SIASAT

B 188N 0353-7ﬁssls

Hal: 253- 265

PENGARUH KOMISARIS INDEPENDEN DAN KOMITE AUDIT
TERHADAP PENGURANGAN ASIMETRI INFORMASI
DISEKITAR PENGUMUMAN LABA

Evi Gantyowati
Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Surakarta

Dhinar Adi Nugroho
Fakultas Ekonomi Universitas Negeri Surakarta
e-mail: Adzuf06@yahoo.com

Abstract

This research examine the impact of Independent Commissioner and Independent
Audit Committee to reduces information asymmetry around earnings announcement. The
sample of this research is the firms that included Indonesian Capital Market Directory (ICMD)
2007. Based on purposive sampling method, the sample is 86 firms during the period of 2004—
2006. The results of this research show that independent commissioner has a significant impact
to the reducing of asymmetry information. Independent Audit Committee is not indicate has an
impact and a correlation to asymmetric information, like the independent commissioner. There
is no differences in asymmetric information between firms with independent audit committee

and none.
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PENDAHULUAN

Good Corporate Governance men-
dapat perhatian banyak pihak selama dekade
terakhir. Perhatian itu disebabkan tiga hal,
yang pertama adanya kecenderungan diver-
sifikasi dan perluasan entitas yang memerlu-
kan pemisahan pemilik dan manajemen.
Kedua, adanya perubahan teknologi yang
mendorong kebutuhan dana dari pihak lain
dan penggunaan para profesional dalam
managjemen entitas. Ketiga, perkembangan
pasar modal yang menyediakan dana dan
mengakibatkan munculnya  kepemilikan
minoritas publik.

Penelitian yang dilakukan oleh Asian
Development Bank (ADB) menyimpulkan
penyebab krisis ekonomi di negara-negara
Asia, termasuk Indonesia, adalah (1)
mekanisme pengawasan dewan komisaris

(board of director) dan komite audit (audit
committee) suatu perusahaan tidak berfungsi
dengan efektif dalam melindungi  kepen-
tingan pemegang saham dan (2) pengelolaan
perusahaan yang belum profesional. Oleh
karena itu penerapan konsep GCG di
Indonesia diharapkan dapat meningkatkan
profesionalisme dan kesgahteraan pe-
megang saham tanpa  mengabaikan
kepentingan stakeholders.

Sunarto (2003) menyatakan bahwa
corporate governance merupakan sebuah
struktur, proses, budaya dan sistem untuk
menciptakan kondisi operasional yang
sukses bagi suatu organisasi. Sunarto (2003)
menyatakan bahwa mekanisme corporate
governance Yyang bak dan propors
kepemilikan serta proporsi board of
directors yang relatif seimbang akan dapat
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menciptakan good corporate governance
(GCG). Apabila GCG tercapai, maka kinerja
saham perusahaan tersebut akan semakin
meningkat, meliputi ROE yang lebih tinggi,
profit margin yang lebih tinggi, dan
membayar kas deviden yang lebih. (Moksin,
2007).

Dalam rangka pelaksanaan tata kelola
perusahaan yang baik, pemerintah telah
mengel uarkan beberapa peraturan antaralain
Bapepam dengan Surat Edaran No. SE-
03/PM/2000 yang mengatur tentang
pembentukan dewan komisaris independen
dan komite audit. Peraturan mewajibkan
perusahaan tercatat memiliki komite audit.
Komite audit harus beranggotakan minimal
tiga orang independen dan salah satunya
memiliki keahlian dalam bidang akuntansi.
Salah seorang anggota komite audit harus
berasal dari komisaris independen, yang
merangkap sebagai ketua komite audit.

Salah satu ciri  perusahaan yang
dikelola dengan baik (good corporate
governance) adalah menyampaikan infor-
masi dengan lebih cepat, akurat, dan lengkap
(Arifin, 2003). Suatu informas dianggap
informatif, jika informas tersebut mampu
mengubah kepercayaan para pengambil
keputusan.

Corporate Governance menekankan
pengendalian dan prosedur yang ada untuk
meyakinkan bahwa mangjemen bertindak
untuk  kepentingan pemilik. Penelitian-
penelitian sebelumnya (lihat Kanagaretnam
dkk, 2007) menunjukkan bahwa Dewan
Komisaris yang memonitor manaemen
lebih efektif, akan meningkatkan kualitas
dan frekuens informasi yang diterbitkan
manaj emen.

Teori keagenan mengimplikasikan
adanya asimetri informasi antara mangjer
sebagai agen dan pemilik (dalam hal ini
adalah pemegang saham) sebagal prinsipal.
Asimetri informasi muncul ketika manajer
lebih mengetahui informasi internal dan
prospek perusahaan di masa yang akan

datang dibandingkan pemegang saham dan
stakeholder lainnya. dikaitkan dengan pe-
ningkatan nilai perusahaan, ketika terdapat
asimetri informasi, mangjer dapat memberi-
kan sinyal mengenai kondis perusahaan
kepada investor guna memaksimisasi nilai
saham perusahaan. Sinyal yang diberikan
dapat dilakukan melalui pengungkapan (dis-
closure) informasi akuntansi.

