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ABSTRAK
T penslitian ini bartaman nntek mengetabmi dan mepnganalizsiz pepgameh fmeeelecmad oomne (amorr oo
efficiency, copital employed efficiency, stwcwral capiial efficiency) das ukwman perusahaan techadsp I:l:l:ln:l:n.
ksuangan perusahazn Risinde pepelitian yang digenslon adalah repres data pansl demgan teknik

ﬂqﬂpmlﬂ@?@mm@u&mmﬂm@m@ﬂﬂpmﬂmmmﬂﬂmm
Indomasm (BEL). Papelitian ni dilakwiras dengan mongguzakan taken pengamatan yaita 2005-2017. Fezds data yang
diznnaken adalah dats sekvnder Diate diperolsh deri lapores kenangan yang diambdl derd worw idws com. Panchitian
imi ditantm demgan program saffware cvews ¥ FHasd pemelitian nd membubtikan bahwa feseffocmad ool yang

dieknr dengan Capisall empployed officiency (FAC4) bsarpenzarmmbh positd signifikan techadap konesja kemangan
pernsahaan poammfikter Pengokoran fereiffecnal capieal yang dmuker dengan Huwan cgpirgd efficiency (FA8TD
bsarpenzamb positif terhadap kinerja ksuangan perasakoan Peopolmmn anreflfecnern) anmens yang dmkur serscnanad
ool efficiency yang berpengarsh posiiif terhadap kinarja kenamgan perusabasn Dan ukuran perzsabaan
ooz fak ter tidak berpengamb terbadap kinerja kemangan perusahaan.

Enis Kuno: Emarja kenangan ferefecned ogpueal, dan Ueran pernsahaan

ABSTEACT
T poopose of this wady ams o deerrene ang amrtyee the offecr of ireelervaael oapdeal’ (fesman capieal efficiency,
ol empdoved effictency, sorscvaral capveal efffciemeyy and compary e om e compan s fasmosal performanee.
The research meshod wsed i paned darg regresaos width parpadaiee sampling eofrigue ther produces a rosal sompde
af &l comrpamies funed o e Didoresa Sroclk Evchomge (TR This recaancd was comducted unmg odsemanon
roars M0 The npe of dane wred s secondary darg. Dae obvaimed frome finescial repors sakes from
www i oo This research way aonsred’ wish @ sofnegre owews 2 The resuls of dius sredy prove shar fnseliveraat

ool o mecrseed by Capeeal emplosed efficiency ¢FACA) har a sipuficer ponove effecr an ohe finamciod
Performmance of saengironeang companies.  fareflecnnd capisal meesuremonr as seasuned by Fusses ogpesal

efficiency (FANTLY hay o pesnve effecr on ghe compans financin perfomeance. Tevedleonnal oopiend measuree momr
ahar 13 measured stracvaerad capiial efficrerncy shar affecrr te companp’ys Anacin! perfaemaance. Ard dhe niee of dhe

e I TR OO Ry o ey an e companys financin perinrmance.

Keypwerds: Finoncal perfommsance, fmselfecmnal oapizal, omd siee

1. PENDAHULTAMN

Lafar Belakang

Maik torumnys perekomomisn pads tingkat mikne tercenmin dar kinerjs keuangan perusahasn-
pemsahan yang terdafisr di borsa efek Wenumat data yang dipereleh dardi BET terdapat bebarapa
amiten yang mengzlami peonunan Laba bersih pada periode 2018, Salah saim emndfen fersebat
izlah PT. Astra Agro Lestan Thk (AATT) yang merlis pemamnsn laba bersibnya pada akhir
pericde 2017 sebecsar 27 dard BEp 1,946 miliun menjadi Bp 1,43 milbon pada skhir periode 20138
(htips.iovestasi konian coid). Pemunman laba bersih juga dialami oleh FT. PP (Persero) Thi
(FTPE) pada kuwarial IT-2018 menzalami penoomunean sebssar Bp 874,67 milisr, Angka tersebut
menuman sebesar 11,64% dard laba bersih vang diperoleh di periods sama tshun lala sebssar Bp

5 hitps:'dod org'10. 2401 3 rich w4l . 7457
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020 98 miliar (hips./Onance detk com). Pemumman laba bersih sepertd wradan 8 atas, dspai
menimbulkan kekhaaatiran pemezans saham akan disoibusi laba pemsahaan kepada memeka,
Dhibutuhkan usaha yvang lebih keras darl pars mmnsjemen pemesshaan unmk dapat meninsicatkan
kinerja Eeusngan pemeshammya sehingea dapat menjedi lebibh baik wang tercemmin dard
Ekennfungsn (laba) yang dicapai oleh pemosahesn (Fahmid 2012 7.

