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ABSTRAK 

 
Penelitian ini menguji pengaruh board size pada nilai perusahaan dengan manajemen laba 

sebagai variabel intervening. Data penelitian dikumpulkan dari seluruh perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2012 - 2015 sejumlah 

150 perusahaan. Sampel diperoleh dengan menggunakan metode stratified random sampling 

dan menghasilkan sampel sejumlah 84 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah path anlysis. Berdasarkan hasil pengujian empiris dan 

pembahasan dapat disimpulkan bahwa variabel board size, dewan direksi, dewan komisaris 

independen dan dewan komisaris non independen berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

Variabel board size dan dewan direksi berpengaruh positif pada manajemen laba. Sedangkan, 

variabel dewan komisaris independen dan dewan komisaris non independen berpengaruh 

negatif pada manajemen laba. Variabel manajemen laba berpengaruh negatif pada nilai 

perusahaan dan hasil pengujian mediasi menunjukkan bahwa manajemen laba tidak mampu 

memediasi hubungan board size dengan nilai perusahaan. 

 

Kata kunci:  board size, nilai perusahaan, manajemen laba 

 

ABSTRACT 

 
This study aims to examined the effect of board size on firm value by using earnings 

management as an intervening variable. Data were collected from 150 manufacturing 

companies listed in Indonesia Stock Exchange in the period 2012 – 2015. 84 samples were 

selected using stratified random sampling method. Data analysis techniques used in this 

study was the path anlysis. Based on empirical test results can be concluded that board size, 

board of directors, board of independent commissioner, and board of non independent 

commissioner has positive effect on firm value. Variable of board size and board of directors 

has positive effect on earnings management. Meanwhile, board of independent commissioner 

and board of non independent commissioner has negative effect on earnings management. 

Variable earnings management negatively affect firm value and the mediation test results 

show that earnings management is not able to mediate the association between board size 

with the firm value. 

 

Keywords:  board size, firm value, earnings management 
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PENDAHULUAN 

Salah satu tujuan perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan 

yang tercermin pada nilai pasar saham perusahaan. Nilai pasar saham yang semakin 

tinggi menunjukkan semakin meningkatnya nilai perusahaan. Hal ini digunakan 

sebagai pengukur keberhasilan perusahaan karena dengan tingginya nilai 

perusahaan berarti kemakmuran pemegang saham perusahaan juga semakin tinggi 

(Martono, 2010). Salah satu tujuan perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin pada nilai pasar saham perusahaan. Nilai pasar saham 

yang semakin tinggi menunjukkan semakin meningkatnya nilai perusahaan. Hal ini 

digunakan sebagai pengukur keberhasilan perusahaan karena dengan tingginya 

nilai perusahaan berarti kemakmuran pemegang saham perusahaan juga semakin 

tinggi (Martono, 2010). 

 Pasar modal Indonesia yang didalamnya mayoritas perusahaan manufaktur 

dikategorikan sebagai pasar modal yang sedang tumbuh memiliki kontribusi besar 

dalam ekonomi Indonesia. Pada umumnya perusahaan yang berjalan dengan baik 

memiliki rasio Price to Book Value (PBV) di atas satu, yang menunjukkan bahwa 

nilai pasar saham lebih besar daripada nilai bukunya. Semakin tingginya nilai PBV 

menunjukkan semakin tingginya perusahaan dinilai oleh investor (Wardjono, 

2010). Namun, pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

masih ada beberapa perusahaan yang memiliki rasio PBV dibawah satu. Rasio PBV 

digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan dan rasio ini juga 

digunakan untuk mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen 

dan organisasi sebagai perusahaan yang terus tumbuh. Rasio PBV yang semakin 

tinggi menunjukkan bahwa semakin berhasil perusahaan 
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menciptakan nilai bagi pemegang saham. Nilai buku menjadi ukuran rasional untuk 

menilai perusahaan. Oleh sebab itu, rasio PBV dapat digunakan untuk semua jenis 

perusahaan (Reilly, 2000). 

Proses pengambilan keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan keputusan 

investasi dilakukan oleh manajemen baik pada organisasi publik atau bisnis 

menggunakan konsep tata kelola perusahaan. Tata kelola perusahaan diterapkan 

secara formal di Indonesia dengan diterbitkannya “Pedoman umum Good 

Corporate Governance” oleh Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG). 

Corporate Governance memiliki struktur yang merupakan gambaran dan berguna 

dalam menentukan arahan strategis, kinerja sistematis dan pengawasan kinerja 

perusahaan. Struktur didefinisikan sebagai satu cara bagaimana aktivitas dalam 

organisasi dibagi, diorganisir dan dikoordinasi (Stoner et al., 1996). Model struktur 

internal corporate governance secara umum terbagi menjadi 2 (dua), yaitu The 

Anglo-American System dan The Continental Europe System. Anglo-American 

System atau Single-board System tidak memisahkan keanggotaan dewan komisaris 

dan dewan direksi. Sehingga kedua dewan tersebut sama-sama disebut sebagai 

board of directors. Anglo-American System memiliki struktur pemerintahan yang 

terdiri dari executive managers yang dipimpin oleh CEO, Board of Directors 

(executive directors non-executive directors, dan RUPS (Rapat Umum Pemegang 

Saham). 

Pada two-board system, dewan direksi dan dewan komisaris memiliki 

tanggung jawab dan wewenang yang jelas sesuai dengan fungsinya masing-masing 

yang terangkum pada peraturan perundang-undangan yang berlaku. Two-board 

system diterapkan pada kepengurusan Perseroan Terbatas di Indonesia. Namun 
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terdapat perbedaan antara two-board system yang diterapkan di Indonesia dengan 

The Continental Europe System. Perseroan Terbatas di Indonesia menempatkan 

wewenang pengangkatan dan pemberhentian direksi berada di tangan RUPS. 

Kesejajaran antara kedudukan dewan direksi dan dewan komisaris pada 

kepengurusan Perseroan Terbatas di Indonesia diatur dalam Undang-Undang No. 

40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. 

Pada two-board system, kegiatan operasional perusahaan merupakan 

tanggung jawab direksi sedangkan komisaris bertindak sebagai pengawas 

perusahaan. Konflik kepentingan juga kerap terjadi pada keduanya walaupun kedua 

dewan ini memiliki tanggung jawab penuh pada keberlangsungan perusahaan yang 

sesuai dengan tujuan dari perusahaan itu sendiri. Dewan komisaris memiliki posisi 

hukum yang lebih kuat dari dewan direksi. Namun, dewan komisaris cenderung 

memiliki akses yang sangat minim terhadap informasi perusahaan. Oleh karena itu, 

instrumen laporan keuangan digunakan sebagai solusi dalam konflik kepentingan 

antara keduanya. 