Trading Volume Activity (TVA)
sebagai indikator variabel volume per-
dagangan saham, digunakan untuk melihat
apakah investor secara individual menilai
laporan keuangan sebagai sesuatu yang
informatif, dalam arti dengan informas
tersebut investor dapat membuat keputusan
perdagangan di atas normal. Perbedaaan
penting antara pengujian harga dan volume
adalah bahwa harga merefleksikan per-
ubahan dalam pengharapan pasar sebagai
suatu keseluruhan sedangkan volume me-
refleksikan perubahan dalam pengharapan
investor secara individua (Bandi dan
Hartono, 1999). Suatu informasi, misanya
pengumuman laba atau pengumuman
dividen mungkin netral dalam arti tidak
mengubah  pengharapan tentang pasar
sebagai suatu keseluruhan tetapi mungkin
mengubah pengharapan investor secara
individual. Dalam situasi seperti ini, tidak
akan ada reaks harga, tetapi mungkin ada
pergantian dalam posis portofolio yang
merefleksikan reaksi volume.

Fungsi Komisaris adalah mengawasi
kinerja mangjemen perusahaan agar per-
usahaan berjalan sesuai dengan harapan
pemilik. Dengan tingginya tingkat indepen-
dens dari komisaris akan berdampak pada
tingginya tingkat pengawasan terhadap
manajemen, sehingga terdapat peningkatan
voluntary disclosure yang menyebabkan
terjadi penurunan asimetri informasi. Hal
tersebut merupakan hal yang positif di mata
investor karena informasi yang sampai ke
tangan investor memiliki nilai kepercayaan
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yang lebih yang baik guna pengambilan
keputusan.

Berdasar teori sinyal, pihak mana-
jemen memberikan sinyal kondis per-
usahaan melalui pengumuman atau publikasi
informasi  seperti pelaporan laba, peng-
umuman deviden, dan corporate action lain.
Informas tersebut disikapi investor dengan
reaksi dalam pasar modal. Reaks ini dapat
membuat perubahan dalam harga atau pun
volume saham. Jika resksi investor baik dan
memiliki dampak positif pada perdagangan
saham, akan terjadi perubahan harga atau
volume saham vyang diperdagangkan.
Pengambilan keputusan oleh investor untuk
bereaks dikarenakan informasi yang didapat
dirasa memiliki nilai yang tinggi dan dapat
dipercaya. Informasi yang informatif ter-
sebut tentunya terkait dengan pengawasan
komisaris dan komite audit.

Berdasarkan penelitian Asian Deve-
lopment Bank di atas dan masih adanya per-
bedaan hasil penelitian antara Fama (1980)
dalam Eng dan Mak (2003) dan Kanagaret-
nam dkk (2007). Kanagaretnam dkk (2007)
menyatakan bahwa komisaris independen
merupakan sentral mekanisme kontrol inter-
nal perusahaan dalam melakukan peng-
awasan terhadap managjer. Eng dan Mak
(2003) menyatakan semakin banyak jumlah
anggota independen pada komisaris, mengu-
rangi pengungkapan sukarela perusahaan,
maka penelitian ini dilakukan.

Penelitian ini mengembangkan pene-
litian yang dilakukan oleh Kanagaretnam
dkk (2007) yang menguji apakah good
corporate governance menurunkan asimetri
infformasi di sekitar pengumuman laba
triwulanan. Ada beberapa ha yang
menyebabkan penelitian ini berbeda dengan
penelitian sebelumnya. Pertama, penelitian
ini menggunakan sampel perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2003 —
2007 dan menerbitkan laporan laba rugi
tahunan tahun 2004-2006. Kedua, good
corporate governance didasarkan pada

aturan Bapepem-Surat Edaran No. SE-
03/PM/2000. Ketiga, proks untuk asimetri
infformasi adalah selish Trading Volume
Activity pada periode window dengan
periode non window. Proksi ini berdasarkan
penelitian Hua dkk (2006), sedangkan
Kanagaretnam dkk (2007) menggunakan ask
bid spread.

Tujuan penelitian yang hendak
dicapai adalah: Untuk mendapatkan bukti
empiris mengenai pengaruh keberadaan
Komisaris Independen dan komite audit
terhadap penurunan asimetri informasi dan
perbedaan asimetri  informasi  antara
perusshaan yang mempunyai anggota
komite audit dengan yang tidak mempunyai
anggota komite audit.

Adapun kontribusi  penelitian ini
memberikan manfaat dan masukan kepada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia untuk mendorong penerapan good
corporate governance (GCG) sehingga
pihak yang mempunyai kepentingan ter-
hadap perusahaan dapat terlindungi dan
harapan investor akan tingkat pengembalian
(return) ssham yang ditanamkan di per-
usahaan tersebut dapat dipertahankan. Selain
itu bagi investor dapat mempertimbangkan
keputusan investasinya berdasarkan pada
perusshan yang telah menerapkan good
corporate governance (GCG).