Mengzacu pads penelifan-penelifisn sebelonmys, terdspat beberapa fktor yane meopun
mempenzsaruh kinenja kensngsn suam perusahsan antara lain lgendity raiio, operaing maio,
leveraee rane, ffrm Size, kebijakan butans. Faktor fersebui dapat dilibat dan lapormsn kensngsn
pemeshasn mepun dari analisis laporsn Keusmesan tersebut. Faktor-Sktor vang telah dinraikan
di aias dirasaksn olsh perusahasn behon memadsi unmok menjamin kelsprsonzan hidap
pemeEshasn dalam jangka panjangz. Adas fakior lain seperil imselec il capdial vang menjadi faktor
penent suksesoya sebush pemsahsan Srellecmal capital amu disebut juss mods] imelaknsl
merapakan aset tak beraujed yang dimiliki olsh sust perusahasn Derellectual capiial sangat
pentine diterspkan pads pemsshasn di era globalisasi sast ind karena hanyak perasshasn yang
mulai mengsimplementasikan ussha mensmmaksn sains darpads melaskukan nsaha berbasis
tenara. Pemanfaaten dan kommbusi mellechual capidinl vang sipnifikan dapat menciptzkan nilai
tambah bagi soam induosol sehingra diharapkan mampon meoombubkan kiners keusngsn
pemusshasn.

Hagil penelitian Fathi ¢ al (20130 Al-MMusali of @l{(2014); MNmirskoon (2015); MNawaz dan
Haniffa (2017) mensrpukan bahwa kinerja kensngan dapat dipengamuhi oleh fmsellecroal capisal,
vakni fmellecrual capiftal berpengambh positif terhadap kinerjs kensmegsn suato pemsshaan
Temmsn ini sejalan dengan penelitian Deenopoljac er @l (2016). Aksn tetapd berbeds dengan
hiasil penslitian yang dibuktiksn oleh Drand & Acord (2008) yang menunjokkan bahwa adsmya
penzamh negatif dan smifikan maelleciual capital ferhadap kinena keusngan pemsahasn, Hasil
penelitian tersebut didukume oleh hacil mnset Earyante dam Syafmaddin (2008 menmjukkan
babwra Snrelleciual Capeial (I0) ddak berpenzamuh positif terhadap kinerja keuwangan pemsshaan

Selain fmiellecrual capital, fakior lain vang dapat mempenzambhi kinerja kenangsn yvaknd bessr
kecil pemsshasn (ukamn pemusahssan). Peneliian Babalolas (2013 Jobhn snd Adebeyvo
(2013); Aprianingsih dan Yushita (2016) berpendspat babws ukurmn pemsahsan memilikl
penzamh positif terhadap kinera kenansan, Alssamnmya adalash ukuran pemasahaan yang lebib
besar dapat memberikan informsesi yang lebih bailk unfuk kepentingsn imvestasi, karens
pemeshasn yang besar akan lebih diperhatikan olsh masyarakat sehingga dalam melakuksn
pelaporan aksm lebih hati-hatl, Sedsngkan memoai hasil mset Yagr (2007), apabila ukuran
pemesshasn sangat besar dapat barpensamub pegaiif terhadsp kinetja kenangan karens alasan
birokrasl dom lainmya. Sependspat denman hasil mset Y adalsh Izabanmsh (2015) yang
menyvataksn kecil besamya perusabasn mepuminkan kKinera keuwsngsn permsahaan Akan tetapd
Crpondi dam Motard (2013} Tambunsn dan Prabawani (2018 vanz meoyatskan hasil mset
mereks vang berbeds bahwa besar keciboys pemsshaan ddak berpensamuh signmifikan terhadap
kinerjs kenangsn alasanmya sdalah besar aset yang tercatat dslsm neraca tidak dijalanksm
denzan efisien sehinsrs ddak memyebabkan keimhmegan vang dngei imuk perusahaan

Bdernamt hasil riset yang dijsbarksn diatas, disimpalksn babws hasil rsef mengsensi ffelleciua]
caprtnl dan ukuran perosahsan Gdsk koasisten dmemberksn efek terhadap kinerja kenansan
pemusshasn, Sehingza slazan indlah yvang memotvasi penelid ingin menzuji kembali pengsmuh
imiellecinl capifal dan ukoran pemuesabman terhadsp kinerjs kewsmesn perusahasn, Fiset imd
ditnjukan unink membukiikan secara enmpins bagaimans pengarub fefelleciael capeial terhadap

hitps://doi oxg/ 102491 2jmich v4il 7497 &3
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kinerja kensngzn pemsahsan, dan bagsimans becsar kKecilnyas pemsahaan berpenzamb terhadap
kinerja keuangan pemusshaan

Fumuian Aaszalah

Berlandaskan uraisn masalsh penelifian diatas, permnyasn penalit vang diajukan sebazai
ik

1y Apakah imselleciug! capital berpengstub posiof terhadap kinerja keuanzsn perusabasn?
) Apaksh nkuran perusahsan berpensanuh positif terhadap kinerjs keunangan pemusahaan?

