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Abstract

This research is a study to find out what affects executive compensation in the
consumer goods industry are listed in the Indonesia Stock Exchange 2008-2012
period. The main theory used is Agency Theory.

This study uses quantitative perspective with Pooled Least Square (PLS)
enriched by Fixed Effect Models (FEM). The object of research are consumer goods
industries listed in the Indonesia Stock Exchange period 2008-2012. About 17 objects
are investigated.

The findings of this study are variable size and institutional ownership is not a
significant positive effects on executive compensation. In addition, a significant
negative impact performance variables. Meanwhile, the variable leverage significant
negative effect on executive compensation.

Keywords: Executive Compensation, Size, Performance, Leverage,
Institutional Ownership

PENDAHULUAN

Bagi negara-negara maju seperti Amerika Serikat dan Inggris, kompensasi
eksekutif merupakan topik menarik yang mendapat perhatian sejak tahun 1990-an.
Perdebatan tentang kompensasi eksekutif diawali dengan tersiarnya isu negatif terkait
tingginya kompensasi eksekutif yang diterima tidak sesuai dengan besarnya kinerja
eksekutif yang diberikan dalam suatu perusahaan. Penelitian tentang kompensasi
eksekutif di Indonesia masih jarang dilakukan karena tidak adanya keterbukaan

dalam mengungkap kompensasi eksekutif. (Vidyatmoko, 2010).
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Keterbatasan informasi tentang penentuan kompensasi eksekutif akan menjadi
masalah bagi investor. Tujuan manager kadang berbeda dengan investor, hal inilah
yang menyebabkan investor tidak menerima informasi yang akurat (Ashari et al.,
1994). Keterbatasan informasi ini berhubungan erat dengan teori keagenan. Teori
keagenan mendeskripsikan hubungan antara pemegang saham sebagai principal
(investor) dan manajemen sebagai agen. Masalah keagenan terjadi ketika bagian
kepemilikan manager atas saham < dari 100% sehingga manager cenderung
bertindak untuk kepentingan pribadi dan dari masalah tersebut muncullah isu tentang
kompensasi eksekutif.

Penelitian-penelitian tentang kompensasi eksekutif telah banyak dilakukan di
negara-negara maju seperti yang dilakukan oleh Dong dan Ozkan (2007a),
menemukan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara kinerja perusahaan
(performance) dengan kompensasi eksekutif namun terdapat pengaruh signifikan
negatif dengan institutional ownership. Penelitian lain oleh Matolcsy (1996)
menunjukkan bahwa ada hubungan positif terjadi antara ukuran kinerja perusahaan
dengan kompensasi eksekutif selama pertumbuhan ekonomi dan terjadi hubungan nol
pada periode krisis ekonomi. Penelitian mengenai kompensasi eksekutif di Indonesia
jarang dilakukan, pernah dilakukan oleh Murhadi (2010) yang menunjukkan korelasi
yang negatif antara financial performance dengan jumlah kompensasi eksekutif.
Institutional ownership juga tidak memiliki dampak signifikan terhadap jumlah
kompensasi eksekutif.

Berdasarkan hal tersebut, maka penelitian ini termotivasi melakukan penelitian
lebih lanjut terkait dengan kompensasi eksekutif. Adapun rumusan masalah yang
diambil adalah Apakah terdapat pengaruh antara size, performance, leverage, dan
institutional ownership terhadap kompensasi secara bersama-sama? Apakah terdapat
pengaruh positif dari size terhadap kompensasi? Apakah terdapat pengaruh positif
dari performance terhadap kompensasi? Apakah terdapat pengaruh negatif dari
leverage terhadap kompensasi? Apakah terdapat pengaruh positif dari institutional

ownership terhadap kompensasi?



Tujuan dari penelitian ini adalah ingin menganalisis dan menguji pengaruh
antara size, performance, leverage, dan institutional ownership terhadap
kompensasi secara bersama-sama, pengaruh positif dari size terhadap kompensasi,
pengaruh positif dari performance terhadap kompensasi, pengaruh negatif
leverage dari terhadap kompensasi, pengaruh positif dari institutional ownership
terhadap kompensasi. Sedangkan, manfaat teoritis dari penelitian ini diharapkan
memberikan pengetahuan baru, menambah literatur, dan memberikan gambaran
yang berguna bagi akademisi dalam dunia pendidikan terkait kompensasi yang
diterima eksekutif dan dapat menjadi referensi bagi penelitian yang akan datang.
Manfaat praktis bagi investor yaitu dapat mengurangi informasi asimetris antara
investor dengan pemilik perusahaan dan bagi manager yaitu dapat mengurangi

agency problem.

KAJIAN TEORI, KAJIAN EMPIRIS, DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori Keagenan

Teori keagenan mendeskripsikan hubungan antara pemegang saham
(shareholders) sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen. Masalah keagenan
potensial terjadi ketika bagian kepemilikan manager atas saham perusahaan kurang
dari seratus persen (Masdupi, 2005). Mengurangi masalah keagenan menimbulkan
biaya keagenan. Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan agency cost sebagai
jumlah dari biaya yang dikeluarkan prinsipal untuk melakukan pengawasan terhadap
agen. Hampir mustahil bagi perusahaan untuk memiliki zero agency cost dalam
rangka menjamin manajer akan mengambil keputusan yang optimal dari
pandangan shareholders karena adanya perbedaan kepentingan yang besar diantara
mereka.