TINJAUAN PUSTAKA

Konsep corporate governance timbul
karena adanya keterbatasan dari teori
keagenan dalam mengatas  masalah
keagenan dan dapat dipandang sebagai
kelanjutan dari teori keagenan. Good
corporate governance (GCG) merupakan
sistem yang mampu memberikan perlin-
dungan dan jaminan hak kepada
stakeholders. Patricia Aburdene dalam
majalah SWA (2006) menyatakan bahwa
saat ini dan di masa depan, para
stakeholders semakin kritis dan memiliki
fungs kontrol yang sangat kuat atas
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perusahaan. Para stakeholders yang meliputi
para pemegang ssham, karyawan, peme-
rintah, LSM, konsumen, dan masyarakat
hanya mau menghargai perusahaan yang
dikelola secara transaparan dan bertanggung
jawab sosial.

Penerapan corporate  governance
yang efektif pada Bank, BUMN dan per-
usshaan publik, memberikan sumbangan
yang penting dalam memperbaiki kondisi
perekonomian, serta menghindari terjadinya
krisis dan kegagalan serupa di masa men-
datang. Salah satu ciri perusahaan yang
dikelola dengan baik (good corporate
governance) adalah menyampaikan infor-
masi dengan lebih cepat, akurat, dan lengkap
(Arifin, 2003).

Agar penyelenggaraan corporate
governance dapat berjalan dengan baik
(good corporate governance), pemerintah
telah mengeluarkan beberapa peraturan
antara lain Bapepam dengan Surat Edaran
No. SE-03/PM/2000 mensyaratkan bahwa
“setiap perusahaan publik di Indonesiawajib
membentuk Komite Audit dengan anggota
minimal 3 orang yang diketuai oleh satu
orang komisaris independen perusahaan
dengan dua orang eksternal yang indepen-
den terhadap perusahaan serta menguasai
dan memiliki latar belakang akuntansi dan
keuangan’. Sementara bagi perusahaan
BUMN/ BUMD, sesuai dengan keputusan
Menteri Badan Usaha Milik Negara No.
117/M-MBU/2002  menyatakan  bahwa
“Komisaris’ Dewan Pengawas harus mem-
bentuk komite yang bekerja secara kolektif
dan berfungs membantu Komisaris/ Dewan
Pengawas dalam melaksanakan tugasnya,
yaitu membantu Komisaris Dewan Peng-
awas dalam memastikan efektivitas sistem
pengendalian intern, efektivitas pelaksanaan
tugas auditor eksternal dan auditor internal”.
Komite Audit berperan dalam pengeluaran
statemen terkait resiko-resiko yang dihadapi
perusahaan. Bisa disebut bahwa Komite
Audit merupakan aat bagi banyak pihak

untuk menghindari kecurangan dalam pela-
poran keuangan.

Berdasar Pedoman Komisaris
Independen dalam FCGI, komisaris
independen merupakan pihak yang tidak
terefiliass dengan  pemegang  saham
pengendali, anggota direkss dan dewan
komisaris lain, dan perusahaan itu sendiri
baik dalam bentuk hubungan bisnis maupun
kekeluargaan. Yang dimaksud dengan
terafilias di sini adalah tidek adanya
hubungan keluarga, hubungan antara pihak
dengan pegawai, direktur, atau komisaris
dari pihak tersebut, hubungan antara dua
perusahaan dimana terdapat satu atau lebih
anggota direksi atau dewan komisaris yang
sama, hubungan antar dua perusahaan yang
dikendalikan baik langsung atau pun tidak
langsung, dan hubungan antara perusahaan
dan pemegang saham utama.

Sdah satu fungs utama dari
komisaris independen adalah untuk men-
jalankan fungsi monitoring yang bersifat
independen terhadap kinerja manajemen
perusahaan. Keberadaan komisaris dapat
menyeimbangkan kekuatan pihak mana-
jemen (terutama CEO) dalam pengelolaan
perusahaan melalui fungsi monitoringnya.

Dengan proporsi anggota independen
yang besar dalam struktur dewan komisaris,
akan memberikan efek pengawasan yang
lebih baik dan dapat membatasi perluang-
peluang kecurangan pihak manajerial (Eng
dan Mak, 2003).

Komite Audit terdiri dari individu-
individu yang mandiri dan tidak terlibat
dengan tugas sehari-hari dari manajemen
yang mengelola perusahaan, dan yang
memiliki pengalaman untuk melaksanakan
fungsi pengawasan secara efektif. Tanggung
jawab komite audit antara lain memilih
auditor independen, mengawasi proses audit,
dan meyakinkan integritas dari pelaporan
keuangan. Terdapat dua keuntungan
monitoring potensial yang didapat dari
memberikan tanggung jawab tersendiri
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kepada komis ini, yaitu independens dan
efisiens dewan.

