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PENGARUH二 ⅣELttECr1//二 α Pr2И tt DAN SOCIA二
α Pr1711TERHADAP KOMIPENSASI KARYAWAN

DAN KINERJA PERUSAHAAN

Sulastri

Abstract:

This research aimed at determining the influences of intellectual capital and
social capital on company perfiormance through the company's age, the influence
of intellectual capital on employee compensation, the influence of employee
compensation on company performance, the influence of employee compensation
on company performance and the influence of company performance on
compensation. The population of this study consists of 1,57 manufacturing
companies listed in BEJ (Jakarta Stock Exchange), 60 of which were taken as

research samples. Data for this study were taken from eight years time representing
two different periods, 1993-1996 which represents normal economic period and
1999-2002 which represents recovery period. All of the data, treated in three
categories, were analyzed with SEM which resulted in three different models, i.e.,
combined model, normal model and recovery model. The analysis of combined
period model found a significantly positive influence between company's age and
either intellectual capital or social capital. For normal period model, the analysis
found a siguificantly positive influence between company's age and company
performance, between social capital and company perfornance, and between
company's age and social capital; however, it was found that the influence oi
company's age was significantly negative on intellectual capital.

Kcywords: Intellecfrral capital, social capital, employee compensation, company
performance and manufacfuring companies.

Pendahuluan

Teori ekonomi klasik atau model Ricardian mengakui positive-sum game dalam
perdagangan internasional dan menganjurkan spesialisasi dalam usaha mengakomodasi
keunggulan komparatif yang dimiliki masing-masing negara. Bahasan Ricardo yang hanya
menjadikan ternga kerja sebagai satu-satunya faktor endowmenr dalam proses produksi
disempurnakan oleh model Hecksher dan Ohlin dengan menambahkan faklor modal. Tambahan
ini memunculkan faktor teknologi atau metode produksi sebagai cara untuk mengkombinasikan
kedua faltor sebelumnya yang optimalisasinya ditentukan oleh kemampuan surnberdaya
manusia. Pentingnya peranan sumber daya manusia dibuktikan oleh Leontief yang menyatakan
bahwa keberhasilan industri suatu negara dalam perdagangan internasional tidak selalu dapat
dijelaskan hanya oleh keunggulan dalam jumlah tenaga kerja dan modal, tapi juga oleh
perbedaan keterampilan tenaga kerja yang mereka miliki (Sung Cho dan Chang Moon, 2003).

Perjalanan teori perdagangan Adam Smith sampai akhirnya dilengkapi oleh teori daya
saing Michael Porter telah dianggap sebagai rangkaian evolusi kesadaran akan pentingnya
kemampuan daya saing menciptakan kemakmuran dan pertambahan nilai suatu negara dan
perusahaan. Secara faktual kemakmuran dan nilai tambah tidak hanya tumbuh dari sumbangan
alamiah tetapi juga sangat tergantung pada kemampuan perusahaan melakukan inovasi dan
pembaharuan. Ini merupakan bukti telatr beralihnya basis persaingan kearah penciptaan dan
asimilasi ilmu pengetahuan (knowledge) serta menolak pemikiran yang selama ini mengemuka
yang menganggap biaya tenaga keq'a, tingkat bunga dan skala ekonomis merupakan penentu
paling potensial dari daya saing.

Secara dan empiris persepektif berdasarkan sumber daya (resource-based
persepective) percaya bahwa perbedaan kinerja dan daya saing atau keunggulan kompetitif
suatu perusahaan disebabkan oleh perbedaan sumberdaya yang ciimiliki perusahaan terutama
semberdaya manusia. Tidak kunjungnya bangsa Indonesia keluar dari krisis ekonomi yang
irerawal pada tahun 1997 terkait dengan kemampuan angkatan kerja dan pekerja Indonesia yang
rendah. tndikasi ini diperlihatkan oleh etos kerja, motivasi dan kemampuan pekeqa yang
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rendah untuk menghasilkan produk bermutu tinggi (Simanjuntak, 2002; Priyono, 1999;
Muhammad, 2003). Hancurnya perusahaan konglomerat akibat krisis menunjukkan lemahn.ya
daya saing dan rentannya <iunia usaha di pasar global. K,ondisi yang sama dialami oleh sektor
manufaktur yang cukup tangguh pacla awal tahun 1980 dan mengalami stagnasi atau penurunan
pertumbuhan dalam tenaga kerja, upah ril dan nilai tambah ekonomi pada periode krisis
(Bambang,2003).

Muhammad (2003) menyatakan bahwa secara umum masalah utama yang dihadapi sektor
manufaktur berada pada sisi penawaran atau daya saing. Hasil penelitian Muhammal (2003)
melihat variabel penawaran tercakup dalam perhitungan nilai tukar ril efektif dan menyatakan
bahwa makin tinggi nilai tukar ril efektif makin tinggi daya saing produk di pasar global.
Dengan demikian terjadi hubungan yang positif antara nilai tukar ril efektif dengan volume
ekspor manufaktur. Dalam hal ini pendekatan Muhammad lebih menekankan pada fenomena
makro ekonomi sebagai sumber kekuatan daya saing.

Sementara itu Sung Cho dan Chang Moon (2003) menyimpulkan bahwa penjelasan
kemampuan daya saing yang di dasarkan pada fenomena makro ekonomi, tenaga kerja yang
banyak dan murah, sumber daya alamiah yang berlimpah, arahan dan bimbingan pemerintah
atau praktek manajemen ternyata sering tidak memuaskan. Menurut mereka tingkat daya saing
nasional adalah diterminasi produktivitas dari tenaga kerla dan modal yang digunakan. Kinerja
perusahaan sangat terkait dengan teknik atau cara pengkombinasian terbaik dari tenaga kerja
dan modal yang dimiliki yang dalam konsep teori berbasi:; sumber daya (resource-based theory)
dinyatakan sebagai sumberdaya unik, bernilai dan susah ditiru yang dihasilkan melalui
knowledge.

Nilai knowledge perusahaan secara eksplisit dinyatakan oleh intellectual capital sebagai
akumulasi da.i human capital, structural capital dan relational capital yang menggambarkan
kemampuan atau kapabilitas perusahaan untuk mengha.silkan produk terbaik secara efesien. Di
samping memiiiki kemampuan (abiiity) perusahaan juga harus memiliki peluang dan
kesempatan (opportunifz) untuk melakukan transaksi dengan pihak lain atau stakeholder.
Kesempatan atau peluang tersebut ditentukan oleh kemampuan social capital yang berintikan
kepercayaan (trust) dari stakeholder terhadap perusahaern. Selanjutnya komitmen, etos kerja,
motivasi dan kemampuan karyawan yang merupakan fungsi dari kompensasi dan tingkat
kesejahteraan yang mereka terima dari perusahaan ikut menentukan keberhasilan perusahan.

Urgensi peran faktor manusia dalam pencapaian keunggulan kompetitif diakui oleh Hitt,
Bierman, Shimizu dan Kochhar (2001) yang menyatakan bahwa faktor manusia merupakan
elemen yang menentukan implementasi strategi dan kirrerja yang diperoleh oleh perusahaan.
Srudi yang dilakukan oleh Galbraith (dalam Mirvis, 1993) menyatakan, terjadinya penurunan
produktivitas, stagnasi pendapatan, banjimya produk irnpor dari Jepang dan Eropa serta
terjadinya resesi perdagangan di Amerika Serikat pada tahun 1970 merupakan refleksi dari
menurunnya kemampuan modal fisik, teknologi dan tenaga kerja di Amerika.

Hasil penelitian Hitt et al (20A\ dan Pennings & Witteloosturjn (1998) membuktikan
bahwa intellectual capital dan social capital berpengaruh linier terhadap kinerja perusahaan
berbentuk U-shaped melalui umur perusahaan. Schjoedt (1996); Huang (2002); Bayard dan
Troskie (1996) menyatakan bahwa kemampuan human capital menentukan kompensasi. Hayes
dan Schaefer (2000) mengemukakan bahwa kompensasi dapat dijadikan prediktor kinerja
perusahan. Sedangkan Sri Wibawani, Gudono dan Sudibyo (1999) menemukan bahwa
kompensasi mempengaruhi kinerja perusahaan pada perusahaan defender dan tidak berpengaruh
pada perusahaan prospektor.

Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan masalahan yang dikemukakan dapat diajukan pertanyaan penelitian sebagai

berikut;

1. Apakah intellectwal capital berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yaflg go
public di BEJ ?.

2. Apakah umur perusahaan berpengaruh terhadap intellectual capital perusahaan manufaktur
yanggo public di BEJ ?.

3. Apakah umur perusahaan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang go
public di BEJ ?.

4. Apakah intellectual capital berpengaruh pada kompensasi karyawan perusahaan manufakrur
yang go public di BEJ ?.

Seminar Internasional Fakuitas Ekonomi Univers,Ltas Muhammadiyah Surakarta
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5.Apakah konlpensasi karya、 van berpengaruh terhadap kineJa perusahaan inanllね ktur)′ an[

gθ
 ρ夕b′ Jσ di BEJ?.

6.Apakall kinetta perusahaan berpengaruh terhadap kompcnsasi karyawan pada perusahaar

manufaktllr yangノ ρ″わ′′σ di BEJ?.

7.Apakah sθε′α′θθPJ19′ bcrpengaruh terhadap kineJa pcrusahaan manufaktur yang gο  ριカノ′(
di BEJ?.

8.  Apakah ulntlr perusahaan berpengaruh terhadap sθ εJ′′cqρ ,た 7′ pemsahaan manufaktll・ )an〔

gο ′″b′た di BEJ?.

Tttuan Penelitian
Berdasarkan inasalah yang ingin dja、 vab nlaka tuJuan penelitian ini adalah sebaga

bcrikut:

1.Mettelaskan pengaruh iれ た″ccr"α′c`フ J`α′terhad〔っkinetta perusahaan manufaktur)ang g(

′″わ′た di BEJ

2.Mcttelaskan pengaruh umur perusahaan terhadap J″ た′々αァα′ caP′′α′ pcrusaha■ i

manuFaktur yallg gρ ″″ら′た di BEJ

3.Mettelaskan pcngarllh umur perusahaan tel‐hadap kine」 a perusahaan manufaktur)′ ang g

′ンb′ Jσ di BEJ.