Tinjanman Fostalka

Einerja kensngsn arminya sebapsi suatn hasil atan prestasi yeng erhasil didapatkan olah
manajemen pemsabasn mink menjalankan fimesinya dalam mengelola aset vanz ada &
pemsahaan dengan efekiif selama periode tertenin (Fudizntoe, 2013 Isbamah mendsfimisikan
kinerja kEeusngan pemsahasn adalah alat nkar keberhasilan ssorang manajer dalam menjalankan
pemsahaannya (2015). Informessi berbubimgan dengan kinerja keuangan dibuiubhkan oleh prhak-
pihsk yangs berkepentinsan dengan pemsahaan. Biset ind memyvimpualkan bahwea kinerja keunanssn
adalsh s alat pengukuran yang dimiliki oleh sostn pemosahsan Sgar EICSpAinys DIjman
pemsahaan terselmt sehingzs pemsahaan dapat meamudkan compeRineg adhariaes nya.

Stewart (Setawan dan Prawira, 2018 berpendapat babwa méelleciual capifal adalah aset dds=k
bervmajud perusahsean vang depat menjadi pengetshnan infonnssi pensslaman sumber days
mannsis dan organicasi pemusahasm Bemamat Bamey (Eomnenic dean Pokrajoic, 20012)
mifelleciual capifal sangat berharga, sulit wmink ditima dan bangka Maka dan i aerelleciual
capifal diperlalukan sepert aset sTategs yvang dapat menzhazilkan compailineg aavamigee Secars
berkelammisn. fefellecival capifal di ukr dengan Gga pengukursn yaim Capitsl Employed
Efficiency (WVACA) Hmwmn Capital Efffciency (WVAHLD, dan Seucrural Capdoal Efciency
(STWVA) (Wijaysnd, 2017). WVACA ialah lobuonzan yang balk dan berkelanjuran snitsra
permsahsan dom pihak lasin yaim disnfsranya pemasok, dismibaior, masyarskat dean pemeniniah
VAR ialash kualitss sumiber dayas mammsia (SDAD) yang ada di dalam suama pemusahasn sepert
pengalaman pengetabnan, keterampilan, dan bobuangzan kerja yang selaras di dalam staa di bear
pemsahsan STWVA berbunbumsan dengan rangkaisn proses, sokfar organisasi,. budsya kera
maupun ksmampasn perasahaan umiuk mememihi kegistamoys dan strategi (Wijayand, 2017
Tkuran pemsahzan adalah zksla wvanz mengklzsifiskasikan  besar kecloys  pemsabhaan
berdssarkan foral asser, harga saham dan sebagainya (Putra dan Destard, 2001670,

Rezource-Based Frew Theery memmatakan babra sumber dava infermal dam perusshaan jauh
lebih penting daripada faktor-faktor esktemaboys dalam rangkas mencapal compeiimoe advaniase
(David & Dianwnd, 2015, po 191-192). Menumi Komenic dan Pokrajcic (201 2) dalam penelifiannya
berpendapat babhwa berdssarksn teori ind, perusabhasn aksn mencapsi comparineg advannase
dengsn mensmmasksn dan menpersleh mfangible azzer. Hubongan sntars Resowrco-Based
Frewheory dan intwllechun capifial ada pads pemanfaaten dan imdelleciual capifal e sendind
Tntgllecial capeta] memapakan kategorn dan feod Resource-Based Flew yang dengan sebaik-
baiknyas skan menyebabkan suain perusahasn mencapal keungrulsn berzaing beskelanjutan.

Agency Theory pertarns kali diperkenalkan alsh JTensen dan Meckling mham 1976 adalah teosd
vang melandasi kinerja keuwangan susfan pemasabean Menumet Ehikioya (208090 pada

penelitisnnya, menjelazskan adanya sebuab konflik kepentingan ansara peincipad (Iowvesior amu
pemegans sabarn) dan geenr (manajer) sehingsga dinamakan denzsn masalah agensi Masalah
agensi yang dspat dilorangi atsg babkan dihilangkasn akan meningkatkan kinera Eeusnmean

55 hetps:/'dod org/10 24012 fmish w4l 7487
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pemesahasn. Bemmuat JTackling dan Tohl (2009) teori agens ini dapat disumskan unuk memeriksa
dan mengswasi peran yang dimaimksn oleh direkinr perasahsan atas keterlibataonya terhadap
kinerja kensngan pemsahasn yvang dikelols.

Hipotesis Penelitian

Pengarfian dan capifal emploved sendin adalah obunzan aotars perusahasn terselot dengam
linzknnzan ecktemalnya. Beberapa contoh dand lingkunzan esktemmal pemsahsan yaim sepert
distrrbuetor, cusfomer, suppier dan juga vestor. Pemosshaan hames menjaga bubvmegsn yang
sebaik mmeskin dengan pihak eksternaloya, karens hal ini dapat menenmukan penilaizn mereka
terhadap perusahaan kita, Jadi, apabila tercipta bubimezan yang baik antars pemasahaan denzan
pihak ekstermal menmngkm}:m unmik pihak eksternal terseban mermberikan penilsisn lebih
terhadap pemsabsan Sehingrs penilsian yang bailk fersebad dapat meomgkaikan kinerja
kensnran pemsabazn. Penelitisn Setiswan dan Prawira (2018) dan Deenopoljac e al. {Z0146)
membukikan babwa adamm penssmub posiaf antara Capeigl Emploved Efffciency (FACA)
denzan kinerja keuangan pemasahasn Berdasatkan penjelasan  diatas dapat dimmuskan
hipotesismya yaim:

