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Proactive Personality, Career Success, dan Career Adaptability
pada Karyawan PT Kereta Api Indonesia Daop 8 Surabaya

Tri Siwi Agustina & Ivan Rizky Muhammad
Departemen Manajemen, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Airlangga

e-mail: agustina2772@gmail.com, ivanrizkymuhammad@gmail.com

Abstract: Proactive personality is an important factor in a boundaryless career. The reason is, in
the boundaryless career period, the work environment becomes uncertain and the challenges in a
career are increasingly complex. Therefore, there is a need for an adaptive attitude in running a
career. Proactive personality is seen as a form of career adaptability. This study analyzes the rela-
tionship between proactive personality, career adaptability and career success (subjective and ob-
jective). Samples from this study are 41 people from employees of PT KAI DAOP 8 Surabaya which
is included in the State-Owned Enterprises (BUMN). The respondents’ data were analyzed using
Partial Least Square (PLS) using the SmartPLS 3.0 program. The results of this study indicate that
when proactive personalities increase, career adaptability and subjective career success will in-
crease too. While the other results of this study are when proactive personality increases, it does
not significantly influence objective career success. Similarly, increasing career adaptability does
not significantly influence objective career success.

Keywords: personality, proactive personality, career, career adaptability, career success, subjective
career success, objective career success

A. LATAR BELAKANG

Seseorang yang memutuskan untuk memulai
bekerja, baik itu bekerja di perusahaan maupun
membuka usaha bisnis sendiri tentunya memiliki
suatu tujuan yang ingin segera dipenuhi, mulai
dari jangka pendek hingga jangka panjang. Selain
itu, seseorang tentunya memiliki harapan-harap-
an yang ingin dicapai selama bekerja, khususnya
ketika seseorang bekerja di dalam suatu perusa-
haan. Bekerja merupakan salah satu upaya indi-
vidu untuk memperoleh peningkatan kelayakan
kehidupan yang lebih baik di mana posisi atau
jabatan dalam perusahaan merupakan salah satu
faktor yang berpengaruh terhadap hal tersebut.
Seorang pegawai tentunya cenderung akan mem-
punyai keinSantosn untuk naik ke jabatan yang
lebih tinggi dari sebelumnya, karena diharapkan
akan membawa kepada suatu kondisi yang lebih
baik bagi kehidupannya. Hal ini berkaitan erat

dengan bagaimana seseorang mengembangkan
kariernya. Pola karier yang telah menjadi sema-
kin beragam, tanpa batas (boundaryless), dan
non-linier memunculkan perdebatan bahwa pe-
ngembangan karier yang sukses mengharuskan
pekerja untuk mengembangkan kemampuan
(abilities) untuk beradaptasi dan mengendalikan
pengembangan diri dalam konteks pekerjaan
(Jiang, 2016). Keadaan seperti ini merupakan
dampak dari sifat organisasi atau perusahaan
yang selalu berusaha untuk memiliki kemampuan
adaptasi terhadap perubahan lingkungan yang
tidak menentu. Lingkungan yang dimaksud ada-
lah lingkungan pekerjaan yang meliputi keadaan
dalam perusahaan itu sendiri, tren permintaan
konsumen, dan lain-lain. Akibat dari lingkungan
pekerjaan tersebut sangat luas dan bukan hanya
dipengaruhi oleh internal perusahaan namun
juga eksternal perusahaan, maka keadaan ling-
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kungan seperti ini menjadi sangat tidak menentu.
Hal inilah yang menyebabkan perusahaan harus
memiliki sikap adaptif yang baik. Selain itu,
adanya kemungkinan bahwa perusahaan dapat
melakukan downsizing maupun outsourcing un-
tuk mengatasi persaingan yang kompleks, me-
munculkan konsekuensi bahwa pekerja berupaya
untuk mempertahankan dan bahkan meningkat-
kan nilai mereka di perusahaan di mana individu
tersebut bekerja serta pada pasar tenaga kerja
guna mengantisipasi ketika dirasa perusahaan
tersebut tidak lagi layak bagi dirinya untuk
membangun karier atau karyawan tersebut
melihat adanya peluang yang lebih baik bagi
dirinya di perusahaan lain. Oleh sebab itu, de-
ngan semakin berkembangnya zaman, seorang
karyawan dituntut untuk dapat menata atau
mengembangkan rencana kariernya sendiri di
samping bantuan dari perusahaan untuk menca-
pai kesuksesan karier. Sukses dalam karier sendi-
ri dibagi menjadi dua yaitu subjective career
success dan objective career success.

Career success didefinisikan sebagai hasil
psikologis, pekerjaan yang positif, atau prestasi
pribadi dan profesional yang dikumpulkan
seseorang dari pengalaman kerja mereka (Santos,
2016). Career success dibagi menjadi dua yaitu
subjective career success dan objective career
success (Santos, 2016). Subjective career success
bergantung kepada evaluasi individual dan
tanggapan afektif terhadap hasil kariernya yang
mencakup beberapa arti. Objective career suc-
cess adalah pandangan eksternal dari karier dan
kesuksesan karier didefinisikan oleh tindakan
yang dapat diamati seperti gaji dan promosi
(Santos, 2016). Dalam beberapa tahun terakhir
terdapat beberapa faktor kepribadian yang dike-
tahui dapat memengaruhi objective career suc-
cess (gaji dan promosi) dan subjective career
success (kepuasan karier) (Spurk dkk., 2013).
Inisiatif individu untuk terlibat ke dalam aktivitas

dan situasi dalam konteks pekerjaan menjadi
fokus penelitian mengenai kepribadian dan karier
(Spurk dkk., 2013). Dalam beberapa penelitian
mengenai karier, individu dipandang pasif dan
lunak (mudah menurut), menekankan pengaruh
dari situasi pada perilaku manusia (Seibert,
1999). Sedangkan hal ini akan menjadi sesuatu
yang kurang menguntungkan bagi sisi karyawan
maupun perusahaan pada masa boundaryless
career. Di sisi lain individu yang tidak pasif
disebut individu yang proaktif, yaitu individu
yang dapat dideskripsikan sebagai mereka yang
tidak terbatasi oleh tekanan situasi serta mereka
yang mampu memengaruhi perubahan lingkung-
an, dalam hal ini lingkungan kerja mereka
(Bateman dan Crant, 1999). Oleh karena itu,
jika dilihat secara menyeluruh, individu dengan
proactive personality sangat dibutuhkan dalam
masa boundaryless career saat ini.

Individu dalam perusahaan industri berpe-
ran besar dalam kinerja perusahaan mengingat
dalam segala kegiatan di perusahaan selalu mem-
butuhkan campur tangan dari manusia sehingga
menuntut karyawan untuk teliti dalam melaksa-
nakannya. Oleh karena itu, diperlukan suatu
keputusan yang bijak saat calon pekerja memu-
tuskan untuk melamar kerja dalam suatu jenis
perusahaan industri. Hal ini yang sepatutnya
dibangun oleh perusahaan-perusahaan yang ada
di Indonesia sebagai negara dengan jumlah pen-
duduk yang besar. Tidak dapat dipungkiri bahwa
tuntutan perkembangan zaman, mengakibatkan
meningkatnya ekspektasi pelayanan oleh perusa-
haan. Perusahaan-perusahaan di Indonesia sudah
sepatutnya sadar bahwa untuk bersaing dengan
para kompetitornya, selain mengandalkan tekno-
logi yang terus berkembang diperlukan juga
karyawan-karyawan yang dapat ikut andil dalam
pembuatan produk-produk maupun pelayanan
yang inovatif dan mempunyai daya saing yang
tinggi.
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dan bisnis usaha penunjangnya, melalui praktik
bisnis dan model organisasi terbaik untuk
memberikan nilai tambah yang tinggi bagi stake-
holders dan kelestarian lingkungan berdasarkan
empat pilar utama: keselamatan, ketepatan
waktu, pelayanan, dan kenyamanan” (https://
www.kai.id/corporate/about_kai/). Visi dan misi
perusahaan ini benar-benar dijalankan, terlihat
dari penghargaan-penghargaan yang telah dicapai
oleh PT KAI (Daop 8). Hingga Oktober 2018
tercatat sebanyak 75 penghargaan telah diper-
oleh. Selain terlihat bahwa PT KAI (DAOP 8)
Surabaya sangat menjunjung tinggi kepuasan
pelanggan, selaras dengan visi dan misinya, per-
usahaan ini juga membutuhkan para pekerja
proaktif karena tanpa individu-individu dengan
tipe proactive personality maka visi dan misi
perusahaan maupun penghargaan-penghargaan
tersebut akan sulit untuk dicapai.

Oleh karena itu, individu-individu dengan
tipe kepribadian reaktif harus diminimalisasi
sehingga akan mendorong tercapainya visi dan
misi yang telah dibentuk pada masa pendirian
perusahaan tersebut. Adanya potensi ancaman-
ancaman seperti di atas dapat diatasi salah satu-
nya adalah dengan melakukan peningkatan pe-
mahaman yang lebih baik dari perusahaan terkait
karier karyawan. Hal yang juga akan dibahas
dalam penelitian ini adalah analisis mengenai
variabel kontemporer karier yang disebut career
adaptability (Spurk dkk., 2013) sebagai media-
tor dalam hubungan proactive personality dan
career success. Individu yang adaptif terhadap
kariernya akan lebih sukses karena mereka me-
rencanakan karier mereka lebih efektif, meng-
atasi keadaan yang belum terjadi di masa depan,
serta lebih mudah dipekerjakan pada pasar te-
naga kerja terkini (Spurk dkk, 2013). Selaras
dengan keadaan yang tidak menentu dan ber-
ubah-ubah menjadikan pemimpin maupun karya-
wan perusahaan untuk dapat adaptif terhadap

Perusahaan saat ini dituntut untuk tanggap
terhadap perubahan-perubahan lingkungan agar
dapat bertahan dalam persaingan. Perubahan da-
lam aspek lingkungan, teknologi, dan ilmu penge-
tahuan juga pada akhirnya menuntut karyawan
menjadi seseorang individu yang proaktif untuk
dapat mencapai kesuksesan kariernya. Hal ini juga
terlihat dari semakin kompleksnya job requirement
yang diberikan oleh perusahaan sehingga sikap
kepribadian reaktif yang merupakan lawan dari
proactive personality perlu dihindari oleh para ca-
lon karyawan. Individu yang tidak dapat beradap-
tasi terhadap kompleksitas karier umumnya gagal
untuk mendapatkan karier yang baik (Zhu dkk,
2013). Oleh karena itu, career adaptability sangat
dibutuhkan untuk mencapai kesuksesan karier da-
lam menanggapi tantangan pasar saat ini. Career
adaptability mengacu kepada seperangkat sikap,
perilaku, dan kompetensi yang digunakan individu
dalam menghadapi perubahan kondisi kerja dan
tuntutan, yang terdiri dari empat dimensi: con-
cern (perencanaan), kontrol (pengambilan kepu-
tusan, penentuan), rasa ingin tahu (mengeksplo-
rasi), dan kepercayaan diri (pemecahan masalah,
percaya diri) (Bocciardi dkk, 2017).

Berbagai perubahan yang terjadi dalam du-
nia industri merupakan tantangan tersendiri bagi
perusahaan, karena ketidakmampuan perusahaan
termasuk karyawan di dalamnya untuk beradap-
tasi merupakan sebuah ancaman yang dapat
mengakibatkan tertinggalnya perusahaan oleh
kompetitor lainnya. Tentunya hal tersebut juga
menjadi salah satu fokus utama PT KAI (DAOP
8) Surabaya. Berdasarkan visi dan misi PT KAI
(Daop 8) Surabaya mencerminkan bahwa peru-
sahaan ini membutuhkan karyawan yang pro-
aktif. Visi perusahaan ini adalah “Menjadi penye-
dia jasa perkeretaapian terbaik yang fokus pada
pelayanan pelanggan dan memenuhi harapan
stakeholders “sedangkan misi perusahaan ini
adalah “menyelenggarakan bisnis perkeretaapian
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dari suatu pekerjaan (work-related outcomes)
atau pencapaian personal dan pencapaian pro-
fesional yang didapat seseorang dari pengalaman-
nya selama bekerja. Hal ini diperjelas melalui
pendapat Zhu dkk. (2013) yaitu karier didefinisi-
kan sebagai suatu seri pendek (seperti 3–5 tahun)
dari siklus pembelajaran yang memerlukan
kemampuan beradaptasi terhadap situasi yang
baru melalui eksplorasi, aktivitas percobaan dan
penguasaan.

Dilihat dari cara mengukurnya, career suc-
cess sendiri dibedakan menjadi dua, yaitu sub-
jektif career success dan objektif career success.
Istilah objective career success mengacu kepada
prestasi karier yang dapat diamati seperti gaji
dan sejarah promosi (Seibert dkk., 1999). Se-
dangkan subjective career success merefleksikan
perasaan seseorang atas kepuasan dan prestasi
yang dicapai dalam karier mereka (Scott dkk.,
1999). Jika ditinjau lebih jauh, dapat ditarik
kesimpulan bahwa karyawan atau individu de-
ngan proactive personality tidak hanya memenga-
ruhi kondisi dan situasi kerja akan tetapi juga
memilih, membuat, dan memengaruhi lingkungan
kerja serta jalur karier mereka sehingga secara
konsisten akan mengarahkan mereka kepada
tingkat kesuksesan dalam berkarier yang lebih
baik (Spurk, 2013).

3. Career Adaptability

Career adaptability merupakan kegiatan
tertentu untuk mengasah serta menggunakan
sumber daya psikososial yang penting untuk
melakukan perubahan dalam diri dan situasi
guna mencapai kepuasan dan kesuksesan karier
(Maree, 2017). Career adaptability pertama kali
muncul dalam tradisi perkembangan karier seba-
gai konstruksi untuk menafsirkan dan memaju-
kan pengembangan karier individu dewasa de-
ngan cara meningkatkan kematangan karier seba-

lingkungan kerja mereka. Konsep sikap adaptif
dalam boundaryless career ini kemudian dikenal
dengan istilah career adaptability.

Berdasarkan pemikiran latar belakang di atas
maka dalam penelitian ini diberi judul: Pengaruh
Proactive Personality (Proactive Personality) terha-
dap Career Success Dimediasi oleh Career Adapt-
ability (Career Adaptability) pada PT KAI (Daop
8 Surabaya). Dalam penelitian yang dilakukan,
diharapkan akan ditemukan berbagai informasi
penting yang bermanfaat bagi proses manajemen
dalam PT KAI Daop 8 Surabaya, khususnya dalam
bidang pengembangan karier karyawan. Selain itu
juga diharapkan dapat memberikan masukan bagi
para pimpinan PT KAI (Daop 8 Surabaya) terkait
karier karyawan mereka.

B. LANDASAN TEORI

1. Proactive Personality

Proactive personality didefinisikan sebagai
kecenderungan yang relatif stabil untuk meme-
ngaruhi perubahan lingkungan (Bateman &
Crant, 1993). Proactive personality juga dapat
dikaitkan sebagai seseorang yang memiliki sikap
relatif tidak terbatasi oleh kekuatan situasional
serta seseorang yang dapat memengaruhi per-
ubahan lingkungan (Bateman & Crant, 1993).
Sedangkan Crant (2000) menjelaskan proactive
personality berhubungan dengan seseorang yang
mengambil inisiatif untuk memperbaiki keadaan
saat ini atau menciptakan sesuatu yang baru di
mana hal tersebut berarti menantang keadaan
status quo dibandingkan secara pasif beradaptasi
dengan kondisi saat ini.

2. Career Success

Rasdi dkk. (2011) mendefinisikan career
success sebagai psikologikal positif atau hasil
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gai konstruksi yang diterapkan pada proses pe-
ngembangan karier selama masa remaja (Savic-
kas, 1997; Super & Knasel, 1981). Career adapt-
ability memiliki empat dimensi yaitu: concern,
control, curiosity, dan confidence (Savcikas,
2012).

C. PENGEMBANGAN HIPOTESIS

H1: Proactive personality berpengaruh positif
dan signifikan terhadap subjective career
success

H2: Proactive personality berpengaruh positif
dan signifikan terhadap objective career
success

H3: Proactive personality berpengaruh positif
dan signifikan terhadap career adaptabil-
ity

H4: Career adaptability berpengaruh positif
dan signifikan terhadap subjective career
success

H5: Career adaptability berpengaruh positif
dan signifikan terhadap objective career
success

H6: Terdapat pengaruh tidak langsung bersifat
positif signifikan dari proactive personal-
ity terhadap subjective career success
melalui career adaptability

H7: Terdapat pengaruh tidak langsung bersifat
positif signifikan dari proactive personal-
ity terhadap objective career success melalui
career adaptability

Keterangan:

: Variabel

: Pengaruh Langsung

: Pengaruh Tidak Langsung

D. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan
penelitian kuantitatif. Penelitian ini memiliki
variabel independen dan variabel dependen.
Variabel independen dari penelitian ini adalah
proactive personality (X), variabel mediasi dari
penelitian ini adalah adpatabilitas karier (career
adaptability) (Z), sedangkan variabel dependen
dari penelitian ini adalah sukses karier subjektif
(subjective career success) (Y1) dan objective
career success (Y2). Setiap item diukur mengguna-
kan skala likert berjenjang 5 dengan urutan:
sangat tidak setuju hingga sangat setuju

Penelitian ini dilakukan pada PT KAI Daop
8 Surabaya dengan pembagian wilayah meliput:
Depo Kereta Besar A Sidotopo, Depo Lokomotif
Besar A Sidotopo, Depo Gerbang Besar A Sido-
topo, Stasiun Besar A Surabaya Gubeng, dan
Stasiun Besar A Surabaya Pasarturi. Populasi
adalah kumpulan dari individu dengan kualitas
serta ciri-ciri yang telah ditetapkan (Anshori
dan Iswati, 2009). Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh karyawan PT KAI DAOP 8 Sura-
baya. Sampel adalah bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh populasi (Anshori
dan Iswati, 2009). Sampel pada penelitian ini
adalah sebagian dari karyawan yang telah meng-
alami kenaikan jabatan setidaknya satu kali serta
sampel pada penelitian ini berjumlah 41 orang
responden. Pengambilan sampel dalam penelitian
ini dilakukan dengan cara nonprobability sam-
pling. Sedangkan teknik sampling yang dipilih
peneliti adalah teknik purposive sampling. Pur-

Sukses Karier Subjektif 
 

Sukses Karier Objektif 
 

Adaptabilitas Karier 

 
 

 

 

Kepribadian 
Proaktif 

H2 

H3 H4 

H5 

H6 

H7 

Gambar 1 Kerangka Konseptual
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posive sampling adalah teknik penentuan sampel
dengan pertimbangan tertentu (Anshori dan Is-
wati, 2009). Kriteria sampel pada penelitian ini
adalah individu yang telah mengalami kenaikan
jabatan setidaknya satu kali Stasiun Besar A
Surabaya Pasarturi. Penelitian ini dilakukan pada
30 Juli 2018 sampai dengan 29 Agustus 2018.

E. DEFINISI OPERASIONAL VARIABEL

1. Proactive personality adalah mengacu pada
karyawan PT KAI Daop 8 Surabaya yang
memiliki sikap relatif tidak terbatasi oleh
kekuatan situasional serta dapat memenga-
ruhi perubahan lingkungannya.

2. Subjective career success didefinisikan sebagai
seberapa puas karyawan PT KAI Daop 8
Surabaya terhadap pekerjaan atau karier
yang mereka capai.

3. Objective career success didefinisikan sebagai
prestasi karier karyawan PT KAI Daop 8
Surabaya yang dapat diamati seperti gaji dan
promosi.

4. Career adaptability seperangkat sikap, peri-
laku, dan kompetensi yang digunakan karya-
wan PT KAI DAOP 8 Surabaya dalam meng-
hadapi perubahan kondisi kerja dan tuntutan,
yang terdiri dari empat dimensi: concern
(perencanaan), kontrol (pengambilan kepu-
tusan, penentuan), rasa ingin tahu (meng-
eksplorasi), dan kepercayaan diri (pemecahan
masalah, percaya diri).

F. TEKNIK ANALISIS

Penelitian ini menggunakan PLS-SEM ka-
rena metode ini dapat menjawab hipotesis pene-
litian dengan jumlah responden yang tergolong
sedikit (Hair dkk., 2016). Hal ini sesuai dengan
penelitian yang peneliti lakukan dengan jumlah

responden yang kurang dari 100 tepatnya
sebanyak 41 responden. Tahap pertama adalah
dengan menguji kecocokan antara model dengan
data. Proses ini dilakukan dengan dua macam
model pengukuran, yaitu: outer model dan in-
ner model.