Independensi dan integritas monitor-
ing dapat meningkat dengan adanya laporan
dari internal dan eksternal auditor kepada
dewan yang terdiri dari outside director.
Bukan kepada seluruh BOD karena di
dalamnya terdapat CEO yang kinerjanya
menjadi pertanyaan oleh auditor.

Komite ini  dapat membantu
menaikkan tingkat efisiensi dari fungs
Dewan itu sendiri. Hal ini menjadi sangat
penting jika ukuran dari Dewan tersebut
besar. Komite audit merupakan pihak akhir
yang memonitor proses pelaporan keuangan
perusahaan dan mereka akan mempengaruhi
kebijakan yang diambil  perusahaan
berkaitan dengan prinsip yang digunakan
dalam pelaporan keuangan.

Urgensi keberadaan komite audit ada
pula kaitannya dengan belum optimanya
peran pengawasan yang diemban dewan
komisaris di banyak perusahaan di negara-
negara korban krisis yang lalu. Indonesia
khususnya semakin diperparah dengan
adanya karakteristik umum yang melekat
pada entitas bisnis kita berupa pemusatan
kontrol atau pengendalian kepemilikan
perusahaan di tangan pihak tertentu atau
segelintir pihak sgja.

Earnings atau laba merupakan kom-
ponen keuangan yang menjadi pusat per-
hatian  sekaligus dasar  pengambilan
keputusan bagi pihak-pihak yang ber-
kepentingan. Laporan keuangan merupakan
sarana pengkomunikasian informasi ke
uangan kepada pihak-pihak di luar kor-
porasi. Teori keagenan (Agency Theory)
mengimplikasikan adanya asimetri infor-
masi antara manger sebagai agen dan
pemilik (dalam hal ini adalah pemegang
saham) sebagai prinsipal. Asimetri informasi
muncul ketika manajer lebih mengetahui
informasi internal dan prospek perusahaan
di masa yang akan datang dibandingkan
pemegang saham dan stakeholder lainnya

dikaitkan dengan peningkatan nilai per-
usahaan, ketika terdapat asimetri informasi,
manajer dapat memberikan sinyal mengenai
kondisi perusahaan kepada investor guna
memaksimisasi nilai ssham perusahaan.

Isu corporate governance muncul
karena terjadi pemisahan antara kepemilikan
(di pihak investor/ principal) dengan
pengelolaan (manajer/ agent) suatu per-
usahaan, yang dapat menimbulkan masalah
keagenan (agency problem). Hubungan
keagenan adalah sebuah kontrak antara
principal dan agent. Jensen dan Meckling
(1976) memandang baik principal dan agent
merupakan  pemaksimum  kesgahteraan
sehingga ada kemungkinan besar bahwa
agen tidak selalu bertindak demi kepen-
tingan terbaik principal.

Perspektif hubungan keagenan me-
rupakan dasar yang digunakan untuk
memahami corporate governance. Corpo-
rate governance yang merupakan konsep
yang didasarkan pada teori keagenan,
diharapkan bisa berfungsi sebagai alat untuk
memberikan keyakinan kepada para investor
bahwa mereka akan menerima return atas
dana yang telah mereka investasikan. Cor-
porate governance berkaitan dengan bagai-
mana para investor yakin bahwa manajer
akan memberikan keuntungan bagi mereka,
yakin bahwa mangjer tidak akan mencuri
atau menginvestasikan ke dalam proyek-
proyek yang tidak menguntungkan berkaitan
dengan dana/ kapital yang telah ditanamkan
oleh investor, dan berkaitan dengan bagai-
mana para investor mengontrol para manajer
(Ujiyantho dan Pramuka, 2007).

Teori keagenan mengimplikasikan
adanya asimetri informasi antara mangjer
sebagai agen dan pemilik (dalam hal ini
adalah pemegang saham) sebagai prinsipal.
Asimetri informasi muncul ketika manajer
lebih mengetahui informasi internal dan
prospek perusahaan di masa yang akan
datang dibandingkan pemegang saham dan
stakeholder lainnya. dikaitkan dengan pe-
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ningkatan nilai perusahaan, ketika terdapat
asimetri informasi, managjer dapat mem-
berikan sinyal mengenai kondis perusahaan
kepada investor guna memaksimisasi nilai

saham perusahaan.
Menurut teori sinyal, terdapat
asmetri informasi antara manger dan

investor. Manajer mengetahui prospek per-
usahaan di masa depan, sedangkan investor
tidak. Setiawan dan Subekti (2005) mem-
buktikan bahwa dividen merupakan suatu
sinyal yang baik untuk menyampaikan mak-
sud perusahaan kepada investor. Peng-
umuman dividen dapat digunakan investor
untuk memperkecil asimetri  informasi
dengan mangjer, sehingga pengumuman
dividen merupakan informasi yang berguna
untuk pengambilan keputusan. Oleh karena
itu, pengumuman dividen mempunyai
kandungan informasi yang berguna bagi
investor. Demikian pula dengan laporan
yang dipublikasikan lainnya, misanya
laporan laba.