Hiza: Cgpival empploved ¢fficiency (FACH) berpenzamah positf terhadap kinerja kenangan
peme=ahaan,

Penpartian darl fonman capitad adalsh pengetshusn-pengetalman lebih yang dimmdliki olsh
karyawvan perusahasnmya. Kemampaan terselnt dapat meliput pengalarmsn bekerja sebelumnmya,
kemsmapuan dalam bekerja =ama anfar karyswan, krestivitss, bernovasi, modvasi dan
fleksibilitas karnyawan., Apabila perusahasn dapat mengaplikssiksn  serta  memanfasaikan
peazetsbusn yang dimiliki karyawanmya dengzsn sebalk onmgkin, maelka Sumae capiial engelioyed
dapat efekif Pemanfaston humiam capeial vang efektf dapat membenkan peninskatan pada
kinerja Eewmnean indosin. Penelifian Fathe & gl (2013) membukitikan babaa tesdapat dampak
positif aptara Human COgeigl Effcewcy (FARLD) dengan kinerja kensngan perusahssn
Berdasarkan penjelasan diatas dapat dimemnskan hipotesis Kedns yaii:

Hib: Human capital ¢ffcency (FARL) berpengzamuh positnf terhadap kinerja kensnean
pemesahasn.

Penpertan dari sirweineral capizal gificiency: adalah kemasrnpusn indusinl ponsmensiklkan kinesja
kensngan imdusinl fersebut, melalbod zgfheare maopon handware, dan bisa jugs sebagasi sarsmas
prasarans yang dapat mendnkongs kinetja karyawan pemosahsan Seorsns karyvawan pemasahaan
vangz menulikl intelekiuzlitas Gones menjadi perooma apabils tdak didukung oleh sistemn dan
carana yeng mennnjans. Tetapi, spabilaindustimengnonyal sistem dan samans yang mendulnm s
dan dimanfaatkan dengan sebaik onmngkin oleh para Earvawan, maks kinerja kenangan indosi
akan nuembub optimsal. Penelitizn Setiawsan dan Praadira (20180 membuktkan babea adanya
penzamh posinf antara soescrueal capinal @fffciency (3TFA4 Mengan kineqja keuangzan perusshasn,
Berdasarkan penjelasan diatas dapat dimermoskan hipotesis Ketiza vaim:

Hic: Srrucrural capital gificiemcy (5TVA)berpensarub  positif terhadap kinerjas Eeuwsangan
pemesahasn.

Ukursn perusshasn dilihst dard total sset yang dimiliki oleh pemosshssn atsa total sset
pemsshasn yang fercantom dalam laporsm keuangan perusabhasn selmma akhir pervoeds andit
(Ammes 2011}, Penelidan Babalola (2013); John and Adebayo (2013); Aprianingsih dan Yuoshits
(2014) berpendapat babraa nkoran pemnsshaan memiliki pengamub posiaf terhadsp kinsrja
kenanegan. Alasannya adalah ukursn peraszhasn yang lebib besar dapat membernikan informas
vanz lebih baik wunmmk kEepentingan imvestasi, Esrena perusahasn yang besar akan lebih
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diperthatikan oleh masyarakat sehinesa dalam melakukan pelaporan skan lebih hab-hai
Sehinsza hipotesis yvang diajukan dalam mset adslah:
H?: Ukuran pemisshan berpengamob positif terhadap kinerja kenangan perusahasn

1. METODE PENELTTTAMN

Popnulasi yang digunskan & dalan penelitian ind adalsh selumub pemsshasn mammfakiur perioda
2015-2017 yang terdafiar di Bursa Efek Indenesis (BET). Sampel yang domaksn adalah sehmmah
pemsahzan mamifakior pereda 2015-2017 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEIL) denzan
teknik pengambilan sample metode mopacnoe samgling, dengan mjusan agar mempesoleh samapel
selaras dengsn kriteria yeng telab ditetapkan Eriteria noya adalsh (1) Terdafiar di BEI secara
terus menems dslarn kunon periode Z015-2017; (2) Tidsk menzalami kemagian dalam Eumum
periode 2015-2007; (3) Laporan keuansannys mensmmakan mata usng nopiah (simbol: TDE));
{4) Tidzk melskuksn seerger; (5) Tidak melaluksn PO dalsm kunon periodis 2005-2017. Hasil
aAkhir sampel penelifian berdasarkan kriternia sebanyak 192 observasi.

