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ABSTRACT

This study compares models using financial ratios of
the non-cash to cash flow ratios to predict the forced
delisting of the companies listed on the Indonesian
Stock Exchange. The models used in this study refer to
the model of bankruptcy Altman, Springate, Zmijew-
ski, Murty, and Misra. There are nine ratios of non-cash
and five cash ratios. The sample used in this study con-
sists of 17 companies that have forced delisting and the
17 best companies listed on LQ45 during 2009-2013
period with data two years before the incident. This
study used Multiple Discriminant Analysis and Binary
Logistic Regression Analysis. The results show that the
model using financial ratios of non-cash can predict
forced delisting with 85.3% accuracy on discriminant
analysis and 100% on logistic analysis. The finding
in this study that model using non-cash ratios is more
accurate than the model using the cash ratios only. In
addition, a model that uses a combination of non-cash
ratios and cash ratios can predict more accurate than a
model that only uses the non-cash ratios.

Keywords: financial ratio, forced delisting

JEL Classification: G17, O16

PENDAHULUAN

Kebangkrutan atau kepailitan adalah sita umum atas
semua kekayaan debitor pailit yang pengurusan dan

pemberesannya dilakukan oleh kurator di bawah
pengawasan hakim pengawas (Republik Indonesia,
2004). Penelitian mengenai kebangkrutan mendapat
perhatian di tahun 1966 yang dilakukan oleh Beaver
dengan analisis univariate yaitu dengan menguji satu
rasio saja. Sedangkan di tahun 1968, Altman meneliti
kebangkrutan dengan menggunakan analisis multivari-
ate untuk pertama kalinya dan menjadi populer hingga
saat ini (Bellovary et al., 2007).

Penelitian kebangkrutan menggunakan berbagai
macam rasio keuangan baik dengan arus kas (Murty
dan Misra, 2004) maupun tanpa dengan arus kas
(Altman, 1968; Springate, 1978; Zmijewski, 1984).
Rasio-rasio ini dikombinasikan untuk menghasilkan
suatu model yang dapat memprediksi kebangkrutan
dengan tingkat akurasi yang tinggi.

Penyebab kegagalan penelitian dalam prediksi
kebangkrutan dengan menggunakan informasi arus kas
antara lain cash-flow from operations belum diukur
dengan benar (Sharma, 2001). Akan tetapi, di sisi lain
rasio cash-flow merupakan indikator yang baik untuk
mengukur kesehatan perusahaan (Murty dan Misra,
2004). Ketidakkonsistenan pengukuran dalam mem-
prediksi kebangkrutan dengan menggunakan rasio arus
kas mempengaruhi peneliti untuk melakukan penelitian
ini.

Delisting adalah penghapusan saham dari daftar
saham yang tercatat di bursa sehingga saham tersebut
tidak dapat diperdagangkan di bursa (Republik In-
donesia, 2004). Delisting dikategorikan menjadi dua
jenis yaitu: voluntary delisting dan forceddelisting.
Voluntary delisting atau going private terjadi karena
adanya permintaan dari perusahaan untuk di delist-
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ing sedangkan forced delisting terjadi karena adanya
penghapusan yang dilakukan oleh pihak Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Model prediksi kebangkrutan pada penelitian
terdahulu dapat digunakan untuk memprediksi delis¢-
ing pada perusahaan yang tercatat di Bursa Efek In-
donesia seperti penelitian Hadi dan Anggraini (2008)
dan Fatmawati (2012). Akan tetapi kedua penelitian
tersebut tidak memisahkan antara sampel perusahaan
forced delisting dengan voluntary delisting.

Tujuan penelitian ini yang pertama adalah untuk
mengetahui apakah model yang menggunakan rasio
keuangan non-kas dari kombinasi ketiga model ke-
bangkrutan (Altman, Springate, dan Zmijewski) dapat
memprediksi forced delisting pada perusahaan yang
tercatat di BEI. Tujuan penelitian yang kedua yaitu
untuk mengetahui apakah model yang menggunakan
rasio keuangan non-kas dari kombinasi ketiga model
kebangkrutan (Altman, Springate, dan Zmijewski)
dapat memprediksi forced delisting pada perusahaan
yang tercatat di BEI lebih akurat dibandingkan dengan
model yang menggunakan rasio arus kas. Tujuan enge-
tahui bahwa model yang menggunakan kombinasi rasio
keuangan non-kas dan rasio arus kas dapat mempre-
diksi forced delisting pada perusahaan yang terdaftar
di BEI lebih akurat dibandingkan dengan model yang
hanya menggunakan rasio keuangan non-kas saja.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Menurut UU 37 tahun 2004 pasal 1 berbunyi, “Ke-
pailitan adalah sita umum atas semua kekayaan
debitor pailit yang pengurusan dan pemberesannya
dilakukan oleh kurator di bawah pengawasan hakim
pengawas sebagaimana diatur dalam undang-undang
ini. Kebangkrutan biasanya ditandai dengan adanya
kesulitan keuangan (financial distress). Menurut Ross
et al. (2008) dalam Christianti (2013) financial distress
dapat didefinisikan menjadi 4 jenis yaitu: 1) Business
failure adalah ketika bisnis dihentikan dengan kreditur
menanggung kerugiannya (utangnya tidak terbayar);
2) Legal bankruptcy adalah ketika perusahaan menga-
jukan permohonan bangkrut ke pengadilan sehingga
secara hukum perusahaan telah dinyatakan bangkrut
secara resmi dengan undang-undang bangkrut; 3) Tech-
nical insolvency adalah ketika perusahaan tidak mampu
memenuhi kewajiban lancar ketika jatuh tempo; dan 4)

Accounting insolvency adalah ketika total nilai buku
utang melebihi total nilai buku aset.

Kebangkrutan pada perusahaan yang tercatat
di BEI biasanya ditandai dengan delisting. Akan
tetapi tidak semua delisting menjadi pertanda bahwa
perusahaan tersebut bangkrut. Menurut Peraturan
Nomor: Kep-308/Bej/07-2004, delisting adalah peng-
hapusan Efek dari daftar Efek yang tercatat di Bursa
sehingga Efek tersebut tidak dapat diperdagangkan
di Bursa. Delisting atas suatu saham dari daftar Efek
yang tercatat di Bursa dapat terjadi karena (Kep-308/
Bej/07-2004) 1) permohonan delisting saham yang
diajukan oleh Perusahaan Tercatat yang bersangkutan;
2) dihapus pencatatan sahamnya oleh Bursa apabila Pe-
rusahaan Tercatat mengalami sekurang-kurangnya satu
kondisi berikut ini, yaitu i) mengalami kondisi, atau
peristiwa, yang secara signifikan berpengaruh negatif
terhadap kelangsungan usaha Perusahaan Tercatat,
baik secara finansial atau secara hukum, atau terhadap
kelangsungan status Perusahaan Tercatat sebagai Peru-
sahaan Terbuka, dan Perusahaan Tercatat tidak dapat
menunjukkan indikasi pemulihan yang memadai dan
ii) saham Perusahaan Tercatat yang akibat suspensi di
Pasar Reguler dan Pasar Tunai, hanya diperdagangkan
di Pasar Negosiasi sekurang-kurangnya selama 24 (dua
puluh empat) bulan terakhir.

Berdasar peraturan tersebut, pada point pertama
delisting dikategorikan sebagai voluntary delisting atau
penghapusan sukarela sedangkan pada point kedua
delisting dikategorikan sebagai forced delisting. Ala-
san perusahaan melakukan voluntary delisting karena
(Eyring et al., 2004) 1) Mempertahankan untuk tetap
listing memerlukan berbagai biaya yang tidak lagi
dapat disesuaikan terutama untuk perusahaan kecil
yang undervalued; 2) Selain itu, biaya yang berkaitan
dengan persayaratan pelaporan keuangan, pengung-
kapan ad hoc, hubungan investor, dan meningkatnya
tuntutan pada manajemen untuk menjalin hubungan
baik kepada para analis dan investor perlu diperhitung-
kan; dan 3) Perusahaan dapat terbebas dari kewajiban
transparasi dan pengungkapan.

Berdasar alasan yang telah diuraikan sebelum-
nya dapat disimpulkan bahwa voluntary delisting tidak
menunjukkan adanya indikasi kebangkrutan sehingga
kategori delisting yang sesuai dengan pengertian
kebangkrutan adalah kategori forced delisting yang
terdapat pada poin kedua Peraturan Nomor: Kep-308/
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Bej/07-2004. Perusahaan yang mengalami forced del-
isting menjadi sampel penelitian ini.

Sebagai pembanding variabel forced delisting,
penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang
tercatat dalam indeks LQ45. Indeks LQ45 dipilih dan
diteliti melalui kriteria sebagai berikut (Bursa Efek
Indonesia, 2010); 1) Proses seleksi dimulai dengan
memilih Top 60 saham biasa dengan nilai transaksi
rata-rata tertinggi di Pasar Reguler selama 12 bulan
terakhir; 2) Dari 60 saham kemudian 45 saham yang
dipilih dengan proporsional Nilai Transaksi, Kapital-
isasi Pasar, Jumlah Transaksi Harian, dan Frekuensi
Transaksi di Pasar Reguler selama periode 12 bulan
terakhir; 3) Saham harus disertakan dalam perhitungan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG); 4) Saham ha-
rus telah terdaftar di BEI selama minimal 3 bulan; dan
5) Saham harus memiliki kondisi keuangan yang baik,
pertumbuhan yang prospek, frekuensi perdagangan
yang tinggi, dan transaksi di Pasar Reguler.

Rasio-rasio yang digunakan pada penelitian ini
mengacu pada model Altman (1968), model Spring-
ate (1978), dan model Zmijewksi (1984) untuk rasio
keuangan non-kas dengan total 9 rasio. Sedangkan
rasio arus kas mengacu pada model Murty dan Misra
(2004) dengan total 5 rasio. Penelitian kebangkrutan
pertama kali yang menggunakan analisis multivariat
dilakukan Altman (1968) merupakan penelitian yang
mempelopori penelitian dalam mengembangkan model
kebangkrutan. Model yang dikenal dengan nama Z-
Score menggunakan Multiple Discriminant Analysis
(MDA). Model ini mampu memprediksi kebangkrutan
dengan tingkat akurasi 95%. Sampel penelitian yang
digunakan berjumlah 66 perusahaan manufaktur yang
mengajukan petisi kebangkrutan pada Chapter X of the
National Bankruptcy Actselama periode 1946-1965.
Sampel terdiri dari 33 perusahaan bangkrut dan 33
perusahaan yang tidak bangkrut.

Model Altman terdiri dari lima rasio yang me-
miliki model perasmaan linear sebagai berikut:

Z-Score = 1,2X + 1,42X, + 3,3X, + 0,6X, + 0,999X,

Keterangan:

X, = working capital = total asset

X, = retained earnings = total asset

X, = earnings before interest and taxes + total asset
X, = market capitalization + book value of debt

X, = sales + total asset

Perusahaan dinyatakan bangkrut apabila Z-
Score lebih kecil atau sama dengan 1,81, sedangkan
perusahaan dinyatakan sehat apabila nilai Z-Score
lebih dari 2,99. Apabila Z-Score diantara 1,81 dan 2,99
maka perusahaan berada pada “Gray Zone” artinya
perusahaan mengalami masalah keuangan yang harus
segera mendapat penanganan oleh manajemen sebelum
terjadi kebangkrutan.

Model yang dikembangakan oleh Springate
(1978) mirip dengan model yang dikembangakan oleh
Altman. Model ini awalnya meneliti 19 rasio keuangan
selanjutnya dipilih 4 terbaik. Springate melakukan
penelitian pada perusahaan di Kanada dengan sampel
berjumlah 40 perusahaan. Model ini mampu mempre-
diksi kebangkrutan dengan tingkat akurasi 92,5%. Alat
analisis yang digunakan adalah Multiple Discriminant
Analysis (MDA). Model persamaan yang dihasilkan
adalah sebagai berikut:

S-Score = 1,03X, + 3,07X, +0,66X, +0,4X,

Keterangan:
X, = Working capital + total asset

1
X, = Net profit before interest and taxes + total asset
X, = Net profit before taxes + current liability
X, = Sales + total asset

Cut-off point yang digunakan Springate adalah
0,862, apabila S-Score kurang dari 0,862 maka perusa-
haan diprediksi bangkrut, sedangkan apabila S-Score
lebih dari 0,862 maka perusahaan diprediksi tidak
bangkrut.

Zmijewski (1984) meneliti kebangkrutan pada
perusahaan yang tedaftar di American and New York
Stock Exchange pada periode 1972-1978 dengan
sampel perusahaan 40 perusahaan bangkrut dan 800
perusahaan yang masih beroperasi. Alat analisis yang
digunakan Probit Analysis. Model ini mampu mem-
prediksi kebangkrutan dengan tingkat akurasi antara
72,2% sampai 97,7%. Model persamaan yang dihasil-
kan adalah sebagai berikut:

X —Score =-4,3 - 4,5X +5,7X,-0,004X,
Keterangan:

X, = net income ~ total assets (return on asset)
X, = total debt ~ total assets (financial leverage)
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X, = current assets + current liabilities (liquidity)

Menurut model Zmijewski (1984) apabila
X-Score kurang dari nol maka perusahaan diprediksi
tidak mengalami kebangkrutan, sedangkan apabila
X-Score lebih dari nol maka perusahaan diprediksi
mengalami kebangkrutan. Penelitian ini bertujuan
untuk mengetahui apakah model yang menggunakan
rasio keuangan non-kas dari kombinasi ketiga model
kebangkrutan (Altman, Springate, dan Zmijewski)
dapat memprediksi forced delisting pada perusahaan
yang tercatat di BEI.

Murty dan Misra (2004) meneliti perusahaan
yang mengalami kesulitan di India pada tahun 2001-
2002. Sampel yang digunakan adalah 35 perusahaan
sakit dan 35 perusahaan sehat yang terdaftar pada
Bombay Stock Exchange Official Directory. Kriteria
perusahaan sakit berdasarkan Sick Industrial Com-
panies Act tahun1985. Alat analisis yang digunakan
Discriminant Analysis. Dari 8 rasio arus kas, terdapat
5 rasio yang signifikan dan membentuk suatu model
baru dengan tingkat akurasi prediksi 85,71%. Model
persamaan yang dihasilkan adalah sebagai berikut:

Y = -0,0818 + 4,7542X, + 5,6470X, + 0,0648X, —
3,1451X, + 0,5062X

Keterangan
Y = Skor kebangkrutan
X, = Cash Flow + Total Assets

X;= Cash Flow =+ Total Liabilities
X,= Cash Flow = Current Assets
X,= Cash Flow + Current Liabilities
X, = Cash Flow ~ Capital Employed

Cut-off point pada model persamaan ini adalah
0,0817. Apabila nilai Y kurang dari nilai cut-off point
maka perusahaan diprediksi mengalami kebangkrutan,
sedangkan apabila nilai Y lebih dari nilai cut-off point
maka perusahaan diprediksi tidak mengalami kebang-
krutan.

Pada penelitian Murty dan Misra (2004) menge-
mukakan bahwa rasio arus kas merupakan indikator
yang baik dalam memprediksi kebangkrutan sejak
dini. Akan tetapi menurut Sharma (2001) ada beberapa
kelemahan dalam penggunaan rasio arus pada prediksi
kebangkrutan. Pada penelitian ini, peneliti menga-
nalisis kembali rasio arus kas yang digunakan pada
penelitian terdahulu. Kemudian hasil prediksi dengan

menggunakan arus kas dibandingkan dengan model
yang menggunakan rasio keuangan non-kas.

Darayseh et al., (2003) menyatakan bahwa
kombinasi rasio keuangan dapat memprediksi kebang-
krutan lebih akurat dibandingkan apabila memprediksi
dengan rasio keuangan itu sendiri sehingga penelitian
ini membandingkan model yang menggunakan kom-
binasi rasio keuangan non-kas dan rasio arus kas dapat
memprediksi forced delisting pada perusahaan yang
terdaftar di BEI lebih akurat dibandingkan dengan
model yang hanya menggunakan rasio keuangan non-
kas saja.

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
ada 34 perusahaan terdiri dari 17 perusahaan yang
mengalami forced delisting dan 17 perusahaan yang
tercatat pada LQ45. Sampel perusahaan yang dipilih
dari periode 2009 sampai 2013. Memiliki data leng-
kap selama 2 periode sebelum kejadian. Dinyatakan
delisting oleh BEI untuk sampel perusahaan forced
delisting sedangkan untuk sampel perusahaan LQ45
adalah seluruh perusahaan yang menempati urutan
teratas kecuali bank.

Rasio-rasio keuangan non-kas yang digunakan
dalam peneltian ini adalah /) Retained Earnings to
Total Assets, 2) Earnings Before Interest and Tax (Re-
turn) to Total Assets, 3) Earnings Before Tax to Total
Liabilities, 4) Net Income to Total Assets, 5) Working
Capital to Total Assets, 6) Current Assets to Current
Liabilities, 7) Market Value Equity to Book Value Total
Liabilities, 8) Sales to Total Assets, 9) Total Debt to
Total Assets. Sedangkan untuk rasio-rasio kas adalah
sebagai berikut: 1) Cash Flow from Operations to Total
Assets, 2) Cash Flow from Operationsto Total Liabili-
ties, 3) Cash Flow from Operations to Current Assets,
4) Cash Flow from Operations to Current Liabilities,
5) Cash Flow from Operations to Capital Employed.
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini ada
dua yaitu Multiple Diskriman Analysis dan Binary
Logistic Regression Analysis. Sebelum melakukan
analisis data, data diinput dan diolah dengan meng-
gunakan program excel. Data yang diolah akan men-
jadi rasio-rasio yang nantinya akan digunakan untuk
analisis. Rasio-rasio tersebut kemudian diinput ke
dalam program SPSS 16 untuk mengetahui tingkat
akurasi masing-masing model dalam memprediksi
forced delisting.
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HASILPENELITTAN

Berdasar Tabel 1, model yang menggunakan rasio
non-kas dapat memprediksi forced delisting sebesar
85,3% pada T-1 dan T-2 dengan analisis diskriminan,
Sedangkan jika menggunakan analisis logistik model
yang menggunakan rasio non-kas dapat memprediksi
forced delisting sebesar 100% pada T-1 dan T-2.

Model yang menggunakan rasio arus kas dapat
memprediksi forced delisting sebesar 82,4% pada
T-1 dan 85,3% pada T-2 dengan analisis diskriminan.
Sedangkan jika menggunakan analisis logistik, model
yang menggunakan rasio non-kas dapat memprediksi
forced delisting sebesar 88,2% pada T-1 dan T-2.

Model yang menggunakan kombinasi rasio non-
kas dan arus kas dapat memprediksi forced delisting
sebesar 91,2% pada T-1 dan 88,2% pada T-2 dengan
analisis diskriminan. Sedangkan jika menggunakan
analisis logistik, model yang menggunakan rasio non-
kas dapat memprediksi forced delisting sebesar 100%
pada T-1 dan T-2.

Tabel 1
Hasil Klasifikasi
T-1 T-2
Model MDA Logistic MDA Logistic
% % % %
Rasio Non-Kas 85,3 100 85,3 100
Rasio Kas 82,4 824 85,3 88,2

Rasio Gabungan 91,2 100 88,2 100

PEMBAHASAN

Model yang menggunakan rasio non-kas dapat mem-
prediksi forced delisting akan tetapi tingkat akurasi
model tersebut masih di bawah model Altman, model
Springate, dan model Zmijewki jika menggunakan
analisis diskriminan sedangkan apabila menggunakan
analisis logistik hasilnya lebih akurat dibanding ketiga
model terdahulu.

Model yang menggunakan rasio non-kas dapat
memprediksi forced delisting lebih akurat dibanding
model yang menggunakan rasio kas saja. Hal ini mem-
bantah penelitian Murty dan Misra (2004) bahwa rasio
kas merupakan indikator yang baik untuk mengukur

kesehatan perusahaan karena tingkat akurasi model
yang menggunakan arus kas masih di bawah model
yang menggunakan rasio non-kas.

Selain itu model yang menggunakan gabun-
gan rasio non-kas dan rasio kas dapat memprediksi
forced delisting lebih akurat dibanding model yang
menggunakan rasio kas saja. Hal ini sesuai penelitian
Darayseh (2003) bahwa kombinasi rasio keuangan
dapat memprediksi kebangkrutan lebih akurat diband-
ingkan apabila memprediksi dengan rasio keuangan itu
sendiri.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasar hasil analisis pada penelitian ini maka disu-
sun simpulan sebagai berikut bahwa 1) Model yang
menggunakan rasio keuangan non-arus kas dengan
alat analisis diskriminan tidak mendukung hipotesis 1
karena tingkat akurasinya tidak lebih dari 90% yaitu
85,3% pada satu tahun dan dua tahun sebelum forced-
delisting sedangkan apabila menggunakan alat analisis
logistik, model yang menggunakan rasio keuangan
non-arus kas mendukung hipotesis 1 dengan tingkat
akurasi 100% pada satu tahun dan dua tahun sebelum
forced-delisting; 2) Model yang menggunakan rasio
keuangan arus kas dapat memprediksi forced delisting
pada perusahaan yang tercatat di BEI baik dengan alat
analisis diskriminan maupun alat analisis logistic; 3)
Model yang menggunakan rasio keuangan non-arus
kas dapat memprediksi forced-delisting lebih akurat
dibanding dengan model yang menggunakan arus
kas baik dengan menggunakan analisis diskriminan
maupun logistik. Hal ini menyanggah pernyataan
Murty dan Misra (2004) bahwa rasio arus kas dapat
memprediksi kebangkrutan lebih baik dibanding rasio
keuangan non-arus kas; 4) Model yang menggunakan
kombinasi rasio keuangan non-arus kas dan rasio
arus kas dapat memprediksi forced-delisting pada
perusahaan yang terdaftar di BEI pada satu tahun se-
belum forced-delisting baik menggunakan alat analisis
dikriminan maupun alat analisis logistik akan tetapi
pada dua tahun sebelum forced-delisting hanya alat
analisis logistik yang mampu memprediksi forced-
delisting; dan 5) Model yang menggunakan kombinasi
rasio keuangan non-arus kas dan rasio arus kas dapat
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memprediksi forced-delisting lebih akurat diband-
ing dengan model yang menggunakan arus kas baik
dengan menggunakan analisis diskriminan maupun
logistik. Hal ini sesuai dengan pernyataan Darayseh
(2003) bahwa kombinasi rasio keuangan dengan rasio
lain dapat menghasilkan tingkat akurasi lebih tinggi
dibanding rasio keuangan itu sendiri.

Saran

Berdasar hasil penelitian ada beberapa keterbatasan
yang perlu diperhatikan, yaitu jumlah perusahaan
forced delisting dari tahun 2009 sampai 2013 yang
memiliki data lengkap hanya berjumlah 17 perusahaan
sehingga peneliti kesulitan untuk memilih sampel yang
memiliki karakteristik sama dan model yang digunakan
dalam penelitian ini hanya empat model saja sehingga
belum bisa mewakili untuk menjadi model terbaik
dalam memprediksi forced delisting. Oleh karena itu,
ada beberapa hal yang perlu diperhatikan untuk penel-
tian selanjutnya, yaitu 1) menambah rentang waktu
penelitian sehingga jumlah sampel perusahaan forced
delisting lebih banyak dan 2) membandingkan dengan
model kebangkrutan lain sehingga dapat diketahui
model mana yang paling akurat.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to determine the influ-
ences of chief risk officer, opportunities growth, asset
opacity, financial slack, earnings volatility and leverage
toward the disclosure of enterprise risk management
(ERM) that is still contradictory of nine previous re-
search in non-financial companies listed in Indonesia
Stock Exchange from 2010 to 2013. The sampling
method in this research is purposive sampling with
192 as samples. The disclosure of ERM is measured
based on ERM index, which considers the eight di-
mension of ERM by COSO framework. This research
uses multiple regression linear analysis method. The
analysis technique used in this research is assumption
classic test is normality test, heterokedastisitas test,
multicolinearity test and autocorrelation test, the hy-
pothesis Fstatistic to test the effect together with the
5% confidence level and using the tstatistics for testing
the partial regression coefficient. The result of this
research that simultaneously of chief risk officer, op-
portunities growth, asset opacity, financial slack, earn-
ings volatility and leverage (P =0.001 < o= 0.05) had
significant influence toward the disclosure of enterprise
risk management by COSO ERM framework. While
partially chief risk officer (P = - 0.855 > a = 0.05),
asset opacity (P = 0.456 > o = 0.05), financial slack
(P=0.593 > 0= 0.05), earnings volatility (P =-0.860
> o = 0.05) and leverage (P =-0.189 > a = 0.05) did

not have significant influence toward the disclosure of
enterprise risk management and opportunities growth
(P=0.000 <0.=0.05), had significant influence toward
the disclosure of enterprise risk management.

Keywords: chief risk officer, opportunities growth,
asset opacity, financial slack, earnings volatility, lever-
age, enterprise risk management

JEL Classification: G32

PENDAHULUAN

Setiap perusahaan yang dalam aktivitas bisnis tidak
akan lepas dari risiko yang dihadapi. Perusahaan selalu
dihadapkan dengan kenyataan “high risk bring about
high return”, artinya jika ingin memperoleh hasil yang
lebih besar, maka perusahaan akan dihadapkan pada
risiko yang lebih besar pula (Anisa, 2012). Keberadaan
risiko dalam setiap kegiatan usaha, mendorong perusa-
haan untuk melakukan pengelolaan risiko yang efektif.
Ini dilakukan untuk mengurangi kerugian yang terjadi
pada perusahaan dan investor. Beberapa dekade terjadi
kasus perusahaan yang menderita kerugian keuangan
yang besar karena kurangnya mekanisme pengelolaan
risiko yang tepat (Paape dan Spekle, 2012). Manajemen
risiko perusahaan atau Enterprise Risk Management
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(ERM) merupakan suatu strategi yang digunakan un-
tuk mengevaluasi dan mengelola semua risiko dalam
perusahaan. Pendekatan terhadap pengelolaan risiko
organisasi sering disebut dengan manajemen risiko
(Meizaroh dan Lucyanda, 2011). Manajemen risiko
dimulai dari adanya kesadaran manajemen bahwa
risiko itu ada di dalam perusahaan.

Perubahan teknologi, globalisasi, dan perkem-
bangan transaksi bisnis seperti hedging dan derivative
menyebabkan makin tingginya tantangan yang diha-
dapi perusahaan dalam mengelola risiko yang harus
dihadapinya (Beasley, et al., 2007). Kenyataannya
penerapan ERM, baik di mancanegara maupun di In-
donesia belum efektif. Hal ini terbukti dari banyaknya
perusahaan yang mengalami masalah keuangan yang
berakhir pada kebangkrutan seperti Enron dan World-
Com.

Di Indonesia kegagalan perusahaan dalam men-
gelola risiko valuta asing pada saat krisis moneter tahun
2008 telah mengakibatkan banyaknya perusahaan yang
terpaksa harus menjalani proses penyehatan, berganti
pemilik, atau bahkan dipailitkan. Kasus lain diberita-
kan Seputar Indonesia 13 Augustus 2012, mengenai
kurang dari 20% penurunan kapital yang parah dalam
sebuah perusahaan diakibatkan risiko keuangan seb-
agai hasil dari kesalahan manajemen risiko, penurunan
permintaan inti produk dan kegagalan mencapai sinergi
dari proses akuisisi. Selain itu, juga terjadi kemacetan
ERM perusahaan yang secara umum dipengaruhi
internal perusahaan (Muthohirin, ef al. 2012).

Pentingnya pengungkapan risiko telah membuat
badan-badan regulator di luar negeri dan Indonesia
mengeluarkan aturan-aturan yang mensyaratkan peru-
sahaan melaporkan informasi risikonya dalam laporan
tahunan. Ketentuan mengenai persyaratan pengungka-
pan risiko di Indonesia salah satunya tertuang dalam
PSAK No. 50 (Revisi 2006) tentang Instrumen Keuan-
gan: Penyajian dan Pengungkapan, yang menyebutkan
bahwa pengungkapan yang dipersyaratkan adalah yang
menyediakan informasi untuk membantu stakeholder
dalam menilai tingkat risiko yang terkait dengan in-
strumen keuangan. Lalu pada tahun 2010 PSAK No.
60 tentang Instrumen Keuangan: Pengungkapan, yang
menyebutkan bahwa pengungkapan mensyaratkan en-
titas untuk menyediakan pengungkapan dalam laporan
keuangan yang memungkinkan para pengguna untuk
mengevaluasi signifikansi instrumen keuangan terha-

dap posisi dan kinerja keuangan entitas dan sifat dan
luas risiko yang timbul dari instrumen keuangan yang
mana entitas terekspos selama periode dan pada akhir
periode pelaporan, dan bagaimana entitas mengelola
risiko tersebut.

Aturan lain yang mendukung pengungkapan
risiko yaitu Keputusan Ketua Bapepam dan Lembaga
Keuangan Nomor: Kep-134/BL/2006 mengenai Ke-
wajiban Penyampaian Laporan Tahunan bagi Emiten
atau Perusahaan Publik, menyebutkan bahwa emiten
diwajibkan untuk menyertakan penjelasan mengenai
risiko-risiko yang dihadapi perusahaan serta upaya-
upaya yang telah dilakukan untuk mengelola risiko
tersebut. Risiko-risiko itu misalnya, risiko yang
disebabkan oleh fluktuasi kurs atau suku bunga, per-
saingan usaha, peraturan internasional, dan kebijakan
pemerintah.

Program Enterprise Risk Management (ERM)
mempunyai manfaat lebih dengan memberikan in-
formasi yang lebih tentang profil risiko perusahaan.
Hal ini karena outsiders lebih cenderung mengalami
kesulitan dalam menilai kekuatan dan risiko keuangan
perusahaan yang sangat finansial dan kompleks. Ad-
anya Enterprise Risk Management (ERM) memung-
kinkan perusahaan untuk memberikan informasi ini
secara financial dan nonfinancial kepada pihak luar
tentang profil risiko dan juga berfungsi sebagai sinyal
komitmen mereka untuk manajemen risiko (Hoyt dan
Liebenberg, 2010). Terdapat beberapa penelitian men-
genai enterprise risk management yang memiliki hasil
yang kontradiktif terhadap faktor-faktor yang mem-
pengaruhi enterprise risk management dari penelitian
di luar Indonesia.

Penelitian ini dimaksudkan untuk menganali-
sis faktor-faktor yang mempengaruhi enterprise risk
management yang masih kontradiktif tersebut atau a
revisit pada chief risk officer, opportunities growth,
asset opacity, financial slack, earnings volatility dan
leverage terhadap pengungkapan enterprise risk man-
agement. Penelitian mengenai pengungkapan ERM di
Indonesia masih sangat jarang dilakukan, padahal in-
formasi pengungkapan manajemen risiko di Indonesia
sangat penting untuk diketahui oleh investor maupun
pemegang saham. Sampai saat ini bukti empiris tentang
manajemen risikopun masih terbatas. Tujuan penelitian
ini untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh
chief risk officer, opportunities growth, asset opacity,
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financial slack, earnings volatility dan leverage terha-
dap pengungkapan Enterprise Risk Management.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Agency theory menyatakan adanya hubungan kerja
antara pihak yang memberi wewenang (prinsipal)
dengan pihak yang menerima wewenang (agen) dalam
bentuk sebuah kontrak kerjasama yang disebut nexus
of contract. Teori keagenan menjelaskan adanya per-
tentangan antara pemegang saham dengan manajer
sehingga dapat menimbulkan konflik. Konflik ini
timbul karena adanya keinginan para manajer untuk
memaksimalkan kepuasan mereka sendiri sehingga
tidak mensejahterakan pemegang saham.