4`Me■elaskan pengaruh J′ た′ルσ″α′ε響,〃α′pemsahaan telね adap kolnpensasi kawa、 'an pad、
_

pertlsahaan manufalctllr yang go′
“
bric di BEJ.

5.Mcttelaskan pcngaruh kompensasi karyawan terhadap kineJa pcruSahaan manufaktur)'そ ェ
:[

gο ′νb′た di BEJ.

6.Mettelaskan pengamtt kineゴa perusahaan terhadap kompcnsasi kawawan pada perus」 la額 1

manufakttlr yang gθ ′″わ′′θ di BEJ

7.Mettelaskan pengamh sοεね′εη″α′terhadap kineJa penISahaan manufaktur yang g(′

ρ″b′
jσ di BE」 .

8.Mettelaskan pengalun ulnur pemsahaan terhadap sο cjα′cttfια′perusahaan lnantlね km「

yang gο ′νb′ jθ di BEJ.

Manfaat Penelitian
Secara teoritis temuan penelitian diharapkan dapat bemlanfaat untuk;

1.Memperk勾 ′a khasanah ilmu manttemen khususnya manttemen Sumbcr daya nlanusil
terlltama kttian yang didasaFkan pada perspektif berbasis sumber daya ρ

“
ο夕κθ―bィ雰θ(ノ

ρθκソθCrJソリ yang mcnekankan peran kclnampuall unik,bemilai dan sulit ditiru yani:

dimiliki pertlsahaan yang dihasilkan melalui   α′Jg′ 777θ″′ antar sclnua sumbcr daytl

perusallaan dilnana sumber daya manusia mettadi faktor kunci dalam proscs tersebut.

2.  Melengkapi debat r"ο ο′′οJ″奥りtentang penggunaan alat ukur berbasis flnansial khususnyil

untuk variabel,77′ θ′′
`σ

′″α′dan sοε′α′raρ J′α′ Seperti yang di harapkan oleh Bontis dan Fit2-

enz(2002)dan Puttnan dalam MeteJu(2002).

3.  Pengclnbangan konsep 力′″αη resο
“
″εθ αcCOツη′j■g sebagai alat pengal■ lbilan keputusall

untuk lnengembangkan sumbcr daya lnanusia dan penilaian perllsahaan.

Sedangkan secara praktis temuan penelidan ini diharapkan dapat bermanfaat bagi;

1.Penlsahaan Manufaktur

a.  Arahan untuk menentukan strategi pengclnbangan sulnberdaya khususnya sumbel・ daya
manusia perusahaan lllanufaktur dalanl mengantispasi pennintaan perturnbuhan dunia

yang relatifccpat pada produk― produk dengan intensitasた″οИノ′θな tinggi.

b. Sebagai pedoman untuk meningkatkan daya saing melalui α′な′7″θ″′ Sulllberdaya

schingga lebih cfektifdalam mencapai kinetta Sη θ″jOr perusahaan.

c.  Sebagai pedorian penetapan kompcnsasi kava、 van scsuai  tuJuan bcrsanla antara

OW′θお,manttemen dan karyawan

KAJIAN TEORI
TeoH manttemen secaFa gradual mcnyetuJui bahwa aset yang tersembunyi mem〔 tillkan

pcranan yang nlakin penting un■ ■【kelangsullgan hidup dan kcllnggulan daya saing perusahaali.

Kcunggulan kompetitif perusahaan ditentukan oleh sunlber daya yang bemilai, unik, susah

ditiru dan tidak lllle■liliki sllbsitusi langsung, kritcria inilah yang dirniliki oleh 力idde,7 αSS〔
'r

khususnya 力?′θ′′θσ′夕α′ ε《ρj′αi Sumber daya tersebut berintikan た″ο
",′

θグをθ dan telah tcnュ li

Seminar lniernasiorral F'akultas Ekonon-ri Universitas ]Vluhamrnadiyair Surakarta
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kemanlpuannya dalal■ lnclcwati tttamnya pcrsaingal global dan juga dikenal dengan konsep

lain dalalll pengettnan yang sanla seperti; ′′′θ′ノθε′ν′′ cαρノ′α′, J′ソJsJb′θ αssι4 ル7′α■8Jわた'

にsO″rccs,absο ″
`jν

θ c`IρασJtソ,`θra εο′nparθ″cics,s′rα′cg′ε αssθ′,77“″7α″σαρ
j′α′,ο rgα′?′zα了′Oηαメ

″αηοCL ν′rr″α′σcρゴ
`α

ノ,modal maya(Roos dan Roos,1997;Tjakraatmatta,2001;Bccker"
Huselid dall Uirich, 2001)。 Namun untuk sela■utnya tulisan ini 】nenggunakan istilali
f″′c′′θε′夕α′εc′′′θ′ yang merupakan integrasi  dari; 乃ι′″α′ cc′′′αち Sr″″εra′″α′car7′rα′darl

rθ′α′わ″α′
`9ρ

J″′(BontiS,1998,2001;Roos,Roos,Dragonctti dan Edvinson, Stewart,3wciby,
Saint―(Dnge, Sullivan dan Edvinson,dalaln Bontis, 2001).MCnurut Bontis(2001)iStilail
J″′θ′′θσ′″α′

`cρ
Jrα′pertama kali dipublikasikan oleh John Kenneth Galb五 th pada tahun 1969,

nlerupakan suatll proses ideologi dan alat tlntuk lnencapai tttuan.stewart(1997)
Inendeflnisikan  J72′

`′

′θι
`z′

α′  ε暉′J′α′  Sebagai  intelektllal  lllaterial  yang  dilnilik:  dall

diformulasikan dan diungkit rgソ
`ragり

untuk lllcnciptakan kcsaahteraan dalam bcnttlk aset

yang bemilai lebih tinggi.I(ol■ ponen utama dari ル?/θ′′ccttα′ εα″′α′ adalah ttν ″α″? θθP′′θ′

(BOntiS θ
`α

′,1999:Bonds,Edvinson danヽ 4ilanc,St(ハvaro,Sweby, Bontis dan Girandi,dalalll

Bontis dan 
「

itz― ellz, 2000; Roos dan l■ oos, 1997)diinana た″ο■,′cr/gσ  dan skill inerLlpaka11

intinya(Lane dan Lubathilち  Polany dalain IIitt,θ ′αム2001;lvey,2002).

Kemalllpuan perusahaan untuk tcね ps″″ソ′νθ dan inenlperolch kinerJa tinggl,tidak hanyil
tergantung pada kelnalnpuannya untuk menghasilkan produk berlnlltu tinggi tetapi jugil

ditcntukan oleh koneksinya dengan s′ αル′″ο′グer.Agrcgat jaringan kcJa ttCハ ″ο″岱)peruSahaall
dengan s′αたθ′201dC″‐lnettadi sangat penting karena lllelnainkan peranan lousial dalam transaksi
ckonomi yang olch Uzzi, Maister)Burt,dalam Pennings dan恥 ′itteloostujn(1998)discbじ t

sebagai sο c力′σ
`ψ

′′α′dan dapat membantu me■ elaSkan sllkses yang bcrbeda pada individu daln

perusahaan dalam persaingan yang konlpetiti■ Dalam hal ini sο cゴα′cc′』′α′adalah kcselripata,■

((ソフο″″″′tノ)yang dipllnyai pertlsahaan(Butt dalain Ⅳletz dan Therenou, 2001)bCrupa
hubungan (rg′ α′′ο′s乃″)dengan s′ αたθ/7ο′グθr dilnana kepercayaan (tttS′ )dianggap sebagai
intinya(Adler dan恥 √oo Kwon,2002;L・ lbigi,2000;Gleaser,Laibson,Scheinknlan dan Santell,

2000).

Secara cnlpiris diteinukan bahwa sο ε′α′
`α

ρ′′α′berpengaruh ncgatif pada pel■ bubaran
pertlsahaan sebagai gambaran kinetta pemSahaan yang burtlk(Pennings dall Wittcloostullち

1998).Bcberapa riset membuktikan bahwa sοεゴα′cのりf′α′berpcngaruh pada fenomena ekonon減
dan politik(A】 ■o、v, Fukuyalna, Putnlan dalaln C)leaser θ′α′.2000),dan tillgkat kepercayaan

(′
′ツS′)yang dinliliki nlasyaraktt dapat memprediksi kcberhasilan ekOnomi dan efisicnsi

pemerintah(C)leaSer′ ′α′,2000).｀4ctz dan Thercnotl(2001)yang rneneliti sθ εJα′cci,″θ′pada
tataran individualjuga rnembuktikan pengaruh sοε′α′ιαρ′′α′pada sukses seseorang.

KtincJa Organisasional adalah fungsi dari kinetta indiVidual anggota organisasi darl salah

satu kon■ponen yang sangat inenentukan hubungan keduanya adalah kolnpensasi.Dalanl hal illi

kompensasi dapat nlempengaruhi kinetta penlsahaan dan sebaliknya kineJa perusahaan jll鵞 :a

llleinpengaruhi konlpensasi(Wameca dan Fay, 1983). Menurut Leopold (2002)kol■ pensasi

melupakan  slllnbcr pendapatan bagi karyawan yang menentukan tingkat daya bcli dall
keseJahteraan inereka olch karena itu rnereka lnenginglnkan komponsasl yang maksilnal.E)i sisi

lain perusahaan lmengangap kompensasi adalah konlponen biaya yang akan mempcngaruhi
efesiensi dan profltabilitas di samping juga dapat digunakan untuk inemperbaiki produktiflt`Is

karyawan. I(edua kepentingan ini harus dapat disatukan dalalll strtlktur atau sistenl pelnbayaratn

k01npensasi karyan′ an sehingga dapatlnembeHkan inanね at pada kedua belah pihak.

Kol■pensasi yang diteriina karyaWan dapat dalam bentuk flnasial dan bukan flnansi〔 J.