Semenjak trading volume menjadi
faktor yang fundamental menaikkan nilai
pasar dan berhubungan dengan likuiditas,
kekuatan untuk mengendalikan trading
volume ini menjadi topik yang menarik
dalam keuangan (Chae, 2002). Menurut
Widayanti (2005), Trading Volume Activity
(TVA) merupakan instrumen yang dapat
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal
terhadap informas melalui  parameter
pergerakan aktivitas volume perdagangan
saham di pasar modal. Perubahan volume
perdagangan saham di pasar modal
menunjukkan aktivitas perdagangan saham
di bursa dan mencerminkan keputusan
investasi investor.

Harga sekuritas terjadi setelah adanya
keseimbangan antara permintaan  dan
penawaran  sekuritas. Permintaan  dan
penawaran ini juga berhubungan dengan
jumlah lembar saham yang diperdagangkan.
Jumlah lembar saham yang terjadi dalam
transaksi inilah yang disebut sebagai volume

perdagangan. Pengamatan terhadap volume
perdagangan biasanya menggunakan
indikator Trading Volume Activity (TVA).

Trading Volume Activity (TVA)
digunakan untuk melihat apakah investor
secara individual menilai laporan keuangan
informatif, dalam arti apakah dengan
infformasi  tersebut membuat  keputusan
perdagangan di atas norma (Wuryanti,
2004). Di dalam TVA tidak memisahkan
antara informasi positif (pembelian) maupun
informasi negatif (penjualan).

Dalam beberapa penelitian sebelum-
nya mengenai pengumuman laba dan peng-
umuman-pengumuman perusahaan lainnya,
sepertinya terdapat asimetri informasi yang
tinggi sebelum pengumuman. Pengumuman
laba merupakan salah satu bentuk peng-
umuman vyang dilakukan perusahaan.
Pengumuman laba ini tidak hanya direspon
oleh investor yang memiliki informasi sgja,
akan tetapi investor yang tidak memiliki
informasi perusahaan pun, akan melakukan
reaks ketika pengumuman laba. Karena tiap
pelaku pasar berpandangan akan ada infor-
masi penting yang disampaikan ke pasar
oleh perusahaan (Chae, 2002).

Atiase dan Bamber (1994) mene-
mukan bahwa terdapat hubungan positif
antara volume perdagangan pada peng-
umuman laba, dengan asimetri informasi.
Chae (2002) menemukan bahwa penurunan
asimetri informasi terjadi hanya sebelum
adanya pengumuman |aba.

Penelitian  mengenai  corporate
governance dan atau suatu peristiwa (event)
yang informasinya dipublikasikan sebagai
suatu pengumuman sudah banyak dilakukan.
Pengumuman tersebut dianggap memiliki
kandungan informasi apabila pasar bereaks
pada saat pengumuman tersebut diterima
oleh pasar.

Salah satu bagian penelitian Kanaga-
retman dkk (2007) menunjukkan perusahaan
yang semakin besar prosentase komisaris
independennya, rata-rata kenaikan ask-bid
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spread-nya secara signifikan  semakin

mengecil di sekitar pengumuman laba.

Secara umum penelitian ini menyimpulkan

bahwa kualitas good corporate menurunkan

asimetri informasi di sekitar pengumuman
laba.

Keberadaan Komisaris Independen
memiliki pengaruh terhadap penurunan
asimetri informasi di sekitar tanggal peng-
umuman laba. Hal ini menunjukkan bahwa
komisaris independen merupakan sentral
mekanisme kontrol internal perusahaan
dalam melakukan pengawasan terhadap
manajer (Fama, 1980). Ajinkya dkk; Kara-
manou dan Vafeas, Klein; dalam Kana
garetnam, 2007 menyatakan Dewan
Komisaris yang memonitor manaemen
lebih efektif, akan meningkatkan kualitas
dan frekuens informasi yang diterbitkan
manajemen. Peningkatan voluntary disclo-
sure akan menurunkan asimetri informasi.
Dikarenakan semakin kecilnya celah infor-
masi antara pihak eksternal dan internal per-
usshaan. Hal tersebut berbeda dengan
temuan Eng dan Mak (2003) yang menya
takan semakin banyak jumlah anggota inde-
penden pada komisaris, mengurangi peng-
ungkapan sukarela perusahaan.

Berdasarkan konsep dan hasl
penelitian—penelitian di atas maka kami
rumuskan hipotesis sebagai berikut:

H,: Terdapat pengaruh keberadaan anggota
komisaris independen terhadap
penurunan asimetri informasi di sekitar
tanggal pengumuman laba.

