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ABSTRACT

Management as the responsible parties fully manage the company in order to achieve the
company's survival is considered very necessary to get an effective appreciation in the form of
compensation. As companies listed in Indonesia Stock Exchange which always provide
compensation to improve company performance. The problems of this study are: (1) Is
management compensation in a given year affect the company's performance during the
year? (2) Is management compensation in a given year affect the company's performance in
the next year? (3) Does the performance achieved by the company in a given year is different
from the next year's performance? This study was conducted to prove (1) whether
management compensation in a given year affect the company's performance in the year, (2)
whether management compensation in a given year affect the company's performance in the
next year, and (3) whether the performance achieved by the company in a given year is
significantly different from the next year's performance. The method is causal research
analysis using an analysis tool to test the hypothesis 1 (H-1) and hypothesis 2 (H-2) is a
multiple regression. As for the hypothesis testing 3 different t test was used an average sample
pairs. The variables included in the model study, is management compensation as
independent variables and performance variables measured by return on assets (ROA) as the
dependent variable. This study include variables company growth, company size and leverage
ratio as control variables. The sample selection was done by purposive (purposive sampling).
The samples used were 55 non-financial companies that have been listed in the Indonesia
Stock Exchange for 5 years or more. The data needed to be presented in the financial
statements of samples, that the financial statements contained in ICMD 2014. The results
showed that 1) the management compensation paid in a given year has a positive effect on
company performance of the year, 2) management compensation paid in a given year has a
positive effect on the performance of the company the following year, and 3) there is a
significant difference between the performance achieved by the company in a given year with
the company's performance next year.

Keywords: Compensation Management, Financial Performance, ROA.
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ABSTRAK

Manajemen sebagai pihak yang bertanggung jawab penuh mengelola perusahaan demi
tercapainya kelangsungan hidup perusahaan dipandang sangat perlu mendapatkan apresiasi
yang efektif dalam bentuk kompensasi. Seperti perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia yang selalu memberikan kompensasi untuk meningkatkan kinerja perusahaan.
Permasalahan penelitian ini yaitu: (1) Apakah kompensasi manajemen pada suatu tahun
tertentu berpengaruh terhadap kinerja perusahaan pada tahun tersebut? (2) Apakah
kompensasi manajemen pada suatu tahun tertentu berpengaruh terhadap kinerja perusahaan
pada tahun berikutnya? (3) Apakah kinerja yang dicapai perusahaan pada tahun tertentu
berbeda dengan kinerja tahun berikutnya? Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
membuktikan (1) apakah kompensasi manajemen pada tahun tertentu berpengaruh terhadap
kinerja perusahaan pada tahun tersebut, (2) apakah kompensasi manajemen pada tahun
tertentu berpengaruh terhadap kinerja perusahaan pada tahun berikutnya, dan (3) apakah
kinerja yang dicapai perusahaan pada tahun tertentu berbeda secara signifikan dengan kinerja
tahun berikutnya. Metode analisisnya yaitu causal research dengan menggunakan alat
analisis untuk pengujian hipotesis 1 (H-1) dan hipotesis 2 (H-2) adalah regresi berganda.
Sedangkan untuk pengujian hipotesis 3 digunakan uji t beda rata-rata sampel berpasangan.
Variabel yang dimasukkan dalam model penelitian, adalah kompensasi manajemen sebagai
variabel independen dan variabel kinerja yang diukur dengan return on asset (ROA) sebagai
variabel dependen. Penelitian ini memasukkan variabel pertumbuhan perusahaan, ukuran
perusahaan dan rasio leverage sebagai variabel kontrol. Pemilihan sampel dilakukan secara
purposive (purposive sampling). Sampel yang digunakan berjumlah 55 perusahaan non
keuangan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 5 tahun atau lebih. Data yang
dibutuhkan harus disajikan dalam laporan keuangan perusahaan sampel, yaitu laporan
keuangan yang termuat dalam ICMD tahun 2014. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 1)
kompensasi manajemen yang dibayarkan pada satu tahun tertentu berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan tahun tersebut, 2) kompensasi manajemen yang dibayarkan pada
satu tahun tertentu berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan tahun berikutnya, dan 3)
terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja yang dicapai perusahaan pada satu tahun
tertentu dengan kinerja perusahaan tahun berikutnya.

Kata kunci: Kompensasi Manajemen, Kinerja Keuangan, (ROA).

imbalannya, manager akan memperoleh
kompensasi yang sesuai dengan kontrak
yang sudah ditetapkan sebelumnya.

PENDAHULUAN

Kompensasi erat kaitannya dengan hubung-

an keagenan dan konflik keagenan antara Permasalahan yang muncul dalam hubungan

principal dan agent. Emirzon (2007) meng-
gambarkan bahwa hubungan keagenan
timbul karena adanya kontrak yang diterap-
kan oleh principal/pemilik dengan agent/
manajemen. Manajemen sebagai agen secara
moral bertanggung jawab untuk meng-
optimalkan kekayaan pemilik dan sebagai

2

keagenan menurut Eisenhardt (1989) dalam
Komari dan Faizal (2007) adalah asumsi
sifat dasar manusia (self interest, bounded
rationality, risk aversion) sehingga yang
menjadi tekanan teori keagenan adalah
organisasi atau perusahaan (adanya konflik
tujuan antar anggota) dan informasi (sebagai
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komoditas yang dapat dibeli). Menurut
Traichal, et al. (1999) usaha untuk me-
minimumkan atau mengontrol konflik antar
agen dan prinsipal salah satunya dengan
struktur kompensasi. Penerapan sistem kom-
pensasi diharapkan mampu menarik dan
mempertahankan karyawan yang kompeten
sekaligus mengkaitkan keputusan manaje-
men dengan memaksimalkan nilai kemak-
muran pemilik (Komari dan Faizal, 2007).

Penilaian kinerja menurut Mulyadi (2001)
adalah penentuan secara periodik efektivitas
operasional suatu organisasi maupun per-
usahaan, bagian organisasi/perusahaan dan
karyawannya berdasarkan sasaran, standar
dan krieria yang ditetapkan sebelumnya.
Standar tersebut dapat berupa kebijakan
manajemen atau rencana formal yang di-

manajer sebagai agentakan berusaha untuk
menjaga kelangsungan hidup perusahaan.
Kinerja perusahaan yang tumbuh secara
berkelanjutan membuktikan bahwa per-
usahaan dapat bertahan dalam kondisi per-
saingan dan survive (Watson & Head, 2004).

Ukuran kinerja perusahaan yang digunakan
dalam penelitian ini adalah ROA (Return On
Assets). Penilaian ini dilakukan dengan
melihat tingkat pengembalian yang diterima
dibandingkan dengan jumlah aset yang
digunakan untuk menghasilkan pengem-
balian tersebut. Hal ini dilakukan dengan
melihat tingkat profitabilitas perusahaan.
Profitabilitas suatu perusahaan dapat diukur
dengan menghubungkan antara keuntungan
laba yang diperoleh dari kegiatan pokok per-
usahaan dengan kekayaan atau aset yang di-

tuangkan dalam rencana strategik, program miliki untuk menghasilkan keuntungan
dan anggaran organisasi/perusahaan. Dalam perusahaan.
upaya meningkatkan nilai perusahaan,
Tabel 1. Data Kompensasi Manajemen dan Return on Asset (ROA)
No Perusahaan Tanggal Kompensasi Roa
(Miliar Rupiah) (%)
Kode Nama Listing Tahun Tahun  Tahun Tahun
2013 2012 2013 2012
1 ACES Ace Hardware Indonesia Thk PT 6/11/2007 603,679 470,913 23.15 25.95
2 ADRO Adaro Energy Thk PT 16/07/2008 736,703 962,875 3.44 6.23
3 AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk PT 15/01/2009 2,590,188 1,677,533 5.40 6.38
4  APOL Arpeni Pratama Ocean Line Tbk PT ~ 22/06/2005 84,961 86,824 -32.03 -19.82
5 ASRI  Alam Sutera Realty Tbk PT 18/12/2007 98,135 100,971 6.91 14.07
6 BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk PT 14/01/2008 4,119 2,850 2.92 4.14
7  BCIP  Bumi Citra Permai Thk PT 11/12/2009 22,616 12,480 8.36 3.30
8 BISI  Bisi International PT 28/05/2007 55,351 58,965 7.69 8.32
9 BKDP Bukit Darmo Property Thk PT 15/06/2007 8,631 11,005 -6.77 -6.22
10 BSDE Bumi Serpong Damai PT 6/06/2008 524,720 407,088 13.68 8.70

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) Tahun 2014

Berdasarkan Tabel 1 di atas kita dapat
melihat salah satu perusahaan yang ada yaitu
PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk pada tahun
2013 memberikan kompensasi yang ter-
tinggi, yaitu senilai Rp. 2,590,188 triliun
dengan persentase return on assets sebesar
5.40%, kompensasi yang diberikan tersebut

tidak serta merta dapat meningkatkan Kki-
nerja perusahaan jika dilihat pada tahun
2012 PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk mem-
berikan kompensasi yang relatif lebih kecil
yaitu senilai Rp. 1,677,533 Triliun tetapi
mengalami kinerja yang lebih baik dengan
persentase return on assets sebesar 6.38%.


file:///G:/prospektus/acest.PDF
file:///G:/ipo-S3/prospectus%20(2005-2013)/ADRO.pdf
file:///G:/ipo-S3/prospectus%20(2005-2013)/ASRI.pdf
file:///G:/ipo-S3/prospectus%20(2005-2013)/apol.pdf
file:///G:/ipo-S3/prospectus%20(2005-2013)/ASRI.pdf
file:///G:/ipo-S3/prospectus%20(2005-2013)/bcip.pdf
file:///G:/prospektus/bisi.pdf
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Berdasarkan beberapa data tersebut di atas,
peningkatan kompensasi tidak dapat serta
merta meningkatkan Kinerja perusahaan.
Adanya fenomena di atas maka perusahaan
perlu memperhatikan kinerja manajemen
dengan memberikan kompensasi yang lebih
efektif dan memotivasi manajemen per-
usahaan untuk bekerja lebih aktif sehingga
dapat memberikan kinerja yang optimal bagi
setiap perusahaan.