Kompensasi flnansial yang disebut juga dengan`力 rccr atau cx″′′sic rθ″αrグ dan biasallya

ra″

"′

ι
`′

 baik dalaln satllan  moneter ataupun noll― monctero Sedangkan kompensasi no■―

flnasial yang disebutjuga dengan力 ?グ J″θεr atau J″ ′r′ηsた rθ″αrグ cedrtlng bersifat psiko10gis dィ In

sosial.Menurut llendra Poerwanto(2000)seCara historis praktek kompensasi selalu ditafsirk(In

dalam bentuk uang atau moneter bel■lpa total kompensasi yang dibeHkan melalui bα ∫c ρθν,

ソα滋 わθ′ρcノ serta beneflt atau r77Crir″ αソbaikdalamjangkapattanglnaupunjangkapendck.

PerLISahaan lllengupayakan optilnalisasi semua sumbcl・ daya yang dilniliki untuk rncncarai

tuJuan yang ditetapkan. Berbagai diterlninasi digllnakan l11ltuk menentukan pencapaian tu」 u′ in

atau kinctta yang dicapai perusahaan, salah satunya adalah kineゴ a berbasis flnansial yailg

lllcnitik beratkan pacta pertambahan nilai yang diperolch perllsahaan pada satu p五 ode tertcntu.

Standar Akuntansi Keuangan(SAK)Inelldiflnisikan ttinctta perusahaan sebagai halil
yang dicapai pelusahaan berupa kenaikan manfaat ekonolni selallla satll periOde akuntar:si

dalam benttlk penlasllkan atau pellul■ lnan kewttiban yang mellyebabkan kcnaikall cktlitas d in

Serninar Intemasional Fakuiias Ekonomi Universitas N4uharnrnat-livah Surakarta
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Resource-based
perspective
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tidak berasal dari investor (Farid llerianto dan Siswanto Sudorno, 1998). ]lal ini sesuai dengan
tujuan perusahaan dalarn konteks manajemen keuangan yaitu untuk memaksimalisasikan nilai
perusahaan dalarn trentuk maksimalisasi nilai saham yang dimiliki perusahaan. Meski dernikian
ini bukan merupakan tujuan satu-satunya karena perusahaan juga bernrjuan untuk merebui
pangsa pasar guna mencapai profitabiliks jangka panjang di samping pencapiaan tujuan-tujuau
sosial yang sejalan dengan tujuan perusahaan. Maksimalisasi nilai yang terkait dengan
maksimalisasi laba juga mempertimbangkan pengaruh waktu terhadap nilai uang, r'esik:
terhadap arus pendapatan perusahaan dan mutu anrs dana yang diharapkan diterima dimasa.
datang (Weston dan Copeland, 1995).

KBRANGKA KONSEPTUAL
Globalisasi ekonomi dan perdagangan bebas menimbulkan tantangan dan lingkturgar.

yang sulit dipredilcsi (tur"bulence) serta meningkatkan intensitas persaingan bagi dunia bisnis
Kenyataan ini di samping rnenimbulkan kebutuhan akan keunggulan daya saing yang lebiir
tinggi juga telah ntengurangi kemarnpuan sumber daya tradisional sebagai sumber keunggulau
kornpetitif yang selama ini diandalkan. Fenomena ini mernunculkan perspektif baru yanli
dikenal dengan persepektif berdasarkan surnber daya (resource-based perspective) yang secarzr
esensial rnelengkapi environment-based perspective dari Porter (Carpenter et al.20A\.

Persepektif berdasarkan sumber daya beranggapan bahwa keunggulan bersaing dapat
dicapai rnelalui ketersediaan sumber daya unik dan tidak mudah ditiru sebagai hasil dari
alignment antar sumber daya perusahaar baik internal ataupun eksternal yang diciptakatr
melalui ilrnu pengetahuan atau knowledge (Roos & Roos, 1997; Miller dan Sharnsie, 1998 dan
llitt et al.200l). Globalisis-iuga mengakibatkan makin terintegrasinya ekonomi dunia sehingga
mempengaruhi sektor keuangan khususnya pernbiayaan perusahaan. Untuk membiayai investasi
yang bersifat pe,rmanen perusahaan memerlukan dana yang tidak memerlukan pengembalailr
dalam bentuk ekuitas yang disedrakan oleh pasar rnodal. Dalanr hal ini pasar rnodal rnerupaka:r
intermediasi antara investor dengan emiten atau perusahaan go public. Uieh karerra itir
perusahaan go pttblic diharapkan bersifat lebih transparan dan berkewajiban rnernberikan
kesejahteraan pada para pemegang saham yang direfleksikan oleh nilal pasar perusahaan,.
Dengan demikian berdasarkan kajian teoritis dan ernpiris yang dilakukan dapat dibangu::
kerangka konseptual penelitian seperti pada Gambar berikut :

I
_i

Gambar I : Kerangka Konseptual Fenelitian

Setninar Internasional Fakultas Ekonomi Uni..,ersitas Mr.rirarnrnadiyah Surakar-ta
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HIPOTESIS

Hitt et al. (2001) rnenemukan pengaruh langsung human capital organizational defigart

kinerja perusahaan berbentuk U-shaped melalui ulnur perusahaan dan pengaruh tidak langsung;

nrelalui leverage hurnan capital Temuan ini sejalan dengan hasil studi Perurings darl

WitteloostuUn (1998) yang menyatakan bahwa hutnan capilal organizational berpellgartil'{
negatif terhadap pembubaran perusahaan yang berbentuk U-shaped melalui ulnur darr

pengalaman industri dan perusahaan. Sementara itu l\4iller dan Shamsie (1996) menernukart

bahwa resources-based right berpengaruh positif signifikan pada kinerja perusahaan pada

lingkungan yang dapat diprediksi sedangkan resources-based knowledge berpengaruh positi F

signifikan terhadap kinerja perusahaan pada lingkungan yang tidak dapat diprediksi. Bontiri
(1998), ^iontis dan Fitz-enz (20O2) membuktikan bahu,a human capital, stntctural capita.l dail
relational capital merupakan bagian dari intellectual capital dan berpengaruh positif ter:hadap

kinerja perusahaan. Dengan demikian dapat dirumuskan hipotesis berikut;

Hr : Intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap kineria perusahaall manufaktur yanil
go public di BEJ.

Hz : Umur perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap intellectual capiial perusahaa;r

manufaktur yang go public di BEJ
[{3 : Umur perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kineda perusahaan manufaktur yanS;

go public di BEJ

Carpenter et al. (2001) menemukan adanya pengaruh positif eletnen hurnan capital
dengan kompensasi. Schjoedt (1996) mernbuktikan bahwa umur dan pengalaman CE()
berpengaruh positif pada kornpensasi sedangkan pendidikan CEO dan pengalam berpengarult
negatif. Penelitian Bayard dan Troskie (1999) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki
tenaga kerja terdidik lebih banyak akan membayarkan upah lebih tinggi. Sri Wibawani er a/
(1999) menemukan pada perusahaan tipe defender kornpensasi berpengaruh pada kineril
berikutnya. Sedangkan pada perusahaan tipe prospektif kinerya sekarang tidak berpengaruh pada

kineda berikutnya dan kompensasi berpengaruh secara marginal pada kinerja berikutnya..

Young dan O'Byrne menyatakan bahwa kinerja yang dicapai perusa.haan dapat mempengaruhi
konrpensasi yang dibayarkan pada karyawan. Hayes dan Schaefer (2000) rnenemukan bahwa
kornpensasi sekarang mempengaruhi kinerja yang akan datang. Dengan demikian dapa.t

dirumuskan hipotesis berikut;

Ha : Intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap kompensasi
yang go public di BEJ.

Hs : Kompensasi berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan
public di BEJ

Ho: Kinerja perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kompensasi karyawan manrufaktur
yang go public di BEJ

Pennings dan Witteloostuijn (1998) membuktikan pengaruh negatif yang sigrlifikan
antara social capital dengan pernbubaran perusahaan berbentuk U-shaped melalui umur dan
pengalaman perusahaan. Adler dan Woo Kwon (2002) dan Glasser et al (2000) menyatakan
bahwa perbedaan sukses individu dan pentsahaan datarn persaingan yang kornpetitif dapirt

dijelaskan oleh kemampuan soc:ial capital yang mel'eka iniliki. Dengan demikian dirurnuskan
hipotesisi berikut;

Hr : Social capital berpengaruh
public di BEJ.

pada kinerja perusahaan manufaktur yatlg go

Hs : Unrur perusahaan berpengaruh signifikan pada social r:api\qlperusahaau tnanufaktur yar-"g

go public di BEJ

…
Ｅ
Ｅ
Ｅ
Ｐ
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METODE

Populasi dan Sarnpel
Popuiasi penelitian ini adalah penrsahaan manufal<tur yang go puhlic di BEJ. Berdasarkart

Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 20AZ rc.rcatat l5l perusahaan manua.fktut
yang listittg di BEJ dengan 20 kategoribidang usaha seperti pada Tabel 1 berikut :

'I'abel l. Populasi Penelitiam

Kategori Usaha Junllah

1

2

3

4

5

6

1

8

9

r0

ll
t)
l3

l4
l5

l6
t'7

l8
t9

20

Food and Baverages

Tobacco Manufachrrcs

Textile Mill Products

Apparel and Other Textile Products

Lunrmber and Wood Products

Papper and Allied Prodrtcts

Chenrical and Allied Products

Adhesive

Plastics and Allied Products

Cement

Metal and Allied Products

Febricateci Metal Products

Stone,Clay,Glass and Concret Products

Cable

Machinary

Electronic and office Equipment

Automotive and Allied Products

Photographic Equipment

Pharmaceuticals

Consunter Goods

21

3

9

l6
5

5

I
4

l4
J

12

3

5

6

2

4

r8

J

ll
4

Junllah 157

Surnber: ICMD 2002 (diolah)

Sampel penelitian adalah perusahaan yang memiliki laporan keuangan th 1993-1996 dan
1999-2002 dan tersedia di BEJ. Dari 157 perusahaan manufaktur 92 perusahaan melnenuhi
persyaratan yang ditetapkan. Besaran salnpel ditetapkan berdasarkan rule of thumb yang
mengacu kepada pendapat Sekaran (2003) bahrva, l) sarnpel besar dari 30 dan kecil dari 500
dapat dianggap cukup, 2) bila sampel terdiri dari sub-sampel maka minumum sampel 30 untuk
tiap kategori dapat dibenarkan. Berdasarkan pertimbangan adanya dua priode waktu
pengamatan, besamya populasi target penelitian dan ukuran sampel penelitian yang mengacu
pada aturan rule of thumb, maka ditetapkan 60 perusahaan manufaktur yang listing di BEIJ

sebagai sampel penelitian. Penetapan perusahaan sampel dilakukan rnelalui teknik. acak
sederhana.