Masalah lain yang mungkin timbul dari hubun-
gan keagenan ini yaitu agen memiliki informasi yang
lebih banyak dibandingkan dengan prinsipal, sehingga
menimbulkan adanya asimetri informasi yaitu kondisi
ketidakseimbangan perolehan informasi antara pihak
manajemen sebagai penyedia informasi dengan pihak
pemegang saham dan stakeholder sebagai pengguna
informasi (Setyarini, 2011). Oleh karena itu diperlukan
sistem kontrol untuk memantau kinerja perusahaan dan
diharapkan dapat mengatasi konflik keagenan yang
terjadi. Sejak terjadinya beberapa kecurangan dalam
pelaporan keuangan perusahaan, pengungkapan ERM
dianggap sebagai salah satu elemen penting untuk
memperkuat struktur corporate governance. Penerapan
ERM secara formal dan terstruktur merupakan suatu
kewajiban bagi perusahaan. Apabila dilaksanakan
secara efektif, ERM dapat menjadi sebuah kekuatan
bagi pelaksanaan good corporate governance dalam
perusahaan.

Salah satu teori yang dapat melatarbelakangi
masalah asimetri informasi dalam pasar adalah signal-
ling theory (Kartika, 2009). Teori sinyal membahas
mengenai dorongan perusahaan untuk memberikan
informasi kepada pihak eksternal. Teori sinyal muncul
karena adanya permasalahan asimetri informasi antara
pihak manajemen dan pihak eksternal. Oleh karena itu,
untuk mengurangi asimetri informasi yang akan terjadi
perusahaan harus mengungkapkan informasi yang
dimiliki, baik informasi keuangan maupun informasi
non keuangan (Setyarini, 2011).

Teori pesinyalan menurut Morris (1987)
berkaitan dengan adanya informasi yang asimetris

di pasar. Asimetri informasi tersebut dapat dikurangi
apabila pihak yang mempunyai lebih banyak informasi
memberikan sinyal kepada pihak yang kekurangan
informasi. Dalam praktik pengungkapan risiko peru-
sahaan, teori pesinyalan dapat menjelaskan bagaimana
manajer mengungkapkan informasi mengenai risiko
yang dihadapi perusahaan kepada pemilik.

Manajer harus memberikan informasi yang
memadai mengenai risiko yang dihadapi perusahaan.
Informasi mengenai risiko yang diungkapkan terse-
but memberikan sinyal kepada pemilik (investor dan
kreditur). Apabila manajer mengungkapkan informasi
mengenai risiko secara memadai kepada pemilik maka
hal tersebut merupakan sinyal baik bagi perusahaan.
Sinyal baik tersebut memberikan informasi kepada pe-
milik bahwa perusahaan telah melakukan manajemen
risiko dengan baik. Sebaliknya, apabila manajer tidak
mengungkapkan informasi mengenai risiko secara
tidak memadai, maka hal tersebut akan menjadi sinyal
buruk bagi perusahaan. Hal tersebut memberikan per-
sepsi bahwa perusahaan tidak melakukan manajemen
risiko dengan baik. Oleh karena itu, manajer harus
memberikan informasi yang memadai mengenai risiko
yang dihadapi perusahaan kepada pemilik. Hal tersebut
dilakukan oleh manajer untuk mengamankan investasi
pemilik dalam perusahaan. Selain itu, tujuan manajer
mengungkapkan informasi yang memadai dalam
laporan keuangan adalah untuk menyampaikan sinyal
khusus kepada pengguna informasi saat ini dan peng-
guna potensial (Elzahar dan Hussainey, 2012).

Terdapat beberapa definisi tentang risiko. Risiko
menurut [ICAEW (The Institute of Chartered Accoun-
tant of England and Wales) adalah suatu kejadian yang
tidak pasti yang apabila terjadi dapat mempengaruhi
pencapaian tujuan. Linsley and Shrives (2005) dan
Amran et al. (2009) mengelompokkan risiko ke dalam
enam kelompok, yaitu Financial Risk, Operation Risk,
Empowerment Risk, Information Processing and Tech-
nology Risk, Integrity Risk dan Strategic Risk. Risiko
biasanya dikaitkan dengan sesuatu yang negatif, seperti
kehilangan profit atau kemungkinan mengalami keru-
gian.

Kemungkinan-kemungkinan yang dapat terjadi
di masa mendatang dapat menjadi hambatan dalam
pelaksanaan kegiatan bisnis. Risiko pasti akan me-
lekat pada seluruh kegiatan perusahaan. Oleh karena
itu, penting bagi perusahaan untuk memahami risiko
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yang mungkin akan dihadapi dalam perjalanan bisnis.
Apabila perusahaan tidak memahami risiko yang diha-
dapi, maka keputusan bisnis yang diambil justru akan
menghambat pencapaian tujuan. Pemahaman yang baik
akan membantu pihak agent maupun principal dalam
pengambilan keputusan bisnis untuk mengantisipasi
kemungkinan-kemungkinan yang dapat terjadi. Setiap
perusahaan memiliki risiko yang berbeda-beda. Untuk
itu, perlu pengelolaan risiko yang sesuai dengan risiko
yang dihadapi perusahaan. Pengelolaan ini bertujuan
untuk mengantisipasi segala kemungkinan yang dapat
terjadi agar proses pencapaian tujuan dapat berjalan
dengan lancar. Pengelolaan risiko yang baik dapat
membantu perusahaan mempersiapkan strategi. Untuk
melaksanakan pengelolaan risiko ini, perusahaan dapat
menggunakan manajemen risiko.

Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission COSO 2004 mendefinisikan
Enterprise Risk Management ( ERM) sebagai process,
effected by an entity s board of directors, management,
and other personnel, applied in strategy setting and
across the enterprise, designed to identify potential
events that may affect the entity, and manage risks to
be within its risk appetite, to provide reasonable assur-
ance regarding the achievement of entity objectives”.

Forum Kustodian Sentral Efek Indonesia
(2008) mendefinisikan Enterprise Risk Manage-
ment sebagai pendekatan yang komprehensif untuk
mengelola risiko-risiko perusahaan secara meny-
eluruh, meningkatkan kemampuan perusahaan untuk
mengelola ketidakpastian, meminimalkan ancaman,
dan memaksimalkan peluang. Beasley, et al. (2007)
mendefinisikan manajemen risiko perusahaan (ERM)
sebagai proses menganalisis portofolio risiko yang
dihadapi perusahaan untuk memastikan bahwa efek
gabungan dari risiko tersebut berada dalam toleransi
dapat diterima.

Pengungkapan manajemen risiko perusahaan
merupakan salah satu elemen dari informasi laporan
nonkeuangan perusahaan. Dibandingkan dengan pen-
dahulunya, Committee of Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO) Enterprise
Risk Management (ERM) menambahkan konsep baru
yaitu event management. Kerangka kerja COSO ERM
sendiri telah diakui sebagai acuan industri di Amerika
Serikat bahkan dunia.

Menurut ISO agar dapat berhasil baik, mana-

jemen risiko harus diletakkan dalam suatu kerangka
manajemen risiko. Kerangka ini akan menjadi dasar
dan penataan yang mencakup seluruh kegiatan mana-
jemen risiko di segala tingkatan organisasi. Berdasar
ERM Framework yang dikeluarkan COSO, terdapat
108 item (lihat lampiran) pengungkapan ERM yang
mencakup delapan dimensi yaitu lingkungan internal,
penetapan tujuan, identifikasi kejadian, penilaian
risiko, respon atas risiko, kegiatan pengawasan, in-
formasi dan komunikasi, dan pemantauan (Desender,
2007).

CRO merupakan sinyal awal atau indikasi
bahwa perusahan membangun program ERM. CRO
bertanggung jawab untuk mengimplementasikan dan
mengkoordinasikan ERM dalam seluruh organisasi
(Daud, et al, 2010). COSO (2004) ERM mendefinisi-
kan peran CRO sebagai kepala bagian risiko yang
bekerja dengan manajer lain dalam membangun
manajemen risiko yang efektif dan memiliki tanggung
jawab untuk memantau kemajuan dan untuk membantu
manajer lain dalam melaporkan informasi risiko yang
relevan di seluruh entitas. Suatu perusahaan memer-
lukan adanya CRO agar manajemen risiko perusahaan
efektif dan efisien.

Menurut Lam (2000), CRO secara umum
memiliki beberapa tanggungjawab yaitu (a) Mem-
berikan kepemimpinan secara menyeluruh mengenai
visi, dan arah dalam pengungkapan ERM. (b) Mem-
bentuk kerangka manajemen risiko yang terintegrasi
untuk seluruh aspek risiko dalam perusahaan dan
(c¢) Mengembangkan kebijakan manajemen risiko
termasuk memperhitungkan keinginan manajemen
risiko melalui batasan risiko tertentu. Desender dan
Lafuente (2010) mengungkapkan bahwa dengan
menetapkan CRO, maka perusahaan dapat memeli-
hara praktik ERM. Beasley, Pagach dan Warr (2007)
menyatakan bahwa kepemimpinan eksekutif senior
lebih memilih ERM dalam membantu berkomunikasi
dan mengintegrasikan filosofi risiko entitas dan strategi
terhadap manajemen risiko secara konsisten diseluruh
perusahaan. Untuk menjawab tantangan ini, banyak
organisasi yang menetapkan anggota dari tim eksekutif
senior yang sering disebut chief risk officer (CRO),
untuk mengawasi proses manajemen risiko perusahaan
(the economist intelligence unit, 2005). Beberapa pihak
berpendapat bahwa penetapan CRO yang digunakan
untuk sinyal baik internal dan eksternal menyatakan
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bahwa manajemen senior dan dewan serius menginte-
grasikan semua kegiatan manajemen risiko di bawah
tingkat eksekutif senior yang lebih kuat (Lam, 2001).
Dengan adanya CRO yang menjadi pihak yang men-
gungkapkan ERM kepada pihak outsider mengenai
risiko dan pengelolaannya.

Opportunities Growth adalah kesempatan
perusahaan untuk melakukan investasi pada hal-hal
yang menguntungkan. Perusahaan dengan opportuni-
ties growth yang tinggi akan cenderung membutuhkan
dana dalam jumlah yang cukup besar untuk membiayai
pertumbuhan tersebut pada masa yang akan datang,
oleh karenanya perusahaan akan mempertahankan
earnings-nyauntuk diinvestasikan kembali pada peru-
sahaan dan pada waktu bersamaan perusahaan diharap-
kan akan tetap mengandalkan pendanaan melalui utang
yang lebih besar (Baskin, 1989). Proksi pengukuran
variable opportunities growth untuk mengukur peluang
pertumbuhan perusahaan adalah market-to-book aset
ratio; market-to-book equity ratio dan earning price
ratio.

Bekaert et al. (2004) menyatakan bahwa
market-to-book value of equity ratio merupakan proksi
yang sering digunakan untuk mengukur variabel op-
portunities growth ini. Nilai market-to-book value of
equity mengindikasikan adanya penilaian atas keper-
cayaan investor terhadap perusahaan. Semakin tinggi
nilai pasar saham perusahaan berarti semakin tinggi
pula tingkat kepercayaan investor terhadap perusahaan.
Semakin besar nilai market-to-book value of equity
ini berarti opportunities growth perusahaan sema-
kin tinggi pula. Sehingga dapat diambil kesimpulan
bahwa opportunities growth yang meningkat akan
meningkatkan return saham. Menurut Pagano (2001)
Enterprise risk management memiliki fungsi penting
bagi perusahaan untuk menciptakan nilai bagi para
shareholder melalui return saham, maka jika ingin
memaksimalkan nilai bagi shareholder perusahaan
harus menerapkan strategi ERM yang tepat. Menurut
Meulbroek (2002) tujuan dari risk management adalah
untuk memaksimalkan nilai shareholder. Memiliki
kemampuan untuk mengurangi risiko, tidak secara
otomatis berarti bahwa perusahaan harus mengurangi
risiko. Jadi, semakin tinggi opportunities growth ten-
tunya meningkatkan risiko perusahaan, namun dengan
melakukan pengungkapan ERM memberikan jawaban
atas pengelolaan risiko perusahaan kepada pihak share-

holder dan pemangku kepentingan.

Asset opacity merupakan aset-aset tak ber-
wujud (intangible assets) yang dimiliki perusahaan.
Aset tak berwujud merupakan sebuah klaim dari
manfaat masa depan yang tidak memiliki wujud fisik
(seperti gedung atau peralatan) atau keuangan (seperti
saham atau obligasi) (Kang dan Gray, 2011). Contoh
dari aset tak berwujud meliputi hak paten, hak cipta,
merek dagang, dan infrastruktur organisasional khusus
yang berguna dalam kegiatan organisasi perusahaan.
Menurut Capasso (1995) keberadaan peningkatan aset
tidak berwujud menambah hambatan lebih lanjut untuk
efisiensi perusahaan publik.

Menurut Golshan & Rasid (2012) perusahaan
yang memiliki banyak aset tak berwujud sering men-
galami kesulitan dalam menjual aset tersebut dengan
nilai sesungguhnya karena aset tak berwujud lebih
berkaitan dengan asimetri informasi yaitu penilaian
terhadap aset tak berwujud tersebut, oleh karena itu
aset tak berwujud tersebut cenderung lebih diabaikan
(tidak diakui). Hasil penelitian Pagach & Warr (2010)
menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki aset
tak berwujud cenderung menerapkan ERM karena
berkaitan dengan informasi asimetri namun kadang-
kadang perusahaan cenderung mengabaikannya. Oleh
karena itu, penerapan ERM memungkinkan perusahaan
untuk mengatasi masalah informasi asimetri tersebut.
Penerapan ERM dapat menurunkan biaya keagenan
dan meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu
penerapan ERM juga dapat dijadikan mekanisme pen-
gawasan dalam menurunkan informasi asimetris dan
berkonstribusi untuk menghindari perilaku oportunis
dari manajer (Kajiiter et al., 2005). Dari penerapan
ERM yang mengatasi masalah asimetri informasi,
perlu dilakukan pengungkapan ERM yang memberikan
informasi mitigasi kepada shareholder dan pemangku
kepentingan.

Financial slack adalah kas dan surat berharga
yang dimiliki perusahaan dan merupakan sumber pen-
danaan internal. Perusahaan yang memiliki financial
slack yang cukup tidak menerbitkan utang berisiko
atau sekuritas untuk mendanai investasi proyeknya,
dengan begitu perusahaan dapat mengatasi masalah
informasi asimetri antara manajer dan investor. Jadi,
dalam melakukan aktivitas pendanaan diperlukan ERM
(enterprise risk management) untuk mengidentifikasi
risiko apa saja yang dihadapi perusahaan dan men-
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gevaluasi dan mengukur risiko (memahami karakter-
istik risiko dengan lebih baik), serta mengelola risiko
(Hanafi, 2006).

Pagach dan Warr (2010) financial slack atau
ketersediaan kas mengukur kemampuan perusahaan
untuk melanjutkan operasinya selama periode shortage
(kekurangan) kas operasi. Ketersediaan slack dapat
melindungi inti operasi perusahaan dari perubahan
eksogen di lingkungan tetapi dapat memberikan kepua-
san dan ketidaktahuan di antara pelaku organisasi yang
menghilangkan atau mengurangi perilaku responsif
(Bansal, 2003; Thompson 1976; Yasai Ardekani, 1986).
Slack dapat mengurangi pengambilan risiko manajerial
dan menyebabkan respon yang kurang, inefisiensi op-
erasional dan sub-optimasi (Palmar & Wiseman, 1999;
Singh, 1986). Namun, slack yang berlebihan pun dapat
menyebabkan risk aversion yang mengurangi inisiatif
eksplorasi (Mishina, Pollock& Porac, 2004). Jadi,
diperlukan ERM untuk dapat mengelola pengambilan
risiko yang tepat terhadap slack keuangan perusahaan.
Jadi, diperlukan ERM untuk dapat mengelola pen-
gambilan risiko yang tepat terhadap slack keuangan
perusahaan dan disampaikan atau diungkapkan kepada
shareholder dan pemangku kepentingan.

Earnings volatility adalah indikator seberapa
stabil laba yang diperoleh perusahaan setiap tahun
(Khurniaji dan Raharja, 2013). Perusahaan yang me-
miliki tingkat pendapatan yang tidak stabil merupakan
sinyal kepada investor bahwa perusahaan memiliki
risiko yang tinggi untuk dijadikan tempat berinvestasi.
Sinyal ini dapat mempengaruhi investor untuk menjual
saham perusahaan tersebut dalam jangka waktu yang
cepat, dengan demikian, perusahaan dengan tingkat
volatilitas laba yang tinggi cenderung memiliki saham
yang volatil.

Menurut Fudenberg dan Tirole (1995) serta
Jones (2007), adanya fluktuasi laba dapat menye-
babkan investor mencabut investasi mereka dari
perusahaan. Adanya kemungkinan perusahaan tidak
membagikan dividen akibat fluktuasi laba mereka
atau mereka tidak mampu membayarkan barang yang
mereka beli atau membayar pokok pinjaman yang
diberikan kepada perusahaan membuat pihak-pihak
eksternal seperti investor, kreditur maupun supplier
menghindari perusahaan dengan fluktuasi laba yang
tinggi. Kegiatan manajemen risiko individu dapat
mengurangi volatilitas laba dari spesifik sumber (risiko

bahaya, risiko suku bunga, dll). Strategi ERM mengu-
rangi volatilitas dengan mencegah agregasi risiko di
berbagai sumber (Hoyt dan Liebenberg, 2010). Jadi,
dengan adanya kegiatan ERM di perusahaan yang
dapat mengurangi resiko dari volatilitas laba dapat
diinformasikan atau diungkapkan kepada shareholder
dan pemangku kepentingan.

Berdasar teori stakeholders, perusahaan di-
harapkan dapat memberikan pengungkapan risiko
agar dapat memberikan pembenaran dan penjelasan
atas yang terjadi di perusahaan. Ketika perusahaan
memiliki tingkat risiko utang yang lebih tinggi dalam
struktur modal, kreditur dapat memaksa perusahaan
untuk mengungkapkan informasi lebih lanjut (Ahn dan
Lee, 2004 dan Amran ef al, 2009 dalam Anisa, 2012).
Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa
besar perusahaan tergantung pada kreditur dalam mem-
biayai aset perusahaan. Perusahaan yang mempunyai
tingkat leverage tinggi berarti sangat bergantung pada
pinjaman luar untuk membiayai asetnya. Sedangkan
perusahaan yang mempunyai tingkat /everage rendah
lebih banyak membiayai asemya dengan modal sendiri.
Sehingga tingkat leverage perusahaan menggambarkan
risiko keuangan perusahaan. Teori keagenan mem-
prediksi bahwa perusahaaan dengan rasio leverage
yang lebih tinggi akan mengungkapkan lebih banyak
informasi, karena biaya keagenan perusahaan dengan
struktur modal seperti itu lebih tinggi (Jensen an Meck-
ling, 1976). Peminjam menuntut pengendalian internal
dan mekanisme pengawasan yang efektif. Akibatnya
perusahaan dituntut untuk meningkatkan kualitas dan
kuantitas pengungkapan ERM. Menurut Beasley,
Pagach dan Warr (2007) Leverage keuangan yang lebih
besar kemungkinan meningkatkan financial distress.
Dalam financial distress, perusahaan kemungkinan
menghadapi penurunan peringkat utang dan akibatnya
biaya pinjaman lebih tinggi. Praktik ERM yang lebih
kuat dapat menyebabkan biaya pendanaan yang ren-
dah, hal ini perlu diungkapkan kepada shareholder dan
pemangku kepentingan sebagai informasi good news
bagi perusahaan.

Pengaruh Adanya CRO terhadap Pengungkapan
ERM

Penelitian Desender (2007); Hoyt dan Liben-
berg (2006) mengungkapkan bahwa dengan mene-
tapkan CRO, maka perusahaan dapat memelihara
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praktik ERM. Penelitian Daud dan Yazid (2009),
Razalietal, (2011) serta Desender (2007) menemukan
bukti empiris bahwa CRO berpengaruh positif terhadap
pengungkapan ERM. Desender (2007) menjelaskan
bahwa dengan memiliki CRO, maka perusahaan
dapat meningkatkan pengungkapan ERM. Keputusan
untuk menerapkan ERM sangat mempengaruhi selu-
ruh organisasi dan menggambarkan perubahan besar
organisasi dan hasil penelitian ini menunjukan bahwa
kehadiran CRO memiliki pengaruh positif terhadap
tingkat penerapan ERM (Paape dan Spekle, 2012).
Beasley, Branson dan Pagach (2013) meneliti apakah
organisasi yang secara resmi mengangkat seseorang
sebagai CRO memiliki pengaruh terhadap ERM. Ha-
sil penelitian ini menemukan tidak adanya hubungan
yang signifikan antara CRO dan ERM. Waweru dan
Kisaka (2014) meneliti apakah kehadiran CRO secara
positif terkait dengan penyebaran ERM dan studi ini
menemukan bahwa kehadiran CRO secara signifikan
meningkatkan entitas dalam tahap pelaksanaan ERM.
Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan hipo-
tesis sebagai berikut:

H,: Adanya chiefrisk officer berpengaruh terhadap

pengungkapan Enterprise Risk Management.

Pengaruh Opportunities Growth terhadap Pengung-
kapan ERM

Beasley, Pagach dan Warr (2007) meneliti
apakah terdapat reaksi pasar terhadap pengumuman
pengangkatan CRO perusahaan terhadap opsi per-
tumbuhan perusahaan dan menemukan bahwa tidak
ada reaksi pasar terhadap pengumuman pengangkatan
CRO perusahaan. Pagach dan Warr (2010) meneliti
apakah perusahaan dengan opsi pertumbuhan mem-
butuhkan banyak nilai perusahaan terkait dengan
cashflow masa depan perusahaan, yang belum dan
akan direalisasikan memiliki pengaruh terhadap ERM.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa opsi pertumbu-
han memiliki pengaruh positif terhadap ERM. Paape
dan Spekle (2012) menyatakan bahwa perusahaan
tidak hanya menghadapi lebih banyak ketidakpastian
dan membutuhkan manajemen risiko yang lebih baik
untuk mengendalikan risiko yang muncul, tetapi juga
perlu menyertakan profil risiko dari berbagai peluang
pertumbuhan untuk pengambilan keputusan organisasi.
Hasil penelitian menemukan bahwa pertumbuhan
organisasi memiliki pengaruh positif terhadap tingkat

implementasi ERM. Waweru dan Kisaka (2014)
meneliti apakah ada hubungan antara laju pertumbuhan
perusahaan dan tingkat implementasi ERM, namun
hasil penelitian menunjukkan hubungan negatif tidak
signifikan antara tingkat pertumbuhan dan tingkat
implementasi ERM. Berdasarkan uraian tersebut, maka
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H,: Opportunities growth berpengaruh terhadap

pengungkapan Enterprise Risk Management.

Pengaruh Asset Opacity terhadap Pengungkapan
ERM

Beasley, Pagach dan Warr (2007) meneliti
perusahaan dengan sejumlah besar asset opacity akan
memiliki abnormal return positif pada saat pengumu-
man pengangkatan CRO. Hasil penelitian menunjuk-
kan asset opacity memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap pengumuman pengangkatan CRO. Pagach
dan Warr (2010) meneliti sejauh mana asset opacity
memberikan informasi tentang aset perusahaan yang
kemungkinan mengalami gangguan financial distress.
Hasil penelitian menunjukkan asset opacity memiliki
pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap ERM.
Hasil penelitian Hoyt dan Liebenberg (2010) menun-
jukkan asset opacity memiliki pengaruh negatif signifi-
kan terhadap ERM. Bertinetti, Cavezalli dan Gardenal
(2013) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa asset
opacity memiliki pengaruh yang positif signifikan
terhadap adopsi dari sistem ERM. Berdasarkan uraian
tersebut, maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H,: Asset opacity berpengaruh terhadap pengungka-

pan Enterprise Risk Management.

Pengaruh Financial Slack terhadap Pengungkapan
ERM

Pagach dan Warr (2010) menyatakan financial
slack mengukur jumlah aset likuid yang dimiliki (on
hand) perusahaan yang dapat digunakan untuk mera-
pikan defisit arus kas operasi. Perusahaan mengadopsi
ERM memutuskan meningkatkan financial slack
untuk memberikan mitigasi yang lebih besar terhadap
financial distress. Hasil menunjukkan bahwa financial
slack memiliki pengaruh positif yang tidak signifikan
terhadap ERM. Hasil penelitian Hoyt dan Liebenberg
(2010) menunjukkan financial slack memiliki penga-
ruh negatif yang signifikan terhadap ERM. Bertinetti,
Cavezalli dan Gardenal (2013) dalam penelitiannya
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menunjukkan bahwa financial slack memiliki penga-

ruh yang positif signifikan terhadap adopsi dari sistem

ERM. Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan

hipotesis sebagai berikut:

H,: Financial slack berpengaruh terhadap pengung-
kapan Enterprise Risk Management.

Pengaruh Earnings Volatility terhadap Pengung-
kapan ERM

Hubungan antara pelaksanaan ERM dan va-
riasi EBIT tahunan masih ambigu. Perusahaan akan
mengharapkan risk management yang lebih baik dapat
mengurangi volatilitas laba tetapi ini tidak berlaku
untuk semua perusahaan (Pagach, Warr, 2010, 2011;
Liebenberg, Hoyt, 2003 dalam Bertinetti, Cavezalli
dan Gardenal, 2013). Perusahaan berharap dengan
mengadopsi program ERM mengurangi perubahan
nilai pasar mereka, karena merupakan sinyal yang baik
bagi pemegang saham (Pagach, Warr, 2011). Dalam
penelitian Hoyt dan Liebenberg (2010) menunjukkan
bahwa earnings volatility memiliki pengaruh positif
yang tidak signifikan terhadap ERM sedangkan Ber-
tinetti, Cavezalli dan Gardenal (2013) menunjukkan
hasil bahwa earnings volatility memiliki pengaruh
yang negatif yang tidak signifikan terhadap adopsi
dari sistem ERM. Berdasarkan uraian tersebut, maka
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H,: Earnings volatility berpengaruh terhadap pen-

gungkapan Enterprise Risk Management.

Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan ERM

Pagach dan Warr (2007) meneliti perusahaan
dengan tingkat /everage yang tinggi akan memiliki
abnormal return positif pada saat pengumuman pen-
gangkatan CRO. Hasil penelitian menunjukkan asset
opacity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
pengumuman pengangkatan CRO. Andersen (2008)
menguji hubungan antara variabel kinerja ekonomi dan
kinerja manajemen risiko terhadap multinasional yang
dimoderasi oleh /everage. Terdapat hubungan positif
signifikan antara kinerja ekonomi dan multinasional
dan hubungan negatif signifikan antara kinerja mana-
jemen risiko terhadap multinasional. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ketika dimoderasi oleh leverage
hubungan antara kinerja ekonomi dan kinerja manaje-
men risiko terhadap multinasional terdapat hubungan
yang negatif signifikan. Pagach dan Warr (2010)

menunjukkan bahwa dampak dari adopsi ERM pada
leverage tidak jelas, namun untuk perusahaan yang
sebelumnya menargetkan tingkat /everage perusa-
haan atau dengan kontrol yang lebih besar dari risiko
operasional akan menyarankan perusahaan untuk bisa
meningkatkan kapasitas utang. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa /everage memiliki pengaruh yang
positif tidak signifikan terhadap ERM. Hoyt dan Li-
ebenberg (2010) menyatakan bahwa perusahaan yang
terlibat dalam ERM memiliki /everage keuangan yang
lebih rendah ketika perusahaan memutuskan untuk
menurunkan profitabilitas financial distress perusahaan
dengan mengurangi risiko keuangan dan hasilnya
menunjukkan bahwa /everage memiliki pengaruh yang
negatif signifikan terhadap ERM. Bertinetti, Cavezalli
dan Gardenal (2013) menunjukkan bahwa leverage
memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap
adopsi dari sistem ERM. Berdasarkan uraian tersebut,
maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H_: Leverage berpengaruh terhadap pengungkapan

Enterprise Risk Management.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan perusahaan non-financial yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun
2010-2013. Penentuan sampel dilakukan menggunakan
metode purposive sampling yaitu metode pengambilan
sampel berdasarkan kriteria tertentu dengan tujuan
untuk mendapatkan sampel yang representatif. Adapun
kriteria yang digunakan dalam pengambilan sampel
yaitu 1) Perusahaan non-financial yang terdaftar di BEI
pada tahun 2010 sampai dengan tahun 2013; 2) Peru-
sahaan yang mempublikasikan laporan keuangan dan
laporan tahunan (annual report) secara konsisten yang
berakhir pada tanggal 31 Desember selama periode
2010-2013 dan disajikan dalam rupiah; 3) Perusahaan
yang memiliki kelengkapan data mengenai chief risk
officer, opportunities growth, asset opacity, financial
slack, earnings volatility dan leverage; dan 4) Peru-
sahaan yang telah mengungkapkan manajemen risiko
dalam laporan tahunannya secara konsisten selama
tahun 2010 sampai dengan tahun 2013.

Jenis data yang diperlukan dalam penelitian ini
adalah data variabel independen yaitu chief risk officer,
opportunities growth, asset opacity, financial slack,
earnings volatiltity, leverage dan variabel dependen
yaitu pengungkapan enterprise risk management. Data-
data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan
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data sekunder yang berasal dari laporan keuangan
tahunan perusahaan-perusahaan non-financial periode
tahun 2010-2013 dan website untuk setiap perusahaan.
Informasi mengenai market value of equity diperoleh
dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD).

Untuk menganalisis data atau menguji hipo-
tesis dengan menggunakan analisis regresi berganda,
namun sebelum analisis regresi dilakukan, maka harus
diuji terlebih dahulu dengan uji asumsi klasik untuk
memastikan apakah model regresi yang digunakan
tidak terdapat masalah normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, dan autokolerasi. Jika terpenuhi
maka model analisis layak untuk digunakan. Model
regresi yang dikembangkan untuk menguji hipotesis-
hipotesis yang telah dirumuskan dalam penelitian ini
yaitu:

ERM(Y) =a+p,CRO + B OGR + ,OPC + B,SLC +
BSCVEVL+BLEV +¢

Uji statistik F digunakan untuk menguji apakah
semua variabel independen yaitu chief risk officer,
opportunities growth, asset opacity, financial slack,
earnings volatility dan leverage mempunyai pengaruh
secara bersama-sama terhadap variabel dependen,
yaitu pengungkapan enterprise risk management. Jika
P value < o (0,05), maka dapat disimpulkan variabel
independen berpengaruh terhadap variabel dependen.
Uji statistik t digunakan untuk mengetahui seberapa
jauh pengaruh masing-masing variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen (Ghozali, 2011).