Operasionalisasi Variabel

Variabel Fenpolmran
1. Variabel Terilai

I8 B IASOME

Eimerja kenangzan (ROA) Total assets

1. Variabel Bebas

Capital Empicyed Efficiency Falue aaged
Capital employed

Human Capital Efficiency Valus aaded

Human capital
Soucrural capiial Efficiency Structur capiial
Falue Added
Tlkaran Perusabaan (Size) Wamiabel ini dibifung dengan mengzunakan
peraszhaan
Eiperja kenansan (FOAD

Lbanah mendefinizikan kinerja keusngsn pemsahaan sdalab alat ukor keberhasilan seorans
manajer dalam menjalankan pemsabaanoya (2015, D beberapa mset, kinerja keuangan dinkar
mengmanakan refurn on assed (FOAY), densan slasan mampn antuk mensukur kemampnsn
pemsahzan dalam menshasilksn laba dalsm kegiastan opsrasi, dimans besanmya laba yans
dihssilkan mencerminkan kinerjs kenangsn yang baik sehinggs perusahsen dikeataksn msmipn
mememihi kewajiban kepeda kreditar dan iovestor (Bachreawati, 2012 Isbansh 2013). Apabila
semakin timggl rasio fersebul bemrd memmjukkan adaoyva efisiensi yang dilakukan oleh para
mansjemen perusabaan sehinsga biss meningkatkan kinetja pemsshasan tersebaaf  temutams
kinerja keuangan {(itman & a@f., 2012: 81; Akbar, 2013). Oleh ksrens im penselitian inod
mengmmnakan FOA sebagai proksi pengakur kinerja Eensnsan perasahsan,

Imrellecrual Capital
Riset ini mengnkur IC peruzshasn manufakinr 4 Indonesis mensgumakan metede Fadie ddfded

Itellecmaal Cogfiffciers (WAIC™) vang dikembangkan oleh public, dimans komponen uwisma
dari WVATC™ vwang dikembansksn Pulic (1998) tersebui dapat dilibai dar sumber dayva
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pemesshazn vaim Falve Addded Cameial Empploved (VACA), Falue Added Huwman Capital
(WVAHL) dan Sorwciurad Cagrnal Falue ddded (STVA)L

TUlkmran Permsahaam

Besar keciloya pemusahasn yang divkur dengan fodal asser yang dimiliki bespengamb terhadsp
kinerja kenangan perusahaan tersebnt (Isbanah 2015, Senada dengan hasil mzet Ishanah Wright
wr al. (200 menemuksn babwra ukuran perasahsan berpensamub positif terhadap kinerja. Jadi
camakin becar ukuran pemsahaan semakin bagns kinerja kenansanmya

Berdaszarkan penjelasan diatas, model penelifian yang diajukan dalsm mset adslab sebagad
benikut:
R 4ir = ait + bVACAG ~cVAHLUGE + dSTV Ait+eSizeif + &t

Eleteranzan:

3 = Fonstantsa

BOA = Kinerja keuanzan pemisshasn
WVACA = Capifal Employed Efficiency
WVAHL = Human Capital Efffciancy
STWVA = Sructural Capial Efffciency
Size = Ukuran pemsahaan

1 = perusabaan’ obervas

t = periede penslitian

B = BIar

3. HAST DAN FEAEBEAHASAN

Statiztile Deskripeif
Statstk Deckrptif unmk Model Penelifian

RO VACA VAHL 5TVA SIZE
Afean 0.0504 74 034 5080 4 4135E5 DS TRAER 25.1372&8
Aledian 0.0<3150 0. E400) o, i OT1E0S0 XE 20513
Alarismnm 07814 2. 10350 L5 52640 05501040 IES22B.0
Alinimmmn 0. 0002 M [ S L 233100 C_EO2000 Q01 E500
Sid Dhev. 0104273 031 1304 3 014308 O T4687 HISE2.51
Skewmess 5. 16T2ES 3.720113 L SEG6EZ4 -I.6ET14E 13. 74792
EKmniozis 1661630 1B S0803 B_BSS65T 2E3TELL 1540032
Jargue-Bera 1804 405 2361580 34E. 1342 1538333 IESE1S.E
Probability (1. G0e0{Hd 0. ST HH) GO0 THHID UMK TE QLRI 000
Sum 17.371{ &, 24050 B47 2164 130 4063 2o06335.3
Sum Sq. Dev. 2078731 18.33271 1735435 FEIE43% BOSESLD
Db zervations 152 15 192 1492 192

Berdasarkan hasil pengujisn statdstk deskopif, memmjukkan bahwa rata-ram perasahsan
mammiakher memiliki kinerjs kenangssn yang dinkuor oleh BUOA sebscar O 04%, mengsrikan
hahwa mermiliki kinerja kewsangsan yang rendzh dikarenskan milal Seteilecmal capitaioya rendsh.
Sedanskan menumat rets-rata wkoran perusahasn sebesar 35 1327 mengarfikan behwa besamys
ukuran pemesahaan behin dipastikan kinerja keusngan pemsahaan baik
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TUkuran WVACA berdssarkan smatistik deskriptif diatas diperoleh rata-rata sebesar 34 5% densan
milai WACA terkecil adalab sebesar 4.3% dan 210%. Sedsnzan ukursn VAHUT rata-ratanya
adalzh 4.4] dengsn nilal maksimnm sebecar 1982, Dlan proksu pengukuran fetelleciual capmal
terakhir yaim 5TWA memiliki nilai rata-rats sebesar 67, 96% denzan nilsi maksinomm 94 91 %,