DEFINISI OPERASIONA.L DAN PENGUKUR.AN VARIABEL

[Jmur Perusahaan
Urnur perusahaan menlpakan lamanya suatu perusahaan beroperasi atau menjalankeLn

usaha bisnisnya yang dihitung sejak awal berdirinya sampai tahun analisis berdasarkan data
yang tercatat pada prospektus dan laporan keuangan masing-masing perusahaan yang tersedia
pada do t a - bas e Pojok BEJ-tln ibraw.

Intellectual capital
Intellectua! capilal dalain penelitian ini diartikan sebagai akurnulasi dari human capitcl,

structural capital dan relalional copital yang dimiliki perusahaan dan merupakan vahtatfutrt
terhadap human capital perusairaan sebagaimana dinyatakan oieh Bontis et ql (1999) dan Bonlis
(2001) dan diukur melalui human resaurce accounting (HRA) dengan indikator sebagai
berikut :

Semirrar lirternasional Fakr.rltas Ekonorni Universitas N"4uhatnrnadiyah Surakarta
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l. Rasio revenue dengan total karyar,van

2. Rasio operation expense dengan total katyawan
3. Rasio operation income dengan total karyawan
4. Return on investntent oJ'human capitol.

Social Capital

Social capital perusahaan didefinisikan sebagai jaringan kerja (netw'orking) yang dirnilrri
perusahaan dengan .stakeholder atas dasar adanya saling percaya (trust) sehinggtr

memungkinkan terjadinya transaksi ekonomi antara kedua pihak. Para ekorlom umumnyir

berpendapat bahwa trust adalah inti dari social capital dan dapat diukur melalui hasil yanl;

diperolelr (outcome) berdasarkan ukuran-ukuran akuntasi (Mateju, 2002) dan diukur nlelalui
idi kator-idikator berikut ;

1. Rasio total penjualan kredit dengan saldo piutang akhir tahun.

2. Rasio total hutang terhadap total ekuitas.
3. Rasio jurnlah saham yang beredar terhadap jurnlah sahatn yang diperdagangkan dalatll

satu tahun.

Kompensasi Karyarvan
Kornpensasi karyawan diartikan sebagai imbalan yang di berikan oleh perusahaan pad;l

karyawan selama satrr tahun dalarn satuan rnoneter. Variabel kompensasi karyawan yang jug;l

merupakan vari abel uno b s ev able diukur melalui indikator-id ikator berikut ;

L Rasio total kompensasi yang dibayarkan perusaitaan dengan total karyawan.
2. Rasio total kompensasi yang dibayarkan perusahaan dengan operation income

3. Rasio total kornpensasi yang dibayarkan perusahaan dengan operation exspence.

Kinerja Perusahaan
Kinerja perusahaan adalah hasil yang dicapai pemsahaan berupa kenaikan manfaal

ekonomi selarna satu periode akutansi dalam benfuk pemasukan atau penurunan kewajiban yang

menyebabkan kenaikan ekuitas dan tidak berasal dari investor yang secara konseptual dikena.l

dengan kinerja keuangan penrsahaan (SAK dalam Farid llerianto dan Siswanto Sudomo l99Bl.
Variabel kineda yang merupakan vaiabel unobservable diukur melalui ;

1. Return on investmen (ROE) yang diperoleh melalui rasio laba setelah pajak dengan tnoda'l

sendiri
2. Return on asset (ROA) yang diperoleh melalui rasio laba setelah pajak dengan total aktiva.

3. Price to boc,k volue (PBV) yang diukur melalui rasio harga saham terhadap nilai buku
saham.

ANALISIS DATA
Sesuai dengan tujuan penelitian, hipotesis yang akan diuji dan memperhatikan hubungan

kausal bentuk rekursif dan resiprokal antar variabel yang diteliti maka analisis data

menggunakan analisis statistik SEM dengan soft.vvare AMOS 4. Sehubungan dengan terjadinya
krisis moneter di Indonesia yang berdarnpak pada kegiatan bisnis dan diduga juga iktrt
mempengaruhi kinerja perusahaan sampel maka analisis dilakukan pada tiga periode sebagai

berikut :

l. Periode perlama selanjutnya disebut data gabungan menggunakan data tahun 1993, l99tl,
1995, 1996, 1999, 2000, 2001 dan 2OA2 dengan 60 perusahaan sampel dan 480 data
observasi.

2. Periode kedua selanjutnya disebut data normal menggunakan data tahun 1993, 1994,, 1995
dan 1996 yang dianggap mewakili periode sebelum krisis ekonomi dengan 60 perusahaan

sampel dan240 data observasi.
3. Periode ketiga selanjutnya disebut data recovery) menggunakan data tahun 1999,2000,20AI

dan2A02 dengan 60 perusahaan sampel dan 240 data observasi.

Dengan dernikian proses analisis data SEM akan menghasilkan tiga buah model yakrri
model gabungan, model normal, dan model recovery. Hasil analisis pada data norman akan
dibandingkan dengan hasil analisis data rec:overy. IIal ini dapat dilakukan karena secara ernpirr s
dan teoritis kondisi ekonorni pada periode krisis berbeda dengan periode recover)) (Priyono,
1999) dimana kondisi lingkungan ekonomi dapat mempengaruhi kinerja perusahaan (Barorr,
2000) dan secara empiris Mas'ud (1999) membuktikan bahwa kinerja perusahaan yang go

Senrinar [rternasional Fakultas'l]konomi Uniriersitas Muhammadiya]r Surakarttr
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public di BEJ berbeda pada kondisi sebelurn krisis dengan kondisi selama krisis. Hasil analisis
data gabungan disertakan untuk melihat gambaran hasil secara ulnum.

Uji Asumsi SEM
Agar modetr yang dihasilkan SEM valid dan dapat digunakan untuk estimasi atatr

pendugaan parameter, disyaratkan hubungan antara variabel harus linier dan bersifat aditif
Untuk nrenguji apakah asumsi tersebut terpenuhi dilakukan uji asumsi linieritas dar
membangun model yang bersifat aditif.

Uji Asumsi Linieritas
Uji asumsi linieritas dilakukan melalui prograrn SPSS 11.5 dari hasil uji ldapa:

disimpulkan bahrva semua hubungan variabel yang diteiliti memenuhi asurnsi linieritas sepert
pada tabel 2 berikut;

Tabel 2. tlasil Uji l-inieritas

No. VariabelIndependen Variabel Dependen Hasil (cr :0,05) Keputusan

Umur pemsahaan

Umur pemsahaan

Umur perusahaan

lntellectual capital
perusahaan

lntellectual capital
perusahean

Kinerja perusahaan

Kompensasi karyarvan

Social capital
perusahaan

Intelllectual capital
perusaliaan

Social capital
perusahaan

Kinerja perusahaan

Kornpensasi karyau,an

Kinerja perusahaan

Kompensasi karyawan

Kinerja perusahaan

Kinerja perusahaan

Model linier signifikan

Scmua model tidak
signifikan

Mooel !inier signifikan

Semua model tidak
signifikan

Ivlodel Iini er sign i{ikan

Semua model tidak
signifikan

Semua model tidak
signifikan

Semua model tidak
signifikan

Linier

Linier

Lrnier

Linier

Linier

Linier

Linier

Linier

Sumber: Hasil analisis uji linieritas

Model Bersifat Aditif
Asumsi rnodel harus bersifat aditif dalam penggunaan SEM dibuktikan melalui kajian

teori dan ternuan penelitian sebelumnya yang digunakan sebagai rujukan penelitian. I(ajian
teoritis mernbuktikan bahwa senrua hubungan yang dirancang melalui hubungan hipotetik telah
bersifat aditif dan dengan demikian asumsi hubungan bersifat aditif dapat dipenuhi.

Uji Asumsi Pendugaan Parameter dan Pengujian Hipotesis
Agar pendug:urn parameter dan pernbuktian hipotcsis akurat maka analisis SE.l\4 hants

memenuhi uji asurnsi berikut :

r Tidak Mengandung Data Pencilan (Outliers)
Asumsi bahwa data yang digunakan tidak mengandung data pencilan dibuktikan rnelalui uji

Mahalanobis l)istance yang disediakan oleh program software AMOS 4. Hasil uji Mahalanobis Distance
dibandingkan dengan nilai chi-square data observasi yang dihitung melalui program Excel Windov.rs
adalah sebesar 66,2. Hasil uji Mahalanobis Distance dengan chi square rnemperlihatkan data observasi
mengandung data outliers. Karena data penleitian dikumpulkan melalui data akuntansi dalam bentrrk
jumlah hutang, jumlah piutang, julnlah laba operasi, jumlah pengeluaran operasi, jumlah kompensasi
yang dibayarkan dan jumlah karyawan, dari perusahaan sarnpel dengan ukuran atau size perusahae;n
berbeda maka adanya perbedaan data Iebih disebabkan oleh karena perbedaan kondisi perusahaan. Hai iiri
dimungkinkan karena uji outliers bukan hanya bersifat statistikal tetapi juga merupakan uji leoritis,
artinya secara teori perbedaan tersebut dapat diterima.

r Data Tersebar secara Normal
Asumsi nonrralitas untuk tnenggunakan analisis SEM tiriak terlalu kritis bila data observasi

mencapai 100 atau lebih karena berdasarkan Dalil LimitPusat (Central Limit Theorm) dari sampcl yarrg
besar dapat dihasilkan statistik sarnpel yang mendekati distlibusi nonnal (Solimun, 2002). K-arerra

Ser,inar ltrtemasional Fakultas Ekonomi Universitas Muhamnradiyah Surakaria
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penelitian ini sccara total menggunakan 480 data observasi (lampiran 3) yaitu masing-nrasing 240 dat:r

observasi untdk analisis model normal dan rec'ot,ery dan 480 untuk model gabungan, maka dengarr

demikian dapat dikatakan bahwa asurnsi normalitas dapat dipenuhi.

r Unit Pengamatan Bersifat Saling Bebas (Independent)
Asumsi yang berkenaarr dengan data harus bersifat saling bebas (independent) dapat

dipenuhi rnelalui teknik pengambilan sampel secara randolll. Asumsi ini diusahakan dapat
dipenrrhi nrelalui penetapan perusahaan yang mengacu pada teknik acak sederhana (sirrpl,z
random sampling).