Menurut Bathala et al, (1994) terdapat beberapa cara yang digunakan untuk
mengurangi konflik kepentingan, yaitu : a) meningkatkan kepemilikan saham oleh
manajemen (insider ownership), b) meningkatkan rasio dividen terhadap laba bersih
(earning after tax), c) meningkatkan sumber pendanaan melalui utang, d)

kepemilikan saham oleh institusi (institutional holdings). Sedangkan dalam penelitian



Masdupi (2005) dikemukakan beberapa cara yang dapat dilakukan dalam mengurangi
masalah keagenan.
Kompensasi Eksekutif

Kompensasi merupakan nilai jasa yang diberikan pemilik perusahaan kepada
manajemen (Jensen dan Meckling, 1976). Dong dan Ozkan (2007a) mengemukakan
kompensasi eksekutif merupakan logaritma natural dari rata-rata pembayaran bagi
semua eksekutif yang ada dalam suatu perusahaan. Wei Ting et al (2009) pengukuran
kompensasi eksekutif menggunakan total kompensasi dewan komisaris dan dewan
direksi, dikarenakan data terkait rincian kompensasi eksekutif belum banyak
diungkapkan dalam laporan keuangan publik di Indonesia.

Barkema dan Gomez-Mejia (1998) menyatakan bahwa determinan dari
kompensasi eksekutif dapat dibagi menjadi tiga kategori umum yaitu, kriteria
(criteria), tata kelola (governance) dan kontingensi (contingencies). Kriteria (criteria)
menjelaskan tentang penentuan kompensasi eksekutif yang dipengaruhi oleh kinerja,
skala usaha, (Tosi ef al., 2000), pasar tenaga kerja (Finkelstein dan Hambrick, 1989),
dan human capital (Gomez-Mejia dan Wiseman, 1997). Faktor-faktor yang
mempengaruhi kompensasi eksekutif: size, performance, leverage, institutional
ownership.

Hubungan kompensasi eksekutif dengan teori keagenan

Alasan penetapan kompensasi dalam perusahaan, yaitu (Supomo (1999) dalam
Diaz dan Espa (2010)): (a) program kompensasi ini berkaitan dengan kepentingan
manajemen yang mempunyai peran dan pengaruh pada kinerja perusahaan, (b) pihak
manajemen perusahaan adalah pihak yang membuat laporan keuangan, (c)
dimaksudkan untuk mengurangi konflik kepentingan antara investor dengan
manajemen. Insentif finansial bagi para direktur akan mendorong perilaku yang
diinginkan seperti pengawasan secara aktif kepada keputusan-keputusan manajerial,
Hoi dan (Robin (2004) dalam Diaz dan Espa (2010)). Tujuan kompensasi manajemen
bagi para eksekutif adalah memotivasi dan mempertahankan eksekutif perusahaan
serta untuk mengurangi konflik kepentingan antara pihak manajemen perusahaan

dengan pihak pemilik perusahaan (Diaz dan Espa, 2010).



Pengaruh size terhadap kompensasi eksekutif

((Tosi et al. (2000) dalam Murhadi (2010)) menyatakan bahwa ukuran
perusahaan (size) memiliki hubungan positif yang konsisten dengan kompensasi
eksekutif. Penelitian Dong dan Ozkan (2007a) juga konsisten bahwa size merupakan
karakteristik utama perusahaan yang berpengaruh positif signifikan terhadap
kompensasi eksekutif. Matolcsy (1996) juga menyatakan hubungan positif yang
diperkirakan terjadi antara ukuran kinerja perusahaan dengan kompensasi eksekutif
selama pertumbuhan ekonomi dan terjadi hubungan nol pada periode krisis ekonomi.

Murhadi (2010) pun sependapat dengan kedua peneliti yang lain bahwa firm size

yang memiliki dampak positif signifikan terhadap kompensasi eksekutif. Berdasarkan

hal tersebut, maka dikembangkan hipotesis:

H1 : Terdapat pengaruh positif antara size terhadap kompensasi eksekutif pada
consumer goods industry di Bursa Efek Indonesia selama periode 2008-2012

Pengaruh performance (debit/ta) terhadap kompensasi eksekutif

Perhatian khusus untuk teori keagenan adalah bahwa kontrak agen mendukung
agen, sehingga meningkatkan biaya atau kompensasi bagi principal (pemegang saham)
maksudnya adalah dengan pemberian kompensasi eksekutif maka akan memberikan
motivasi bagi manager sehingga hal tersebut akan berpengaruh pada peningkatan
kinerja manager tersebut yang bertujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan

((Tosi et al., (1997) dalam Murhadi (2010)). Hal inilah yang menghasilkan hubungan

positif antara kinerja dengan kompensasi eksekutif. Murhadi (2010) juga

menunjukkan hasil konsisten bahwa ketika kinerja suatu perusahaan buruk maka

EBIT akan ikut turun begitupun kompensasi eksekutifnya. Berdasarkan hal tersebut,

maka dikembangkan hipotesis:

H2 : Diduga terdapat pengaruh positif antara performance terhadap kompensasi
eksekutif pada consumer goods industry di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2008-2012.