Hal ini karena tujuan sistem kompensasi
diyakini tidak selalu terpenuhi, sehingga
sering menimbulkan pertanyaan; 1) apakah
program kompensasi manajemen, yang pada
umumnya dibayarkan dalam jumlah yang
cukup besar oleh perusahaan, cukup efektif
untuk memotivasi manajemen dalam men-
ciptakan dan meningkatkan Kkinerja per-
usahaan, 2) apakah program kompensasi
manajemen dijalankan cukup efektif, karena
seringkali dimanfaatkan untuk memperkaya
kepentingan pribadi yang tidak sejalan de-
ngan kepentingan pemilik perusahaan, yaitu
peningkatan kinerja dan keuntungan para
pemegang saham.

Berdasarkan identifikasi masalah yang ada
seperti diuraikan di atas, maka permasalah-
an penelitian ini dirumuskan sebagai ber-
ikut: (1) Apakah kompensasi manajemen
pada suatu tahun tertentu berpengaruh ter-
hadap kinerja perusahaan pada tahun
tersebut? (2) Apakah kompensasi manaje-
men pada suatu tahun tertentu berpengaruh
terhadap Kkinerja perusahaan pada tahun
berikutnya? (3) Apakah kinerja yang dicapai
perusahaan pada tahun tertentu berbeda
dengan kinerja tahun berikutnya?

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
membuktikan apakah kompensasi yang di-
bayarkan merupakan kompensasi yang efek-
tif untuk memotivasi manajemen dalam
meningkatkan kinerja perusahaan. Oleh
karena itu, maka tujuan dari penelitian ini
adalah : (1) mengungkapkan bukti apakah

kompensasi manajemen pada tahun tertentu
berpengaruh terhadap Kinerja perusahaan
pada tahun tersebut. (2) mengungkapkan
bukti apakah kompensasi manajemen pada
tahun tertentu berpengaruh terhadap kinerja
perusahaan pada tahun berikutnya. (3)
mengungkapkan bukti apakah kinerja yang
dicapai perusahaan pada tahun tertentu ber-
beda secara signifikan dengan kinerja tahun
berikutnya.

Kerangka Pemikiran

Kompensasi. Kompensasi merupakan apre-
siasi perusahaan yang diberikan kepada
manajemen sebagai imbalan karena telah
mencurahkan tenaga dan pikirannya untuk
selalu menjaga keberadaan perusahaan agar
tetap beroperasi di dalam dunia usaha.
Robbins (2006) menyatakan bahwa kom-
pensasi dapat dibedakan menjadi dua, yaitu
imbalan intrinsik dan imbalan ekstrinsik.
Imbalan intrinsik yaitu imbalan yang di-
terima oleh karyawan untuk dirinya sendiri.

Penelitian ini berkaitan dengan dua kom-
pensasi pokok yang diterima oleh para
karyawan, yaitu: kompensasi keuangan yang
dibayarkan secara langsung dalam bentuk
gaji, upah, insentif, dan kompensasi yang
dibayarkan secara tidak langsung, misalnya
dibayarkan dalam bentuk tunjangan asuran-
si, uang liburan dan tunjangan lainnya.
Menurut Mathis dan Jackson (2002), ter-
dapat filosofi yang berkaitan dengan kom-
pensasi, Vaitu: Orientasi Kelayakan dan
Orientasi Kinerja.

Kompensasi Manajemen. Menurut
Burchman dan Jones (2006) mengungkap-
kan bahwa kompensasi yang ditetapkan de-
ngan baik akan dapat mendorong per-
tumbubhan kinerja perusahaan, dengan cara
menarik minat orang-orang yang memiliki
kemampuan dan keahlian yang dibutuhkan
perusahaan dan mengurangi tingkat per-
putaran manajemen (management turnover)
yang dapat menggangu pencapaian Kinerja
yang diharapkan oleh perusahaan. Schuler
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dan Jackson (1999) menyatakan bahwa
kompensasi dapat digunakan untuk men-
capai tujuan perusahaan, antara lain adalah:
menarik calon manajer yang potensial atau
berkualitas, mempertahankan manajer yang
berkualitas, meraih keung-gulan kompetitif,
memotivasi manajer untuk mencapai tingkat
Kinerja yang tinggi dan mencapai sasaran
strategis. Hal ini juga didukung oleh pe-
nelitian yang dilakukan oleh Cole dan
Mehran (1991), yang meng-ungkapkan bah-
wa kebijakan kompensasi dapat memotivasi
manajemen dalam pencapaian kinerja per-
usahaan yang diproksi dengan return on
asset (ROA) dan return on equity (ROE).

Selanjutnya Kato & Long (2005) mengung-
kapkan bahwa terdapat hubungan yang
signifikan antara kompensasi yang di-
terima pihak eksekutif atau manajemen
dengan kinerja perusahaan pada periode
yang akan datang yaitu pada tahun (t+1)
yang diproksi dengan pertumbuhan pen-
dapatan penjualan (sales growth). Penelitian
yang dilakukan oleh Matolcsy (2007) juga
mengungkapkan hasil yang serupa namun
dengan menggunakan spesifikasi jenis kom-
pensasi kas manajemen eksekutif, yaitu
bahwa kebijakan kompensasi kas yang di-
terima oleh manajemen eksekutif memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap
Kinerja perusahaan periode selanjutnya.

Teori Keagenan (Agency Theory), Kom-
pensasi manajemen seringkali diidentifikasi
sebagai variabel yang memiliki signifikansi
strategik yang berkaitan dengan pen-
distribusian imbalan atau penghargaan
(reward), seperti yang diungkapan oleh
Gomes — Mejia (1992). Salah satu teori yang
mampu menjelaskan tentang kompensasi
adalah teori keagenan (agency theory) yang
diungkapkan oleh Kaplan & Atkinson
(1998). Kaplan & Atkinson (1998) men-
jelaskan bahwa hubungan keagenan timbul
pada saat pemilik perusahaan (principal)
mempekerjakan pihak lain (agent) untuk

melakukan suatu pekerjaan sesuai dengan
yang diharapkan oleh prinsipal. Oleh karena
itu, prinsipal harus mendelegasikan sebagian
dari wewenang yang dimilikinya kepada
agen. Scott (2009) juga menyebutkan bahwa
teori keagenan merupakan teori yang me-
modelkan proses kontrak antara dua orang
atau lebih dan masing-masing pihak yang
terlibat dalam kontrak mencoba mendapat-
kan sesuatu yang terbaik bagi dirinya.

Teori keagenan dilandasi oleh tiga asumsi
(Eisenhardt, 1989), yaitu: asumsi sifat ma-
nusia (human assumptions), asumsi keorga-
nisasian (organizational assumptions), dan
asumsi informasi (information assumptions).
Asumsi sifat manusia dikelompokkan men-
jadi tiga, yaitu: (1) self interest, yaitu sifat
manusia yang mengutamakan kepentingan
diri sendiri, (2) bounded-rationality, yaitu
sifat manusia yang memiliki keterbatasan
rasionalitas, dan (3) risk aversion, yaitu sifat
manusia yang lebih memilih untuk meng-
hindari/menolak risiko. Asumsi keorga-
nisasian dikelompokkan menjadi tiga, yaitu:
(1) konflik sebagai tujuan antar partisipan,
(2) efisiensi sebagai suatu Kkriteria efek-
tivitas, dan 3) asimetri informasi antara
pemilik dan agen. Asumsi informasi me-
rupakan asumsi yang menyatakan bahwa
informasi merupakan suatu komoditas yang
dapat dibeli.

Teori keagenan akan memecahkan masalah
yang muncul dalam hubungan keagenan
(Eisenhardt, 1989). Masalah pertama adalah
a) ketika keinginan atau tujuan pemilik dan
agen berlawanan/berbeda, dan b) adanya
kesulitan dan mahalnya biaya bagi pemilik
untuk melakukan verifikasi apa yang benar-
benar telah dilakukan oleh agen. Masalah
yang kedua adalah pembagian risiko yang
muncul saat pemilik dan agen mempunyai
perilaku berbeda dalam memandang risiko.

Kinerja Perusahaan. Menurut Robbins
(2006), kinerja merupakan hal yang sangat
penting bagi perusahaan di dalam mencapai
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tujuan. Kinerja berkaitan dengan rasa tang-
gung jawab yang tinggi dalam mencapai visi
dan misi perusahaan dari semua pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan. Oleh
karena itu, maka perusahaan harus mem-
punyai suatu cara yang tepat untuk me-
lakukan penilaian terhadap kinerja yang
dicapai tersebut.

Pengukuran Kinerja dengan menggunaka
rasio return on asset (ROA) menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba dengan menggunakan harta yang
dimiliki oleh perusahaan. Keunggulan
penggunaan metode penilaian dengan ROA
antara lain adalah sebagai berikut: (1) ROA
merupakan pengukuran secara komprehensif
dimana seluruhnya mempengaruhi laporan

keuangan yang tercermin dari rasio ini. (2)
ROA mudah dihitung, dipahami, dan sangat
berarti dalam sifat absolut. (3) ROA
merupakan denominator yang dapat diterap-
kan pada setiap unit organisasi yang
bertanggung jawab terhadap profitabilitas
dan unit usaha.

Kerangka Konseptual

kerangka konseptual yang berkaitan dengan
penelitian yang dilakukan oleh peneliti yang
berkaitan dengan topik tentang kompensasi
manajemen, Kkinerja perusahaan dengan
memasukkan ke dalam model persamaan
penelitian, variabel kontrol pertumbuhan
perusahaan, ukuran perusahaan dan rasio
leverage.