Laporan keuangan digunakan sebagai tujuan untuk menilai kinerja dari 

dewan direksi. Laporan keuangan dimanipulasi dengan menggunakan metode 

khusus oleh dewan direksi yang biasa disebut dengan earnings management. 

Praktik earnings management bukan praktik berbahaya melainkan hal ini dilakukan 

berdasarkan pada keyakinan bahwa dewan direksi harus menyajikan laporan 

keuangan yang baik dengan catatan yang baik pula di setiap periodenya (Nugroho, 

2011). Selain itu, praktik manajemen laba bisa terjadi karena investor itu sendiri 

dengan cara menambahkan modalnya kepada suatu perusahaan apabila kinerja 

perusahaan itu bagus yang ditunjukkan dengan laporan keuangan. Indikator laba 
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dinilai sangat penting oleh investor sehingga dapat memicu terjadinya manajemen 

laba oleh dewan direksi. 

Kinerja perusahaan dinilai melalui laporan keuangan perusahaan sehingga  

dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Adanya perbedaan kepentingan atau 

pemisahan peran antara pengelola/manajemen perusahaan (agent) dengan 

pemegang saham (principal) merupakan pemicu dari masalah keagenan yang 

ditimbulkan oleh manajemen laba (Herawaty, 2009). Teori yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah agency theory. Agency theory atau teori keagenan adalah 

sebuah kontrak antara pemilik (principal) dengan manajer (agent). Perspektif 

agency theory juga digunakan sebagai dasar untuk memahami corporate 

governance.  

Perusahaan manufaktur di Indonesia cenderung memiliki anggota dewan 

yang relatif besar yaitu lebih dari 7 orang. Besarnya anggota dewan pada 

perusahaan manufaktur di Indonesia akan berindikasi pada rawan terjadinya 

asimetri informasi diantara dewan direksi dengan dewan komisaris. Berdasarkan 

pemikiran tersebut, penting untuk memasukkan variabel intervening yaitu 

manajemen laba pada penelitian ini dan melihat pengaruh yang dihasilkan dari 

digunakannya variabel manajemen laba ini sebagai variabel perantara. Penelitian 

ini menggunakan Discretionary Accruals (DA) sebagai proksi dari earnings 

management karena DA merupakan akrual yang dapat diatur oleh seorang manajer 

dan akan berakibat dalam pengelolaan laba suatu perusahaan. Pengukuran DA 

dilakukan dengan menggunakan modified jones model. Manajemen laba dapat 

dieliminasi tidak hanya dengan dewan komisaris tetapi keberadaan komite audit 

juga dapat membantu mengeliminasi terjadinya earnings management. Manajemen 
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laba merupakan masalah keagenan yang terjadi pada dewan komisaris dan dewan 

direksi yang dapat diminimalisasi dengan pengurangan perataan pendapatan, 

penekanan biaya keagenan, efisiensi arus kas perusahaan, atau perbaikan kinerja 

perusahaan (Ghosh, 2010). 

Praktik manajemen laba dalam suatu perusahaan juga dapat terjadi karena 

laba yang dihasilkan perusahaan selama tahun berjalan. Laba atau profitabilitas 

merupakan suatu indikator kinerja manajemen dalam mengelola kekayaan 

perusahaan yang ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan perusahaan. Biasanya 

manajemen laba dilakukan oleh manajer untuk memanipulasi komponen laba rugi 

yang dilaporkan perusahaan (Sudarmadji dkk., 2007). Rasio profitabilitas 

menunjukkan bahwa seberapa besar kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan bagi perusahaan (Hidayati, 2010). Rasio profitabilitas pada penelitian 

ini diproksikan dengan menggunakan Return on Equity (ROE). ROE yang tinggi 

mengakibatkan tingginya harga saham sehingga membawa keberhasilan bagi 

perusahaan. Selain itu, angka ROE yang tinggi juga mampu membuat perusahaan 

menjadi lebih berkembang, mampu menarik dana baru, menciptakan kondisi pasar 

yang sesuai, hingga memberikan laba yang lebih besar bagi perusahaan (Walsh, 

1996). Selain ROE, usia perusahaan juga memiliki dampak pada nilai perusahaan. 

Perusahaan yang telah lama berdiri mengalami pertumbuhan yang lambat sehingga 

investor tidak tertarik berinvestasi dan membuat nilai perusahaan menurun 

(Hariyanto, 2014). 

Nilai perusahaan juga akan meningkat jika hutang digunakan secara efektif 

dan efisien. Namun, apabila penggunaan hutang digunakan sebagai alasan untuk 

menarik kreditur maka praktik manajemen laba di dalam perusahaan tidak dapat 
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dihindari. Struktur pendanaan diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) yang 

menunjukkan seberapa besar aset yang dimiliki perusahaan yang dibiayai dengan 

hutang. DER menunjukkan risiko yang dihadapi perusahaan. Ketidakpastian 

peningkatan laba masa depan disebabkan apabila semakin besar risiko yang 

dihadapi perusahaan. Keuntungan yang mungkin bisa diperoleh investor dapat 

diprediksi melalui hutang. Hal ini menunjukkan bahwa rasio hutang memiliki 

hubungan dengan return perusahaan (Foster, 1986). Selain itu, keberadaan hutang 

juga mampu mempengaruhi manajemen untuk melakukan manajemen laba. Agency 

theory menyebutkan bahwa semakin dekat perusahaan dengan pelanggaran 

perjanjian utang yang berbasis akuntansi maka lebih memungkinkan manajer 

perusahaan untuk memilih prosedur akuntansi yang memindahkan laba yang 

dilaporkan dari periode masa datang ke periode saat ini (Watts and Zimmerman, 

1986). 

Penelitian ini menggunakan objek perusahaan manufaktur dengan rentang 

waktu penelitian selama empat tahun (2012 – 2015). Alasan digunakannya rentang 

waktu penelitian tersebut agar didapatkan data terbaru sehingga hasil penelitian 

yang dihasilkan akan menjadi lebih relevan dan sesuai dengan keadaan saat ini. 

