar-

pasar yang sedang berkembang. Investor akan cenderung menghindari

perusahaan-perusahaan yang memiliki penerapan corporate governance yang

buruk.1Penerapan corporate governance dapat dicerminkan dalam nilai

perusahaan yang dilihat dari harga saham perusahaan yang bersangkutan.

Menurut Black dkk. yang melakukan penelitian di Korea, alternatif

penjelasan atas hubungan antara praktek corporate governance dengan nilai

perusahaan menurut penelitian tersebut adalah signaling dan endogenity.

Dalam signaling, praktek corporate governance menyebabkan peningkatan

nilai perusahaan karena penerapan corporate governance yang baik akan

memberikan sinyal positif. Sedangkan endogenity adalah perusahaan yang

nilai pasarnya tinggi cenderung menerapkan corporate governance lebih

1Sari Kusumastuti dkk., “Pengaruh Board Diversity terhadap Nilai Perusahaan dalam
Perspektif Corporate Governance,” Jurnal Ekonomi-Akuntansi, hlm. 88.
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baik.2 Namun, pengaruh corporate governance terhadap nilai perusahaan juga

dapat dijelaskan melalui teori keagenan.Perusahaan yang menerapkan

corporate governance secara efektif menunjukkan bahwa kemungkinan

terjadinya konflik keagenan sangat kecil sehingga meningkatkan nilai

perusahaan.

Good corporate governance adalah sistem dan struktur yang baik

untuk mengelola perusahaan dengan tujuan untuk memaksimumkan nilai

perusahaan, seperti meningkatkan nilai pemegang saham serta

mengakomodasi berrbagai pihak yang berkepentingan dengan perusahaan

(stakeholders) seperi kreditor, pemasok, asosiasi bisnis, konsumen, pekerja,

pemerintah, dan masyarakat luas. Nilai perusahaan merupakan harga yang

bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual.

Semakin tinggi nilai suatu perusahaan, menunjukkan kemakmuran pemegang

saham yang semakin tinggi pula. Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di

pasar modal, harga saham yang diperjualbelikan di bursa merupakan

indikator nilai perusahaan. Tinggi rendahnya harga saham suatu perusahaan

sangat ditentukan oleh kinerja keuangan perusahaan yang disajikan dalam

laporan keuangan.

Hadirnya good corporate governance dalam pemulihan krisis di

Indonesia menjadi mutlak diperlukan, mengingat good corporate governance

mensyaratkan suatu pengelolaan yang baik dalam sebuah

2 Bernard S. Black dkk., “Does Corporate Governance Affect Firm Value? Evidence from
Korea,” http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=844744,diakses tanggal 24 Februari
2009
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organisasi/perusahaan. Good corporate governance merupakan tata kelola

perusahaan yang menjelaskan hubungan antara berbagai partisipan dalam

perusahaan yang menentukan arah kinerja perusahaan dan merupakan sistem

yang mampu memberikan perlindungan dan jaminan hak kepada

shareholders, lenders, employees, executives, government, dan stakeholders

yang lain.3

Ciri utama dari lemahnya corporate governance adalah adanya

tindakan-tindakan yang mementingkan diri sendiri dengan mengabaikan

kepentingan investor, maka akan menyebabkan jatuhnya harapan para

investor tentang pengembalian atas investasi yang telah mereka tanamkan.

Dengan demikian, secara agregat, hal tersebut akan mengakibatkan aliran

masuk modal (capital in flows) ke suatu negara mengalami penurunan

sedangkan aliran keluar modal (capital out flows) dari suatu negara

mengalami kenaikan. Akibat selanjutnya adalah menurunnya harga-harga

saham di negara tersebut, sehingga pasar modalnya menjadi tidak

berkembang dan menurunnya nilai pertukaran mata uang negara tersebut.