Kinerja Tahun
H1 (t-1)
Kompensasi

Manajemen (t-1) H3

H2 Kinerja Tahun

(t)
VARIABEL KONTROL
Pertumbuhan Leverage
Perusahaan Ukuran Perusahaan
Perusahaan

Gambar 1 Paradigma Penelitian

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian. adalah penelitian empirik
dengan beberapa hipotesis yang dibangun
berdasarkan permasalahan penelitian yang
dirumuskan sebelumnya. Hipotesis pe-
nelitian yang menunjukkan hubungan (aso-
siatif) antar variabel yang bersifat kausal,

yaitu H-1, dan H-2, sedangkan hipotesis
lainnya, yaitu H-3 merupakan hipotesis
komparatif yang menyatakan dugaan
perbedaan dua sampel berpasangan.

Disain Penelitian. Penelitian ini merupakan
causal research, yaitu penelitian yang
menginvestigasi hubungan sebab dan akibat
antar variabel yang diteliti.
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Jenis dan Sumber Data. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder, yaitu data yang tersedia pada
database Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
Indonesian  Capital Market Directory
(ICMD). Adapun data perusahaan yang di-
jadikan obyek dan dipilih sebagai sampel
penelitian adalah perusahaan yang telah me-
lakukan listing di BEI selama 5 (lima) tahun
atau lebih, dengan pertimbangan bahwa
perusahaan yang telah melakukan listing
selama 5 (lima) atau lebih rata-rata mem-
punyai Kinerja keuangan yang telah stabil
dan pertumbuhan perusahaan yang cukup
matang, tahan uji di dalam dunia persaingan
bisnis, yang nantinya tidak mempengaruhi
hasil penelitian. Struktur data yang di-
gunakan dalam penelitian ini adalah data
Ccross section.

Sampel. Pemilihan sampel dilakukan secara
purposive (purposive sampling) dengan
pertimbangan untuk mendapatkan sampel
yang representatif dan sesuai dengan kriteria
yang ditentukan. Kriteria utama yang harus
dipenuhi adalah sampel merupakan per-
usahaan publik non keuangan yang telah
melakukan listing di BEI selama 5 (lima)
atau lebih, dan dari kriteria tersebut peneliti
mendapatkan sebanyak 55 perusahaan. Ala-
san tidak memasukkan perusahaan yang ter-
masuk dalam Klasifikasi sektor keuangan
dalam sampel adalah karakteristik per-
usahaan keuangan berbeda dengan karak-
teristik perusahaan non keuangan, sehingga
jika perusahaan keuangan digabungkan
dengan perusahaan non keuangan dikha-
watirkan akan menyebabkan biasnya hasil
penelitian. Sampel penelitian harus me-
menuhi Kkriteria khusus yang sesuai dengan
tujuan penelitian, antara lain: (1) Perusahaan
sampel adalah perusahaan yang telah
terdaftar 5 (lima) tahun atau lebih di BEI.
(2) Perusahan sampel adalah perusahaan
yang tergolong kategori perusahaan publik
non keuangan. (3) Data yang dibutuhkan
harus disajikan dalam laporan keuangan

perusahaan sampel, yaitu laporan keuangan
yang termuat dalam ICMD tahun 2014.

Variabel dan Operasional Variabel

Variabel, Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini, terdiri atas variabel inde-
penden, yaitu kompensasi manajemen dan
variabel dependen, yaitu Kinerja perusahaan.
Penelitian ini juga memasukkan variabel
lain sebagai variabel kontrol, yang diduga
ikut mempengaruhi Kinerja perusahaan, ya-
itu tingkat pertumbuhan perusahaan, ukuran
perusahaan, dan rasio hutang atas aset (rasio
leverage).

Operasional Variabel, Variabel kompensasi
manajemen merupakan variabel yang diukur
dengan besaran pengeluaran atau pem-
bayaran beban yang dilakukan oleh per-
usahaan sebagai kompensasi yang diberikan
kepada manajemen. Variabel kinerja per-
usahaan diwakili oleh rasio return on asset
(ROA) yang diukur dengan membandingkan
laba bersih (net income) dan total aset.
Variabel kontrol tingkat pertumbuhan per-
usahaan diwakili dengan tingkat pertumbuh-
an penjualan, yang dihitung berdasarkan
prosentase antara pertumbuhan penjualan
(hasil pengurangan dari jumlah penjualan
tahun ini dengan penjualan tahun se-
belumnya) dengan penjualan tahun ini.
Variabel kontrol ukuran perusahaan diukur
dengan menggunakan logaritma (log) dari
total aset perusahaan. Untuk variabel kontrol
rasio leverage diwakili rasio hutang atas
total aset perusahaan.

Metode Analisis

Metode analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis regresi linier
berganda (Sugiyono, 2009). Metode ini
digunakan untuk mengetahui adanya pe-
ngaruh antara variabel independen kom-
pensasi manajemen (COMP), dan variabel
kontrol yang terdiri dari tingkat pertumbuh-
an perusahaan (GRO), ukuran perusahaan
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(SIZE), serta rasio leverage (LEV) terhadap
kinerja perusahaan (ROA), dengan bantuan
program SPSS dan Eviews dalam pe-
ngolahan data.

Hipotesis 1 (H-1) dirumuskan dengan per-
nyataan: ‘“kompensasi manajemen yang di-
bayarkan pada satu tahun tertentu Dber-
pengaruh positif  terhadap Kinerja per-
usahaan tahun tersebut.” Metode analisis
untuk pengujian hipotesis 1 (H-1) digunakan
rumus sebagai berikut:

ROA 1 =a + biCOMP 1 + by GRO 1 + b3
SIZEt1+bs LEV 1 + €

Keterangan : a = Konstanta, b = Koefisien
regresi berganda, ROAw1 = Kinerja per-
usahaan tahun t-1, COMP.1 = Kompensasi
manajemen tahun t-1, GRO 1= Pertumbuh-
an perusahaan tahun t-1, SIZE¢: = Ukuran
perusahaan t-1, LEVw1 = Rasio leverage
perusahaan tahun t-1 dan e = Error term.

Hipotesis 2 (H-2) dirumuskan dengan per-
nyataan: “kompensasi manajemen yang di-
bayarkan pada satu tahun tertentu berpe-
ngaruh positif terhadap kinerja perusahaan
tahun berikutnya.” Metode analisis untuk
pengujian hipotesis 2 (H-2) digunakan
rumus sebagai berikut:

ROA:=a+ biCOMP 1 + b, GRO ¢ + bs
SIZE i+ bs LEV(+e

Keterangan : a = Konstanta, b = Koefisien
regresi berganda , ROA : = Kinerja per-
usahaan tahun t atau tahun berikutnya,
COMP +1 = Kompensasi manajemen tahun t-
1, GRO = Pertumbuhan perusahaan tahun t,
SIZE 1= Ukuran perusahaan tahun t , LEV;
= Rasio leverage perusahaan tahun t, e =
Error term.

Hipotesis 3 (H-3) dirumuskan dengan per-
nyataan: “terdapat perbedaan yang sig-
nifikan antara Kkinerja yang dicapai per-

usahaan pada satu tahun tertentu dengan
Kinerja perusahaan tahun berikutnya”.
Rumus yang digunakan untuk menguji
apakah rata-rata kinerja perusahaan tahun
tersebut (tahun t) berbeda secara signifikan
dengan rata-rata kinerja perusahaan tahun
sebelumnya (tahun t-1), adalah uji beda rata-
rata sampel berpasangan t-test (Sugiyono,

2009). Rumus tersebut adalah:
X2
52
+2 o[22
N

2
ST
nq

Keterangan: X1 =

S
t = =

Rata-rata  Kkinerja

perusahaan tahun ft, X, = Rata-rata kinerja
perusahaan tahun t-1, ni = simpangan
Kinerja perusahaan tahun t-1, N2 =
simpangan baku Kkinerja perusahaan tahun t ,
S:? = varians kinerja perusahaan tahun t-1
dan S2?= varians kinerja perusahaan tahun t

Pengujian Asumsi Klasik

Pengujian hipotesis penelitian dengan meng-
gunakan alat statistik regresi mensyaratkan
dilakukannya pengujian asumsi klasik. Jika
asumsi  klasik tidak terpenuhi akan
menyebabkan bias pada hasil penelitian. Uji
asumsi klasik dalam penelitian ini adalah
pengujian  multikolineritas,  heteroske-
dastisitas, otokorelasi, linearitas, dan nor-
malitas (Widarjono, 2010).

Uji Multikolinearitas, Uji ini bertujuan un-
tuk meyakinkan bahwa tidak terdapat
hubungan linier yang sempurna atau men-
dekati sempurna di antara variabel indepen-
den yang digunakan dalam model. Pengujian
terhadap ada tidaknya multikolinearitas pada
variabel-variabel independen dalam regresi
dapat dilakukan dengan melihat nilai Vari-
ance Inflation Factor (VIF) pada tiap-tiap
variabel independen. Simpulan dapat di-
ambil didasarkan pada ketentuan bahwa jika
nilai VIF lebih besar dari 10, menunjukkan
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adanya multikolinearitas, dan bila nilai VIF
lebih kecil dari 10, menunjukkan tidak ter-
dapat multikolinearitas (Widarjono, 2010).

Uji heteroskedastisitas, Uji ini bertujuan
untuk mengetahui apakah nilai residu
mempunyai varian yang konstan. Terjadinya
heteroskedastisitas diketahui bila nilai residu
tidak mempunyai varian yang konstan se-
panjang nilai rentang tertentu. Salah satu
metode yang dapat digunakan untuk meng-
amati adanya masalah heteroskedastisitas
adalah metode White (Widarjono, 2010),
yaitu dengan cara mengamati nilai chi
kuadrat yang merupakan nilai 2 hitung dan
membandingkannya dengan nilai x? tabel.
Jika nilai 2 hitung lebih besar dari nilai 2
tabel, maka dapat disimpulkan bahwa hasil
pengujian mengindikasikan adanya masalah
heteroskedastisitas.