HASTL ANAI,ISIS SEM

Validasi Model

Analisis Structural Equation Modelling (SEM) dengan rnenggunakan software AMOIi
4. bertujuan untuk menguji hipotesis yang diajukan. Seperti telah dikemukal<an ada 8 hipotesis
yang dijuji melalui penelitian ini dengan tiga kelompok data pengamatan yaitu periode sebelur,r
krisis ekonorni atau disebut priode normal (1993-996), periode pen'rulihan ekonorni setelalt
krisis yang disebut priode ,'ecovery (1999-2002) dan data gabungan (1993-1996 dan 1999-
2000). Analisis SEM dilakukan pada masing-masing kelompok data normal, data recoverv dal:t

data gabungan, sehingga diperoleh tiga model SEM.

Sebelum hasil analisis digunakan untuk menguji hipotesis terlebih dahulu dilakukan u.1,i

validasi atas model yang dihasilkan, sehingga diperoleh model SEM yang memenuhi kriteria
goodness oJ'Jit yang ditetapkan dan model layak digunakan. Dari ketiga kelompok data, yang
dianalisis diperoleh tiga model sebagai berikut;

IVIodel SEM Da-ta Gabungan (1993-1996 dan 1999-2002)
It{odel anafisis SEM dengan program Amos 4 tahap avral pada data gabungan (data 1993-

1996 dan 1999-2OAZ) belurn dapat dikatakan baik atau valid karena kriteria goodness of ./it yang
ditetapkan belum terpenuhi. Sebagai solusinya program AIIOS menawarkan modifikasi modt:l
dengan cara rnengkorelasikan error yang memiliki modification indices (MI) tinggi. Setelah
sen'rua Ml dikorelasikan rnodel yang dihasilkan dapat memenuhi beberapa kriteria goodness c,f-

fit, namun untuk nilai "p" masih menunjukan hasil yang signifikan (0,000). Kondisi irii
rnengindikasikan bahwa model belum dapat menolak hipotesis nol yang menyatakan tidak
adanya perbedaan antara matrik kovarians sampel dengan matrik kovarians populasi yang
diestimasi.

Langkah perbaikan model selanjutnya dapat dilakukan melalui modifikasi model dlengan
mengeluarkan item atau indikator yang memiliki nilai estirnasi sangat rendah terhadap variabr:l
yang diestimasinya. Hasil pemeriksaan memperlihatkan bahwa item ROIss (reveneu-(expence-
compensation)/ conxpensotion) yang merupakan variabel obsenable da,.i variabel unobservabte
intellectual capital memiliki nilai estirnasi yang sangat rendah (-0,001). Item tersebrrt
dikeluarkan dari model, hal ini dimungkin dalam analisis SEM program AMOS karena rnodr:l
yang dihasilkan tidak memodif,rkasi jalur hubungan yang dihipotesiskan.

Nilai estimasi merupakan petunjuk empiris yang diberikan oleh soft ware AMOS dalain
memutuskan modifikasi model, di samping itu modifikasi juga di dasarkan pada petunjuk teoritis. Itern
ROIHC digunakan oleh Bontis dan Fitz-enz (2002) dalam penelitian yang bertujuan memetakan sejumlah
variabel yang terkait dengan intellectual capital. Pada penelitian tersebut mereka tidak mengikutsertakan
kompensasi baik sebagai variabel anlecedent ataupun variabel consequent Sedangkan penelitian ini
merrgikutseftakan kompensasi sebagai salah satu variabel unobservable. Pengukuran ROlp1 yar;g
diformulasikan melalui reveneu , expense dan kompensasi mengakibatkan ROIHC tercakup dalam variabr:l
kompensasi dan berakibat pada rendahnya nilai estimasi indikator ROIs6 terhadap futellectual copital.

Hasil modifikasi model tahap akhir ternyata dapat menghasilkan model yang memenuhi
kriteria goodness o"f Jit yang ditetapkan dan dengan demikian rnodel layak untuk digunrakal.
Adapun hasll goctdness of .fit model yang dihasilkan pada masing-masing tahap modifikar;i
adalah seperti pada Tabel 3 berikut:

Ijuk rr lttrs Ekoncrm i Li ni v ersi tas Mu ha rumtrdiyair Surakarta
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'l'abel 3: Goodness of Fit Model Data Gabungan (1993-1996 dan 1999-2002)

Na C°°常∬J Ha∬°ddAtt
i   C1li square     2339,87

2    1》               0,000       Margillol

3.   Chisquarc/df    31,198    Ⅳlarginal

4.    GF1             0,850       Marginal

5_  ACF1       0,790    Marginal

6   RMSEA       O,261     4ヽarginal

7.   Tl■            0,36       Marginal

Sumber Hasil Analisis Modcl SEM(lampiran 7)

Ⅳlodcl SEンI Data Norlllal(1993-1996)

Model analisis SEM dengan program Amos 4 tahap awal dengan data 1993-99(, atau
yang merepresentasikan kondisi normal sebelum krisis ekonomi juga belurn dapat dikatakail
baik atau valid karena kriteria goodness ol ft yang ditetapkan belum terpenuhi. Sebagai
solusinya program AMOS menawarkan modofikasi model melalui korelasi antar enCIr dengan
rnodificaiion inclices (MI) tinggi. Setelah semua MI dikorelasikan model yang dihasilkan dapat
inemenuhi sebagian kriteria goodness of fi yang ditetapkan, kecuali untuk nilai p yang masih
signifikan pada oc : 0,05, Ini berarti model masih belurn dapat menolak hipotesis nol yan15

menyatakan tidak adanya perbedaan antara matrik kovarians sampel dengan matrik kovarianri
populasi yang diestimasi.

Langkah perbaikan model selanjutnya dapat dilakukan rneialui rnoCitikasi rnodel dengar:
mengeluarkan itenr atau indikator yang memiliki nilai estimasi sangat rendah terhadap variabel
yang diestimasinya. Hasil pemeriksaan memperlihatkan bahwa item RCIHs (rct.,eneu-(exytence-

compensation)/ compensation) yang merupakan variabel observoble dari variabel unobservabl,z
intellectual capital memiliki nilai estimasi yang sangat rendah (-0,001). ltem tersebut
dikeluarkan dari model, hal ini dimungkin dalam analisis SEM program AMOS karena rnodel
yang dihasilkan tidak memodifi kasi jalur hubungan yang dihipotesiskan.

Nilai estimasi merupakan petun-fuk empiris yang diberikan oleh soii w,are AMOS dalanr
memutuskan modifikasi model, di sarnping itu modifikasi juga di dasarkan pada pelunjuir
teoritis. Item ROIug digunakan oleh Bontis dan Fitz-enz (2002) dalam penelitian yang bert-ujuarn

memetakan sejumlah variabel yang terkait dengan intellectual capital. Pada penelitian tersebu,t

mereka tidak mengikutsertakan kompensasi baik sebagai variabel antecedenl ataupun variabe,l
consequenl. Sedangkan penelitian ini mengikutsertakan kompensasi sebagai salah satu variabe,l
unobservable. Pengukuran ROIHC yang diformulasikan melalui reveneu , expense da,n

konrpensasi mengakibatkan ROluc tercakup dalam variabel kompensasi dan berakibat pa<ia

rendahnya nilai estimasi indikator ROls6 terhadap intellectual capital.

Flasil modifikasi model tahap akhir ternyata dapat menghasilkan model yang meurenutri
kriteria goodness oJ'Jit yang ditetapkan dan dengan dernikian model layak untuk digurrakarr.
Adapun hasil goodness of fit model yang dihasilkan pada rnasing-masing tahap modifikar;i
seperti pada Tabel4. berikut

Tabe1 4。 Gοο″″ωs q勺嘔′MOdel Norlna1 1993‐1996

Plodel ⅣlodiflkasI    PIIodel Ⅳlodirlkasi

Errol・            ltem        Cut ol'
Hasil    Kct.    Hasil   Ket

133,572             42,435           Dihalapkall kccil

O,000       Margin4ti     O,153       balk     ≧o,o5

2120       4ヽargina1     1,297       balk     ≦2,00

0,962      Baik        O,945      baik     ≧o,9o

O,937       Balk         O,961       baik      ≧o,9o

O,048      8ailく         0,023      balk     ≦o,o8

0,934      Balk        O,907      balk     ≧o,9o

No.
Goodness of,

fit
Plodel Awal

Model Modifikasi
Error

Model Modifikasi
Item Cut off

Hasil Ket Hasil Hasil

1.

2.

3.

4_

5.

6.