Terdapat beberapa proksi yang dapat digunakan untuk mengukur

pengungkapan corporate governance dalam suatu perusahaan, antara lain:

proporsi komisaris independen, kepemilikan institusional, kepemilikan

manajerial, komite audit, ukuran dewan komisaris, dan kualitas audit. Proksi

good corporate governance yang digunakan dalam penelitian ini adalah

3 Naim, Ainun, dan Rakhman, “Analisis Hubungan Antara Kelengkapan Pengungkapan
laporan Keuangan Dengan Struktur Modal dan Tipe Kepemilikan Perusahaan”, Jurnal Ekonomi
dan Bisnis Indonesia, Vol 15, No. 1, 2000
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proporsi komisaris independen dan kepemilikan institusional. Alasan

penggunaan dua variabel ini adalah karena komisaris independen merupakan

posisi terbaik untuk melaksanakan fungsi monitoring agar tercipta perusahaan

yang good corporate governance dan keberadaan investor institusional

dianggap mampu menjadi mekanisme monitoring yang efektif dalam setiap

keputusan yang diambil oleh manajer.

Penilaian investor terhadap perusahaan dapat diamati melalui

pergerakan harga saham perusahaan yang ditransaksikan di bursa. Investor

akan bersedia membayar saham perusahaan dengan harga tinggi terhadap

perusahaan yang dinilai tinggi. Kebanyakan investor yang bertransaksi di

pasar modal merupakan investor canggih atau investor yang menggunakan

jasa pialang. Investor yang canggih dan para pialang ini memiliki kemampuan

dan pengalaman dalam menilai perusahaan sehingga memberikan harga yang

sesuai terhadap saham yang diperjualbelikan. Manajemen perusahaan sebagai

pengelola perusahaan akan berupaya meningkatkan kinerja mereka melalui

berbagai keputusan guna meningkatkan nilai perusahaan.

Keputusan investasi atau sering disebut dengan IOS (Investment

Opportunity Set) diperkenalkan oleh Myers dalam kaitannya untuk mencapai

tujuan perusahaan. Menurutnya, investment opportunity set memberikan

petunjuk yang lebih luas dimana nilai perusahaan sebagai tujuan utama

tergantung pada pengeluaran perusahaan di masa yang akan datang.4

4 Stewart C. Myers dan Nicholas S. Majluf, “Corporate Financing and Investment
Decisions when Firms Have Information that Investor Do not Have,”
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Keputusan investasi yang dibuat oleh manajemen akan mempengaruhi cara

pandang investor dan pemilik perusahaan sehingga mempengaruhi nilai

perusahaaan. Hubungan antara investment opportunity set dan nilai

perusahaan merupakan signaling, dimana investor akan memberikan sinyal

positif terhadap perusahaan yang memiliki investment opportunity set tinggi,

karena lebih menjanjikan return di masa yang akan datang.5

Selain faktor investment opportunity set dan corporate governance,

nilai perusahaan juga tergantung pada respon investor terhadap kualitas laba

yang dilaporkan oleh manajemen. Konflik keagenan yang tercipta akibat

perbedaan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham dapat

mengakibatkan manajemen melakukan tindakan yang menguntungkan dirinya

sendiri, hal ini didasarkan pada asumsi self interested behaviour.  Hal ini

dapat dilakukan manajemen dengan cara melaporkan laba secara oportunistik

yang memaksimumkan kepentingan pribadinya, sehingga dapat menyebabkan

rendahnya kualitas laba.6 Kualitas laba yang rendah akan dapat membuat

kesalahan pembuatan keputusan para pemakainya seperti investor dan

kreditur, sehingga nilai perusahaan akan berkurang.7

http://dspace.mit.edu/Gitstream/handk/1721.1/2068/SWP-1523-15376412.pdf?sequence=1,
diakses tanggal 24 Februari 2009.

5 Sari Kusumastuti dkk., “Pengaruh Board Diversity terhadap Nilai Perusahaan dalam
Perspektif Corporate Governance,” Jurnal Ekonomi-Akuntansi, hlm. 90

6Andri Rachmawati dan Hanung Triatmoko, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi
Kualitas Laba dan Nilai Perusahaan,” Simposium Nasional Akuntansi, Th. X (Juli 2007), hlm. 2.