Perusahaan manufaktur merupakan cerminan pasar modal secara keseluruhan dan 

terdiri dari berbagai sub sektor industri. Selain itu, kasus yang melibatkan 

perusahaan manufaktur lebih banyak mendominasi dibandingkan dengan 

perusahaan lainnya. Perusahaan manufaktur menjual produknya dimulai dari proses 

produksi hingga menjadi produk jadi yang bisa dijual. Hal ini tentu saja akan 

membutuhkan dana jangka panjang untuk membiayai operasional perusahaan salah 
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satunya adalah dengan investasi saham oleh para investor yang dilihat dari nilai 

perusahaan (Hermansyah, 2012). 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris pengaruh board 

size yang diproksikan dengan dengan dewan direksi, dewan komisaris independen 

dan dewan komisaris non independen pada nilai perusahaan dengan manajemen 

laba sebagai variabel intervening. Kemampuan individu (baik agent maupun 

principal) dalam mengevaluasi lingkungan dimana keputusan harus diambil dan 

kemampuan untuk mengevaluasi hasil dari keputusan yang telah diambil guna 

mempermudah pengalokasian hasil antara agent dan principal sesuai dengan 

kontrak kerja diharapkan meningkat melalui penelitian ini. Penelitian ini juga dapat 

dijadikan dasar pertimbangan dalam membuat keputusan investasi pada perusahaan 

yang terdaftar di BEI dan sebagai bahan masukan dalam upaya meningkatkan nilai 

perusahaan terhadap board size dan manajemen laba. 

Pada penelitian ini, board size (ukuran dewan) terdiri dari dewan direksi, 

dewan komisaris independen dan dewan komisaris non independen. Dewan direksi 

bertugas untuk menjalankan manajemen perusahaan. Oleh karena itu, keberadaan 

dewan direksi penting untuk keberlangsungan perusahaan demi meningkatkan nilai 

perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh keberadaan 

dewan komisaris independen. Jumlah dewan komisaris independen yang besar 

dapat meningkatkan kontrol pada perusahaan sehingga meningkatkan kepercayaan 

investor. Pengaruh board size pada nilai perusahaan yang dilakukan oleh Sukanto 

(2015) memperoleh hasil positif antara ukuran dewan komisaris pada nilai pasar 

perusahaan. Pengaruh positif antara ukuran dewan pada nilai perusahaan juga 

diperoleh dari penelitian yang dilakukan oleh Mat Nor dan Sulong (2008). Ukuran 
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dewan yang tinggi dapat meningkatkan monitoring pada kebijakan pemerintah yang 

berpengaruh pada perusahaan, nilai dividen, dan kepemilikan asing dalam 

mengurangi agency cost, dimana hal-hal tersebut dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. 

H1: Board size berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

Isshaq et al. (2009) menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi yang besar 

digunakan oleh perusahaan sebagai alat untuk menyamakan kepentingan anggota 

dewan direksi dengan manajer. Sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan dan 

selanjutnya akan meningkatkan tingkat kepentingan manajer untuk terus 

meningkatkan nilai perusahaan. Besarnya ukuran dewan direksi pada penyesuaian 

kondisi perusahaan akan berdampak baik dalam hal meningkatkan nilai perusahaan 

karena dengan demikian direksi akan menggunakan kekuasaannya untuk 

menekankan ke manajerial (Chaganti, 1985).  

H1a: Jumlah dewan direksi berpengaruh positif pada nilai perusahaan 

Choi et al. (2007) menemukan bahwa pengaruh direktur independen pada 

kinerja perusahaan adalah positif. Choi et al. (2007) juga menemukan hubungan 

negatif antara proporsi direktur independen pada transaksi dengan pihak terkait dan 

dewan. Selain itu, Dahya et al. (2007) melakukan analisis pada 799 perusahaan di 

22 negara menemukan bahwa hubungan positif dari proporsi direktur independen 

pada kinerja perusahaan di hadapan pemegang saham dominan dan negara-negara 

dengan lemahnya perlindungan hak pemegang saham. Hasil sebaliknya diperoleh 

oleh Trisnantari (2010) yang menyatakan bahwa corporate governance yang 

diproksikan dengan kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, jumlah 
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anggota komite audit, dan proporsi dewan komisaris independen berpengaruh 

positif pada kinerja perusahaan. 

H1b: Jumlah dewan komisaris independen berpengaruh positif pada nilai 

perusahaan 

 

Efektivitas corporate board yang semakin tinggi disebabkan oleh semakin 

besarnya jumlah dewan komisaris sehingga berdampak pada meningkatnya kinerja 

perusahaan (Banhart dan Rosenstein, 1998). Servis dan kontrol yang dilakukan oleh 

dewan komisaris dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Sehingga disimpulkan 

bahwa jumlah dewan komisaris berhubungan positif pada nilai perusahaan 

(Kusumawati dan Riyanti, 2005). Jumlah dewan komisaris yang besar dipandang 

sebagai sarana untuk mengontrol dan memberi masukan pada perilaku oportunistik 

manajemen dan direksi (Kusumawati dan Riyanti, 2005).  

H1c: Jumlah dewan komisaris non independen berpengaruh positif pada nilai 

perusahaan 

 

Dewan komisaris pada suatu perusahaan yang didominasi oleh manajemen 

biasanya memiliki kemungkinan yang lebih besar dalam melakukan manipulasi 

laba. Kemungkinan terjadinya praktik manipulasi laba juga disebabkan oleh 

kepemilikan CEO yang merangkap sebagai Chairman of the Board (Dechow et 

al.,1996). Jumlah dewan yang besar berdampak pada meningkatnya permasalahan 

dalam hal komunikasi dan koordinasi. 

Permasalahan keagenan dari pemisahan tugas antara pengawas dan 

manajemen ditimbulkan dari meningkatnya jumlah dewan dan kemampuan dewan 

dalam mengendalikan manajemen yang semakin menurun. Permasalahan tersebut 

mengakibatkan manajemen laba yang semakin meningkat karena corporate 
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governance yang buruk sehingga mempengaruhi kinerja perusahaan. (Yermack, 

1996).  

H2: Manajemen laba memediasi pengaruh antara board size yang diproksikan 

dengan dewan direksi, dewan komisaris independen dan dewan komisaris 

non independen pada nilai perusahaan. 

 

Secara umum, dewan komisaris ditugaskan sebagai pengawas kualitas 

informasi yang ada pada laporan keuangan. Laporan keuangan atau informasi pada 

suatu perusahaan diperbolehkan untuk diakses oleh dewan komisaris. Hal ini 

penting untuk dilakukan sebab pihak manajemen memiliki kepentingan untuk 

melakukan earnings management yang berdampak pada berkurangnya 

kepercayaan investor. Dewan direksi memiliki tanggung jawab untuk 

menyampaikan informasi yang terkait dengan perusahaan kepada dewan komisaris. 

Hal ini harus dilakukan karena dewan komisaris tidak memiliki otoritas dalam 

perusahaan. Tanggung jawab dewan direksi lainnya adalah menentukan kebijakan 

yang akan dijalankan oleh perusahaan, baik dalam jangka waktu panjang maupun 

jangka pendek. Selain itu, manajemen laba mampu diatasi salah satunya dengan 

besaran ukuran dewan direksi yang merupakan salah satu komponen dari good 

corporate governance. 