Uji Otokorelasi, Uji ini dilakukan dengan
tujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya
masalah otokorelasi antara variabel-variabel
independen. Pendeteksian terhadap ada atau
tidaknya masalah otokorelasi dilakukan de-
ngan menggunakan program  Eviews
(Widarjono, 2010). Pengujian dilakukan
membandingkan nilai chi kuadrat atau 2
hitung dengan nilai y? tabel. Jika nilai y?
hitung lebih besar dari nilai % tabel, maka
hasil pengujian menyimpulkan bahwa ter-
dapat masalah otokorelasi, demikian juga
sebaliknya.

Uji Linearitas, Salah satu asumsi OLS yang
harus dipenuhi adalah bahwa model yang
ditetapkan bersifat linear, yang berarti
bahwa hubungan variabel independen dan
variabel dependen harus bersifat linear
(Widarjono, 2010). Pengujian untuk me-
nentukan apakah model estimasi yang
dimodelkan adalah linear atau tidak linear
dapat dilakukan dengan menggunakan
teknik Reset Ramsey.

Uji Normalitas, Uji ini bertujuan untuk
meyakinkan bahwa residual terdistribusi se-
cara normal dan independen. Hal ini berarti

perbedaan nilai prediksian dengan nilai yang
sebenarnya (error) akan terdistribusi secara
simetri di sekitar nilai rata-rata sama dengan
nol (Widarjono, 2010).

Pengujian Hipotesis

Uji t (Uji Parsial), Penghitungan nilai t atau
sering disebut dengan uji t dilakukan untuk
menentukan signifikansi pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Jika
nilai t-hitung (satu sisi, sebelah kanan) lebih
besar dari nilai t-tabel maka dapat disimpul-
kan bahwa variabel independen secara
statistik mempengaruhi variabel dependen
(Sugiyono, 2009). Penentuan nilai t-hitung
dilakukan dengan rumus sebagai berikut:

X_
=2t
Vn
Batas pengambilan keputusan hipotesis

yaitu: Jika t nhiung> t taber=>maka dapat
disimpulkan Ho ditolak dan Ha diterima,
artinya terdapat pengaruh antara variabel
independen secara parsial terhadap variabel
dependen. Dengan demikian hipotesis dapat
diterima / terbukti. Jika t hitung< t taber=>maka
Ho diterimadan Ha ditolak, artinya tidak
terdapat pengaruh antara variabel inde-
penden secara parsial terhadap variabel
dependen. Dengan demikian hipotesis
ditolak / tidak terbukti.

Uji F, Uji ini dilakukan untuk menguji
apakah model yang dibangun dalam pe-
nelitian merupakan model yang tepat atau
tidak(Widarjono, 2010).Penentuan nilai F
hitung dilakukan dengan rumus berikut:

R2/(k-1)

(1-R?)/(n—kK)

Keterangan : R?> = Koefisien determinasi, n
= Jumlah sampel penelitian (jumlah
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observasi), k = Jumlah variabel independen
(prediktor) termasuk konstanta (intersep).

Koefisien Determinasi, pada intinya meng-
ukur seberapa besar kemampuan dalam
menerangkan variasi variabel dependen.
Nilai koefisien determinasi adalah di antara
nol dan satu. Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel-variabel independen
dalam menjelaskan variasi variabel depen-
den amat terbatas, demikian juga sebaliknya.
Secara umum koefisien determinasi untuk
data silang (cross section) relatif rendah
karena adanya variasi yang besar antara
masing-masing  pengamatan, sedangkan
untuk data runtut waktu (time series)
biasanya mempunyai nilai koefisien deter-
minasi yang tinggi (Widarjono, 2010).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif. Model persamaan |
dan persamaan Il yang ditentukan untuk
pengujian  hipotesis  penelitian  adalah
sebagai berikut:

Persamaan I:
ROA 1 =a+ biCOMP 1 + by GRO 1 + b3
SIZEt1+bs LEV 1 +e
Persamaan Il:
ROA:=a + biCOMP 1 + b, GRO ¢ + b3
SIZE(+bs LEV ¢+ e

Statistik deskriptif dari variabel penelitian
untuk persamaan | disajikan pada Tabel 2.

Tabel 2. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian (Persamaan I)

ROA t1 COMP 1 GRO t1 SIZE 1 LEV t1
Rata-rata 1.171042 5.048771 20.67778 6.374333 52.72429
Maksimum 21.95340 6.304900 151.6124 7.809500 196.8510
Minimum -38.82440 3.196700 -24.43650 4.961900 3.954900
Std. Dev. 9.513972 0.698273 37.44483 0.667743 28.71449
Skewness -1.980585 -0.381847 1.640527 -0.109919 2.180149
Kurtosis 9.349117 2.713609 5.844003 2.349072 12.72369

Sumber : data diolah

Berdasarkan Tabel 4 diatas bahwa Rata-rata
variabel ROA:w1 (Kinerja perusahaan atau
return on assets pada tahun t-1) adalah
sebesar 1.1710, dengan standar deviasi se-
besar 9.5140 dan range antara -38.8244 dan
21.9534. Rata-rata variabel COMP1
(kompensasi manajemen pada tahun t-1)
adalah sebesar 5.0488, dengan standar
deviasi sebesar 0.6983 dan range antara
3.1967 dan 6.3049. Rata-rata variabel GRO
1 (pertumbuhan perusahaan pada tahun t-1)
sebesar 20.6778 dengan standar deviasi
sebesar 37.4448 dan range antara -24.4365

10

dan 151.6124. Rata-rata variabel SIZE::
(ukuran perusahan pada tahun t-1) adalah
sebesar 6.3743 dengan standar deviasi
sebesar 0.6677 dan range antara 4.9619 dan
7.8095. Rata-rata variabel LEVi1 (rasio
leverage perusahaan pada tahun t-1) adalah
sebesar 52.7243 dengan standar deviasi
sebesar 28.7145 dan range antara 3.9549
dan 196.8510.

Statistik deskriptif dari variabel penelitian
untuk persamaan Il disajikan pada Tabel 5.
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Tabel 3. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian (Persamaan I1)

ROA COMP 1 GRO SIZE LEV
Mean 2.580587 5.048771 9.039055 6.431087 54.78100
Median 2.754200 5.106400 10.23550 6.446800 52.55270
Maximum 23.15250 6.304900 75.17020 7.915500 261.1799
Minimum -32.03060 3.196700 -73.41230 4.914600 10.09060
Std. Dev. 9.584185 0.698273 28.92409 0.684627 35.99929
Skewness -1.325662 -0.381847 -0.228775 -0.137736 3.428346
Kurtosis 6.758245 2.713609 3.963198 2418812 20.75884

Sumber: data diolah

Berdasarkan Tabel 3 di atas menunjukkan
bahwa rata-rata variabel ROA: (Kinerja
perusahaan atau return on assets pada tahun
t) sebesar 2.5806 dengan standar deviasi
sebesar 9.5842 dan range antara -32.0306
dan 23.1525. Rata-rata variabel COMPy.1
(kompensasi manajemen pada tahun t-1)
adalah sebesar 5.0488, dengan standar
deviasi sebesar 0.6983 dan range antara 3.1967
dan 6.3049. Rata-rata variabel GROx
(pertumbuhan perusahaan pada tahun t)
sebesar 9.0391 dengan standar deviasi
sebesar 28.9241 dan range antara -73.4123
dan 75.1702. Rata-rata variabel SIZE; (ukuran
perusahan pada tahun t) adalah sebesar
6.4311 dengan standar deviasi sebesar 0.6846
dan range antara 4.9146 dan 7.9155. Rata-rata
variabel LEV: (rasio leverage perusahaan
pada tahun t) adalah sebesar 54.7810 dengan
standar deviasi sebesar 35.9993 dan range
antara 10.0906 dan 261.1799.

Uji Asumsi Klasik

Untuk pengujian ini yaitu meliputi uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas,
otokorelasi, linearitas dan normalitas.

Uji Multikolinearitas, Pengujian ini dilaku-
kan dengan menggunakan bantuan program
Eviews terhadap persamaan | dan per-
samaan Il. Hasil pengujian disajikan pada
Tabel 4 dan Tabel 5 yang menyimpulkan
bahwa tidak terdapat masalah multiko-
linearitas yang ditunjukkan dengan nilai VIF
< 10 (Widarjono, 2010), untuk persamaan |
dan persamaan II.

Tabel 4. Hasil Pengujian Multikolinearitas
(Persamaan 1)

Variabel VIF
Variabel Dependen
ROA t-1
COMP t-1 3.301037
GRO t-1 1.066636
SIZE t-1 3.157329
LEV t-1 1.074145

Sumber: Data diolah

Tabel 5. Hasil Pengujian Multikolinearitas
(Persamaan I1)

Variabel VIF
Variabel Dependen:
ROA't
COMP t-1 3.393146
GRO't 1.046409
SIZE t 3.329391
LEVt 1.051372

Sumber: data diolah

Uji Heteroskedastisitas, Hasil pengujian
disajikan pada Tabel 6 dan Tabel 7 Peng-
ujian untuk persamaan | dilakukan dengan o
= 0,05 dan jumlah variabel bebas adalah 4,
maka derajat kebebasan (dk) = 4, sehingga
diperoleh nilai chi squares (x?) tabel sebesar
9,488. Dari perhitungan terhadap nilai »?
hitung (obs*r-squared) menunjukkan nilai
sebesar 2,839, yang berarti nilai %> hitung
lebih kecil dari nilai y*> tabel. Dengan
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demikian nilai y? hitung berada di daerah
penerimaan Ho, yang menyimpulkan bahwa
hasil estimasi menunjukkan tidak terdapat
masalah  heteroskedastisitas. ~ Pengujian
untuk persamaan Il dilakukan dengan o =
0,05 dan jumlah variabel bebas adalah 4,
maka derajat kebebasan (dk) = 4, sehingga
diperoleh nilai chi squares (y?) tabel sebesar

9,488. Dari perhitungan terhadap nilai ¥
hitung (obs*r-squared) menunjukkan nilai
sebesar 3,635, yang berarti nilai %> hitung
lebih kecil dari nilai ¥*> tabel. Dengan
demikian nilai * hitung berada di daerah
penerimaan Ho, yang menyimpulkan bahwa
hasil estimasi menunjukkan tidak terdapat
masalah heteroskedastisitas.