7 Ibid., hlm 3.
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Pengaruh investment opportunity set, corporate governance dan

kualitas laba terhadap nilai perusahaan telah diuji oleh Siallagan dan

Machfoedz, Hasnawati,  Hastuti, serta Rachmawati dan Triatmoko.

Penelitian-penelitian yang dilakukan menunjukkan hasil yang tidak konsisten.

Untuk itu, penelitian ini ingin menguji kembali bagaimana pengaruh masing-

masing variabel investment opportunity set, corporate governance dan

kualitas laba terhadap variabel nilai perusahaan.

Penelitian ini penting karena didasari oleh beberapa alasan. Pertama,

Corporate governance memberikan suatu struktur yang memfasilitasi

penentuan sasaran-sasaran dari suatu perusahaan, dan sebagai sarana untuk

menentukan teknik monitoring kinerja yang bertujuan untuk menyelaraskan

(alignment) berbagai kepentingan tersebut dengan memperbesar kepemilikan

saham perusahaan oleh manajemen (managerial ownership), sehingga

kepentingan pemilik atau pemegang saham akan dapat disejajarkan dengan

kepentingan manajer.8

Kedua, penelitian ini ingin menguji kembali pengaruh masing-masing

variabel investment opportunity set, corporate governance dan kualitas laba

terhadap variabel nilai perusahaan yang telah diuji oleh Siallagan dan

Machfoedz, Hasnawati, Hastuti, serta Rachmawati dan Triatmoko.

Untuk mendorong penerapan good corporate governance di Indonesia

terdapat The Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG), yang

8 Deni Darmawati, Khomsiyah dan Rika Gelar Rahayu. “Hubungan Corporate
Governance dan Kinerja Perusahaan,” Simposium Nasional Akuntansi, VII, IAI, 2004.
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merupakan lembaga asosiasi independen yang didirikan untuk

mensosialisasikan metode dan manfaat good corporate governance bagi

seluruh perusahaan di Indonesia.

Riset The Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG)

menemukan bahwa alasan utama perusahaan menerapkan corporate

governance adalah kepatuhan terhadap peraturan. Perusahaan meyakini

bahwa implementasi corporate governance merupakan bentuk lain penegakan

etika bisnis dan etika kerja yang sudah lama menjadi komitmen perusahaan,

dan implementasi corporate governance berhubungan dengan peningkatan

citra perusahaan. Perusahaan yang mempraktikkan corporate governance,

akan mengalami perbaikan citra, dan peningkatan nilai perusahaan. Manajer

mempunyai kewajiban untuk memaksimalkan kesejahteraan para pemegang

saham. Namun di sisi lain manajer juga mempunyai kepentingan untuk

memaksimumkan kesejahteraan mereka. Penyatuan kepentingan pihak-pihak

ini sering kali menimbulkan masalah yang disebut dengan masalah keagenan.

Struktur kepemilikan dapat dijelaskan dari dua sudut pandang yaitu

pendekatan keagenan dan pendekatan informasi asimetri. Menurut

pendekatan keagenan, struktur kepemilikan merupakan suatu mekanisme

untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajer dengan pemegang

saham.

Penelitian-penelitian terdahulu dilakukan pada perusahaan-perusahaan

yang tergabung dalam bursa konvensional, sehingga peneliti tertarik untuk

meneliti pada perusahaan yang terdaftar di DES periode 2008-2010 untuk
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mengetahui apakah penelitian yang dilakukan pada bursa syariah

menghasilkan kesimpulan yang sama atau tidak, sehingga bisa bermanfaat

bagi para investor yang ingin menanamkan dananya pada portofolio efek

syariah. Alasan pemilihan tahun 2008-2010 digunakan sebagai tahun

penelitian adalah karena Daftar Efek Syariah mulai didirikan pada tahun

2007, sehingga laporan keuangan yang mulai digunakan adalah pada tahun

2008. Selain iu juga pada tahun 2008 terjadi krisis ekonomi global yang

dampaknya dapat dirasakan langsung oleh perusahaan manufaktur. Oleh

karena itu, judul penelitian ini adalah “Pengaruh Good Corporate

Governance, Investment Opportunity Set, dan Kualitas Laba Terhadap

Nilai Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Daftar Efek Syariah

Periode 2008-2010”.