P

Chisquare/df

GFI

AGFI

RMSEA
TLI

235,070

0,000    Marginal

3,358    Nrralginal

O,880    Marginal

O,821    Ⅳlarginal

O,099    Marginal

O,68      Ⅳlarginal

105,620

0,001     Marginal

l.677      balk

O,941     Baik

O,901     Baik

O,053    Bail(

0,951     Baik

93,276

0,001     Margin

l,760    Baik

O,943    Balk

O,902    3aik

O,056    Baik

O,952    Baik

E)iharapkan

kecil

≧0,05

≦2,00

≧0,90

≧0.90

≦0,08

Sumbc● Hasil Analisisヽ 4odci SEM(lampiral、 8)

Seminar inieinasionai Fakulias Ekonorni Urur,ersitas N4uhanrtnadiyah Sut'akar.ia
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Model Data Recovery (1999-2002)

Model analisis SEM dengan program Amos 4 tahap awal dengan data 1999-2002 atatt
yang nlerepresentasikan kondisi recovery setelah klisis ekonorni belunr dapat dikatakan bailr
atau valid karena kriteria goodness o.f fit yang ditetapkan belum terpenuhi. Sebagai solusinya
program AMOS menawarkan modolrkasi model rnelalui korelasi antar error deugal."

modification indices (MI) tinggi. Setelah semua MI dikorelasikan model yang dihasilkan dap:i.
memenuhi sebagai kriteria goodness of Jit yang ditetapkan, kecuali nilai "p" yang masil
signifikan pada cr : 0,05, Ini berarti model masih belum dapat menolak hipotesis nol yan6;

menyatakan tidak adanya perbedaan antara matrik kovarians sampel dengan rnatrik kovarianr;
populasi yang diestimasi.

Langkah perbaikan model selanjutnya dapat dilakukan melalui modifikasi rnodel dengar,
mengeluarkan item atau indikator yang memiliki nilai estimasi sangat rendah terhadap variabei
yang diestimasinya. Hasil pemc'riksaan merrperlihatkan bahwa item ROIirc. (reveneu--(expence.
compensation)/ compensation) yang rnerupakan variabel obsen,able dari variabel unobservahlc
intellectual capital memiliki nilai estimasi yang sangat rendah (-0,001). Item tersebul
dikeluarkan dari model, hal ini dimungkin dalam analisis SEM program AMOS karena rnodei
yang dihasilkan tidak memodifikasi jalur hubungan yang dihipotesiskan.

Nilai estirnasi rnerupakan petunjuk ernpiris yang diberikan oleh ,soft ware AMOS dalanr
mernutuskan modifikasi model, di samping itu modifikasi juga di dasarkan pada petunjul:
teoritis. Item ROIu6, digunakan oleh Bontis dan Fitz-enz {2O02) dalam penelitian yang bertujuarr
memetakan sejumlah variabel yang terkait dengan intellectttal capital. Pada penelitian tersebut
mereka tidak nrengikutsertakan kompensasi baik sebagai variabel antecedenl ataupun variabel
consequenl. Sedangkan penelitian ini mengikutsertakan kompensasi sebagai salah saru variabel
unubservable. Fengukuran ROIHC yang diformulasikan rnelalui reveneu , expense dart
kompensasi mengakibatkan ROIuc tercakup dalanr variabel kompensasi dan berakibat pad:r

rendahnya nilai estimasi indikator ROts6 terhadap intellectual capital.

Hasil rnodifikasi model tahap akhir ternyata dapat rnenghasilkan model yang mernenuhi
kriteria goodness of Jit yang ditetapkan dan dengan demikian model layak untuk digunakan.
Adapun hasil goodness of Jit model yang dihasilkan pada masing-masing tahap rnodifikasi
seperti pada Tabel 5. berikut;

Tabel 5. Goodness ofJitModel Data }lecovery (1999-2002)

MOdel Aw31
～
lodeil■4odinkasi Error

lModelル lodirlkasi

ltem         cutorGoodness of fit
Hasil Hasil Ket. Hasil

1.  Chi square

2.    P

3.   ChiSquarc/df

4.   GFI

5.  AGFI
6.   RMSEA
7.   TLI

548,214

0,000      Marginal

7,40S     Marginal

O,767     Marginal

O,669     Marginal

O,164     Marginal

O,723      Marginal

49,6150

0,949

0,741

0,972

0,956

0,000

1,012

martinal

baik

Balk

3ailく

Bail(

Balk

56,622

(),080

1,317

0,965

0,927

0,036

0,972

Dillalapkan

kccil

balk    ≧o,o5

baik    ≦2,00

baik    ≧o,9o

baik     ≧0,9o

balk    ≦o,o8

balk    とo,9o

Sumber: Hasil Analisis Model SEM (lampiran 9)

Analisis Model Struktural

Analisis model struktural dimaksudkan untuk rnelihat pengaruh antara variabel eksoge,n

dengan variabel endogen dan antara variabel endogen dengan variabel endogen lainnya dalar,n

rangka rnernbuktil<an hipotesis yang diajukan. Untuk n-rangetahui jalur-jalur hubungan atan
pengaruh antar variabel yang signifikan dapat dilihat meialui uji koefesien secara parsiai yang
dihasilkan oleh program AMOS 4. Dari ketiga kelompok data yang dianalisis diperoleh
koefesien pengaruh sebagai berikut;

Senrinar Ilrtcrnasionai Fakultas Ekonomi Ur{rrersitas Vluhammadiyair Surakarta
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Tabe1 6:lHasil Analisis plodel Struktural

Variabel
Data 1993‐ 1996 dan

1999‐2C102
Data 1993-1996 Data 1999-2002

Exogen Endogen Koef. 
"j;" 

Ket. Koei   vile Koef. f
value

' lHl[i'*' l,?ff'li.", -0,043

2. Umur lntellcctul 
0-2gsPerusalraan capital

3. Umur l(inerja n ndq
Perusahaan pcrusaltaan

1. lntellectual l(onrpensasi 
-n {<?

capital karyawan

5 Kornpensasi l(inerja _0.054
karyau arr perusahaart

6. Kinerja (ompensasi 
-0.065perusahaan l<aryawlrn

T 
Sociar capitar i(inerja 

{.}.009' perusallaan

8' 
Yl::."^^.- Sociatcapiral $,21jperusuhaall

Q"4):n

Q"2N:n

Qら3螢
:n

螂4ざ
:n

Q,7]:n

蜘7餅
:n

O,000   Sig

0,032    0,657

-0、092   0,006

0.237    0,005

-0,259   0.093

0,397    0,154

0,412    0,127

0、269    0,002

0,337    0,001

ざ:n・η8 Qば

Si3   0,955     0,404

Sig    -3,712     0,239

ざ:n Q"7 Q∞ 9

)y Qtt Qり 4

ざ:n QЮ4 Q“ 9

Sig   O,062     0,474

Sig   O,163     0,011

Non
sig

Non
sig

Non
sig

Non
sig

Non
s'ig

Non
sig

Non
sig

sig

Sumber : Hasil Analisis SEM dengan Amos.4

Hasil analisis SEM, terhadap hipotesis yang diajukan dapat dijelaskan sebagai berikut;

l. Hipotesis yang rnenyatakan adanya pengaruh intellectual capital terhadap kinerjrl
pemsahaan tidal< dapat dibuktikan pada semua model yang dihasilkan oleh ketiga kelompolr
ciata yang ditrnalisis. Tetnuan ini mendukuirg kondisi faktual perbedaan karakteristik sumber
daya terutama sumber daya manusia dan sumber daya modal antara daerah penelitian yan,l
dijadikan acuan dengan daerah dimana penelitian ini dilakukan (Sung Cho dan Chang
Moon, 2002). Di sarnping itu temuan ini juga mengukuhkan kenyataan rendahnya tingkat
adopsi teknologi dan pengeluaran biaya R&D serta lemahnya daya saing produk rnanufaktur
lndonesia di pasar global sebagai cenninan rendahnya knowledge dan kemarnpuair
sumberdaya manusia (Ray, 1999; Basuki,2003).

2. Flipotesis yang menyatakan bahwa umur perusahaan berpengaruh terhadap intellectuc,l
capital perusahaan diterima pada model data gabungan dengan arah positif, pada model data
normal diterima dengan arah yang negatif dan ditolak pada model data recovery. Temua,r
positif signifikan pada model gabungan mendukung Adler dan Woo Kwon (2O02) yang
menyatakan bahwa investasi pada intellectual capital bersifat jangka panjang. Temua,r
negatif signifikan pada model normal secara teoritis mengindikasikan lemahnya knou,ledge
management (Bontis dan Fitz-enz, 2A02\ dan secara fakrual digambarkan oleh rendahnya
alokasi biaya R&D industri rnanufaktur Indonesia (Ray, 1999; Basuki, 2003).

3. Hipotesis yang menyatakan adanya pengaruh umur perusahaan terhadap kinerja perusahaan
diterirna pada model data norrnal dengan arah positif dan ditolak pada model data gabungan
dan recovery . lni berarti bahwa pada kondisi ekonomi norma, makin lama umur perusahaan
makin baik kinerj a yang dicapai perusahaan, namun tidak demikian halnya pada kondii;i
ekonomi tidak normal atau recovery. Temuan ini sejalan dengan Priyono (1999); Mas'ud
(1999); Baron (2000); Muhammand (2003) yang menyatakan bahu,a kondisi elcononri
dalam dan luar negeri berpengaruh terhadap kine{a perusahaan.

4. I:lipotesis yang menyatakan adanya pengaruh intellectual capital terhadap kompensar;i
karyawan ditolak pada ketiga model. Temuan ini ini mengindiasikan bahwa kemampuan
intellectual capital tidak terkait dengan kompensasi karyawan dan rnenolak temuan Bayard
dan Troskie ( 1999). Sistem kompensasi industri rnanufaktur yang berdasarkan staadar upalr
rninimurn dimana karyawan dibayar berdasakan waktu atau lamanya mereka bekela secara
teoritis tidak dapat mernbedakan kontribusi dan kernampuan karyawan (Leopold 200(t;
Muhamtnad, 2003).