Penelitian Klien (2001); DeFond dan
Jiambalvo (1991); McMulen (1996); Beadly
dan Salterio (2001); McMullen dan Raghu-
nandan (1996) mendukung keberadaan
komite audit yang dapat meningkatkan
kudlitas pelaporan keuangan. Ha ini
menandakan investor telah melihat nilai
lebih pada perusahaan yang mempunyai
komite audit independen. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Beadey

(1996); Kabers (1992); Crowford (1987) di
dalam McMullen (1996) dan juga Menon
dan Williams (1994), menunjukkan tidak
adanya perbedaan antara perusahaan yang
memiliki komite audit independen dengan
yang tidak. Yang menandakan ketidakper-
cayaan investor terhadap kemampuan
komite audit dalam meningkatkan kualitas
laporan keuangan.

H, : Terdapat pengaruh keberadaan anggota
komite audit independen terhadap
penurunan asimetri  informas  di
sekitar tanggal pengumuman laba.

METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah
semua perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia yang melaporkan laba
tahunan pada tahun 2004 — 2006. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder.

Teknik pengambilan sampel dalam
penelitian ini  ditentukan  berdasarkan
purposive sampling method. Kriteria yang
digunakan untuk memilih sampel dalam
penelitian ini, adalah:

1. Perusahaan terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2003-2007.
Sampel tahun 2008 tidak disertakan
karena pengaruh krisis ekonomi global
yang akan mempengaruhi transaksi
saham.

2. Perusahaan yang mempunyai anggota
independent dalam komisaris dan
komite auditnya.

3. Data Trading Volume Activity dan
Laporan Laba Tahunan 2004-2006
lengkap.

4. Perusshaan tidak mempunyai peng-
umuman lain pada periode window
yaitu 2 hari sebelum dan 2 hari sesudah
pengumuman laba serta periode non
window. Hal ini untuk menghindari
adanya confounding effect akibat peng-
umuman lain seperti merger, akuisis,
right issue, dan stock split. Non event

259



Jurnal Siasat Bisnis Vol. 13 No. 3, Desember 2009 Hal: 253-265

window berdasar penelitian sebelumnya,
ditentukan 2 hari menjelang 4 minggu
sebelum publikas laporan keuangan
(Kanageratnam, 2007)

Reaks pasar dalam penelitian ini
adalah volume perdagangan saham (Trading
Volume Activity/TVA). Volume perdagang-
an saham diukur berdasarkan Trading
Volume Activity (TVA). Penelitian Chae
(2002) menunjukkan bahwa asimetri infor-
masi secara konsisten berhubungan dengan
volume perdagangan saham di sekitar peng-
umuman laba. Rumus untuk menghitung
Trading Volume Activity (TVA):

Jumlah saham perusahaan i

TVA. = yang diperdagangkan pada waktu t
it Jumlah saham perusahaan i
yang beredar pada waktu t

Variabel dalam penelitian ini terdiri
dari variable dependen dan variable inde-
pendent. Variabel dependen merupakan
selish ratarata trading volume activity
periode window (4 hari yang terdiri dari 2
hari sebelum dan 2 hari sesudah peng-
umuman laba) dengan ratarata trading
volume activity periode non window (2 hari).
Periode non window diambil 2 hari per-
dagangan menjelang 4 minggu sebelum
pengumuman laba (Kanagaretnam dkk,
2007). Variabel independen terdiri dari
prosentase anggota independen dalam
dewan komisaris.

Besar variabel Y ditunjukkan dengan
selisih volume perdagangan saham periode
window dengan non-window. Sedangkan
variabel prediktor adalah prosentase anggota
Komisaris independen dan komite audit.

Pengujian statistik untuk hipotesis pertama
ini menggunakan aat uji multiple regres
Alfa (o) ditentukan 5%. Apabila nilai t
variabel independen, p valuenya < 5% maka
hipotesis nol ditolak. Persamaan yang
digunakan untuk pengujian hipotesis adal ah:
TVAw-TVAnw =a+bKI +cKAI +e

Dimana,

TVA w = ratarata trading volume activity
periode window

TVA nw= ratarata trading volume activity

non window
Kl = 9% anggota komisaris independen
KAI =% anggota komite  audit
independen

HASIL ANALISISDAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menguji reaks pasar
terhadap  pengumuman Laba  pada
perusahaan yang ada komisaris independen
dan komite audit independen. Pengujian
hipotess dalam penelitian ini  untuk
mengetahui  ada  tidaknya  pengaruh
keberadaan anggota komisaris independen
terhadap penurunan asimetri informasi di
sekitar tanggal pengumuman laba. Reaks
pasar tersebut ditunjukkan dengan adanya
variabel Y yang didapat dari selisih volume
perdagangan saham perusahaan sampel
selama event window dengan non window.