B. Pokok Masalah

1. Apakah komposisi komisaris independen berpengaruh terhadap nilai

perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek Syariah periode 2008-2010?

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan

yang masuk dalam Daftar Efek Syariah periode 2008-2010?

3. Apakah IOS berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang masuk dalam

Daftar Efek Syariah periode 2008-2010?

4. Apakah kualitas laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang masuk

dalam Daftar Efek Syariah periode 2008-2010?
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C. Tujuan Dan Kegunaan Penelitian

1) Tujuan Penelitian

Mengacu pada pokok permasalahan tersebut di atas, maka

penelitian ini bertujuan untuk:

a. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh komposisi komisaris

independen terhadap nilai perusahaan yang masuk dalam Daftar

Efek Syariah periode 2008-2010.

b. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh kepemilikan

institusional terhadap nilai perusahaan yang masuk dalam Daftar

Efek Syariah periode 2008-2010.

c. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh IOS terhadap nilai

perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek Syariah periode 2008-

2010.

d. Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh kualitas laba terhadap

nilai perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek Syariah periode

2008-2010.

2) Kegunaan Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi

berbagai pihak yang berkepentingan, diantaranya:

a. Bagi Penulis: Menjadi sarana pembelajaran dalam penulisan karya

ilmiah sekaligus pendalaman pemahaman tentang materi yang
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didapatkan dari kegiatan perkuliahan. Selain itu juga sebagai salah

satu prasyarat untuk memeperoleh gelar sarjana strata satu dalam

ilmu ekonomi Islam.

b. Bagi Akademisi: Menjadi salah satu referensi untuk pengembangan

keilmuan dan rujukan untuk melakukan penelitian selanjutnya.

c. Bagi Praktisi: Secara praktis penelitian ini diharapkan dapat menjadi

masukan bagi calon investor untuk mempertimbangkan pengaruh

investment opportunity set serta penerapaan mekanisme corporate

governance dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan sebelum

membuat keputusan investasi pada perusahaan-perusahaan yang

masuk dalam Daftar Efek Syariah.

d. Penelitian ini secara teoritis dapat memberikan kontribusi pemikiran

terhadap wacana mengenai investment opportunity set, mekanisme

corporate governance, kualitas laba serta nilai perusahaan.

D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan merupakan uraian logis yang bersifat

sementara menyangkut hubungan antara urutan suatu bab pembahasan

dengan bab lainnya. Adapun pembahasan sistematika penulisan dalam skripsi

ini akan dibagi menjadi lima bab yang setiap babnya terdiri dari sub-sub bab,

yaitu:

BAB I: Pendahuluan
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Bab ini berisi ringkasan dari keseluruhan isi penelitian dan gambaran

permasalahan yang diangkat. Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan

permasalahan, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.

BAB II: Telaah Pustaka

Bab ini berisi uraian tentang landasan teori dan penelitian terdahulu

yang akan digunakan sebagai acuan dasar teori dan analisis bagi penelitian

ini. Bab ini juga menggambarkan kerangka teoritik, dan hipotesis penelitian.

BAB III: Metode Penelitian

Bab ini berisi uraian tentang pemilihan variabel penelitian, populasi

dan sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan metode

analisis yang digunakan untuk menguji pengaruh good corporate governance

dan struktur kepemilikan terhadap kinerja perusahaan.

BAB IV: Hasil Dan Pembahasan

Bab ini berisi uraian tentang analisis data, hasil penelitian yang telah

dilakukan, dan interpretasi hasil penelitian.

BAB V: Penutup

Bab ini berisi uraian tentang kesimpulan penelitian, keterbatasan

penelitian, dan saran yang dapat diberikan untuk penelitian selanjutnya.
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan pengujian statistik dan analisis pembahasan, maka dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Proporsi komisaris independen terbukti berpengaruh negatif signifikian

terhadap nilai perusahaan. Pengawasan yang diberikan terbukti dapat

menekan adanya konflik keagenan dan meningkatkan kinerja manajemen.