Apabila nilai signifikansi t lebih kecil dari tingkat
signifikansi a (alpha = 0.05) maka hipotesis diterima
(koefisien regresi signifikan. Uji koefisien determinasi
(adjusted R?) untuk mengetahui seberapa jauh presen-
tase tingkat kebenaran prediksi dari pengujian regresi
yang di lakukan (Ghozali, 2011).

HASIL PENELITIAN

Statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data
yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi,
maksimum, dan minimum, dari masing-masing varia-
bel (Ghozali, 2011).

Uji normalitas pada dasarnya bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi, variabel inde-
penden dan variabel dependen atau keduanya telah
terdistribusi secara normal atau tidak.

Hasil uji normalitas dengan menggunakan uji
statistik non parametric kolmogrov-smirnov (K-S)
menunjukkan nilai kolmogrov smirnov (K-S) sebesar
0,942 dengan nilai signifikansi 0,337. Hal ini menun-
jukkan bahwa nilai signifikansi di atas 0,05 (o> 0,05)
maka data berdistribusi normal.

Uji multikolinearitas menguji apakah di dalam
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
bebas. Multikolinearitas dapat dilihat dari perhitungan
nilai tolerance serta Varian Inflation Factor (VIF).
Suatu model regresi dikatakan tidak memiliki kecend-
erungan adanya gejala multikolinearitas adalah apabila
memiliki nilai VIF <dari 10 dan Tolerance > dari 0,10
(Ghozali, 2011).

Tabel 1
Statistik Deskriptif
Variabel Mean Maximum Minimum Standard of Deviation
CRO 0.79167 1.000 0.000 0.407178
OGR 10.99666 65.600 0.156 12.906006
OPC 0.07266 0.810 0.000 0.129744
SLC 0.13300 0.738 0.006 0.111057
EVL 0.07916 0.272 0.013 0.061439
LEV 0.43765 0.935 0.001 0.193114
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Tabel 2
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 192
Normal Parameters(a,b) Mean .0000000
Std. Deviation 15319307
Most Extreme Differences Absolute .068
Positive .044
Negative -.068
Kolmogorov-Smirnov Z 942
Asymp. Sig. (2-tailed) 337
Tabel 3
Uji Multikolinearitas
Collinearity Statistics
Model Keputusan
Tolerance VIF
(Constant)
CRO 957 1.045 Tidak ada multikolinearitas
oG 921 1.086 Tidak ada multikolinearitas
OPAC 952 1.050 Tidak ada multikolinearitas
SLAC .883 1.132 Tidak ada multikolinearitas
CV(EBIT) 906 1.103 Tidak ada multikolinearitas
LEV .888 1.126 Tidak ada multikolinearitas
Berdasar Tabel 3 menunjukkan bahwa semua variabel tikolinearitas.
independen memiliki nilai Tolerance > 0,10 dan VIF Model regresi yang baik adalah model yang ho-
< 10. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi moskodestisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.
dalam penelitian ini telah terbebas dari masalah mul-
Tabel 4

Coefficients® Coefficients(a)

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
Model t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) .109 .028 3.850 .000
CRO .018 016 .083 1.123 263
OGR -.001 .001 -.094 -1.250 213
OPC -.022 .051 -.031 -426 .670
SLC .006 .062 .007 .091 927
EVL -.115 111 -.078 -1.034 303
LEV .040 .036 .085 1.107 270
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Berdasarkan hasil pengujian dengan meng-
gunakan uji glejser menunjukkan bahwa tidak ada
satupun variabel independen yang signifikan berpen-
garuh pada nilai absolute residual yang terlihat pada
signifikansi masing-masing variabel independen di atas
0.05. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi bebas
dari masalah heterokedastisitas.

Uji autokorelasi dilakukan dengan menggu-
nakan uji Durbin Watson (D-W).

Tabel 5 menunjukkan bahwa nilai D-W sebe-
sar 1.466. Dengan jumlah predictors sebanyak enam
buah (k=6) dan sampel sebanyak 192 sampel (n=192),
berdasarkan Tabel D-W dengan tingkat signifikansi
5% dapat ditentukan nilai batas bawah (d,) adalah
sebesar 1,71 dan nilai batas atas (d)) sebesar 1,83.
Nilai D-W lebih rendah dari batas bawah (d,) maka

terjadi autokorelasi positif. Sampel penelitian yang
digunakan merupakan data panel (gabungan dari data
time-series dan cross-sectional), oleh karena itu adanya
autokorelasi positif dapat ditolerir. Autokorelasi hanya
terjadi pada data time-series.

Analisis regresi berganda bertujuan untuk men-
guji seberapa jauh pengaruh variabel-variabel indepen-
den terhadap variabel dependen. Variabel independen
pada penelitian ini adalah chief risk officer (CRO),
opportunities growth (OGR), asset opacity (OPC),
financial slack (SLC), earnings volatility (EVL) dan
leverage (LEV) sedangkan variabel dependen adalah
enterprise risk management (ERM).

Berdasar perhitungan yang dilakukan dengan
menggunakan program SPSS 16 di atas, maka model
persamaan regresi linear berganda yang didapat adalah

Tabel 5
Uji Autokorelasi
Model Summary(b)
Adjusted Std. Error .
Model R R Square R Square of the Estimate Durbin-Watson
1 .340(a) 115 .087 155657 1.466
Table 6
Coefficients(a)
Unstandardized Coef-  Standardized ¢ Si
Model ficients Coefficients &
B Std. Error Beta B Std. Eror
1 (Constant) 710 .048

CRO -.005 .028 -.013 957 1.045
OGR .004 .001 296 921 1.086
OPC .066 .089 .053 952 1.050
SLC .058 .108 .039 .883 1.132
EVL -.034 193 -.013 906 1.103
LEV -.082 .062 -.097 .888 1.126

Tabel 7

Model Summary (b)
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 .340(a) 115 .087 155657
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sebagai berikut:

ERM = 0.721-0.004CRO+0.0040GR+0.0630PC+
0.046SLC—-0.029EVL-0.103LEV

Koefisien determinasi (R?) pada intinya men-
gukur seberapa jauh kemampuan model dalam men-
erangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi (R?) adalah nol sampai dengan satu.

Berdasar output SPSS terlihat bahwa hasil
perhitungan diperoleh nilai koefisien determinasi
(R?) pada model regresi linear yang digunakan adalah
sebesar 0,115. Hal ini menunjukkan bahwa besar
pengaruh variabel independen yaitu chief risk officer,
opportunities growth, asset opacity, financial slack,
earnings volatility dan leverage terhadap enterprise
risk management yang dapat dijelaskan dalam model
penelitian ini adalah sebesar 11,50%, sehingga dapat
disimpulkan terdapat hubungan yang tidak kuat antara
variabel dependen dengan variabel independen.

Adapun besarnya adjusted R? diperoleh adalah
0,087. Hal ini berarti hanya 8,70%, dari variabel
dependen yaitu pengungkapan ERM (ERM) dapat
dijelaskan oleh variasi variabel independen sedangkan

sisanya sebesar 91,30% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak termasuk dalam model regresi. Hal ini
mencerminkan bahwa masih rendah atau lemahnya
kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen.

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan
apakah semua variabel independen yang dimasukkan
dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen (Ghozali, 2011).

Tabel 8 menunjukkan bahwa nilai F hitung

sebesar 4,022 dengan nilai signifikansi sebesar 0,001.
Hal ini menandakan bahwa model regresi dapat di-
gunakan untuk memprediksi variabel pengungkapan
ERM karena nilai signifikansi < alpha (a = 5%).
Dapat disimpulkan bahwa variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap
variabel dependen.
Berdasar hasil pengujian terhadap asumsi klasik,
model regresi telah memenuhi asumsi normalitas,
multikolinearitas, autokorelasi dan heteroskedastisitas.
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menguji model
persamaan regresi secara parsial terhadap masing-
masing variabel bebas.

Tabel 8
Uji Simultan (F test)
ANOVA(b)
Model Sum of df Mean Sig.
Squares Square
1 Regression .585 6 .097 4.022 .001®
Residual 4.482 185 .024
Total 5.067 191
Tabel 9
Coefficients (a)
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients t Si
Model 1g.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 710 .048 14.464 .000
CRO -.005 .028 -.013 -.182 .855
oG .004 .001 296 4.109 .000
OPAC .066 .089 .053 147 456
SLAC .058 .108 .039 535 593
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PEMBAHASAN

Variabel chief risk officer (CRO), mempunyai sig-
nifikansi 0,855 > alpha (0=5%), sehingga H, ditolak.
Variabel chief risk officer (CRO) mempunyai pengaruh
yang negatif dan tidak signifikan terhadap enterprise
risk management. Hal ini mengindikasikan bahwa
keberadaan CRO belum mampu meningkatkan pen-
gungkapan ERM yang efektif dan efisien. Hasil pene-
litian ini sejalan dengan Desender dan Lafuente (2013)
dan Beasley, Brandon dan Pagach (2013), Paape dan
Spekle (2012) dan Waweru dan Kisaka (2014) tetapi
berbeda dari Paape dan Spekle (2012) dan Waweru
dan Kisaka (2014).

Variabel opportunities growth (OGR), mempu-
nyai signifikansi 0.000 < alpha (0=5%), sehingga H,
diterima. Variabel opportunities growth (OGR) mem-
punyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
enterprise risk management. Hal ini mengindikasikan
bahwa pengungkapan ERM mampu meningkatkan
nilai shareholder (kepercayaan investor terhadap
perusahaan) melalui return saham. Semakin tinggi
opportunities growth maka semakin tinggi pula risk
dan return saham. Dengan adanya pengungkapan ERM
memberikan jawaban atas pengelolaan resiko ketika
perusahaan sedang berkembang/bertumbuh kepada
shareholder dan pemangku kepentingan. Hasil pene-
litian ini sejalan dengan Pagach dan Warr (2010) dan
Paape dan Spekle (2012) tetapi berbeda dari Waweru
dan Kisaka (2014).

Variabel asset opacity (OPC), mempunyai sig-
nifikansi 0,456 > alpha (0=5%), sehingga H, ditolak.
Variabel asset opacity (OPC) mempunyai pengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap variabel enter-
prise risk management. Hal ini menunjukkan bahwa
adanya asset opacity yang dimiliki perusahaan kurang
berpengaruh terhadap pengungkapan ERM karena as-
set opacity masih kurang dalam memberikan informasi
tentang aset perusahaan yang kemungkinan mengalami
gangguan financial distress sehingga tidak memitigasi
risiko perusahaan. Informasi yang kurang dari asset
opacity, menyebabkan pengungkapan ERM menjadi
tidak maksimal. Hasil penelitian ini sejalan dengan
Beasley, Pagach dan Warr (2007), Pagach dan Warr
(2010) dan Bertinetti, Cavezalli dan Gardenal (2013)
tetapi berbeda dari penelitian Hyot dan Liebenberg
(2010).

Variabel financial slack (SLC), mempunyai signifikansi
0,593 > alpha (0=5%), sehingga H, ditolak. Variabel
financial slack (SLC) mempunyai pengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap variabel enterprise risk
management. Hal ini menunjukkan bahwa financial
slack kurang berpengaruh terhadap pengungkapan
ERM sehingga financial slack kurang dapat digunakan
untuk memberikan mitigasi yang lebih besar terhadap
financial distress. Kurang dapat memberikan mitigasi
terhadap financial distress, menyebabkan pengung-
kapan ERM menjadi tidak maksimal. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian Pagach dan Warr (2010)
dan Bertinetti, Cavezalli dan Gardenal (2013) tetapi
berbeda dari Hyot dan Liebenberg (2010).

Variabel earnings volatility (EVL), mempunyai
signifikansi - 0,860 > alpha (0=5%), sehingga H; di-
tolak. Variabel earnings volatility (EVL) mempunyai
pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap variabel
enterprise risk management. Hal ini menunjukkan
bahwa earnings volatility kurang berpengaruh ter-
hadap pengungkapan ERM sehingga kurang dapat
dijadikan sebagai sinyal kepada investor mengenai
risiko fluktuasi laba. Kurang dapat dijadikan sinyal
kepada investor, menyebabkan pengungkapan ERM
menjadi tidak maksimal. Hasil penelitian ini sejalan
dengan Bertinetti, Cavezalli, dan Gardenal (2013)
tetapi berbeda dari Hyot dan Liebenberg (2010).

Variabel /everage (LEV), mempunyai signifi-
kansi - 0.189 > alpha (a=5%), sehingga H, ditolak.
Variabel /everage (LEV) mempunyai pengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap variabel enterprise risk
management. Hal ini menunjukkan bahwa /everage
kurang berpengaruh terhadap pengungkapan ERM
karena perusahaan yang memiliki /everage keuangan
yang lebih rendah membuat perusahaan memutuskan
untuk menurunkan profitabilitas financial distress pe-
rusahaan tersebut dengan mengurangi risiko keuangan.
Menurunkan profitabilitas financial distress, menye-
babkan pengungkapan ERM menjadi tidak maksimal.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hyot
dan Liebenberg (2010) tetapi berbeda dari Beasley,
Pagach dan Warr (2007), Pagach dan Warr (2010) dan
Bertinetti, Cavezalli dan Gardenal (2013).
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SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan men-
ganalisis pengaruh chief risk officer, opportunities
growth, asset opacity, financial slack, earnings vola-
tility dan leverage terhadap pengungkapan Enterprise
Risk Management (ERM). Berdasar enam hipotesis
yang diajukan, hanya empat hipotesis yang diterima
dan dua hipotesis lainnya ditolak.

Saran

Peneliti menyadari adanya keterbatasan dalam pene-
litian ini, salah satunya adalah mengenai penilaian
yang subjektif dalam mengungkapkan enterprise risk
management dari peneliti satu dengan yang lainnya.
Peneliti juga mengemukakan beberapa saran yang
dapat digunakan untuk semua pihak terutama yang
akan melakukan penelitian serupa, yaitu 1) Pengung-
kapan ERM dimensi COSO ERM framework dapat
dipertahankan atau diganti dengan kriteria lain sesuai
dengan adopsi ERM terbaru seperti ISO 31000 yang
telah diterapkan oleh beberapa perusahaan mulai ta-
hun 2011; 2) Perlu mempertimbangkan sampel yang
lebih luas dengan menambah jumlah tahun sampel
penelitian. Hal ini dimaksudkan agar kesimpulan yang
dihasilkan dari peneliti tersebut memiliki cakupan yang
lebih luas, sehingga mungkin akan didapatkan hasil
yang lebih kuat dan akurat; 3) Sebaiknya objek pene-
litian diklasifikasikan per sektor industri sehingga hasil
penelitian dapat digeneralisasi dan lebih menjelaskan
variabilitas data yang sesungguhnya.

DAFTAR PUSTAKA

Amran, Azlan, A. M. Rosli Bin and B. C. H. Mohd
Hassan. 2009. “Risk Reporting: An Exploratory
Study on Risk Management Disclosure in Ma-
laysian Annual Reports ”. Managerial Auditing
Journal, 24(1): 39-57.

Andersen TJ. 2008. “Multinational Performance and
Risk Management Effects: Capital Structure

Contingencies”. Journal of International Man-
agement. Denmark. Http://ssrn.com.

Ang, Andrew, G. Bekaert. 2004. Strock Ruturn Predict-
ability: Is It There?. Columbia University and
NBER. August.

Anisa, Windi Gessy. 2012. “Analisis Faktor yang
Mempengaruhi Pengungkapan Manajemen
Risiko (Studi Empiris pada Laporan Tahunan
Perusahaan di BEI tahun 2010)”. Universitas
Diponegoro.

BAPEPAM dan Lembaga Keuangan. KEP-134/
BL/2006. Mengenai Kewajiban Penyampaian
Laporan Tahunan Bagi Emiten Atau Perusa-
haan Publik.

Baskin, J. 1989. “An Empirical Investigation of the
Pecking Order Hyphothesis”. Financial Man-
agement Spring, 26-35.

Beasley, Mark., Pagach, Don., and Warr, Richard.
2007. “Information Conveyed in Hiring An-
nouncements of Senior Executives Overseeing
Enterprise-Wide Risk Management Processes”.
Workpaper, Maret 2007. North Carolina State
University. http://poole.ncsu.edu/erm/docu-
ments.

Beasley, Mark., Branson, Bruce., Pagach, Don. 2013.
“An Analysis of The Maturity and Strategic
Impact of Investments in ERM”. Workpaper,
North Carolina State University. Attp.//poole.
nesu.edu.

Bertinetti, G. S., Cavezzali, E., & Gardenal, G. 2013.
The Effect Of The Enterprise Risk Manage-
ment Implementation On The Firm Value
Of European Companies. Venice. Retrieved
from http://papers.ssrn. com/sol3/papers.
cfm?abstract id=2326195.

Bursa Efek Indonesia. 2010. Indonesian Capital Market
Directory.

Bursa Efek Indonesia. 2011. Indonesian Capital Market

178




FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PENGUNGKAPAN ENTERPRISE RISK.......ccccccooiiiiiiiiiiiiiiee (Dessy Natalia)

Directory.

Bursa Efek Indonesia. 2012. Indonesian Capital Market
Directory.

Bursa Efek Indonesia. 2013. Indonesian Capital Market
Directory.

Capasso, Arturo. 1995. Stakeholder Theory and Corpo-
rate Governance: The Rule of Intangible Assets.
University degli Studi del Sannio.

Committee of the Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission. Enterprise Risk Man-
agement, Integrated Framework (COSO-ERM
Report). New York: AICPA, 2004.

Daud, W. Norhayate dan Yazid, Ahmad. S. 2009. “A
Conceptual Framework for The Adoption of
enterprise Risk Manajement in Government-
Linked Companies”. International Review of
Business Research Papers, 5(5): 229-238.

Desender, Kurt. “On The Determinants of Enterprise
Risk Management Implementation ”. Informa-
tion Resources Management Association An-
nual Meeting Paper, 2007.

Desender, Kurt. “The Relationship between Enterprise
Risk Management and External Audit Fees:
Are They Complements or Substitutes?”. 2010.
www.ssrn.com/id1484862.

Pagach, Don and Warr, Richard. “The effects of Enter-
prise Risk Management on Firm Performance”.
2010. www.ssrn.com

Elzahar, Hany dan Khaled Hussainey. 2012. “Deter-
minants of narrative risk disclosures in UK
interim reports”. The Journal of Risk Finance,
13(2): 133-147.

Forum Kustodian Sentral Efek Indonesia. 2008. En-
terprise Risk Management di KSEI. Fokuss
ED6 2008. Jakarta: PT Kustodian Sentral Efek
Indonesia (KSEI).

Fudenberg, D. and Tirole J. 1995. A Theory of Income
and Dividend Smoothing Based on Incumbensy
Rates. Journal of Political Economy.

Ghozali, Imam. 2011. Aplikasi Analisis Multivariate
Dengan Program SPSS. Semarang: Badan
Penerbit Universitas Diponegoro.

Golshan, Nargess Mottaghi., and Rasid, SitiZaleha
Abdul. 2012. “Determinants of Enterprise Risk
Management Adoption: An Empirical Analysis
of Malaysian Public Listed Firms”. Interna-

tional Journal of Social and Human Sciences,
6(2): 119-126.

Hanafi, Mamduh. 2006. Manajemen Risiko. Yogya-
karta: UPP STIM YKPN.

Hoyt, Robert E., and Liebenberg Andre P. 2010.
“The Value of Enterprise Risk Management:
Evidence from the U.S. Insurance Industry”.
Journal of Risk and Insurance, Forthcoming.
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.

ICAEW. 2002. Mandatory Rotation of Audit Firm
(ICAEW: London). Http://www.icaew.co.uk/
publicassets.

Ikatan Akuntan Indonesia. 2012. “Pernyataan Stan-
dar Akuntansi Keuangan”. Salemba Empat.
Jakarta.

Jensen, M.C., and W. Meckling, 1976. Theory of the
Firm, Managerial Behavior, Agency Costs and
Ownership Structure, Journal of Financial
Economics, 3: 305-60.

Jones C.P. (2007). Investments (1 0" ed. ). John Wiley
& Sons (Asia) Pte Ltd.

Kartika, Chyntia dan Linawati, Nanik. 2015. “Penga-
ruh Penerapan Enterprise Risk Management
dan Variabel Kontrol Terhadap Nilai Perusa-
haan di Sektor Keuangan”. Surabaya: Univer-
sitas Kristen Petra

Kajiiter, P., Kulmala, H., 2005. “Open-book account-

179




JAM, Vol. 27, No. 3, Desember 2016: 165-181

ing in networks.Potential Achievements and
reasons for failures”. Management Accounting
Research, 16: 179-204.

Khurniaji, Andreas Widhi dan Raharja. 2013. “Hubun-
gan Kebijakan Deviden terhadap Volatilitas
Harga Saham”. Universitas Diponegoro. Sema-
rang.

Komite Nasional Kebijakan Governance. 2011. Pedo-
man Penerapan Manajemen Risiko Berbasis
Governance. Jakarta.

Lam, J. 2000. “Enterprise- Wide Risk Management and
The Role of The Chef Risk Officer”. Erisk.com
25 March 2000.

Lam, J. 2001. The CRO is here to stay, Risk Manage-
ment, April, 16-20.

Liebenberg, A dan R. Hoyt. 2003. “The Determinants
of Enterprise Risk Management: Evidence
from the Appointment of Chief Risk Officers”.
Risk Management and Insurance Review, 6
(1): 37-52.

Linsley, Philip M. And Philip J. Shrives. 2006. Risk
Reporting: A Study of Risk Disclosures in the
Annual Reports of UK Companies. The Bristish
Accounting Review, 38: 387-404

Meizaroh dan Jurica Lucyanda. 2011. Pengaruh
Corporate Governance dan Konsentrasi Kepe-
milikan pada Pengungkapan Enterprise Risk
Management. Simposium Nasional Akuntansi
XIV. Banda Aceh.

Meulbroek, Lisa K. 2002. “Integrated Risk Manage-
ment for The Firm: A Senior Manager’s Guide”.
www.ssrn.com.id301331.

Mishina, Y., Pollack, T., & Porac, J. 2004. Are more
resources always better for growth? Resource
stickiness in product and market expansion.
Strategic Management Journal, 25: 1179-1197.

Muthohirin, Nafi dan Islahuddin. 2012. “Kolaborasi

Mengantisipasi Risiko”. Seputar Indonesia, 16
Agustus 2012.

Morris, PW.G. 1987. The Anatomy of Major Projects
— A Study of the Reality Project Management.
Chichester: John and Wiley dan Sons.

Nazir, MS., Nawaz, MM., Anwar, Waseem., Ahmed,
Farhan. 2010. Determinants of Stock Price
Volatility in Karachi Stock Exchange: The
Mediating Role of Corporate Dividend Policy.
Internatioanl Research Journal of Finance and
Economics.

Paape, Leen and Speklé, Roland F. 2012. “The Adop-
tion and Design of Enterprise Risk Management
Practices: An Empirical Study”. Nyenrode
Business University, Breukelen, the Nether-
lands.

Pagach, Don and Warr, Richard. 2010. “The Effects of
Enterprise Risk Management on Firm Perfor-
mance”. North Carolina State University. http://
papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract
id=1155218.

Pagach, D., and R. Warr. 2010. An Empirical Investi-
gation of the Characteristics of Firms Hiring
Chief Risk Officers, Journal of Risk and Insur-
ance forthcoming.

Pagano, M. 2001. How Theories of Financial Inter-
mediation and Corporate risk-management.
Financial Markets, Institutions and Instru-
ments, 277-323.

Rahmawati. Suparno. Yacob dan Qomariah, Nurul.
2007. “Pengaruh Asimetri Informasi Terhadap
Manajemen Laba Pada Perusahaan Perbankan
Publik yang Terdaftar DI BEI”. Simposium
Nasional Akuntansi. Padang.

Saeidi, Parvaneh., Sofian,Saudah., dan Rasid, S. Z
A. 2012. “The Role of Chief Risk Officer in
Adoption and Implementation of Enterrise
Risk Management- A Literature Review”. In-
ternational Research Journal of Finance and

180




FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PENGUNGKAPAN ENTERPRISE RISK.

(Dessy Natalia)

Economics, 88: 1450-2887.

Setyarini, Yudiati I. 2011. Analisis Pengaruh Kara-
kteristik Dewan Komisaris dan Karakteristik
Perusahaan Terhadap Pengungkapan risk
management committee, Universitas Dipone-
goro, Semarang.

Singh, J.V. 1986. “Performance, slack, and risk taking
in organizational decision making”. Academy
of Management Journal, 29: 562-85.

Subramaniam, Nava, L. McManus, and Jiani Zhang
2009.”Corporate Governance, Firm Charac-
teristics, and Risk Management Committee
Formation in Australia Companies”. Manage-
rial Auditing Journal, 24(4); 316-339.

Thompson, J. 1967. Organizations in Action. McGraw
Hill: New York.

Waweru, Nelson and Kisaka, Eric Simiyu. 2014. The
Effect of Enterprise Risk Management on the
Value of Companies Listed in the Nairobi Stock
Exchange. Nairobi, Kenya. www.ssrn.com

www.idx.co.id

181




Vol. 27, No. 3, Desember 2016
Hal. 183-194

ISSN: 0853-1269

JIURINAIL

AKUNTANSI & MANAJEMEN

Tahun 1990

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PROSES
TURNAROUND PERUSAHAAN DENGAN KOMISARIS
INDEPENDEN SEBAGAI VARIABEL MODERATOR

Florentina Cindy Finishtya

E-mail: florentinacindy@gmail.com

ABSTRACT

This research has two objectives. Firstly, examining
whether internal company factors such as severity of
financial distress, efficiency, profitability, and liquid-
ity are able to influence the success of the corporate
turnaround that are experiencing financial distress.
Secondly, determining whether the Independent Com-
missioner is able to moderate the relationship between
the company’s internal factors to the success of the
process of the corporate turnaround. The data used
in this research are the data acquired from ICMD.
Financial years from 2009-2011 were processed into
the independent, moderate and control variables, while
the financial years since 2008-2013 were used as a
benchmark to determine the success or failure status
turnaround by using Z-score Altman Model (1968).
This research used 50 manufacturing companies as
a sample, this consists of 13 companies that were
successful in doing turnaround and 37 companies
that were failed, during 2008-2013 period. Logistic
Regression Analysis was used to analyze the research.
The result states that the model of analysis generates
75% rate of accuracy of prediction and showed that
the efficiency, profitability and liquidity significantly
influence a successful corporate turnaround process,
while severity of financial distress is not significantly
influence. Independent Commissioners are proven
to be a moderate variable in this research and able
to moderate the efficiency, profitability and liquidity
toward a successful corporate turnaround progress, but

it’s not able to moderate severity of financial distress
toward a successful turnaround progress.

Keywords: turnaround, efficiency, liquidity, profit-
ability, financial distress

JEL Classification: G34

PENDAHULUAN

Setiap saat perekonomian suatu negara akan terus
mengalami perubahan yang dipengaruhi oleh beberapa
faktor dari sumber daya manusia, sumber daya alam,
ilmu pengetahuan dan teknologi, faktor budaya serta
sumber daya modal. Perubahan perkembangan per-
ekonomian suatu negara memiliki hubungan dengan
kondisi pasar modal, hal ini sesuai dengan pendapat
Jogiyanto (2003) bahwa ada hubungan mendasar an-
tara keadaan perkembangan pasar modal sutau negara
dengan kondisi perkembangan perekonomian negara
tersebut. Jika perkembangan perekonomian negara
mengalami krisis begitu juga dengan pasar modal,
maka akan berdampak pada perekonomian negara
tersebut dan beberapa perusahaan akan mengalami
masalah keuangan atau mengalami penurunan kinerja
keuangan (financial distress). Jika suatu perusahaan
tidak dapat menghindari atau mengatasi permasalahan
keuangan, akibat terburuk yang akan dihadapi oleh pe-
rusahaan adalah kebangkrutan. Kebangkrutan menurut
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Undang-Undang No. 4 Tahun 1998 adalah keadaan
dimana suatu institusi dinyatakan oleh keputusan pen-
gadilan bila debitur memiliki dua atau lebih kreditur
dan tidak membayar sedikitnya satu utang yang telah
jatuh tempo dan dapat ditagih.

Berdasar hal tersebut dapat dinyatakan bahwa
kemampuan turnaround perusahaan yang berada pada
posisi financial distress merupakan isu yang sangat
menarik. Penelitian mengenai financial distress dan
turnaround biasanya berfokus pada faktor-faktor
apa saja yang mampu membuat perusahaan dapat
meningkatkan kinerja keuangannya sehingga dapat
keluar dari kondisi financial distress. Penelitian sebe-
lumnya belum ada yang menjelaskan adanya variabel
moderator yang dapat memoderasi keberhasilan
proses turnaround. Berdasarkan kemungkinan terse-
but penelitian ini akan meneliti variabel moderator
yang mampu memoderasi dalam keberhasilan proses
turnaround. Peneliti memilih komisaris independen
sebagai variabel moderator yang diharapkan dapat
memiliki peran dalam memoderasi hubungan dalam
proses turnaround pada perusahaan yang berada pada
posisi financial distress. Selain mengamati peran
komisaris independen, penelitian ini juga mengamati
faktor sumber daya internal perusahaan baik sumber
daya manusia dan sumber keuangan perusahaan yang
mampu membantu perusahaan yang berada pada posisi
financial distress untuk kembali pada posisi normal
(turnaround).

Smith dan Graves (2005), mengamati bahwa
proses turnaround terdiri atas dua bagian yaitu decline
stemming strategy dan recovery strategy. Decline stem-
ming strategy bertujuan untuk menstabilkan kondisi
keuangan perusahaan, ketika kondisi keuangan peru-
sahaan stabil maka harus diperlukan recovery strategy.
Faktor-faktor yang akan diteliti pada penelitian ini
mengacu pada dua strategi proses turnaround Smith
dan Graves (2005). Faktor kecenderungan kesulitan
keuangan perusahaan, ukuran perusahaan, efisiensi
perusahaan, profitabilitas perusahaan, dan likuiditas
perusahaan diprediksi mempengaruhi keberhasilan
proses turnaround dalam siklus decline stemming,
dan komisaris independen diprediksi mempengaruhi
keberhasilan proses turnaround dalam siklus recovery.

Berdasar hal tersebut, maka tujuan penelitian
ini adalah untuk menganalisis pengaruh parsial faktor
severity of financial distress, efisiensi, profitabilitas

dan likuiditas perusahaan yang mengalami financial
distress terhadap keberhasilan proses turnaround pe-
rusahaan serta menganalisis pengaruh parsial faktor
severity of financial distress, efisiensi, profitabilitas dan
likuiditas perusahaan yang dimoderasi oleh komisaris
independen terhadap keberhasilan proses turnaround
perusahaan. Ukuran perusahaan digunakan sebagai
variabel kontrol pada penelitian ini.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Jensen dan Meckling (1976) mendefinisi hubungan
agensi adalah sebuah kontrak yang muncul ketika satu
orang atau lebih (principal) memperkerjakan orang lain
(agent) untuk memberikan suatu jasa dan kemudian
mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan
kepada agent tersebut. Pemisahan antara fungsi kepe-
milikan dan fungsi pengelolaan inilah yang memicu
konflik kepentingan (Imanta dan Satwiko, 2011).
Dalam penyajian informasi akuntansi, khususnya
penyusunan laporan keuangan, agent juga memiliki
informasi yang asimetri sehingga dapat lebih fleksibel
mempengaruhi pelaporan keuangan untuk memaksi-
malkan kepentingannya. Asimetri informasi terjadi
karena manajer lebih superior dalam menguasai
informasi dibanding pihak lain (pemilik atau pe-
megang saham).