G. HASIL DAN PEMBAHASAN

1. Uji Hipotesis

No. 
Hubungan Antar-Variabel 

Hipotesis 
T-Statistic P-Values Status 

1 
 
 

2 
 
 

3 
 
 

4 
 
 

5 
 
 

6 
 
 
 

7 

Proactive personality-> 
Subjective career success 
 Diterima 
Proactive personality -> 
Objective career success 
 Tidak diterima 
Proactive personality -> 
Career adaptability  
 Diterima 
Career adaptability -> 
Subjective career success 
 Diterima 
Career adaptability -> 
Objective career success 
 Tidak Diterima 
Proactive personality -> 
Career adaptability -> 
Subjective career success 

Diterima 
Proactive personality -> 
Career adaptability -> 
Objective career success 

 
2.023 

 
 

1.465 
 
 

8.236 
 
 

2.143 
 
 

1.029 
 
 
 

2.027 
 
 
 

0.983 

 
0.044 

 
 

0.144 
 
 

0.000 
 
 

0.033 
 
 

0.304 
 
 
 

0.043 
 
 
 

0.326 

 
Signifikan  
 
 
Tidak Signifikan 
 
 
Signifikan  
 
 
Signifikan  
 
 
Tidak Signifikan 
 
 
 
Signifikan  
 
 
 
Tidak Signifikan 
 

2. Pembahasan

Berdasarkan atas hasil output analisis uji
hipotesis dengan menggunakan SmartPLS, beri-
kut adalah pembahasan untuk masing-masing
hipotesis.

1. Hipotesis 1: proactive personality berpenga-
ruh positif terhadap subjective career suc-
cess
Berdasarkan uji bootstrapping pada model

menunjukkan bahwa proactive personality (X)
berpengaruh positif secara signifikan terhadap
subjective career success (Y1) dengan nilai t-
statistik sebesar 2,023 dan tingkat signifikansi
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sebesar 0,04. Artinya, semakin tinggi tingkat
proactive personality seseorang maka akan
semakin tinggi subjective career success yang
dialaminya. Oleh karena itu, hipotesis 1 yang
menyatakan proactive personality berpengaruh
positif terhadap subjective career success, diteri-
ma.

Hasil dari uji ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Spurk (2013) bahwa proac-
tive personality memiliki pengaruh positif terha-
dap subjective career success. Hasilnya menunjuk-
kan bahwa seseorang yang bersikap lebih proaktif
memiliki tingkat kesuksesan karier subjektif yang
lebih tinggi juga. Menurut penelitian yang dilaku-
kan oleh Siebert, dkk. (1999) individu yang
bersikap lebih proaktif akan memiliki sense deter-
mination dan self-efficacy yang lebih tinggi terha-
dap pekerjaannya, yang artinya mereka akan
lebih puas terhadap karier mereka.

2. Hipotesis 2: proactive personality Berpe-
ngaruh Positif Terhadap Objective career
success
Berdasarkan uji bootstrapping pada model,

menunjukkan bahwa proactive personality tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap objec-
tive career success. Hal tersebut terjadi karena
nilai t-statistik berada di bawah 2,02 serta nilai
p-value lebih besar dari 0,05 yaitu 0,144. Se-
hingga dapat dinyatakan bahwa hipotesis 2 yang
menyatakan proactive personality berpengaruh
positif terhadap objective career success ditolak.

Hal ini bertentangan dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Spurk (2013) yang menyata-
kan bahwa proactive personality berpengaruh
positif terhadap objective career success. Hal ini
dapat dipengaruhi oleh perbedaan jumlah res-
ponden dan ketersediaan waktu yang diberikan
kepada responden di saat pengisian kuesioner.
Hal yang dilakukan oleh Spurk (2013) dalam

melakukan penelitiannya adalah membagikan
kuesionernya secara online kepada 385 calon
responden kemudian mereka diberi kebebasan
waktu untuk mengisi kuesioner tersebut. Metode
seperti ini tentu memiliki kelebihan yaitu data
bisa tersebar ke banyak calon responden, akan
tetapi kelemahannya adalah tidak semua respon-
den benar-benar mengisi kuesioner dengan penuh
kesadaran. Terlihat bahwa kuesioner yang kem-
bali dari 385 hanyalah 153, kurang dari 50%
dari jumlah calon responden. Sisanya tidak dapat
digunakan karena tidak semua pertanyaan dija-
wab oleh responden. Sehingga hal ini tentu
akan berbeda dengan metode penyebaran kue-
sioner penelitian ini yang dilakukan pada jam
kerja dan diambil pada jam kerja.

3. Hipotesis 3: proactive personality berpe-
ngaruh positif terhadap career adaptability
Berdasarkan uji bootstrapping di atas, dapat

dilihat bahwa proactive personality berpengaruh
positif signifikan terhadap career adaptability
dengan nilai t-statistik 8,236 yang mana artinya
lebih besar dari t-tabel yaitu 2,02. Selain itu
nilai signifikan dari hubungan ini adalah 0,000
di mana hasil tersebut menunjukkan pengaruh
yang signifikan karena berada di bawah 0,05.
Sehingga dapat dinyatakan bahwa hipotesis 3
yang menyatakan bahwa proactive personality
memiliki pengaruh signifikan positif terhadap
career adaptability, dapat diterima.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Tolentino dkk. (2013) yang
menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat pro-
aktif seseorang maka akan semakin tinggi tingkat
adaptabilitas seseorang dalam bekerja. Tolentino,
dkk. (2013) juga menambahkan bahwa semakin
siap individu dalam hal menyiapkan ketidakpas-
tian maka akan semakin baik career adaptability
yang mereka miliki.
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4. Hipotesis 4: Career adaptability berpengaruh
positif terhadap subjective career success
Pengujian menggunakan bootstrapping me-

nunjukkan hasil bahwa career adaptability me-
miliki pengaruh yang signifikan terhadap sub-
jective career success, dengan perolehan t-statistik
2,143 dan nilai signifikansi sebesar 0,033. Arti-
nya, pernyataan hipotesis 4 bahwa career adapt-
ability berpengaruh positif terhadap subjective
career success, dapat diterima.

Hasil ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Zacher (2014) yang menyatakan
bahwa career adaptability berpengaruh positif
terhadap subjective career success terutama pada
bagian kepuasan karier dan self-rated perfor-
mance. Hasil ini wajar didapatkan mengingat
hipotesis pertama dan ketiga juga diterima. Sikap
karyawan PT KAI DAOP 8 Surabaya yang adaptif
secara pengujian menunjukkan tendensi ke arah
kepuasan terhadap pencapaian yang mereka raih
terkait karier mereka. Menurut analisis peneliti,
kenyataan bahwa sebagian besar responden
adalah lulusan SMA/SMK menjadikan pekerjaan
mereka dipandang sebagai sesuatu yang mem-
banggakan bagi mereka. Terlebih perusahaan
tempat mereka bekerja termasuk ke dalam Badan
Usaha Milik Negara (BUMN) di mana hal-hal
seperti kebanggaan dapat menjadi bagian di
dalamnya merupakan hal yang lumrah terjadi.

5. Hipotesis 5: career adaptability berpengaruh
positif terhadap objective career success
Hasil uji bootstrapping menunjukkan bahwa

tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara
career adaptability terhadap objective career
success, dengan detail t-statistik 1,029 dan p-
value sebesar 0,304. Hal ini berarti pernyataan
hipotesis 5 berupa career adaptability berpenga-
ruh positif terhadap objective career success,
tidak dapat diterima.

Hasil ini bertentangan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Spurk (2013) bahwa adap-
tabilitas karier berpengaruh signifikan positif
terhadap objective career success. Perbedaan hasil
ini memiliki kecenderungan akibat adanya perbe-
daan sistem karier di Indonesia dengan di luar
negeri. Pada PT KAI Daop 8 Surabaya, jabatan-
jabatan tinggi masih dipegang oleh para senior
yang telah lama bekerja. Berbeda halnya dengan
keadaan di luar negeri yang sangat umum dite-
mui para pemegang jabatan tinggi berada di usia
yang dapat dikatakan muda. Jika dilihat dari
jawaban responden terkait objective career suc-
cess, setidaknya terdapat 20 orang dari jumlah
total 41 orang yang menjawab cukup puas ter-
hadap keseluruhan promosi yang diterima. Hal
ini menggambarkan bahwa untuk mendapatkan
promosi di PT KAI Daop 8 Surabaya merupakan
hal yang cukup sulit untuk dicapai meskipun
mereka telah memiliki sikap yang adaptif.

6. Hipotesis 6: terdapat pengaruh tidak lang-
sung bersifat positif dari proactive personal-
ity terhadap subjective career success melalui
career adaptability
Berdasarkan uji bootstrapping terdapat pe-

ngaruh tidak langsung yang bersifat positif antara
proactive personality terhadap subjective career
success melalui career adaptability. Lebih detail-
nya adalah nilai t-statistik 2,027 dan nilai signi-
fikansi sebesar 0,043. Artinya, hipotesis 6 yang
menyatakan adanya pengaruh tidak langsung
bersifat positif antara proactive personality ter-
hadap subjective career success melalui career
adaptability, dapat diterima.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh
Spurk (2013) bahwa individu dengan proactive
personality lebih adaptif terhadap karier mereka
serta mereka akan lebih puas terhadap pekerjaan
mereka dan karier mereka sesuai dengan hasil
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dari penelitian ini yang dinyatakan lewat hipo-
tesis 6. Spurk (2013) juga menyatakan bahwa
individu dengan proactive personality dan adaptif
terhadap karier mereka akan merasa diri mereka
lebih dihargai baik dari sisi perusahaan tempat
ia bekerja maupun di pasar tenaga kerja.

7. Hipotesis 7: terdapat pengaruh tidak
langsung bersifat positif dari proactive per-
sonality terhadap objective career success
melalui career adaptability
Uji bootstrapping yang dilakukan menunjuk-

kan bahwa tidak terdapat pengaruh tidak lang-
sung yang signifikan antara proactive personal-
ity terhadap objective career success melalui
career adaptability. Dapat dilihat bahwa nilai t-
statistik yaitu 0,983 dan signifikansi 0,326. Se-
hingga pernyataan hipotesis 7 bahwa terdapat
pengaruh tidak langsung bersifat positif dari
proactive personality terhadap objective career
success melalui career adaptability, ditolak.

Hasil ini tidak sesuai dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Spurk (2013) bahwa career
adaptability dapat menjelaskan hubungan pro-
active personality terhadap objective career suc-
cess, artinya bahwa terdapat pengaruh signifikan
positif antara proactive personality terhadap ob-
jective career success melalui career adaptability.
Akan tetapi, hasil penelitian ini mendukung pene-
litian dari Seibert (2001) bahwa tidak terdapat
pengaruh signifikan antara proactive personality
dengan objective career success.

H. SIMPULAN

Berdasarkan uraian-uraian di atas serta hasil
penelitian yang telah dilakukan terhadap dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut.
1. Proactive personality memiliki pengaruh signi-

fikan positif terhadap subjective career suc-

cess, serta terdapat pengaruh tidak langsung
antara proactive personality terhadap sub-
jective career success melalui career adapt-
ability. Artinya, semakin tinggi tingkat pro-
active personality karyawan maka akan sema-
kin tinggi pula kepuasan yang mereka peroleh
terkait kemajuan mereka dalam berkarier.

2. Terdapat beberapa ketidaksesuaian antara
hasil penelitian dengan hasil penelitian terda-
hulu yaitu bahwa tidak terdapat pengaruh
yang signifikan antara proactive personality
terhadap objective career success maupun
tidak terdapat pengaruh yang signifikan
antara proactive personality terhadap objec-
tive career success melalui career adaptabil-
ity. Perbedaan ini disebabkan karena kondisi
karier di Indonesia umumnya mengaitkan
keputusan posisi jabatan dengan status lama
bekerja karyawan tersebut, serta terdapat
faktor-faktor lain di luar penelitian yang
dapat dimasukkan ke dalam penelitian. Se-
hingga konsep proactive personality meme-
ngaruhi objective career success memiliki
keterbatasan tertentu jika diterapkan di In-
donesia.

I. SARAN

Hasil pengujian dan analisis yang dilakukan
menunjukkan bahwa sikap proactive personality
dan bentuk adaptif dalam berkarier merupakan
hal yang perlu diperhatikan dalam menjalankan
pekerjaan. Selain berguna untuk mencapai ke-
puasan dalam berkarier, hal ini juga dapat men-
dorong tumbuhnya lingkungan kompetitif yang
sehat dalam perusahaan yang tentunya diharap-
kan berdampak positif bagi perkembangan per-
usahaan. Sehingga patut untuk dipertimbangkan
bahwa merupakan hal yang lumrah ketika indi-
vidu/karyawan dengan usia muda dapat mendu-
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duki jabatan yang tinggi. Selain menciptakan
kondisi kompetitif dalam lingkungan kerja, hal
ini juga dapat menjaga kinerja dari seluruh
karyawan baik yang muda maupun senior karena
mereka mengetahui kenyataan bahwa siapa pun
memiliki kesempatan yang sama untuk dapat
meraih posisi jabatan yang lebih tinggi dari pada
yang mereka rasakan sekarang.

Saran untuk penelitian selanjutnya adalah
memperbanyak jumlah responden penelitian agar
diharapkan hasil yang diperoleh bisa lebih akurat
dan menggambarkan keadaan yang sebenarnya.
Di samping itu, diharapkan pada penelitian beri-
kutnya akan dimasukkan faktor-faktor lain yang
ada di luar penelitian ini agar memberikan ragam
hasil yang lebih luas dan dapat merepresentasi-
kan keadaan yang sebenarnya terjadi di lapangan.
Menurut analisis dari penulis, variabel-variabel
seperti manajemen karier, motivasi, dan self-
efficacy patut untuk dipertimbangkan untuk
penelitian selanjutnya.
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Abstract: This study examines the expropriation that occurs in asset utilization due to tunneling.
This study aims to examine the effect of asset utilization on company performance. This study used
a sample of 130 companies in Indonesia to examine the effect of asset utilization on company
performance. This research uses simultaneous equation model with Three-Stage Least Square tech-
nique. The results showed that asset utilization has a positive and significant effect on company
performance. The result of the research shows that asset utilization which is managed and well
controlled has influence to improve company performance.
Keywords: company performance, asset utilization, expropriation, tunneling

INTRODUCTION

Expropriation can be done by majority
shareholder through company policy. Shleifer
and Vishny (1986) argue that majority share-
holders are more interested in using their con-
trols to gain private benefits. When the private
benefits of control are large, the majority share-
holder will seek to allocate the company’s re-
sources to generate the private benefits. The
way to obtain private benefits is through tun-
neling. Johnson et al. (2000) defines tunneling
as the transfer of resources out of the enter-
prise for the benefit of the controlling share-
holder. Transactions with related parties tunnel-
ing, among others: (1) cash payment transac-
tions; (2) asset purchases; (3) sale of assets;
and (4) asset exchange (Cheung et al., 2006;
Cheung, Qi, and Rau., 2009). Based on these
problems, agency conflicts in asset utilization if
not resolved with the correct mechanism and
do not find the right solution, it will affect the
company performance. Therefore, through this
research is expected to get the right solution to
do the control mechanism to asset utilization to
reduce agency conflict. The higher intensity of
agency conflict that occurs will affect the de-

crease in corporate performance due to in-
creased agency costs and conversely the lower
the intensity of the conflict will affect the in-
crease in corporate performance due to de-
creased agency costs. The issue of agency con-
flict needs to be examined and found the right
solution to perform a control mechanism on
asset utilization that affects the company’s per-
formance. Therefore, this study is focused on
resolving agency conflicts that occur within the
asset utilization due to tunneling.

LITERATURE REVIEW

Asset Utilization

Asset utilization is a measure of the com-
pany’s ability to produce (Ellis, 1998). Non-
utilized firm assets represent a loss in relation
to investments caused by inefficient use of as-
sets. In addition, assets that are not being prop-
erly utilized will have an effect on increasing
agency costs because managers do not act in
the best interests of the owners in using assets
owned by the company (Fleming, Heaney, and
McCosker, 2005). Previous research has shown
that manager behavior can be monitored by
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shareholders to ensure that assets have been
used efficiently to increase shareholder value
(Ang, Cole, and Lin, 2000; Fleming, Heaney,
and McCosker, 2005; Singh and Davidson,
2003). This phenomenon is in line with the
assumption that the use of free cash flows for
excessive investment activities that are not re-
lated to the main activities of the company will
contribute to the level of efficiency in the use of
assets owned by the company. Several studies
related to asset utilization were performed by
Ang, Cole, and Lin (2000); Ade, Yustina (2008);
Jelinek and Struerke (2009); Iskandar, Bukit,
Sanusi (2012) examines the effect of ownership
structure on asset utilization. In addition, Ang,
Cole, and Lin (2000); Jelinek and Struerke
(2009); Wang Goerge Yungchih (2010); Iskandar,
Bukit, Sanusi (2012) also examines the effect of
debt policy on asset utilization. Another study
was conducted by Wang, Goerge Yungchih
(2010); Abdulla, Shah, and Khan (2012); Pourag-
hajan, et al (2013) examined the effect of asset
utilization on firm performance.

Company Performance

The quantity of performance is a measure
of the success of management in managing the
company (Mahadwarta, 2004). Performance is
an important part of investors’ motivation to
invest in companies. Therefore, which also needs
to be considered is the amount of return that
will be obtained by shareholders (Ismiyanti,
2007). Company performance is realized in
various activities to achieve corporate objec-
tives because each activity requires resources,
then the performance of the company will be
reflected from the use of resources to achieve
corporate goals (Herdinata, 2006). Therefore,
the company’s performance is the measurement
of the company’s achievement caused by the

complex and difficult decision-making process
of management, because it involves the effec-
tiveness of capital utilization, efficiency, and
profitability of the company’s activities. Cui
and Mak (2002); Zeitun and Tian (2007); Abor
Joshua (2007); Rayan, Kuben (2008) Jelinek
and struerke (2009); Wellalege and Locke
(2011); Abdullah, Shah, and Khan (2012) use
ROA as a measure of performance. On the
other hand, Faccio and Lasfer (1999); Zeitun
and Tian (2007); Rayan, Kuben (2008); Wang,
Goerge Yungchih (2010); Bosses, Pendleton, and
Toms (2011) use return on equity as a measure
of company performance. On the other hand,
Morck, Randall (1987); McConnel and Servae
(1990); Faccio and Lasfer (1999); Cui and Mak
(2002); Abor Joshua (2007); Koiki and Said
(2011); Ruan, Tian and Ma (2011); Wellalege
and Locke (2011) use Tobin’s Q as a measure
of company performance. The use of Tobins Q
describes what management will accomplish in
the future (Hu and Izumida, 2008b). Bozec and
Laurin, (2008) and Morck et al. (1998) states
that the value of Tobins Q captures the exist-
ence of agency costs arising from different
ownership structures. High Tobins Q indicates
that the company has good growth because of
the use of good assets in the company. Likewise
Chen (2001) states that the value of Tobins Q
shows the effectiveness of the use of resources
within the company. The smaller the value of
Tobins Q shows the greater the agency conflict
between the majority and minority shareholders
in the company. The magnitude of the agency
conflict between the majority and minority share-
holders reflects the expropriation made by the
majority shareholders through management of
minority shareholders. Conversely, the greater
the value of Tobins Q shows the more effective
monitoring by the majority shareholder of the
company’s management.
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at a lower price than to independent party
transactions. The sale of assets to the related
party below the fair price (tunneling out) will
affect the financial performance but indirectly,
through the loss of potential synergies between
the assets in-tunnel and the remaining assets
(Atasanov et al., 2007). Purchase of assets from
related parties above the fair price (tunneling
in) will reduce the profitability of the company.
Purchasing assets above fair value increases the
carrying amount of assets and increases depre-
ciation expenses, so the joint effect will reduce
return on assets. On the other hand, through
the application of control mechanisms to asset
utilization through institutional ownership and
debt policy, it effectively and efficiently controls
asset utilization so as to positively affect com-
pany performance. Therefore, an indication of
the transfer of resources out of the company
through tunneling does not occur. Therefore, a
high increase in asset utilization will be in line
with the high performance of the company as a
result of the application of strong control mecha-
nisms through institutional ownership and debt
policy by the company. Some studies have found
that asset utilization has a positive effect on
company performance, among others: Wang,
Goerge Yungchih (2010); Abdulla, Shah, and
Khan (2012); and Pouraghajan, et al. (2013).
The hypothesis of this research are:
Hypothesis 1: Asset Utilization Influence Posi-

tive and Significant to Performance Com-
pany

RESEARCH METHODOLOGY

The data used in this research is the com-
pany’s financial statement data, among others:
from balance sheet, income statement, cash
flow statement, and financial statement note,
and capital market data. All financial report