Pengaruh leverage terhadap kompensasi eksekutif

Hubungan kinerja perusahaan terhadap kompensasi eksekutif adalah salah satu

cara untuk menciptakan insentif bagi manager untuk mengambil tindakan yang



meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu mekanisme pengawasan yang diajukan
oleh ((Jensen (1986) dalam Murhadi (2010)) dalam teori keagenan free cash flows
adalah utang. Bonding mechanism adalah proses untuk menyamakan kepentingan
manajemen melalui program mengikat manajemen dalam modal perusahaan. Dimana,
dalam suatu perusahaan ada pengawasan pihak kreditor sehingga hal itulah yang
menyebabkan kompensasi eksekutif turun. Dengan adanya bonding mechanism
terjadilah hubungan yang tidak signifikan, hal tersebut konsisten dengan Dong dan

Ozkan (2007a) yang menyatakan bahwa tidak ditemukan pengaruh negatif signifikan

pada leverage. Murhadi (2010) juga memiliki pandangan bahwa tidak ditemukan

pengaruh negatif signifikan pada leverage dan kompensasi. Berdasarkan pada hal
tersebut, maka dikembangkan hipotesis:

H3 : Diduga terdapat pengaruh negatif antara leverage terhadap kompensasi
eksekutif pada consumer goods industry di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2008-2012

Pengaruh institutional ownership (instt) terhadap kompensasi eksekutif

Kepemilikan institusional memiliki banyak kelebihan yaitu dapat menggunakan
hak suara dalam RUPS, aktivisme pemegang saham, dan dapat memilih anggota
dewan untuk mempengaruhi manajemen. Penjelasan yang menyatakan hubungan
positif yang terjadi antara institutional ownership dan kompensasi eksekutif tercermin
dari bagaimana pengaruhnya dalam suatu perusahaan. Kepemilikan institusional
memiliki lebih banyak kendali dan keahlian serta bertindak lebih rasional. Hal inilah
yang memiliki hubungan positif dimana, ketika memiliki banyak pengaruh dalam
suatu perusahaan maka kompensasi yang diterima tentu akan sejalan dengan
kepemilikan yang diperoleh. Hal ini konsisten dengan penelitian Dong dan Ozkan

(2007a) yang menyatakan bahwa ditemukan hubungan positif signifikan antara gaji

dan kepemilikan institutional. Berdasarkan hal tersebut, maka dikembangkan

hipotesis:

H4 : Diduga terdapat pengaruh positif antara institutional ownership terhadap
kompensasi eksekutif pada consumer goods industry di Bursa Efek Indonesia

selama periode 2008-2012



METODE PENELITIAN
Jenis Data Dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang
diambil dari www.idx.co.id dan Bursa Efek Indonesia (IDX) perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2008-2012 pada consumer goods
industry.
Populasi Dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah consumer goods industry
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2008-2012. Pengumpulan data dalam
penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik penentuan
sampel dengan kriteria sebagai berikut: Consumer goods industry yang terdaftar di
BEI secara konsisten dan lengkap (2008-2012); Memiliki laporan keuangan lengkap
selama periode 2008-2012 secara konsisten dan lengkap; Memiliki data tentang
kompensasi eksekutif yang termasuk dalam periode penelitian secara konsisten dan
lengkap
Metode Pengolahan Data

Penelitian ini menggunakan program (SPSS) for Windows Release 18
(statistik deskriptif), Excel, dan Eviews 6
Teknik Pengujian

Teknik penelitian menggunakan regresi linier berganda dengan variabel
dependent adalah kompensasi eksekutif dan variable indepent, yaitu size,
performance, institutional ownership, leverage. Kompensasi eksekutif merupakan
logaritma natural dari rata-rata pembayaran bagi semua eksekutif yang ada dalam
suatu perusahaan, eksekutif dalam suatu perusahaan terdiri dari dewan komisaris,
direksi, dan audit. Kompensasi eksekutif pada consumer goods industry periode
2008-2012 oleh Murhadi (2010) diukur dengan rumus: kompensasi eksekutif = Log
Natural (total kompensasi untuk eksekutif /total eksekutif). Size menggambarkan
besar kecilnya suatu perusahaan ditunjukkan oleh total aktiva (total aset), jumlah
penjualan, rata—rata total penjualan dan rata-rata total aktiva pada consumer goods