Kondisi financial distress perusahaan secara
umum didefinisikan sebagai kondisi dimana perusa-
haan mengalami kesulitan keuangan dan terancam
bangkrut. Menurut Ross dan Westerfield (1996:808),
financial distress adalah suatu kondisi dimana arus
kas operasi perusahaan tidak mampu menutupi atau
mencukupi kewajiban saat ini, financial distress dapat
membawa suatu perusahaan mengalami kegagalan
(kebangkrutan).

Financial distress yang cukup mengganggu
kegiatan operasional perusahaan merupakan suatu
kondisi yang harus segera diwaspadai dan diantisipasi
(Endang, 2012). Apabila ditinjau dari kondisi keuangan
menurut Rodoni dan Ali (2010) terdapat tiga keadaan
yang menyebabkan financial distress yaitu faktor keti-
dakcukupan modal atau kekurangan modal, besarnya
beban utang dan bunga dan menderita kerugian.
Dewan komisaris dapat terdiri dari komisaris yang
tidak berasal dari pihak terafiliasi yang dikenal sebagai
komisaris independen dan komisaris yang terafiliasi.
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Terafiliasi adalah pihak yang mempunyai hubungan
bisnis dan kekeluargaan dengan pemegang saham
pengendali, anggota direksi dan dewan komisaris lain,
serta dengan perusahaan itu sendiri (Pedoman Umum
GCG Indonesia, 2006). Komisaris independen menurut
peraturan Bapepam No.IX.L.5 tentang pembentukan
dan pedoman pelaksanaan kerja komite adalah ang-
gota dewan komisaris yang berasal dari luar emiten
atau perusahaan publik. Salah satu dari komisaris
independen harus mempunyai latar belakang akuntansi
atau keuangan.

Turnaround secara umum didefinisi sebagai
pembalikan kondisi perusahaan dari tekanan ekonomi
yang memburuk ke kondisi pulih. Menurut Supardi
dan Mestuti (2003), tunaround diambil ketika manajer
mengalami kegagalan dalam membesarkan perusahaan
sehingga prospek perusahaan menjadi tidak jelas dan
mengalami krisis berkepanjangan, sehingga pemilik
dan manajer berusaha keras memutar arah organisasi.
Severitas tingkat kesulitan keuangan adalah elemen
dari tingkat ketahanan perusahaan terhadap distress
(Pearce dan Robbins, 1993) dan merupakan salah
satu faktor situasi yang mempengaruhi keberhasilan
turnaround (Francis dan Desai, 2005). Severitas akan
mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam melaku-
kan pemulihan keadaan perusahaan untuk keluar dari
kondisi financial distress.

Efisiensi merupakan suatu ukuran keberhasilan
yang dinilai dari segi besarnya sumber atau biaya untuk
mencapai hasil dari kegiatan yang dijalankan. Perusa-
haan yang mampu menggunakan sumber daya secara
efisiensi dapat memungkinkan perusahaan tersebut
menggunakan sumber daya untuk proyek yang lain.
Profitablitas atau kemampuan memperoleh laba adalah
suatu ukuran dalam persentase yang digunakan untuk
menilai sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan
laba pada tingkat yang dapat diterima. Profitabilitas
mampu digunakan untuk mengukur efisiensi perusa-
haan dalam menggunakan aset dan mengelola kegiatan
operasional.

Rasio likuiditas merupakan suatu indikator
mengenai kemampauan peruasahaan membayar semua
kewajiban fianansial jangka pendek pada saat jatuh
tempo dengan menggunakan aset lancar yang tersedia.
Suatu perusahaan yang mempunyai alat-alat likuid
sedemikian besarnya sehingga mampu memenuhi
segala kewajiban finansialnya yang segera harus ter-

penuhi, dikatakan bahwa perusahaan tersebut likuid,

dan sebaliknya apabila suatu perusahaan tidak mem-

punyai alat-alat likuid yang cukup untuk memenuhi
segala kewajiban finansialnya yang segera harus
terpenuhi dikatakan perusahaan tersebut insolvable.

Ukuran perusahaan merupakan faktor yang dapat men-

gidentifikasi kemampuan perusahaan dalam melakukan

turnaround perusahaan setelah melalui masa financial
distress. Ukuran perusahaan dapat dilihat dari total
asetnya, omset penjualannya ataupun jumlah karyawan

suatu perusahaan (Francis dan desai, 2005).

Menurut Hendra dan Chandra (2014), Semakin
besar kecenderngan perusahaan tidak dapat keluar dari
masa penurunan kinerja semakin membuat severitas
dari financial distress yang dialami perusahaan akan
semakin buruk. Sehingga dapat dikatakan bahwa se-
makin tinggi kecederungan tingkat kesulitan keuangan
atau financial distress perusahaan akan berpengaruh
negatif terhadap keberhasilan proses turnaround pe-
ruahaan tersebut.. Berdasarkan penjelasan tersebut,
maka disusun hipotesis sebagai berikut:

H1: Severity of financial distress perusahaan ber-
pengaruh negatif terhadap keberhasilan proses
turnaround perusahaan.

Robbins dan Pearce (1992) berpendapat bahwa
strategi pemulihan berorientasi efisiensi sangat penting
bagi kesuksesan proses turnaround. Smith dan Graves
(2005) menggunakan downsizing untuk mengukur
efisiensi perusahaan. Strategi downsizing digunakan
untuk mencari jalan keluar bagi perusahaan yang tidak
berkembang, sakit atau adanya ancaman bagi organ-
isasi. Perusahaan akan lebih untung dengan melepas-
kan aset yang sudah tidak efisien dalam perusahaan
tetapi mempunyai nilai lebih untuk penggunaan lain.
Hasilnya adalah perusahaan menjadi kuat. Berdasarkan
penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis sebagai
berikut:

H2 : Efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset
perusahaan berpengaruh positif terhadap keber-
hasilan proses turnaround perusahaan.

Taffler (1983), Casey et. al. (1986) dan Rout-
ledge dan Gadenne (2000) dalam Zeni dan Ameer
(2010), menemukan bahwa profitabilitas secara statis-
tik signifikan dapat digunakan untuk membedakan
diantara perusahaan bangkrut yang memiliki potensi
kelangsungan hidup dari likuidasi atau tidak. Semakin
besar profitabilitas perusahaan dalam menggunakan
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total aset untuk menghasilkan laba sebelum pajak

semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam men-

capai keberhasilan proses turnaround. Berdasarkan
penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis sebagai
berikut:

H3: Profitabilitas perusahaan berpengaruh positif
terhadap keberhasilan proses turnaround peru-
sahaan.

Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Perusahaan yang tidak dapat membayar
kewajiban lancar sewaktu-waktu dapat memunculkan
utang baru untuk menutupi kewajiban lancar yang jatuh
tempo (Ardiyanto, 2011). Semakin besar likuditas
perusahaan maka dapat dikatakan perusahaan dapat
terhindar dari financial distress. Berdasarkan penjela-
san tersebut, maka disusun hipotesis sebagai berikut:
H4: Likuiditas perusahaan berpengaruh positif terha-

dap keberhasilan proses turnaround perusahaan.

Agar manajer dapat membuat strategi yang
tepat dan menggunakan sumber daya perusahaan
secara efektif diperlukan peran komisaris independen
untuk mengawasi kegiatan manajer agar perusahaan
yang berada pada kondisi financial distress berhasil
melakukan proses turnaround. Berdasarkan penjelasan
tersebut, maka disusun hipotesis sebagai berikut:
HSa: Komisaris independen memoderasi pengaruh

severity of financial distress perusahaan terhadap
keberhasilan proses turnaround perusahaan.

Penurunan kinerja keuangan disebabkan oleh
kegiatan operasi yang tidak efisien sehingga peru-
sahaan harus menerapkan strategi pemulihan yang
berorientasi efisiensi. Agar strategi pemulihan yang
berorientasi efisiensi berhasil dilakukan maka diper-
lukan pengawasan dari komisaris independen. Strategi
berorientasi efisiensi sangat penting bagi kesuksesan
proses turnaround (Robbins dan Pearce, 1992). Ber-
dasarkan penjelasan tersebut, maka disusun hipotesis
sebagai berikut:

HSb: Komisaris independen memoderasi pengaruh
efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset
perusahaan terhadap keberhasilan proses turn-
around perusahaan.

Profitabilitas digunakan untuk mengukur
seberapa besar efektivitas manajer atau eksekutif
perusahaan dalam menciptakan keuntungan berdasar-
kan penggunaan aset. Pengawasan terhadap kinerja

manajer dan eksekutif perusahaan dalam penggunaan

aset sangat dibutuhkan agar dapat mengetahui apakah

manajer dan eksekutif perusahaan telah menggunakan
aset perusahaan secara efektif atau tidak. Pengawasan
ini membutuhkan peran dari komisaris independen.

Berdasarkan penjelasan tersebut, maka disusun hipo-

tesis sebagai berikut:

HSc: Komisaris independen memoderasi pengaruh
profitabilitas perusahaan terhadap keberhasilan
proses turnaround perusahaan.

Perusahaan yang mampu mendanai dan melu-
nasi kewajiban jangka pendeknya dengan baik dapat
berpotensi untuk terhindar dari kondisi financial dis-
tress. Keberadaan komisaris independen diharapkan
mampu memperbaiki kinerja keuangan perusahaan
yang berada pada kondisi financial distress, sehingga
likuiditas perusahaan menjadi baik yang kemudian
akan mempengaruhi keberhasilan proses turnaround
perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, maka
disusun hipotesis sebagai berikut:

HSd: Komisaris independen memoderasi pengaruh
likuiditas perusahaan terhadap keberhasilan
proses turnaround perusahaan.

Penelitian ini menggunakan objek penelitian
perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia, den-
gan periode penelitian tahun 2008-2013. Penentuan
sampel akan dilakukan dengan menggunakan metode
purposive sampling. Kriteria pemilihan sampel berikut
ini 1) Perusahaan yang akan dianalisis adalah perusa-
haan manufaktur yang terdaftar di BEI dengan laporan
keuangan yang berakhir pada periode 31 Desember
dan telah dipublikasikan selama periode 2008-2013;
2) Perusahaan tidak termasuk dalam LQ45 selama
2008-2013. LQ45 merupakan indeks kapitalisasi pasar
tertimbang yang menangkap kinerja 45 perusahaan
paling likuid yang terdaftar di BEI; 3) Perusahaan
ter/isting di BEI selama periode 2008-2013; 4) Peru-
sahaan terdaftar di BEI sebelum tahun 2008; dan 5)
Data laporan keuangan lengkap.

Menentukan perusahaan yang mengalami fi-
nancial distress yang gagal dan berhasil dalam proses
turnaround dilakukan dengan mengelompokkan sam-
pel ke dalam sub sampel berikut ini: 1) Perusahaan
berhasil turnaround (kategori 1). Perusahaan yang
masuk dalam kategori ini adalah perusahaan yang se-
lama periode 2008-2013 mengalami Z-score kategori
financial distress paling sedikit 2 tahun berturut-turut
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yang diikuti dengan Z-score kategori non financial
distress paling sedikit 2 tahun berturut-turut dan 2)
Perusahaan gagal turnaround (kategori 0). Perusahaan
yang masuk dalam kategori ini adalah perusahaan yang
tidak memenuhi kriteria perusahaan yang berhasil
turnaround (mengalami Z-score kategori financial
distress berturut-turut selama periode penelitian yaitu
dari tahun 2008-2013).

Penelitian ini menggunakan 4 variabel in-
dependen yang pertama adalah severity of financial
distress, variabel ini diukur dengan peningkatan Z-
score (Altman, 1968). Variabel yang kedua efisiensi
perusahaan dalam menggunakan aset perusahaan yang
diukur dengan downsizing dengan menghitung aset
berwujud sekarang dikurangkan dengan aset berwujud
tahun sebelumnya dibandingkan dengan aset berwujud
tahun sebelumnya. Variabel independen yang ketiga
profitabilitas yang diukur dengan laba sebelum pajak
dibandingkan dengan total aset. Variabel yang terakhir
likuiditas diukur dengan aset sangat lancar diband-
ingkan dengan kewajiban lancar. Variabel moderator
komisaris independen dikategorikan berdasarkan
peraturan OJK No.33/POJK.04/2014 Pasal 20 Ayat 3.
“Dalam hal Dewan Komisaris terdiri lebih dari dua
orang komisaris, jumlah Komisaris Independen pal-
ing kurang 30% dari jumlah seluruh anggota Dewan
Komisaris”, kategori 0 jika tidak memenuhi peraturan
tersebut dan kategori 1 jika memenuhi peraturan terse-
but. Variabel kontrol ukuran perusahaan diukur dengan
logaritma natural total aset.

Penelitian ini menggunakan MRA (Moderated
Regression Analysis) yang digunakan untuk menguji
pengaruh variabel independen terhadap variabel de-
penden dengan dimoderasi oleh variabel moderator.
Regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah

Regresi Logistik Biner karena penelitian ini memi-
liki variabel terikat yang bersifat dummy. Data yang
dianalisis adalah data variabel pada tahun 2009-2011
(periode penelitian keseluruhan 2008-2013) yang di-
pekirakan pada periode tersebut manajer melakukan
tindakan terhadap status perusahaan yang berada pada
kondisi financial distress pada tahun 2008.
Persamaan regresi moderasi dengan uji interaksi:
Log (p/(1- p)=a+bX +bX, bXX &
Berdasar persamaan tersebut maka persamaan

regresi moderasi pada penelitian ini:
TP=a, + b, SEV + b, KIND +b, SEV * KIND +

b, SIZE + ¢, (1)

TP= a, + b, EFI + b, KIND +b, EFI * KIND +
b, SIZE + ¢, )

TP=a, + b, PRO + b, KIND +b, PRO * KIND +
b, SIZE + ¢, 3)

TP=a, + b, LIK + b, KIND +b, LIK * KIND +
b, SIZE + ¢, @)

Keterangan:

TP : Turnaround perusahaan

SEV : Kecenderungan kesulitan keuangan
EFI : Efisiensi perusahaan

PRO : Profitabilitas perusahaan

LIK : Likuiditas perusahaan

KIND : Komisaris independen

SIZE : Ukuran perusahaan

HASIL PENELITIAN

Obyek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2008-2013 yang ber-

Tabel 1
Purposive Sampling
No. Kriteria Jumlah
| Perusahaan memiliki .lapor.an k.euangan yang berakhir pada periode 31 118
Desember dan telah dipublikasikan selama periode 2008 — 2013
2 Perusahaan yang termasuk dalam LQ45 selama periode 2008 — 2013 (16)
3 Perusahaan yang tidak ter/isting di BEI selama periode 2008 — 2013 €
4 Perusahaan yang terdaftar di BEI setelah tahun 2007 6)
5  Perusahaan yang memiliki data laporan keuangan yang tidak lengkap 3)
Total Sampel Penelitian 92
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jumlah 138 perusahaan, sedangkan yang memenuhi
kriteria sebanyak 92 perusahaan.

Setelah dikategorikan, total keseluruhan sam-
pel yang digunakan pada penelitian ini berjumlah 50
perusahaan. Sampel perusahaan yang berhasil turn-
around sebanyak 13 perusahaan dan gagal turnaround
sebanyak 37 perusahaan. Sedangkan 42 perusahaan
tidak digunakan dalam sampel penelitian ini karena
tidak memenuhi kedua kriteria pada masing-masing
kategori.

Statistik deskriptif digunakan untuk menggam-
barkan karakteristik tentang suatu data seperti nilai

rata-rata, maksimum, minimum, dan deviasi standar
untuk kategori berhasil turnaround dan gagal turn-
around untuk setiap variabel dalam model penelitian.
Data yang dianalisis adalah data variabel tahun 2009-
2011 dari periode penelitian 2008-2013. Kurun waktu
2009-2011 diperkirakan manajer mulai mengambil
tindakan setelah terjadi status financial distress pada
tahun 2008. Pada tahun 2012-2013 diharapkan dapat
terlihat perubahan status perusahaan yang lebih baik
setelah manajamen mengambil tindakan. Deskripsi
data sampel disajikan pada Tabel 3.

Tabel 2
Pengelompakan Sampel
Kategori Kriteria Jumlah
Berhasil Perusahaa'n .selama periode 2008- 2013 mengalarpi Z-score kategori financial
Turnaround dz:stress mlplmal 2 tahun berturut -turut yang diikuti dengan Z-score non financial 13
distress minimal 2 tahun berturut-turut
Gagal Per}lsahaan mengalami Z-score kategori financial distress berturut- turut selama 37
Turnaround periode 2008-2013
Tidak keduanya Perusahaan yang tidak memenuhi kriteria berhasil turnaround maupun gagal 47
turnaround
Tabel 3
Statistik Deskriptif Data Sampel 2009-2011
Kategori
Variabel Sampel Total Berhasil Turnaround Gagal Turnaround
(n=150) (n=39) (n=111)
Severity
Minimum -1,828 -1,474 -1,828
Maksimum 38,255 38,255 3,388
Mean 0,461 1,478 0,103
Deviasi standar 3,194 6,122 0,616
Efisiensi
Minimum -0,711 -0,484 -0,711
Maksimum 9,059 9,059 2,406
Mean 0,126 0,330 0,055
Deviasi standar 0,819 1,475 0,369
Profitabilitas
Minimum -0,673 -0,090 -0,673
Maksimum 0,506 0,166 0,506
Mean 0,026 0,067 0,011
Deviasi standar 0,129 0,053 0,144
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Lanjutan Tabel 3

Kategori
Variabel Sampel Total Berhasil Turnaround Gagal Turnaround
(n=150) (n =39) (n=111)
Likuiditas
Minimum 0,009 0,348 0,009
Maksimum 10,506 2,216 10,506
Mean 0,829 1,018 0,763
Deviasi standar 1,160 0,502 1,310
KIND
Minimum 0 0 0
Maksimum 1 1 1
Mean 0,81 0,95 0,77
Deviasi standar 0,391 0,223 0,425
SIZE
Minimum 9,373 11,834 9,373
Maksimum 15,627 14,750 15,627
Mean 13,419 13,289 13,464
Deviasi standar 1,145 0,843 1,234

Data yang digunakan untuk dianalisis adalah
data laporan keuangan tahun 2009-2011 yang diperoleh
dari ICMD 2012. Berikut adalah tahap pengujian yang
dilakukan. Hasil analisis regresi logistik biner disajikan
berikut ini.

Tabel 4
Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square Df Nilai probabilitas

1 9,763 8 0,282
Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 20.0

Tabel 4 menunjukkan bahwa nilai chi-square
9,763 dan signifikan pada 0,282 oleh karena nilai
ini lebih besar dari 5% dapat diartikan hipotesis nol
diterima, yang artinya model regresi dinilai fi¢ (tidak
terdapat perbedaan antara hasil observasi dengan
model prediksi).

Tabel 5
Overall Model Fit

Block Number=0 Block Number =1

-2LL 171,917 129,323

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 20.0

Tabel 5 menunjukkan bahwa nilai -2LL Block Number
= 0 lebih besar dari -2LL Block Number = 1, yaitu
171,917 > 129,323 yang berarti bahwa model regresi
layak atau lebih baik.

Tabel 6 menunjukkan bahwa variabel yang
berpengaruh signifikan adalah yang tingkat nilai
probabilitas < 1% (a) yaitu efisiensi, EFI_KIND dan
LIK KIND dan tingkat nilai probabilitas < 10% (o)
yaitu profitabilitas, likuiditas dan PROF_KIND. Varia-
bel Severity dan SEV*KIND tidak signifikan.

Penelitian ini membutuhkan bootstrapping
karena data yang dibutuhkan pada penelitian ini
sedikit seperti pendapat Sastradihardja (2006) jika
terdapat suatu keadaan dimana dibutuhkan data, akan
tetapi data yang ada hanya sedikit maka dapat meng-
gunakan bootstrapping. Pennelitian ini terdapat sub
sampel yang berukuran kecil. Sub sampel perusahaan
yang berhasil melakukan furnaround sebanyak 13
perusahaan dan yang gagal melakukan turnaround
Sebanyak 37 perusahaan, dapat dikatakan sub sampel
timpang. Pada penelitian ini, resampling dilakukan
sebanyak 1.000 kali. Menurut Hair et al. (1998: 695)
dan Sastradihardja (2006) jumlah resampling bootstrap
sebaiknya dilakukan minimal sebanyak 1.000 kali.
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Tabel 6
Bootstrap for Variables In the Equation
Bootstrap®
B Nilai 95% Confidence Interval
Bias Std. Error Probabilitas
(2-tailed) Lower Upper

SEVERITY -,093 -2,248 205,540 0,249 -59,011 58,656
EFISIENSI 5,132 16,335 327,469 0,001 -79,046 99,142
PROFITABILITAS 11,815 169,133 334,824 0,061 -175,637 856,395
LIKUIDITAS -0,232 -1,696 59,045 0,096 -41,608 10,688
KIND 1,037 28,594 109,770 0,077 -1,578 102,014
Step 1 SIZE -0,410 -0,054 0,229 0,033 -0,937 -0,037
SEV_KIND 0,507 2,333 205,531 0,189 -57,735 59,307
EFI KIND -5,134 -16,621 327,502 0,002 -99,144 78,675
PRO _KIND -9,919  -168,346 334,802 0,077 -854,300 180,907
LIK KIND 2,418 1,927 59,043 0,002 -8,493 44,057
Constant 1,728 -28,130 109,664 0,134 -97,833 6,811

Sumber: Hasil pengolahan data SPSS 20.0

Tabel 7 menunjukkan nilai Nagelkerke R*sebe-
sar 0,362 yang berarti variabilitas variabel dependen
yang dapat dijelaskan oleh variabilitas variabel inde-
penden sebesar 36%.

Tabel 8 menunjukkan bahwa dari 111 perusa-
haan yang diprediksi gagal turnaround, tepat diprediksi
102 perusahaan atau memiliki tingkat akurasi 91,9%.

a. Unless otherwise noted, bootstrap results are based on 1000 bootstrap samples

Dissisi lain, dari 39 perusahaan yang diprediksi berhasil
turnaround, tepat diprediksi 11 perusahaan atau memi-
liki tingkat akurasi 28,2%. Secara keseluruhan, model
ini mampu memprediksi secara tepat 75,3%. Akan
tetapi, terdapat sekitar 24,7% kemungkinan model ini
tidak mampu memprediksi hasil dengan tepat.

0]

Persentase Total

Tabel 7
Model Summary
Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 129,323 0,247 0,362
Sumber : Hasil pengolahan data dengan SPSS 20.0
Tabel 8
Tabel Klasifikasi
Prediksi
Turnaround Perusahaan
Observed Gagal Berhasil Persentase
Turnaround Turnaround Ketepatan
(V) (0]
Gagal
Sten 1 Turnaround Tum((:)r)ound 102 9 91.9
P Perusahaan Berhasil T d
erhasil Turnaroun 28 1 28.2

75.3

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 20.0
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Tabel 9

Hasil Pengujian Hipotesis

Hipotesis

Koefisien

Probabilitas

Hasil

HI:

H2:

H3:

H4:

HS5

Severity of financial distress perusahaan berpengaruh
negatif terhadap keberhasilan proses turnaround
perusahaan

Efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset
perusahaan berpengaruh positif terhadap
keberhasilan proses turnaround perusahaan

Profitabilitas perusahaan berpengaruh positif ter-
hadap keberhasilan proses turnaround perusahaan

Likuiditas perusahaan berpengaruh positif terhadap
keberhasilan proses turnaround perusahaan

a: Komisaris Independen memoderasi pengaruh
severity of financial distress perusahaan terhadap
keberhasilan proses turnaround perusahaan

H5b: Komisaris Independen memoderasi pengaruh

efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset
perusahaan terhadap keberhasilan proses turnaround

- 0,249

+ 0,001

+ 0,061

- 0,096

+ 0,189

- 0,002

Ditolak

Diterima

Diterima

Ditolak

Ditolak

Diterima

perusahaan

H5c: Komisaris Independen memoderasi pengaruh

profitabilitas perusahaan terhadap keberhasilan

proses turnaround perusahaan.

- 0,077 Diterima

PEMBAHASAN

Hipotesis pertama yang diajukan menyatakan bahwa
severity of financial distress perusahaan berpengaruh
negatif terhadap keberhasilan proses turnaround peru-
sahaan. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel
severity memiliki tanda koefisien regresi yang negatif
dengan nilai probabilitas yang lebih besar dari 0,10 atau
10% (o). Hal ini berarti hipotesis pertama tidak didu-
kung akan tetapi terbukti bahwa severity berpengaruh
negatif terhadap probabilitas keberhasilan turnaround
perusahaan. Bukti empiris ini tidak sejalan dengan
Smith dan Graves (2005), Francis dan Desai (2005),
Candrawati (2008) dan Zeni dan Ameer (2010), akan
tetapi sejalan dengan penelitian Hendra dan Chandra
(2014).

Hipotesis kedua yang diajukan menyatakan
bahwa efisiensi perusahaan dalam menggunakan
aset perusahaan berpengaruh positif terhadap keber-
hasilan proses furnaround perusahaan. Hasil pengujian

menunjukkan bahwa variabel efisiensi memiliki tanda
koefisien regresi yang positif dengan nilai probabilitas
yang lebih kecil dari 0,01 atau 1% (o). Hal ini berarti
hipotesis kedua didukung dan terbukti efisiensi ber-
pengaruh positif terhadap probabilitas keberhasilan
proses turnaround perusahaan. Bukti empiris ini tidak
sejalan dengan penelitian sebelumnya yaitu Smith
dan Graves (2005). Pada penelitian Smith dan Graves
(2005), efisiensi yang diukur dengan menggunakan
downsizing tidak didukung dan tidak terbukti bahwa
tingkat efisiensi berpengaruh positif terhadap proba-
bilitas keberhasilan proses turnaround.

Hipotesis ketiga yang diajukan menyatakan
bahwa profitabilitas perusahaan berpengaruh positif
terhadap keberhasilan proses turnaround perusahaan.
Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel profit-
abilitas memiliki tanda koefisien regresi yang positif
dengan nilai probabilitas yang lebih kecil dari 0,10
atau 10% (o). Hal ini berarti hipotesis ketiga didu-
kung dan terbukti bahwa profitabilitas mempunyai
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pengaruh positif terhadap probabilitas keberhasilan
proses turnaround perusahaan. Bukti empiris sejalan
dengan logika peneliti, profitabilitas perusahaan akan
mempengaruhi keberhasilan proses turnaround peru-
sahaan secara positif dan sejalan dengan penelitian
sebelumnya yaitu Zeni dan Ameer (2010), profit-
abilitas berpengaruh signifikan terhadap probabilitas
keberhasilan proses turnaround perusahaan akan tetapi
pengaruhnya negatif.

Hipotesis keempat yang diajukan menyatakan
bahwa likuiditas perusahaan berpengaruh positif terha-
dap keberhasilan proses turnaround perusahaan. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa variabel likuiditas
memiliki tanda koefisien regresi yang negatif dengan
nilai probabilitas yang lebih kecil dari 0,10 atau 10%
(a). Hal ini berarti hipotesis keempat didukung akan
tetapi tidak terbukti bahwa likuiditas mempunyai
pengaruh positif terhadap keberhasilan proses furn-
around perusahaan. Bukti empiris sejalan dengan
penelitian sebelumnya yaitu Zeni dan Ameer (2010),
likuiditas berpengaruh signifikan terhadap probabilitas
keberhasilan proses turnaround perusahaan akan tetapi
pengaruhnya positif. Penelitian Zeni dan Ameer sejalan
dengan logika peneliti, perusahaan yang mengalami
financial distress yang mampu meningkatkan likui-
ditas perusahaannya akan berhasil melakukan proses
turnaround.

Hipotesis 5a yang diajukan menyatakan bahwa
komisaris independen memoderasi pengaruh sever-
ity of financial distress terhadap keberhasilan proses
turnaround perusahaan. Hasil pengujian menunjukkan
bahwa probabilitas variabel komisaris independen
sebagai variabel moderator sebesar 0,189 lebih tinggi
dari 0,10 atau 10% (o). Hal ini berarti hipotesis Sa
ditolak. Hasil pengujian tidak mendukung dugaan se-
lama ini karena komisaris independen diduga mampu
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan dengan
cara mengawasi kinerja manajer dalam menjalankan
kegiatan operasional perusahaan sehingga manajer
tidak dapat melakukan tindakan yang hanya akan men-
guntungkan dirinya sendiri, akan tetapi peran komisaris
independen pada penelitian ini tidak terbukti memiliki
peran dalam memoderasi severity of financial distress
terhadap keberhasiln proses turnaround.

Hipotesis 5b yang diajukan menyatakan bahwa
komisaris independen memoderasi pengaruh efisiensi
perusahaan dalam menggunakan aset perusahaan terha-

dap keberhasilan proses turnaround perusahaan. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa probabilitas variabel
komisaris independen sebagai variabel moderator
sebesar 0,002 lebih kecil dari 0,01 atau 1% (o). Hal
ini berarti hipotesis 5b didukung dan terbukti bahwa
komisaris indpenden merupakan variabel moderator
antara efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset
perusahaan terhadap keberhasilan proses turnaround
perusahaan.

Hipotesis 5c yang diajukan menyatakan bahwa
komisaris independen memoderasi pengaruh prof-
itabilitas terhadap keberhasilan proses turnaround
perusahaan. Hasil pengujian menunjukkan bahwa
probabilitas variabel komisaris independen sebagai
variabel moderator sebesar 0,077 lebih kecil dari 0,10
atau 10% (o). Hal ini berarti hipotesis 5S¢ didukung
dan terbukti bahwa komisaris independen merupakan
variabel moderator profitabilitas terhadap keberhasilan
proses turnaround perusahaan.

Hipotesis 5d yang diajukan menyatakan bahwa
komisaris independen memoderasi pengaruh likuiditas
terhadap keberhasilan proses turnaround perusahaan.
Hasil pengujian menunjukkan bahwa probabilitas vari-
abel komisaris independen sebagai variabel moderator
sebesar 0,002 lebih rendah dari 0,01 atau 1% (o). Hal
ini berarti hipotesis 5d didukung dan terbukti bahwa
komisaris indpenden merupakan variabel moderator
likuiditas perusahaan terhadap keberhasilan proses
turnaround perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah variabel
severity of financial distress, efisiensi, profitabilitas
dan likuiditas mampu mempengaruhi keberhasilan
proses turnaround serta untuk mengetahui apakah
komisaris independen mampu memoderasi hubungan
faktor faktor tersebut terhadap keberhasilan proses
turnaround. Terdapat 13 perusahaan yang berhasil
melakukan furnaround dan 37 perusahaan yang tidak
berhasil melakukan turnaround. Hasil pengujian
menunjukkan prosentasi kebenaran model ketepatan
prediksi 75%. Komisaris independen terbukti mampu
menjadi variabel moderator dalam penelitian ini. Varia-
bel efisiensi, profitabilitas, LIK*KIND berpengaruh
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positif signifikan sedangkan SEV*KIND berpengaruh
positif tidak signifikan. Variabel likuiditas, EFI*KIND,
PRO*KIND tidak terbukti berpengaruh positif akan
tetapi signifikan sedangkan severity terbukti berpen-
garuh negatif akan tetapi tidak signifikan.