Relationship of Asset Utilization with Com-
pany Performance

The relationship between asset utilization
on company performance can be influenced by
transnational-related transactions that are indi-
cated by tunneling. Tunneling can occur based
on tunneled resources such as cash flow tunnel-
ing and asset tunneling (Atasanov et al., 2007).
Cash flow tunneling is a transaction that trans-
fers cash or current assets to a related party
(Atasanov et al., 2007). Transactions relating to
transactions that are indicated as cash flow
tunneling include the purchase or sale of goods
or services, payment of services to related par-
ties, and accounts receivable to related parties.
Asset tunneling is a transaction that transfers
long-term (tangible or intangible) assets from
(to) the company to (from) related parties
(Atasanov et al., 2007). Transactions related to
the assets of tunneling assets are transactions of
purchase or sale of assets to related parties.
Each form of tunneling has a different influence
on financial performance. Asset tunneling effect
on the balance sheet while cash flow tunneling
effect on income statement. Jian and Wong
(2003) found that firms use accounts receivable
transactions on a related party as a tunnel to
transfer the company’s outgoing resources.
Aharony et al. (2005) found that loan transac-
tions to related parties were used as a means of
tunneling after the IPO. Cheung, Jing, and Lu
(2009) find empirical evidence that public com-
panies in Hong Kong perform asset tunneling
through related party transactions. A public
company transacts assets with related parties at
a lower price than on an asset transaction with
an independent party. The Company purchases
assets from related parties at higher prices than
on independent party transactions, on the other
hand the company sells assets to related parties
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ASSET_UTt = Total Salest/Total Assetst x
100% ...................................................... (1.3)

4. Company performance
The use of Tobin Q proxy refers to Douma
et al., 2006; Thomsen, 2004; Chen, 2001;
and Wiwattanakantang, 2001. Company per-
formance is expressed in the symbol that is
Q. The formula used to describe the com-
pany’s performance (Q), as follows:
Qt = (Market Value of Equityt + Total
Debtt)/Total Assett x 100%..................... (1.4)

5. Return on Asset
Return on Assets ratio used in this study re-
fers to research Hermeindito (2012). The for-
mula used to describe Return on Assets, as
follows:
ROAt = Net Profitt/Total Assetst x 100% ... (1.5)

6. Asset Structure
Asset Structure used in this study refers to
research Hermeindito 2004. The formula
used to measure the size of the company, as
follows:
SA t = Total Fixed Assetst/Total Assetst x
100% ................................................... (1.6)

7. Return on Invested Capital
The Return on Invested Capital ratio used
in this study refers to the research of Chan
(2001) and Stephen and David (2009). The
formula used to describe Return on In-
vested Capital (ROIC), as follows:
ROICt = (NOPAT - Dividends Paid)t/(Long
Term Debt + Total Equity - Retained Earn-
ings)t x 100% ........................................ (1.7)
Information:
NOPAT = Net Operating Profit After Taxes
NOPATt = (Profit after tax)t + (Interest
paid)t

8. Managerial ownership
Managerial ownership in this research in the
form of dummy variable is the value of 1 for

data is obtained from Indonesian Capital Mar-
ket Directory 2001–2016 period and Indone-
sian Securities Market Database published by
Economic Faculty of Gadjah Mada University,
Indonesia. Furthermore, for capital market data
obtained from the report of Indonesia Stock
Exchange. The sample used in this research
are: (1) Companies in Indonesia that have been
audited from 2001 to 2016 and not included in
the financial industry; (2) The company under
study provides complete financial statement data
information for all periods of research; (3) The
company under study is not in the process of
acquisition, merger and delisting; (4) The firms
studied provide capital market data information
for all periods of study. The following sample
selection process has been done as many as 130
companies. Variables in this study include:
1. Institutional ownership

Institutional ownership is expressed in sym-
bol INST_OWN. The use of institutional
ownership percentage refers to Crutchley,
et al (1999) studies. The proportion used to
calculate the percentage of institutional own-
ership (INST_OWN), as follows:
INSTOWNt = Total Institutional Ownershipt/
Total Shares Stocks t x 100% …………(1.1)

2. Debt Policy
The proxy of debt policy is total debt di-
vided by total assets referring to Abor (2007).
Debt policy is expressed in the symbol of
LEVERAGE. The formula used to describe
the debt policy, as follows:
LEVERAGEt = Total Debtt/Total Assett x
100% ................................................... (1.2)

3. Asset Utilization
The use of proxy asset utilization refers to
Wang (2010). Asset utilization is expressed
in the symbol ASSET_UT. The formula used
to describe asset utilization (ASSET_UT), as
follows:
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companies that have managerial ownership
and 0 for others. This refers to research
Hermeindito (2012). Managerial ownership
is expressed in the symbol MGR_OWN_
DUM.
This research uses simultaneous equation
model with four empirical equations devel-
oped and tested based on research hypoth-
esis. This simultaneous equation model con-
siders non-linear functions in institutional
ownership variables and debt policy toward
asset utilization and firm performance. In
addition, it also considers the interdepen-
dence relationship between institutional
ownership and debt policy to examine the
control mechanisms in agency perspectives
on asset utilization and firm performance.
These four empirical equations can be for-
mulated, as follows:
Q = α1 + β11ASSET_UT + β12INST_OWN
+ γ11INST_OWN2 + β13LEVERAGE +
 γ12LEVERAGE2 + δ11MGR_OWN_DUM
+ δ12SA + δ13ROIC + δ14ROA + ε1

Information:
α, β, γ, and δ = Parameter Coefficients
ε = Residual
Q = Company Performance
ASSET_UT = Asset Utilization
INST_OWN = Institutional Ownership
INST_OWN2 = Institutional Ownership of
Squares
LEVERAGE = Debt Policy
LEVERAGE2 = Debt Squares Policy
MGR_OWN_DUM = Managerial Owner-
ship Dummy
ROIC = Return on Investment and Capital
SA = Asset Structure
ROA = Return on Asset

This research uses simultaneous equation
model with Three-Stage Least Square technique
to test the research hypothesis. To analyze the
identification capability of the existing simulta-
neous equation model the estimated reduced
form coefficient describes an endogenous vari-
able only a function of an exogenous variable
(Gujarati and Porter, 2012: 382). When this can
be solved then the equation has been identified
(identified). In addition, simultaneous equation
models in the study are identified by order and
rank conditions of identification to ensure iden-
tifiable capabilities (Gujarati and Porter, 2012:
382).

DATA ANALYSIS AND DISCUSSION

Hypothesis 1 estimates that asset utiliza-
tion affects company performance. This hy-
pothesis is tested by estimating based on simul-
taneous equations model and supported by qua-
dratic model. Table 1 presents the results of
hypothesis testing 1 which shows the effect of
asset utilization on company performance with
control variable that is managerial ownership
dummy, asset structure, and return on invested
capital, return on asset. The result of the fourth
hypothesis test by using simultaneous equation
model shows that asset utilization have positive
and significant effect to company performance.
This suggests that the control mechanisms car-
ried out on asset utilization through institu-
tional ownership and debt policy will affect the
company’s performance. The test result with
simultaneous equation model shows that the
asset utilization (β11 = 1,5488) asset coeffi-
cient is positive and significant at significance
level of 1%. Thus, hypothesis 1 which states
that asset utilization has a positive effect on
company performance is supported.
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Table 1 Simultaneous Equation Model Test Results subsidiary PT SUN has entered into a sale and
purchase agreement with PT BBA to purchase
80% of PT EFA shares and 70% of PT EFI shares.
Furthermore, PT SUN also paid off all debts of
PT EFA and PT EFI to PT BBA. Total agreed sale
and purchase transactions for stock purchases and
debt payments amounting to Rp985,000,000,000,-
. The payment amounted to Rp950,000,000,000,-
used to purchase PT EFA and PT EFI shares.
Whereas PT EFI and PT EFA have a bad perfor-
mance. PT EFI has a loss of Rp5.000.000.000,-
and PT EFA has a loss of Rp7.000.000.000,- and
the purchase is above the fair price. Furthermore,
Rp35,000,000,000,- is used to repay the debts of
PT EFA and PT EFI to PT BBA. On the other
hand, PT STA as a family company actually has a
total cash flow right in PT BBA 100% through
PT SOS and PT RIS, while the total cash flow
right in PT SUN is 60%. The controlling rights of
the controlling shareholder’s cash flow is greater
in PT BBA than in PT SUN. These cash flow rights
differences encourage tunneling of resources from
PT SUN with low cash flow rights to PT BBA with
high cash flow rights. Based on the events that
occur, the tunneling indication that occurred as
follows: (1) transactions conducted PT SUN per-
tained as cash payment transactions to the related
party ie PT BBA by issuing cash to buy shares of
PT EFI and PT EFA which has poor financial per-
formance and buying above fair price. The trans-
action actually causes losses in PT SUN and non-
controlling shareholders (PT TRA) and public
shareholders; (2) PT SUN pays PT EFI and PT
EFA debts to PT BBA. The transaction is benefi-
cial to the controlling shareholder (PT STA) due
to outflow cash flow from PT SUN which has a
low cash flow right flowing to PT BBA having high
cash flow right; (3) ownership of the company
(PT SUN) and related parties (PT BBA) are owned
by the same owner, namely the family company

Variabel Q 

INTERCEPT 5,1115 
 (3,11) *** 

ASSET_UT 1,5488 
 (2,59) *** 

INST_OWN -19,4296 
 (-3,0) *** 

INST_OWN2 17,4662 
 (3,1) *** 

LEVERAGE 2,1356 
 (5,39) *** 

LEVERAGE2 -0,0948 
 (-1,61) 

SA 0,7593 
 (7,03) *** 

ROIC -0,1259 
 (-2,83) *** 

ROA 1,0944 
 (8,12) *** 

MGR_OWN_DUM 0,3998 
 (2,94) *** 

R-squared 0,3404 
Adj. R-squared 0,2711 

Information:
*** = sig. 1%
** = sig. 5%
* = sig. 10%

When asset utilization can be properly con-
trolled it will affect the company’s performance.
Therefore, the active monitoring function within
the company becomes important so that expro-
priation through tunneling can be reduced and
even not. The action will have a positive effect
on the company’s performance. Here is an ex-
planation of the indication of tunneling that can
occur, such as PT SUN makes transactions with
PT BBA and both have the same controlling
shareholder that is family company of PT STA.
In addition, PT SUN and PT BBA have in com-
mon the person who serves as a commissioner
and director who is held by a family member of
the controlling shareholder. PT ASA through its
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(PT STA); (4) there are similarities between com-
missioners and directors held by family members
of the controlling shareholder (PT STA) at PT
SUN and PT BBA.

The relationship between asset utilization
on company performance can be influenced by
transnational-related transactions that are indi-
cated by tunneling. Cash flow tunneling can be
performed by a related party that transfers cash
or current assets to a certain party (Atasanov et
al., 2007). Transactions related to cash flow
tunneling may occur in the form of purchases
or sales of goods or services, payment of ser-
vices to related parties, and receivables to re-
lated parties (Atasanov et al., 2007). Other
things that can be done through related parties
transactions are the tunneling assets that move
the long-term assets (tangible or intangible)
from (to) the company to (from) related parties
(Atasanov et al., 2007). Transactions related to
the assets of tunneling assets may be transac-
tions of buying or selling assets to related par-
ties. Each form of tunneling has a different
influence on financial performance. Asset tun-
neling effect on the balance sheet while cash
flow tunneling effect on income statement. Tun-
neling occurs causing corporate losses that af-
fect the company’s performance. Jian and Wong
(2003) found that firms use accounts receivable
transactions on a related party as a tunnel to
transfer the company’s outgoing resources.
Aharony et al. (2005) found that loan transac-
tions to related parties were used as a means of
tunneling after the IPO. Cheung, Jing, and Lu
(2009) find empirical evidence that public com-
panies in Hong Kong perform asset tunneling
through related party transactions.

A public company transacts assets with
related parties at a higher price than on an asset
transaction with an independent party. The

Company purchases assets from related parties
at higher prices than on independent party
transactions. However, the company sells assets
to related parties at a lower price than to
independent party transactions. The sale of as-
sets to a related party below the fair price
(tunneling out) will affect the financial perfor-
mance but indirectly, through the loss of poten-
tial synergies between the assets in-tunnel and
the remaining assets (Atasanov et al., 2007).
Purchase of assets from related parties above
the fair price (tunneling in) will reduce the
profitability of the company. Purchasing assets
above fair value increases the carrying amount
of assets and increases depreciation expenses,
so the joint effect will reduce return on assets.
Therefore, through the application of control
mechanisms to asset utilization through institu-
tional ownership and debt policy, effectively
and efficiently can control asset utilization so as
to have a positive effect on company perfor-
mance. Therefore, the indication of the transfer
of resources out of the company through tun-
neling can be reduced. Therefore, a high in-
crease in asset utilization will be in line with the
high performance of the company as a result of
the application of strong control mechanisms
through institutional ownership and debt policy
by the company. Some studies have found that
asset utilization has a positive effect on com-
pany performance, among others: Wang, Goerge
Yungchih (2010); Abdulla, Shah, and Khan
(2012); and Pouraghajan, Tabari, Mansourinia,
and Emamgholipour (2013).

CONCLUSION

The test result using simultaneous equa-
tion model shows that asset utilization has posi-
tive and significant effect to company perfor-
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mance. This shows that the higher asset utiliza-
tion will affect the company’s higher perfor-
mance and the lower asset utilization will affect
the company’s lower performance. The impli-
cation of this research is that investors have an
interest in funding and investment related to
assets owned and managed within the company.
Therefore, the improvement of asset utilization
and company performance reflects the results
of the company’s planning, implementation, and
control processes carried out by the company’s
managers of existing assets. Therefore, inves-
tors also need to evaluate the behavior of man-
agers in making policies related to the utiliza-
tion of corporate assets. On the other hand,
investors also need to pay attention to the
creditor’s behavior in monitoring the financing
given to the company and pay attention to the
company’s ability to pay interest and principal
of maturing debt. In addition, owner behavior
in changing ownership composition involving
institutional ownership needs to be taken into
account so that the trade-off between the ex-
propriation effect and the monitoring effect due
to changes in the behavior of the owner (major-
ity shareholder) does not harm the investor
because the tunneling activity can be done by
the owner. The limitations of this study have
not controlled and differentiated the sample
based on the assumptions of high and low
institutional ownership estimation models and
high and low debt policies so that they can
produce results that differ from those expected
in the application of control mechanisms to the
agency conflict. Subsequent research can con-
sider the excess capacity of the use of assets
owned by the company and the size of the
company so as to maintain the level of effi-
ciency of asset utilization.
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Abstract: Tebuireng Islamic Boarding School, Jombang district, which is integrated with the tombs
of the founders of the Nahdlatul Ulama (NU) and national heroes, is increasingly visited by pilgrims
since KH. Abdurrahman Wahid (Gus Dur) died and was buried there. The arrival of the pilgrims
was in addition to a form of homage to the scholars of the founders of Nadhlatul Ulama (NU), also
to pray. This motivation is typical in pilgrimage tours. Gus Dur’s grave deserves to be designated as
an icon of Jombang district tourism. As a pilgrimage tourist destination, the iconic tomb complex
with Gus Dur’s Tomb has several advantages to be designated as Jombang tourism icons which are
then expected to provide added value for Jombang district. This article is conceptual paper, giving
a review of Gus Dur’s grave designation as an icon of Jombang tourism. The research approach is
qualitatively descriptive, where primary data sources are obtained from data collection through
interviews and supported by the observation process. Secondary data sources are carried out through
the study of related literature. The formulation of the problem in this study is how the chances of
Gus Dur’s grave becoming an icon of Jombang tourism? The conclusion of this study is that the
tomb of Gus Dur is appropriate to be used as an icon of Jombang tourism, with consideration, first,
the tomb of Gus Dur have an advantage as a heritage area that has high historical value, and is
strategically significant for the progress of Jombang tourism in particular. Second, the geographical
location of Gus Dur’s tomb which became one area with Tebuireng Islamic Boarding School, also
higher education, and the National Islamic Museum K.H. Hasyim Asy’ari in one area will focus the
relevant government agencies to carry out development programs as a follow-up to iconic tourism
designation. Third, the Tomb of Gus Dur is important area in the establishment of NU, which is
expected to have a positive impact on the surrounding area when arranged in such a way. Fourth, in
terms of tourism components, Gus Dur’s Grave has complete appeal, good accessibility, existing
facilities but needs to be developed.

Keywords: Gus Dur’s tomb, tourist icon

PENDAHULUAN

Pariwisata menjadi daya tarik bagi semakin
banyak daerah di Indonesia. Secara nasional,
pertumbuhan kontribusi pendapatan asli daerah
(PAD) dari sektor pariwisata, menjadi cerminan
tumbuhnya industri pariwisata. Semakin banyak
destinasi baru yang muncul di berbagai daerah,
menunjukkan bahwa industri pariwisata di
daerah semakin banyak diminati dan direspons
positif oleh pasar wisatawan.

Persaingan bisnis pariwisata antar-destinasi
wisata daerah di Indonesia semakin ketat. Ting-
kat persaingan yang tinggi tersebut mensyaratkan

adanya diferensiasi dan keunggulan bersaing
masing-masing daerah untuk meningkatkan daya
tarik wisata yang ada dan selanjutnya terjadi
pertumbuhan jumlah wisatawan. Kemungkinan
bagi Kabupaten Jombang untuk memperkuat
ikon pariwisata yang di tahapan berikutnya
menjadi ‘penanda’ dan menjadi sebagian indi-
kator peran pemerintah dalam pembangunan di
sektor pariwisata dinilai urgen.

Momentum ini dapat dimaknai sebagai
sinyal adanya kebutuhan untuk memperkuat
simpul pariwisata Jombang dengan perumusan
dan penetapan ikon pariwisata yang menunjang
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dan menjadi pembeda serta di masa selanjutnya
akan menjadi salah satu sumber keunggulan
bersaing bagi destinasi wisata Jombang. Hal
tersebut juga dirumuskan oleh ahli, salah satunya
Baker (2007: 92) menyatakan bahwa beberapa
variabel yang dapat digunakan dalam penentuan
positioning suatu destinasi adalah kombinasi
beberapa variabel yang dapat menjadi pembeda
serta keunggulan bersaing destinasi wisata de-
ngan destinasi lain sebagai berikut.
• Arsitektur dan design
• Atraksi wisata
• Iklim
• Sejarah dan kebudayaan
• Even
• Industri dan produk lokal
• Landmarks dan ikon
• Legenda dan mitos
• Lokasi dan akses
• Lingkungan dan masyarakat

Ikon dan landmarks menjadi unsur penting
dalam pembentukan ciri khas dan positioning
pariwisata Jombang. Beberapa literatur menun-
jukkan adanya kesamaan penggunaan kata ‘ikon’
dalam ranah pariwisata dengan ‘simbol’ dan
‘representatif ’.

Keberhasilan penentuan dan pengomuni-
kasian ikon akan berimplikasi pada pengem-
bangan daya saing pariwisata Jombang. Demi-
kian sebaliknya, penentuan ikon yang tidak tepat
dan tidak terkomunikasikan dengan baik, tidak
berfaedah dalam memberikan kontribusi untuk
menciptakan positioning yang kuat bagi pengem-
bangan destinasi pariwisata di Jombang.

Di jangka panjang, pertumbuhan sektor
pariwisata dengan salah satu unsur pentingnya
adalah keberhasilan dalam penentuan dan pengo-
munikasian ikon pariwisata daerah, akan mem-
percepat tercapainya tujuan kepariwisataan yang
diamanatkan Pasal 4 dalam UU 10/2009 tentang

Kepariwisataan, di antaranya menghapus kemis-
kinan, mengatasi pengangguran, meningkatkan
pertumbuhan ekonomi, dan kesejahteraan rakyat.

Ikon pariwisata Jombang merupakan bagian
penting dari positioning pariwisata Jombang
dalam industri pariwisata global dan menjadi
dasar pengembangan kawasan dalam kompetisi
untuk menarik pasar wisatawan. Rumusan masa-
lah dalam penelitian ini adalah bagaimana pelu-
ang Makam Gus Dur menjadi ikon pariwisata
Jombang?

KAJIAN PUSTAKA

Ikon

Dalam ilmu komunikasi, istilah ikon meru-
pakan bagian dari ‘teori dasar tentang tanda’
yang dicetuskan oleh Charles Peirce. Teori ‘Peir-
cean’ mengemukakan bahwa ikon merupakan
suatu tanda yang dapat berbentuk replikasi atau
persamaan. Danesi (2004: 372), ikon (icon)
sebagai tanda di mana penanda memiliki koneksi
langsung (non-arbitrer) dan simulatif dengan
petanda atau sumber acuannya.