Tabel 6. Hasil Pengujian Heteroskedastisita (Persamaan I)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -44.16214 75.61030 -0. 584076 0.5618
COMP t-1"2 -0.203806 4.025554 -0.050628 0.9598
GRO t-172 0.000136 0.003724 0.036398 0.9711
SIZE t-1"2 2.243006 3.127357 0.717221 0.4766
LEV t-172 0.003011 0.002834 1.062418 0.2932
Dependent Variable: ROA t-1
F-statistic 0.680330 Prob. F(4,50) 0.6088
Obs*R-squared 2.838940 Prob. Chi-Square(4) 0.5851
Sumber: data diolah
Tabel 7. Hasil Pengujian Heteroskedastisitas (Persamaan I1)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -49.14404 60.20958 -0.816216 0.4182
COMP t-112 3.110775 3.259033 0.954509 0.3444
GRO t"2 0.003365 0.008904 0.377937 0.7071
SIZE t"2 0.186634 2.448698 0.076218 0.9396
LEV t"2 0.000450 0.001309 0.343446 0.7327
Dependent Variable: ROA t
F-statistic 0.884524 Prob. F(4,50) 0.4800
Obs*R-squared 3.634706 Prob. Chi-Square(4) 0.4577

Sumber: data diolah

Uji Otokorelasi, Pendeteksian terhadap ada
atau tidaknya masalah otokorelasi dilakukan
dengan menggunakan program Eviews;
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM

Test. Hasil pengujian yang telah dilakukan
terhadap persamaan | dan persamaan |l
disajikan dalam Tabel 8 dan Tabel 9 di
bawah.

Tabel 8. Hasil Pengujian Otokorelas (Persamaan I)

F-statistic 1.304823 Prob. F(2,48) 0.2807
Obs*R-squared 2.836030 Prob. Chi-Square(2) 0.2422
Dependent Variable: ROA t-1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.593629 10.13211 -0.058589 0.9535

COMP t-1 -0.341079 2.722378 -0.125287 0.9008

GRO t-1 0.004079 0.030784 0.132495 0.8951

SIZE t-1 0.360706 2.790323 0.129270 0.8977

LEV t-1 -0.001168 0.037594 -0.031070 0.9753

RESID(-1) -0.215176 0.148792 -1.446159 0.1546

RESID(-2) 0.045313 0.154806 0.292706 0.7710

Sumber: data diolah
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Berdasarkan Tabel 8 diatas dengan a = 0,05
dan lag = 2, maka nilai y* tabel adalah
5,991. Dari perhitungan di atas, diperoleh
nilai ¥ hitung (obs*r-squared) adalah 2,836.
Nilai 2 hitung lebih kecil dari nilai ? tabel.

Dengan demikian nilai ¥ hitung berada di
daerah penerimaan Ho. Pengujian ini
menyimpulkan  bahwa tidak terdapat
masalah otokorelasi untuk persamaan 1.

Tabel 9. Hasil Pengujian Otokorelasi (Persamaan I1)

F-statistic 0.407792 Prob. F(2,48) 0.6674
Obs*R-squared 0.918909 Prob. Chi-Square(2) 0.6316
Dependent Variable: ROA t
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.607885 9.187292 -0.066166 0.9475
COMP t-1 -0.043700 2.539775 -0.017206 0.9863
GRO't 0.001191 0.034454 0.034556 0.9726
SIZE t 0.124083 2.569110 0.048298 0.9617
LEV t 0.000394 0.027514 0.014333 0.9886
RESID(-1) -0.115817 0.145841 -0.794135 0.4310
RESID(-2) 0.046292 0.147095 0.314708 0.7543
Sumber: data diolah
Berdasarkan Tabel 9 diatas hasil pengujian menyimpulkan  bahwa tidak terdapat

yang dilakukan untuk mendeteksi ada atau
tidaknya masalah  otokorelasi  untuk
persamaan Il, juga dilakukan dengan o =
0,05 dan lag = 2, maka nilai y? tabel adalah
5,991. Dari perhitungan di atas, diperoleh
nilai ¥ hitung (obs*r-squared) adalah 0,919.
Nilai %2 hitung lebih kecil dari nilai y? tabel.
Dengan demikian nilai ¥* hitung berada di
daerah penerimaan Ho. Pengujian ini

masalah otokorelasi untuk persamaan II.

Uji Linearitas, untuk menentukan apakah
model estimasi yang ditentukan adalah
linear atau tidak linear dapat dilakukan de-
ngan menggunakan teknik RESET Ramsey.
Dengan Ho: model sudah dispesifikasi se-
cara tepat (linear) dan Ha: model tidak
dispesifikasi secara tepat (non-linear). Hasil
pengujian disajikan dalam Tabel 10 dan
Tabel 11 di bawah.

Tabel 10. Hasil Pengujian Linearitas (Persamaan I)

Value Df Probability
t-statistic 1.423838 49 0.1608
F-statistic 2.027314 (1, 49) 0.1608
Dependent Variable: ROA t-1
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 8.213477 10.08742 0.814230 0.4195
COMP t-1 6.028702 2.717568 2.218418 0.0312
GRO t-1 0.018602 0.028566 0.651176 0.5180
SIZE t-1 -4.484112 2.762125 -1.623429 0.1109
LEV t-1 -0.165760 0.045853 -3.615018 0.0007
FITTED"2 -0.014834 0.010418 -1.423838 0.1608

Sumber: data diolah
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Berdasarkan Tabel 10 diatas bahwa dengan
menggunakan o = 0,05 dan df untuk uji F
(1;49) diperoleh nilai F-tabel 4.005. Ber-

F-hitung lebih kecil dari nilai F-tabel, yang
berarti nilai F-hitung berada pada daerah
menerima Ho. Dengan demikian dapat

dasarkan hasli pengujian Reset Ramsey  disimpukan bahwa persamaan | sudah
diperoleh nilai F-hitung sebesar 2,0273. terspesifikasi dengan benar (linear).
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai
Tabel 11. Hasil Pengujian Linearitas (Persamaan 1)
Value Df Probability
t-statistic 0.339416 49 0.7357
F-statistic 0.115203 (1, 49) 0.7357
Dependent Variable: ROA t
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6.098887 9.139967 0.667277 0.5077
COMP t-1 7.253647 2.549151 2.845515 0.0065
GRO't 0.127504 0.033972 3.753173 0.0005
SIZE t -4.926033 2.557540 -1.926082 0.0599
LEV t -0.178201 0.039334 -4.530438 0.0000
FITTED"2 0.002840 0.008368 0.339416 0.7357

Sumber: data diolah

Berdasarkan Tabel 11 diatas bahwa dengan
menggunakan o = 0,05 dan df untuk uji F

(1;49) diperoleh nilai F-tabel 4,005.
Berdasarkan  hasil  pengujian RESET
Ramsey diperoleh nilai F-hitung sebesar

0,115. Hasil pengujian menunjukkan bahwa
nilai F-hitung lebih kecil dari nilai F-tabel,
yang berarti nilai F-hitung berada pada
daerah menerima Ho. Dengan demikian
dapat disimpukan bahwa persamaan |l
sudah terspesifikasi dengan benar (linear).

14

Uji Normalitas, Salah satu asumsi dalam
pengujian OLS yang harus dipenuhi adalah
bahwa residual mempunyai distribusi
normal. Metode yang dapat digunakan untuk
melakukan deteksi terhadap keberadaan
masalah normalitas adalah  Jarque-Bera
test. Hasil pengujian normalitas disajikan
dalam Gambar 2 dan 3 di bawah ini.

12 —

10

Series: Residuals
Sample 1 55
Observations 55

Mean -1.09e-14
Median -0.062038
Maximum 15.18986
Minimum -24.79983
Std. Dev. 7.396662
Skewness -0.930791
Kurtosis 4.938689
Jarque-Bera 16.55500
Probability 0.000254

[ [ ]
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Gambar 2 Hasil Pengujian Normalitas Persamaan |
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Hipotesis pengujian normalitas ditentukan
bahwa Ho : residual terdistribusi secara
normal dan Ha : residual tidak terdistribusi
secara normal. Dengan o = 0,05 dan df = 3
(jJumlah variabel independen dikurang satu =

ujian, nilai ¥> hitung sebesar 16,555 me-
nunjukkan penolakan Ho (nilai ¥ hitung
lebih besar dari nilai > tabel). Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat
masalah normalitas karena residual hasil

16

12 -

10 -

4-1), diketahui nilai ¥ tabel adalah sebesar ~ estimasi untuk persamaan | tidak ter-

7,815. Berdasarkan Gambar 2 hasil peng-  distribusi secara normal.
Series: Residuals

14 4 — Sample 1 55
Observations 55

— Mean -2.91e-15

Median 0.270037
Maximum 15.47498
Minimum -20.61085
Std. Dev. 6.725040
Skewness -0.803751
Kurtosis 4.711019
Jarque-Bera 12.63086

24 Probability 0.001808
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Gambar 3. Hasil Pengujian Normalitas Persamaan 11

Hipotesis pengujian normalitas ditentukan
bahwa Ho: residual terdistribusi secara nor-
mal dan Ha: residual tidak terdistribusi
secara normal. Dengan o = 0,05 dan df = 3
(jumlah variabel independen dikurang satu =
4-1), diketahui nilai %? tabel adalah sebesar
7,815. Berdasarkan Gambar 3 diatas hasil
pengujian, nilai x> hitung sebesar 12,631
menunjukkan penolakan Ho (nilai y? hitung
lebih besar dari nilai > tabel). Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat
masalah normalitas karena residual hasil
estimasi untuk persamaan |l tidak ter-
distribusi secara normal.