H3: Board size berpengaruh negatif pada manajemen laba 

Kebijakan yang akan dijalankan oleh perusahaan baik kebijakan jangka 

panjang atau kebijakan jangka pendek merupakan salah satu peran penting dewan 

direksi. Besarnya hubungan eksternal yang efektif akan mempengaruhi 

meningkatnya kebutuhan akan dewan dalam jumlah besar (Preffer & Salancik, 

1978). Iqbal dan Fachriyah (2008) menyatakan keberadaan earnings management 

dapat ditekan dengan adanya jumlah dewan direksi yang besar.  
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H3a: Dewan direksi berpengaruh negatif pada manajemen laba 

Dewan komisaris yang merupakan puncak dari sistem pengelolaan internal 

perusahaan memiliki peran penting dalam pelaksanaan good corporate governance. 

Dewan komisaris bertugas mengawasi manajemen dalam pengelolaan perusahaan, 

menjamin pelaksanaan strategi perusahaan, serta mewajibkan terlaksananya 

akuntabilitas (Egon, 2000). 

Dewan komisaris independen merupakan pihak eksternal perusahaan yang 

tidak berkaitan langsung dengan perusahaan yang ditangani. Dewan komisaris 

independen bertugas untuk memonitoring dewan direksi perusahaan tanpa ada 

tekanan dari pihak manapun. 

Keberadaan dewan komisaris independen akan mendorong pengambilan 

keputusan untuk melakukan perubahan. Hal ini dilakukan apabila ada resistensi dari 

CEO untuk menerapkan strategi yang agresif dalam mengatasi kinerja perusahaan 

yang terus menurun (Dalton dan Daily, 1999). 

H3b: Dewan komisaris independen berpengaruh negatif pada manajemen laba. 

Keberadaan dewan komisaris dapat meminimalisasi terjadinya praktik 

manajemen laba dalam perusahaan perbankan. Jumlah personel dewan komisaris 

non independen yang lebih sedikit lebih efektif dalam menghambat terjadinya 

masalah keagenan sehingga dapat menekan terjadinya praktik manajemen laba 

(Nasution dan Setiawan, 2007). Nasution dan Setiawan (2007) juga menyatakan 

bahwa munculnya masalah keagenan akan berdampak pada berkurangnya 

pengawasan dewan komisaris independen pada pihak manajemen untuk melakukan 

manajemen laba.  

H3c: Dewan komisaris non independen berpengaruh negatif pada manajemen 

laba. 
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Praktik manajemen laba adalah mengenai pilihan kebijakan akuntansi yang 

digunakan dalam penyusunan laporan keuangan. Praktik ini bukannlah hal yang 

buruk apabila dilakukan masih dalam batasan prinsip-prinsip akuntansi untuk 

memperoleh tingkat pendapatan yang diinginkan. Informasi dalam laporan 

keuangan akan mempengaruhi nilai perusahaan karena laporan keuangan seringkali 

dijadikan dasar untuk penilaian kinerja perusahaan. Informasi dalam laporan 

keuangan yang sering digunakan salah satunya adalah informasi laba. Hal ini 

dikarenakan informasi laba pada laporan keuangan memiliki nilai prediktif. 

H4: Manajemen laba berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitianxinixdilakukanxpadaxperusahaanxmanufakturxyang terdaftar di 

BursaxEfekxIndonesia tahun 2012 – 2015 denganxmengaksesxwww.idx.co.id. 

Populasi penelitianxini adalah perusahaanxmanufakturxyangxterdaftar di Bursa 

EfekxIndonesiaxtahunx2012-2015 dengan melakukan akses pada website 

www.idx.co.id sehingga diperoleh populasi berjumlah 150 perusahaan. Adapun 

teknik pengambilanxsampel yang digunakan adalah probability sampling jenis 

stratifiedxrandomxsampling. Probabilityxsampling adalah teknikxpengambilan 

sampelxyang memberikanxpeluang yang samaxbagi setiapxunsur (anggota) 

populasixuntukxdipilih menjadi anggotaxsampel. Stratifiedxrandomxsampling 

adalah sampelxyang ditarikxdengan memisahkanxelemen-elemenxpopulasi dalam 

kelompok-kelompok yangxtidak overlappingxyang disebut strata, danxkemudian 

memilihxsebuah sampelxsecara randomxdari tiapxstratum (Nazir,x2011:291). 

Sampel diperoleh secara random dengan teknik undian sehinggaxsetiap anggota 

http://www.idx.co.id/
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populasixmemiliki peluang yang sama untuk menjadi sampelxpenelitian. 

Berdasarkan jumlahxpopulasi tersebut dengan tingkatxkelonggaran ketidaktelitian 

sebesarx5%, maka dengan menggunakan rumusxSlovin diperoleh sampelx sebesar: 

x 

n =x 
150x

1x+x150 (0,05)2x
=  

150

1,375
= 109,09 = 109 .....................................  (Tabel 1) 

Berdasarkanxhasil perhitungan menggunakan rumus slovin, diperoleh sampel 

berjumlah 109 perusahaan. Namun sebanyak 25 perusahaan manufaktur 

dikeluarkan dari sampel karena menggunakan kurs dollar dalam laporan 

keuangannya sehingga sampel yang memenuhi syarat untuk digunakanxdalam 

penelitianxadalahxsebanyakx84xperusahaan (Tabel 2). X 

 Penelitianxini menggunakanxvariabel dependen, variabelxindependen, 

variabel intervening dan variabelxkontrol. Variabelxdependen yangxdigunakan 

adalahxnilai perusahaanxdan diukurxdengan menggunakan Pricexto BookxValue 

(PBV) yang merupakan rasioxantara hargaxperlembar saham denganxnilaixbuku 

perlembarxsaham pada perusahaanxmanufakturxdi BEI. Variabel independen yang 

digunakan adalah boardxsize dan diukurxdengan dengan menggunakanxtotal 

jumlahxpersonel dalam dewanxkomisaris ditambahxdengan jumlahxpersonel dari 

dewanxdireksi dalam suatuxperusahaan. Informasi mengenai jumlahxdewan 

komisarisXdan jumlah dari dewanXdireksi diperolehXdari LaporanXTahunan 

perusahaan. Penelitian ini juga menggunakan variabel intervening yaitu manajemen 

laba. ManajemenXlaba diukurXdengan menggunakanXproksi 

discretionaryXaccruals dan dihitung denganXmenggunakan ModifiedXJones 

Model. 
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Tabel 1. 