Holt (2004) mengartikan sisi lain dari ikon,
tidak seperti pandangan yang dikemukakan dalam
ilmu semiotika. Holt berpendapat bahwa ikon
muncul dari sebuah brand secara konvensional.
Ketika hal tersebut terus-menerus digemari dan
disebutkan serta diminati maka brand tersebut
menjadi sebuah ikon (Holt, 2004: 231).

Beberapa peneliti telah mengidentifikasi
bahwa ikon dapat diterima oleh publik manakala
memiliki asosiasi dengan sejarah dan budaya
lokal serta adanya keterlibatan pemerintah dalam
pariwisata (Jafari, 1987; Kalven, 1988; Katz &
Lee, 1992, dalam Tang et al., 2009).

Berikut ini merupakan model konseptual
kriteria efektivitas ikon sebagai atraksi wisata
yang dikembangkan oleh Tang et al. (2009)
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vidu yang terkenal di abad ke-20 dan 21. Pearce
et al. (2003) juga mengidentifikasi lebih lanjut
kategori untuk individu yang ditetapkan sebagai
ikon atraksi wisata, yakni: ikon politik, dunia
hiburan (film, musik), olah raga, pelaku tindak
kriminal, eksplorer dan penemu, sastrawan, figur
mistik, militer, religius, serta pengusaha.

Pariwisata

Beberapa ahli mendefinisikan pariwisata
sebagai berbagai kegiatan yang ada kaitannya
dengan wisatawan (Soekadijo, 2000: 3). A.J.
Burkart dan S. Medlik, Tourism, Past, Present
and Future (ibid, hal. 3) menyatakan bahwa
pariwisata berarti perpindahan orang dalam
jangka pendek ke suatu tempat di luar tempat
tinggalnya. Gamal Suwantoro (1997) mendefi-
nisikan pariwisata sebagai suatu proses bepergian
sementara untuk kegiatan ekonomi, aktivitas
sosial budaya, atau sekadar ingin tahu untuk
menambah pengalaman.

Terdapat berbagai bentuk wisata yang bisa
menampilkan sebuah pesona yang bisa wisata-

dalam artikelnya dengan judul Effectiveness
Criteria for Icons as Tourist Attractions: A Com-
parative Study between the United States and
China. Tiga faktor situasional yang memengaruhi
operasional ikon dalam suatu atraksi wisata,
yakni faktor budaya, sejarah, dan keterlibatan
pemerintah. Mereka juga menganjurkan ikon
atraksi wisata dievaluasi dengan tiga aspek:
karakteristik ikon, organisasi, dan dampaknya.

Ikon yang dimaksud merujuk pada beberapa
figur orang terkenal. Sebagai contoh beberapa
ikon dari orang terkenal dan keterkaitannya
dengan atraksi wisata: William J. Clinton dalam
Presidential Center and Park di Little Rock,
Arkansas, USA, Alexandre Dumas di Fife Is-
land, Marseille, Prancis, dan Mao Zedong di
Shaoshan, Hunan, China.

Pearce et al. (2003, dalam Tang et al. 2009)
mengklasifikasikan ikon ke dalam tiga era: era
historis, modern, dan kontemporer. Ikon historis
merujuk pada orang terkenal di abad ke-17 atau
sebelumnya. Ikon era modern didefinisikan dari
orang yang terkenal pada abad ke-18 dan 19.
Ikon era kontemporer merepresentasikan indi-

 
Sumber: Tang et al. (2009)

Gambar 1 Model Konseptual Kriteria Efektivitas Ikon Atraksi Wisata
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METODOLOGI

Metode penelitian ini secara kualitatif.
Metode kualitatif ditempuh untuk memperoleh
pemahaman yang lebih baik mengenai interaksi
sosial antarmanusia (Sarwono, 2006: 193).
Rancangan penelitian eksplorasi (exploratory)
digunakan untuk riset awal yang berfungsi untuk
menjelaskan dan mendefinisikan suatu masalah.

Sarwono (2006: 81) menyatakan bahwa
riset eksplorasi bersifat awal sehingga tidak
dimaksudkan untuk mencari kesimpulan akhir.
Oleh karena itu, proses wawancara dan didukung
observasi yang dilakukan dalam penelitian ini
adalah untuk memotret tema penelitian guna
menggali kemungkinan dijadikannya Makam Gus
Dur sebagai ikon pariwisata Jombang.

Data sekunder didapat dari literatur yang
relevan mengenai ikon pariwisata serta penelitian
sebelumnya di objek terkait. Penelitian sebelum-
nya memberikan panduan bagi peneliti dalam
melakukan observasi.

PEMBAHASAN

Kabupaten Jombang merupakan area yang
strategis di Jawa Timur berbatasan dengan
Mojokerto, Kediri, Nganjuk, juga Malang. Dari
sisi potensi wisata, Jombang memiliki potensi
pariwisata alam dan religi. Sejak Gus Dur wafat
dan dimakamkan di kompleks Pondok Pesantren
Tebuireng, kompleks pemakaman para ulama
dan keluarga pendiri Nahdlatul Ulama semakin
ramai didatangi peziarah.

Protokoler Ponpes Tebuireng, Teuku Aswa-
ni, menyatakan bahwa “peziarah Makam Gus
Dur tidak hanya umat Islam, tetapi umat lintas
agama, dan bahkan lintas negara. Ini menunjuk-
kan bahwa Gus Dur menjadi milik bangsa.”

Pernyataan di atas juga diperkuat dengan
Nisan penanda Makam Gus Dur yang baru

wan. Pariwisata sendiri merupakan suatu area
yang sangat luas, sehingga banyak ahli yang
membaginya ke dalam beberapa bagian (Swar-
brooke dan Horner, 1999: 29–38).
a. VFR (visiting friends and relatives)

VFR pada dasarnya adalah keinginan untuk
bertemu saudara atau teman.

b. Wisata bisnis (business tourism)
Wisata bisnis pada dasarnya adalah sebuah
wisata yang ada kaitannya dengan kegiatan
yang termasuk dalam MICE (meeting, in-
centive, convention, exhibition).

c. Wisata ziarah (religious tourism)
Wisata keagamaan termasuk kunjungan-kun-
jungan ke berbagai tempat yang mengandung
unsur religius. Kunjungan-kunjungan ini di
kategorikan sebagai sebuah wisata karena di
samping mendapatkan nilai-nilai rohani maka
peserta juga mendapatkan nuansa baru dari
lingkungan sekitarnya.

d. Wisata kesehatan (health tourism)
Wisata kesehatan adalah perjalanan dengan
tujuan untuk kesehatan.

e. Wisata sosial (social tourism)
Wisata sosial adalah kegiatan yang melibatkan
banyak orang.

f. Wisata pendidikan (educational tourism)
Wisata pendidikan adalah perjalanan dengan
tujuan untuk memperoleh pendidikan secara
formal.

g. Wisata alam (scenic tourism)
Wisata alam bertujuan untuk menikmati
panorama alam.

h. Wisata aktivitas (activity tourism)
Wisata untuk mendapatkan pengalaman
baru.

i. Wisata budaya (cultural tourism)
Wisata budaya menampilkan daya tarik dari
aktivitas atau rutinitas yang di lakukan oleh
sebuah komunitas yang memberikan daya
tarik untuk dikunjungi dan dinikmati.
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terpasang pada tahun 2017. Nisan berbahan
granit berusia tua itu tertulis dalam empat bahasa
(Indonesia, Arab, Inggris, dan Mandarin), “Di
Sini Terbaring Pejuang Kemanusiaan, K.H.
Abdurrahman Wahid.” Maknanya, semasa hidup-
nya Gus Dur tidak hanya menjadi teladan dalam
menjalankan kesalehan beragama, tetapi menjun-
jung tinggi nilai kemanusiaan yang universal.

Jumlah peziarah pada hari biasa mencapai
ribuan dan lebih meningkat pada hari-hari libur.
Jumlah wisatawan kawasan wisata religi Makam
Gus Dur Kabupaten Jombang 2011–2013: per-
kembangan jumlah wisatawan mengalami pening-
katan rata-rata 15% tiap tahunnya 771,104 (tahun
2011), 885,649 (tahun 2012), 1,088,070 (tahun
2013), dan bahkan banyaknya jumlah wisatawan
dan kawasan ini tahun 2013 (1.088.070) di atas
jumlah wisatawan Sunan Derajat Lamongan
(465.267) dan kawasan religi MM Ibrahim Gresik
(870.237). Hanya kelemahannya adalah penye-
baran jumlah wisatawan 71.6% terfokus pada
kawasan wisata religi Gus Dur dari 13 kawasan
wisata lain di Kabupaten Jombang (Bappeda
Jombang, 2015).

Karena itu, kedatangan para peziarah ini
sepantasnya disambut dengan baik, yang dalam
kaitan ini terpenuhinya Sapta Pesona Wisata:
aman, tertib, bersih, sejuk, indah, ramah, mem-
beri kenangan yang positif, dan mendalam. Oleh
karena itu, infrastruktur dan faktor manusia
memegang peran penting dalam implementasi
Sapta Pesona Wisata yang akan berkontribusi
pada kepuasan berziarah di kalangan peziarah.

Observasi di area Makam Gus Dur mene-
mukan beberapa informasi perihal Sapta Pesona
Wisata tersebut. Pertama, dari sisi keamanan
dirasakan baik, namun hal ini harus terus terpe-
lihara. Mengingat pengunjung Makam Gus Dur
tidak hanya kalangan peziarah biasa, tetapi ba-
nyak sekali tokoh nasional dan mancanegara

yang datang ke Makam Gus Dur. Kedua, keter-
tiban di area Makam Gus Dur telah terpelihara.
Pengaturan parkir kendaraan umum, khususnya
bus pariwisata, dan kendaraan pribadi tertata
baik.

Ketiga, kebersihan area Makam Gus Dur
merupakan tantangan tersendiri. Hal ini membu-
tuhkan kesadaran dari para wisatawan/peziarah
untuk terus menerus memelihara kebersihan di
area Makam Gus Dur. Telah terlihat tempat
sampah yang disediakan pengelola di titik-titik
yang dilalui peziarah. Studi Bappeda Jombang
(2015) mengusulkan peningkatan kualitas penge-
lolaan sampah.

Kelima, kesejukan dan keindahan, menjadi
satu paduan yang saling terkait. Penataan pepo-
honan di sekitar area parkir menambah kein-
dahan. Ketertiban penataan area pedagang juga
menambah keindahan area Makam Gus Dur.

Terakhir, kenangan yang mendalam merupa-
kan tantangan bagi segenap pengelola objek
wisata untuk terus menerus mengupayakan kesan
yang positif dan menyenangkan bagi wisatawan.
Demikian halnya Makam Gus Dur, kedatangan
peziarah disambut dengan hangat untuk menjaga
kekhusukan dan kenyamanan berziarah. Dalam
konteks ini, UPT Makam Gus Dur bersama
masyarakat lokal berperan penting dan strategis
untuk mengelola dan menjaga standard layanan
pengunjung Makam Gus Dur yang terintegrasi
dengan Museum Islam Nasional K.H. Hasyim
Asy’ari. Karena itu, segenap stakeholder terkait
di tingkat kabupaten, provinsi, dan nasional
perlu bersinergi untuk memastikan kenyamanan
berziarah di Makam Gus Dur yang selanjutnya
akan meninggalkan kesan yang baik di kalangan
wisatawan.

Artikel ini mengusulkan Makam Gus Dur
menjadi ikon pariwisata Jombang. Untuk kese-
suaian pengembangan destinasi, hanya ikon yang
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relevan yang layak untuk ditentukan atau dipilih.
Khususnya, yang bisa memenuhi harapan atau
mengundang daya tarik wisatawan, masyarakat
lokal dan juga pengelola destinasi wisata terse-
but. Ikon wisata yang tepat adalah yang bisa
meningkatkan kunjungan wisatawan, berdampak
pada keseharian hidup warga lokal, dan bahkan
mampu meningkatkan skala investasi pengelola
destinasi wisata tersebut.

Gunn (1995) dalam jurnalnya yang berjudul
Cultural Tourism Planning mengemukakan lima
komponen pariwisata yang harus dikembangkan
oleh pihak penyedia layanan wisata, dalam hal
ini pengelola Makam Gus Dur, di mana kelima
komponen tersebut terintegrasi dalam sebuah
sistem pariwisata yang saling bergantung dan
saling memengaruhi, yakni (a) daya tarik wisata;
(b) pelayanan; (c) promosi; (d) transportasi;
dan (e) informasi. Konsep yang dikembangkan
Gunn di atas perlu ditindaklanjuti oleh stake-
holder terkait pariwisata Jombang untuk menja-
dikan Makam Gus Dur menjadi ikon pariwisata.
Implementasi konsep Gunn membantu memfo-
kuskan pengusulan menjadikan Makam Gus Dur
sebagai ikon pariwisata Jombang.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Kesimpulan penelitian ini adalah Makam
Gus Dur tepat untuk dijadikan ikon pariwisata
Jombang, dengan pertimbangan berikut ini.
1. Memiliki keunggulan sebagai kawasan heri-

tage yang memiliki nilai sejarah yang tinggi
serta bermakna strategis bagi kemajuan
pariwisata Jombang khususnya.

2. Letak geografis Makam Gus Dur yang men-
jadi satu kawasan dengan Ponpes Tebuireng,
institusi pendidikan menengah hingga pendi-
dikan tinggi, serta Museum Islam K.H.

Hasyim Asy’ari akan memfokuskan instansi
pemerintah terkait untuk melakukan pro-
gram-program pembangunan sebagai tindak
lanjut dari penetapan ikon pariwisata.

3. Makam Gus Dur merupakan area yang vital
dan bernilai penting dalam perintisan berdiri-
nya NU, yang diperkirakan akan berdampak
positif pada kawasan di sekitarnya manakala
ditata sedemikian rupa.

4. Dilihat dari segi komponen pariwisata, Ma-
kam Gus Dur memiliki daya tarik (attrac-
tions) yang lengkap, aksesibilitas bagus, dan
amenitas sudah ada tetapi perlu dikembang-
kan.

Saran

Menindaklanjuti kesimpulan yang dirumus-
kan di atas, beberapa hal yang disarankan untuk
dilakukan adalah sebagai berikut.
1. Sebagai paket dari penetapan ikon pariwisata

adalah perlu dirumuskannya maskot, dan
jika memungkinkan jingle promosi pariwisata
Jombang.

2. Perlu penelitian lebih lanjut untuk mendu-
kung penetapan Makam Gus Dur sebagai
ikon pariwisata Jombang.

DAFTAR PUSTAKA

Baker, Bill. 2007. Destination Branding for Small
Cities: The Essentials for Successful Place
Branding. USA: Creative Leap Books

Danesi Marcel. 2004. Pesan Tanda dan Makna.
Yogyakarta: Jalasutra.

Gunn, Clare A. 1995. Cultural Tourism Plan-
ning (Jurnal, serial online), presented at
Los Caminos del Rio an International
Conference on the Heritage of the Lower
RioGrande McAllen, Texas, January 27th.
http://agrilifecdn.tamu.edu/rpts/files/2011/



Lexi Pranata & Dewa Gde Satrya, Makam Gus Dur, Ikon Pariwisata Jombang

31

08/CAG-0011.pdf, Diakses pada 30 Juli
2017.

Holt, Dougles B. 2004. How Brands Become
Icons: The Principle of Cultural Branding.
Boston: Harvard Business School Press.

Horner, Susana & Swarbrooke, John. 2005.
Leisure Marketing: A Global Perspective.
Jordan Hill, Oxford: Elsevier, Butter-
worth-Heinemann Linacre House.

Kajian Strategi Pengembangan Objek Wisata
Religi di Kawasan Makam Presiden RI
ke-4 KH. Abdurrahman Wahid. 2015.
Badan Perencana Pembangunan Daerah,
Pemerintah Kabupaten Jombang

Pitana, I Gede dan Gayatri, Putu G. 2009.
Sosiologi Pariwisata. Yogyakarta: Andi.

Sarwono, Jonathan. 2006. Metode Penelitian
Kuantitatif dan Kualitatif. Yogyakarta:
Graha Ilmu.

Soekadijo, R.G. 2000. Anatomi Pariwisata:
Memahami Pariwisata sebagai “Systemic
Linkage”. Cetakan Ketiga. Jakarta: Gra-
media Pustaka Utama.

Suwantoro, Gamal. 1997. Dasar-Dasar Pariwi-
sata. Yogyakarta: Penerbit Andi.

Tang, Liang, et al. 2009. Effectiveness Criteria
for Icons as Tourist Attractions A Com-
parative Study Between the United States
and China. Journal of Travel & Travel
Marketing, 26: 284–302.



Business and Finance Journal, Volume 4, No. 1, March 2019

32



Endah Tri Wahyuningtyas & Mardiyah Anugraini, Studi Perbandingan Return Saham Perusahaan Perbankan dan
Perusahaan Pertambangan di Bursa Efek Indonesia

3333

Studi Perbandingan Return Saham Perusahaan Perbankan dan Perusahaan
Pertambangan di Bursa Efek Indonesia

Endah Tri Wahyuningtyas & Mardiyah Anugraini
endahtri@unusa.ac.id & mardiyah@unusa.ac.id

Abstract: This research was conducted to answer investors’ doubts in investing their capital in the
stock market, the large number of stock sectors offered in the stock market made investors have to
analyze properly before deciding which sector of the stock promises the greatest profit and has the
best growth. In this study the author tries to compare between the stock returns of the banking and
financial sector in Indonesia securities. And the results of the research can be concluded that the
stock returns of banking companies are based on capital gains higher than mining companies.
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PENDAHULUAN

Semua investor selalu menginginkan agar
investasi yang ditanamkan mendapatkan tingkat
pengembalian yang optimal atas investasi yang
ditanamkan. Di Indonesia instrumen investasi
sangat bervariasi yang dikeluarkan perusahaan
baik itu berbentuk saham maupun obligasi serta
instrumen yang lainnya seperti halnya Surat
Utang Negara atau SUN. Pada tahun 2017
pertumbuhan pasar modal Indonesia sangat pesat
terutama di sektor pertambangan dan perbankan
seiring dengan kebijakan pemerintah yang mela-
kukan program tax amnesti akhir tahun 2017
membawa dampak besar terhadap capital in-
flow yang mendorong naiknya permintaan saham
sektor keuangan maupun perbankan.

Investor selalu melakukan perbandingan
saham apa saja yang memberikan return terbaik
serta memiliki pertumbuhan yang cepat, baik
itu sektor keuangan, pertambangan, maupun
sektor properti. Pemilihan atas investasi tersebut
membutuhkan pertimbangan yang matang, meng-
ingat kesalahan dalam pemilihan instrumen sa-
ham dapat berdampak pada tingkat pendapatan
yang didapatkan. Pada tahun 2016 kinerja saham

sektor konsumen tercatat memiliki kinerja pa-
ling baik yaitu tumbuh sebesar 81% disusul
saham sektor keuangan tumbuh sebesar 73%,
selanjutnya saham sektor perdagangan dan jasa
investasi tumbuh 72%. Sedangkan sektor industri
dasar dan kimia tercatat tumbuh sebesar 71%
disusul sektor aneka industri sebesar 67% dan
sektor properti dan konstruksi tumbuh 64%.
Sebaliknya, ada beberapa sektor tercatat meng-
alami penurunan yaitu agrikultur turun sebesar
67%, disusul infrastruktur atau transportasi se-
besar 64%, selanjutnya pertambangan mengalami
penurunan sebesar 54% (idx.co.id).

Dilansir dari kontan.co.id memberitakan
bahwa salah satu sektor terkuat sepanjang tahun
2018 adalah sektor pertambangan dan sektor
keuangan di mana indeks harga saham gabungan
(IHSG) keduanya masih aktif bergejolak, terko-
reksi pasar keuangan hingga 4,5% sejak awal
tahun 2019. Penelitian Ulupui (2017) menyata-
kan bahwa rasio keuangan memiliki pengaruh
terhadap return saham, selanjutnya Suharli
(2005) menemukan bahwa rasio utang serta
tingkat risiko berdampak terhadap return saham.

Investor dalam memilih dan menganalisis
saham sektor mana yang akan dipilih, biasanya
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menggunakan dua pendekatan analisis yaitu pen-
dekatan teknikal dan fundamental. Pendekatan
teknikal menggunakan analisis pergerakan harga
saham yang didasarkan pada indikator tertentu
(Prasetya Yusi, 2018) dan pendekatan fundamen-
tal lebih mengarah pada hal yang berkaitan
dengan kondisi perusahaan yaitu bisa melalui
laporan keuangan dan kinerja sahamnya. Kinerja
saham bisa diukur melalui peningkatan return
saham. Penelitian Prasetya Yusi (2018) menemu-
kan bahwa tidak semua perusahaan di Jakarta
Islamic Index mempunyai return yang positif.
Perusahaan yang layak dijadikan pilihan berinves-
tasi adalah perusahaan yang memiliki return
investasi di atas nilai investasi dan di atas bunga
deposito.