Dalam penelitian sosial sering dijumpai
kondisi data yang residualnya tidak ter-
distribusi secara normal. Oleh karena tujuan
penelitian ini adalah mengamati dan
melaporkan hasil apa adanya sesuai dengan
kondisi obyek penelitian yang diobservasi
dan walaupun seluruh variabel penelitian

residualnya tidak terdistribusi secara normal,
maka penelitian terhadap variabel yang telah
ditentukan sebelumnya akan tetap dilanjut-
kan pada tahap berikutnya tanpa mem-
berikan perlakuan khusus agar residual
terdistribusi secara normal. Berdasarkan
dalil limit pusat (central limit theorem) kon-
disi data yang tidak berdistribusi normal
akan mengikuti distribusi normal jika
jumlah sampel (N) termasuk jumlah sampel
besar (Widarjono, 2010). Jumlah sampel
yang digunakan dalam penelitian (N) adalah
55. Jumlah ini merupakan jumlah sampel
besar karena N > 30.

Hasil Uji Hipotesis
Hasil Pengujian terhadap Hipotesis 1 (H-

1), hasil pengujian untuk Hipotesis H-1
disajikan pada Tabel 12 .
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Tabel 12. Hasil Uji Regresi Berganda terhadap Persamaan |

Variable Coefficient Std. Frror t-Statistic Prab

C 8.840923 10.18079 0.868393 0.3893

COMP t-1 6.534747 2.721765 2.400923 0.0201

GRO t-1 0.019478 0.028851 0.675117 0.5027

SIZE t-1 -4.758333 2.783565 -1.709438 0.0936

LEV t-1 -0.203585 0.037756 -5.392195 0.0000
R-squared 0.395568
Adjusted R-squared 0.347213
Dependent Variable ROA t-1

Sumber: data diolah

Berdasarkan Tabel 12 diatas bahwa hasil
koefisien hubungan pengaruh variabel
COMP¢.1 dengan ROA:.1 sebesar 6.534, nilai
t statistik sebesar 2.401 dan bertanda positif
dengan nilai p (p value) sebesar 0.020. Hal
ini berarti bahwa kompensasi manajemen
yang dibayarkan pada tahun t-1 berpengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA pada
tahun tersebut. Dengan demikian maka
dapat disimpulkan bahwa hasil pengujian
yang dilakukan mampu mendukung hipo-
tesis 1 (H-1). Hasil pengujian terhadap
pengaruh variabel kontrol GROt.1, SIZEt1
dan LEV:.1 terhadap variabel ROA.1, adalah
koefisien pengaruh variabel GRO.1 (pertum-
buhan perusahaan pada tahun t-1) terhadap
variabel ROA:: (Kinerja perusahaan atau
ROA pada tahun t-1) adalah sebesar
0.019478, nilai t 0.675117 bertanda positif
dengan nilai p sebesar 0.5027 (tidak sig-
nifikan karena nilai p > 0.05). Hal ini ber-
arti bahwa variabel pertumbuhan perusahaan
pada tahun t-1 tidak berpengaruh terhadap
variabel kinerja perusahaan pada tahun t-1.

Koefisien pengaruh variabel SIZE:.1 (ukuran
perusahaan pada tahun t-1) terhadap variabel
ROA:.1 (kinerja perusahaan atau ROA pada
tahun t-1) adalah sebesar -4.758333, nilai t
statistik sebesar -1.709438 bertanda negatif
dengan nilai p 0.0936 (tidak signifikan,
karena nilai p > 0.05). Hal ini berarti bahwa
variabel ukuran perusahaan pada tahun t-1
tidak berpengaruh terhadap variabel kinerja
perusahaan pada tahun tersebut (tahun t-1).
Koefisien pengaruh variabel LEV:1 (rasio
leverage perusahaan pada tahun t-1) ter-
hadap variabel ROA:.1 (kinerja per-usahaan
atau ROA pada tahun t-1) adalah sebesar -
0.203585 nilai t statistik sebesar -5.392195
bertanda negatif dengan nilai p sebesar
0.0000 (signifikan, karena nilai p < 0.05).
Hal ini berarti bahwa variabel rasio leverage
perusahaan pada tahun t-1 berpengaruh
negatif terhadap variabel kinerja perusahaan
pada tahun tersebut (tahun t-1).

Hasil Pengujian terhadap Hipotesis 2 (H-
2), Hasil dari pengujian Hipotesis 2 (H-2)
disajikan pada Tabel 13.

Tabel 13 Hasil Uji Regresi Berganda terhadap Persamaan |1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 6.209183 9.053009 0.685870 0.4960

COMP t-1 7.151751 2.508914 2.850537 0.0063

GRO't 0.126981 0.033636 3.775177 0.0004

SIZE t -4.921074 2.534769 -1.941429 0.0579

LEVt -0.168600 0.027089 -6.223912 0.0000
R-squared 0.507644
Adjusted R-squared 0.468255
Dependent Variable ROA t

Sumber: data diolah
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Berdasarkan Tabel 13 diatas bahwa hasil
koefisien hubungan pengaruh variabel
COMP:.1 dengan ROA sebesar 7.152, nilai t
statistik sebesar 2.851 bertanda positif de-
ngan nilai p (p value) sebesar 0.0063. Hal ini
berarti bahwa kompensasi manajemen yang
dibayarkan pada tahun t-1 berpengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA pada
tahun t atau tahun berikutnya. Dengan de-
mikian maka dapat disimpulkan bahwa
hasil pengujian yang dilakukan mampu
mendukung hipotesis 2 (H-2).

Koefisien hubungan pengaruh variabel
kontrol GROy, SIZE: dan LEV: terhadap
variabel dependen ROA: juga disajikan
pada Tabel 15 Koefisien pengaruh vari-abel
GRO:; (pertumbuhan perusahaan pada tahun
t) terhadap variabel ROA: (kinerja per-
usahaan atau ROA pada tahun t) adalah
sebesar 0.126981, nilai t statistik sebesar
3.775177 bertanda positif dengan nilai p
sebesar 0.0004 (signifikan karena nilai p <
0.05). Hal ini berarti bahwa variabel
pertumbuhan perusahaan pada tahun t
berpengaruh positif terhadap variabel depen-
den Kkinerja perusahaan (ROA) pada tahun t.

Koefisien pengaruh variabel SIZE: (ukuran
perusahaan pada tahun t) terhadap variabel
dependen ROA: (kinerja perusahaan atau
ROA pada tahun t) adalah sebesar -
4.921074, nilai t statistik sebesar -1.941429
bertanda negatif dengan nilai p sebesar
0.0579 (tidak signifikan, karena nilai p >
0.05). Hal ini berarti bahwa variabel ukuran
perusahaan pada tahun t tidak berpengaruh
terhadap variabel kinerja perusahaan pada
tahun tersebut (tahun t).

Koefisien pengaruh variabel LEV: (rasio
leverage perusahaan pada tahun t) terhadap
variabel dependen ROA: (kinerja perusahaan
atau ROA pada tahun t) adalah sebesar -
0.168600 nilai t statistik sebesar -6.223912
bertanda negatif dengan nilai p sebesar
0.0000 (signifikan, karena nilai p < 0.05).
Hal ini berarti bahwa variabel rasio leverage
perusahaan pada tahun t berpengaruh negatif
terhadap variabel Kkinerja perusahaan pada
tahun tersebut (tahun t).

Uji F, Hasil pengujian dengan uji F untuk
persamaan | dan persamaan Il disajikan
dalam Tabel 14 di bawah ini.

Tabel 14. Hasil Uji F untuk Persamaan | dan Persamaan II (o = 5%)

Keterangan F hitung Df F tabel
Persamaan | 8.16116 (4, 50) 2.56
Persamaan Il 12.88587 (4, 50) 2.56

Sumber: data diolah

Berdasarkan Tabel 14 diatas Hasil pengujian
terhadap persamaan | dan persamaan Il
dapat disimpulkan bahwa persamaan yang
dirumuskan, baik untuk persamaan | dan
persamaan Il telah ditentukan dengan benar.
Hal ini ditunjukkan dengan hasil pengujian
bahwa nilai F hitung lebih besar dari nilai F
tabel (Persamaan | = F hitung > F tabel <
8.16116 > 2.56, dan Persamaan Il = F
hitung > F tabel < 12.88587 > 2.56).

Uji t, Hasil pengujian dengan uji t satu sisi
untuk persamaan | dan persamaan Il di-
sajikan dalam Tabel 14 dan Tabel 15.
Pengujian ini dilakukan dengan tujuan untuk
mengetahui signifikansi pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen
ROA t1 dengan a = 5% dan df = 50 (untuk
persamaan 1) dan variabel dependen ROA ¢
dengan a = 5% dan df = 50 (untuk
persamaan II).

Hasil
variabel

pengujian  signifikansi  pengaruh
independen terhadap variabel
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dependen dengan menggunakan uji t satu
sisi untuk persamaan | yang disajikan pada
Tabel 15 dapat disimpulkan bahwa variabel
independen COMPy1 berpengaruh positif

secara signifikan terhadap variabel depen-
den ROA:.1 (t-hitung lebih besar dari t-tabel,
t-hitung bertanda positif).

Tabel 15. Hasil Uji t Untuk Persamaan I (a = 5%, df = 50)

Variabel Nilai t-hitung Nilai t-tabel Kesimpulan

COMP 4 2.4009 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda positif
COMP 1 berpengaruh positif pada ROA 1

GRO 1 0.6751 1.677 t-hitung < t-tabel, t-hitung bertanda positif
GRO .1 tidak berpengaruh pada ROA +.1

SIZE 141 -1.7094 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda negatif
SIZE +1 berpengaruh negatif pada ROA 1

LEV w1 -4.4128 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda negatif

LEV 1 berpengaruh negatif pada ROA 1

Sumber: data diolah

Hasil pengujian terhadap persamaan Il yang

hadap variabel dependen ROA: (t-hitung

disajikan pada Tabel 16 dapat disimpulkan lebih besar dari t-tabel, dan t-hitung
bahwa variabel independen COMPy:1  bertanda positif).
berpengaruh positif secara signifikan ter-
Tabel 16. Hasil Uji t Untuk Persamaan II (0. = 5%, df = 50)
Variabel Nilai t-hitung Nilai t-tabel Kesimpulan
COMP 4 2.8505 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda positif
COMP 1 berpengaruh positif pada ROA ¢
GRO ¢ 3.7752 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda positif
GRO ; berpengaruh positif pada ROA ¢
SIZE « -1.9414 1.677 t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda negatif
SIZE « berpengaruh negatif pada ROA
LEV ¢ -6.2239 1.677

t-hitung > t-tabel, t-hitung bertanda negatif
LEV . berpengaruh negatif pada ROA .