Metode Pengambilan Sampel dengan Rumus Slovin 

Nama Perusahaan 

 

Rumus 

 

Pengambilan 

Sampel 

Basic Industry and Chemicals 
  

1. Cement 5

150
X 109 = 3,63 3* 

2. Ceramics, Glass, Porcelain 6

150
X 109 = 4,36 5 

3. Metal and Allied Products 16

150
X 109 = 11,63 13 

4. Chemicals 10

150
X 109 = 7,27 7 

5. Plastic and Packaging 13

150
X 109 = 9,45 9 

6. Animal Feed 4

150
X 109 = 2,91 3 

7. Wood Industries 2

150
X 109 = 1,45 2 

8. Pulp and Paper 10

150
X 109 = 7,26 7 

9. Miscellaneous Industry 1

150
X 109 = 0,73 1 

10. Machinery and Heavy Equipment 1

150
X 109 = 0,73 

 

0* 

11. Automotive and Components 13

150
X 109 = 9,45 

 

9 

12. Textile, Garment 20

150
X 109 = 14,53 15 

13. Footwear 2

150
X 109 = 1,45 1 

 

14. Cable 6

150
X 109 = 4,36 

 

4 

15. Electronics 1

150
X 109 = 0,73 1 

Consumer and Good Industry 
  

16. Food and Beverages  16

150
X 109 = 11,63 

 

12 

17. Tobacco Manufactures 4

150
X 109 = 2,91 3 

18. Pharmaceuticals 10

150
X 109 = 7,27 

 

8 

19. Cosmetics and Household 6

150
X 109 = 4,36 4 

20. Houseware 4

150
X 109 = 2,91 2* 

 
JumlahxSampel  

 
109 

Sumber: xdata diolahx(2017) x 
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Tabel 2.x 

Metode Penentuan Jumlah Sampel Akhir 

 
Sampel Perusahaan awal 109 perusahaan manufaktur 

(-) Perusahaan yang menggunakan dollar 

dalam laporan keuangannya 

  25 perusahaan manufaktur 

Total sampel akhir   84 perusahaan manufaktur 

Sumber: data diolah (2017) 

 

Penelitian yang dihasilkan oleh Dechowxet al. (1995)xmenyatakan bahwa 

versi modifikasi yang dikembangkan oleh Jones (1991) menunjukkan keakuratan 

yang lebih baik dalam mendeteksi manajemen laba.xSelainxitu, penelitian inixjuga 

menggunakanxvariabel kontrol yaitu struktur pendanaan, profitabilitas, usia 

perusahaan dan komite audit. Variabelxkontrol digunakanxdengan tujuan agar 

pengaruh xariabel bebas pada variabelxterikat tidakxdipengaruhi olehxfaktor luar 

yangxtidakxditeliti. Strukturxpendanaan diukurxdengan menggunakanxDebt 

ToxEquityxRatio (DER) xyang merupakan perbandingan totalxutangxperusahaan 

dengan total ekuitas perusahaanxpada perusahaan manufaktur di BEI (Kusumajaya, 

2011). Profitabilitasxdiukur dengan menggunakanxReturnxon Equity (ROE). 

ROExdigunakanxuntuk mengukur kemampuanxperusahaan memperolehxlaba 

yang tersediaxbagi pemegangxsaham perusahaan (Sartono, 2001). 

Usiaxperusahaan diukurxberdasarkan selisihxantara tanggalxperiode 

pengamatanxdengan tanggalxpendirian perusahaan yangxterdaftarxdixBursaxEfek 

Indonesia. Sedangkan, Komite audit diukur dengan melihat jumlahxpersonel 

dalamxkomitexaudit padaxsuatu perusahaanxyang diperolehxdarixLaporan 

Tahunanxperusahaan. 

Data dianalisis dengan menggunakan statistik deskriptif, analisis jalur, uji 

sobel, uji asumsi klasik dan pengujian hipotesis. Modelxanalisisxjalur digunakan 
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untukxmenguji pengaruhxvariabel intervening. Variabelxinterveningxmerupakan 

variabelxantara atauxmediating, fungsinyaxmemediasi antara variabel independen 

dengan variabelxdependen. Suatuxvariabel disebutxvariabel interveningxjika 

variabelxtersebut ikut mempengaruhixhubungan antaraxvariabelxindependenxdan 

variabelx dependen. Pengujian hipotesis mediasi dapat dilakukanxdengan 

prosedurxyang dikembangkanxolehxSobel (1982) xdan dikenal dengan UjixSobel 

(SobelxTest) (Baron dan Kenny, 1986). UjiXSobel dilakukan denganXcara 

menguji kekuatanXpengaruh tidakXlangsungXvariabel (X) ke variabelX(Y) 

melaluiXvariabel (M). PengaruhXtidak langsungXX ke Y melaluiXM dihitung 

denganXcara mengalikan jalurXX→M (a) dengan jalurXM→Y (b) atauXab. Jadi 

koefisienXab = (c – c’), di manaXc adalah pengaruhXX terhadapXY tanpa 

mengontrolXM, sedangkanXc’ adalah koefisienXpengaruh X terhadapXY setelah 

mengontrolXM. Standard error koefisienXa dan b ditulis denganXSa dan Sb, 

besarnyaXstandard error pengaruhXtidak langsung (indirect effect) SabXdihitung 

dengan rumus sebagaiXberikut:  

SabX=X√𝑏2𝑠𝑎2 + 𝑎2𝑠𝑏2  + 𝑠𝑎2𝑠𝑏2X  

Untuk mengujiXsignifikansi pengaruhXtidak langsung, maka perluXmenghitung 

nilaiXtXdariXkoefisienXabXdenganXrumusXsebagaiXberikut : 

  

Nilai txhitung ini dibandingkanxdengan nilai txTabelxyaitu ≥x1,96. Jikaxnilai t 

hitungxlebih besar darixnilai t Tabelxmaka dapat disimpulkanxterjadi pengaruh 

langsungx(Ghozali, 2012). 

Pengujianxregresi linierxberganda dan analisis jalur dapatxdilakukan 

setelahxmodel dari penelitianxmemenuhi syarat untukxlolos dari ujixasumsi klasik. 
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Analisis jalur adalahXperluasan dari regresi linier berganda sehingga penting untuk 

dilakukan pengujian asumsi klasik terlebih dahulu sebelum dilanjutkan ke analisis 

jalur. Asumsi klasikXadalah suatu pengujianxhipotesis yang digunakanxdalam 

suatu penelitian yang menunjukkan bahwaxmodel regresi tersebutxlayak atau tidak 

untuk dilakukanxke pengujian selanjutnyax(Ghozali, 2006). Syarat-syaratxyang 

harus dipenuhixadalah residualxdata yang diteliti harus terdistribusikanxsecara 

normal, tidak mengandungxmultikoliniaritas, autokorelasi danxheteroskedastisitas. 