Saran

Penelitian ini hanya meneliti faktor-faktor yang mem-
pengaruhi financial distress dari sisi internal perusa-
haan saja tanpa mempertimbangkan faktor eksternal
perusahaan, untuk mendukung peningkatan penelitian
dengan topik ini di masa yang akan datang, maka
peneliti menyarankan untuk mengembangkan peneli-
tian dengan menambahkan faktor-faktor dari eksternal
perusahaan seperti inflasi dan pertumbuhan ekonomi.
Sehingga dapat dianalisis apakah faktor eksternal
perusahaan memiliki peran dalam keberhasilan proses
turnaround perusahaan atau tidak. Sampel perusahaan
yang berhasil turnaround sebanyak 13 perusahaan dan
yang gagal melakukan turnaround sebanyak 37 peru-
sahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
sangat timpang sehingga tidak mampu membanding-
kan setiap variabel independen pada kategori berhasil
turnaround dengan kategori gagal turnaround dengan
baik, peneliti menyarankan di masa yang akan datang
periode pengamatan diperpanjang dengan harapan sub
sampel untuk masing-masing kategori tidak timpang.
Penelitian ini merupakan penelitian pertama yang me-
nambahkan variabel moderator dalam model penelitian
sehingga disarankan untuk penelitian di masa yang
akan datang untuk melakukan penelitian serupa dengan
menambahkan variabel mediator karena selama ini
peneliti belum menemukan penelitian serupa yang me-
nambahkan variabel mediator pada model penelitian.
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ABSTRACT

The main objective of this study is to examine the
impact of Profitability on Corporate Social Respon-
sibility (CSR) assessment. Secondly, it does need to
explore the impact of Leverage on CSR assessment.
The third one is of course about exploring whether the
impact of Leverage on CSR assessment will be more
significantly impacted when majority ownership as
moderating variable is introduced. Last but not least,
it is also to examine whether the impact of Profitability
on CSR assessment will be significantly higher when
the moderating variable of majority ownership is being
involved. The sample on this study is reserved based
on purposive sampling in which the final sample being
used consists of 50 manufacturing corporations in the
year of 2011 and 2012. All of them are fulfilling the
required criteria as the research samples. The analy-
sis method of this study is the moderation regression
analysis based approach. The study came up with
several different findings. While the first finding shows
that Profitability correlates positively on Corporate
Social Responsibility assessment interestingly, the
second finding shows that Leverage does not relate
on Corporate Social Responsibility assessment. As
predicted, the third finding shows that majority owner-
ship moderates the impact of Leverage on Corporate
Social Responsibility assessment. At the end, the last
finding shows that majority ownership does not moder-
ate the impact of Profitability against the assessment
of Corporate Social Responsibility. Some limitations
that are stated on this study can be used as references

whatsoever for any improvement of similar studies in
the near future.

Keywords: profitability, leverage, CSR, majority
ownership

JEL Classification: G34

PENDAHULUAN

Kepedulian terhadap lingkungan merupakan hal yang
sangat penting bagi sebuah perusahaan. Salah satu
bentuk kepedulian perusahaan terhadap lingkungan
adalah Corporate Social Responsibility (CSR). Tujuan
CSR saat ini adalah untuk memaksimumkan laba, di
samping itu juga dituntut untuk lebih mengakomodasi
kebutuhan masyarakat dan stakeholders.

Pemikiran yang melandasi adanya CSR ini
adalah bahwa perusahaan tidak hanya memiliki tang-
gung jawab kepada para pemegang saham (sharehold-
ers), tetapi juga memiliki tanggung jawab kepada
pihak-pihak lain yang berkepentingan (stakeholders).
Pihak-pihak yang berkepentingan dalam sebuah peru-
sahaan adalah pelanggan, pegawai, komunitas, pemilik
atau investor, supplier dan juga competitor (Rika dan
Islahuddin, 2008).

Menurut Utama (2007), perkembangan CSR
juga terkait dengan semakin parahnya kerusakan
lingkungan yang terjadi di Indonesia maupun dunia,
mulai dari penggundulan hutan, polusi udara dan air,
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sehingga mengakibatkan perubahan iklim. Sejalan
dengan perkembangan tersebut, Undang-Undang No.
40 tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, mewajibkan
perseroan yang bidang usahanya terkait dengan bidang
sumber daya alam untuk melaksanakan tanggung
jawab sosial dan lingkungan.

Motif untuk strategi CSR menurut Baron (2003)
dalam Budiarsi (2005) ada tiga, yaitu: motif pertama,
jika perusahaan melaksanakan CSR, maka perusahaan
tersebut mempunyai motif untuk meningkatkan keun-
tungan. Motif yang kedua, perusahaan melaksanakan
CSR untuk mengurangi ancaman atau tekanan dari
pemerintah atau aktivis LSM. Motif yang ketiga
adalah karena kesadaran moral, tanpa pamrih untuk
mendapatkan keuntungan finansial, perusahaan secara
sadar merespon kebutuhan akan pentingnya perhatian
pada lingkungan.

Leverage merupakan alat untuk mengukur
seberapa besar perusahaan tergantung pada kreditur
dalam membiayai aset perusahaan. Perusahaan yang
mempunyai tingkat /everage tinggi berarti sangat
bergantung pada pinjaman luar untuk membiayai aset-
nya. Sedangkan perusahaan yang mempunyai tingkat
leverage lebih rendah lebih banyak membiayai asetnya
dengan modal sendiri. Tingkat leverage perusahaan,
dengan demikian menggambarkan risiko keuangan
perusahaan. Teori keagenan memprediksi bahwa pe-
rusahaan dengan rasio leverage yang lebih tinggi akan
mengungkapkan lebih banyak informasi, karena biaya
keagenan perusahaan dengan struktur modal seperti itu
lebih tinggi (Jensen and Meckling, 1976).

Biasanya penggunaan rasio solvabilitas
(leverage) disesuaikan dengan tujuan perusahaan,
yang berarti bahwa perusahaan dapat menggunakan
rasio leverage secara keseluruhan atau sebagian dari
masing-masing jenis rasio /everage yang ada. Akan
tetapi variabel pengukuran yang digunakan untuk
penelitian ini yaitu Debt fo Assets Ratio (Debt Ratio).
Debt ratio merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur perbandingan antara total utang dengan
total aktiva. Dengan kata lain, seberapa besar aktiva
perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar
utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan
aktiva (Kasmir, 2013). Menurut Sari (2012), leverage
mencerminkan risiko keuangan perusahaan karena
dapat menggambarkan struktur modal perusahaan dan
mengetahui resiko tak tertagihnya suatu utang.

Struktur kepemilikan saham mayoritas di-
proyeksikan dengan persentase saham biasa yang
dimiliki oleh pemegang saham mayoritas, yang
digunakan untuk mengukur kekuatan pemegang
saham mayoritas dalam struktur ekuitas perusahaan
(Nurhayati et al., 2006). Kepemilikan saham may-
oritas merupakan kepemilikan lebih dari 50% saham
dalam perusahaan yang dimiliki oleh satu pihak (baik
perorangan atau lembaga). Kepemilikan institusional
adalah kepemilikan saham perusahaan oleh insti-
tusi (badan). Tingkat kepemilikan institusional yang
tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan yang
lebih besar oleh pihak investor institusional sehingga
dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer
(Machmud dan Djaman, 2008). Semakin besar kepemi-
likan institusional maka semakin efisien pemanfaatan
aktiva perusahaan dan dapat diharapkan juga dapat
bertindak sebagai pencegahan terhadap pemborosan
yang dilakukan oleh manajemen.

Penelitian yang berkaitan dengan profitabilitas,
leverage, pengungkapan CSR, dan kepemilikan may-
oritas menarik untuk diteliti kembali, mengingat pene-
litian sebelumnya memberikan hasil yang berbeda-
beda. Penelitian ini dilakukan untuk memberikan bukti
empiris pengaruh profitabilitas terhadap pengungkapan
CSR dan juga untuk memperluas penelitian terdahulu
yang meneliti tentang pengaruh profitabilitas terhadap
CSR (Sembiring, 2003).

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Teori yang mendasari penelitian ini adalah Agency
theory dan Stakeholder theory. Teori agensi menga-
sumsikan bahwa semua individu bertindak atas ke-
pentingan mereka sendiri. Oleh karena itu, terjadinya
konflik kepentingan antara pemilik dan agen karena
kemungkinan agen tidak selalu berbuat sesuai dengan
kepentingan prinsipal, sehingga memicu biaya kea-
genan. Pemegang saham sebagai prinsipal diasumsikan
hanya tertarik kepada hasil keuangan yang bertambah
atau investasi mereka di dalam perusahaan. Sedangkan
para agen diasumsikan menerima kepuasan berupa
kompensasi keuangan dan syarat-syarat yang meny-
ertai dalam hubungan tersebut.

Eisenhardt (dikutip oleh Ujiyantho dan
Pramuka, 2008) menggunakan tiga asumsi sifat dasar
manusia guna menjelaskan tentang teori agensi yaitu:
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(1) manusia pada umumnya mementingkan diri sendiri
(selfinterest), (2) manusia memiliki daya pikir terbatas
mengenai persepsi masa mendatang (bounded ratio-
nality), dan (3) manusia selalu menghindari risiko
(risk averse). Berdasarkan asumsi sifat dasar manusia
tersebut manajer sebagai manusia kemungkinan besar
akan bertindak berdasarkan sifat opportunistic, yaitu
mengutamakan kepentingan pribadinya.

Teori stakeholders adalah teori yang meng-
gambarkan kepada pihak mana saja perusahaan
bertanggungjawab. Perusahaan tidak hanya sekedar
bertanggungjawab terhadap para pemilik (share-
holders) sebagaimana terjadi selama ini, akan tetapi
bergeser menjadi lebih luas yaitu pada ranah sosial
kemasyarakatan (stakeholders) yang disebut tanggung
jawab sosial (social responsibility).

Menurut Rawi dan Muchlish (2010), stake-
holders merupakan orang atau kelompok orang yang
dapat mempengaruhi atau dipengaruhi oleh berbagai
keputusan, kebijakan, maupun operasi perusahaan.
Kaitannya dengan CSR adalah segala informasi yang
diberikan perusahaan mengenai kinerja perusahaan
kepada stakeholders tidak hanya didasarkan pada
kinerja keuangan saja.

Profitabilitas merupakan kemampuan peru-
sahaan untuk menghasilkan laba dalam upaya me-
ningkatkan nilai pemegang saham. Menurut Heinze
(1976); Gray et al. (1995) dalam Mardiyah (2008),
profitabilitas merupakan faktor yang membuat mana-
jemen menjadi bebas dan fleksibel untuk mengung-
kapkan pertanggungjawaban sosial kepada pemegang
saham. Sehingga semakin tinggi tingkat profitabilitas
perusahaan maka semakin besar pengungkapan infor-
masi sosial. Tujuan didirikannya sebuah perusahaan
adalah memperoleh laba (profif), maka wajar apabila
profitabilitas menjadi perhatian utama para analis dan
investor. Tingkat profitabilitas yang konsisten akan
mampu bertahan dalam bisnisnya dengan memperoleh
return yang memadai dibanding dengan risikonya
(Toto, 2008).

Leverage merupakan alat untuk mengukur
seberapa besar perusahaan tergantung pada kreditur
dalam membiayai aset perusahaan. Perusahaan yang
mempunyai tingkat /everage tinggi berarti sangat
bergantung pada pinjaman luar untuk membiayai aset-
nya. Sedangkan perusahaan yang mempunyai tingkat
leverage lebih rendah lebih banyak membiayai asetnya

dengan modal sendiri. Tingkat leverage perusahaan,
dengan demikian menggambarkan risiko keuangan
perusahaan.

Teori keagenan memprediksi bahwa perusa-
haan dengan rasio leverage yang lebih tinggi akan
mengungkapkan lebih banyak informasi, karena biaya
keagenan perusahaan dengan struktur modal seperti itu
lebih tinggi (Jensen dan Meckling, 1976). Tambahan
informasi diperlukan untuk menghilangkan keraguan
pemegang obligasi terhadap dipenuhinya hak-hak mer-
eka sebagai kreditur (Schipper, 1981 dalam Marwata,
2001 dan Meek et al., 1995 dalam Fitriany, 2001).

Dalam upaya memberikan nilai tambah bagi
sosial dan lingkungan, perusahaan merangkul para
pemangku kepentingan melalui kegiatan tanggung
jawab sosial atau praktik CSR. Kegiatan operasional
perusahaan umumnya memberikan dampak terhadap
masyarakat sekitar, misalnya pencemaran laut, polusi
udara, kecemburuan sosial dan sebagainya. Hal ini
yang melatar belakangi munculnya konsep CSR. CSR
akan lebih berdampak positif bagi masyarakat dan
sangat tergantung pada orientasi dan kapasitas lembaga
serta organisasi lain, terutama pemerintah.

Elkington (1998) mengemas CSR kedalam tiga
fokus: 3P, singkatan dari profit, planet dan people.
Perusahaan yang baik tidak hanya memburu keuntun-
gan ekonomi belaka (profif) melainkan pula memiliki
kepedulian terhadap kelestarian lingkungan (planet)
dan kesejahteraan masyarakat (people). Sinergi tiga
elemen ini merupakan kunci konsep pembangunan
berkelanjutan. Menurut Kotler dan Lee (2005), be-
berapa manfaat yang dapat diperoleh perusahaan
melalui pelaksanaan CSR ini yaitu memperkuat brand
positioning, meningkatkan penjualan, citra perusahaan,
dan harga saham, mengembangkan kerja sama dengan
pemangku kepentingan, mereduksi risiko bisnis peru-
sahaan dan biaya.

Struktur kepemilikan saham mayoritas di-
proyeksikan dengan persentase saham biasa yang
dimiliki oleh pemegang saham mayoritas, yang
digunakan untuk mengukur kekuatan pemegang
saham mayoritas dalam struktur ekuitas perusahaan
(Nurhayati et al., 2006). Kepemilikan institusional
adalah kepemilikan saham perusahaan oleh institusi
(badan). Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi
akan menimbulkan usaha pengawasan yang lebih besar
oleh pihak investor institusional sehingga dapat meng-
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halangi perilaku opportunistic manajer (Machmud dan
Djaman, 2008).

Pengaruh Profitabilitas terhadap Pengungkapan
Corporate Social Responsibility

Penelitian Nurkhin (2009), menyatakan
bahwa kemampuan manajemen dengan tanggung
jawabnya dalam menghasilkan laba harus diiringi
dengan kemampuan dalam melaksanakan tanggung
jawab sosialnya. Melalui social disclosure, perusahaan
mengkomunikasikan kepada publik bahwa tidak hanya
mencari laba semata, akan tetapi juga peduli kepada
lingkungan dan sosialnya. Dalam hal ini semakin tinggi
profitabilitas perusahaan, maka semakin tinggi social
disclosure perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Hossain (2006),
untuk menguji profitabilitas terhadap pengungkapan
CSR menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap pengungkapan CSR. Penelitian serupa
juga dilakukan oleh Sudana dan Arlindania (2011)
dan menyatakan hasil yang sama. Akan tetapi, Patten
(1991); Hackston and Milne (1996); Sembiring (2003),
menyatakan bahwa profit tidak signifikan berpengaruh
terhadap pengungkapan CSR. Hipotesis yang diajukan
sebagai berikut:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap pen-
gungkapan Corporate Social Responsibility.

Pengaruh Leverage terhadap Pengungkapan Cor-
porate Social Responsibility

Leverage merupakan alat untuk mengukur
seberapa besar perusahaan tergantung pada kreditur
dalam membiayai aset perusahaan. Perusahaan yang
mempunyai tingkat /everage tinggi, berarti sangat
bergantung pada pinjaman luar untuk membiayai aset-
nya. Sedangkan perusahaan yang mempunyai tingkat
leverage lebih rendah, lebih banyak membiayai asetnya
dengan modal sendiri. Tingkat /everage perusahaan,
dengan demikian menggambarkan risiko keuangan
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Belkaoui dan Karpik
(1989), menunjukkan hasil bahwa variabel leverage
berpengaruh negatif signifikan terhadap pengungkapan
CSR. Sembiring (2003) dalam penelitiannya menun-
jukkan hasil yang berbeda yaitu variabel leverage
berpengaruh positif signifikan terhadap pengungka-
pan CSR. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh

Sabarudin (2004), menemukan hubungan negatif, yang

tidak signifikan antara leverage dengan pengungkapan

informasi dalam laporan tahunan. Hipotesis yang dia-

jukan sebagai berikut:

H2: Leverage berpengaruh negatif terhadap pengung-
kapan Corporate Social Responsibility.

Pengaruh Leverage Terhadap Pengungkapan
Corporate Social Responsibility Dengan Variabel
Moderator Kepemilikan Mayoritas

Struktur kepemilikan saham mayoritas di-
proyeksikan dengan persentase saham biasa yang
dimiliki oleh pemegang saham mayoritas, yang di-
gunakan untuk mengukur kekuatan pemegang saham
mayoritas dalam struktur ekuitas perusahaan (Nurhaya-
ti et al., 2006). Kepemilikan institusional adalah
kepemilikan saham perusahaan oleh institusi (badan).
Investor institusional umumnya merupakan pemegang
saham yang cukup besar karena memiliki pendanaan
yang besar. Tingkat kepemilikan institusional yang
tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan yang
lebih besar oleh pihak investor institusional sehingga
dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer
(Arif, 2006 dalam Machmud dan Djaman, 2008).

Dalam penelitian Rustiarni (2011), menemukan
adanya hubungan negatif antara kepemilikan saham
instiusional dengan pengungkapan CSR, yang berarti
bahwa semakin tinggi tingkat kepemilikan saham oleh
institusi maka akan mengurangi tingkat pengungkapan
CSR yang dilakukan perusahaan. Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Soliman (2012), yang
menemukan adanya hubungan yang positif antara
kepemilikan saham institusional dengan pengungkapan
CSR, yang berarti bahwa semakin besar kepemilikan
institusional, maka semakin kuat kendali yang dilaku-
kan pihak eksternal terhadap perusahaan. Hipotesis
yang diajukan sebagai berikut:
H3: Kepemilikan mayoritas memoderasi pengaruh

leverage terhadap pengungkapan Corporate
Social Responsibility.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Pengungkapan
Corporate Social Responsibility Dengan Variabel
Moderator Kepemilikan Mayoritas

Struktur kepemilikan saham mayoritas di-
proyeksikan dengan persentase saham biasa yang
dimiliki oleh pemegang saham mayoritas, yang di-
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gunakan untuk mengukur kekuatan pemegang saham

mayoritas dalam struktur ekuitas perusahaan (Nurhaya-

ti et al., 2006). Kepemilikan institusional adalah
kepemilikan saham perusahaan oleh institusi (badan).

Investor institusional umumnya merupakan pemegang

saham yang cukup besar karena memiliki pendanaan

yang besar. Tingkat kepemilikan institusional yang
tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan yang
lebih besar oleh pihak investor institusional sehingga
dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer

(Arif, 2006 dalam Machmud dan Djaman, 2008).

Dalam penelitian Rustiarni (2011), menemukan
adanya hubungan negatif antara kepemilikan saham
instiusional dengan pengungkapan CSR, yang berarti
bahwa semakin tinggi tingkat kepemilikan saham oleh
institusi maka akan mengurangi tingkat pengungkapan
CSR yang dilakukan perusahaan. Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Soliman (2012), yang
menemukan adanya hubungan yang positif antara
kepemilikan saham institusional dengan pengungkapan
CSR, yang berarti bahwa semakin besar kepemilikan
institusional semakin kuat kendali yang dilakukan
pihak eksternal terhadap perusahaan. Hipotesis yang
diajukan sebagai berikut:

H4: Kepemilikan mayoritas memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap pengungkapan Corporate
Social Responsibility.

Populasi yang akan diamati dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2011-2012 dengan
jumlah sampel yang diambil adalah 50 sampel. Peneli-
tian ini menggunakan perusahaan manufaktur dengan
alasan bahwa perusahaan-perusahaan manufaktur lebih
banyak mempunyai pengaruh atau dampak terhadap
lingkungan di sekitarnya sebagai akibat dari aktivitas
yang dilakukan perusahaan. Pemilihan sampel dilaku-
kan dengan menggunakan metode purposive sampling
dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang repre-
sentatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji hipote-
sis yang dikembangkan berdasarkan teori-teori yang
selanjutnya diuji berdasarkan data yang dikumpulkan.
Pengumpulan data dilakukan dengan cara menelusuri
laporan tahunan yang terpilih menjadi sampel. Jenis
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang meliputi profitabilitas, leverage, CSR,
dan kepemilikan mayoritas. Metode atau teknik pen-

gumpulan data yang digunakan adalah teknik doku-
mentasi. Adapun dokumen dalam penelitian ini berupa
laporan tahunan perusahaan manufaktur yang dijadikan
sampel, yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2011-2012. Data diperoleh dari Laporan
Tahunan yang dipublikasikan di BEI pada tahun 2011
dan tahun 2012.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah profitabilitas dan leverage sebagai variabel
independen, pengungkapan CSR sebagai variabel de-
penden, dan kepemilikan mayoritas sebagai variabel
moderator. Profitabilitas diartikan sebagai kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba atau profit dalam
upaya meningkatkan nilai pemegang saham. Terdapat
beberapa ukuran untuk menentukan profitabilitas
perusahaan, yaitu: return of equity, return on assets,
earnings per share, net profit dan operating ratio.
Profitabilitas dalam penelitian ini akan diukur dengan
menggunakan Return On Investment merujuk pada
Lindrawati (2008). ROI merupakan alat pengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keun-
tungan dengan seluruh aktiva yang tersedia di dalam
perusahaan dengan melihat sampai seberapa besar
tingkat laba yang dihasilkan atas sejumlah investasi
yang telah ditanamkan.

Leverage menunjukkan seberapa besar aset pe-
rusahaan didanai oleh utang. Variabel ini diukur dengan
membagi total utang dengan total aset. Penggunaan
debt akan mengurangi konflik antara shareholders dan
agent (Jensen dan Meckling, 1976). Pengungkapan
Corporate Social Responsibility (CSR) diukur den-
gan menggunakan index pengungkapan sosial yang
merupakan variabel dummy. Indikator pengungkapan
corporate social responsibility yang dipakai dalam
penelitian ini mengacu pada penelitian Sembiring
(2005). Adapun indikator pengungkapan tanggung
jawab sosial dalam penelitian ini menggunakan item
pengungkapan sebanyak 78 item pengungkapan sosial
untuk perusahaan manufaktur yang terbagi atas tujuh
tema. Ke-78 item tersebut didapat dari penelitian
Sembiring (2005).

Kepemilikan Mayoritas mayoritas merupakan
kepemilikan lebih dari 50% saham dalam perusahaan
yang dimiliki oleh satu pihak (baik perorangan atau
lembaga). Struktur kepemilikan saham mayoritas
diproyeksikan dengan persentase saham biasa yang
dimiliki oleh pemegang saham mayoritas, yang
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digunakan untuk mengukur kekuatan pemegang
saham mayoritas dalam struktur ekuitas perusahaan
(Nurhayati ef al., 2000).

Secara teoritis penggunaan model regresi akan
menghasilkan nilai parameter yang valid, jika model
tersebut dapat memenuhi persyaratan asumsi klasik.
Asumsi klasik yang harus dipenuhi adalah variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal,
tidak terdapat autokorelasi, tidak terjadi heterokedas-
tisitas, dan tidak terjadi multikolinearitas. Pengujian
hipotesis mengenai profitabilitas, leverage, pengung-
kapan CSR dan kepemilikan mayoritas, menggunakan
analisis Regresi Moderasian. Model persamaan regresi
secara sistematis dapat dirumuskan sebagai berikut:
PCSR = B+ B Profit + B,Lev + B.KP +

B,(Lev*KP) + B (Profit*KP) = €
Keterangan:
PCSR = Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial
Bo = Konstanta
B,» B, B.B,, By, = Koefisien regresi
Profit = Profitabilitas

Lev = Leverage

KP  =Kepemilikan Mayoritas
e = error

HASIL PENELITIAN

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk men-
getahui deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai
maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata (mean), dan
nilai standar deviasi. Variabel profitabilitas memiliki
nilai terendah sebesar -6,92 dan nilai tertinggi sebesar
41,65 dengan nilai rata-ratanya sebesar 9,37 dan de-
viasi standar sebesar 10,90. Variabel leverage memiliki
nilai terendah sebesar 0,08 dan nilai tertinggi sebesar

1,03 dengan nilai rata-ratanya sebesar 0,48 dan deviasi
standar sebesar 0,20. Variabel kepemilikan mayoritas
memiliki nilai terendah sebesar 0,32 dan nilai tertinggi
sebesar 0,98 dengan nilai rata-ratanya sebesar 0,60 dan
deviasi standar sebesar 19,64. Variabel pengungkapan
tanggung jawab sosial memiliki nilai terendah sebesar
0,28 dan nilai tertinggi sebesar 0,50 dengan nilai rata-
ratanya sebesar 0,39 dan deviasi standar sebesar 0,54.

Pengujian normalitas data pada penelitian ini
dipergunakan metode Kolmogorov-Smirnov. Hasil
perhitungan uji normalitas data secara ringkas dapat
dilihat dalam Tabel 1 berikut ini:

Berdasar Tabel 1, diketahui Kolmogorov-
Smirnov Z semuanya p>0,05, disimpulkan tidak ada
perbedaan frekuensi observasi (hasil) dengan frekuensi
harapan normal, berarti semua data pada penelitian ini
berdistribusi normal. Dengan demikian semua data
pada penelitian ini memenuhi asumsi normalitas.

Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk
mengetahui ada tidaknya hubungan tumpang tindih
antar variabel bebas. Uji ini diperlukan, karena peneli-
tian ini menggunakan analisis regresi moderasian. Uji
multikolinearitas dilakukan dengan melihat 7olerance
dan VIF. Apabila diperoleh folerance mendekati 1, dan
VIF tidak lebih dari 10, maka disimpulkan tidak terjadi
multikolinearitas.

Dalam penelitian ini, untuk mendeteksi atau
mengetahui ada tidaknya masalah heteroskedastisitas
akan digunakan uji Glejser. Uji heteroskedastisitas
dengan uji Glejser bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi tersebut terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Model regresi yang baik maka tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Tabel 1
Pengujian Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

PROFIT LEV 354 PROF.KP LEV.KP CSR
N 100 100 100 100 100 100
Normal Parametersa,b Mean 936.68 45.62 60.4804 | 58103.34 | 2599.601 38.3948
Std. Deviation 1089.916 17.348 19.64000 73741.18 930.5825 6.68065
Most Extreme Absolute 114 .070 122 .156 .065 .100
Differences Positive 114 .070 122 .156 .065 100
Negative -.096 -.055 -.094 -.115 -.061 -.066
Kolmogorov-Smirnov Z 1.140 .704 1.221 1.561 .652 1.002
Asymp. Sig. (2-tailed) .148 .705 .101 .015 .789 .268

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
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Tabel 2
Pengujian Heteroskedastisitas

Coefficientsa

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -2.023 3.717 -.544 .588
PROFIT .001 .001 .250 .656 .513
LEV .086 .068 .391 1.262 .210
e .073 .055 .378 1.320 .190
PROF.KP -6.0E-06 .000 -.116 -.290 772
LEV.KP -.001 .001 -.226 -.781 437

a. Dependent VVariable: ABS_RES

Berdasar analisis dengan uji Glejser tersebut,
terbukti bahwa semua variabel memiliki nilai p>0,05,
yang berarti tidak terjadi masalah heteroskedastistitas.
Berdasar tabel Durbin Watson, dengan menggunakan
taraf kepercayaan 95% (5% significant points of d, and
d,) diperoleh nilai d, = 1,57 dan d, = 1,78. Berdasar
hasil regresi, diperoleh DW sebesar 1,602 yang terletak
pada daerah B, yaitu daerah keragu-raguan. Dikare-
nakan data pada penelitian ini bukan data time series,
maka DW yang berada pada daerah keragu-raguan ini
dapat diabaikan.

Hipotesis yang akan diuji pada bagian ini
adalah: (1) Profitabilitas berpengaruh positif terhadap
pengungkapan CSR; (2) Leverage berpengaruh nega-
tif terhadap pengungkapan CSR; (3) Kepemilikan
mayoritas memoderasi pengaruh leverage terhadap
pengungkapan CSR; dan (4) Kepemilikan mayoritas
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap pengung-
kapan CSR. Hipotesis tersebut diuji dengan analisis
regresi moderasian, sebelum dianalisis dengan analisis

regresi moderasian. Berdasar nilai signifikansi dari
tabel di atas diketahui antara variabel Profitabilitas (X,)
dengan Pengungkapan CSR (Y) memiliki nilai signifi-
kansi 0,0005 < 0,05 yang berarti terdapat korelasi yang
signifikan. Variabel Leverage (X,) dengan Pengungka-
pan CSR (Y) memiliki nilai signifikansi 0,034 < 0,05
yang berarti terdapat korelasi yang signifikan. Variabel
Kepemilikan Mayoritas (X,) dengan Pengungkapan
CSR (Y) memiliki nilai signifikansi 0,0025 < 0,05
yang berarti terdapat korelasi yang signifikan. Variabel
moderator Leverage*KP (X,) dengan Pengungkapan
CSR (Y) memiliki nilai signifikansi 0,364 > 0,05 yang
berarti terdapat korelasi yang tidak signifikan. Varia-
bel moderator Profit*KP (X,) dengan Pengungkapan
CSR (Y) memiliki nilai signifikansi 0,000 < 0,05 yang
berarti terdapat korelasi yang signifikan.

Hasil analisis regresi moderasian (multiple regression)
sebelum variabel moderator (Leverage*KP) dimasuk-
kan, secara ringkas disajikan pada Tabel 3 berikut ini.