Sumber: data diolah

Hasil Pengujian terhadap Hipotesis 3 (H-
3), Hipotesis 3 (H-3) dirumuskan dengan
pernyataan bahwa terdapat perbedaan yang
signifikan antara Kkinerja yang dicapai
perusahaan pada satu tahun tertentu dengan
kinerja perusahaan tahun berikutnya. Hal ini
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berarti bahwa kinerja pada tahun t lebih
besar jika dibandingkan dengan Kinerja
perusahaan pada tahun t-1. Hasil pengujian
beda rata-rata terhadap ROA:w1 dan ROA:
dengan menggunakan program SPSS
disajikan dalam Tabel 17 di bawah ini.
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Tabel 17. Hasil Uji Beda Rata-rata ROA t-1 dan ROA t

Beda
Keterangan N  Rata-rata Dev. Std Nilai t Nilai p
Rata-rata
ROA 55 2.5806 9,5842 1.4095 2.772 0,008
ROA 1 55 1.1710 9.5140

Sumber: data diolah

Berdasarkan Tabel 17 di atas dapat dilihat
bahwa nilai rata-rata ROA perusahaan pada
tahun t adalah sebesar 2,5806, sedangkan
nilai rata-rata ROA perusahaan pada tahun t-
1 (tahun sebelumnya) adalah sebesar 1,1710.
Dengan demikian terdapat perbedaan rata-
rata sebesar 1.4095, nilai t sebesar 2.772 dan
nilai p sebesar 0.008 sehingga dapat
disimpulkan bahwa nilai rata-rata ROA yang
dicapai oleh perusahaan pada tahun t lebih
besar jika dibandingkan dengan ROA yang
dicapai oleh perusahaan pada tahun t-1
(tahun sebelumnya). Kesimpulan ini mampu
mendukung hipotesis 3 (H-3) bahwa ter-
dapat perbedaan yang signifikan antara
Kinerja yang dicapai perusahaan pada satu
tahun tertentu dengan kinerja perusahaan
tahun berikutnya.

Hasil Pengujian Pengaruh Variabel
Kontrol, Tabel 12 dan Tabel 13 menyaji-
kan hasil pengujian pengaruh variabel
kontrol (GROvr., SIZE 1, dan LEVt1). Hasil
pengujian dengan menggunakan uji t satu
sisi untuk persamaan | menunjukkan bahwa
variabel independen GROx. tidak pengaruh
secara signifikan pada variabel dependen
ROA:1 (t-hitung lebih kecil dari t-tabel).
Akan tetapi hasil pengujian juga me-
nunjukkan bahwa variabel SIZE:.1 dan LEV.
1 berpengaruh negatif secara signifikan (t-
hitung lebih besar dari t-tabel, t-hitung
bertanda negatif) terhadap variabel depen-
den ROA¢1.

Pengujian yang dilakukan untuk persamaan
Il, variabel kontrol GRO: berpengaruh
positif secara signifikan (t-hitung lebih besar

dari t-tabel, dan t-hitung bertanda positif)
pada variabel dependen ROA: Variabel
independen SIZE: dan LEV: berpengaruh
negatif secara signifikan terhadap variabel
dependen ROA: (t-hitung lebih besar dari t-
tabel, dan t-hitung bertanda negatif).

Koefisien Determinasi, Nilai koefisien
determinasi (nilai R?) untuk persamaan |
adalah sebesar 0.395. Hal ini berarti bahwa
kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen
adalah sebesar 39,5%, sisanya dijelaskan
oleh variabel lainnya yang tidak dimasukkan
dalam model persamaan I. Nilai koefisien
determinasi (nilai R?) untuk persamaan Il
adalah sebesar 0.508. Hal ini berarti bahwa
kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen ada-
lah sebesar 50,8%, sisanya dijelaskan oleh
variabel lainnya yang tidak dimasukkan
dalam model persamaan II.

Pembahasan Hasil Pengujian

Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis 1
(H-1), Penelitian ini mampu mendukung
hipotesis 1 (H-1) yang dirumuskan se-
belumnya yaitu kompensasi manajemen
yang dibayarkan pada satu tahun tertentu
berpengaruh  positif terhadap kinerja
perusahaan tahun tersebut. Hal ini dapat
diartikan bahwa semakin besar kompensasi
yang dibayarkan kepada manajemen maka
semakin tinggi tingkat kinerja perusahaan
yang dihasilkan.
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Perumusan hipotesis 1 (H-1) tersebut di-
landasi oleh latar belakang bahwa kom-
pensasi yang dibayarkan dapat digunakan
untuk mencapai tujuan perusahaan, Yyaitu
sebagai alat untuk memotivasi manajer
dalam mencapai tingkat kinerja yang tinggi
(Schuler dan Jackson, 1999). Seperti yang
diungkapkan oleh Burchman dan Jones
(2006) bahwa kompensasi yang ditetapkan
dengan baik akan dapat mendorong per-
tumbuhan kinerja perusahaan, dengan cara
menarik minat orang-orang yang memiliki
kemampuan dan keahlian yang dibutuhkan
perusahaan dan mengurangi tingkat per-
putaran manajemen (management turnover)
yang dapat menggangu pencapaian kinerja
yang diharapkan oleh perusahaan.

Hasil penelitian ini juga mendukung hasil
penelitian yang dilakukan oleh Cole dan
Mehran (1991), yang mengungkapkan
bahwa kebijakan kompensasi dapat me-
motivasi para manajemen dalam pencapaian
kinerja perusahaan yang diproksikan dengan
return on asset (ROA) dan return on equity
(ROE). Dengan demikian, maka dapat
disimpulkan bahwa kinerja perusahaan
ditentukan oleh besaran kompensasi yang
diterima oleh manajemen. Kompensasi yang
terima oleh manajemen merupakan mo-
tivator untuk mencapai kinerja yang di-
harapkan oleh perusahaan dan sekaligus
sebagai alat untuk menekan tingkat per-
putaran manajemen Yyang dapat mempe-
ngaruhi Kinerja perusahaan.

Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis 2
(H-2), Hipotesis 2 (H-2) ditetapkan dengan
rumusan bahwa kompensasi manajemen
yang dibayarkan pada satu tahun tertentu
berpengaruh  positif ~ terhadap  kinerja
perusahaan tahun berikutnya. Pengujian
yang dilakukan menunjukkan hasil yang
mendukung  hipotesis  tersebut  secara
signifikan. Hal ini dapat diartikan bahwa
semakin besar kompensasi yang dibayar
pada tahun tertentu menyebabkan semakin
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tinggi kinerja perusahaan tahun

berikutnya.

pada

Latar belakang yang melandasi dirumuskan-
nya hipotesis tersebut adalah bahwa
program kompensasi yang ditetapkan oleh
perusahaan seharusnya merupakan sistem
yang dapat memotivasi manajemen dalam
bekerja untuk meningkatkan kinerja per-
usahaan pada tahun yang bersangkutan dan
mencapai pertumbuhan pada tahun-tahun
berikutnya, yang pada akhirnya sesuai
dengan tujuan perusahaan. Weston et al.
(2004) mengungkapkan bahwa program
kompensasi  disusun secara terstruktur
berdasarkan pada Kkinerja yang berhasil
dicapai pada tahun yang bersangkutan
dan pertumbuhan perusahaan pada beber-
apa tahun yang akan datang.

Penelitian yang dilakukan oleh Kato & Long
(2005) juga mengungkapkan hasil bahwa
terdapat hubungan yang signifikan antara
kompensasi yang diterima pihak eksekutif
atau manajemen dengan Kinerja perusahaan
pada periode yang akan datang yaitu pada
tahun (t+1) yang diproksi dengan per-
tumbuhan pendapatan penjualan (sales
growth). Matolcsy (2007) juga mengung-
kapkan hasil yang serupa namun dengan
menggunakan spesifikasi jenis kompensasi
kas manajemen eksekutif, yaitu bahwa
kebijakan kompensasi kas yang diterima
oleh manajemen eksekutif memiliki pe-
ngaruh positif dan signifikan terhadap
Kinerja perusahaan pada periode selanjut-
nya. Dengan demikian, maka dapat di-
simpulkan bahwa kompensasi manajemen
yang dibayarkan pada tahun tertentu (t-1)
berpengaruh terhadap Kkinerja perusahaan
pada tahun berikutnya (tahun t).

Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis 3
(H-3), Penelitian ini berhasil mendukung
hipotesis 3 (H-3) yang ditetapkan dengan
rumusan bahwa terdapat perbedaan yang
signifikan antara Kkinerja yang dicapai
perusahaan pada satu tahun tertentu dengan
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kinerja perusahaan pada tahun berikutnya.
Hasil pengujian mengungkapkan bahwa
kinerja yang dicapai perusahaan pada tahun
tertentu (t-1) berbeda secara signifikan
dengan kinerja tahun berikutnya (t). Hasil
pengujian juga mengungkapkan bahwa
Kinerja perusahaan pada tahun t lebih besar
jika dibandingkan dengan kinerja per-
usahaan pada tahun t-1.