industry yang terdaftar di BEI periode 2008-2012. Penelitian ini mengukur size



dengan menggunakan Log natural total aset (Murhadi, 2010). Performance adalah
ukuran seberapa efisien dan efektif sebuah organisasi atau seorang manajer untuk
mencapai tujuan yang memadai (Stoner et al, 1996:9). Performance salah satunya
dapat diukur dengan AEBIT/TA pada consumer goods industry yang terdaftar di BEI
periode 2008-2012 (Matolcsy, 1996). Institutional ownership diukur menggunakan
jumlah persentase kepemilikan dalam perusahaan yang melebihi 5% (Murhadi, 2010)
pada consumer goods industry periode 2008-2012. Leverage adalah kemampuan
suatu perusahaan untuk membayar semua hutang-hutangnya baik itu jangka pendek
maupun jangka panjang (Riyanto 2001:35). Leverage diukur dengan pendekatan debt
ratio (Murhadi, 2010) pada consumer goods industry periode 2008-2012: Debt ratio
= (total utang / total aset) x 100%

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil

Consumer goods industry yang digunakan dalam penelitian sebanyak 17 dari
31 perusahaan untuk menjadi objek penelitian (Lampiran 1). Statistik deskriptif
penelitian ini ada di Lampiran 2. Penelitian langkah awal melakukan pengujian
menggunakan Pooled Least Square murni sesuai dengan default pada Eviews 6. Saat
penggunaan data panel/pool tersebut, harus dilakukan pengecekan apakah cukup
menggunakan least square biasa (PLS) atau harus menggunakan FEM (Fixed Effects
Model) atau REM (Random Effects Model).

Pengujian Chow dalam rangka menentukan model yang paling sesuai apakah
PLS atau FEM. Ternyata, peneliti ini menggunakan Fixed Effects Model. Fixed
Effects Models memiliki keunggulan yaitu mampu menghasilkan intercept yang
berbeda-beda untuk tiap-tiap perusahaan. Dengan demikian, besarnya pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen akan berbeda sehingga hasil
perhitungannya menjadi lebih akurat.

Tabel 1 menunjukkan hasil pengujian yang tampak bahwa variabel size

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kompensasi eksekutif. Sedangkan,

variabel performance berpengaruh negatif signifikan terhadap kompensasi eksekutif.



Variabel performance merupakan kesalahan tipe 1 (o) yaitu kesalahan yang terjadi
apabila Peneliti menolak Ho, padahal Ho benar. Kesalahan tipe 1 ini merupakan suatu
anomali yang terjadi di Indonesia. Kesalahan ini mengindikasikan bahwa ketika suatu
kinerja eksekutifnya baik, kompensasi yang diterima eksekutif tersebut malah turun.
Kemudian, ketika Peneliti melihat nilai mean, minimum, dan maximum pada statistik
deskriptif yang telah dihitung antilognya (Lampiran 2) maka, dapat disimpulkan
bahwa rata-rata kompensasi eksekutif pada consumer goods industry periode 2008-
2012 yang diberikan suatu perusahaan setiap tahunnya =+ sebesar 1,32 Milliar.
Kemudian, variabel leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap kompensasi
eksekutif (variabel dependen) dan variabel institutional ownership berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap kompensasi eksekutif.

Tabel 1
Hasil Pengujian

Variabel Coefficient t-statistics Probability Arah
independen hipotesis
C 20,29687 3,104090 0,0029 -
Size (X1) 0,064729 0,285628 0,7761 Positif
Performance -2,227515 -2,396542 0,0197* Positif
(X2)
Leverage (X3) -2,876016 -2,022283 0,0476* Negatif
Institutional 0,055236 0,043151 0,9657 Positif
Ownership (X4)
Keterangan:
*signifikan pada a 5%

Sumber: data diolah

KONDISI SEBENARNYA
Ho benar Hp salah
B Error Tipe 11
5 Menerima Ho Taraf keli)_erc:gaan 5
[
- | -
w Menolak Ho Error tipe [ Power /Daya uji
= A 1-B
—
Gambar 1
Uji Hipotesis




Pembahasan

Variabel yang memiliki pengaruh besar terhadap kompensasi eksekutif
adalah /everage (X3) yang bernilai 2,876016 dengan arah hubungan yang negatif.
Kemudian, diikuti dengan variabel performance yaitu sebesar 2,227515 dengan arah
hubungan yang negatif, variabel size yaitu sebesar 0,064729 dengan arah hubungan
yang positif. Variabel yang mempunyai pengaruh kecil terhadap kompensasi
eksekutif adalah variabel institutional ownership yaitu sebesar 0,055236 dengan arah
hubungan yang positif. Maka dapat disimpulkan bahwa faktor terbesar yang
mempunyai pengaruh terhadap kompensasi eksekutif pada consumer goods industry
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012 adalah /everage,
performance, size, dan institutional ownership.

Hasil pengujian melalui uji F menunjukkan nilai signifikansi kurang dari 5%.
Hal ini berarti variabel independen (size, performance, leverage, dan institutional
ownership) secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen (kompensasi
eksekutif) secara signifikan.