Kondisi ini menunjukkan bahwa komisaris independen sebagai bagian dari

mekanisme corporate governance dapat dilakukan secara efektif dan

memberikan keyakinan pada investor bahwa hak mereka sebagai pemilik

perusahaan akan dilindungi. Pelaksanaan corporate governance dalam

penelitian ini merupakan sinyal negatif yang berperan dalam menaikkan

harga saham dan meningkatkan nilai perusahaan.

2. Pelaksanaan GCG dalam perusahaan diyakini akan meningkatkan nilai

perusahaan dikalangan investor. Dengan adanya GCG investor mendapat

jaminan bahwa dana yang mereka investasikan akan dikelola dengan baik

oleh perusahaan dan kepentingan investor terpenuhi. Namun dilihat dari

analisis model regresi koefisien model variabel kepemilikan institusional

tidak sesuai dengan yang diharapkan dalam model dan hipotesis karena

bertanda negatif. Meskipun bertanda negatif tetapi nilainya tidak

signifikan sehingga hasil pengujian ini tidak berhasil mendukung hipotesis
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pertama. Pengujian hipotesis kedua menyimpulkan bahwa penerapan

kepemilikan institusional secara statistik tidak berpengaruh signifikan

terhadap nilai pasar perusahaan.

3. IOS (Investment Opportunity Set) yang dimiliki oleh perusahaan terbukti

signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan IOS

merupakan hal yang mudah diobservasi sehingga investor lebih mudah

dalam menilai perusahaan.

4. Kualitas laba yang dilaporkan manajemen tidak terbukti mampu

meningkatkan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini kualitas laba bukan

menjadi salah satu pertimbangan investor untuk berinvestasi pada

perusahaan, karena kualitas laba belum dapat dijadikan pedoman dalam

pengambilan keputusan dan menunjukkan bahwa manajemen bisa

bertindak oportunistik dalam melakukan pelaporan laba.

B. Keterbatasan Penelitian

1. Jumlah sampel yang dipakai dalam penelitian ini hanya 39 perusahaan

dikarenakan ketidaklengkapan data yang disajikan masing-masing

perusahaan serta pendeknya periode penelitian, yakni hanya selama 3

tahun.

2. Data yang digunakan dalam mengukur penerapan corporate governance

masih berdasarkan proporsi.

3. Pengukuran IOS hanya menggunakan satu proksi sehingga tidak bisa

mengetahui dengan jelas bagaimana pengaruhnya terhadap nilai

perusahaan.
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C. Saran

Berdasarkan pengujian statistik ke empat variabel penelitian, ternyata

hanya satu variabel yang memberikan pengaruh positif signifikan, yaitu pada

variabel investment opportunity set. Maka saran untuk peneliti selanjutnya

sebagai berikut.

1. Agar menambah variabel good corporate governanace yang lain seperti

kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan (size) yang diproksikan

total asset sehingga dapat menunjang keberhasilan penelitian selanjutnya.

2. Memperpanjang periode pengamatan dan memperbanyak sampel

perusahaan agar diperoleh sampel yang lebih banyak dan memberikan

hasil yang lebih valid.

3. Pengukuran corporate governance untuk penelitian selanjutnya agar

menggunakan corporate governance score.

4. Pengukuran investment opportunity set disarankan untuk menggunakan

proksi lain atau dapat menggunakan lebih dari satu proksi agar hasilnya

dapat dibandingkan.
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Lampiran 1