Berdasarkan kriteria pengambilan
sampel yang telah ditentukan, maka
diperoleh sebhanyak 86 sampel akhir.
Perusahaan-perusahaan  sampel  tersebut
tersebar dalam berbagai kelompok bidang
usaha. Tabel berikut menyajikan kriteria
pengambilan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini:
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Kriteria Sampling

Total
Keterangan 2004 2005 2006 Sampel
Total peserta| CMD 2007 343
Perusahaan yang listing di tahun 2003-2006 (61)
Perusahaan yang tidak memiliki anggota - - - (60)
Independen dalam komisaris dan komite audit
Total Perusahaan 222
Total
Keterangan 2004 2005 2006 Sampel
Total Perusahaan 222
Data tidak lengkap (tidak ada data aktivitas 192 196 192
saham harian dan saham beredar, laporan
keuangan tidak dipublikasikan di internet)
Perusahaan yang mempunyai pengumuman lain - - -
pada periode window dan non-window
Total sampel 30 26 30 86
Sumber: Data
Hasil Uji Pengaruh Komisaris Kemudian menghitung prosentase anggota
Independen terhadap Asimetri Informasi independen dalam komisaris dengan cara
Pengujian hipotesis pertama membagi jumlah anggota independen

dilakukan untuk menguji apakah terdapat
pengaruh keberadaan anggota komisaris
independen terhadap penurunan asimetri
informasi di sekitar tanggal pengumuman
laba pada perusahaan yang masuk dalam
ICMD 2007, berdasarkan  volume
perdagangan saham. Langkah awa yang
harus dilakukan adalah menghitung nilai
selish ratarata Trading Volume Activity
(TVA) pada periode window dengan non-
window  sebagai indikator ~ volume
perdagangan saham untuk masing-masing
sampel. Periode window dihitung dengan
merata-rata volume perdagangan saham
pada 2 hari sebelum dan sesudah tanggal
pengumuman laba tahunan perusahaan.
Periode non-window dihitung dengan
merata-rata volume perdagangan saham
pada 2 hari menjelang 4 minggu sebelum
tangga pengumuman laba  tahunan
perusahaan. Periode window dan non-
window ini dikurangkan untuk mendapat
selisih TVA, yang merupakan proks dari
asmetri informasi pada penelitian ini.

dengan total anggota dewan komisaris. Hal
ini juga dilakukan untuk memperolah data
Prosentase Komite Audit Independen. Data
ini didapat dari company profile di internet.
Sebelum dilakukan pengujian
hipotesis pertama, terlebih dahulu dilakukan
pengujian normalitas untuk mengetahui
apakah data yang akan diuji tersebut sudah
atau tidak terdistibusi normal. Pengujian
normalitas data selisih Total Volume Activity
(TVA), prosentase Komisaris Independen
ini dilakukan dengan menggunakan One
Sample Kolmogorov-Smirnov Test, Hasilnya
Ketiga p-value variabel di atas lebih kecil
dari level of significance sebesar 0,05.
Sehingga untuk dilakukan pengujian, data
tersebut perlu dinormalkan dengan metode
Ln. Setelah dinormalkan, dapat diketahui
bahwa variabel dependen (Y), yaitu TVA
window — non window telah terdistribusi
normal. Hasil pengujian tersebut menyata-
kan bahwa p-value lebih besar dari level of
significance sebesar 0,05. Yaitu 0,58 untuk
TVA window — non window dan 0.68 untuk
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Komisaris independenl. Prosentase Komite
Audit Independen menunjukkan p-value
sebesar 0.000. Hal ini berarti data tidak
normal karena lebih kecil dari « 0,05. Untuk
variabel X, ini ketidaknormalan disebabkan
perusahaan-perusahaan sampel telah
menerapkan ketentuan dalam Surat Edaran
Bapepam, yang mensyaratkan jumlah
anggota komite audit independen minimal 3.
Sebagian besar perusahaan  sampel,
menerapkan 3 anggota komite audit, dengan
1 anggota komite audit independen yang
berasal dari  komisaris  independen.
Kemiripan antara data satu dengan yang lain
inilah yang menyebabkan data Prosentase

Komite Audit Independen tidak dapat
dinormalkan.
Oleh karena itu dilakukan uji

hipotesis pertama dengan regresi sederhana.
Hasilnya variabel independen  vyaitu
Komisaris Independen (K1) signifikan. Hal
ini dapat dilihat dari probabilitas signifikansi
untuk Prosentase K| sebesar 0,006 yang di
bawah 0,05. Dengan demikian Hg; ditolak
Sehingga bisa diambil kesimpulan bahwa
keberadaan anggota Komisaris Independen
berpengaruh terhadap asimetri informasi di
sekitar tanggal pengumuman laba.