Ha=il T Asamsi Klasik

THi asumsi Klasik meliputd empat hal yain pengujian ferhadsp masalsh pormalites,
nmlikolinearites, heterpskedastsitas, dan anfokorelasi. Berdacarkan data panel dan semna wji
asumsi klasik yang dilakuksn hamys uji normmalitas dengan hesil dats penalitian adalsb nomnmal
sedanskan mennmut Gujarat dan Porter (2009 dan Ekansnds (2016), wji ssomesi klasik pads
regresi data panel tidak perlu dilskukan denzan alazan bahwa data pane] memiliki kenngzulam
vang sudah dijelaskan di bab metode penelitian Sehinspa dapat disimpulkan babwa penslitisn
imi dapat dilanjuikan ke pensajian hipofesis.

Amalitis Data Panel

Pertama-{fama data panel diesmitasi mengmunakan efek specifikasi ffred Ujil yang dilakuokan
yaitn wji Chow. Tji ind bertujusn moiuk mengetahud apakseh sebaiknys moda] mengminakan Fred
ooy atan common gffect.

Ha: Conmnon Effiect

Ha: Freed Effect

Apabila hasil probabilitas chri-sguare knmanz darn 5%, maka ditedlak. Sshingra, model

mengmunakan Fred ¢ffecr. Hasdl dar estimasi meanssumakan efek specifikaci ffred adalah sebapsd
Terikeuat:

Effect Tesr Frababilliras
Criwmss=d el Do F [k, C7aTH0
Lo =8 o rHEL Chi-Smare ¥ O]

S CATIE Dy o

Berdacarkan thasil di atss, diketshod  probabilitas Chisgquaee  sebessr 0000 sehingza
menyebabkan ditolak Maka model fred adalah moedsl yang sebaikmys digumakan dibandinglcan

common gffect.

Penzmjian selanjumyva adalah Hawsman Test dimsns bermjean unink mengetabnn apaksh moodel
ramdom gffecr lebih baik dipmmakan dan fyved qffecr.

Ho: Fandom Effact

Ha: Freed Effect

Apahils hasil probabilitas chi-sguare lebih dad 5%, maks sebaiknya mode]l mengpumakan
ramdom gffecr. Hasll dan ectimas mengzunakan efek specifikas random adalah sebazai benkut:
Test Summary | Chi-Sq. Statistic | Frobabilitas |
Cross-section random | 1527623 ' 0,064 165

Sember ;. Owdpt Eviews ¥ .

Hazcil probabilitas cfv-sguare sebscar 004145 Sehingea dapat disimpulkan bebwa model
sebaikmye mensmmskan menumijukkan fred ¢ffecr lebih tepat daripads ramdom gffect.
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Hasil Amalizis Data
Dam wji spesifikasi di atas, mauka mode] sebalkoya menzgunakan esimasi dengsn faoed gifect.
Hasil estimeasi model regresi data panel adalah sebagsi berknt:

Haszil Estimasi Model
Sumber ; Quiput Eviews 9
Variahel Eoefizien t-statistlk Probabilitas
iC -0.0EB5580 -2, 741733 0.0070
VACA 0, 1593212 3489722 00007
VAHU 0,011535 1250588 0, 0030
5TvVA [RTESIN LEIIS/E LS
SIZE -1 37E-OE -0 020703 08270
E-sgnared 0,925159 Mean dependent var 0,000 74
Adjmsted
E-sguared 0.2858243 5. D. dependent var 0, 104273
Fstatstic 1335930 Durbin-Waton stat 1853034
Frob (F-statistic) {01, R

Dan haszil pengolahan data penel denzan netode Fred ¢ffcr diperoleh pereammasn regrecl sshaza
ek
BOA=-00855 + 0, 1503VACA + 0 0115WVAHL + 0 010345TWV A + 0, HWTF

Perzamiaan regresi data pansl di oatas dapat dikeming behwea kesfisien konstamtz  sebesar -
0,085 S memmyjukkan balvaa ferdapat vanabel sistemats luin vang juss menpensamuhl skan fefapl
tidak mesuk dalam sl Eoeficien deari varisbal-variabe] terssbus secars skhanmlasi bemilai neganf
Farena tdak moesuk dalam mode]l anska-aneka sistenwmtic tersebuat masuk ke dalam konstamts

Eoefisien determinssi atan goodmes: of fif diperoleh angka sebesar 0,92831. Hal ind berard
bahwa kontmibusi seluruh variabel bebas dalam menjelaskan varisb=l terkat sebesar 02 B51%
Sizanvya sebesar 7,140%; dijelaskan oleh variabsl lain di lusr model penelitiam