5. Hipotesis yang rnenyatakan adanya pengaruh kompensasi karyawan terhadap k,ner a
perusahaan ditolak pada ketiga model. Tidak signifikannya pengaruh kompensasi paia
kineria menggambarkan bahwa konrpensasi yang dibayarkan perusahaan tidak berkontnbu,;i
pada perbaikarr kinerja organisasional. Temuan ini tidak sejalan dengan temuan Blocrn
(1999); llayes dan Schaefer (2000): Sri Wibawani (1999) pada pemsahaan tipe d:fenjry'

Sen.inar h',ternasional Fakuitas l:lkonomi Universil.as Muhalnmadiyah Surakarta
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tetapi mertudukung pada perusahaan tipe prcspektif. Ternuan ini juga mendnktrng hasil
investigasi Jenkins dalarn Khon (2001) yang mengukur pengaruh intensif finansial terhadalr
kinerja, dari 28 studi hanya l6 studi (57%) yang menemukan pengaruh positif, sedangkan
l2 studi lainnya (47%) menemukan tidak adanya pengaruh.

I{ipotesis yang menyatakan adanya pengaruh kinerja perusahaan terhadap kompensasi
karyawan ditolak pada ketiga model. Hasil analisis menolak ternuan Sri Wibawani (1999)
pada penrsahaan tipe defender dan mendulcung pada perusahaan tipe prospektif. Temualr
temuan ini terkait dengan sistem pengupahan yang cenderung menggnnakan sistenr
pengupahan berbasis waktu (time-based pqy) yang secara teoritis tidak dapat
merepresentasikan produktifitas karyawan (Leopold, 2000). Di samping itu adanya aturail
pengupahan berdasarkan standar upah minimum juga berakibat pada tidak fleksibelnya
penrsahaan untuk menenfukan sisitem perrgupahan.

Hipotesis yang menyatakan adanya pengaruh social capital terhadap kinerja perusahaarr
diterirna pada model data nonlal dan ditolak pada model recovew dan gabungan. Ternuan
ini tidak rnendukutrg temuan Fisher dan Pollock (2004) namun sejalan dengan Priyonr>
(1999); Mas'ud (i999); Baron (2000); Muharnmad (2003) yang menyatakan bahwa
lingkungan el<onomi berpengaruh pada kinerja perusahaan. Secara eksplisit temuan ini
berarti bahwa social capital perusahaan belurn dapat melindungi perusahaan untuk tetarr
sukses pada kondisi transisi.

Hipotesis yang menyatakan adanya pengaruh umur perusahaan terhadap social capital
perusahaan diterima pada ketiga model. Ini berarti makin lan.-r umur perusahaan makin
tinggi kemampuan social capital yang dimilikinya dan mendukung Adler dan Woo Kwon
(2002). Di samping itu temuan ini juga rnembuktikan bahwa perusahaan berhasil
rnernelihara dan rneningkatkan social capital tanpa dipengaruhi oleh kondisi atau Faktor
ekonomi.

Pengaruh Langsung, Tidak Langsung dan Total antar Variabel
Hasil analisis SEM pada kutiga model menghasilkan pengaruh langsung, pengaruh tidalr

langsung dan pengaruh total antar variabel sebagai berikut :

Tabel 7. ?engaruh langsung, tidak langsung dan total antar variabel.

\/ariabel Eksogen Variabel Endogen  Langsung
Pengaruh P-value

- 
'tak 

Total Pengaruh
lanEsunq Langsung

L Model Gabungan :

1. Umur Perusahaan l. Social Capital 0.237

2. Umur Perusahaan 2.Intellectual Capital 0.285

II. Model Normal :

0.337

-0.092

0。 237

0.269

0.163

0.000

0.000

0.034

-0.038

0.000

0.337

-0.092

0.271

0.231

0.163

0.001

0.001

0.001

0.006

0.005

0.002

0.OH

0.000      0。 237

0.000      0.285

l.Umur Perusahaan l.Social Capital
2.Umur Perusahaan 2.Intellectual Capital
3.Umur Perusahaan 3.Kinerja Perusahaan

4.Social Capital 4.Kinerja Perusahaan

Ill. Model Recovery:

l. Umur Perusahaan l.Social Capital

Sumber : Hasil Analisis Model SEM-AMOS.4

Tabel 7 memperlihatkan bahwa model gabungan dan model recove,y hany.r
menghasilkan pengaruh langsung, sedangkan model nonnal menghasilkan pengaruh langsunp,
pengaruh tidak langsung dan pengaruh langsung. Hubungan langsung antar variabel telatr
dijelaskan pada u1i hipotetik secara parsial. Oleh karena itu pada bagian ini diuraikan variabel-
variabel yang pengaruh tidak langsung dan pengaruh total di antara variabel-variabel tersebut.

Umur Perusahaan dan Kinerja Perusahaan

Itasil analisis dan uji hipotetik pengaruh umutr perusahaan terhadap kine{a perusahaa r

nrenghasilkan pengaruh langsrmg sebesar 0,237 dan signifikan pada a:0,05 (P-value:0,005'.
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Pengartlh tidak langsung vaHabel umur perusahaan terhadap kineJa pcruSahaan mclalul
′4/θノ々χプνα′ σαρJ′′′  dan sοσlia′ θcρ J′aノ sebesar O,034 scdangkan pengaruh totainya scbesar

O,271.Hasil ini inengindikasikan bahwa l′ αriα′σθ kineJa pemsahaan yang dapat dtelaskal1 01eh
uinur pertlsahaan secal・ a bersalna denganレ rθ JFaε′″α′σc′ J′α′dall∫ο

`′

α′cc′′′α′ bClulnlab 2,1′
pcぉ ell.

Signiflkan dan positifnya pengaruh iangsung dan pengaruh interaksi antara umui「

perusahaan dengan Jη た′ルσ′ι′α′ε響′r67′ dan sοεね′σψ′′α′ terhadap kineJa pertlSaha劉 1

mengindikasikan bahwa umur perusahaan akan memberikan sumbangan pada kinc増 そt
pertlsahaan  setclah memberikan kontribusi pada ′″′θ′′θc′να′ θc′′′α′  dan sο c′α′ cαpjJα」.

Meskipun besamya pengaruh interaksi tersebut relatif kecil(2っ 7%)namun arah pengamh yanl:
positif rnenuniukkan pentingnya perall j刀 ″θ′′θθ′να′σα′′′α′dan sο cfα′ccP″α′bagi pencapaiall

kinetta pcl■ lSaham.

Sο clia′ じ、 ′″′dan Kinctta Perusahaall

Hasil analisis SEヽ 4 dan tti hipOtCtik pengaruh sθ c,α′θぐρJねノterhadap kinela pCrtlsahaall

menghasilkan koefesicll pengaruh iangsung sebesar O,269 signiflkan pada cx > 0,05(P― να′νご=0,002).

Koetsien pengaruh tidak langsung sθ εたガcのガノαノpada kineda ntClalui umur pemsahaan sebesar-0,038

dan koefesien pengaruh total sο c,α′ccρ frα′ secara bersanla dengan ul■ ur pcrusahaan terhadap kinelja

scbcsar 0923 1.

Temuan ini da/pat diartikan bahwaソ ariク′2CC kineJa pcmSahaan yang dapat dJelaSkal
oleh να/″″ca sο

`′

α′σαρj′α′ secara bcrsama dcngan ul■ ur pertlsahaan bettuFlllah 2,3 pcrsen.

Negatifnya arah Ocnganlh interaksi yang disc■ ai olch arah pcngaruh total yarlg positif antara

sθciα′
``ψ

J′α′dengan umur perusahaan terlladap kinetta perusahaan mengindikasikan unlur
pertlsahaan mcmpedemall pengaruh sο σJα′σ″ルα′terhadap kinetta perusahaan.Temuan ini

mettadi menarik untuk dicermati karena secara parsial pada ketiga model yang dianalisis

ditemukan bahwa umw penlsahaan berpcngal■lh positif terhadap sο ciα′c?ρノrαム  scdangka,■
pengaruh 」οεJα′ σcPz′α′  Signlflkan positif terhadap kinetta pertlsahaan hanya pada linod(1

nomal dengan data kondisi ekonolni norlnal.

Fenomena ini memperlihatkan ada kecendrungan perusahaan dapat mempel‐ kutttt

kemampuan′σハタθrお dan′″sr dengan s′αたθ力ο′グθr,nalllun belunl lnalnpu meinanfaatkannya

untuk perbaikan kinetta pada kondisi ekonomi yang tidak stabil atau krisis.Ini bera■ i sοε″′

cc′′′α′ belum lnampu melindungi perusahaan pada masa transisi atau saat perusahaarl
melakukan transfonnasi pada pel■ lbahan lingkungan yang dihadapinya.

Ihktisar Temuan pada Ketiga Model

Analisis pada ketiga mOdel terutama pada hasil pengttian hipotesis,hasil pengamh
langsung,hasil pengaruh tidak langsung dan hasil pengamh total cukup berbeda.Dari delapan

hipotesis yang diaJukan dipe:oleh hasil sebagai berikut; Pada model gabungan dengan data
tahun 1993‐ 1996 dan 1999-2002 dihasilkan dua llipotesis nlelniliki pcnganlh yang signiikan

dan tidak diperoleh pcngamh tidak langsung dan penganh total antar variabel. Pada mod(〕 l

nomal dengan data tahun 1993-1996 diperoleh elmpat hipotesis yang inenliliki pengarLth
signiflkan dan ditenlukan pengaruh tidak langsung antara unlur pelusahaan dengan kinetta
perusahaan lnelalui j″ ′θJ/aι′″α′ θc′ j′α′ dan sθεJα′ σαρ′′α′yang memperkuat pengarull tot(ll

kedua variabel terscbut. Penganlh tidak langsung sο εfαJ cαρJ′α′terhadap kineJa pertlsahaan

melalui unlur perusahaan yang melmperlemah penganth total kedua variabel tel・ sebut.

Sedangkan pada model ″θcονθ4′ dengan data 1999-2002 ditemukan satll hipotesis yang
signiflkan dan tidak diperoleh Pangaruh tidak langsung.