Oleh karena itu, paper ini menekankan
pada analisis distribusi pergerakan return saham
perusahaan perbankan dan pertambangan yang
terdaftar di LQ45 selama periode 2014–2017
sebagai acuan fundamental sebelum memilih
berinvestasi. Menghitung return saham yang
akan diperoleh investor melalui capital gain.
Lalu besarnya return saham dianalisis melalui
pergerakan harga saham. Harapannya berdasar-
kan analisis return saham dan harga saham ini
dapat ditentukan kriteria perusahaan mana yang
layak menjadi tempat investasi bagi investor.

Kajian Teoretis

Return saham merupakan tolok ukur inves-
tor untuk menanamkan investasi mereka karena
return saham dapat diartikan sebagai reward
atas keberanian investor yang menanggung risiko
atas investasinya. Ada dua reward yang akan
diperoleh oleh seorang pemilik dana (Fadlillah
Muhammad, 2006).
a. Dividen diartikan sebagai suatu pembagian

keuntungan yang diberikan kepada stake-
holder. Jumlah dividen yang diberikan ke

pemilik dana akan dipengaruhi oleh besaran
kepemilikan saham investor.

b. Capital gain diperoleh dari selisih antara
harga beli dan harga jual. Terbentuk dari
aktivitas perdagangan saham.
Return yang sudah terjadi di masa lalu dan

dihitung berdasarkan data historis merupakan
pengembalian secara keseluruhan dari jumlah
investasi kita dalam suatu periode tertentu.
Capital gain dapat menunjukkan apresiasi pasar
pada kinerja perusahaan. Oleh karena itu, peneli-
tian ini menggunakan capital gain sebagai alat
ukur return saham.

Prasetia Yusi (2018) meneliti saham perusa-
haan sebagai acuan untuk berinvestasi berdasar-
kan return saham dan laporan keuangan. Hasil-
nya bahwa tidak semua perusahaan menghasilkan
return positif, ada beberapa perusahaan yang
memberikan return negative. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kualitatif deskriptif.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Rahma, A.A., Elfiswandi, E., & Putri, I.P. (2017)
menggunakan uji paired sample T-Test mengha-
silkan bahwa pada perusahaan perbankan tidak
terdapat perbedaan saham sebelum dan sesudah
right issue.

Barberis, N., Mukherjee, A., & Wang, B.
(2016) menelaah 46 perusahaan di bursa saham
US dan menemukan bahwa apabila pergerakan
return saham di masa lalu itu diprediksi bernilai
tinggi (rendah) maka kedepannya menghasilkan
return saham yang rendah (tinggi) dan rata-rata.
Hal ini didukung oleh teori prospek.

Teori Prospek (Prospect Theory)

Brown et al. (2002) menyatakan bahwa
teori prospek dalam istilah akuntansi ditemukan
oleh Kahneman dan Tversky (1979). Teori pros-
pek merupakan teori yang menjelaskan bahwa
bagaimana calon investor membuat keputusan
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Keterangan:
AR = Average return
R1 = Return periode ke-1
R2 = Return periode ke-2
Rn = Return periode ke-n
n = Total jumlah periode

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini mencoba melakukan kajian
tentang return saham secara riil yang diterima
oleh investor, return saham dilihat berdasarkan
keuntungan berdasarkan capital gain atau selisih
antara harga jual dibandingkan dengan harga beli
yang dilakukan oleh investor. Penelitian ini berfo-
kus pada saham LQ45 atau 45 saham teraktif yang
ada di bursa efek Indonesia diambil berdasarkan
laporan kinerja emiten yang dipublikasikan di idx.

Dari pengumpulan data saham LQ45, di-
ambil perusahaan pertambangan dan perbankan
dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2017
dengan kriteria kurun tahun tersebut tidak
melakukan stock split sehingga didapatkan hasil
penelitian yang akurat. Setelah dikelompokkan
berdasarkan jenisnya saham LQ45 yang bisa
dilakukan pengukuran return saham secara riil
adalah sebagai berikut.

Tabel 1 Data Saham Data Perusahaan Tambang
dan Perbankan

dalam berinvestasi jika berada dalam kondisi
ketidakpastian (uncertainty) pada risiko yang
akan terjadi atas pilihan yang diambil (Chiu dan
Wu, 2011). Astika, I.B.P. (2017) memberikan
gambaran bahwa teori prospek fokus pada pen-
tingnya suatu acuan atau pedoman untuk menen-
tukan pilihan dari berbagai pilihan yang ada
beserta dengan segala risiko dan prospek ke
depannya.

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian

Dalam penelitian ini penulis menggunakan
penelitian kualitatif deskriptif yaitu menganalisis
tentang suatu keadaan atau peristiwa keuangan
perusahaan perbankan dan pertambangan di
Bursa Efek Indonesia sehingga dapat dijadikan
acuan dalam mengambil keputusan berinvestasi.

Populasi dan Sampel

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
tambang dan perbankan yang terdaftar di BEI
yang masuk dalam kategori LQ45 atau 45 saham
teraktif di BEI, dengan catatan tidak pernah
melakukan stock split pada periode tersebut
sehingga dapat dilakukan analisis secara akurat.

Metode Analisis Data

Untuk menganalisis dan membuktikan ting-
kat return antara perusahaan tambang dan per-
usahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia
maka penelitian ini dilakukan analisis trend de-
ngan menggunakan data harga saham tahun
2013 sampai tahun 2017. Return rata-rata (aver-
age return) dihitung dengan menggunakan rumus:

AR = (R1 + R2 + ... + Rn) / n

No. 
SAHAM 

PERBANKKAN 
SAHAM PERTAMBANGAN 

1 BBCA ADRO 
2 BBNI ITMG 
3 BBTN ANTM 
4 BJBR INDY 

Sumber: idx diolah

Dari tabel tersebut dapat penulis sajikan
data harga saham tahunan perusahaan pertam-
bangan dan perbankan yang masuk kategori
tersebut adalah sebagai berikut.
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tercatat 1.025 naik 1.295 di tahun 2015 selanjut-
nya harga saham Bank BTN terus naik menjadi
1.740 pada tahun 2016 berlanjut 2017 mencapai
3.570. Bank BJBR atau lebih dikenal dengan Bank
Jabar Banten tahun 2014 harga saham BJBR
tercatat 730 dan di tahun 2015 harga saham BJBR
sebesar 755, tahun 2016 melejit menjadi 3.390
namun di tahun 2017 saham BJBR turun menjadi
2.400, ini artinya investor mengalami kerugian
saat berinvestasi di BJBR. Untuk lebih jelasnya
pergerakan saham perbankan dapat dilihat pada
Gambar 1.

Selanjutnya data harga saham pertambangan
yang masuk ke dalam LQ45 pergerakan saham-
nya dapat dilihat pada Tabel 3.

Perusahaan tambang ADRO tahun 2014
mempunyai harga saham 1.040 turun drastis di
tahun 2015 sebesar 515 kemudian saham Adaro
naik tajam di tahun 2016 sebesar 16.875 dan
tahun 2017 saham Adaro kembali naik tajam
sebesar 1.860. Harga saham ITMG tahun 2014
sebesar 15.375 turun drastis di tahun 2015 men-
jadi 5.725 dan tahun 2015 saham ITMG menguat

Tabel 2
Data Saham Perbankan

Sumber: idx diolah

Harga saham bank BCA pada tahun 2014
tercatat 13.125 mengalami penurunan pada tahun
2015 sebesar 13.200. Selanjutnya, saham Bank
BCA pada tahun 2016 tercatat naik sebesar 1.550
berlanjut sampai tahun 2017 saham bank BCA
naik sebesar 21.900 di akhir tahun 2017. Artinya
bahwa jika investor memilih saham BBCA maka
investor mengalami keuntungan yang besar. Selan-
jutnya, saham Bank BNI tahun 2014 tercatat sebe-
sar 6.100 turun tajam di tahun 2015 saham Bank
BNI dijual pada kisaran 4.990 per lembar, untuk
tahun 2016 saham Bank BNI mengalami sedikit
kenaikan sebesar 5.525 dan di tahun 2017 naik
sangat tajam yaitu 9.900. Saham BTN tahun 2014

 2014 2015 2016 2017 

BBCA 13.125 13.200 15.500 21.900 

BBNI 6.100 4.990 5.525 9.900 

BBTN 1.025 1.295 1.740 3.570 

BJBR 730 755 3.390 2.400 

Gambar 1
Pergerakan Saham Perbankan LQ45 di BEI Tahun 2012 sampai 2017
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sebesar 16.875 berlanjut tahun 2017 saham
ITMG tercatat naik sebesar 20.700. Harga saham
Antam atau ANTM sebesar 1.065 pada tahun
2014 turun drastis saham Antam menjadi 314 di
tahun 2015. Selanjutnya, saham ANTM naik 895
tahun 2016 dan di tahun 2017 turun tipis sebesar
625. Sedangkan saham INDY tahun 2015 sebesar
510 turun drastis menjadi 110 dan tahun 2016
saham INDY naik tajam di angka 705 lalu terus
di tahun 2017 kembali mengalami naik tajam
sebesar 3.060. Untuk melihat pergerakan harga
saham perusahaan pertambangan dapat dilihat
pada Gambar 2.

Gambar 2 menggambarkan pergerakan sa-
ham pertambangan kurun waktu 2014 sampai
2017. Untuk dapat dianalisis selanjutnya dilihat
return saham dengan cara membandingkan harga
saham tahun t dengan tahun sebelumnya t-1 se-
hingga dapat dilihat capital gain yang diterima oleh
investor. Return saham sektor pertambangan
masih terlihat bergejolak karena memang disinya-
lir seputar harga komoditas barang. Apalagi Cina
sebagai produsen batu bara terbesar yang meng-
gunakan batu bara sebagai energi listrik di nega-
ranya akan membuat kebijakan baru yaitu menu-
runkan pemakaian energi batu bara sebagai salah

Tabel 3
Data Saham Tambang

Sumber: idx diolah

 2014 2015 2016 2017 

ADRO 1.040 515 1.695 1.860 

ITMG 15.375 5.725 16.875 20.700 

ANTM 1.065 314 895 625 

INDY 510 110 705 3.060 

Gambar 2
Pergerakan Saham Tambang LQ45 di BEI Tahun 2012 sampai 2017

Tabel 4
Data Return Saham Perbankan LQ45 di BEI

Tahun 2012 sampai 2017

Sumber: idx diolah

 2014 2015 2016 2017 R1 R2 R3 

BBCA 13.125 13.200 15.500 21.900 75 2.300 6.400 

BBNI 6.100 4.990 5.525 9.900 -1.110 535 4.375 

BBTN 1.025 1.295 1.740 3.570 270 445 1.830 

BJBR 730 755 3.390 2.400 25 2.635 -990 
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satu upaya penekanan tingkat polusi di negara
tersebut sehingga dengan kebijakan Cina tersebut
berdampak pada return saham perusahaan per-
tambangan.

Untuk dapat mengetahui return saham yang
diterima oleh investor dengan cara melakukan
perbandingan harga saham setiap tahunnya. Dari
data di atas dapat dilihat bahwa pada saham
perbankan tahun 2015 capital gain yang paling
tinggi adalah dari bank BBTN dengan nilai capi-
tal gain sebesar 270, sedangkan loss atau keru-
gian yang paling besar dialami oleh Bank BBNI
sebesar -1110. Untuk tahun 2016 capital gain
paling tinggi di perbankan adalah Bank BJBR
dengan nilai keuntungan mencapai 2.635. Se-
dangkan capital gain paling rendah adalah bank
BBTN sebesar 445 untuk tahun 2017 tingkat
capital gain tertinggi yaitu bank BBCA dengan
keuntungan sebesar 6.400 sedangkan kerugian
terbesar dialami bank BJBR yaitu sebesar -990.

Tabel 5
Data Return Saham Perusahaan Tambang LQ45 di

BEI Tahun 2012 sampai 2017

adalah ANTM dengan capital loss sebesar -270.
Ini menandakan investor saat menanamkan
investasi di ANTM mengalami kerugian karena
tingkat return menurun drastis bahkan minus.

Untuk mengukur tingkat return saham in-
vestasi saham selama lima tahun yaitu dengan
cara menghitung harga saham tahun kelima
dikurangi dengan harga pembelian pada tahun
pertama sehingga dapat diketahui capital gain
yang diterima oleh investor, berikut ini tabel
tingkat return saham perbankan selama lima
tahun.

Tabel 6
Data perhitungan Return Saham Perbankkan LQ45

di BEI Tahun 2012 Sampai 2017

Sumber: idx diolah

Untuk saham pertambangan capital gain
tahun 2015 semua perusahaan pertambangan
mengalami capital loss atau kerugian, sedangkan
tingkat kerugian yang paling besar adalah saham
ITMG rugi sebesar 9.650. Tahun 2016 semua
perusahaan pertambangan mencatatkan capital
gain dan ITMG membukukan keuntungan yang
paling tinggi yaitu 11.150, untuk tahun 2017
tingkat capital gain yang paling tinggi adalah
ITMG sedangkan yang mengalami kerugian

 2014 2015 2016 2017 R1 R2 R3 

ADRO 1.040 515 1.695 1.860 -525 1.180 165 

ITMG 15.375 5.725 16.875 20.700 -9.650 11.150 3.825 

ANTM 1.065 314 895 625 -751 581 -270 

INDY 510 110 705 3.060 -400 595 2.355 

 2014 2015 2016 2017 R-total % 

BBCA 13.125 13.200 15.500 21.900 8.775 66,85 

BBNI 6.100 4.990 5.525 9.900 3.800 62,29 

BBTN 1.025 1.295 1.740 3.570 2.545 248,29 

BJBR 730 755 3.390 2.400 1.670 228,76 

     Total 606,21% 

     Rata-rata 151,55% 

Dari Tabel 6 return yang diperoleh inves-
tor bank BBCA selama lima tahun mendapatkan
keuntungan sebesar 8775 ribu rupiah per lembar
atau 66,85%. Untuk bank BBNI total return
yang didapatkan sebesar 3800 atau 62,29% se-
dangkan return Bank BTN mendapatkan keun-
tungan sebesar 2545 atau 248,29% dan Bank
BJBR mencatatkan return sebesar 1670 atau
228,76%. Dari hasil tersebut return saham inves-
tasi selama lima tahun pendapatan capital gain
yang terbesar diduduki oleh bank BBTN dengan
mencatat keuntungan sebesar 248% dalam lima
tahun.

Untuk perhitungan return saham pertam-
bangan selama lima tahun penulis sajikan sebagai
berikut.
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Tabel 7
Data perhitungan Return Saham Pertambangan LQ45

di BEI Tahun 2012 Sampai 2017

Berdasarkan hasil di atas maka sebagai
seorang investor sebaiknya harus mengevaluasi
strategi penanaman investasinya. Dia harus meli-
hat data history return saham sebuah perusahaan
sebelum mengambil keputusan. Tingkat return
saham yang positif dan selalu meningkat dapat
dijadikan tolak ukur bahwa perusahaan tersebut
layak dijadikan tempat berinvestasi. Namun jika
return sahamnya bergejolak maka teori prospek
dapat dijadikan landasan. Barberis, N., Mukher-
jee, A., & Wang, B. (2016) menyatakan bahwa
beberapa pemilik modal berpikir bahwa sebuah
saham yang data history return sahamnya memi-
liki nilai tinggi maka menghasilkan return saham
ke depannya rendah, begitupun sebaliknya. Hal
ini dijumpai pada sebagian besar perusahaan
dari empat puluh enam pasar saham US.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Dari pembahasan tersebut dapat disimpul-
kan sebagai berikut.
1. Perusahaan perbankan pada periode tahun

2014 sampai 2017 mencatatkan keuntungan
dari capital gain sebesar 151,55%. Dan yang
menduduki peringkat pertama adalah bank
BBTN dengan mencatatkan capital gain
sebesar 248,29%

2. Perusahaan pertambangan pada periode tahun
2014 sampai 2017 mampu memberikan ting-
kat return saham atau keuntungan dari capi-
tal gain dengan rata-rata sebesar 143,04%,
dengan menempatkan saham INDY dengan
menghasilkan capital gain sebesar 500% sela-
ma 5 tahun.

3. Dari hasil perhitungan dapat diketahui bahwa
tingkat return saham atau capital gain rata-
rata perusahaan perbankan lebih baik dari
rata-rata perusahaan pertambangan yaitu

ADRO mempunyai capital gain selama lima
tahun sebesar 820 atau meningkat 78,84%, se-
dangkan ITMG mendapatkan total capital gain
sebesar 5325 atau 34% dari investasi yang dita-
namkannya. Namun ANTM justru mengalami
capital loss atau kerugian yang cukup besar
yaitu -440 per lembar saham atau 41,31% dari
modal semula. Selanjutnya, INDY mendapatkan
capital gain yang sangat besar yang menjadikan
INDY memiliki keuntungan paling besar diban-
ding saham tambang yang lain yaitu sebesar
2550 atau 500%. Ini sejalan dengan penelitian
Prasetya Yusi (2018) bahwa tidak semua perusa-
haan yang listed di JII mempunyai return positif,
ada beberapa dari mereka yang mengalami capi-
tal loss.

Untuk mengetahui tingkat return yang pa-
ling besar atau paling menguntungkan dari capi-
tal gain antara perusahaan pertambangan dan
perusahaan pertambangan di BEI untuk periode
tahun 2014 sampai dengan 2017 dilakukan per-
hitungan rata-rata persentase capital gain yang
diterima selama lima tahun sebagaimana perhi-
tungan di atas dapat dilihat bahwa rata-rata
persentase saham perbankan tercatat sebesar
151,55% keuntungan yang didapat dari capital
gain, sedangkan perusahaan tambang mendapat-
kan rata-rata persentase sebesar 143,04% dalam
lima tahun sehingga dapat disimpulkan bahwa
perusahaan perbankan periode 2014 sampai 2017
memiliki rata-rata capital gain lebih tinggi bila
dibandingkan dengan perusahaan pertambangan.

 2014 2015 2016 2017 R-total % 

ADRO 1040 515 1695 1860 820 78,84 

ITMG 15375 5725 16875 20700 5325 34,63 

ANTM 1065 314 895 625 -440 -41,31 

INDY 510 110 705 3060 2550 500 
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sebesar 151,55 sedangkan rata-rata capital
gain perusahaan tambang sebesar 143,04.

Saran

Berdasarkan kesimpulan maka saran penulis
adalah sebagai berikut.
1. Investor agar dapat melakukan keputusan

investasi dengan melihat trend rata-rata re-
turn yang diperoleh dari setiap sektor saham
sehingga terhindar dari kerugian.

2. Dengan melihat rata-rata keuntungan, in-
vestor dapat membuat portofolio sehingga
dapat memperoleh keuntungan investasi.

3. Investor agar mencermati setiap pergerakan
saham sehingga mendapatkan informasi
saham yang menguntungkan atau tidak.
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Abstract: This research investigate impact of institutional ownership on firm performance, and
moderating effect of active institutional ownership. Using purposive sampling and the period of
2012-2016, we obtained 436 observations of 99 manufacturing firms for dependent variable mea-
sured by ROA, and 415 observations of 95 manufacturing firms for dependent variable measured by
Tobin’s Q. We found that institutional ownership had significant positive effect on firm perfor-
mance. Active institutional ownership as a moderating variable, strengthens the positive effect of
institutional ownership on firm performance.
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A. PENDAHULUAN

Pola kepemilikan saham perusahaan di ne-
gara maju dan berkembang memiliki kesamaan,
kepemilikan saham oleh individu saat ini banyak
dikelola oleh investor institusi seperti reksa
dana (Cornett et al., 2007). Menurut Pirzada et
al. (2015) kepemilikan institusional adalah per-
sentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh
investor institusi seperti, reksa dana, perusahaan
sekuritas, asuransi, dana pensiun, institusi keu-
angan dan lainnya. Tren ini menimbulkan perta-
nyaan menarik: apakah kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan
(Lin dan Fu, 2017).