Koefisien determinasi (R?) menunjukkan nilai sebesar 0,898791. Hal ini
menunjukkan bahwa perubahan kompensasi eksekutif dapat dijelaskan oleh variabel
independennya (size, performance, leverage, dan institutional ownership) yaitu
sebesar 89,8791% Sedangkan sisanya yaitu sebesar 10,0209% dijelaskan oleh
variabel-variabel lain di luar variabel independennya (size, performance, leverage,
dan institutional ownership).

Variabel size mempunyai pengaruh positif tidak signifikan terhadap
kompensasi eksekutif dengan nilai signifikansi sebesar 77,61%. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa hipotesis 1 ditolak. Hubungan yang terjadi memang
menghasilkan nilai positif namun, hasil pengujian menyatakan bahwa ukuran
perusahaan (size) yang bernilai positif tidak memiliki pengaruh (tidak signfikan)
terhadap kompensasi eksekutif. Hal ini sesuai dengan penelitian Calcagno dan
Renneboog (2004) yang menyatakan bahwa hal ini dapat terjadi karena Top
management biasanya mencoba untuk membenarkan bahwa size (ukuran perusahaan)

selalu berpengaruh terhadap kompensasi yang akan diterima eksekutif. Namun,
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faktanya dalam mengelola perusahaan besar, ukuran perusahaan (size) tidak menjadi
satu-satunya penjamin bagi eksekutif dalam mendapatkan kompensasi yang tinggi.

Variabel performance mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap
kompensasi eksekutif dengan nilai signifikansi 1,97%. Hal ini bertentangan dengan
hipotesis 2 yang memiliki pengaruh signifikan dan bernilai positif. Kesalahan ini
sering disebut kesalahan tipe I (o). Kesalahan tipe 1 terjadi saat Ho ditolak, padahal
Ho benar. Kesalahan ini merupakan suatu anomali yang terjadi di Indonesia yang
mengindikasikan bahwa ketika suatu kinerja eksekutifnya baik, kompensasi yang
diterima eksekutif tersebut malah turun. Hal ini terjadi karena pada periode 2008-
2012 terjadi inflasi yang terus meningkat sehingga akibat yang ditimbulkan adalah
kompensasi yang diterima di Indonesia cenderung tinggi.

Variabel Jeverage mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap
kompensasi eksekutif dengan nilai signifikansi 4,76%. Hasil tersebut membuktikan
bahwa hipotesis 3 diterima. Hubungan negatif ini menunjukkan bahwa apabila
variabel leverage mengalami kenaikan maka akan menyebabkan penurunan terhadap
kompensasi eksekutif dan begitu sebaliknya. Hal ini sesuai dengan penelitian Dong
dan Ozkan (2007a) yang menyatakan bahwa ditemukan pengaruh negatif signifikan
pada leverage terhadap kompensasi. Untuk menanggulangi hal tersebut, maka
pemegang saham melakukan tindakan bonding mechanism.

Variabel institutional ownership mempunyai pengaruh positif tidak signifikan
terhadap kompensasi eksekutif dengan nilai signifikansi 96,57%. Hasil ini
membuktikan bahwa hipotesis 4 tidak dapat diterima. Hal ini sesuai dengan penelitian
Murhadi (2010) yang menunjukkan bahwa persentase dari kepemilikan akan
mendorong sebuah institusi untuk menempatkan eksekutif dalam manajemen
perusahaan. Dimana, eksekutif yang ditunjuk merupakan orang-orang profesional
yang dikompensasikan dengan standar minimum yang sama seperti yang diterapkan
pada institusi atau perusahaan tempat asal mereka. Dengan demikian, perusahaan
harus memberikan kompensasi yang kurang lebih mengacu pada standar minimum

dari institusi atau perusahaan tempat asal mereka.
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Dari hasil pengujian hipotesis, dapat diketahui variabel yang berpengaruh
signifikan terhadap kompensasi eksekutif adalah leverage Sedangkan variabel size,
performance, dan institutional ownership tidak berpengaruh signifikan terhadap
kompensasi eksekutif.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dengan uji t memberikan hasil bahwa
hanya variabel /everage yang berpengaruh signifikan terhadap kompensasi eksekutif
pada tingkat a 5% (0,05) pada consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2008-2012.

Rekomendasi untuk penelitian selanjutnya yaitu dapat menggunakan
penelitian terbaru atau dengan menggunakan jurnal acuan yang lebih beragam agar
variabel independen yang diteliti lebih banyak sehingga adanya kesalahan tipe 1 pada
penelitian berikutnya dapat diminimalkan. Selain itu, penelitian ini menggunakan
definisi eksekutif yang mengikuti jurnal luar negeri (First Tier System), sedangkan
Indonesia menggunakan Second Tier System yang sangat disarankan agar peneliti
selanjutnya dapat menyesuaikan dengan kondisi di Indonesia dengan tidak hanya
menggunakan data sekunder dari laporan keuangan melainkan melalui data primer
berupa penyebaran kuesioner langsung ke eksekutif perusahaan.

Manager memiliki pedoman bahwa penentuan kompensasi eksekutif tidak
hanya dilihat berdasarkan keempat variabel independen dalam penelitian ini saja
namun, variabel-variabel independen lainnya dapat berpengaruh.