IIasil tti signiflkansi pada saumlah hipotesis terutanla pada nlodei noHnal dan l■ od`〕 1

″cOッθリノ lnelnperlihatkan teinuan yang berbeda. Hipotesis yang menyatakan bahwa un■ lr

perusahaan berpellgaruh pada J″ ′θ′′θε′να′cc′ J′αち umur pel・usahaan berpengaruh pada kinel,a
perusahaan dan sο ι′α′cq′ :`α′berpengaruh pada killcJa perusahaan, signiflkan pada l■ od(〕 l

noコmal dan tidak signiflkan pada inodel ″θιοソ
`ν

. TCttadinya perbedaan tcinuan illi
mengindikasikan bah、1′a perbedaan lingkungan ekononli turut menentllkan pengaruh antar
vanabel yallg diteliti.Kenyataan ini juga didukung olch hasil uji statistik yang mcnyatakan

sebagian bcsar indikator― indikator yallg digunakan sebagai alat ukur masing‐ masing 、′ariabl,1
lncnull」 ukkan perbedaan yang nyata pada kcdua rcl‐ iOdC(n01‐ inal dan′でcθ ν

`′
ァ)yang ditcliti.

Untuk model gabungan yang inenggunakan data pel・ iode nonnal dan κεθソθ″γ tidak daplt
dibandingkan dengan model lainnya.Analisis pada modei tersebllt hanya beltujuall untllk lnelilllt

gambaran secara keselll■ lhan

Seminar lrrtertrasionai Fakuitas Ekoncmi Univeysitas Muhanrrnadivah Surakarta
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Keterbatasan Penelitian
Beberapa keterbatasan ditemui dalam pelaksanaan penelitian ini di antaranya adalah;

1. Tidak menrperhitungkan intensitas teknologi dan pengeluaran R&D dalam menglraji
variahel intellectual capital

2. Tidak adanya pernisahan kompensasi antara karyawan level manajerial dengan karyawan
level pekerja pada kajian variabel kompensasi.

3. Mengandalkan data sekunder sebagai sumber data terutarna yang tersedia di BEJ.

4. Data penelitian yang berbentuk pooled data berpotensi untuk tidak teqpenuhinla &surlsr
independensi pada setiap unit pengamatan narnurl di sisi lain kita dihadapkan padt,'.

kenyataan bahrva sarnpai saat ini soft ware analisis SEM tidak dapat menyelesaikan kasur;
tersebut.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan model hipotetik yang diajukan dapat Citaril.

kesirnpulan sebagai berikut :

l. Intellectual capital yang dimiliki perusahaan manufakftrr yang go public di BEJ tidai.
memberikan kontribusi yang signitikan pada kinerla perusahaan. Temuan ini sejalan dengarr
rendahnya anggaran biaya R &D dimana sebagian besar perusahaan manufaktur beradzr
pada kelompok usaha dengan intensitas teknologi rendah. Kondisi ini rnenggarnbarkart
rendahnya knowlectge perusahaan yang mengindikasikan rendahnya allignment antar
sumber daya perusahaan.

2. Umur perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap intellectuttl capital pada kondisi
ekonomi normal dan tidak signihkan pada kondisi recoverl,. 'Iemuan ini r,rengindikasikarr
rendahnya perhatian pimpinan pada intellecnal capital yang direfleksikan rendahnya
alokasi biaya R & D yang dapat tnenunjang proses leverage knowledge perusahaan. Positifl
dan signifikannya pengaruh pada model dengan data gabungan menunjukkan bahw;r
investasi pada intellechta capital merupakan investasi bersifat jangka panjang.

Umur penrsahaan berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan pada kondisi
ekonomoi normal dan tidak signifikan pada kondisi recover)r. Perbedaan temuan pada kedua
periode ekonomi ini rnenunjukkan bahwa lingkungan ekonorni turut rnemberikan penganrh
pada kinerja perusahaan.

Intellechnl capital perusahaan tidak mernbedkan pengaruh yang signifikan pad:r
kompensasi karyawan. Temuan ini terkait dengan sistem upah terutama untuk level pekerja
atau buruh yang mengacu pada standar upah minirnurn yang secara teoritis tidak dapat
membedakan kemampuan dan kontribusi karyawan pada perusahaan.

Kompensasi karyawan tidak berpengaruh pada kinerja perusahaan. lni berarti perusahaan
gagal menggunakan kompensai sebagai instrurnen yang dapat meningkatkan kinerja.
Temuan ini juga terkait dengan sistem upah yang cenderung menggunakan time-based pa.,,
yang secara teoritis kurang dapat diandalkan untuk rneningkatkan kinerja.

Kinerja perusahaan tidak mernberikan penganrh yang signifikan pada kompensai karyau,ar.
Kenyataan ini terkait dengan rendahnya daya saing perusahaan manufaktur di pasar global
sehingga hanya berpotensi memperoleh keuntungan yang relatif kecil di pasar global. Di
samping itu struktur upah minimurn yang menekankan pada time-based system tidal<
memberikan peluang untuk meningkatkan kinerja dengan sumbangan dan irnbalankaryawan
sebagaimana yang disarankan oleh perJbrmance- related patt system.

Social capital berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan pada kondisi
ekonomi nonnal dan tidal< signifikan pada kondisi recotery. Temuan ini secara implisit
mengisyaratkan bahwa kondisi lingkungan utamanya lingkungan ekonomi turut
rnenentukan pengaruh social capital terhadap kinerja perusahaan.

lJmur perusahaan berpengaruh positif signiflrkan pada social capital. Temuan ili
rnengindikasikan bahwa seiring dengan berjalanrrya waktu perusahaan dapat meningkatka,r
dan memelihara netuorks atau jaringan kerja dengan stakeholder atas dasar kepercayaan
(trusr). e

Seminar lntcrnasic''nal Fakultas Ekonorni Universitas Muhamrnadiyah Surakarta
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SARAN
Berdasarkan ternuan dan kesimpulan yang dihasilkan ponelitian ini disarankan hal-hal

sebagai berikut:

Unttrk Perusahaan Manufaktur

l. Meningkatkan kemampuan intellecnml capital yang dalam jangka panjang fokus pada
pengembangan produk-produk berteknologi tinggi, dan dalarn jangka pendek menekankalr
pada produk berteknologi rendah dan rnenengah yang memiliki tingkat perturnbuhan relati{'
tinggi.

2. Meninjau kembali sistem kompensasi yang digunakan. Sudah saatnya bagi perusahaan
untuk tidak lagi terbelenggu pada perspektif yang menganggap kompensasi sebaga,
pengeluaran semata, tetapi lebih menekankan pada konsep kompensasi sebagai investasr,

pada karyawan sehingga tujuan kompensasi dapat dicapai.
Meningkatkan biaya R&D dalam usaha meningkatkan levet"age human capital sebagaL

aplikasi lebilr mengefektiflian knou,lwdge managemenl
Mernperkuat kemampuan ,gocial capital pada tataran internal dan eksternal terutan'ra pad:r
konsep ekonomi

Untuk Peneliti Lanjutan

Kepada pcncliti berikutnya disarankani

l.Mlengikutscrtakan vaHabel intcnsitas teknologi,biaya R&D atau″ α′aga″
`″

′た4οルッルセ
`7

dalam kttian′ ″′θ′た
`″

α′cηj″′.

2.Memisahkan kompensasi level karyawall nlantterial dengan kolnpensasi karyawan levcl
pCkeJa dalaln kttian kOmpensasi.

3.  Melengkapi stlmber data dcngan data prilner dal1/atau data skunder yang bukan bersulllbcr

da五 BEJ.

IMPLIKASI
Beberapa temuan yang dihasikan melallli pcnelitian membcrikan implikasi teoHtis dall

praktis sebagai berikut,

1,  Mcskipun temuan penclitian  melmperlihatkan tidak signinkannya penganh J″ ′θ′ノθσ′″σ′

εαρ′′α′pada kinela pemSahaan,bukan beratti teori― teol‐ i tcntangル 7た″
`ε

′
"α

′εαρJ′α′tidak

dapat dilnanfaatkan untuk pengenlbangan industri manufak籠 . Ditolaknya teori lebth

disebabkan olch karena rendahnya  kepedulian industri manuFaktur pada たれοИ″θグをθ
pcnlsahaan. Untuk itll kedepan industH manuFaktllr harlls iebih berorientasi pada

た′ο″たな 一″加ノS`′ disamping″ d″s′r″′―″′″グsグ .

2.  Pendekatan alat ukur belも asis flnansial yang diterapkan pada penelitian ini dapat

melengkapi diskusi dan dan debat i猟 οο′ノοルフ′s,tentang pengttaannya balk secara teoritis

ataupun praktis seperti yang dinyatakan oleh Bontis dan Fitz‐ elllz(2002)dan Mat● u(2000).

3.Pcnelitian ini mcngukuhkan fakta rendahnya intcnsitasた ′οwル化 g pada industri manufaktbr

sebagai salah satu sebab yang tidak dapat diabaikan pada rendahnya keunggulan daya sail〕 g

industri manufaktur di pasar global.01ch karena itu untuk mengaer ketinggalan utamanya

dari negara― negara sckawasan industri manuね ktur hanls memprioritaskan pengembangan

た″οИ〃しぬ c pertlSahaan dengan meningkatkan ′′″:lec′″α′ cttJ′α′ perusahaan melalln

pengenlbangan  kemampuan  力γ″α′  cc′ frα′,  lnel■ perkuat  srr7`′″rα′  `c′ J′α′  dan
mempertttaln″ル′わ′α′c`ψ J′α′perusahaant

4.  Temuan penclitian memperlihatkan industri manufaktur dapat menge面 bangkan sθ ciα′

`qρ
′′α′ Seiring dengan ber(ambahnya waktち  namun belllln membeHkan dalmpak yalng

signiflkan pada kineJa perLISahaan.Oleh karena itu peinahaman sο c′α′cqヮ jね′pada tataran
ekonolni yarlg dapat nlengurangi biaya transaksi agar lcbih ditekankan dari pada
pemahainan konsep sosial yang lebih nleno可 01kan kepuasan dan kekuasaan.

5.Temuan penelitian menuttukkan perusahaan belum dapat mcmanねatkan kol■ pensasi seba13i

instrllmen untuk nleningkatkan kineJa dan kemalllpuan kavawan.Oleh karena itu peJu

dicaH altematif sitenl kompensasi yang paling tepat bagi industH nlanuね ktur。
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