Hipotesis penelitian ini diuji dengan pengujian satu sisi. Dengan demikian, 

output regresi yang dihasilkan oleh software statistik tersebut harus disesuaikan 

berdasarkan Tabel 3. 

Tabel 3. 

Pengujian Hipotesis 

 
Pengujian Hipotesis Tanda Koefisien Regresi Variabel 

(+) (-) 

Uji sisi kanan P-Value*x=x
𝑃−𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

2
 P-Value*x=x1-[

𝑃−𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

2
] 

Uji sisi kiri P-Value*x=x1-[
𝑃−𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

2
]x P-Value*x=x

𝑃−𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

2
x 

Sumber: Studenmund (2006)

 

HASILxDANxPEMBAHASAN 

 Statistikxdeskriptif mengenai variabel boardxsize, dewanxdireksi, dewan 

komisarisxindependen, dewan komisarisxnonxindependen, manajemen laba dan 

nilai perusahaan pada perusahaan sampel dijelaskan pada Tabel 4. Sedangkan 

Statistik deskriptif mengenai variabel kontrol penelitian pada perusahaan sampel 

dapat dijelaskan padaxTabel 5. 
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Tabelx4. 

StatistikxDeskriptif VariabelxPenelitian PerusahaanxSampel 

 
 

Board 

Size 

Dewan

Direksi 

Dewan 

Komisaris 

Independen 

Dewan 

Komisaris 

Non 

independen 

Manajemen 

Laba 

Nilai 

Perusahaan 

Mean 9,08 4,98 1,70 2,40 0,0004 2,73 

Max 23 15 4 8 139,45 58,48 

Min 4 2 1 0 -23,51 -108,76 

Std. Dev. 4,07 2,64 0,87 1,26 10,34 9,34 

Obs. 336 
336 336 336 336 

336 

Sumber: xdataxdiolah (2017) 

 

 

 

Tabel 5.x 

StatistikxDeskriptifxVariabel Kontrol PenelitianxPerusahaan Sampel 

 
 

Struktur 

Pendanaan 
Profitabilitas Usia Perusahaan Komite Audit 

Mean 1,17 11,34 37,75 3,07 

Max 70,83 207,09 115 5 

Min -31,04 -295,92 3 1 

Std. Dev. 5,27 38,66 19,32 0,46 

Obs. 336 336 336 336 

Sumber: data diolah (2017) 
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Tabel 6. 

Hasil Uji Normalitas, Multikolinieritas, Autokorelasi, dan 

Heteroskedastisitas 

 
Uraian Normalitas Multikolinieritas Autokorelasi Heteroskedastisitas 

P Value VIF Durbin Watson Sig. 

X (BZ) → Y (NP) 0,000 1,163 1,918 0,752 

X1 (DD), X2 (DKI), X3 

(DKNI) → Y (NP) 

0,000 DD (1,687), DKI 

(1,981), DKNI 

(1,545) 

1,965 DD (0,890), DKI 

(0,477), DKNI (0,064) 

X (BZ) → M (MAN) 0,000 1,163 1,950 0,075 

X1 (DD), X2 (DKI), X3 

(DKNI) → M (MAN) 

0,000 DD (1,687), DKI 

(1,981), DKNI 

(1,545) 

1,966 DD (0,466), DKI 

(0,083), DKNI (0,615) 

M (MAN) → Y (NP) 0,000 1,036 1,968 0,454 

Sumber: data diolah (2017) 

Keterangan: BZ: Board Size. NP: Nilai Perusahaan. DD: DewanxDireksi. DKI: Dewan KomisarisxIndependen. 

DKNI: DewanxKomisarisxNonxIndependen. MAN: Manajemen Laba. 

 

 

Tabel 6 pada kolom normalitas menunjukkanxbahwa nilaixP – Value 

sebesarx0,000 lebihxkecil darixlevel ofxsignificance x=x0,05, sehinggaxresidual 

dinyatakan tidak berdistribusi normal tetapi residual model ini dapat dikatakan 

mendekati distribusi karena jumlah observasi yang dilakukan lebih dari 30 

(Studenmund, 2006). Nilai multikolinieritas pada Tabel 6 menunjukkan bahwa nilai 

VIFxlebih kecilxdarix10. Olehxkarenaxitu, disimpulkan bahwaxtidakxterjadi 

multikolinieritasxpada penelitian ini. xHasil ujixautokorelasi pada pengaruh board 

size pada nilai perusahaan dapat dilihat bahwa nilai durbinxwatsonxsebesar 1,918 

denganxnilaixdL =x1,77 danxdu =x1,86 (1,77 < 1,918 < 4-du (2,14)), Hasil uji 

autokorelasi pada pengaruh dewanxdireksi, dewanxkomisaris independen, dan 

dewan komisarisxnonxindependen pada nilai perusahaan dapatxdilihat bahwaxnilai 

durbinxwatson sebesar 1,965 denganxnilai dL = 1,78xdan dux= 1,86 (1,78 < 1,965 < 

4-du (2,14)), Hasil uji autokorelasi pada pengaruh board size pada manajemen laba 
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dapat dilihat bahwa nilaixdurbinxwatson sebesarx1,950 dengan nilaixdL = 1,77 dan 

dux=x1,86 (1,77 < 1,950 < 4-du (2,14)), Hasil uji autokorelasi pada pengaruh 

dewanxdireksi, dewanxkomisarisxindependen, dan dewanxkomisaris non 

independenxpada manajemen laba dapat dilihat bahwa nilai durbinxwatson sebesar 

1,966xdengan nilai dLx= 1,77 dan du =x1,86 (1,77 < 1,966 < 4-du (2,14)) dan hasil 

uji autokorelasi pada pengaruh manajemen laba pada nilai perusahaan dapat dilihat 

bahwa nilai durbinxwatson sebesar 1,968xdengan nilai dLx= 1,77 dan du =x1,86 

(1,77 < 1,968 < 4-du (2,14)). Denganxdemikian dxstatistik beradaxpada daerah 

tidakxada autokorelasixatau model regresixyang dibuat tidakxmengandung gejalax 

autokorelasi, sehingga layakx dipakai untukx memprediksi. Nilai yang dihasilkan 

dari ujixheteroskedastisitas menunjukkan bahwaxnilaixsignifikansi lebih besar 

darix0,05. Denganxdemikian dapat disimpulkanxbahwa tidak terjadi 

masalahxheteroskedastisitas padaxmodelxregresi. 

Hasil pengujian hipotesis pengaruh board size pada nilaixperusahaan dengan 

manajemenxlaba sebagai variabelxintervening disajikan pada Tabelx7. Tabel 7 

menunjukkan bahwa boardXsize berpengaruhXpositif pada nilai perusahaanx 

dengan koefisienx regresi sebesarx0,412 dan signifikansix P-Value sebesarx0,000. 