Investor dapat menggunakan penelitian ini sebagai pelajaran dan acuan awal
sebelum berinvestasi sehingga, investor tidak akan mengalami asimetri informasi.
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Lampiran 1

Consumer Goods Industry yang Memenuhi Kriteria dan Sebagai Objek

Penelitian

Kode Emiten

Nama Perusahaan

No.

1. ADES Akasha Wira International Tbk
2. DLTA Delta Djakarta Tbk

3. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk
4. MYOR Mayora Indah Tbk

5. SKLT Sekar Laut Tbk

6. RMBA Bentoel International Investama Tbk
7. GGRM Gudang Garam Tbk

8. HMSP HM Sampoerna Tbk

9. DVLA Darya-Varia Laboratoria Tbk
10. KLBF Kalbe Farma Tbk

11. PYFA Pyridam Farma Tbk

12. SCPI Merck Sharp Dohme Pharma
13. TSPC Tempo Scan Pasific Tbk

14. TCID Mandom Indonesia Tbk

15. KICI Kedaung Indah Can Tbk

16. KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk
17. LMPI Langgeng Makmur Industri Tbk

Sumber: Pengolahan data www.idx.co.id

Lampiran 2

Hasil Statistik Deskriptif

Jumlah Log natural Log Performance Debt Institutional
eksekutif | Kompensasi natural Ratio Ownership
eksekutif total aset
N Valid 85 85 85 85 85 85
Missing 0 0 0 0 0 0
Mean 9.76 20,88 28.01 .0363 4129 7171459
Median 9.00 21,09 27.47 .0251 3719 .816700
SD 3.918 1,076 1.923 .08001 .20904 .1898546
Minimum 5 20 25 -.16 .09 .3293
Maximum 19 24 32 40 .96 .9974
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Lampiran 3
Hasil Uji Chow (Pooled Least Square Vs Fixed Effect)
Redundant Fixed Effects Tests

Pool: POOLO1
Test cross-section and period fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 6.446183 (16,60) 0.0000
Cross-section Chi-square 85.021897 16 0.0000
Period F 5.162781 (4,60) 0.0012
Period Chi-square 25.141995 4 0.0000
Cross-Section/Period F 5.788266 (20,60) 0.0000
Cross-Section/Period Chi-square 91.358441 20 0.0000

Hasil Uji Hausman (Fixed Effect Vs Random Effect)

Correlated Random Effects - Hausman Test
Pool: POOLO1
Test cross-section and period random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section and period random 12.677345 4 0.0130

Lampiran 4

Hasil Regresi Fixed Effect Model

Dependent Variable: Y?

Method: Pooled Least Squares

Date: 11/19/13 Time: 23:27

Sample: 2008 2012

Included observations: 5

Cross-sections included: 17

Total pool (balanced) observations: 85

Period SUR (PCSE) standard errors & covariance (d.f. corrected)
WARNING: estimated coefficient covariance matrix is of reduced rank

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 20.29687 6.538750 3.104090 0.0029
X1? 0.064729 0.226622 0.285628 0.7761
xX2? -2.227515 0.929470 -2.396542 0.0197
X3? -2.876016 1.422163 -2.022283 0.0476
X4? 0.055236 1.280066 0.043151 0.9657

Fixed Effects (Cross)
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lanjutan Lampiran 4

ADES—C
DLTA—C
INDF—C

MYOR—C
SKLT—C

RMBA—C

GGRM—C

HMSP—C
DVLA—C
KLBF—C
PYFA—C
SCPI—C

TSPC—C
TCID—C
KICI—C
KDSI—C
LMPI—C

Fixed Effects (Period)
2008—C
2009—C
2010—C
2011—C
2012—C

-0.113817
-0.919419
-0.581821
0.702710
1.583320
1.977306
0.040414
-1.090542
0.310854
0.201470
0.520536
-1.905928
1.942627
0.630222
-1.913267
-0.949150
-0.435516

-0.064569
-0.199262
-0.320027
0.158325
0.425533

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Period fixed (dummy variables)

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.898791 Mean dependent var
0.858308 S.D. dependent var
0.455171 Akaike info criterion
12.43083 Schwarz criterion
-38.90474 Hannan-Quinn criter.
22.20139 Durbin-Watson stat
0.000000

20.88235
1.209208
1.503641
2.222068
1.792612
1.797398
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SAMBUTAN REKTOR

Para hadirin sekalian yang sangat saya hormati, saya banggakan,
dan saya kasihi, yaitu para peserta the 8" National Conference
Faculty of Business (NFCB) and Doctoral Colloguium tahun 2015
yang berbahagia,

Pertama-tama marilah kita memanjatkan puji syukur ke hadirat
Tuhan Yang Maha Pengasih dan Maha Penyayang atas segala
berkat dan kasih karunia-Nya di dalam kehidupan kita dan
keluarga kita masing-masing. Khususnya pada hari yang
berbahagia ini, Selasa tanggal 29 September 2015, kita semua
berada dalam kondisi sehat wal’afiat diperkenankan untuk
berkumpul bersama menghadiri acara the 8" National Conference Faculty of Business and
Doctoral Colloquium tahun 2015, yang diselenggarakan atas kerjasama Fakultas Bisnis dan
Program Pascasarjana Universitas Katolik Widya Mandala Surabaya (UKWMS).