Hasil Uji Pengaruh Komite Audit
Independen terhadap Asimetri Informasi

Karena data tidak berdistribus
normal maka hipotesis kedua diuji dengan
Chi Square. Berdasar hasil uji Chi Square
untuk variabel independen yaitu Komite
Audit Independen (KAI) tidak signifikan.
Hal ini dapat dilihat dari probabilitas
signifikans untuk Prosentase KAl sebesar
0,085. Oleh karena nilai signifikansi di atas
0.05, dengan demikian bisa diambil
kesmpulan bahwa keberadaan Komite
Audit tidak memiliki hubungan korelasi

terhadap asimetri informasi di  sekitar
tanggal pengumuman laba.
Untuk memguatkan uji di atas,

dilakukan juga uji beda. Dalam uji beda ini

diperlukan Sampel dari perusahaan yang
tidak terdapat anggota independen dalam
Komite Auditnya. Agar sesuai propors,
dipilih 26 sampel perusahaan secara acak
dan kemudian dibandingkan dengan 26

perusshaan  yang  terdapat  anggota
independen  dalam  komite  auditnya.
Keseluruhan sampel yang akan

dibandingkan ini dihitung TVA window-
nonwindownya. Kemudian dilihat apakah
data telah distribusi dengan normal dengan
menggunakan One Sample Kolmogorov-
Smirnov Test. Berdasarkan pengujian ini
terlinat bahwa data TVAwin-nonwin
perusshaan yang tidak ada komite audit
tidak terdistribusi normal. P-value variabel
di atas lebih kecil dari level of significance
0,05. Sehingga untuk dilakukan pengujian,
data tersebut perlu dinormalkan dengan
metode Ln. Setelah dinormalkan hasilnya p-
value (0,095) lebih besar dari level of
significance sebesar 0,05.

Hasil pengujian hipotesis ini diuji
dengan independent t tes. Terlihat dari
output SPSS probabilitas 0,072. sehingga
dapat diambil kesimpulan bahwa hipotesis
tidak dapat ditolak atau memiliki variance
yang sama. Jadi tidak terdapat perbedaan
penurunan asimetri informasi di sekitar
tanggal pengumuman laba antara perusahaan
yang mempunyai anggota komite audit
independen dengan perusahaan yang tidak

mempunyai anggota  komite  audit
independen.
PENUTUP
Kesimpulan
Hasil penelitian ini  menunjukkan

bahwa keberadaan Komisaris Independen
memiliki pengaruh terhadap penurunan
asmetri informasi di sekitar tanggal
pengumuman laba. Hal ini menunjukkan
bahwa komisaris independen merupakan
sentral mekanisme  kontrol  internal
perusahaan dalam melakukan pengawasan
terhadap mangjer. Hasil penelitian ini sesuai
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dengan pendlitian  sebelumnya  yang
dilakukan Fama (1980), Ajinkya dkk;
Karamanou dan Vafeas, Klein; dalam

Kanagaretnam (2007) yang menunjukkan
bahwa Dewan Komisaris yang memonitor
manajemen lebih efektif, akan
meningkatkan  kualitas dan  frekuens
informasi yang diterbitkan manajemen.
Sebaliknya keberadaan Komite Audit
Independen tidak berpengaruh dan tidak

memiliki  korelasi terhadap penurunan
asimetri informas di sekitar tanggal
pengumuman laba. Hal ini menandakan

keberadaan komite audit tidak meningkatkan
kualitas pelaporan keuangan dan fungsi-
fungs yang diemban belum dijalankan
secara optimal. Tidak konsisten dengan
temuan penelitian Klien (2001); DeFond dan
Jiambalvo (1991); McMulen (1996); Beady
dan Sdterio (2001); McMullen dan
Raghunandan (1996). Demikian pula tidak
terdapat perbedaan yang signifikan terkait
penurunan  asimetri  informasi  pada
perusahaan yang memiliki Komite Audit
Independen dengan yang tidak. Fungsi yang
belum optimal mengakibatkan kurang
dipercayanya komite audit oleh investor.
Hasil ini mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Beasley (1996); Kalbers
(1992); Crowford (1987) di dalam
McMullen (1996) dan juga Menon dan
Williams (1994).

Keterbatasan penelitian ini karena
hanya mendasarkan informasi yang ada di
BEI dan tidak menggunakan tambahan
informasi dari sumber lain serta sample yang
diambil atas dasar purposive sampling hanya
3 tahun. Sehingga penelitian lebih lanjut
dapat memperluas sample dan informasi di
luar BElI dan periode waktu yang lebih
panjang serta variable penurunan asimetri
informasi yang lain.

Saran
Berdasarkan hasil yang diperoleh,
penelitian ini dapat memberikan saran

kepada perusahaan maupun investor.
Perusashaan  disarankan  agar lebih
meningkatkan kualitas pelaporannya dengan
meningkatkan ~ kinerja  komisaris  dan
mengoptimalkan peranan komite audit yang
selama ini masih dipandang kurang dalam

benak investor. Bagi investor, agar
mendapat informasi  yang benar-benar
informatif, harus  mempertimbangkan

keberadaan komisaris independen dan
komite audit independen. Sehingga dengan
informasi tersebut, diharapkan investor tidak
mengambil kesalahan dalam bereaks di
pasar modal.
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