Ini berarti bahwaxsemakin besar boardxsize yang terdirixdari dewan direksi,Xdewan 

komisarisxindependen dan dewan komisaris non independenxmaka 

nilaixperusahaan juga akan semakin tinggi secara signifikan. Hal inixberarti 

pertambahan 1x(satu) orang anggotaxdewan pada boardxsize, baik itu pada 

dewanxdireksi, dewanxkomisarisxindependen dan dewanxkomisaris non 

independenxdapat meningkatkanXefektivitas pengambilanXkeputusan. Selain itu, 
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waktuXyang digunakan dalamXpengambilan keputusan dapatxlebih efisienxdan 

keputusan yangXdiambil memiliki kualitasxyang lebih baikxsehingga dapat 

menarikxinvestor baru dan menyebabkanxmeningkatnya nilaixperusahaan. 

 

Tabel 7.x 

HasilxPengujian Hipotesisx 

 

Hipotesis Uraian 
Koefisien 

Regresi 

Standar Error 

Koefisien 

Regresi 

T - 

Statistik 
P Value Keterangan 

H1 X (BZ) → Y (NP) 0,412 0,015 - 0,000 Didukungx 

H1a X1 (DD) → Y (NP) 0,022 0,022 - 0,000 Didukungx 

H1b X2 (DKI) → Y (NP) 0,553 0,553 - 0,000 Didukungx 

H1c X3 (DKNI) → Y (NP) 0,047 0,047 - 0,0035 Didukungx 

H2 X (BZ) → M (MAN) → Y 

(NP) 

- 0,0019 1,031 < 

1,96 

- Tidakxx 

didukungxx 

H2 X1(DD) → M (MAN) → Y 

(NP)  

- 0,018 -0,4044 < 

1,96 

- Tidakxx 

didukungxx 

H2 X2 (DKI) → M (MAN) → Y 

(NP)   

- 0,072 -1,295 < 

1,96 

- Tidakxx 

didukungxx 

H2 X3 (DKNI) → M (MAN) → 

Y (NP)   

- 0,038 0,686 < 

1,96 

- Tidakxx 

didukungxx 

H3 X (BZ) →  M (MAN) 0,148 0,148 - 0,91 Tidakxx 

didukungxx 

H3a X1 (DD) → M (MAN) 4,087 0,274  
0,324 

Tidakxx 

didukungxx 

H3b X2 (DKI) → M (MAN) 4,087 0,900  0,039 Didukungx 

H3c X3 (DKNI) → M (MAN) 4,087 
0,551 

 
0,213 

Tidakxx 

didukungxx 

H4 M (MAN) → Y (NP)      

Sumber: data diolah (2017) 

Keterangan: BZ: Board Size. NP: Nilai Perusahaan. DD: DewanxDireksi. DKI: 

DewanxKomisarisxIndependen. DKNI: Dewanx Komisarisx Nonx Independen. MAN: Manajemen 

Laba. 

 

Dewan direksi berpengaruhxpositif pada nilai perusahaan dengan koefisien 

regresixsebesar 0,022 danxnilai P-Valuexsebesar 0,000. Hal inixmenunjukkan 

bahwaxsemakinxbanyak personel dalam dewanxdireksi maka nilai perusahaan juga 

akan ikut meningkat. Hal ini berartixpenambahan 1 (satu) personel dalam dewan 

direksixakan menyebabkan pengambilanxkeputusan dalam suatux perusahaan 

menjadi efektif. Banyaknyaxanggota pada dewanxdireksi tentu akan terdapat 
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pemikiranxdan saran-saranxyang banyak pula sehinggax dapat dengan mudah untuk 

mengambil keputusan. 

Dewan komisaris independen berpengaruhxpositif pada nilaixperusahaan 

denganxkoefisien regresixsebesar 0,553xdan nilai P-Valuexsebesar 0,000. Ini 

berartixbahwa semakinxbesar jumlahxpersonel dewanx komisaris independen 

dalamxsuatu perusahaanxmaka nilai perusahaan jugaxakan meningkat. Hal ini 

berarti keberadaan dewan komisaris independen sangat mempengaruhi nilai 

perusahaan dilihat dari tingkat signifikansi yang dihasilkan. Penambahan satu 

anggota dewan komisaris independen pada suatu perusahaan berarti semakin 

bertambahnya pengawasan yang dilakukan pihak eksternal sehingga pasar 

merespon positif dan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

Dewan komisaris non independen berpengaruhxpositif pada nilaixperusahaan 

denganxkoefisien regresi sebesarx0,047 danxnilai P-Valuexsebesar 0,0035. Halxini 

menunjukkanxbahwa semakin banyakxpersonel dalam suatu dewanxkomisaris non 

independenxmaka akan meningkatkanxnilai perusahaan. xHal inixberarti supervisi 

padaxperusahaan yang ada di Indonesiaxmasih dianggap perlu sehingga dengan 

penambahan satu orang personel dewan komisaris non independen akan direspon 

positifxoleh pasar dan akan meningkatkanxnilai perusahaan. 

Pada hasil perhitungan uji Sobel seperti yang ditunjukkan H2 Tabel 6 

diperoleh nilai t hitung board size 1,031, dewan direksi -0,4044, dewan komisaris 

independen -1,295, dan dewanxkomisaris nonxindependen sebesarx0,686 lebih 

kecilxdari nilai t Tabel sebesarx1,96. Maka dapatxdisimpulkan bahwaxkoefisien 

mediasix (intervening) tidakxsignifikan yangxberarti bahwa variabel manajemen 
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laba tidak mampu memediasi hubungan antara board size (dewanxdireksi, dewan 

komisarisxindependen danx dewanx komisarisx nonx independen) dengan nilai 

perusahaan. 

Tabel 7 menunjukkan bahwa variabel board size tidak berpengaruh pada 

manajemenxlaba dengan koefisien regresixsebesar 0,148 dan  P-Value 0,91. Ini 

berarti bahwaxjumlah dewan dalam suatu perusahaan tidakxmampu menjamin 

keefektifanxdalam menjalankan fungsixxmonitoring pada kinerjaxxmanajemen 

(Widyati, 2013). Dewan tidak memilikixxkemampuan untuk mengendalikan 

manajemenxuntuk meminimalisir praktik manajemenxlaba. Besarxkecilnya ukuran 

dewan tidak dapatxxmenjadi faktor penentuxutama dari efektivitasxpengawasan 

terhadap manajemen perusahaan, namun tergantung pada efektivitas pengendalian 

melaluixnilai, norma danxkepercayaan yang diterima dalam suatu organisasixserta 

peran dewanxxkomisaris dalam aktivitasxxpengendalian (monitoring) terhadap 

manajemen. 