Tabel 3
Analisis Regresi Moderasian (Multiple Regression)
Dependent Variable: Pcsr
Independent Variable: Profitabilitas, Leverage, Dan Kepemilikan Mayoritas

Variables Entered/Removed b

Model Variables Ente

red

Variables

Removed Method

1 KP, PROFIT, LEV a

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: CSR
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Model Summaryb

Adjusted Std. Error of Durbin-wW
Model R R Square R Square the Estimate atson
1 .417a 174 .148 6.16475 1.536
a. Predictors: (Constant), KP, PROFIT, LEV
b. Dependent Variable: CSR
ANOVADb
Sum of
Model Squares o Mean Square F Sig.
1 Regression 770.073 3 256.691 6.754 .000a
Residual 3648.401 B 38.004
Total 4418.475 D
a. Predictors: (Constant), KP, PROFIT, LEV
b. Dependent Variable: CSR
Coefficientsa
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Correlations Statistics
Zero-
Model B Std. Error Beta t Sig. order Partial Part | Tolerance VIF
1 (Constant) 31.899 3.584 8.900 .000
PROFIT .002 .001 .306 3.268 .002 .326 .316 .303 .981 1.020
LEV -.009 .041 -.023 -214 .831 -.183 -.022 | -.020 .765 | 1.307
P .085 .036 .250 2.373 .020 .281 .235 .220 776 | 1.288
a. Dependent Variable: CSR
Collinearity Diagnostics @
Condition Variance Proportions
Model Dimension Eigenvalue Index (Constant) PROFIT LEV KP
1 1 3.319 1.000 .00 .03 .01 .01
2 .504 2.566 .00 .90 .02 .00
3 157 4.592 .00 .04 .30 .23
4 .020 13.011 .99 .03 .67 .76
a. Dependent Variable: CSR
Residuals Statisticsa
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 34.0219 46.9956 38.3948 2.78900 100
Residual -16.4383 14.8481 .0000 6.07063 100
Std. Predicted Value -1.568 3.084 .000 1.000 100
Std. Residual -2.666 2.409 .000 .985 100

a. Dependent Variable: CSR

Berdasar hasil estimasi persamaan regresi
pada analisis regresi sebelum variabel moderator
(Leverage*KP) dimasukkan, diperoleh koefisien
korelasi (R) sebesar 0,417 dan koefisien determi-
nasi moderasian (R?) sebesar 0,174. Besarnya angka
koefisien determinasi tersebut menunjukkan bahwa
tingkat ketepatan (goodness of fit) dari hubungan

fungsi tersebut adalah 0,174, yang berarti bahwa secara
statistik variabel independen profitabilitas, leverage,
dan kepemilikan mayoritas memberikan kontribusi
terhadap pengungkapan CSR sebesar 17,4%.
Pengujian signifikansi pengaruh variabel in-
dependen terhadap variabel dependen pengungkapan
CSR, diperlukan diuji dengan menggunakan uji Fisher
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(Uji F_,,,)- Berdasar hasil perhitungan diketahui
Fogesi= 0,754; dengan p-value= 0,000 (p<0,05) yang
berarti signifikan. Hal ini berarti bahwa ada pengaruh
yang signifikan profitabilitas, leverage, dan kepemi-
likan mayoritas terhadap pengungkapan CSR.

Berdasar rangkuman tabel tersebut dihasilkan perhi-
tungan konstanta dan koefisien beta masing-masing

variabel sehingga dapat dibuat persamaan regresi

sebagai berikut:

PCSR =31,899 + 0,002 Profit + (-0,009) Leverage
+0,085KP +6,165

Berikut ini disajikan hasil analisis regresi mod-
erasian (multiple regression) ketika variabel moderator
(Leverage*KP) dimasukkan.

Tabel 4
Analisis Regresi Moderasian (Multiple Regression)
Dependent Variable: PCSR
Independent Variable: Profitabilitas, Leverage, dan Kepemilikan Mayoritas (KP), serta (Leverage x KP)

Variables Entered/Removed b

Variables
Model Variables Entered Removed Method
1 LEV.KP, PROFIT, KP,
LEV?® Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: CSR

Model Summaryb

Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square R Square the Estimate atson
1 .495a .245 .213 5.92579 1.603
a. Predictors: (Constant), LEV.KP, PROFIT, KP, LEV
b. Dependent Variable: CSR
ANOVAb
Sum of
Model Squares o Mean Square F Sig.
1 Regression 1082.549 4 270.637 7.707 .000a
Residual 3335.926 B 35.115
Total 4418.475 D

a. Predictors: (Constant), LEV.KP, PROFIT, KP, LEV

b. Dependent Variable: CSR

Coefficientsa

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Correlations Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Zero-order Partial Part Tolerance VIF
1 (Constant) 19.873 5.303 3.748 .000
PROFIT .002 .001 .326 3.609 .000 .326 347 322 976 1.025
LEV .283 105 736 2.686 .009 -183 .266 239 .106 9.443
13 .298 .079 876 3.759 .000 281 .360 335 146 6.834
LEV.KP -.005 .002 -.766 -2.983 .004 -.035 -.293 -.266 120 8.299

a. Dependent Variable: CSR
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Collinearity Diagnostics a

Condition Variance Proportions
Model Dimension Eigenvalue Index (Constant) PROFIT LEV a5 LEV.KP
1 1 4.246 1.000 .00 .02 .00 .00 .00
2 .538 2.808 .00 .89 .00 .00 .00
3 .158 5.176 .00 .05 .04 .05 .00
4 .053 8.919 11 .03 .00 .00 12
5 .004 34.242 .88 .01 .96 .95 .87
a. Dependent Variable: CSR
Residuals Statisticsa
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 32.1372 48.6029 38.3948 3.30679 100
Residual -17.0992 14.7134 .0000 5.80485 100
Std. Predicted Value -1.892 3.087 .000 1.000 100
Std. Residual -2.886 2.483 .000 .980 100

a. Dependent Variable: CSR

Berdasar hasil estimasi persamaan regresi pada
analisis regresi dengan variabel moderator (Leve-
rage*KP) dimasukkan, diperoleh koefisien korelasi (R)
sebesar 0,495 dan koefisisen determinasi moderasian
(R?) sebesar 0,245. Besarnya angka koefisien deter-
minasi tersebut menunjukkan bahwa tingkat ketepatan
(goodness of fif) dari hubungan fungsi tersebut adalah
0,245, yang berarti bahwa secara statistik variabel
independen profitabilitas, leverage, kepemilikan
mayoritas, dan leverage*KP memberikan kontribusi
terhadap pengungkapan CSR sebesar 24,5%.

Pengujian signifikansi pengaruh variabel in-
dependen terhadap variabel dependen pengungkapan
CSR, diperlukan diuji dengan menggunakan uji Fisher
(Uji F_,,)- Berdasar hasil perhitungan diketahui
F =17,707; dengan p-value= 0,000 (p<0,05) yang

regresi

berarti signifikan. Hal ini berarti bahwa ada pengaruh
yang signifikan profitabilitas, leverage, kepemilikan
mayoritas, dan leverage*KP terhadap pengungkapan
CSR.

Berdasar rangkuman tabel tersebut dihasilkan
perhitungan konstanta dan koefisien beta masing-ma-
sing variabel sehingga dapat dibuat persamaan regresi
sebagai berikut:

PCSR = 19,873 + 0,002 Profit + 0,283 Leverage
+0,298 KP + (-0,005) Leverage*KP + 5,926

Berikut ini disajikan hasil analisis regresi mode-
rasian (multiple regression) sesudah variabel moderator
(Leverage*KP) dan variabel moderator (Profit*KP)
dimasukkan.

Tabel §
Analisis Regresi Moderasian (Multiple Regression)
Dependent Variable: PCSR
Independent Variable: Profitabilitas, Leverage, dan Kepemilikan Mayoritas (KP),

serta (Profit x KP) dan (Leverage x KP)

Variables Entered/Removed b

Model

Variables Entered

Variables

Removed Method

1 PROF.KP, LEV.KP, KP, LEV, PROFIT a

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: CSR
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Model Summaryb

Adjusted Std. Error of Durbin-W
Model R R Square R Square the Estimate atson
1 .495a .245 .205 5.95700 1.602

a. Predictors: (Constant), PROF.KP, LEV.KP, KP, LEV, PROFIT
b. Dependent Variable: CSR

ANOVAb
Sum of
Model Squares o Mean Square F Sig.
1 Regression 1082.801 5 216.560 6.103 .000a
Residual 3335.674 A 35.486
Total 4418.475 0
a. Predictors: (Constant), PROF.KP, LEV.KP, KP, LEV, PROFIT
b. Dependent Variable: CSR
Coefficientsa
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Correlations Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Zero-order Partial Part Tolerance VIF
1 (Constant) 20.072 5.829 3.444 .001
PROFIT .002 .002 .298 .879 .382 .326 .090 .079 .070 14.329
LEV .283 .106 734 2.660 .009 -.183 .265 .238 .105 9.489
K .295 .087 .867 3.399 .001 .281 .331 .305 123 8.110
LEV.KP -.005 .002 -.766 -2.966 .004 -.035 -.293 -.266 120 8.301
PROF.KP 2.71E-06 .000 .030 .084 .933 .373 .009 .008 .064 15.719
a. Dependent Variable: CSR
Collinearity Diagnosticsa
Condition Variance Proportions
Model  Dimension Eigenvalue Index (Constant) PROFIT LEV e LEV.KP PROF.KP
1 1 4.819 1.000 .00 .00 .00 .00 .00 .00
2 .930 2.277 .00 .01 .00 .00 .00 .02
3 .164 5.422 .00 .02 .03 .03 .00 .00
4 .067 8.450 .06 .06 .00 .00 .08 .07
5 .017 17.082 .04 .80 .07 .01 13 .81
6 .003 37.953 .90 .11 .90 .95 .79 .09
a. Dependent Variable: CSR
Residuals Statisticsa
Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 32.2281 48.7218 38.3948 3.30717 100
Residual -17.1355 14.6994 .0000 5.80463 100
Std. Predicted Value -1.865 3.123 .000 1.000 100
Std. Residual -2.877 2.468 .000 974 100

a. Dependent Variable: CSR

Berdasar hasil estimasi persamaan regresi
pada analisis regresi dengan variabel moderator
(Leverage*KP) dan variabel moderator (Profit*KP)
dimasukkan, diperoleh koefisien korelasi (R) sebesar
0,495 dan koefisisen determinasi moderasian (R?)

sebesar 0,245. Besarnya angka koefisien determinasi
tersebut menunjukkan bahwa tingkat ketepatan (good-
ness of fit) dari hubungan fungsi tersebut adalah 0,245,
yang berarti bahwa secara statistik variabel indepen-
den profitabilitas, leverage, kepemilikan mayoritas,
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leverage*KP, dan profit*KP memberikan kontribusi
terhadap pengungkapan CSR sebesar 24,5%.

Pengujian signifikansi pengaruh variabel in-
dependen terhadap variabel dependen pengungkapan
CSR, perlu diuji dengan menggunakan uji Fisher
(Uji F_,,)- Berdasar hasil perhitungan diketahui
F o= 6,103 dengan p-value= 0,000 (p<0,05) yang
berarti signifikan. Hal ini berarti bahwa ada pengaruh
yang signifikan profitabilitas, leverage, kepemilikan
mayoritas, leverage*KP, dan profit*KP terhadap pen-
gungkapan CSR. Berdasar rangkuman tabel tersebut
dihasilkan perhitungan konstanta dan koefisien beta
masing-masing variabel sehingga dapat dibuat persa-
maan regresi sebagai berikut:

PEMBAHASAN

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Pengungkapan
Corporate Social Responsibility

Penelitian ini membuktikan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap pengungkapan Corpo-
rate Social Responsibility. Hal ini dibuktikan dengan
koefisien beta (B,) pada persamaan regresi tahap
pertama sebesar 0,002 dengan bt 35208 dengan
p-value= 0,002. Serta didukung persamaan regresi
tahap kedua, dengan koefisien beta (j3,) 0,002 dengan
p=0,000. Terbukti bahwa p<0,05 dan arahnya koefisien
betanya positif, dengan demikian dapat dinyatakan
bahwa ada pengaruh positif yang signifikan. Hasil
penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan
Hossain (2006) untuk menguji profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR yang menyatakan bahwa profit-
abilitas berpengaruh positif terhadap pengungkapan
CSR. Penelitian serupa juga dilakukan oleh Sudana dan
Arlindania (2011) dan menyatakan hasil yang sama.

Pengaruh Leverage Terhadap Pengungkapan Cor-
porate Social Responsibility

Berdasarkan analisis data dan pengujian hi-
potesis, terbukti bahwa leverage berpengaruh negatif
yang tidak signifikan terhadap pengungkapan CSR.
Hal ini dibuktikan dengan koefisien beta (,) pada
persamaan regresi tahap pertama sebesar -0,009; bitune—
-0,214 dengan p-value= 0,831 (p>0,05). Penelitian ini
menunjukkan hasil yang berbeda dengan penelitian
Belkaoui dan Karpik (1989). Penelitian yang dilakukan
Belkaoui dan Karpik (1989), menunjukkan hasil bahwa

variabel leverage berpengaruh negatif signifikan
terhadap pengungkapan CSR. Akan tetapi, penelitian
ini menunjukkan hasil yang sama dengan penelitian
yang dilakukan oleh Sabarudin (2004). Adapun hasil
penelitian Sabarudin (2004), menemukan hubungan
negatif, yang tidak signifikan antara /everage dengan
pengungkapan informasi dalam laporan tahunan.

Kepemilikan Mayoritas (KP) Memoderasi penga-
ruh Leverage Terhadap Pengungkapan Corporate
Social Responsibility

Penelitian ini membuktikan bahwa kepemilikan
mayoritas memoderasi pengaruh /everage terhadap
pengungkapan CSR. Hasil ini dibuktikan dengan nilai
koefisien beta (j3,) pada persamaan regresi tahap kedua
sebesar -0,005 dan biung— ~2>983 dengan p-value=
0,004 (p<0,05). Terjadi peningkatan yang signifikan
koefisien determinan (R?) antara sebelum dengan
sesudah variabel Leverage*KP dimasukkan dalam
analisis regresi moderasian. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa ada pengaruh negatif yang signifi-
kan (p<0,05) leverage*KP (Kepemilikan Mayoritas)
terhadap pengungkapan CSR. Hal ini menunjukkan
bahwa kepemilikan mayoritas memoderasi pengaruh
leverage terhadap pengungkapan CSR.

Kepemilikan Mayoritas (KP) Memoderasi penga-
ruh Profitabilitas Terhadap Pengungkapan Corpo-
rate Social Responsibility

Penelitian ini membuktikan bahwa kepemilikan
mayoritas tidak memoderasi pengaruh profitabilitas
terhadap pengungkapan CSR. Hasil ini dibuktikan
dengan nilai koefisien beta (j3,) pada persamaan regresi
tahap ketiga sebesar 2,71E-06 dan tiung— 0,084 dengan
p-value= 0,933 (p>0,05). Tidak terjadi peningkatan
koefisien determinan (R?) antara sebelum dengan sesu-
dah variabel Leverage*KP dan Profit*KP dimasukkan
dalam analisis regresi moderasian. Dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh positif yang
tidak signifikan p-value=0,933 (p>0,05) Profit*KP
(Kepemilikan Mayoritas) terhadap pengungkapan
CSR. Hal ini menunjukkan bahwa kepemilikan mayor-
itas tidak memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR. Dengan dimasukannya variabel
Profit*KP mengakibatkan variabel profitabilitas dan
variabel Profit*KP menjadi tidak signifikan, yang
berarti bahwa dengan adanya kepemilikan mayoritas
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mengakibatkan hubungan dan hasil antara variabel
profitabilitas dan variabel pengungkapan CSR menjadi
tidak baik. Asumsi tidak terjadi multikolinearitas tidak
terpenuhi. Pada model setelah Profit*KP dimasukkan,
asumsi tidak terjadi multikolinearitas tidak terpenuhi,
karena terdapat nilai VIF lebih dari 10 yaitu variabel
Profitabilitas dan Profit*KP.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasar hasil analisis dan pengujian mengenai penga-
ruh profitabilitas dan leverage terhadap pengungkapan
csr dengan kepemilikan mayoritas sebagai variabel
moderator pada perusahaan manufaktur yang terdaf-
tar di bursa efek indonesia, maka diperoleh simpulan
sebagai berikut 1) Variabel profitabilitas berpengaruh
positif terhadap pengungkapan CSR. Hal ini berarti
bahwa semakin besar profitabilitas perusahaan, maka
pengungkapan CSR yang dilakukan perusahaan akan
semakin besar; 2) Variabel /everage berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap pengungkapan CSR.
Hal ini berarti bahwa semakin tinggi leverage peru-
sahaan, maka pengungkapan CSR yang dilakukan
perusahaan semakin rendah; 3) Variabel kepemilikan
mayoritas memoderasi pengaruh /leverage terhadap
pengungkapan CSR. Hal ini berarti bahwa semakin
besar kepemilikan mayoritas, akan sangat berpengaruh
dan berdampak pada keputusan manajemen yang akan
diambil. Berkaitan dengan teori stakeholders yang
menyatakan bahwa stakeholders merupakan pihak
yang berkepentingan terhadap perusahaan yang dapat
mempengaruhi pengambilan keputusan. Salah satu
keputusannya adalah pengungkapan informasi CSR
sebagai transparansi kepada stakeholders. Hal ini
dikarenakan kepemilikan mayoritas yang besar akan
menyebabkan tekanan terhadap manajemen untuk
mengungkapkan tanggungjawab sosial perusahaan
secara lebih luas; dan 4) Variabel kepemilikan mayori-
tas tidak memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap
pengungkapan CSR. Hal ini berarti bahwa semakin
besar kepemilikan mayoritas, pengungkapan CSR yang
dilakukan oleh perusahaan tidak selalu luas. Hasil ini
tidak mendukung teori stakeholders, yang menyatakan
bahwa stakeholders merupakan pihak yang berkepent-
ingan terhadap perusahaan yang dapat dipengaruhi

oleh stakeholders atau aktivitas perusahaan. Dengan
dimasukannya variabel Profit*KP mengakibatkan
variabel profitabilitas dan variabel Profit*KP menjadi
tidak signifikan, yang berarti bahwa dengan adanya
kepemilikan mayoritas mengakibatkan hubungan dan
hasil antara variabel profitabilitas dan variabel pen-
gungkapan CSR menjadi tidak baik.

Saran

Meskipun peneliti telah berusaha merancang dan
mengembangkan penelitian sedemikian rupa, tetapi
masih terdapat keterbatasan dalam penelitian ini yaitu
sampel terbatas pada perusahaan yang hanya mengelu-
arkan annual report, sehingga hanya memperoleh sam-
pel yang kecil (50 perusahaan). Berdasar keterbatasan
yang melekat pada penelitian ini, saran bagi peneliti
selanjutnya adalah 1) Agar pengukuran pengungkapan
CSR lebih baik dan dapat untuk menjelaskan semua
industri yang ada, maka untuk penelitian selanjutnya
sampel yang digunakan tidak hanya pada industri
manufaktur saja, melainkan industri lain yang terdaf-
tar di BEI seperti, industri jasa dan industri penghasil
bahan baku dan 2) Penelitian selanjutnya diharapkan
dapat menambahkan atau menggunakan variabel lain
seperti, keperilakuan, market value, kebijakan dividen,
dan lain-lain, ataupun meneliti ulang variabel yang
baru diteliti.

DAFTAR PUSTAKA

Anggita, Sari Rizkia. 2012. Pengaruh Karakteristik Pe-
rusahaan Terhadap Corporate Social Responsi-
bility Disclosure Pada Perusahaan Manufaktur
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Tesis.
Universitas Negeri Yogyakarta. Yogyakarta.

Belkaoui, A. dan P. G. Karpik. 1989. “Determinants
of the Corporate Decision to Disclose Social
Information. Accounting”. Auditing and Ac-
countability Journal, 2(1): 36-51.

Budiasri, S., 2005. “Corporate Sustainability: Melalui
Pendekatan Corporate Social Responsibility”.
Majalah Ekonomi, 14(2): 115-132.

207




JAM, Vol. 27, No. 3, Desember 2016: 195-209

Bursa Efek Indonesia (BEI). 2011. Indonesian Capital
Market Directory (ICMD). Jakarta: ECFIN.

Bursa Efek Indonesia (BEI). 2012. Indonesian Capital
Market Directory (ICMD). Jakarta: ECFIN.

Elkington, John. 1998. Cannibals With Forks: The
Triple Bottom Line in 21st Century
Business. Gabriola Island, BC: New Society
Publishers.

Fitriany. 2001. “Signifikansi Perbedaan Tingkat Ke-
lengkapan Pengungkapan Wajib dan
Sukarela pada Laporan Keuangan Perusahaan
Publik yang terdaftar di Bursa Efek Ja-
karta”. Simposium Nasional Akuntansi IV.
Bandung. 30-31 Agustus.

Ghozali, Imam. 2006. Analisis Multivariate dengan
Program SPSS. Edisi Ke 4. Badan Penerbit
Universitas Diponegoro: Semarang.

Ghozali, 1. dan A. Chariri. 2007. Teori Akuntansi.
Semarang: Badan Penerbit Universitas Dipo-
negoro.

Global Reporting Initiative (GRI). 2006.

Gray, R., R. Kouhy, dan S. Lavers. 1995. “Corporate
Social and Environmental Reporting. A Re-
view of the Literature and a Longitudinal Study
of UK Disclosure”. Accounting, Auditing, and
Accountability Journal. 8(2): 147-177.

Hackston, D. and Milne, M. 1996. “Some determinants
of social and environmental disclosures
in New Zealand companies”. Accounting,
Auditing & Accountability Journal, 9(1): 77-
108.

Heinze, D. C. 1976. “Financial correlates of a social
involvement measure”. Akron Business and
Economic Review, 7 (1): 48-51.

Hossain, M., K. Islam dan J. Andrew. 2006. “Corpo-
rate Social and Environmental Disclosure
in Developing Countries; Evidence from

Bangladesh”. Faculty of
University of Wollongong.

Commerce Papers,

Jensen, Michael C. and Meckling, William H. 1976.
“Theory of the Firm: Managerial Behavior,
Agency Costs and Ownership Structure”.
Journal of Financial Economics, 3(4):
305-360.

Jensen, G.R; Solberg dan T.S. Zorn. 1992. “Simulta-
neous Determinant of Insider ownership,
debt and devident policies”. Journal of financial
and quantitative analysis, 8(2): 119-135.

Kasmir. 2013. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta:
PT Raja Grafindo Persada.

Kotler, Philip and Nancy Lee. 2005. Corporate Social
Responsibility. Amerika: John Wiley & Son,
Inc.

Lindrawati, Felicia dan Budianto, 2008. “Pengaruh
Corporate Social Responsibility Terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan yang Terdaftar
Sebagai 100 Best Corporate Citizens oleh KLD
Research and Analytics”. Majalah Ekonomi,
18(1): 66-83.

Machmud dan Djakman. 2008. “Pengaruh Struktur
Kepemilikan terhadap Luas Pengungkapan
Tanggung Jawab Sosial (CSR Disclosure) pada
Laporan Tahunan Perusahaan: Study Empiris
pada Perusahaan Publik yang Tercatat di Bursa
Efek Indonesia 2006”. Simposium Nasional
Akuntansi 11.

Mahdiyah, Fathimatul. 2008. “Analisis Karakteristik
Perusahaan dan Pengungkapan =~ Tanggung
Jawab Sosial dalam Laporan Tahunan Pe-
rusahaan serta Pengaruhnya padaReaksi
Investor”. Tesis. Fakultas Ekonomi Universitas
Diponegoro.

Mardiyah, A.A., 2002. “Pengaruh Informasi Asimetri
dan Disclosure terhadap Cost of Equity Capi-
tal”. Jurnal Riset Akuntansi Indonesia, 5(2):
229-256.

208




PENGARUH PROFITABILITAS DAN LEVERAGE TERHADAP PENGUNGKAPAN............ccccoviiniinnen. (lvana Oktarina Sopacua)

Marwata. 2001. “Hubungan Antara Karakteristik
Perusahaan dan Kualitas Ungkapan Sukarela
dalam Laporan Tahunan Perusahaan Publik di
Indonesia”. Simposium Nasional Akuntansi 4.

Nurhayati, Ratna, Allistair Brown, dan Greg Tower,
2006. “Natural Environment Disclosures
of Indonesian Listed Company”. Paper Submis-
sion at AFAANZ  Conference, Welington,
New Zealand, Juli 2006.

Nurkhin, Ahmad. 2009. “Corporate Governance dan
Profitabilitas, Pengaruhnya terhadap Pen-
gungkapan CSR Sosial Perusahaan”. Jurnal
Dinamika Akuntansi, 2(1): 46-55.

Nurlela, Rika dan Islahuddin. 2008. “Pengaruh Cor-
porate Social Responsibility Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Prosentase Kepemilikan
Manajemen Sebagai Variabel Moderating
(Studi Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar
Di BEI)”. Simposium Nasional Akuntansi XI,
Pontianak, 2008.

Patten, D.M. 1991. “Exposure, Legitimacy, and Social
Disclosure”. Journal of Accounting and Public
Policy, 10(2): 297-308.

Prihadi, Toto. 2008. 7 Deteksi Cepat Kondisi Keuangan
Analisis Rasio Keuangan, Studi K a s u s
Perusahaan Indonesia. Jakarta: PPM.

Rawi dan Muchlish, Munawar. 2010. “Kepemilikan
Manajemen, Kepemilikan Institusi, Leverage
dan Corporate Social Responsibility”. Simpo-
sium Nasional Akuntanasi XII. Purwokerto.

Rustiarini, Ni Wayan. 2011. Pengaruh Corporate Gov-
ernace Pada Hubungan Corporate Social Re-
sponsibility dan Nilai Perusahaan. Simposium
Nasional Akuntansi XIII, Purwokerto, 2010.

Sembiring, R. 2003. “Kinerja Keuangan, Political
Visibility, Ketergantungan pada Hutang, dan
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial Peru-
sahaan”, Simposium Akuntansi Nasional 6,
Oktober: 249-259.

Sembiring. 2005. “Karakteristik Perusahaan dan
Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial: Study
Empiris pada Perusahaan yang tercatat di
Bursa Efek Jakarta”. Simposium Nasional
Akuntansi 8.

Soliman, M. M., El Din, M., and Sakr, A. 2012.
“Ownership structure and corporate social
responsibility (CSR): an empirical study of the
listed companies in egypt 2012”. The interna-
tional journal of social science, 5(2): 112-122.

Sudana, I Made dan Putu Ayu Arlindania. 2011. “Cor-
porate Governance dan Pengungkapan Cor-
porate Social Responsibility pada Perusahaan
Go-Public di Bursa Efek Indonesia”. Jurnal
Manajemen Teori dan Terapan, 4(1); 46-55.

Ujiyantho, Arif Muh. dan B.A. Pramuka. 2008. “Me-
kanisme Corporate Governance, Manajemen
Laba dan Kinerja Keuangan”. Simposium
Nasional Akuntansi X, Makasar, 26-28 Juli.

Utama, Jaka Sulaksana. 2007. CSR: Sebuah Keharu-
san, Investasi Sosial. Pusat Penyuluhan Sosial
(PUSPENSOS), Jakarta.

www.idx.co.id

www.globalreporting.co.id

209




Vol. 27, No. 3, Desember 2016
Hal. 211-221

ISSN: 0853-1269

JIURINAIL

AKUNTANSI & MANAJEMEN

Tahun 1990

MODIFIKASI MODEL THEORY OF PLANNED BEHAVIOR
(Kasus Untuk Obat Herbal Papua)

Tito Apolinario Sarmento
E-mail: titosarmento@ymail.com

ABSTRACT

This study examined the influence of attitudes,
subjective norms, and perceived behavioral control
on herbal medicinal Papua on purchase intention,
purchase intentions against the act of buying, buy-
ing action against complacency and satisfaction with
the intention buy again. A total of one hundred and
three (103) of respondents from the general public
to participate in this study. The criteria used in the
respondents. This study is of general public among
men and women with a background behind different
employment among private sector employees, students,
entrepreneur or self-employed, house wives and oth-
ers who have taken the herbal medicine Papua. Data
analysis was performed using structural equation-
modeling (SEM) with a computer program Amos 22.
The results showed that the attitude does not affect
the intention buy because consumers are still less
convinced by the efficacy of herbal medicine Papua.
Yet subjective norms and perceived behavioral control
positively affects purchase intent, purchase intentions
influence the act of buying, the act of buying influence
on satisfaction and satisfaction influence on purchase
intentions again.

Keywords: herbal medicinal

JEL Classification: M31

PENDAHULUAN

Berdasar segi pasar global pemasaran adalah sejumlah
produk dengan nilai dan kualitas produk yang dipas-
arkan secara bersaing, bisa dijangkau oleh semua ka-
langan individu dengan sesuatu yang menjadi tingkat
kebutuhan konsumen. Pada era modernisasi pemasaran
obat herbal dapat dilakukan dengan media sosial seb-
agai alat pemasaran antara penjual dan pembeli melalui
dunia maya tanpa harus face to face atau tatap muka.
Obat herbal merupakan obat yang berasal dari tumbu-
han yang diproses sedemikian rupa sehingga menjadi
serbuk, pil atau cairan yang dalam prosesnya tidak
menggunakan zat kimia. Obat herbal dapat membantu
menyembuhkan penyakit dengan efek samping yang
minim karena dibuat dari bahan-bahan alami.

Obat herbal juga disebut obat botani, bahan-
bahan dasar obat-obatan herbal adalah seluruh atau
sebagian tanaman yang bisa dijadikan obat. Kualitas
obat herbal sangat tergantung pada alam tempat tana-
man herbal itu tumbuh, cara panen dan cara proses
pembuatannya. Obat herbal Papua populasi aslinya dari
tanah Papua. Disana memang bisa ditemukan tanaman
ini. Penggunaan obat herbal telah dikenal dan banyak
digunakan sejak zaman dahulu, karena memiliki kha-
siat yang manjur dan ampuh. Penggunaan herbal atau
tanaman obat sebagai obat dikatakan sama tuanya
dengan umur manusia itu sendiri. Sejak jaman dahulu
makanan dan obat-obatan tidak dapat dipisahkan dan
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banyak tumbuh-tumbuhan dimakan karena khasiatnya
yang menyehatkan.

Untuk itu muncul sikap atau tanggapan di
kalangan masyarakat umum untuk mengkomsumsi
obat herbal Papua. Tanggapan—tanggapan mengenai
obat herbal Papua beragam diantaranya harga yang
terjangkau atau ekonomis dari pada obat resep dokter
yang mahal, obat herbal lebih sehat dan alami jika
dikonsumsi dan diserab oleh tubuh dari pada meng-
konsumsi obat kimia, dan obat herbal Papua tanpa efek
samping tidak membahayakan tubuh namun ada aturan
khusus untuk setiap obat herbal Papua misalnya sarang
semut tidak boleh dikonsumsi oleh wanita hamil dan
menyusui dikarenakan sarang semut adalah obat herbal
untuk penderita penyakit kanker, sedangkan obat kimia
atau obat resep dokter ada efek sampingnya.

Semakin berkembangnya teknologi di era
globalisasi ini membuat komunikasi antar satu in-
dividu dengan individu yang lain, semakin mudah
seseorang mampu memberi informasi melalui media
sosial ataupun alat komunikasi dan juga secara lang-
sung bertatap muka atau biasanya disebut dengan
istilah norma subyektif, sehingga pada saat seseorang
menerima informasi mengenai obat herbal Papua dari
individu yang lain yang telah mencoba obat herbal
Papua. Secara tidak langsung seseorang bermotivasi
untuk membeli obat herbal Papua. Seseorang yang
ingin membeli obat herbal Papua biasanya disarankan
oleh teman maupun saudara, calon pembeli biasanya
sangat selektif terhadap apa yang dikatakan oleh
pembeli yang telah menggunakan obat herbal Papua
seperti fungsi dari obat herbal tersebut, apakah obat
herbal Papua berkhasiat atau tidak, namun perilaku
membeli tetap saja menjadi hak dari individu apakah
ingin menggunakan obat herbal Papua ataupun tidak,
akan tetapi biasanya obat herbal Papua dikonsumsi
oleh penderita penyakit kronis sehingga pembeli yang
menderita penyakit kronis merekomendasikan obat
herbal Papua bagi sesama penderita penyakit yang
sama sehingga dapat diartikan pembeli menganjurkan
pada calon pembeli obat herbal Papua dengan tujuan
mempengaruhi perilaku individu yang lain.