Arti Terjamah

No Hlm. Qs. Terjamah

1 34 Al-Baqarah (2):
282

Hai orang-orang yang beriman, apabila
kamu bermu'amalah tidak secara tunai
untuk waktu yang ditentukan, hendaklah
kamu menuliskannya. Dan hendaklah
seorang penulis di antara kamu
menuliskannya dengan benar. Dan
janganlah penulis enggan menuliskannya
sebagaimana Allah mengajarkannya,
meka hendaklah ia menulis, dan
hendaklah orang yang berhutang itu
mengimlakkan (apa yang akan ditulis
itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada
Allah Tuhannya, dan janganlah ia
mengurangi sedikitpun daripada
hutangnya. Jika yang berhutang itu
orang yang lemah akalnya atau lemah
(keadaannya) atau dia sendiri tidak
mampu mengimlakkan, maka hendaklah
walinya mengimlakkan dengan jujur.
Dan persaksikanlah dengan dua orang
saksi dari orang-orang lelaki (di
antaramu). Jika tak ada dua oang lelaki,
maka (boleh) seorang lelaki dan dua
orang perempuan dari saksi-saksi yang
kamu ridhai, supaya jika seorang lupa
maka yang seorang mengingatkannya.
Janganlah saksi-saksi itu enggan
(memberi keterangan) apabila mereka
dipanggil; dan janganlah kamu jemu
menulis hutang itu, baik kecil maupun
besar sampai batas waktu membayarnya.
Yang demikian itu, lebih adil di sisi Allah
dan lebih menguatkan persaksian dan
lebih dekat kepada tidak (menimbulkan)
keraguanmu. (Tulislah mu'amalahmu
itu), kecuali jika mu'amalah itu
perdagangan tunai yang kamu jalankan
di antara kamu, maka tidak ada dosa
bagi kamu, (jika) kamu tidak menulisnya.



Dan persaksikanlah apabila kamu
berjual beli; dan janganlah penulis dan
saksi saling sulit menyulitkan. Jika kamu
lakukan (yang demikian), maka
sesungguhnya hal itu adalah suatu
kefasikan pada dirimu. Dan bertakwalah
kepada Allah; Allah mengajarmu; dan
Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.

2 35 Al-Kahfi (18): 30 Sesunggunya mereka yang beriman dan
beramal saleh, tentulah Kami tidak akan
menyia-nyiakan pahala orang-orang
yang mengerjakan amalan(nya) dengan
yang baik.

3 37 Hadis Riwayat
Usman bin Abi
Syibah

Orang-orang ketika itu mengajukan
saran kepada Rasulullah dengan
berkata: “Ya Rasulullah hendaklah
engkau menentukan harga”. Rasulullah
SAW. berkata: ”Sesungguhnya Allah-lah
yang menentukan harga, yang menahan
dan melapangkan dan memberi rezeki.
Sangat aku harapkan bahwa kelak aku
menemui Allah dalam keadaan tidak
seorang pun dari kamu menuntutku
tentang kezaliman dalam darah maupun
harta.”



Lampiran 2
DATA PBV, KI, INST, IOS DAN DA

PERIODE 2008-2010

Nama Perusahaan PBV KI KINST IOS DA
AMFG 0.35 0.43 0.8454 263488.1 -0.02419
ASGR 0.81 0.33 0.7687 320627.5 -0.17539
AUTO 1.02 0.33 0.9391 135621 0.056817
BTON 1.09 0.50 0.7098 855222.3 0.023257
FAST 2.87 0.33 0.7968 1762805 -0.11176
KAEF 0.45 0.60 0.903 4226002 0.06766
LION 0.79 0.33 0.5788 31439 0.088262
MERK 2.43 0.33 0.74 2120172 -0.10172
MRAT 0.22 0.33 0.8048 184576.5 0.024337
MYOR 0.7 0.33 0.3307 298976.4 0.07401
SMGR 3.07 0.50 0.7677 2335583 -0.00517
ULTJ 2.04 0.33 0.5489 1327499 -0.88765
UNVR 19.2 0.60 0.85 9149334 -0.16918
AMFG 0.53 0.43 0.8454 407068.4 -0.05981
ASGR 1.12 0.33 0.7687 548130.2 -0.20817
AUTO 1.38 0.33 0.9565 190973.4 0.037081
BTON 0.77 0.50 0.7098 709341.9 -0.0256
FAST 3.63 0.33 0.8999 2228234 -0.19323
KAEF 0.71 0.60 0.903 3909706 0.005142
LION 0.48 0.33 0.5793 75714.58 -0.08316
MERK 5.06 0.33 0.74 4129318 0.074663
MRAT 0.53 0.33 0.8051 462373.8 0.100816
MYOR 2.18 0.33 0.3307 1062569 0.061869
SMGR 4.39 0.50 0.7591 3457796 -0.00627
ULTJ 1.41 0.33 0.6154 966850.1 0.072425
UNVR 22.77 0.60 0.85 11264077 -0.17113
AMFG 1.37 0.33 0.8466 1060921 0.00888
ASGR 1.99 0.33 0.7687 946934.3 0.77588
AUTO 2.79 0.30 0.9572 385273.9 0.161151
BTON 0.84 0.50 0.7987 681332.6 -0.11307
FAST 5.12 0.33 0.8932 3321487 -0.05246
KAEF 0.79 0.60 0.9029 10472663 0.04271
LION 0.96 0.33 0.5793 111255.5 0.0285