Pada tabel 7 ditunjukkan bahwa bagian dari board size yang menyebabkan 

variabel board size menjadi tidak signifikan adalah variabel dewanxdireksi dan 

dewanxxkomisaris non independenxxsedangkanxxvariabel komisaris independen 

menunjukkan pengaruh negatifxxpada manajemenxlaba. Dewanxxdireksi tidak 

berpengaruhxxpada variabel manajemen laba. Halxini berarti penambahanxxsatu 

orang anggota pada dewanxxdireksi maka manajemen laba juga akan menurun. 

Pada Tabel 7 diketahui bahwaxxvariabel dewanxxkomisaris independen 

berpengaruhxxnegatif pada manajemenxxlaba denganxxkoefisien regresi sebesar 

0,900 dan  P-Value 0,039. Ini berarti penambahan satu orang anggota pada dewan 
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komisaris independen akan mengurangi terjadinya manajemen laba. Secaraxumum 

dewanxkomisaris independen memiliki pengawasanxyang lebih baik padaxmanajer 

sehinggaxxmampu mempengaruhi kemungkinanxxpenyimpangan yangxxdilakukan 

manajer. Hal ini sesuai dengan pendapatxxJensen danxxMeckling (1976) yang 

menyebutkanxxbahwa teori keagenan mendukungxxpernyataan bahwaxxuntuk 

meningkatkanxindependensi dewan, maka dewanxxharus didominasixxoleh pihak 

yangxberasal dari luarxperusahaan (outsider). Tabel 7 juga menunjukkanxbahwa 

dewanxxdireksi dan dewanxxkomisaris non independen tidakxxberpengaruh pada 

manajemenxxlaba. Hal ini berarti menunjukkan ketidakmampuan dari anggota 

dewan dalam meminimalisir terjadinya manajemen laba. 

Variabel manajemen laba berpengaruhxxnegatif pada nilaixxperusahaan 

dengan koefisien regresixsebesar 0,006 dan nilai P-Valuexsebesar 0,013. Halxini 

berarti bahwaxxpeningkatan yang terjadixxpada praktik manajemenxxlaba akan 

menurunkan nilai suatu perusahaan. Praktik manajemenxlaba dinilaixmerugikan 

karenaxdapat menurunkan nilai laporanxkeuangan dan memberikanxinformasi yang 

tidakxrelevan bagixinvestorx(Darwis, 2009). 

 

SIMPULANxDANxSARAN 

Berdasarkan hasilxpengujianxempiris dan pembahasanxdapat disimpulkan 

bahwa: 1) Board size berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Board size yang 

diproksikanxdengan dewanxdireksi, dewanxkomisaris independen danxdewan 

komisarisxnonxindependen ketika diuji pada nilai perusahan memperoleh hasil 

sebagai berikut: (a) dewan direksi berpengaruh positif pada nilai perusahaan, (b) 
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dewanxkomisaris independen berpengaruhxpositifxpada nilaixperusahaan, (c) 

dewan komisarisxnonxindependenxberpengaruhxpositifxpada nilai perusahaan. 2) 

Manajemen laba tidakxmampu memediasixhubunganxantara boardxsizexdengan 

nilaixperusahaan. 3) Board size tidak berpengaruh pada manajemen laba. Board 

size yangxdiproksikanxdenganxdewanxdireksi, dewanxkomisarisxindependen dan 

dewan komisaris non independen ketika diuji pada manajemen laba memperoleh 

hasil sebagai berikut: (a) dewan direksi tidak berpengaruh pada manajemen laba, 

(b) dewan komisaris independen berpengaruh negatif pada manajemen laba, (c) 

dewan komisaris non independen tidak berpengaruh pada manajemen laba. 4) 

Manajemenxlaba berpengaruhxnegatif padaxnilai perusahaan.  

Keterbatasan pada penelitian ini adalah rentang waktu penelitian yang 

digunakan hanya selama empat tahun sejak tahun 2012-2015. Perusahaan yang 

digunakan juga terbatas pada perusahaan manufaktur sehingga tidak bisa digunakan 

untuk menyimpulkan hasil jika menggunakan perusahaan lain selain manufaktur. 

Variabel nilaixperusahaanxpada penelitianxini diproksikan dengan 

menggunakanxPBV. Sedangkan, berdasarkan penelitian-penelitian yang lain, nilai 

perusahaan juga dapat diproksikan dengan tobinsQ atau Price to Earnings Ratio 

(PER). 

Hasil penelitianxxini memberikan tambahan buktixempirisxmengenai 

pengaruh board size pada nilaixperusahaan denganxmanajemen labaxsebagai 

variabelxintervening yang diukur dengan PBV serta dikontrol dengan variabel 

struktur pendanaan, profitabilitas, usia perusahaan dan komite audit. Selain itu 

digunakan juga manajemen laba yang diukur dengan diskresionari akrual sebagai 
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variabel intervening, sehingga dapat mencerminkanxpenilaian investorxatas 

setiapxekuitas yangxdimilikixperusahaan. Beberapa saran yang dapatxdiberikan 

meliputi: 1) bagi perusahaan, perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia agar meningkatkan nilai perusahaan dengan memperhatikan jumlah 

dewan direksi, komisarisxindependen, dan komisarisxnonxindependen. Dengan 

adanya faktor-faktor dari board size tersebut maka nilai perusahaan akan mampu 

berjalan dengan maksimal karena adanya pengawasan yang cukup ketat dan praktik 

manajemen laba juga akan berkurang sehingga dapatxmeningkatkanxnilai 

perusahaan. 2) bagi investor, disarankan bagi investor sebelum menginvestasikan 

dananya dapat terlebih dahulu mengetahui perkembangan nilai perusahaan yang 

dapat dilihat dari board size (dewanxdireksi, dewanxkomisaris independen, dewan 

komisarisxnonxindependen) dan manajemen laba. Hal itu dimaksudkan sejauh 

mana efektivitas pengawasan yang dilakukan untuk meminimalkan terjadinya 

manajemen laba sehingga dapatx meningkatkanx nilai perusahaan. 3) bagixpeneliti, 

disarankan agar (a) hasilxpenelitianxdapatxdigunakan secara umum danxluas, 

maka subjek penelitian pada penelitian selanjutnya diharapkan tidakxterbatas 

hanyaxpada perusahaanxmanufaktur yangxterdaftarxdixBursa EfekxIndonesia, 

namun dapat menggunakan perusahaan sektor lain, (b) menambah atau 

mencarixfaktor – faktorxlainxyang dapat berpengaruh pada nilaixperusahaan 

seperti: ukuranx perusahaan, Corporate Social Responsibility (CSR), struktur 

kepemilikan, kinerja keuangan, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen. 
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