Terdapat tiga kemungkinan peran dari in-
vestor institusi; active monitoring, passive moni-
toring, dan bekerja sama dengan manajemen
untuk melakukan eksploitasi pada pemegang
saham minoritas. Pada skenario pertama, peng-
awasan oleh investor institusi cenderung akan
meningkatkan kinerja perusahaan karena sebagai
pemegang saham besar dan andal, investor insti-
tusi memiliki insentif dan keahlian untuk meng-

awasi manajemen, mereka dapat melakukan hal
tersebut dengan biaya yang lebih murah daripada
investor individu, dan mampu untuk memberikan
pengaruhnya terhadap struktur governance dan
tindakan perusahaan. Skenario “passive moni-
toring” menyatakan bahwa investor institusional
hanya bertindak sebagai pengawas pasif dan
tidak mengintervensi manajemen, melakukan per-
dagangan saham untuk mendapatkan keuntungan
spekulatif jangka pendek yang didasarkan pada
keunggulan informasi yang dimiliki atau untuk
memenuhi kebutuhan portofolionya (Elyasiani
dan Jia, 2010). Berdasarkan skenario ketiga,
investor institusi bekerja sama dengan manajemen
untuk melakukan ekspropriasi pada pemegang
saham minoritas. Dari ketiga skenario ini, salah
satu mungkin mendominasi mengenai peran in-
vestor institusional (Elsiyani dan Jia, 2010).

Penelitian terdahulu mengenai dampak ke-
pemilikan institusional dan kinerja perusahaan
memiliki hasil yang berbeda. Wei dan Zhang
(2005) pada penelitiannya menyatakan bahwa
kepemilikan institusional berdampak negatif pada
kinerja perusahaan (Tobin’s Q). Fernando et al
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(2012 pada penelitian yang dilakukan menyata-
kan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
positif pada harga saham perusahaan. Agrawal
dan Knober (1996) menunjukkan dalam peneli-
tiannya bahwa kepemilikan institusional tidak
berdampak signifikan pada kinerja perusahaan.

Kepemilikan saham oleh institusi dapat di-
miliki oleh perusahaan, reksa dana, perusahaan
sekuritas, asuransi, dana pensiun, institusi keu-
angan, dan yayasan. Tipe kepemilikan institu-
sional yang berbeda mungkin memiliki dampak
yang berbeda pada kinerja perusahaan. Peneli-
tian-penelitian sebelumnya mengategorikan in-
vestor institusi berdasarkan ada tidaknya hu-
bungan bisnis (aktif dan pasif), asal negara (do-
mestik dan asing), dan besar kecilnya kepemi-
likan saham (Lin dan Fu, 2017).

Penelitian sebelumnya mengenai dampak
perbedaan tipe kepemilikan institusional pada
kinerja perusahaan dijelaskan oleh Ferreira dan
Matos (2008) yang melakukan penelitian dalam
skala internasional pada 27 negara selama perio-
de 2000–2005 dan menyatakan bahwa kepemi-
likan institusional asing dan independen (aktif)
meningkatkan Tobin’s Q dan kinerja operasi
(ROA dan net profit margin), sedangkan koefi-
sien dari kepemilikan institusi pasif dan domestik
tidak signifikan. Elsyani dan Jia (2010) meng-
investigasi perusahaan Amerika Serikat selama
1992–2004 dan menjelaskan bahwa stabilitas
kepemilikan institusi berpengaruh positif pada
kinerja perusahaan. Dalam penelitiannya juga
menyatakan bahwa investor institusional aktif
dan investor yang memiliki 5% atau lebih saham
memiliki pengaruh positif yang lebih besar ter-
hadap kinerja perusahaan daripada investor insti-
tusional pasif dan investor dengan kepemilikan
saham kurang dari 5%.

Lin dan Fu (2017) melakukan penelitian
pengaruh kepemilikan institusional pada kinerja
perusahaan pada perusahaan publik China dari

2004–2014. Hasil ini menunjukkan bahwa kepe-
milikan oleh investor institusional berdampak
positif pada kinerja perusahaan. Hal ini meng-
indikasikan bahwa investor institusi aktif, asing,
dan besar memiliki dampak positif yang lebih
besar pada kinerja perusahaan daripada inves-
tor institusi pasif, domestik, dan kecil.

Indonesia merupakan salah satu, di mana
kepemilikan saham dari perusahaan didominasi
oleh kepemilikan institusional. Berdasarkan data
Bursa Efek Indonesia (BEI), kepemilikan institu-
sional memiliki kepemilikan 73,14% dari jumlah
saham yang beredar pada Maret 2015. Kepemi-
likan oleh investor institusional ini dimiliki oleh
berbagai jenis investor institusional seperti reksa
dana, perusahaan investasi, asuransi, broker,
yayasan, dan lainnya. Seperti yang sudah dijelas-
kan sebelumnya, tipe kepemilikan institusional
yang berbeda mungkin memiliki dampak yang
berbeda pada kinerja perusahaan. Penelitian-
penelitian sebelumnya sebagian besar dilakukan
pada negara-negara maju, sedangkan penelitian
mengenai investor institusional pada kinerja per-
usahaan belum banyak dilakukan pada negara
berkembang seperti Indonesia. Peran kepemilikan
institusional di Indonesia masih belum jelas.
Tujuan dari penelitian ini untuk menginvestigasi
pengaruh kepemilikan institusional pada kinerja
perusahaan dan untuk menguji efek moderasi
dari kepemilikan institusional aktif.

B. KAJIAN PUSTAKA DAN PENGUJIAN
HIPOTESIS

1. Kepemilikan Institusional dengan Kinerja
Perusahaan

Terdapat tiga pandangan mengenai pengaruh
kepemilikan institusional pada kinerja perusa-
haan. Mengacu pada pandangan active monitor-
ing, investor institusional secara aktif mengawasi
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Investor institusi lebih profesional daripada
investor individu. Oleh karena itu, mereka lebih
mampu untuk membantu meningkatkan kinerja
perusahaan dengan membagikan professional
knowledge, kemampuan manajerial, dan mem-
berikan akses pendanaan pada perusahaan. Hipo-
tesis penelitian ini mengenai pengaruh kepemi-
likan institusional terhadap kinerja perusahaan
adalah sebagai berikut.

Hipotesis 1: Terdapat pengaruh positif kepemi-
likan institusional terhadap kinerja perusahaan.

2. Efek Moderasi Kepemilikan Institusional
Aktif pada Kinerja Perusahaan

Penelitian terdahulu seperti, Lin dan Fu
(2017), secara umum mengategorikan investor
institusi berdasarkan ada tidaknya hubungan
bisnis, negara asal dan besar kecilnya kepemi-
likan saham. Hasil penelitian mereka mengindi-
kasikan bahwa tipe kepemilikan institusi yang
berbeda memiliki dampak yang berbeda pada
kinerja perusahaan.

Kepemilikan saham oleh investor institusi
aktif diharapkan berhubungan positif dengan
kinerja perusahaan karena mereka cenderung
tidak memiliki hubungan bisnis dan konflik ke-
pentingan dengan perusahaan tempat berinves-
tasi, dan cenderung untuk lebih aktif mengawasi
perusahaan dan menekan manajer untuk memak-
simalkan nilai perusahaan. Investor institusi aktif
(reksa dana) memiliki kewajiban untuk membe-
rikan return yang baik bagi para nasabahnya,
karena management fees bergantung pada kinerja
investasi dan besarnya dana yang dikelola. Oleh
karena itu, kepemilikan institusi aktif harusnya
memiliki insentif kuat untuk mengawasi kinerja
portfolio perusahaan dan mengambil tindakan
untuk menghindari penurunan nilai investasi
yang dilakukan. Sebaliknya, kepemilikan institu-

kegiatan operasional perusahaan, meminimalisasi
adanya ketidakseimbangan (asimetri) informasi
dan mengurangi masalah keagenan, serta mening-
katkan kinerja perusahaan dengan dua cara (Lin
dan Fu, 2017). Yang pertama, investor institusi
menerapkan kemampuan manajerial yang bagus,
professional knowledge, dan hak voting untuk
memengaruhi manajemen guna meningkatkan
efisiensi perusahaan dan corporate governance
sebagai tambahan untuk membantu perusahaan
membuat keputusan bisnis. Selain itu, ketika
perusahaan akan melakukan ekspansi dan mem-
butuhkan dana, investor institusional dapat mem-
berikan akses dengan menggunakan koneksinya
guna membantu perusahaan dalam mencari pen-
danaan. Yuan et al. (2008) mendukung pandang-
an ini, menggunakan sampel dari perusahaan
publik China periode 2001–2005, kepemilikan
ekuitas oleh reksa dana berpengaruh positif
pada kinerja perusahaan.

Pandangan passive monitoring menyatakan
bahwa investor institusi merupakan short term
traders yang tertarik untuk mendapatkan keun-
tungan jangka pendek berdasarkan keunggulan
informasi yang dimiliki untuk memenuhi kebu-
tuhan portofolio (Elysiani dan Jia, 2010) daripada
mengawasi untuk meningkatkan corporate govern-
ance dan kinerja perusahaan. Berdasarkan pan-
dangan exploitation, institutional investor mung-
kin akan bekerja sama dengan manajemen untuk
mengeksploitasi pemegang saham minoritas dan
menurunkan kinerja perusahaan. Wei dan Zhang
(2005) mendukung pandangan ini, hasil penelitian
mereka menyatakan bahwa kepemilikan institu-
sional berpengaruh negatif terhadap Tobin’s Q.
ketiga pandangan tersebut tidak mutually exclu-
sive melainkan mungkin salah satu memainkan
peran dominan dalam menjelaskan hubungan an-
tara kinerja perusahaan dan kepemilikan institu-
sional (Elyasiani dan Jia, 2010).
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Tobin’s Q = 
ሺࢍ࢔ࢇ࢚࢛ࡴ ࢒ࢇ࢚࢕ࢀ +ࢋ࢛࢒ࢇࢂ ࢚ࢋ࢑࢘ࢇࡹ ࢚࢟࢏࢛ࢗࡱሻ࢚ࢋ࢙࢙࡭ ࢒ࢇ࢚࢕ࢀ ࢌ࢕ ࢋ࢛࢒ࢇࢂ ࢑࢕࢕࢕࡮  

b. Variabel Independen

Variabel independen yang digunakan adalah
kepemilikan institusional. Kepemilikan institu-
sional merupakan persentase jumlah saham ber-
edar yang dimiliki oleh investor institusional
pada akhir tahun (Pirzada, 2015).

c. Variabel Moderasi

Kepemilikan institusional dapat dibagi ber-
dasarkan ada tidaknya hubungan bisnis, negara
asal, dan besar kecilnya kepemilikan saham.
Mengacu pada, Cornett et al. (2007), Ferreira
dan Matos (2008), serta Lin dan Fu (2017),
investor institusi diklasifikasikan apakah mereka
aktif atau pasif. Kepemilikan institusional aktif
adalah persentase total jumlah saham yang ber-
edar yang dimiliki oleh reksa dana, perusahaan
investasi, dan investment advisory firm. Sedang-
kan kepemilikan institusional pasif, merupakan
persentase total jumlah saham beredar yang
dimiliki perusahaan asuransi, dana jaminan
sosial, broker, bank, dan lainnya. Pada penelitian
ini, kita menggunakan variabel dummy untuk
mengukur apakah kepemilikan institusional ter-
sebut termasuk aktif atau pasif. Satu, jika perusa-
haan setidaknya dimiliki oleh reksa dana, perusa-
haan investasi dan investment advisory firm
dengan minimal kepemilikan sebesar 5% dan
nol jika sebaliknya.

d. Variabel Kontrol

Variabel kontrol pada penelitian ini meng-
ikuti penelitian Lin dan Fu (2017), yaitu ukuran
perusahaan (SIZE) dan leverage (LEV). SIZE

sional pasif mungkin akan melakukan tindakan
guna melindungi hubungan bisnis dengan
perusahaan tempat berinvestasi dan bertindak
sebagai pasif investor (Cornett et al., 2007;
Ferreira dan Matos, 2008).

Hipotesis 2: Kepemilikan institusi aktif memper-
kuat pengaruh positif kepemilikan institusional
pada kinerja perusahaan.

B. METODOLOGI DAN DATA

1. Sampel

Sampel yang digunakan pada penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012–2016,
setiap perusahaan harus menerbitkan laporan
keuangan dalam bentuk Rupiah. Sampel akhir
dari penelitian ini sebesar 436 observasi dari 99
perusahaan manufaktur untuk variabel kinerja
perusahaan yang diukur menggunakan ROA,
dan 415 observasi dari 95 perusahaan manufak-
tur untuk variabel dependen Tobin’s Q. Perbe-
daan observasi pada kedua pengukuran variabel
dependen dikarenakan adanya perbedaan data
outliers.

2. Variabel

a. Variabel Dependen

Variabel dependen pada yang digunakan
adalah kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan
diproksikan dengan ROA dan Tobin’s Q. ROA
mewakili kinerja akuntansi dan fokus pada
profitabilitas periode tertentu, sedangkan To-
bin’s Q mewakili kinerja pasar dan mencermin-
kan harapan masa depan. ROA adalah rasio
dari laba bersih dibagi terhadap total aset (Lin
dan Fu, 2017). Sedangkan Tobin’s Q dihitung
sebagai berikut:
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diukur dengan logaritma dari total aset, yang
mungkin berpengaruh negatif pada kinerja
perusahaan karena perusahaan besar memiliki
masalah birokrasi (Xu dan Wang, 1999) dan
agency cost yang lebih besar (Sun dan Tong,
2003) serta cenderung lambat dalam merespons
perubahan kondisi pasar. Akan tetapi, perusa-
haan besar mungkin juga akan mendapatkan
keuntungan dari skala ekonomi, yang mana dapat
meningkatkan kinerja. Sedangkan leverage (LEV)
diukur sebagai rasio dari total kewajiban terha-
dap total aset perusahaan.

3. Model Penelitian

Untuk menguji pengaruh kepemilikan insti-
tusional pada kinerja perusahaan dan efek mo-
derasi dari kepemilikan institusional pada kinerja
perusahaan, penelitian ini menggunakan ordi-
nary least square (OLS). Model penelitiannya
adalah sebagai berikut:
a. Model 1

Performancei,t = α + β1INSTit + β2Sizeit +
β3Leverageit + εit

b. Model 2
Performancei,t = α+β1INSTit+β2DActiveit +

β3IO*DActiveit+β4Sizeit+
β5Leverageit + εi,t

Di mana:
Performance = diukur menggunakan ROA dan

Tobin’s Q
IO = kepemilikan institusional
Dactive = dummy variabel, 1 jika kepemi-

likan institusional aktif dan nol
jika sebaliknya

Size = ukuran perusahaan mengguna-
kan logaritma dari total aset

Leverage = rasio total utang terhadap total
aset

å = error

D. HASIL PENELITIAN

1. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif variabel-variabel peneli-
tian ini ditunjukkan pada Tabel 1 dan Tabel 2

Tabel 1 Statistik Deskriptif untuk Variabel Dependen
ROA

 N Min Max Mean Std. Dev 
ROA 436 -0,55 0,42 0,0506 0,09381 
INST 436 0,14 0,97 0,7334 0,18628 
Active 436 0,00 1,00 0,0573 0,23276 
INSTxActive 436 0,00 0,97 0,0395 0,16447 
Size 436 0,04 14,42 11,9220 1,82478 
Leverage 436 0,20 0,82 0,4989 0,37382 
Valid N (listwise) 436     

Berdasarkan pada tabel 1, selama periode
2012–2016, nilai mean ROA untuk perusahaan
manufaktur di Indonesia (0,0593). Nilai maksi-
mum ROA adalah (0,42) dan nilai minimumnya
sebesar (-0,55). Sedangkan nilai mean kepemi-
likan institusional (INST) adalah (0,7334) atau
73,34% dari jumlah saham yang beredar dengan
nilai maksimal (0,97) dan nilai minimal (0,14)
hal ini mengindikasikan perusahaan manufaktur
di Indonesia didominasi oleh investor institusi.

Tabel 2 Statistik Deskriptif untuk Variabel Dependen
Tobin’s Q

 N Min Max Mean Std. Dev 
TobinsQ 416 0,14 12,70 1,5781 1,39059 
INST 416 0,14 0,97 0,7237 0,18782 
Active 416 0,00 1,00 0,0433 0,20371 
INSTxActive 416 0,00 0,97 0,0279 0,13519 
Size 416 0,04 14,42 11,8927 1,93683 
Leverage 416 0,20 0,82 0,4809 0,31054 
Valid N (listwise) 416     

Berdasarkan Tabel 2, selama periode 2012–
2016, nilai mean dari Tobin’s Q untuk perusa-
haan manufaktur Indonesia adalah (2, 0782). Nilai
maksimal dan minimal dari Tobin’s Q adalah
(12,70) dan (0,14). Sedangkan nilai kepemilikan
institusional (INST) adalah (0,7237) atau 72,37%,
nilai maksimum adalah (0,98) dan nilai minimum
adalah (0,14).
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Tabel 3 Korelasi Variabel puan manajerial dan jaringan pendanaan mereka
pada perusahaan daripada investor individu (Lin
dan Fu, 2017). Ukuran perusahaan dan leverage
sebagai variabel kontrol, berpengaruh signifikan
terhadap ROA dan Tobin’s Q. Ukuran perusa-
haan (SIZE) berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan, mengindikasikan bahwa perusahaan
besar mungkin akan mendapatkan keuntungan
melalui skala ekonomi, yang mana dapat mening-
katkan kinerja perusahaan (Lin dan Fu, 2017).
Leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja
perusahaan, hal ini mengindikasikan bahwa se-
makin besar beban bunga utang akan mengurangi
pendapatan perusahaan. Ukuran perusahaan
(SIZE) dan leverage tidak berpengaruh signifikan
terhadap Tobin’s Q.

Table 4 Hasil Regresi

 
INST Active INSTxActive Size Leverage 

INST 
Active 
INSTxActive 
Size 
Leverage 

 
1 
-0.053 
-0.008 
-0.010 
0.044 

 
 
1 
0.975** 

0.041 
0.077 

 
 
 
1 
0.043 
0.117* 

 
 
 
 

1 
0.025 

 
 
 
 
 

1 

Tabel 3 menjelaskan koefisien Pearson cor-
relations antar-variabel independen dan moderasi.
Dapat dilihat bahwa INSTxActive memiliki kore-
lasi positif signifikan dengan kepemilikan institu-
sional aktif, leverage memiliki korelasi positif
signifikan dengan INSTxActive. Sedangkan kore-
lasi antar-variabel lainnya cenderung rendah.

2. Hubungan antara Kepemilikan Institusional
dan Kinerja Perusahaan

Berdasarkan Tabel 4 kepemilikan institu-
sional (INST) berpengaruh positif signifikan pada
kinerja perusahaan (ROA dan Tobin’s Q), yang
berarti hipotesis 1 diterima. Hal ini dibuktikan
dengan nilai koefisien regresi ROA dan Tobin’s
Q yang bernilai positif yaitu 0,069 dan 1.241,
dengan tingkat signifikansi 0,034 < 0,05 dan
0,001 < 0,05. Hal ini berarti perusahaan dengan
kepemilikan institusional yang tinggi akan me-
ningkatkan kinerja operasi (ROA) dan kinerja
pasar perusahaan (Tobin’s Q). Perusahaan de-
ngan kinerja akuntansi yang baik akan menda-
patkan keuntungan besar yang akan meningkat-
kan nilai perusahaan. Hal ini merupakan sinyal
positif yang ditandai dengan meningkatnya per-
mintaan dan harga saham perusahaan. Investor
institusi lebih profesional dari investor individu,
investor institusi secara aktif mengawasi bisnis
perusahaan, meminimalisasi simetri informasi
dan masalah keagenan. Oleh karena itu, inves-
tor institusi lebih mampu dalam meningkatkan
kinerja perusahaan dengan menerapkan kemam-

Variabel 
ROA Tobin’s Q 

Model 1 Model 2 Model 1 Model 2 
INST 

 
 

Active 
 

INSTxActive 
 

Size 
 
 

Leverage 

0,069* 
(0,034) 

 
- 
 
- 
 

0,006* 
(0,023) 

 
-0,110* 
(0,000) 

0.059* 
(0.007) 

 
-0.182* 
(0.023) 

 
 

0.006* 
(0.011) 

 
-0.115* 
0.000 

1.241* 
(0,001) 

 
- 
 
- 
 

0,052 
(0,127) 

 
-0,316 
(0,145) 

1.093* 
(0,003) 

 
-3,212* 
(0,034) 

 
 

0,053 
(0,129) 

 
-0,463* 
0,044 

Observations 
R 

R Square 

436 
0,463 
0,214 

436 
0,473 
0,224 

416 
0,194 
0,037 

416 
0,220 
0,048 

3. Efek Moderasi Kepemilikan Institusional
Aktif (INSTxActive) pada Kinerja Perusahaan

Berdasarkan Tabel 3 hasil interaksi dari
INSTxActive berpengaruh signifikan pada kinerja
perusahaan (ROA dan Tobin’s Q), yang berarti
hipotesis kedua (H2) diterima. Hal ini dibukti-
kan, nilai positif koefisien regresi dari ROA dan
Tobin’s Q yang masing-masing 0,054 dan 0,545
dengan tingkat signifikansi 0,025 < 0,05 dan
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institusi cenderung akan meningkatkan kinerja
perusahaan, karena sebagai investor besar dan
andal, investor institusi memiliki insentif dan
keahlian untuk mengawasi manajemen, dan dapat
melakukannya dengan biaya yang lebih murah
daripada investor individu serta mampu untuk
memberikan pengaruh pada struktur governance
dan tindakan perusahaan.