MERK 5.95 0.33 0.74 4971847 -0.18497
MRAT 0.82 0.33 0.8027 720068.9 0.102248
MYOR 4.14 0.33 0.3307 1873249 0.141876
SMGR 4.67 0.40 0.5101 3601675 0.11548
ULTJ 2.69 0.33 0.6134 1741728 -0.0378
UNVR 31.12 0.75 0.85 14468591 -0.13566



Lampiran 3
Hasil Regresi Kualitas Laba

Variables Entered/Removedb

Model

Variables

Entered

Variables

Removed Method

1 P, R, Aa . Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: T

Model Summary

Model R R Square

Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .153a .024 -.060 .224825732

a. Predictors: (Constant), P, R, A

ANOVAb

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression .043 3 .014 .281 .839a

Residual 1.769 35 .051

Total 1.812 38

a. Predictors: (Constant), P, R, A

b. Dependent Variable: T



Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) -.018 .088 -.200 .842

A -5306.677 8494.294 -.108 -.625 .536

R .007 .132 .009 .055 .957

P -.087 .110 -.140 -.795 .432

a. Dependent Variable: T



Lampiran 4
Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

PBV
39 .2200 31.1200

3.673077E

0
6.3983691

KI 39 .3000 .7500 .405140 .1136343

IOS
39 3.1439E4 1.4469E7

2.481552E

6
3.3800720E6

KINST 39 .3307 .9572 .742054 .1668380

DA 39 -.8877 .7759 -.017521 .2159755

Valid N (listwise) 39



Lampiran 5
Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 33

Normal Parametersa Mean .0000000

Std. Deviation 1.26660551

Most Extreme Differences Absolute .098

Positive .091

Negative -.098

Kolmogorov-Smirnov Z .560

Asymp. Sig. (2-tailed) .912

a. Test distribution is Normal.

2. Uji Multikolinearitas dan Uji t

Coefficientsa

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

Collinearity Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant

)
5.718 1.385 4.128 .000

KI -10.147 3.062 -.570 -3.314 .003 .700 1.430

IOS 5.509E-7 .000 .710 4.195 .000 .722 1.385

KINST -1.074 1.442 -.111 -.745 .462 .926 1.080

DA -.537 1.438 -.054 -.374 .712 .984 1.016

a. Dependent Variable: PBV



3. Uji Autokorelasi

Runs Test

Unstandardized

Residual

Test Valuea -.17351

Cases < Test Value 16

Cases >= Test Value 17

Total Cases 33

Number of Runs 16

Z -.349

Asymp. Sig. (2-tailed) .727

a. Median

4. Uji Heteroskedastistitas dengan Uji Glejser

Coefficientsa

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

Collinearity

Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.481 .972 -.495 .625

KI -1.179 1.139 -.211 -1.036 .309 .765 1.307

KINST -.165 .560 -.054 -.295 .770 .928 1.078

DA -.151 .559 -.048 -.270 .789 .984 1.016

LNIOS .139 .076 .365 1.833 .077 .799 1.252

a. Dependent Variable: Absut



Uji F

ANOVAb

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression .995 4 .249 .897 .479a

Residual 7.764 28 .277

Total 8.759 32

a. Predictors: (Constant), LNIOS, DA, KINST, KI

b. Dependent Variable: Absut
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