Pada kesempatan ini saya ungkapkan rasa syukur dan apresiasi yang tinggi kepada Fakultas
Bisnis dan Program Pascasarjana yang telah berhasil menyelenggarakan forum ilmiah ini
selama delapan tahun berturut-turut. Forum ini merupakan salah satu bentuk kontribusi
keberadaan Fakultas Bisnis di tengah masyarakat yang tahun ini merayakan hari Jadinya yang
ke-50 tahun, suatu perjalanan panjang dalam karya pendidikan, berupa kesempatan untuk
pertukaran pengetahuan dunia bisnis dengan dunia akademik.

NFCB ini diharapkan dapat menjadi suatu forum akademik. sebagai satu tradisi ilmiah
perguruan tinggi yang mapan, yang disajikan untuk mendiskusikan isu-isu terkini. berupa
konsep, teori, dan metodologi penelitian bisnis dalam rangka menghadapi keadaan darurat,
pemulihan keadaan atau reputasi dari bencana dan kemampuan untuk melanjutkan usaha
secara tepat dan cepat. Forum ini diharapkan pula dapat menjadi jembatan antara dunia
akademik dan dunia bisnis yang selanjutnya dapat bekerjasama dalam mengendalikan krisis
serta memberikan penyelesaian yang baik bagi masyarakat Indonesia di dalam era global
yang penuh tantangan dan ketidakpastian ini.

UKWMS, suatu institusi pendidikan tinggi katolik yang bervisi kehidupan, senantiasa
menjunjung tinggi nilai-nilai keutamaan Universitas, yaitu Peduli, Komit, Antusias (PeKA).
Di dalam suasana akademik yang dilandasi oleh budaya korporasi tersebut, sikap,
pengetahuan, keterampilan, kompetensi, dan pengalaman kerja senantiasa diupayakan untuk
membentuk scorang pribadi manusia yang berkarakter dan unggul. Oleh sebab itu saya
sampaikan penghargaan yang setinggi-tingginya kepada panitia penyelenggara atas
pemilihan tema “Towards a New Indonesia Business Architecture™ dengan sub-tema *“Crisis
Management: Key to Sustainable Business Development”, yang saya nilai sangat relevan dan

merupakan isu aktual bangsa ini dalam menghadapi ASEAN Economic Community di awal
tahun 2016.

viii
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Semoga forum ini dapat menjadi wahana untuk mencurahkan ide dan gagasan, serta
mengembangkan pengetahuan dan memperluas wawasan kita semua dalam rangka
peningkatan pencitraan dan daya saing bangsa Indonesia di kancah global. Semoga luaran
kegiatan ini dan terlebih lagi, kesinambungan kegiatan ini di masa mendatang dapat
memberikan kontribusi yang bermakna dalam bentuk kajian ilmiah kepada dunia bisnis.
Selamat berdiskusi di dalam konferensi ilmiah ini.

Tuhan senantiasa memberkati karya dan pelayanan kita semua. Amin.

Surabaya, 29 September 2015

Rektor .
ttd.

Drs. Kuncoro Foe, G.Dip.Sc., Ph.D.
NIK.241.90.0176
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SAMBUTAN DEKAN FAKULTAS BISNIS

Salam sejahtera,
Puji syukur kami panjatkan kehadirat Tuhan Yang Maha Kasih

atas segala limpahan karunia-Nya kepada kita semua yang berupa
kesehatan dan kesempatan untuk saling bertemu, bertukar ilmu,
dan berdiskusi dalam kegiatan The 8" NCFB and Doctoral
Collogium dengan tema Towards a New Indonesia Business
Architecture. Subtema dari NCFB ke delapan ini adalah “Crisis
Management: Key to Sustainable Business Development”.

Akhir-akhir ini, kita banyak dikejutkan dengan berbagai bencana
alam baik lokal maupun regional yang memporakporandakan
kegiatan bisnis perusahaan di suatu Negara bahkan kegiatan bisnis secara global. Sebagai
contoh bencana lumpur Lapindo di Sidoarjo yang mematikan tidak hanya kegiatan bisnis di
Sidoarjo dan sekitarnya tapi juga dampak sosial dan lingkungannya belum selesai sampai
sekarang. Reputasi Lapindo secara nasional juga dipertaruhkan dengan adanya bencana
lumpur ini. Contoh lain yang menarik adalah bencana tsunami yang melanda Jepang tanggal
11 Maret 2011 dan meluluhlantakkan kegiatan bisnis dan perekonomian di Jepang. Akan
tetapi, Toyota Company di Jepang mampu memulai kembali kegiatan bisnisnya tidak lama
setelah bencana tersebut, yaitu pada tanggal 17 Maret 2011.