Seseorang yang akan mencoba untuk membeli
produk obat herbal Papua biasanya berfikir terlebih
dahulu apakah obat herbal Papua tidak berbahaya
jika dikonsumsi, apa saja efek sampingnya, berapa
harganya dan berkhasiatkah obat herbal Papua atau

biasa disebut dengan istilah kontrol perilaku yang
dirasakan, muncul niat beli jika sudah melihat bukti
langsung dari pembeli yang sembuh ketika mengkon-
sumsi obat herbal Papua, akan tetapi tergantung dari
seorang individu apakah ia dapat mengontrol perilaku
ketika muncul niat beli, akan tetapi dipengaruhi dari
faktor atau kemampuan finansial maupun faktor dari
individu lain yang merasa mengkonsumsi obat herbal
Papua tidak berkhasiat dari faktor-faktor diatas me-
nyebabkan rusaknya kontrol perilaku dari seorang
individu terhadap obat herbal Papua, untuk itu perlu
adanya kontrol perilaku yang baik dari pembeli dan
masyarakat luas agar sinergi dan lebih menyakini
bahwa obat herbal Papua berkhasiat, ekonomis dan
menjadi produk andalan.

Niat beli produk obat herbal Papua didasari
oleh beberapa faktor di antaranya adalah calon pem-
beli membaca deskripsi yang ada di website mengenai
khasiat obat herbal Papua, membaca website mengenai
konsumen order tidak hanya di Indonesia melainkan
sudah melayani orderan dari luar negeri yaitu Malaysia,
Singapore, Australia, Perancis dan Amerika namun
pemasarannya belum menyeluruh keseluruh negara
di dunia. Dijelaskan secara detail oleh owner atau
pemilik obat herbal Papua secara lengkap bagaimana
cara order untuk pembeli luar negeri karena owner
memiliki account pay pal untuk mendukung transaksi
jual beli antara negara. Banyak orang yang mengkon-
sumsi obat herbal tersebut sembuh karena khasiatnya,
harganya yang terjangkau sehingga dapat dibeli oleh
banyak kalangan diantaranya kalangan bawah, kalan-
gan menengah maupun kalangan atas. Namun bukti-
bukti resi pengiriman barang menunjukkan bahwa obat
herbal Papua, toko online terpercaya.

Setelah ada niat beli muncul dengan dorongan
yaitu tindakan membeli misalnya pembeli yang baru
pertama kali order atau pesan pasti ingin mencoba obat
herbal Papua untuk membuktikan apakah obat herbal
tersebut manjur atau tidak. Konsumen membeli obat
herbal sesuai dengan jenis penyakitnya seperti pend-
erita penyakit kronis kanker membutuhkan obat herbal
sarang semut atau yang belum mempunyai keturunan
membutuhkan rumput kebar sebagai penyubur kand-
ungan, pembeli sudah tahu produk mana yang harus
dibeli sesuai kebutuhannya.

Kepuasan pelanggan adalah bukti dari khasiat
obat herbal Papua, pelanggan yang sembuh dari sakit
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sudah memberitahukan kepada owner bahwa keadaan-
nya membaik setelah mengkonsumsi obat herbal
Papua, pelanggan biasanya menghubungi owner atau
pemilik melalui account blackberry messeger dimana
owner membuktikan produknya melalui testimoni dari
pelanggan dan membagikannya di website maupun di
media sosial lainnya. Pelanggan juga puas terhadap
pelayanan yang diberikan oleh owner obat herbal
Papua.

Berdasar kepuasan konsumen tersebut muncul-
lah niat beli lagi dari konsumen karena biasanya kon-
sumen yang membeli produk herbal Papua tidak hanya
sekali membeli tetapi lebih dari dua kali karena kondisi
tubuh konsumen yang membaik hingga ada konsumen
memiliki niat beli lagi. Pembelian yang terus menerus
oleh konsumen membuat obat herbal Papua mempu-
nyai nilai jual yang sangat bagus dipasarkan sehingga
omset owner atau pemilik naik secara signifikan, maka
dari dapat diartikan bahwa obat herbal Papua sudah
menjadi obat andalan di kalangan masyarakat serta
mendapat kepercayaan yang tinggi.

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Pada Gambar 1 dijelaskan bahwa sikap terhadap obat
herbal, norma subyektif terhadap obat herbal dan
kontrol perilaku yang dirasakan berpengaruh terhadap
niat beli, dan niat beli berpengaruh terhadap tindakan
membeli, tindakan membeli berpengaruh terhadap
kepuasan dan kepuasan berpengaruh terhadap niat
beli lagi.

Sikap pelanggan terhadap mutu jasa merupakan
penilaian menyeluruh atas keunggulan suatu jasa.

SIKAP TERHADAP
OBAT HERBAL

Sikap pada hakekatnya adalah proses kognitif yang
dialami oleh setiap orang di dalam memahami infor-
masi tentang lingkungannya, baik lewat penglihatan,
pendengaran, penghayatan, perasaan dan penciuman.
Sikap selalu dipertimbangkan dalam kaitannya dengan
ekspektasi. Sikap terbentuk melalui penilaian pelang-
gan terhadap kualitas pelayanan yang disediakan oleh
perusahaan dan apakah pelanggan puas terhadap yang
diberikan secara keseluruhan (Phiri dan Mcwabe,
2013). Berdasar uraian tersebut, dirumuskan hipotesis:
H1: Sikap terhadap obat herbal Papua berpengaruh
positif terhadap niat beli.

Norma subyektif menurut Ajzen (1991) adalah
faktor sosial yang menggambarkan tekanan sosial
bagi individu untuk menunjukan suatu perilaku atau
tidak. Norma subyektif juga bisa diartikan sebagai
keyakinan individu dalam menampilkan perilaku atau
tidak terhadap orang — orang sekitar yang berpengaruh
baik perorangan atau pun berkelompok (Saputro dan
Triastity, 2013). Menurut Ha (1998), norma subyektif
adalah cara untuk mengukur tingkat pengaruh sosial
dalam membentuk perilaku seseorang. Berdasar uraian
tersebut, dirumuskan hipotesis:

H2: Norma subyektif terhadap obat herbal Papua
berpengaruh positif terhadap niat beli.
Ajzen (2006) Secara spesifik, dalam planned behavior
theory, persepsi tentang kontrol perilaku (perceived
behavioral control) didefinisikan sebagai persepsi
individu mengenai kemudahan atau kesulitan untuk
melakukan suatu perilaku. Perceived behavioral con-
trol ditentukan oleh kombinasi antara belief individu
mengenai faktor pendukung dan atau penghambat
untuk melakukan suatu perilaku (control beliefs),

NORMA SUBYEKTIF
TERHADAP OBAT |
HERBAL

NIAT TINDAKAN )| NIAT BELI
BELI [ )| MEMBELI P| KEPUASAN LAGI

KONTROLPERILAKU
YANG DIRASAKAN

Gambar 1
Model Penelitian
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dengan kekuatan perasaan individu akan setiap faktor

pendukung ataupun penghambat tersebut (perceived

power control). Berdasar uraian tersebut, dirumuskan

hipotesis:

H3: Kontrol perilaku yang dirasakan berpengaruh
positif terhadap niat beli.

Tindakan membeli adalah proses pengambilan
keputusan yang mensyaratkan aktivitas individu un-
tuk mengevaluasi, memperoleh, menggunakan atau
mengatur barang dan jasa. Dari berbagai definisi
tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwa perilaku
beli menyoroti perilaku baik individu maupun rumah
tangga, perilaku membeli di pengaruhi faktor dari
mediasi yaitu minat beli menyangkut suatu proses
pengambilan keputusan sebelum pembelian. Minat
membeli dipengaruhi dari sikap, norma subyektif,
kontrol perilaku untuk melakukan suatu tindakan
beli. Dalam teori perilaku terencana, perilaku yang
ditampilkan oleh individu timbul karena adanya intensi
atau niat (minat) untuk berperilaku. Sementara itu,
munculnya niat (minat) berperilaku selain ditentukan
oleh sikap dan norma subyektif, juga ditentukan oleh
kontrol perilaku yang dipersepsikan. Berdasar uraian
tersebut, dirumuskan hipotesis:

H4: Niat beli berpengaruh positif terhadap tindakan
membeli.

Tindakan konsumen adalah proses dan aktivi-
tas ketika seseorang berhubungan dengan pencarian,
pemilihan, pembelian, penggunaan, serta pengevalu-
asian produk dan jasa demi memenuhi kebutuhan dan
keinginan. Tindakan konsumen merupakan hal — hal
yang mendasari konsumen untuk membuat keputusan
pembelian. Untuk barang berharga jual rendah (low-
involvement) proses pengambilan keputusan dilakukan
dengan mudah, sedangkan untuk barang berharga jual
tinggi (high-involvement) proses pengambilan kepu-
tusan dilakukan dengan pertimbangan yang matang.
Berdasar uraian tersebut, dirumuskan hipotesis:

HS: Tindakan membeli berpengaruh positif terhadap
kepuasan.

Stauss dan Neuhass (1997) dalam Huat et al.,
(2012) menemukan hubungan positif yang signifikan
antara kepuasan konsumen dan loyalitas konsumen.
Cronin dan Taylor (1992) dalam Huat ef al., (2012)
mengemukakan bahwa kepuasan konsumen memiliki
pengaruh yang signifikan pada niat beli lagi. Selain
itu, penelitian terdahulu menunjukkan bahwa kepuasan

konsumen erat kaitannya dan positif memengaruhi

niat beli lagi, antisipasi beli lagi dan loyalitas (Fornell,

1992; Oliver, 1980; Szymanski dan Henard, 2001

dalam Huat ef al., 2012). Berdasar uraian tersebut,

dirumuskan hipotesis:

H6: Kepuasan berpengaruh positif terhadap niat beli
lagi.

Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data primer. Data primer adalah data yang
diperoleh dengan bertemu secara langsung dengan
responden. Metode yang digunakan peneliti untuk
mendapatkan data primer adalah dengan cara mem-
bagikan kuesioner. Responden diminta untuk mengisi
kuesioner dan akan diminta kembali setelah responden
selesai mengisi kuesioner tersebut.

Kriteria responden yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dari masyarakat kalangan umum
pria dan wanita dengan latar belakang pekerjaaan yang
berbeda-beda diantaranya pegawai swasta, mahasiswa,
pengusaha atau wiraswasta, ibu rumah tangga dan
lain-lain, pengambilan data kuesioner dilakukan di
Yogyakarta sebanyak seratus tiga (103) responden
dari masyarakat kalangan umum berpartisipasi dalam
penelitian ini. Pertimbangan dalam memilih subyek
responden yaitu pengguna internet usia diatas 27 tahun
sebesar 70 persen karena transaksi penjualan melalui
online. Dan kelompok usia diatas 15 tahun sampai
26 tahun pembeli langsung di toko fisik, selain itu
masyarakat kalangan umum yang di pilih tergolong
masyarakat yang dianggap mampu dalam menilai
kualitas produk obat herbal Papua dengan baik dan
mampu menjawab pernyataan yang ada di dalam
kuesioner dengan baik secara kritis serta sesuai dengan
keadaan sebenarnya, para pembeli atau pengguna obat
herbal Papua telah terpilih akan menerima kuesioner
dan mengisi langsung kemudian oleh peneliti dikum-
pulkan langsung.

HASIL PENELITTIAN

Dalam penelitian ini terdapat 103 responden yang
berpartisipasi. Responden yang berpartisipasi adalah
masyarakat kalangan umum pria dan wanita yang
mengkonsumsi produk obat herbal Papua di Yogya-
karta. Pengumpulan data dilakukan secara langsung
selama 31 hari, terhitung dari tanggal 26 Juni 2015
sampai dengan 26 Juli 2015. Alasan peneliti terjun
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langsung membagikan kuesioner kepada responden
adalah untuk: 1) memastikan bahwa responden yang
ikut serta dalam penelitian ini sudah sesuai dengan kri-
teria yang ditentukan; 2) membantu responden dalam
cara mengisi kuesioner, dan 3) membantu responden
dalam menterjemahkan maksud dari item pernyataan
kuesioner apabila ada yang kurang jelas. Sebelum
membagikan kuesioner, peneliti telah memastikan
dengan sedikit wawancara menanyakan kesediaan
responden untuk berpartisipasi dalam penelitian.
Dalam penelitian ini, analisis demografi dilaku-
kan dengan mengklasifikasikan responden berdasar
pada jenis kelamin, umur, status pendidikan, pekerjaan
dan pendapatan atau uang saku per bulan. Hasil analisis
demografi dirangkum dalam tabel-tabel berikut:

Tabel 1
Profil Responden Berdasarkan Jenis Kelamin
Jenis Kelamin Rg;lpl:)l:la(;le n Persentase
Laki-Laki 57 55,3 %
Perempuan 46 44,7 %
Total 103 100%

Berdasar Tabel 1 diperoleh hasil bahwa responden pria

berjumlah 57 orang dengan persentase sebesar 55,3
%, sedangkan responden wanita berjumlah 46 orang
dengan persentase sebesar 44,7 %. Hal ini menunjuk-
kan bahwa responden pria lebih banyak berpartisipasi
dalam penelitian ini dibandingkan dengan responden
wanita.

Berdasar Tabel 2 diperoleh hasil bahwa usia
atau umur responden dengan rata-rata adalah 28,60
dari seratus tiga (103) responden yang dimulai dari
usia yang minimal 15 tahun dan maksimal 70 tahun.

Tabel 3
Profil Responden Berdasarkan
Status Pendidikan Terakhir

Status Pendidikan Jumlah  Persentase
S2 1 1.0 %
PPA 2 1.9 %
S1 25 243 %
Akademik/Diploma 9 8.7 %
SMU 47 45.6 %
SLTP 17 16.5 %
SD 2 1.9 %
Total 103 100%

Tabel 2
Profil Responden Berdasarkan Usia

N Minimum

UMUR 103 15
VALID N (listwise) 103

Maximum Mean

Std. Deviation
70 28.60 9.768

Berdasar Tabel 3 diperoleh hasil tertinggi bahwa
sebagian besar responden berpendidikan terakhir yang
mengunakan obat herbal Papua adalah SMU dengan
jumlah 47 orang dan persentase sebesar 45,6 %. Ter-
tinggi kedua adalah responden dengan pendidikan tera-

khir adalah S1 dengan jumlah 25 orang dan persentase
sebesar 24.3 %. Hal ini menunjukkan bahwa responden
didominasi adalah yang berpendidikan terakhir SMU
dan SI.
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Tabel 4
Profil Responden Berdasarkan Pekerjaan
Pekerjaan Jumlah  Persentase
Ibu Rumah Tangga 4 3.9%
Kuli Panggul 1 1.0 %
Lain — Lain 3 29%
Mabhasiswa 14 13.6 %
Mahasiswi 20 19.4 %
Pegawai Restorant 1 1.0 %
Pegawai Swasta 26 252 %
Pegawai Toko 1 1.0 %
Pelajar 4 39%
Pengusaha/Wiraswasta 16 155%
Pensiunan 1 1.0 %
Petani/Buruh 3 29%
PNS 7 6.8 %
TNI/POLRI 2 1.9 %
Total 103 100%

Berdasar Tabel 4 diperoleh hasil bahwa seba-
gian besar responden pekerjaan adalah pegawai swasta
dengan jumlah 26 orang dan persentase sebesar 25,2
%. Tertinggi kedua adalah responden dengan profesi
mereka adalah Mahasiswi dengan jumlah 20 orang
dan persentase sebesar 19,4 %. Hal ini menunjukkan
bahwa responden yang didominasi adalah pekerjaan
pegawai swasta dan mahasiswi.

Tabel 5
Profil Responden
Berdasarkan Penghasilan/Uang Saku
Penghasilan/Uang Jumlah Persentase

Saku per bulan Responden
<Rp2.000.000 71 68.9 %
Rp2.000.000 s/d 23 22.3%

Rp5.000.000
> Rp5.000.000 9 8.7 %

Total 103 100%

Berdasar Tabel 5 diperoleh hasil bahwa
responden dengan penghasilan atau uang saku <
Rp2.000.000 per bulan memiliki jumlah tertinggi yaitu

71 orang dengan persentase 68,9 %. Tertinggi kedua
adalah responden dengan penghasilan atau uang saku
Rp2.000.000 sampai Rp5.000.000 per bulan dengan
jumlah 23 orang dan persentase 22,3 %. Jumlah terse-
but mengindikasikan bahwa responden didominasi
oleh yang memiliki pendapatan atau uang saku per
bulan yang minim, karena batas minimal pendapatan
atau uang saku per bulan dalam pernyataan kuesioner
penelitian ini adalah < Rp2.000.000.

Uji validitas digunakan untuk mengukur
kemampuan skala yang digunakan dalam konsep
yang dimaksud. Tujuannya untuk menguji komponen
pernyataan dalam kuesioner dan menjamin bahwa
alat ukur yang digunakan cocok dengan objek yang
diukur. Uji validitas dilakukan dengan menggunakan
factor analysis dalam program SPSS 22 pada 27 item
pernyataan secara bersama-sama. /fem pernyataan
kuesioner akan valid jika factor loadingnya lebih dari
0.5. Variabel sikap terhadap obat herbal terdiri dari
4 item pernyataan dengan kode S1 sampai dengan
S4. Hasil uji analisis faktor variabel ini dapat dilihat
melalui Tabel 6.

Tabel 6 menunjukkan bahwa semua item per-
nyataan valid sehingga dapat digunakan untuk pengu-
jian hipotesis. Variabel norma subyektif terhadap obat
herbal terdiri dari 4 item pernyataan dengan kode NS1
sampai dengan NS4. Hasil uji analisis faktor variabel
ini dapat dilihat melalui Tabel 7.

Tabel 7 menunjukkan bahwa semua item
pernyataan valid sehingga dapat digunakan untuk
pengujian hipotesis. Variabel kontrol perilaku yang
dirasakan terdiri dari 4 item pernyataan dengan kode
KPP1 sampai dengan KPP4. Hasil uji analisis faktor
variabel ini dapat dilihat melalui Tabel 8.

Tabel 8 menunjukkan bahwa semua item
pernyataan valid sehingga dapat digunakan untuk
pengujian hipotesis. Variabel niat beli terdiri dari 4
item pernyataan dengan kode NB1 sampai dengan
NB4. Hasil uji analisis faktor variabel ini dapat dilihat
melalui Tabel 9.

Tabel 9 menunjukkan bahwa semua item per-
nyataan valid sehingga dapat digunakan untuk pengu-
jian hipotesis. Variabel tindakan membeli terdiri dari
3 item pernyataan dengan kode TM1 sampai dengan
TM3. Hasil uji analisis faktor variabel ini dapat dilihat
melalui Tabel 10.
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Tabel 6
Hasil Uji Validitas Variabel Sikap Terhadap Obat Herbal
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
S1 Saya yakin bahwa obat herbal Papua aman untuk dikonsumsi .834 Valid
S2 Saya yakin bahwa obat herbal Papua itu pasti berkhasiat 732 Valid
3 qua yakip bahwa obat herbal Papua yang biasa saya beli terja- 643 Valid
min keasliannya
S4 Saya yakin obat herbal Papua membuat saya lebih schat .831 Valid
Tabel 7
Hasil Uji Validitas Variabel Norma Subyektif Terhadap Obat Herbal
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
NS| Keluarga saya menyarankan saya untuk memanfaatkan obat 705 Valid
herbal Papua
NS2 Teman saya menyarankan saya untuk memanfaatkan obat 766 Valid
herbal Papua
NS3 Tetangga saya menyarankan saya untuk memanfaatkan obat 625 Valid
herbal Papua
NS4 Banyak informasi yang saya dengar tentang manfaat obat 701 Valid
herbal Papua
Tabel 8
Hasil Uji Validitas Variabel Kontrol Perilaku yang dirasakan
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
KPP1  Lokasi jual obat herbal Papua mudah saya capai .679 Valid
KPP2  Harga obat herbal Papua terjangkau bagi saya .641 Valid
KPP3  Saya bebas memilih obat herbal Papua yang saya perlukan .533 Valid
KPP4  Pemesanan obat herbal Papua mudah dilakukan .656 Valid
Tabel 9
Hasil Uji Validitas Variabel Niat Beli
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
NBI Saya memiliki keinginan untuk membeli produk obat herbal 71 Valid
Papua dalam waktu dekat
NB2 Jika ada kesempatan, saya berniat untuk membeli produk 626 Valid
obat herbal Papua
NB3 Saya cenderung untuk membeli produk pada obat herbal 790 Valid
Papua
Dikemudian hari jika saya mengalami sakit kepala maupun
NB4  nyeri, saya akan berniat akan membeli dan menggunakan 748 Valid

obat herbal Papua
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Tabel 10 menunjukkan bahwa semua item pernyataan
valid sehingga dapat digunakan untuk pengujian hipo-
tesis. Variabel kepuasan terdiri dari 4 item pernyataan
dengan kode K1 sampai dengan K4. Hasil uji analisis
faktor variabel ini dapat dilihat melalui Tabel 11.

Tabel 11 menunjukkan bahwa semua item
pernyataan valid sehingga dapat digunakan untuk
pengujian hipotesis. Variabel niat beli lagi terdiri dari
4 item pernyataan dengan kode NBL1 sampai dengan
NBLA4. Hasil uji analisis faktor variabel ini dapat dilihat
melalui Tabel 12.

Tabel 12 menunjukkan bahwa tiga item per-

nyataan valid dan satu item tidak valid sehingga hanya
tiga item yang digunakan untuk pengujian hipotesis.
Uji reliabilitas adalah pengujian yang dilakukan un-
tuk mengetahui keakuratan dan ketepatan dari suatu
alat ukur dalam suatu prosedur pengukuran (Widodo,
2006). Uji reliabilitas juga digunakan untuk mengeta-
hui apakah hasil pengukuran tetap konsisten apabila
dilakukan lebih dari satu kali dengan alat ukur yang
sama untuk peristiwa yang tertentu. Peneliti melakukan
pengujian dengan menggunakan SPSS 22 guna menge-
tahui cronbach s alpha yang secara umum digunakan
untuk mengukur reliabilitas sampel penelitian.

Tabel 10
Hasil Uji Validitas Variabel Tindakan Membeli

Papua ke teman—teman saya

Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
T™I Berdasarkan 1nf0rrr.1a51—1nforma51 yang saya dapatkan, akh- 822 Valid
irnya saya membeli produk obat herbal Papua
Setelah membandingkan obat herbal lain dengan obat herbal .
™2 Papua, saya membeli produk obat herbal Papua 770 Valid
TM3  Saya mantap membeli obat herbal Papua untuk dikonsumsi 144 Valid
Tabel 11
Hasil Uji Validitas Variabel Kepuasan
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
K1 Harga obat herbal Papua yang sesuai dengan keinginan saya .647 Valid
Saya merasa puas dengan komposisi yang dimiliki oleh .
K2 produk obat herbal Papua 731 Valid
K3 Saya puas obat herbal Papua buat saya lebih sehat .670 Valid
K4 Khasiat obat herbal Papua sangat saya rasakan 734 Valid
Tabel 12
Hasil Uji Validitas Variabel Niat Beli Lagi
Kode Item Pernyataan Factor Loading Status
NBLI ?aya berminat untuk membeli produk obat herbal Papua lagi 210 Valid
jika perlu
NBL2 Jika berkunjung ke .tempat obat herbal Papua lagi, saya akan 505 Tidak Valid
mencoba produk lain yang ditawarkan
NBL3 Saya tidak ragu merekomendasikan produk obat herbal 756 Valid
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Berdasar Tabel 13 maka dapat diambil kesim-
pulan bahwa reliabilitas seluruh variabel penelitian ini
adalah baik, kecuali untuk variabel kontrol perilaku

yang dirasakan yang menunjukkan reliabilitasnya ren-
dah yang hanya memiliki nilai cronbach alpha 0.491.

Tabel 13
Hasil Uji Reliabilitas
Variabel Cronbach’s alpha Kategori

Sikap 756 Reliabilitas baik

Norma Subyektif .692 Reliabilitas baik

Kontrol Perilaku Yang dirasakan 491 Reliabilitas rendah

Niat Beli .697 Reliabilitas baik

Tindakan Membeli .667 Reliabilitas baik

Kepuasan .646 Reliabilitas baik

Niat Beli Lagi .685 Reliabilitas baik

Tabel 14
Hasil Pengujian Hipotesis
Standardized

No. Isi Hipotesis Regression Weights Prob. Keterangan
g Sikap terhadap obat herbal papua berpengaruh 0.101 0.134  Hipotesis ditolak

positif terhadap niat beli

Norma subyektif terhadap obat herbal Papua . e
H2 berpengaruh positif terhadap niat beli 0.116 0.000 Hipotesis diterima
pz  Konwrolperilaku yang dirasakan berpengaruh 0.142 0.003  Hipotesis diterima

positif terhadap niat beli
14 Niat bell. berpengaruh positif terhadap tindakan 0.129 0.000 Hipotesis diterima

membeli
HS Tindakan membeli berpengaruh positif terha- 0.120 0.000 Hipotesis diterima

dap kepuasan
H6 Kepuasqn berpengaruh positif terhadap niat 0.118 0.000 Hipotesis diterima

beli lagi

PEMBAHASAN Semakin positif sikapnya, semakin besar intensinya.

Hipotesis pertama yang menyatakan Sikap terhadap
obat herbal papua berpengaruh positif terhadap niat
beli ditolak. Hal tersebut mengindikasikan bahwa,
sikap tidak berpengaruh terhadap niat beli. Theory
of planned behavior mengungkapkan bahwa sikap
seseorang akan perilaku tertentu adalah anteseden
penting bagi intensinya untuk melakukan hal tersebut.

Dan sebaliknya semakin negative sikapnya terhadap
obat herbal Papua maka tidak ada pengaruh sikap
terhadap niat beli. Karena itu, pandangan seseorang
terhadap perilaku niat beli obat herbal Papua sangat
mempengaruhi keputusan seseorang untuk melakukan
kegiatan beli.

Hipotesis kedua yang menyatakan Norma subyektif
terhadap obat herbal Papua berpengaruh positif terha-
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dap niat beli diterima. Hal tersebut mengindikasikan
bahwa, semakin tinggi persepsi individu yang positif
tentang penilaian yang dimiliki oleh orang lain, maka
semakin tinggi pula niat beli. Secara umum, ketika
lingkungan sosial seseorang dirasakan mendukung
sebuah tindakan, maka seorang individu akan cen-
derung merasakan tekanan sosial untuk melakukan
perilaku tersebut, demikian pula sebaliknya, jika in-
dividu tersebut mempersepsikan lingkungan sosialnya
merekomendasikan untuk tidak melakukan sesuatu
maka individu tersebut akan merasakan tekanan untuk
tidak melakukan perilaku tersebut (Ajzen, sebagaimana
dikutip dalam Wang et al., 2009).

Hipotesis ketiga yang menyatakan kontrol
perilaku yang dirasakan berpengaruh positif terhadap
niat beli diterima. Secara umum, semakin individu
merasakan banyak faktor pendukung dan sedikit faktor
penghambat untuk dapat melakukan suatu perilaku,
maka individu akan cenderung mempersepsikan diri
mudah untuk melakukan perilaku tersebtu; sebaliknya,
semakin sedikti individu merasakan sedikit faktor
pendukung dan banyak faktor penghambat untuk
dapat melakukan suatu perilaku, maka individu akan
cenderung mempersepsikan diri sulit untuk melakukan
perilaku tersebut (Ajzen, 2006).

Hipotesis keempat yang menyatakan Niat
beli berpengaruh positif terhadap tindakan membeli
diterima. Niat adalah kecenderungan seseorang untuk
memilih melakukan atau tidak melakukan sesuatu
tindakan. Niat ini ditentukan oleh sejauh mana in-
dividu memiliki sikap positif pada tindakan tertentu
dan sejauh mana bila dia memilih untuk melakukan
tindakan tertentu itu dia mendapatkan dukungan dari
orang—orang lain yang berpengaruh dalam kehidupan-
nya.

Hipotesis kelima yang menyatakan Tindakan
membeli berpengaruh positif terhadap kepuasan
diterima. Tindakan konsumen adalah proses dan akti-
vitas ketika seseorang berhubungan dengan pencarian,
pemilihan, pembelian, penggunaan, serta pengevalu-
asian produk dan jasa demi memenuhi kebutuhan dan
keinginan. Tindakan konsumen merupakan hal-hal
yang mendasari konsumen untuk membuat keputusan
pembelian.

Hipotesis keenam yang menyatakan Kepuasan berpen-
garuh positif terhadap niat beli lagi diterima. Oliver
dan Swan (1989) seperti dikutip oleh Hume et al.

2007, menyatakan bahwa kepuasan konsumen setelah
melakukan pembelian akan berhubungan dengan niat
konsumen untuk membeli kembali produk yang sama.
Berdasarkan penjelasan diatas maka kepuasan kon-
sumen dalam hubungan interpersonal dengan penyedia
jasamenjadi penting, karena berhubungan dengan niat
membeli lagi.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Penelitian membuktikan adanya variabel—variabel
independen yang memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen niat beli lagi, yaitu 1) Sikap terhadap obat
herbal Papua tidak berpengaruh terhadap niat beli
produk dimana konsumen masih kurang yakin dengan
khasiat obat herbal Papua sehingga konsumen masih
bersikap ragu-ragu terhadap obat herbal; 2) Norma
subyektif terhadap obat herbal Papua berpengaruh
positif terhadap niat beli produk karena para pembeli
obat herbal biasanya memberi anjuran atau mengajak
untuk menggunakan obat herbal bagi pemula yang in-
gin menggunakan obat herbal; 3) Kontrol perilaku yang
dirasakan terhadap obat herbal Papua berpengaruh
positif terhadap niat beli dimana konsumen mempunyai
keyakinan terhadap obat herbal dan akan membentuk
perilaku untuk membeli produk obat herbal Papua;
4) Niat beli berpengaruh positif terhadap tindakan
membeli dimana konsumen melakukan transaksi jual
beli antara pemilik obat herbal Papua sesuai kebutuhan
konsumen; 5) Tindakan membeli berpengaruh positif
terhadap kepuasan, dimana konsumen melakukan
tindakan membeli terhadap obat herbal Papua, dan
setelah konsumen merasakan khasiatnya obat herbal
Papua yang manjur maka konsumen sangat puas; dan
6) Kepuasan terhadap obat herbal berpengaruh positif
terhadap niat beli lagi yang dirasakan setelah meng-
konsumsi obat herbal Papua dan ada pembuktian dari
konsumen berupa testimoni. Sikap seseorang yang
ingin membeli produk karena khasiat dan kualitas
pembeli pun membeli produk secara terus menerus
atau berkelanjutan.