Pembahasan

Berdasarkan hasil pensujisn regresi dafa panel dibuktkan babwa hipotesis la diterima, imi
menzartikan babwa VACA berpengammbh positif ferhadap kinema keusngan pemsahasn
Perusahasn hames menjaza mbingan vang sebaik mumekin dengan pihak ekstemselnys, karens
hal fmi dapat menenfukan penilzisn merekz terhadap perusabaan kita Jadi, spabila tercipia
bubumezn yang baik amtaras perusahasn dengan pihsk ekstermal mesnmgkinkam unmuk pihask
eksternsl tersebnt memberikan penilaian lebih terthadap perussahsan, Sehingrs penilaian yang
haik tersebut dapat meningkatkan kinerjs kenansan pemsabasn, Hasil penelifian ind didokunge
oleh penslinan Setawan dan Prawira (2008); Deenopoljac e al. (2014) membuknkan bahwa
adsmya pengamb positif antars VACA denzan kinerja keuangan permsahaan

Hasil desrl penspjisn regresi data panel membuktikan bahwa hipotesis 1h diterims yang
menzartkan human capital gifciency berpengamub posiif signfikan terhadap kinetjs kensneam
pemsashazn. Pengetabman akan pekerjasn pengalaman bekerja sebebommya, kemampunsn dalam
bekerja sama snier karyewan, kreativitas, bernovasi, motvasi dan fleksilplitas karyvawan adalah
bagian dan Fuwan coperal gfffciency dan seorang kanvawan, apsbila displikasiksn dam
dimanfasatkan pensetabman vang dimiliki karyswannya denpan sebaik mnmskin maks Huoman

hittps://doi org/10-2401 Hjmiak v4il 7487 n



Ferzal Muara Ievs Fhonoani dan Bisnis. IESH 23T9-6224 (Wemi Cetalr)
Wl 4, Moo 1. Apmil 2020 : him §4-76 ISEN-L 2579-8232 (Wersd Elekizond)

capifal emploved dapat efekiif Pemanfastan humeam capeial yang efekif dapat membenkan
peongkstan pads Knerja kenangsn pesusahasn. Hasil pensliian ind didukbime oleh penslitian
Faili et al. (2013) membukikan babrra terdapat deampak positof aotara VAHLD denzan kinerja
keuangzan pemsahasn.

Hasil pengujian statistik regresi data panel membuktkan bahwa hipotesis 1o diterima, yang
mengarmkan bahwa sorucieral capiral gfffciency (STVA) barpengamah posinf sipnifiksn terhiadap
kinetja kenangan. 5TWVA adslah kemampuaan industrl gouna menaikksn kinerja Eeusnean induso
tersebnt, melaln sgfheare menapum Pardfeerre, dan bisa junza sebagal sarans prasarans vang dapat
mendukimz kinerja karnyawan pemisahasan yeng pada skhimmye mempengasmohi kKinerja kewsangan
pemsahzan Hasil penslitan ind didinkang oleh penelitian Setgwan dan Prawira (2018)
membunkikan babwz adanya pengsmb positf antara 5TVA dengan kmmera keuangan
permsahzan

Hasil regresi data panel menyimpulksn babrva hipotfesis 2 ditolsk, yvanz mengariksm besar
keciloya pemasahzan tidak berpensamoh terhadap Enerja kensangan perusahasn. Artinya calon
ovesior sangzst memsham bahwa vkuran perusabasn Hdak biza digumaksn sebagal jaminan
balrya perasahaan yvang besar rmemilikl kinerja kensngan yang bagus karena pemsahsan yang
bezar belmn fenfm didokunsz oleh penpelolsan yang bagons (Isbanah, 3015}, Hasil o sejalsm
dengan Talebria ¢r @i (20100 dan Tamboman dan Prabwani {2018} vang juza menpemukan bahwa
tidak terdspat pengsmub ukuran perasahsan ferhadsp kinerja Eepusnean petusahsan

4 RKESIAJIPTULAN DAN SARAN

Beslandaskan tagjuan peneliisn yaim mhk membokitkan secars engpins bagmimeans penssmah
mreileciual copital dan ukaran perpsahasn tethadeap kinerja keusnean perusahaan Penelitian ind telah
memiuiktkan babwa ielleciual yvane dinkor dengpsn Capiral emploeed giffciency  (TLACA)
berpeneamh positif sigmifikan terhadep kinetja kenanzan perpsahasn meamnfakne, Hasil pemelitisn
menmindikasikan babwa perusahasn hams menjazz bubungsn yang sebaik nomgkin denganm
pibsk ekstemaloyn, Karens hal ind dapat meneninkan penilaian mereks terhadap pernsahaan kits.
Jadi, apabila ten::p-ta bubnmesn yeng baik snisra perusahssn denpsm pihak eksterns]
menmnzkinkan unmik pihak ekstermal tersebur membernikan penilaizn lebih terhadap perusshazn,
Sehinsga penilsisn yang baik fersebui dapst memingskstksn kknerja kensnzan perusahasm
Pengmlursn  mfeflecingl capeial yang diunkaw denpsm Sumiam capifad @fficency  (TARL
berpengstub posiaf terhedap kinerja kensngsn pemsshasn Pengetabommn aksn pekerjasn
pengalaman bekerja sebehmomys, kemangpuan dalam bekerja sama anfar karyvawan, krestivitas,
bermovast, motivas dan fSeksibilitas karyeaan adalabh bagisn dan fumean capinal gificiemcy dari
segranz karyawsn, apabila displikasikan desn dimanfaasdksn pengetabhusn yang dimiliks
karyawanmys denzan sebaik mumgskin maka gy capiral emploved dapar efektif Pemanfaatan
Fumnam capitenl vang efektif dapst membenkan peninpkstan pads kinerja kensnean peresabiasn.
Proksi pensuluran terakhir dar frrellecmaal capetal adalah srucrueal caprnal gfiffciency (STVA)
vang berpenzamuh positf terhedap kinerja Eeuangan pernsahsan Sirwctural capinal fffciency
adalah kemamypuan indnsol guma mensikksn kinerja kewangzan indusird terseban, mealalhal sofftvware
maupun Aardheare, dan bisa jugs sebagai carana prasarana yvang dapat mendokung kinerja
karyawan perusahaan yang pada akhimmya mempengambi Kinerja kewangzsan pemsahzam,