Sampel yang digunakan penelitian ini hanya
terbatas pada perusahaan manufaktur di Indo-
nesia yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
(BEI). Masih banyak industri lain di Indonesia
yang masih bisa digali mengenai dampak kepe-
milikan institusional terhadap kinerja perusa-
haan. Hasil penelitian ini juga di harapkan untuk
menjadi referensi bagi para pemangku kepen-
tingan dalam membuat keputusan.
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Abstract: Career success is a way for individuals to fulfill their needs for achievement and effort
during work, even career success is someone’s goal in working. The sample in this study were 65
production department employees with quantitative analysis approaches. In this study using PLS
(Partial Least Square) analysis with SmartPLS 3.0 software. Research on career success benefits both
individuals and organizations. At the individual level, career success can be observed from the
objective (extrinsic) and subjective (intrinsic). Knowledge of career success helps individuals de-
velop the right strategies to commit to careers in their working days. At the organizational level,
knowledge of the relationship between proactive personality and organizational support for career
development towards career success can help companies to design effective career systems. Compa-
nies that want to get competent human resources must understand the factors that affect their
employees’ career success, one of these factors is self-efficacy. The self-efficacy variable in this
study is positioned as a moderator that influences the relationship between career success and
career commitment. The purpose of this paper is to develop conceptual models and propose hy-
potheses that connect proactive personality and organizational support for career development in
career success through career commitment that is moderated by self-efficacy.

Keywords: proactive personality; organizational support for career development; career commit-
ment; self-efficacy; career success

PENDAHULUAN

Salah satu tujuan seseorang bekerja adalah
untuk mencapai kesuksesan karier pada perusa-
haannya, tidak sedikit dari mereka yang berupaya
bekerja baik demi mendapatkan karier yang
diinginkan karena karier sendiri merupakan
keseluruhan jabatan atau posisi yang mungkin
akan diduduki seseorang dalam organisasinya.
Seibert, Crant, & Kraimer (1999) mendefinisi-
kan kesuksesan karier sebagai hasil dan penca-
paian positif dari pengalaman kerja seseorang.
Kesuksesan karier bisa diamati dari objektif
(ekstrinsik) dan subjektif (intrinsik), kesuksesan
karier objektif ini bisa diukur dan diamati secara
langsung, namun berbeda dengan kesuksesan

karier subjektif yang hanya bisa dirasakan oleh
orang yang terlibat dalam kariernya sendiri.

PT Bogasari merupakan pabrik tepung
terigu di Indonesia yang memiliki kapasitas pro-
duksi sebesar 3,6 juta ton per tahun, hal tersebut
menjadikan PT Bogasari merupakan pabrik te-
pung terbesar di dunia dalam satu lokasi. Pabrik
tepung terigu tersebut memiliki beberapa fasilitas
yang supporting prosesnya produksi di antaranya
milling, storage dan jetty. Informasi yang dibe-
rikan oleh PT Bogasari Surabaya melalui Cor-
porate Profile dan PKB disebutkan bahwa PT
Bogasari Surabaya sangat mendukung karyawan-
nya untuk dapat mengembangkan kariernya un-
tuk mendapatkan kepuasan karier karyawan



Business and Finance Journal, Volume 4, No. 1, March 2019

50

(subjektif karier) maupun gaji yang diharapkan
(objektif karier). Melalui wawancara dengan
karyawan operator dari PT Bogasari Surabaya
khususnya bagian produksi, mereka menjelaskan
bahwa semua karyawan tetap perusahaan PT
Bogasari Surabaya mempunyai kesempatan
karier yang sama melalui penilaian kinerja mini-
mal B dan penilaian yang diberikan tercantum
pada PPK (penilaian prestasi kerja) tiap karyawan
yang bisa dilihat di intranet perusahaan ini.
Karyawan harus berinisiatif dan berinovasi
selepas dari rutinitas job daily mereka untuk
mendapatkan PPK dengan predikat nilai B.

Dalam penelitian ini akan membuktikan
bahwa perusahaan mendukung karyawannya
untuk mencapai karier yang diinginkan. Permasa-
lahan dari penelitian yang dimaksud adalah,
kesiapan karyawan dalam merencanakan karier
mereka. Selain itu, peneliti mencoba memasuk-
kan beberapa variabel yang dapat memengaruhi
career success, seperti variabel Day & Allen
(2004) menyatakan bahwa orang yang berkepri-
badian proaktif dapat mengambil langkah aktif
untuk menemukan peluang konkret di luar orga-
nisasi karena sifat proaktif pada dasarnya adalah
aktif, orientasi perilaku terhadap lingkungan.
(Hall, 1989) menyatakan bahwa organisasional

support for career development dapat mening-
katkan pertumbuhan karier seseorang atau per-
olehan kompetensi yang relevan untuk peran
karier mereka, karena pertumbuhan karier ini
dapat menjadi milik tujuan karier seseorang
maupun realisasi tujuan komitmen karier mere-
ka. (Hall, 1989) menyatakan bahwa komitmen
karier didefinisikan sebagai sikap seseorang ter-
hadap motivasi untuk peran karier mereka dalam
bekerja. Day & Allen (2004) menemukan self-
efficacy terkait dengan indikator keberhasilan
karier dan efektivitas kinerja. Karyawan yang
menunjukkan self-efficacy karier yang tinggi
akan meningkatkan komitmen mereka untuk
mencapai keberhasilan karier yang sukses di-
bandingkan dengan mereka yang kurang ber-
minat dan kurang berkomitmen.

Penelitian ini juga bertujuan untuk meng-
analisis apakah karyawan operator bagian pro-
duksi tersebut memiliki proactive personality
sehingga mereka dapat menentukan kesuksesan
kariernya. Dengan adanya organizational sup-
port for career development melalui program
pengembangan kompetensi SDM diharapkan
karyawan operator bagian produksi ini memiliki
kepribadian yang aktif untuk terus berkembang
dan berkontribusi untuk kemajuan perusahaan.
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peluang yang melayani tujuan mereka, dan
bertahan dalam mengubah hal-hal dengan cara
itu memajukan minat dan karier mereka. Peneliti
menemukan adanya hubungan positif dan signi-
fikan antara kepribadian proaktif dan kesuksesan
karier.
H3: Proactive personality akan berpengaruh po-

sitif dan signifikan terhadap career commit-
ment

Pengaruh organizational support for career de-
velopment terhadap career commitment

Dalam penelitian yang dilakukan oleh
(Colarelli & Bishop, 1990) menyatakan bahwa
komitmen karier adalah kepedulian praktis indi-
vidu dan organisasi, dengan demikian sangat
penting untuk pengembangan kemampuan kare-
na komitmen karier membantu seorang individu
untuk bertahan dalam jenis pekerjaan yang dibe-
rikan cukup lama untuk mengembangkan kete-
rampilan khusus. Peneliti menemukan adanya
hubungan positif dan signifikan antara organi-
zational support for career development dan
komitmen karier.
H4: Organizational support for career develop-

ment akan berpengaruh positif dan signifi-
kan terhadap career commitment

Pengaruh career commitment terhadap career
success

Dalam penelitian (Colarelli & Bishop,
1990) menyatakan bahwa komitmen karier telah
menjadi sumber makna dan kesinambungan pe-
kerjaan yang signifikan ketika organisasi menjadi
lebih datar dan kurang mampu memberikan
pekerjaan atau karier yang aman. Peneliti mene-
mukan adanya hubungan positif dan signifikan
antara karier komitmen dan karier sukses.

Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Proactive Personality terhadap career
success

Dalam penelitian yang telah dilakukan oleh
(Seibert et al., 1999) menyebutkan bahwa pende-
katan teoretis pada tingkat proaktif personality
seseorang terhadap hasil karier yang objektif
dan subjektif berasal dari psikologi interaksional.
Peneliti menemukan adanya hubungan positif
dan signifikan antara kepribadian proaktif dan
kesuksesan karier.
H1: Proactive personality akan berpengaruh

positif dan signifikan terhadap career suc-
cess

Pengaruh Organizational support for career
development (OSCD) terhadap career success

Pada penelitian (Kong, Cheung, & Song,
2012) menjelaskan bahwa kegiatan manajemen
karier yang efektif seperti training, mentoring,
penilaian kinerja, dan program pengembangan
karier terhadap karyawan mereka merupakan
kegiatan yang bermanfaat untuk pengembangan
kompetensi karier. Peneliti menemukan adanya
hubungan positif dan signifikan antara Organi-
zational support for career development dan
kesuksesan karier.
H2: Organizational support for career develop-

ment akan berpengaruh positif dan signi-
fikan terhadap career success

Pengaruh proactive personality terhadap career
commitment

Dalam penelitian yang dilakukan oleh
(Bateman & Crant, 1993) menjelaskan bahwa
kepribadian proaktif adalah “disposisi pribadi
terhadap perilaku proaktif ”, individu proaktif
menunjukkan inisiatif, secara aktif mencari
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Pengaruh career commitment terhadap career
success yang dimoderasi oleh self-efficacy

Penelitian yang membahas career commit-
ment dan self-efficacy sebelumnya telah dilaku-
kan oleh (Ballout, 2009) menemukan bahwa
self-efficacy sebagai variabel intervening meme-
diasi hubungan antara komitmen karier dan
subjective career success dan objective career
success. Individu dengan self-efficacy tinggi
keyakinan menetapkan tujuan karier yang lebih
tinggi, lebih berupaya, dan mengejar strategi
karier yang mengarah pada pencapaian tujuan
tersebut. Peneliti menemukan self-efficacy memo-
derasi hubungan positif dan signifikan antara
commitment career dan career success.
H8: career commitment akan berpengaruh posi-

tif dan signifikan terhadap career success
yang dimoderasi oleh self efficacy

METODE PENELITIAN

Sesuai dengan kerangka konseptual yang
sudah dibahas di bab sebelumnya, maka peneli-
tian kali ini menggunakan suatu pendekatan
kuantitatif yaitu penelitian yang menitikberatkan
pada pengujian hasil hipotesis, penggunaan data
yang sudah terukur, dan pengujian kausalitas
sehingga mendapatkan kesimpulan secara umum.
Pendekatan kuantitatif ini menggunakan (alat
analisis) statistik.

Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi pada penelitian ini merupakan kar-
yawan tetap PT Bogasari Surabaya dengan krite-
ria yaitu mempunyai masa kerja lebih dari 2
tahun dengan jabatan operator. Dengan kriteria
tersebut maka, jumlah populasi yang di dapatkan
sebanyak 65 orang. Oleh karena jumlah populasi
65 orang karyawan maka jumlah tersebut dija-

H5: Career commitment akan berpengaruh po-
sitif dan signifikan terhadap career success

Pengaruh proactive personality terhadap career
success yang dimediasi career commitment

Dalam penelitian (Bateman & Crant, 1993)
menyatakan bahwa kepribadian proaktif, atau
disposisi pribadi terhadap proactive mencirikan
orang-orang yang berusaha mengubah lingkungan
dengan cara yang memajukan karier dan tujuan
mereka (Seibert et al., 1999). Peneliti menemukan
komitmen karier memediasi hubungan positif
dan signifikan antara proactive personality dan
career success.
H6: Proaktif personality akan berpengaruh posi-

tif dan signifikan terhadap career success
melalui career commitment.

Pengaruh organizational support for career deve-
lopment terhadap career success yang dimediasi
career commitment

Dalam penelitian (Orpen & Orpen, 2005)
telah menemukan hubungan positif dalam hal
pengalaman dengan kegiatan manajemen karier
yang terpisah, seperti mentoring, dan berkaitan
dengan pengalaman organisasi karier manajemen
secara keseluruhan. Individu dengan komitmen
karier yang kuat dan tingkat harapan karier
yang lebih tinggi dapat membuat progress yang
signifikan dalam karier mereka. Namun dalam
penelitian ini career commitment diposisikan
memediasi hubungan antara OSCD dengan ca-
reer success.
H7: Organizational support for career develop-

ment akan berpengaruh positif dan signifi-
kan terhadap career success melalui career
commitment.
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dikan sebagai responden kayawan PT Bogasari
Surabaya. Teknik untuk menentukan sampel yang
akan digunakan dalam penelitian ini adalah non
probability sampling dengan teknik sampling
jenuh atau bisa di namakan teknik sensus, yang
dapat diartikan bahwa semua anggota populasi
dijadikan sampel.

Metode Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu data primer yang diperoleh dengan meng-
gunakan metode kuesioner yang dikirim kepada
karyawan operator bagian produksi sebanyak
65 orang dalam waktu 2 minggu. Kuesioner
juga dilengkapi dengan pertanyaan mengenai
data demografi responden. Skala pengukuran
pada penelitian ini menggunakan skala Likert
yang terbagi dalam lima kategori jawaban.
Masing-masing jawaban diberi skor antara satu
sampai lima dengan parameter mulai dari sangat
tidak setuju, tidak setuju, ragu-ragu, setuju dan
sangat setuju.

Definisi dan Pengukuran variabel

Proactive personality dapat didefinisikan
sebagai karyawan yang dapat mengenali peluang
dan mereka dapat memengaruhi perubahan
lingkungan di PT Bogasari Surabaya. Proactive
personality diukur dengan menggunakan lima
item pertanyaan yang diperoleh dari (Bateman
& Crant, 1993) dengan menyesuaikan objek
penelitian. Ada tiga aspek proactive personality
yang diukur yaitu proactive disposition, proto-
typic proactive personality, perspektif interak-
sionis. Masing-masing aspek tersebut terdapat
item pertanyaan.

Organizational support for career develop-
ment dapat didefinisikan dukungan yang diberi-
kan oleh suatu organisasi untuk meningkatkan

kesuksesan karier karyawan mereka seperti
pelatihan, mentoring terhadap penilaian kinerja
karyawan PT Bogasari Surabaya. organizational
support for career development diukur dengan
menggunakan 5 item pertanyaan yang diperoleh
dari (Sturges, Guest, Conway, & Mackenzie
Davey, 2002)dengan menyesuaikan objek pene-
litian. Ada dua aspek organizational support for
career development yang diukur yaitu secara
formal dan informal.

Career commitment dapat didefinisikan se-
bagai sikap karyawan bagian produksi terhadap
pekerjaan yang diinginkan. Career commitment
diukur dengan menggunakan empat item perta-
nyaan yang diperoleh dari (Blau, 1988) dengan
menyesuaikan objek penelitian. Ada dua aspek
career commitment yang diukur yaitu occupa-
tional commitment dan career orientation.
Masing-masing aspek tersebut terdapat dua item
pertanyaan.

Self-efficacy dapat diartikan sebagai suatu
keyakinan diri karyawan terhadap kemampuan
dirinya untuk melakukan dan menyelesaikan
suatu masalah maupun tugas dari PT Bogasari
Surabaya. Self-efficacy diukur dengan mengguna-
kan enam item pertanyaan yang diperoleh dari
(Bandura, 1997) dengan menyesuaikan objek
penelitian. Ada tiga aspek self-efficacy yang
diukur yaitu magnitude, strength, dan general-
ity. Masing-masing aspek tersebut terdapat dua
item pertanyaan.

Career success dapat didefinisikan sebagai
pencapaian positif yang dihasilkan oleh karyawan
PT Bogasari berdasarkan pengalaman kerjanya.
Career success diukur dengan menggunakan dela-
pan item pertanyaan yang diperoleh dari (Judge,
Higgins, Thoresen, & Barrick, 1999)dengan
menyesuaikan objek penelitian. Ada dua aspek
atau dimensi career success yang diukur yaitu
subjective career dan objective career. Masing-
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analisis PLS (Partial Least Square) dengan soft-
ware SmartPLs 3.0.

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Karakteristik Responden

Secara umum, responden pada penelitian
ini berjenis kelamin laki-laki semua, usia res-
ponden yang paling banyak adalah berumur 41–
50 tahun sebanyak 22 orang atau dengan per-
sentase 33.8%, pendidikan terakhir responden
terbanyak yaitu SMA/SMK sebanyak 45 orang

masing aspek tersebut terdapat empat item per-
tanyaan.

Metode dan Teknik Analisis

Setelah memperoleh data yang dibutuhkan
melalui kuesioner dan pengumpulan data melalui
data primer, maka selanjutnya adalah melakukan
analisis dengan alat uji statistik untuk menjawab
hipotesis penelitian. Analisis data merupakan
proses pengolahan dan penyederhanaan data ke
dalam bentuk yang lebih mudah dibaca dan
diinterpretasikan. Penelitian ini menggunakan

 
 Indikator 

Proactive 
Personality 

(PP) 

 
OSCD 

Career 
Commitment 

(CC) 

Self-
Efficacy 

(SE) 

Career 
Success 

(CS) 

Valid/ Tidak 
Valid 

X1.1 0.651     Valid 
X1.2 0.757     Valid 
X1.3 0.681     Valid 
X1.4 0.504     Tidak Valid 
X1.5 0.795     Valid 
X2.1  0.456    Tidak Valid 
X2.2  0.718    Valid 
X2.3  0.751    Valid 
X2.4  0.631    Valid 
X2.5  0.715    Valid 
Z1.1   0.694   Valid 
Z1.2   0.862   Valid 
Z1.3   0.836   Valid 
Z1.4   0.565   Tidak Valid 
Z2.1    0.725  Valid 
Z2.2    0.692  Valid 
Z2.3    0.065  Tidak Valid 
Z2.4    0.010  Tidak Valid 
Z2.5    0.727  Valid 
Z2.6    0.725  Valid 
Y1.1     0.825 Valid 
Y1.2     0.646 Valid 
Y1.3     0.461 Tidak Valid 
Y1.4     0.668 Valid 
Y1.5     0.690 Valid 
Y1.6     0.694 Valid 
Y1.7     0.791 Valid 
Y1.8     0.706 Valid 

Tabel 1
Hasil Uji Validitas Masing-Masing Indikator (Sebelum Drop Indikator)

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS
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validasi untuk masing-masing indikator (sebelum
drop indikator).

Hasil Uji Validitas Masing-Masing Indikator
(Sebelum Drop Indikator)

Terdapat enam faktor yang mempunyai nilai
<0.6 dan indikator tersebut dinyatakan tidak
valid yaitu pada indikator X1.4, X2.1, Z1.4,
Z2.3, Z2.4 dan Y1.3. Oleh karena itu, enam
indikator yang tidak valid ini yaitu X1.4, X2.1,
Z1.4, Z2.3, Z2.4 dan Y1.3 dihapus oleh peneliti.

Berikut adalah Tabel 4.2 yang menunjukkan
hasil uji validitas untuk masing-masing indikator
setelah dilakukan drop indikator atau pengha-
pusan indikator yang tidak valid, hasilnya sebagai
berikut.

atau sebesar 69.2%, masa kerja responden ter-
banyak adalah masa kerja 11–15 tahun sebanyak
24 orang atau dengan persentase 36.9% dari
jumlah keseluruhan yaitu 65 orang.

Analisis Hasil PLS

Bagian model dan pengujian hipotesis terdiri
dari dua bagian, yaitu evaluasi outer model dan
inner model. Sesuai dengan teknik PLS (partial
leas square), evaluasi outer model dilakukan
untuk mengetahui validitas dan reabilitas instru-
men pengukuran, sedangkan evaluasi inner model
dilakukan untuk mengetahui suatu hubungan
kausalitas antar variabel pada penelitian ini.