Saran

Penelitian di masa yang akan datang dapat melibat-
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kan produk—produk yang berbeda dengan jumlah
responden yang lebih banyak dan kriteria berbeda dan
item yang tidak valid digunakan pembelajaran agar
mendapatkan hasil item yang valid.
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ABSTRACT

At this time the pharmacy service orientation paradigm
has shifted from services (drug oriented) into patient
care (patient-oriented) with reference to pharmaceuti-
cal care. Service activities that had only focused on
managing drug as commodities turned into a compre-
hensive range of services with the aim to improve the
quality life of patients. In carrying out its roles and
duties to provide services, pharmacy personnel must
always coordinate cooperatively with other health
professionals to play an important role and it is need
awareness, motivation and performance far above the
call of duty normative not associated with the conse-
quences of financial compensation. Reality shows that
many workers pharmacy services such as pharmacies
do not have a high motivation to work, causing poor
performance impact on the poor quality of services to
patients and pharmacy personnel are not in accordance
with the standards of pharmacy services. Therefore,
the aim of this study was to find out the effect of OCB
to motivation and performance. A total of 120 respon-
dents for this research from pharmacists and assistant
pharmacists who work at least six months at their last
work in pharmacies city of Yogyakarta. Data analysis
was conducted using Structural Equation Modelling
(SEM) with a computer program Amos 16. This re-
search find several results that 1)OCB doens’t have
significant effect on motivation. 2)Motivation have
positive effect on performance. 3)Education level and

job tenure moderate relation between OCB, motivation,
and performance.

Keywords: OCB, motivation, performance

JEL Classification: M12

PENDAHULUAN

Pada saat ini orientasi paradigma pelayanan kefarma-
sian telah bergeser dari pelayanan obat (drug oriented)
menjadi pelayanan pasien (patient oriented) dengan
mengacu kepada pharmaceutical care. Kegiatan pelay-
anan yang tadinya hanya berfokus pada pengelolaan
obat sebagai komoditi berubah menjadi pelayanan
yang komprehensif dengan tujuan untuk meningkatkan
kualitas hidup pasien (Menkes RI, 2004).

Sebagai konsekuensi perubahan orientasi
tersebut, tenaga farmasi dituntut untuk meningkatkan
pengetahuan, ketrampilan dan perilaku agar dapat
melaksanakan interaksi langsung dengan pasien. Ben-
tuk interaksi tersebut antara lain adalah melaksanakan
pemberian informasi, monitoring penggunaan obat un-
tuk mengetahui tujuan akhirnya sesuai harapan. Tenaga
farmasi harus memahami dan menyadari kemungkinan
terjadinya kesalahan pengobatan (medication error)
dalam proses pelayanan. Oleh sebab itu tenaga farmasi
dalam menjalankan praktik harus sesuai standar.
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Tenaga farmasi harus mampu berkomunikasi dengan
tenaga kesehatan lainnya dalam menetapkan terapi
untuk mendukung penggunaan obat yang rasional
(Menkes RI, 2004).

Untuk menjamin pelayanan kefarmasian kepada
masyarakat, maka pemerintah mengeluarkan keputu-
san menteri kesehatan RI No. 1027 tahun 2004 tentang
standar pelayanan kefarmasian di apotek dengan salah
satu tujuan utama adalah untuk melindungi masyarakat
dari pelayanan yang tidak profesional (Menkes RI,
2004). Untuk itu, semua tenaga farmasi dalam melak-
sanakan tugas profesinya harus mengacu pada standar
yang telah di tetapkan ini.

Realitas menunjukkan bahwa banyak tenaga
pelayanan farmasi seperti apotek tidak memiliki mo-
tivasi kerja yang tinggi sehingga menyebabkan kinerja
buruk yang berdampak pada buruknya kualitas pelay-
anan tenaga farmasi terhadap pasien dan tidak sesuai
dengan standar pelayanan kefarmasian. Motivasi kerja
yang buruk ini menyebabkan tenaga farmasi tidak ber-
tahan untuk jangka waktu yang lama dalam organisasi
seperti apotek. Realitas ini tentu bertentangan dengan
standar pelayanan kefarmasian yang ada.

Di dalam menjalankan tugas dan peranannya
memberikan pelayanan, tenaga farmasi harus selalu
berkoordinasi secara kooperatif dengan tenaga kes-
ehatan lainnya untuk memainkan peranan yang penting
ini, sebagai ujung tombak dan representasi citra apotek.
Untuk itu diperlukan kesadaran, motivasi kerja dan
kinerja yang berada jauh diatas panggilan tugas secara
normatif dan tidak pula semata-mata dikaitkan dengan
konsekuensi perolehan kompensasi finansial. Perilaku
inilah yang dikemukakan Organ (1988) seperti dikutip
dalam Rasheed et al. (2013), disebut dengan perilaku
kewargaan organisasi, yang selanjutnya disingkat
dengan PKO sebagai terjemahan OCB (Organizational
Citizenship Behavior).

Beberapa penelitian juga menunjukkan bahwa
motivasi seseorang dapat berhubungan dengan perilaku
kewargaan organisasinya (Ibrahim & Aslinda, 2014;
Mushtaq & Umar, 2015). Penelitian menunjukkan
motivasi berpengaruh positif dengan kinerja (Zameer
et al., 2014). Penelitian lain menunjukkan temuan
empiris yang mendukung bahwa motivasi karyawan
mempengaruhi kinerja organisasi (Muogbo, 2013).
Penelitian empiris menunjukkan bahwa akibat motivasi
kerja yang rendah pada kinerja adalah tingkat absensi

yang tinggi, output rendah, dan tingkat pergantian
karyawan yang tinggi (Seniwoliba & Nchorburno,
2013). Penelitian menunjukkan tingkat pendidikan
memiliki pengaruh terhadap perilaku kewargaan or-
ganisasi (Bukhari & Ali, 2009; Mahnaz et al., 2013).
Penelitian juga menunjukkan tingkat pendidikan
memoderasi pengaruh perilaku kewargaan organisasi
terhadap motivasi dan kinerja (Nasir et al., 2011).
Penelitian menunjukkan lama bekerja memiliki pen-
garuh terhadap perilaku kewargaan organisasi (Hafidz
et al., 2012; Mahnaz et al., 2013).

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Organ (1988) seperti dikutip dalam Cholil (2013)
mendefinisikan perilaku kewargaan organisasi seb-
agai perilaku individual yang bersifat bebas, leluasa,
spontan, dan sukarela terlepas dari deskripsi tugas
dan konsekuensi perolehan sistem balas jasa formal,
namun memberikan kontribusi berfungsinya organisasi
ke arah peningkatan efisiensi dan efektifitas pencapa-
ian tujuan organisasi. Pada pengertian ini perilaku
kewargaan organisasi dilihat dari sisi kesadaran dan
keterampilan untuk berbuat sesuatu secara nyata baik
secara individu sesama personil, atasan, dan pelanggan
serta bersifat organisasional sepanjang terkait dengan
kepentingan tugas dan bersifat konstruktif bagi indi-
vidu dan organisasi.

Dubin (2002) seperti dikutip dalam Seniwoliba
dan Nchorburno (2013) menyatakan motivasi adalah
suatu kekuatan kompleks yang mendorong seseorang
memulai dan bertahan di tempat kerja dalam suatu
organisasi. Motivasi adalah sesuatu yang mendorong
orang untuk bertindak, dan terus berlanjut dengan
tindakan yang dimulainya. Motivasi mengacu pada
cara yang diminati seseorang di tempat kerja dalam
mengintensifkan keinginan dan kemauan untuk meng-
gunakan energinya mencapai tujuan organisasi.

Bernardin dan Russel (1993) seperti dikutip
dalam Singh ef al. (2013), mendefinisikan kinerja se-
bagai suatu catatan tentang hasil-hasil yang diperoleh
dari fungsi pekerjaan dan aktivitas tertentu selama
periode waktu tertentu. Kinerja organisasi sangat
tergantung pada kinerja karyawannya.

Perilaku kewargaan organisasi memiliki pen-
garuh yang sangat kuat pada motivasi kerja individu
dalam organisasi, yang berdampak pada efektivitas
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dan efisiensi karyawan dalam organisasi sehingga
berpengaruh terhadap produktivitas keseluruhan or-
ganisasi. Jika setiap tenaga pelayanan farmasi memiliki
perilaku kewargaan organisasi yang tinggi maka secara
sadar dan tulus akan mendorong motivasi bekerja
yang tinggi, maka produktivitas individu, kelompok,
dan apotek akan semakin bisa ditingkatkan. Harapan
pada setiap karyawan dalam menjalankan fungsi dan
tugasnya bisa dioptimalkan bukan saja sesuai dengan
deskripsi tugas, tetapi jauh di atas panggilan tugas dan
tidak harus terlalu mempermasalahkan konsekuensi
perolehan kompensasi finansial. Beberapa penelitian
juga menunjukkan bahwa motivasi seseorang dapat
berhubungan dengan perilaku kewargaan organ-
isasinya (Ibrahim & Aslinda, 2014; Mushtaq & Umar,
2015).

H,: Perilaku kewargaan organisasi berpengaruh

positif terhadap motivasi.

Kinerja dapat dipengaruhi oleh beberapa fak-
tor, salah satunya adalah motivasi (Seniwoliba &
Nchorburno, 2013). Motivasi dapat didefinisi sebagai
sekumpulan tindakan yang berhubungan dengan suatu
kekuatan yang dapat meningkatkan kinerja dan menga-
rahkannya untuk menyelesaikan target tertentu (Khan
et al., 2010). Penelitian terdahulu yaitu penelitian
Zameer et al. (2014), Muogbo (2013) serta Seniwoliba
dan Nchorburno (2013) menunjukkan adanya hubun-
gan yang signifikan antara motivasi dengan kinerja.
H,: Motivasi berpengaruh positif terhadap kinerja.

Seseorang yang memiliki tingkat pendidikan
yang tinggi akan menunjukkan keahlian yang baik
dalam pekerjaannya serta saat keahlian mereka dibu-
tuhkan dan mereka merasa keahlian mereka dibu-

tuhkan maka akan meningkatkan pengaruh perilaku

kewargaan organisasi terhadap motivasi kerja.

H,: Pengaruh perilaku kewargaan organisasi terhadap
motivasi dengan tingkat pendidikan yang tinggi
akan lebih tinggi dari pada tingkat pendidikan
yang rendah.

Seseorang yang telah lama bekerja akan menun-
jukkan prinsip, nilai dan sikap yang sesuai serta telah
menyesuaikan diri mereka dengan visi dan misi organ-
isasi sehingga akan meningkatkan pengaruh perilaku
kewargaan organisasi terhadap motivasi kerja.

H,: Pengaruh perilaku kewargaan organisasi terhadap
motivasi dengan lama bekerja yang lebih lama
akan lebih tinggi dari pada lama bekerja yang
sebentar.

Seseorang yang memiliki tingkat pendidikan
yang tinggi akan menunjukkan keahlian yang baik
dalam pekerjaannya serta saat keahlian mereka dibu-
tuhkan dan mereka merasa keahlian mereka dibutuhkan
maka akan meningkatkan pengaruh motivasi kerja
terhadap kinerja.

H,: Pengaruh motivasi terhadap kinerja dengan
tingkat pendidikan yang tinggi akan lebih tinggi
dari pada tingkat pendidikan yang rendah.

Seseorang yang telah lama bekerja akan menun-
jukkan prinsip, nilai dan sikap yang sesuai serta telah
menyesuaikan diri mereka dengan visi dan misi organ-
isasi sehingga akan meningkatkan pengaruh motivasi
terhadap kinerja.

H,: Pengaruh motivasi terhadap kinerja dengan lama

bekerja yang lebih lama akan lebih tinggi dari
pada lama bekerja yang sebentar.

Pendidikan

H1

Perilaku
Kewargaan
Organisasi

H2

Lama Kerja

-1
=
o
-
o
o

Gambar 1
Model Penelitian
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HASIL PENELITIAN Hasil analisis motivasi dirangkum pada Tabel 2.
Berdasar Tabel 2 diperoleh hasil bahwa item
Hasil analisis faktor PKO dirangkum pada Tabel 1. pernyataan M1 sampai dengan M7 semua valid,
Berdasar Tabel 1 diperoleh hasil bahwa item sehingga semua ifem digunakan dalam pengujian hi-
pernyataan PKO1, PKO2, PKO3, PKOS, PKO6, dan potesis kecuali M8. Hasil analisis kinerja dirangkum
PKO?7 semua valid, sehingga semua ifem digunakan pada Tabel 3.

dalam pengujian hipotesis kecuali PKO4 dan PKOS.

Tabel 1
Hasil Uji Validitas Variabel PKO
Kode Item Pernyataan Factor Loading  Status
PKO1 Saya siap menggantikan tugas tenaga farmasi lainnya yang tidak hadir .642 Valid
PKO2 Saya siap menolong sesama tenaga farmasi yang memiliki tugas berat .635 Valid
PKO3 Saya siap mendampingi tenaga farmasi baru seputar tugas dalam 690 Valid
bekerja
. . - - Tidak
PKO4 Saya siap membantu pekerjaan tenaga farmasi lain tanpa diminta 427 Valid
PKOS Sayg siap hgdlr dlll}ar jadwal kerja (datang lebih awal dan pulang lebih 661 Valid
akhir) demi kepentingan apotek
PKO6 Saya siap meng'c.lrahkan tenaga farmas1. lainnya jika melakukan sesuatu 771 Valid
yang dapat menimbulkan masalah bagi apotek
PKO7 Saya tldak' pernah mengeluh dalam hal apapun yang berhubungan den- 681 Valid
gan pekerjaan
PKOS Saya siap meluruskan berbagai pendapat negatif terhadap nama baik 047 TldE.lk
apotek Valid
Tabel 2
Hasil Uji Validitas Variabel Motivasi
Kode Item Pernyataan Factor Loading  Status
M1 Saya men11'<mat1 b§kerja sehari-hari d'an menikmati melakukan kinerja 606 Valid
yang terbaik sesuai standar kefarmasian
M2  Saya selalu senang untuk datang bekerja di apotek 701 Valid
M3 Saya thlmls dengan kesuksesan karir saya di apotek tempat saya 787 Valid
bekerja
M4  Saya merasa pekerjaan saya dapat memenuhi kebutuhan pokok saya 708 Valid
M5 Saya merasa bahwa diri saya sangat dihargai di apotek tempat saya 663 Valid
bekerja
M6  Saya merasa pekerjaan saya dapat memenuhi seluruh kebutuhan saya 588 Valid
M7 Saya mengetahul dan memahami arah dan tujuan apotek tempat saya 629 Valid
bekerja
Saya merasa puas dengan perubahan peraturan standar farmasi dari Tidak
M8 ; . . L 291 .
orientasi obat ke arah orientasi pasien Valid
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Tabel 3
Hasil Uji Validitas Variabel Kinerja
Kode Item Pernyataan Factor Loading  Status
KIN1 Saya sanggup menyele;alkan tugas-tugas yang dibebankan kepada 844 Valid
saya dengan baik sesuai standar kefarmasian
KIN2 Saya sanggup memepuhl tanggung Jawgb yang dijabarkan dalam 270 Valid
deskripsi kerja sesuai standar kefarmasian
KIN3 Saya sanggup melaksanakan' tugas-tugas yang seharusnya saya laku- 777 Valid
kan sesuai standar kefarmasian
KIN4 Saya sanggup memenuhi tuntutan kinerja yang ditentukan dalam 745 Valid
pekerjaan
KIN5 Saya tidak pernah melalaikan unsur-unsur pekerjaan yang wajib saya 663 Valid
lakukan
. . Tidak
KIN6  Saya tidak pernah gagal dalam melaksanakan tugas-tugas penting 292 Valid

Berdasar Tabel 3 diperoleh hasil bahwa item pernyata-
an KIN1 sampai dengan KINS semua valid, sehingga
semua item digunakan dalam pengujian hipotesis
kecuali KIN6. Hasil output uji reliabilitas kuesioner
yang mewakili variabel PKO 0.745, motivasi 0.790,
dan kinerja 0.827 disajikan pada Tabel 4.

Berdasar Tabel 4 tentang hasil uji reliabilitas,

diperoleh hasil bahwa PKO, motivasi, dan kinerja
reliabilitasnya baik. Rata-rata, standar deviasi, dan
korelasi antarvariabel penelitian.

Analisis statistik deskriptif yang digunakan
dalam penelitian ini diambil dari rata-rata jawaban
seluruh responden pada masing-masing indikator
dengan rentang skor 1-5.

Tabel 4
Hasil Uji Reliabilitas
Variabel Cronbach alpha Kategori
Perilaku kewargaan organisasi 0.745 Reliabilitas diterima
Motivasi 0.790 Reliabilitas diterima
Kinerja 0.827 Reliabilitas baik
Tabel 5
Statistik Deskriptif Variabel Penelitian
RataRata S2mdar  pyo M KIN
Deviasi
PKO 3.9758 41191 1
M 3.6984 .53642 181 1
KIN 3.9368 44694 301(**)  271(*%) 1

**Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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PEMBAHASAN

Nilai GFI yang baik adalah yang mendekati angka 1.
Pada tabel 4.11, hasil pengujian GFI menunjukkan nilai
sebesar 0.783, jadi nilai kesesuaian model dengan data
dalam penelitian ini dapat dikatakan moderat. Nilai
RMSEA sebesar 0.109 dikatakan cukup baik, karena
mendekati penerimaan model di atas batas atas 0.1.
Pada Tabel 6 diperoleh nilai CF1 (Comparative
Fit Index) sebesar 0.759. Nilai CFI yang baik adalah
yang mendekati angka 1, jadi nilai kesesuaian model
dengan data dalam penelitian ini dikatakan moderat.

Nilai TLI (Tucker Lewis Index) sebesar 0.723 cukup
baik karena nilainya mendekati 1. Nilai AGFI (Adjust-
ed Goodness of Fit) sebesar 0.721 sedikit memenuhi
batas minimum di bawah 0.8. Nilai CMIN/DF sebesar
2.379 dikatakan baik karena berada dibawah nilai
batas maksimalnya, yaitu 5. Oleh karena kriteria pada
goodness of fit index mendapati banyak kriteria yang
moderat, maka secara umum model fit dapat dikatakan
cukup baik.

Hipotesis H1, Hla, Hlb, H2, H2a, dan H2b
diuji dengan melihat significant path. Hasil pengujian
hipotesis dapat dilihat pada Tabel 7.

Tabel 6
Hasil Pengujian Model Fit

Goodness-of-fit

Kriteria Hasil Olah Data Evaluasi Model
Index
Chi Square Keil, tidak 316,451 Kurang Baik
signifikan
CMIN/DF 1-2 over fit, 2-5 2379 Baik
liberal limit
GFI <1 0.783 Moderat
AGFI >0.80 0.721 Moderat
TLI >0.9 0.723 Moderat
CFI1 >0.9 0.759 Moderat
RMSEA <0.08 oo limit 0.109 Cukup Baik
Tabel 7
Hasil Pengujian Hipotesis
L . Standardized
No. Isi Hipotesis Regression Weights P Keterangan
Perilaku kewargaan organisasi berpengaruh 0.116  Hipotesis tidak
H1 i N 0.195 .
positif terhadap motivasi didukung
Pengaruh perilaku kewargaan organisasi A 0.482 0.018
terhadap motivasi dengan tingkat pendidi- ’ ’ Hipotesis
Hla . e .
kan yang tinggi akan lebih tinggi dari pada didukung
tingkat pendidikan yang rendah AA 0,13 0,367
Pengaruh per'llakl'l kewargaan organisasi LBI 0.092 0,499 . ‘
terhadap motivasi dengan lama bekerja yang Hipotesis
HIb  1ebih lama akan lebih tinggi dari pada lama didukung
bekerja yang sebentar LB2 0,906 0,010
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Lanjutan Tabel 7

No. Isi Hipotesis

H2

Pengaruh motivasi terhadap kinerja dengan
tingkat pendidikan yang tinggi akan lebih
tinggi dari pada tingkat pendidikan yang
rendah

H2a

Pengaruh motivasi terhadap kinerja dengan
H2b lama bekerja yang lebih lama akan lebih
tinggi dari pada lama bekerja yang sebentar

Hipotesis pertama yang menyatakan perilaku
kewargaan organisasi berpengaruh positif pada
motivasi tidak didukung. Hal tersebut mengindika-
sikan bahwa, perilaku kewargaan organisasi tidak
berpengaruh terhadap motivasi. Perilaku kewargaan
organisasi tidak berpengaruh terhadap motivasi, hal ini
mengindikasikan responden belum memiliki perilaku
ideal kewargaan organisasi yang kuat. Hal ini yang
menjadi penyebab realitas masalah yang menjadi latar
belakang penelitian ini dilakukan bahwa banyak tenaga
pelayanan kefarmasian seperti apotek tidak memiliki
motivasi kerja yang tinggi sehingga menyebabkan
kinerja buruk yang berdampak pada buruknya kualitas
pelayanan tenaga farmasi terhadap pasien yang tidak
sesuai dengan standar pelayanan kefarmasian. Motivasi
kerja yang buruk ini menyebabkan tenaga farmasi tidak
bertahan untuk jangka waktu yang lama dalam organ-
isasi seperti apotek. Realitas ini tentu bertentangan
dengan standar pelayanan kefarmasian yang ada.

Hipotesis kedua yang menyatakan pengaruh
perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi den-
gan tingkat pendidikan yang tinggi akan lebih tinggi
dari pada tingkat pendidikan yang rendah, didukung.
Hal tersebut mengindikasikan bahwa, tingkat pen-
didikan memoderasi pengaruh perilaku kewargaan
organisasi terhadap motivasi. Pada tabel 4.12 diperoleh
hasil terdapat perbedaan nilai p value antar grup den-
gan variabel moderasi tingkat pendidikan. Pengaruh
perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi den-
gan tingkat pendidikan yang tinggi memiliki p value
<0,05, sedangkan pada tingkat pendidikan yang rendah

Motivasi berpengaruh positif terhadap kinerja

Standardized P Keteransan
Regression Weights 8
Hipotesis
0.269 0018 fidukung

A 0,689 0,012
Hipotesis
AA 0,035 0.800 didukung
LBl 0,245 0,060 Hipotesis
LB2 0,648 0,005 didukung

memiliki p value >0,05. Hal ini menunjukkan bahwa
pengaruh perilaku kewargaan organisasi terhadap
motivasi pada tingkat pendidikan yang tinggi signifi-
kan sedangkan pada tingkat pendidikan yang rendah
tidak signifikan sehingga pengaruh variabel moderasi
terbukti. Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan
bahwa tingkat pendidikan dapat memperlemah atau
memperkuat pengaruh perilaku kewargaan organisasi
terhadap motivasi. Seseorang yang memiliki tingkat
pendidikan yang tinggi akan menunjukkan keahlian
yang baik dalam pekerjaannya serta saat keahlian
mereka dibutuhkan dan mereka merasa keahlian mer-
eka dibutuhkan maka akan meningkatkan pengaruh
perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi kerja.

Hipotesis ketiga yang menyatakan pengaruh
perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi
dengan lama bekerja yang lebih lama akan lebih tinggi
dari pada lama bekerja yang sebentar, didukung.
Hal tersebut mengindikasikan bahwa, lama bekerja
memoderasi pengaruh perilaku kewargaan organisasi
terhadap motivasi. Pada tabel 4.12 diperoleh hasil ter-
dapat perbedaan nilai p value antar grup dengan varia-
bel moderasi lama kerja. Pengaruh perilaku kewargaan
organisasi terhadap motivasi dengan lama kerja yang
lebih lama memiliki p value <0,05, sedangkan pada
lama bekerja yang lebih sebentar memiliki p value
>0,05. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh perilaku
kewargaan organisasi terhadap motivasi dengan lama
bekerja yang lebih lama signifikan sedangkan pada
lama bekerja yang sebentar tidak signifikan sehingga
pengaruh variabel moderasi terbukti. Berdasarkan hasil
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tersebut dapat disimpulkan bahwa lama bekerja dapat
memperlemah atau memperkuat pengaruh perilaku
kewargaan organisasi terhadap motivasi. Seseorang
yang telah lama bekerja akan menunjukkan prinsip,
nilai dan sikap yang sesuai serta telah menyesuaikan
diri mereka dengan visi dan misi organisasi sehingga
akan meningkatkan pengaruh perilaku kewargaan
organisasi terhadap motivasi kerja.

Hipotesis keempat yang menyatakan moti-
vasi berpengaruh positif pada kinerja, didukung. Hal
tersebut mengindikasikan bahwa, semakin tinggi mo-
tivasi, semakin baik pula kinerja. Menurut Seniwoliba
dan Nchorburno (2013) karyawan yang termotivasi
cenderung produktif dan melakukan pekerjaannya
sebaik mungkin. Salah satu indikator kinerja adalah
produktivitas (Klassen et al., 1998), jadi karyawan
yang produktif dapat diartikan sebagai karyawan
yang berkinerja baik. Kinerja dapat dipengaruhi
oleh beberapa faktor, salah satunya adalah motivasi
(Seniwoliba & Nchorburno, 2013). Motivasi sebagai
sekumpulan tindakan yang berhubungan dengan suatu
kekuatan yang dapat meningkatkan kinerja dan menga-
rahkannya untuk menyelesaikan target tertentu (Khan,
2010). Penelitian terdahulu yaitu penelitian Zameer
etal (2014), Muogbo (2013) serta Seniwoliba dan
Nchorburno (2013) menunjukkan adanya hubungan
yang signifikan antara motivasi dengan kinerja. Hasil
pengujian hipotesis keempat ini memperkuat peneli-
tian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya.

Hipotesis kelima yang menyatakan pengaruh
motivasi terhadap kinerja dengan tingkat pendidikan
yang tinggi akan lebih tinggi dari pada tingkat pendidi-
kan yang rendah, didukung. Hal tersebut mengindika-
sikan bahwa, tingkat pendidikan memoderasi pengaruh
motivasi terhadap kinerja. Pada tabel 4.12 diperoleh
hasil terdapat perbedaan nilai p value antar grup dengan
variabel moderasi tingkat pendidikan. Pengaruh moti-
vasi terhadap kinerja dengan tingkat pendidikan yang
tinggi memiliki p value <0,05, sedangkan pada tingkat
pendidikan yang rendah memiliki p value >0,05. Hal
ini menunjukkan bahwa pengaruh motivasi terhadap
kinerja pada tingkat pendidikan yang tinggi signifikan
sedangkan pada tingkat pendidikan yang rendah tidak
signifikan sehingga pengaruh variabel moderasi ter-
bukti. Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan
bahwa tingkat pendidikan dapat memperlemah atau
memperkuat pengaruh motivasi terhadap kinerja.

Seseorang yang memiliki tingkat pendidikan yang
tinggi akan menunjukkan keahlian yang baik dalam
pekerjaannya serta saat keahlian mereka dibutuhkan
dan mereka merasa keahlian mereka dibutuhkan maka
akan meningkatkan pengaruh motivasi kerja terhadap
kinerja.

Hipotesis keenam yang menyatakan pengaruh
motivasi terhadap kinerja dengan lama bekerja yang
lebih lama akan lebih tinggi dari pada lama bekerja
yang sebentar, didukung. Hal tersebut mengindika-
sikan bahwa, lama bekerja memoderasi pengaruh
motivasi terhadap kinerja. Pada tabel 4.12 diperoleh
hasil terdapat perbedaan nilai p value antar grup den-
gan variabel moderasi lama kerja. Pengaruh perilaku
motivasi terhadap kinerja dengan lama kerja yang
lebih lama memiliki p value <0,05, sedangkan pada
lama bekerja yang lebih sebentar memiliki p value
>0,05. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh motivasi
terhadap kinerja dengan lama bekerja yang lebih lama
akan lebih tinggi dari pada lama bekerja yang sebentar.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa
lama bekerja dapat memperlemah atau memperkuat
pengaruh motivasi terhadap kinerja. Seseorang yang
telah lama bekerja akan menunjukkan prinsip, nilai
dan sikap yang sesuai serta telah menyesuaikan diri
mereka dengan visi dan misi organisasi sehingga akan
meningkatkan pengaruh motivasi terhadap kinerja.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Perilaku kewargaan organisasi tidak berpengaruh
terhadap motivasi, hal ini mengindikasikan responden
belum memiliki perilaku ideal kewargaan organisasi
yang kuat. Hal ini yang menjadi penyebab realitas
masalah yang menjadi latar belakang penelitian ini
dilakukan bahwa banyak tenaga pelayanan kefarma-
sian seperti apotek tidak memiliki motivasi kerja yang
tinggi sehingga menyebabkan kinerja buruk yang
berdampak pada buruknya kualitas pelayanan tenaga
farmasi terhadap pasien yang tidak sesuai dengan
standar pelayanan kefarmasian. Motivasi kerja yang
buruk ini menyebabkan tenaga kefarmasian tidak ber-
tahan untuk jangka waktu yang lama dalam organisasi
seperti apotek. Realitas ini tentu bertentangan dengan
standar pelayanan kefarmasian yang ada. Perilaku
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kewargaan organisasi berpengaruh terhadap motivasi
dengan variabel moderasi tingkat pendidikan, hal ini
mengindikasikan seseorang yang memiliki tingkat
pendidikan yang tinggi akan menunjukkan keahlian
yang baik dalam pekerjaannya serta saat keahlian
mereka dibutuhkan dan mereka merasa keahlian mer-
eka dibutuhkan maka akan meningkatkan pengaruh
perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi kerja.
Perilaku kewargaan organisasi berpengaruh terhadap
motivasi dengan variabel moderasi lama kerja, hal ini
mengindikasikan seseorang yang telah lama bekerja
akan menunjukkan prinsip, nilai dan sikap yang sesuai
serta telah menyesuaikan diri mereka dengan visi dan
misi organisasi sehingga akan meningkatkan penga-
ruh perilaku kewargaan organisasi terhadap motivasi
kerja. Motivasi berpengaruh terhadap kinerja, hal ini
mengindikasikan seseorang yang termotivasi cend-
erung produktif dan melakukan pekerjaannya sebaik
mungkin. Artinya, kinerja karyawan dipengaruhi oleh
motivasinya atau dalam kata lain salah satu faktor
yang mempengaruhi kinerja karyawan adalah moti-
vasi. Dengan demikian, jika motivasi karyawan tinggi
maka dapat disimpulkan kinerjanya juga akan tinggi.
Motivasi berpengaruh terhadap kinerja dengan variabel
moderasi tingkat pendidikan, hal ini mengindikasikan
seseorang yang memiliki tingkat pendidikan yang
tinggi akan menunjukkan keahlian yang baik dalam
pekerjaannya serta saat keahlian mereka dibutuhkan
dan mereka merasa keahlian mereka dibutuhkan maka
akan meningkatkan pengaruh motivasi kerja terhadap
kinerja. Motivasi berpengaruh terhadap kinerja dengan
variabel moderasi lama kerja, hal ini mengindikasikan
seseorang yang telah lama bekerja akan menunjukkan
prinsip, nilai dan sikap yang sesuai serta telah menye-
suaikan diri mereka dengan visi dan misi organisasi
sehingga akan meningkatkan pengaruh motivasi kerja
terhadap kinerja.

Saran

Keterbatasan penelitian ini adalah tidak memasukkan
variabel yang dapat mempengaruhi perilaku kewargaan
organisasi sehingga penelitian di masa datang diharap-
kan dilakukan dengan melibatkan variabel yang mem-
pengaruhi perilaku kewargaan organisasi sehingga
dapat ditemukan cara untuk meningkatkan kesadaran
perilaku kewargaan organisasi pada tenaga farmasi.
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