Hacil regresi data panel mepyvimpulkan bahwa ukursn perusabsan vang diukoar dengan besar
kecilrya assers tdak berpensamh terhadap kinerja kenspean Alssapya karena ukursn
permasahaan yvang dmkur dengan assed, belum tentn perusaban menyajiksn milal assets yang
sebenarya. Hal erreban berdempak habhwa milal assets vang besar belum menjadi jarminam atas

(&
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kinerja keunangsan pemisabsan vang baik yvang membernkzn kenoimesn bag imeestor. bagns
(menshasilkan laba besar yang meningkat sefiap thumaya) Adspuon perbandingsn hasil riset
dapat dilikiat dalamn tabel dibaarah ind-

Hipotess Fenelitian Hazil Peneliian Hasil Pepelitian Sebelnmmnya
Hla: VATA berpenzatub  WACA berpengaruh - Hasil risst Fathi er @il (20013) yans mermyatakan
positif terthadap kEiperja positf signifikan terhadap WVACA bemenparuh positif signifikan terbadap
Ekeuanpan pemizahaan kimerja kenangan kinerja keuangsan perusaboan mamafakius
perusahiaan mamafakiuy - Hasil mizet Oktavia dan Fuad (2015) WVACA
perasahaan
Hlb: VAHL bempenparuh  WVAHU berpengarah - Hasil riset Fathi er @il (2003) vaps meoyatakan
positf terhadap kinerja positf terhadap kinerja WVAHL berpenzarub posidf siznifikan
keuangan peruzahaan. Ekeuansan penasahaan. terhadap kinerja kenansan perosahaan
marm fakiar
- Hasil misst Andriana (201 4) meoyatakan
WVAHIT tidak berpeneanib sienifikan terhadap
kinerja keuanzan
Hlc: STVA bapenzaruh 5TVA berpenzarub - Hasil miset Fathi er @i (2013) vaps memyatakan
positf terhadap kinerja peositf terhadap kinerja STVA berpenpanih positf sisnifikan terbadap
keuangan pemizahaan Ekeuanzan pemazahaan kninerja kevangan perusabaan mamufakur
- Maditinos ¢ al. (2011) vans menyatakan
STV A ddak berpenzaroh terthadap kinsrja
ksnangan ahaan

peTis
- Hasil niset Oktavia dan Fuad (2015) STVA
perdsahaan

HI2: Ukuran perosshaan TUkuran perusahaan vang - Hasil nisef Isabamah (1013) yans meoyatakan

berpenzaruh positif diukur dengsan  hesar | ukuran  pemusahaan berpenparuh | pegatif

terhadap Kinerja kevanzan  keciloya assers tdak ierhadap kimerja kenanzan.

peruzabhaan barpenzaruh terhiadap - Hasil miset Wrosht er al. (20, wvaito
kimerja kenangan meovippulkan babwa ukwan perusahaan

I:-F_rpengnmh positf terhadap kinerja.

- Hazil mizei Tambunan dap Prabaewrani (201 E2);
Telebria et al (2010} yaog menyatakan b=sar
kecilmva pemsahaan tidak  berpensaruh

signifikan terhadap kinerja kewansan

Pensliisn inl memberiksn saran-ssran umuk penelidan selanjuinya umiuk dilakukan adalah (10
peaslifian selanjuinya dapat mengsnnakan pengukuran lain dalam mensukar kinerja keuanzan
pemsahasn yaitn mengqunaksn ser pegf® omarein (WPMD: (20 penslitian selanjutmys  dapat
mengganh sampel penslitan yaim induasiol perbenkan dan jasa sehinges hacl penelitian dapat
dibandingkan densan hasl penelifian ini; dan (3) mensganfi pensukuran felleciund capifal
denzan ukuran eksternal yaitn market-fo-book value.

Tecapan Terime Easil

Ucapan terima kaszih dimmjukan kepada Tuhan YME dan berbagal pibsk yang telabh membemin
Jalannya penelitian yang swdsh dilakoksmn
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