Latar belakang yang mendasari perumusan
hipotesis 3 (H-3) tersebut adalah jika kom-
pensasi manajemen ditetapkan dengan
benar, maka akan memberikan daya mo-
tivasi bagi manajemen untuk mencapai
kinerja yang diharapkan oleh perusahaan.
Seperti yang diungkapkan oleh Kato dan
Long (2005) bahwa terdapat hubungan
yang signifikan antara kompensasi yang
diterima pihak eksekutif atau manajemen
dengan kinerja perusahaan pada periode
yang akan datang. Hal ini berarti bahwa
perusahaan akan mengalami peningkatan
kinerja pada tahun-tahun yang akan datang,
jika kebijakan kompensasi ditetapkan de-
ngan pemikiran yang seksama sesuai dengan
harapan manajemen perusahaan.

Pembahasan  Hasil Pengujian  atas
Variabel Kontrol, Penelitian ini memasuk-
kan variabel GRO (pertumbuhan per-

usahaan), SIZE (ukuran perusahaan), dan
LEV (rasio leverage), baik ke dalam
persamaan | maupun persamaan Il, sebagai
variabel kontrol. Untuk persamaan |,
variabel kontrol yang dimasukkan adalah
variabel GROt1 (pertumbuhan perusahaan
pada tahun t-1), variabel SIZE:: (ukuran
perusahaan pada tahun t-1), dan variabel
LEVi1 (rasio leverage pada tahun t-1).
Untuk persamaan I, variabel kontrol yang
dimasukkan adalah variabel GRO: (per-
tumbuhan perusahaan pada tahun t), variabel
SIZE; (ukuran perusahaan pada tahun t), dan
variabel LEV: (rasio leverage pada tahun t).

Hasil pengujian terhadap persamaan |
menunjukkan bahwa variabel GROv. tidak
berpengaruh pada ROA.1, yang ditunjukkan
dengan nilai t-hitung lebih kecil dari nilai t-
tabel. Hal ini dapat diartikan bahwa
pertumbuhan perusahaan pada tahun t-1
tidak berpengaruh pada kinerja perusahaan
pada tersebut. Seperti yang kita ketahui,
bahwa banyak faktor yang mungkin
mempengaruhi Kinerja perusahaan. Variabel
pertumbuhan perusahaan pada tahun t-1
merupakan faktor yang tidak secara lang-
sung berhubungan dengan dan berpengaruh
pada kinerja perusahaan pada tahun tersebut.

Untuk variabel SIZEwi, hasil pengujian
menunjukkan bahwa SIZE:1 berpengaruh
negatif pada ROA:1, yang dapat dilihat dari
nilai t-hitung yang lebih besar dari nilai t-
tabel dan nilai t-hitung bertanda negatif.
Hasil pengujian ini dapat diartikan bahwa
semakin besar ukuran perusahaan pada
tahun t-1, maka akan semakin rendah
Kinerja perusahaan pada tahun tersebut. Hal
ini kemungkinan dilandasi alasan bahwa
ukuran perusahaan yang besar mem-
butuhkan keahlian manajemen yang tinggi
dalam mengelola perusahaan, sehingga
peningkatan Kkinerja berbanding terbalik
dengan ukuran perusahaan. Hal tersebut
dikarenakan dalam perusahaan yang lebih
besar biasanya memiliki proses birokrasi
yang lebih rumit, biaya keagenan yang
lebih besar dan lebih sensitif terhadap
perubahan ekonomi dan politik (Sembiring,
2008).

Pengujian  pengaruh  variabel LEVi1
terhadap variabel ROAt:, menunjukkan
hasil bahwa LEVi:1 berpengaruh negatif

pada ROA:.1, yang dapat dilihat dari nilai t-
hitung yang lebih besar dari nilai t-tabel, dan
nilai t-hitung bertanda negatif. Alasan yang
melandasi adalah bahwa rasio leverage
perusahaan yang besar membutuhkan
pengeluaran beban bunga yang tinggi. Hal
inipun menuntut keahlian manajemen yang
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tinggi dalam pengelolaan perusahaan. Kon-
disi ini mungkin dapat menyebabkan pe-
ningkatan kinerja berbanding terbalik de-
ngan rasio leverage yang dimiliki oleh
perusahaan.

Hasil pengujian yang dilakukan terhadap
persamaan Il menunjukkan bahwa variabel
GRO: berpengaruh positif pada ROA;, yang
bisa dilihat dari nilai t-hitung yang lebih
besar dari t-tabel, dan t-hitung bertanda
positif. Hal ini dapat diartikan bahwa
pertumbuhan perusahaan pada tahun t
berpengaruh positif pada kinerja perusahaan
pada tahun tersebut. Dengan demikian
maka, semakin tinggi tingkat pertumbuhan
perusahaan pada tahun t, maka semakin
tinggi juga kinerja perusahaan. Hasil peng-
ujian ini tidak konsisten dengan hasil peng-
ujian yang dilakukan terhadap persamaan I.

Untuk variabel SIZE; hasil pengujian me-
nunjukkan bahwa SIZE; berpengaruh negatif
pada ROA:, yang dapat dilihat dari nilai t-
hitung yang lebih besar dari nilai t-tabel dan
nilai t-hitung bertanda negatif. Hasil
pengujian ini dapat diartikan bahwa semakin
besar ukuran perusahaan pada tahun t, maka
akan semakin rendah kinerja perusahaan
pada tahun tersebut. Hasil pengujian ini
konsisten dengan hasil pengujian yang
dilakukan terhadap persamaan I.

Pengujian pengaruh variabel LEV: terhadap
variabel ROA:, menunjukkan hasil bahwa
LEV: Dberpengaruh negatif pada ROA
yang dapat dilihat dari nilai t-hitung yang
lebih besar dari nilai t-tabel, dan nilai t-
hitung bertanda negatif. Hasil pengujian ini
dapat diartikan bahwa semakin besar ukuran
perusahaan pada tahun t, maka akan
semakin rendah Kkinerja perusahaan pada
tahun tersebut. Hasil pengujian ini konsisten
dengan hasil pengujian yang dilakukan
terhadap persamaan I.

Pembahasan  Hasil Pengujian  atas
Koefisien Determinasi (R?), Nilai koefisien
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determinasi (nilai R?) untuk persamaan |
adalah sebesar 0.395. Hal ini berarti bahwa
kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen ada-
lah sebesar 39,5%, sisanya 60,5% (100% -
39,5%) dijelaskan oleh variabel atau faktor
lainnya yang tidak dimasukkan dalam model
persamaan |. Nilai koefisien determinasi
(nilai R?) untuk persamaan 1l adalah sebesar
0.508. Hal ini berarti bahwa kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan
variasi variabel dependen adalah sebesar
50,8%, sisanya 49,2% (100% - 50,8%) di-
jelaskan oleh variabel atau faktor lainnya
yang tidak dimasukkan dalam model
persamaan II.

Dari hasil pengujian di atas diketahui bahwa
nilai R?, baik untuk persamaan | maupun
persamaan |1 menunjukkan nilai yang kecil,
yaitu sebesar 39,5% dan 50,8%. Hal ini bisa
diartikan bahwa variabel independen yang
dimasukkan dalam model persamaan hanya
mampu menjelaskan atau mempunyai daya
prediksi sebesar 39,5% dan 50,8%. Oleh
karena itu, masih banyak faktor lain yang
harus dimasukkan dalam model persamaan
(baik untuk persamaan | maupun persamaan
I1), yang mungkin berpengaruh terhadap
variabel dependen (kinerja perusahaan).

Besaran nilai R? (koefisien determinasi)
semakin mendekati 1 (satu) menunjukkan
bahwa variabel yang dimasukkan dalam
model mempunyai daya prediksi yang se-
makin kuat dalam menjelaskan variasi vari-
abel dependen. Hasil pengujian menunjuk-
kan bahwa nilai R? untuk persamaan II
lebih besar jika dibandingkan dengan
persamaan 1. Hal ini berarti bahwa variabel
independen yang dimasukkan dalam model
persamaan Il memiliki daya prediksi yang
lebih besar dalam menjelaskan variasi dari
variabel dependen. Akan tetapi, pada pe-
nelitian berikutnya mungkin perlu dimasuk-
kan variabel independen yang dapat
menghasilkan nilai R? yang lebih besar.
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Variabel independen yang dimaksudkan
misalnya variabel umur perusahaan, jenis
kelamin dari manajemen, atau variabel
independen lainnya.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengungkap-
kan bukti apakah; (1) kompensasi yang
diterima manajemen pada tahun tertentu
berpengaruh terhadap Kkinerja perusahaan
pada tahun tersebut, (2) kompensasi mana-
jemen pada tahun tertentu berpengaruh
terhadap Kkinerja perusahaan pada tahun
berikutnya, dan (3) kinerja yang dicapai per-
usahaan pada tahun tertentu berbeda secara
signifikan dengan kinerja tahun berikutnya.
Sampel penelitian yang memenuhi Kriteria
untuk digunakan dalam pengujian hipotesis
yang telah dirumuskan, berjumlah 55 per-
usahaan. Perusahaan tersebut adalah per-
usahaan yang bergerak dalam bidang non
keuangan dan telah melakukan listing di BEI
selama 5 (lima) tahun atau lebih. Pengujian
dilakukan dengan menggunakan alat analisis
regresi berganda terhadap variabel penelitian
kinerja sebagai variabel dependen dan
kompensasi manajemen sebagai variabel
independen, dengan memasukkan tiga vari-
abel kontrol pertumbuhan perusahaan,
ukuran perusahaan dan rasio leverage. Hasil
pengujian yang dilakukan menunjukkan
dukungan terhadap hipotesis 1 (H-1),
hipotesis 2 (H-2), dan hipotesis 3 (H-3),
yaitu: (1) Kompensasi manajemen yang di-
bayarkan pada satu tahun tertentu
berpengaruh positif terhadap kinerja per-
usahaan tahun tersebut. (2) Kompensasi
manajemen yang dibayarkan pada satu tahun
tertentu berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan tahun berikutnya. (3) terdapat
perbedaan yang signifikan antara Kkinerja
yang dicapai perusahaan pada satu tahun
tertentu dengan kinerja perusahaan tahun
berikutnya.
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