Bencana-bencana tersebut membuka mata para pihak eksekutif organisasi untuk menyadari
betapa pentingnya perusahaan untuk mempunyai suatu kebijakan crisis management yang
menjadi payung hukum dan pedoman bagi organisasi dalam menjaga keberlanjutan
pengembangan bisnisnya, setelah terjadinya gangguan dan bencana yang menimpa
organisasi. Crisis management adalah kemampuan organisasi dalam menghadapi berbagai
situasi yang mengancam, mulai dari ancaman keselamatan hingga ancaman reputasi
perusahaan. Crisis management diupayakan untuk menyiapkan organisasi berjibaku
merespon krisis atau bencana yang acapkali datang dengan tak terduga, dan dengan efek
destruksi yang begitu memilukan. Kepiawaian dalam membidani crisis management akan
membawa organisasi keluar dari hantaman krisis yang sekonyong-konyong datang. Dalam
situasi normal, crisis management berperan memantau sekaligus mendeteksi berbagai isu
yang bakal berpotensi menjadi krisis ke depannya. Dengan demikian, perusahaan telah
melakukan langkah preventif dalam mengelola krisis. Sayangnya, belum banyak perusahaan
menyadari prinsip crisis management tersebut. Hal itu terbukti, belum banyak perusahaan
yang memiliki Crisis Management Team dalam tubuh organisasi perusahaan. NCFB and
Doctoral Colloguium kedelapan ini diharapkan dapat dijadikan salah satu ajang komunikasi,
dialog, berbagi ilmu dan ekspose hasil riset untuk dimanfaatkan dalam upaya memberikan
kesadaran bagi organisasi secara khusus maupun Negara secara umum dalam mengelola dan
menangani krisis untuk keberlanjutan pengembangan bisnis.

Dalam kesempatan ini perkenankan Kami menyampaikan penghargaan dan ucapan terima
kasih kepada Ketua Panitia beserta seluruh jajaran kepanitiaan NCFB and Docroral
Colloguium kedelapan yang telah bekerja keras demi terselenggaranya acara ini. Kami
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ucapkan terimakasih sebesar-besarnya pula kepada para nara sumber dan juga para peserta
seminar ini atas partisipasinya.

Surabaya, 29 September 2015

Dr. Lodovicus Lasdi, MM., Ak., CA.
Dekan Fakultas Bisnis

UnikaWidya Mandala Surabaya
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SAMBUTAN DIREKTUR PASCASARJANA
UKWMS

Dalam bahasa Chinese, krisis adalah f&4§ (Weiji). Di dalam
kata ini, ada f& (wei) yang berarti hahaya dan % yang
mengandung makna peluang. Kadangkala individu, organisasi
maupun bisnis harus menghadapi krisis karena berbagai sebab.
Sikap dan strategi pengelolaan krisis akan menentukan
keberlangsungan atau kemerosotan suatu organisasi. Kegagalan
dalam mengelola krisis akan membuat organisasi terperosok
dalam jurang bahaya dan kehancuran. Sebaliknya, ketahanan
dan keberhasilan menangani suatu krisis akan membuat
organisasi makin matang dan bertumbuh karena adanya
peluang-peluang baru.

Forum NCFB dan Doctoral Colloquium ke 8 ini merupakan ajang pertemuan antara
akademisi dan praktisi untuk saling belajar dan membangun ruang dialog. Dunia akademisi
mempunyai basis pengetahuan berdasarkan penelitian dan kajian ilmiah yang diharapkan bisa
memberikan kontribusi kepada dunia bisnis sementara para praktisi bisnis mempunyai
pengalaman empiris terutama dalam menghadapi berbagai krisis. Pengalaman Air Asia
Indonesia dalam mengelola krisis akibat musibah dahsyat di akhir tahun 2014 dan
BASARNAS yang berperan sebagai penolong dalam berbagai krisis akan memperkaya
khazanah pengalaman dan kajian para akademisi. Konektivitas antara keduanya diharapkan
bisa mematangkan upaya-upaya pengembangan dan penemuan teori-teori baru bagi
pemecahan masalah-masalah krusial dalam bisnis dan masyarakat.

Kajian-kajian ilmiah dalam bidang bisnis dan manajemen perlu diarahkan dan didorong
untuk memenuhi azas manfaat bagi masyarakat. Lessons learned yang sudah didapatkan
tentunya bisa menjadi materi pembelajaran bagi semuanya, terutama bagi para mahasiswa
dari berbagai strata untuk membangun kapasitas, terutama dalam pengelolaan krisis dan
transformasi krisis menjadi peluang.

Selamat berinteraksi dan belajar.

Surabaya, 29 September 2015
Direktur Program Pascasarjana
Unika Widya Mandala Surabaya
Prof. Anita Lie, Ed.D.
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SAMBUTANKETUA PANITIA

Puji Syukur kami haturkan kepada Tuhan yang telah
melimpahkan kasih dan rahmatnya kepada kita semua dan
pada hari ini kita masih diberikan kekuatan untuk melakukan
aktivitas hari ini yaitu National Conference Faculty of
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