Rule of thumb yang digunakan untuk meli-
hat nilai loading factor yang dianggap valid
adalah 0,6. Pada Tabel 2 menunjukkan hasil uji

 
Indikator 

Proactive 
Personality 

(PP) 

 
OSCD 

Career 
Commitment 

(CC) 

Self-Efficacy 
(SE) 

Career 
Success 

(CS) 

Valid/ 
Tidak Valid 

X1.1 0.687     Valid 
X1.2 0.821     Valid 
X1.3 0.696     Valid 
X1.5 0.827     Valid 
X2.2  0.706    Valid 
X2.3  0.752    Valid 
X2.4  0.633    Valid 
X2.5  0.735    Valid 
Z1.1   0.734   Valid 
Z1.2   0.880   Valid 
Z1.3   0.816   Valid 
Z2.1    0.730  Valid 
Z2.2    0.713  Valid 
Z2.5    0.715  Valid 
Z2.6    0.723  Valid 
Y1.1     0.827 Valid 
Y1.2     0.635 Valid 
Y1.4     0.655 Valid 
Y1.5     0.682 Valid 
Y1.6     0.706 Valid 
Y1.7     0.814 Valid 
Y1.8     0.713 Valid 

Tabel 2
Hasil Uji Validitas Masing-Masing Indikator (Setelah Drop Indikator)

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS
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Indikator 

Proactive 
Personality 

(PP) 

 
OSCD 

Career 
Commitment 

(CC) 

Self-Efficacy 
(SE) 

Career 
Success 

(CS) 
X1.1 0.687 0.217 0.162 0.221 0.243 
X1.2 0.821 0.163 0.221 0.281 0.320 
X1.3 0.696 0.257 0.218 0.329 0.326 

 
Indikato

r 

Proactive 
Personality 

(PP) 

 
OSCD 

Career 
Commitment 

(CC) 

Self-Efficacy 
(SE) 

Career 
Success 

(CS) 
X1.5 0.827 0.460 0.321 0.460 0.432 
X2.2 0.379 0.706 0.292 0.427 0.397 
X2.3 0.421 0.752 0.353 0.430 0.456 
X2.4 0.112 0.633 0.394 0.233 0.402 
X2.5 0.243 0.735 0.516 0.576 0.682 
Z1.1 0.563 0.578 0.734 0.528 0.627 
Z1.2 0.407 0.438 0.880 0.355 0.441 
Z1.3 0.387 0.537 0.816 0.645 0.432 
Z2.1 0.243 0.576 0.516 0.730 0.682 
Z2.2 0.366 0.337 0.556 0.713 0.506 
Z2.5 0.250 0.572 0.680 0.715 0.614 
Z2.6 0.192 0.465 0.616 0.723 0.513 
Y1.1 0.366 0.337 0.734 0.586 0.827 
Y1.2 0.250 0.572 0.580 0.440 0.635 
Y1.4 0.192 0.465 0.516 0.514 0.655 
Y1.5 0.076 0.303 0.477 0.630 0.682 
Y1.6 0.139 0.261 0.482 0.513 0.706 
Y1.7 0.520 0.663 0.378 0.615 0.814 
Y1.8 0.497 0.482 0.466 0.523 0.713 

Tabel 3 Hasil Cross Loading Hasil Penelitian

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS

Gambar 2 Model Penelitian Hasil Bootstrapping SmartPLS

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan SmartPLS
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Berdasarkan dari Tabel 2 diketahui bahwa
terdapat enam indikator yang tidak valid dan
sudah dihapus sehingga semua loading factor
mempunyai nilai >0.6 atau dinyatakan valid
dan dapat digunakan untuk mengukur konstruk
dalam penelitian. Pada tabel skor loading akan
terlihat bahwa masing-masing indikator di suatu
konstruk akan berbeda dengan indikator di kon-
struk lain dan mengumpul pada konstruk yang
dimaksud. Hasil dari validitas diskriminan dapat
dilihat pada Tabel 3.

Berdasarkan dari Tabel 4.3 nilai pada cross
loading tersebut dapat diketahui bahwa secara
umum indikator yang menyusun variabel dalam
penelitian ini telah memenuhi discriminant va-
lidity. Gambar 2 menunjukkan model penelitian
bootstrapping dengan smartPLS 3.0.

Pada Tabel 4 menunjukkan nilai AVE pada
masing-masing variabel, kemudian dibandingkan
dengan nilai akar AVE, apabila nilai AVE > 0.50
maka variabel tersebut dinyatakan valid.

Tabel 4 Hasil Uji AVE

lebih besar dari korelasi antar konstruk dalam
model. Nilai kuadrat AVE akan disajikan pada
Tabel 5.

Tabel 5 Hasil Uji Fornell-Lareker Criterion
(Akar Kuadrat AVE)

Variabel AVE 
Nilai 

Cut Off 
Valid/ 

Tidak Valid 
PP 0.546  

 
>0.5 

Valid 
OSCD 0.501 Valid 
CC 0.660 Valid 
SE 0.519 Valid 
CS 0.522 Valid 

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS

Berdasarkan nilai AVE yang ditunjukkan
oleh Tabel 4 diketahui bahwa nilai AVE untuk
setiap variabel laten memiliki nilai >0.50, artinya
adalah nilai AVE memiliki validitas diskriminan
yang cukup. Setelah mengetahui nilai AVE,
langkah selanjutnya adalah menghitung nilai akar
AVE dan membandingkannya dengan korelasi
antar variabel laten pada model penelitian.

Validitas diskriminan yang baik ditunjukkan
dari akar kuadrat AVE untuk tiap konstruk

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smart-
PLS

Berdasarkan Tabel 5 dapat diketahui bah-
wa nilai akar kuadrat AVE setiap variabel laten
lebih besar bila dibandingkan korelasi dengan
variabel lainnya. Hal ini mengindikasikan bahwa
variabel laten tersebut memiliki indikator dengan
validitas diskriminan yang baik.

Rule of thumb yang digunakan untuk meni-
lai rabilitas konstruk yaitu nilai composite rea-
bility harus lebih besar dari 0.7 (>0.7), sedang-
kan untuk nilai Cronbach’s Alpha adalah >0.7
(Ghozali, 2012). Hasilnya akan terlihat pada
Tabel 6.

Tabel 6
Hasil Uji Composite Reliability dan Cronbach’s Alpha

 CC CS OSCD SE PP 
CC 0.812     
CS 0.619 0.722    
OSCD 0.572 0.618 0.708   
SE 0.623 0.714 0.614 0.720  
PP 0.327 0.464 0.397 0.460 0.739 

 Composite 
Reliability 

Cronbach’s 
Alpha 

Nilai 
Cut Off 

Reliebel/ 
Tidak Reliebel 

PP 0.825 0.750  
 

>0.7 
 
 

Reliebel 
OSCD 0.800 0.719 Reliebel 
CC 0.853 0.755 Reliebel 
SE 0.812 0.715 Reliebel 
CS 0.883 0.859 Reliebel 

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS

Berdasarkan nilai Tabel 6 menunjukkan
bahwa semua nilai variabel laten melalui uji
reabilitas memenuhi persyaratan rule of thumb
yaitu >0.7. Hasil nilai dari uji reabilitas ini
mengindikasikan bahwa semua variabel adalah
reliable dan dapat digunakan dalam penelitian.
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Analisis Model Struktural

Dalam menganalisis model struktural pada
analisis smartPLS menggunakan nilai R-square
pada variabel dependen, dan juga nilai koefisien
path atau T-values tiap path untuk uji signifikansi
antarkonstruk dalam model struktural. Nilai R-
Square tersebut digunakan untuk mengukur ting-
kat variasi perubahan variabel independen ter-
hadap dependen. Hasil uji R-square akan terlihat
pada Tabel 7.

Tabel 7 Hasil Uji R-Squares

0.917 untuk variabel career success yang berarti
bahwa pengaruh terhadap career success yang
dapat dijelaskan oleh proactive personality dan
OSCD adalah sebesar 92 persen (92%) sedang-
kan sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar
model yang diukur.

Pengujian Hipotesis

Jika nilai T-statistic lebih dari 1.96 untuk
signifikansi lima persen (5%) maka terdapat
pengaruh antar variabel dan hipotesis diterima,
jika kurang dari 1.96 maka hipotesis ditolak.
Hasil uji hipotesis tersebut dapat dilihat pada
Tabel 8.

Berdasarkan hasil pada uji hipotesis Tabel
8 menunjukkan hasil lima hipotesis diterima
dan satu hipotesis ditolak, penjelasannya adalah
sebagai berikut.

Hasil perhitungan dengan menggunakan
smartPLS 3.0 menunjukkan nilai path coefficients
variabel proactive personality terhadap career suc-
cess memiliki pengaruh dengan nilai koefisien beta
0.209 dan nilai T-statistic 2.961 yang artinya signi-
fikan karena nilai T-statistic lebih dari 1.96. Arti-
nya adalah hipotesis 1 terdukung. OSCD terha-
dap career success memiliki pengaruh dengan nilai
koefisien beta 0.219 dan nilai T-statistic 3.888
yang artinya signifikan karena nilai T-Statistic

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS

Berdasarkan hasil R-Square yang telah dike-
tahui dari Tabel 7 maka dapat dijelaskan bahwa
nilai R-Square sebesar 0.339 untuk variabel
career commitment yang berarti bahwa penga-
ruh terhadap career commitment yang dapat
dijelaskan oleh proactive personality dan OSCD
adalah sebesar 34 persen (34%) sedangkan sisa-
nya dijelaskan oleh variabel lain di luar model
yang diukur. Kemudian nilai R-Square sebesar

 R-Square Nilai Cut Off Keterangan 
PP -  

Kuat>0.67> 
Moderate>0.33> 

Lemah>0.19 
 

- 
OSCD - - 
CC 0.339 Moderate 
SE - - 
CS 0.917 Kuat 

Hipotesis 
Pengaruh 

Antar- 
Variabel 

Original 
Sampel 

Sampel 
Mean 

Standard 
Deviation  

T-Statistics Diterima/
Ditolak 

Signifikan/
Tidak 

Signifikan 
H5 CC-> CS 0.695 0.683 0.063 6.041 Diterima Signifikan 
H4 OSCD -> CC 0.525 0.539 0.096 5.496 Diterima Signifikan 
H2 OSCD -> CS 0.219 0.218 0.056 3.888 Diterima Signifikan 
H8 Moderating 

Effect 1 -> CS 
0.203 0.210 0.055 2.854 Diterima Signifikan 

H3 PP -> CC 0.119 0.113 0.011 1.063 Ditolak Tidak 
Signifikan 

H1 PP -> CS 0.209 0.205 0.056 2.961 Diterima Signifikan 

Tabel 8 Hasil Uji Hipotesis

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS
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lebih dari 1.96. Artinya adalah hipotesis 2 terdu-
kung. Proactive personality terhadap career com-
mitment memiliki pengaruh dengan nilai koefisien
beta 0.119 dan nilai T-Statistic 1.063 yang artinya
tidak signifikan karena nilai T-Statistic kurang dari
1.96. Artinya adalah hipotesis 3 tidak terdukung.
OSCD terhadap Career Commitment memiliki
pengaruh dengan nilai koefisien beta 0.525 dan
nilai T-Statistic 5.496 yang artinya signifikan kare-
na nilai T-Statistic lebih dari 1.96. Artinya adalah
hipotesis 4 terdukung. Career commitment terha-
dap career success memiliki pengaruh dengan nilai
koefisien beta 0.695 dan nilai T-Statistic 6.041
yang artinya signifikan Karena nilai T-Statistic
lebih dari 1.96. Artinya adalah hipotesis 5 terdu-
kung. Self-Efficacy memoderasi hubungan antara
career commitment terhadap Career Success me-
miliki pengaruh dengan nilai koefisien beta 0.203
dan nilai T-Statistic 2.854 yang artinya signifikan
Karena nilai T-Statistic lebih dari 1.96. Artinya
adalah hipotesis 8 terdukung.

Pada Tabel 9 Hasil uji specific indirect
effects ditemukan terdapat pengaruh yang tidak
signifikan pada pengaruh antara proactive per-
sonality terhadap career commitment, maka
dapat disimpulkan bahwa career commitment
tidak memediasi hubungan antara proactive per-
sonality terhadap Career Success (Hipotesis 6
ditolak). Selanjutnya, terdapat hubungan yang
signifikan antara OSCD terhadap career com-

mitment dan juga pada career commitment
terhadap career success. Maka dapat disimpulkan
bahwa career commitment memediasi hubungan
antara OSCD terhadap career success (Hipotesis
7 diterima).

PEMBAHASAN

Pengaruh Proactive Personality terhadap Ca-
reer Success

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
pertama menunjukkan hasil bahwa adanya
pengaruh signifikan antara proactive personality
terhadap career success, sehingga hipotesis perta-
ma dapat diterima. Penelitian ini mendukung
penelitian Scott E. Seibert and J. Michael Crant
(1999) bahwa karyawan dengan kepribadian yang
proaktif memiliki kesuksesan karier yang baik
dalam perusahaan. Jika dikaitkan dengan perusa-
haan PT Bogasari Surabaya, maka karyawan
yang memiliki kepribadian proaktif yang tinggi
akan terdorong membuat suatu perbedaan di
organisasinya untuk mencapai kesuksesan pada
kariernya.

Pengaruh OSCD terhadap Career Success

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
kedua menunjukkan hasil bahwa adanya penga-

Hipotesis 

Hipotesis 
Pengaruh 

Antar- 
Variabel 

Original 
Sampel 

Sampel 
Mean 

Standard 
Deviation T-Statistics P-Value 

Signifikan/
Tidak 

Signifikan 

H7 OSCD -> 
CC -> CS 

0.365 0.369 0.062 5.842 0.000 Signifikan 

H6 PP-> CC 
-> CS 

0.082 0.094 0.079 1.044 0.297 Tidak 
Signifikan 

Tabel 9 Hasil Specific Indirect Effects untuk Variabel Mediasi

Sumber: Hasil pengolahan data primer dengan smartPLS
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ruh signifikan antara OSCD terhadap career
success, sehingga hipotesis kedua dapat diterima.
Penelitian ini mendukung penelitian (Orpen &
Orpen, 2005)yang menyatakan bahwa karyawan
yang merasakan organizational support for ca-
reer development dan juga merasakan kesem-
patan berkarier dapat berdampak pada kesuk-
sesan karier mereka. Berdasarkan data di atas
dapat dikatakan bahwa perusahaan PT Bogasari
Surabaya menyadari untuk mendukung perkem-
bangan usaha dan menjaga kesinambungan suk-
ses perusahaan, perusahaan harus memiliki SDM
yang andal, inovatif dan berdedikasi tinggi. Untuk
memiliki SDM yang demikian, salah satunya
memberikan opportunity pada karyawan opera-
tor bagian produksi tersebut untuk mengem-
bangkan pengetahuan, keterampilan, dan perila-
ku yang baik dengan memberikan pelatihan be-
rupa training.

Pengaruh Proactive Personality terhadap Career
Commitment

Hasil uji hipotesis ketiga menunjukkan bah-
wa proactive personality tidak terbukti memiliki
hubungan yang signifikan terhadap career com-
mitment. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian (Arora & Rangnekar, 2016) yang
menjelaskan bahwa proactive personality memi-
liki pengaruh positif yang signifikan terhadap
career commitment. Perbedaan tersebut dapat
dipicu pada konteks penelitian dan karakteristik
responden yang berbeda. Penelitian yang dilaku-
kan (Arora & Rangnekar, 2016) ditujukan pada
responden di India utara pada karyawan mana-
jerial dari kedua organisasi yaitu publik dan
organisasi swasta, sedangkan penelitian ini dilaku-
kan pada karyawan operator bagian produksi
perusahaan PT Bogasari Indonesia. Jika dikaitkan
dengan karakteristik responden berdasarkan usia
dan masa kerja maka mayoritas responden pada

penelitian ini berusia 41–50 tahun sebanyak 22
responden dengan persentase 33.8% dan memi-
liki masa kerja 11–15 tahun sebanyak 24 res-
ponden dengan persentase 36.9%. Hal ini me-
nunjukkan bahwa karyawan operator bagian
produksi ini sudah mendekati masa pensiun
sedangkan karier yang mereka dapat sampai
saat ini masih operator dengan masa kerja yang
dibilang bisa cukup lama namun tidak berpenga-
ruh pada kariernya, hal tersebut akhirnya mem-
buat mereka tidak berkomitmen dengan karier-
nya lagi.

Pengaruh OSCD terhadap Career Commitment

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
keempat menunjukkan hasil adanya pengaruh
signifikan antara OSCD terhadap career com-
mitment, sehingga hipotesis keempat dapat
diterima. Penelitian ini mendukung penelitian
(Hall, 1989) menyatakan bahwa organizational
support for career development berpengaruh
positif yang signifikan terhadap career commit-
ment. Berdasarkan hal tersebut dapat dikatakan
bahwa perusahaan PT Bogasari Surabaya mendu-
kung karyawan operator bagian produksi untuk
mengembangkan pengetahuan dan keterampilan
terkait dengan pekerjaan yang dilakukan dengan
memberikan pelatihan berupa training.

Pengaruh Career Commitment terhadap Career
Success

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
kelima menunjukkan hasil adanya pengaruh signi-
fikan antara career commitment terhadap ca-
reer success dapat diterima. Penelitian ini mendu-
kung penelitian (Ballout, 2009) menyatakan bah-
wa career commitment berpengaruh positif yang
signifikan terhadap career success. Berdasarkan
data di atas dapat dikatakan bahwa karyawan
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operator bagian produksi berkeinginan untuk
bertahan di pekerjaannya dan bersedia mengha-
biskan banyak waktu untuk mengembangkan
keterampilan pada karier di pekerjaannya.

Pengaruh Proactive Personality terhadap Career
Success yang Dimediasi Career Commitment

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ke-
enam menunjukkan hasil bahwa terdapat hu-
bungan positif namun tidak signifikan antara
proactive personality terhadap career success
yang dimediasi oleh career commitment. Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian
(Seibert et al., 1999) bahwa karyawan yang
memiliki kepribadian proaktif lebih cenderung
terlibat dalam komitmen yang berorientasi pada
karier karena fokus mereka dalam mencari pelu-
ang yang terkait dengan keberhasilan kariernya.
Perbedaan ini dapat dipicu pada konteks peneli-
tian dan karakteristik responden yang berbeda.
Penelitian yang dilakukan (Seibert et al., 1999)
ditujukan pada responden para alumni di west-
ern university, sedangkan penelitian ini dila-
kukan pada karyawan operator bagian produksi
perusahaan PT Bogasari Indonesia. Perbedaan
hasil ini dapat terjadi karena karyawan bagian
produksi perusahaan PT Bogasari Surabaya me-
miliki target kemajuan karier dan standar keber-
hasilan karier yang lebih tinggi.

Pengaruh OSCD terhadap Career Success yang
Dimediasi oleh Career Commitment

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
ketujuh menunjukkan hasil bahwa terdapat pe-
ngaruh signifikan antara OSCD terhadap career
success melalui career commitment. Hal ini
menunjukkan bahwa career commitment mem-
punyai peranan penting dalam memberikan

pengaruh OSCD terhadap career success karya-
wan bagian produksi. Hasil penelitian sebelum-
nya yang dilakukan oleh (Verbruggen, Sels, &
Forrier, 2007) yang menyatakan bahwa organisasi
dapat memberikan pengaruh pada pengalaman
karyawan pada kesuksesan karier (baik secara
subjektif maupun objektif) dengan mendukung
pada pengembangan karier karyawan. Jika di-
kaitkan dengan perusahaan PT Bogasari Sura-
baya, dengan adanya program training yang
diberikan oleh perusahaan PT Bogasari Surabaya
untuk seluruh karyawan khususnya karyawan
bagian produksi dalam hal pelatihan, pengem-
bangan dan mentoring pada karyawan dapat
meningkatkan komitmen karier dan juga kesuk-
sesan karier karyawan operator bagian produksi
di perusahaan.

Pengaruh Career Commitment terhadap Career
Success yang Dimoderasi oleh Self Efficacy

Berdasarkan hasil pada pengujian hipotesis
kedelapan menunjukkan hasil bahwa self-effi-
cacy berpengaruh signifikan memoderasi hu-
bungan antara career commitment terhadap ca-
reer success. Hal ini menunjukkan bahwa self-
efficacy mempunyai peranan penting dalam mem-
perkuat hubungan antara career commitment
terhadap career success karyawan operator ba-
gian produksi. Penelitian ini mendukung peneli-
tian (Ballout, 2009) menemukan bahwa self-
efficacy sebagai variabel intervening memediasi
hubungan antara komitmen karier dan subjec-
tive career success dan objective career suc-
cess. Hal ini menunjukkan bahwa karyawan
operator bagian produksi PT Bogasari Surabaya
memiliki keyakinan individu yang tinggi akan
kemampuannya untuk berkomitmen pada karier
mereka guna dapat menumbuhkan keberhasilan
karier karyawan bagian produksi.
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SIMPULAN

Penelitian ini berusaha menguji pengaruh
proactive personality dan organizational support
for career development terhadap career success
melalui career commitment yang dimoderasi
oleh self-efficacy pada karyawan operator bagian
produksi PT Bogasari Surabaya. Berdasarkan
hasil uji statistik pada hasil jawaban responden
dengan alat uji smartPLS 3.0, maka dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut.
1. Proactive personality memiliki pengaruh yang

positif dan signifikan terhadap career suc-
cess. Hal ini mengindikasikan bahwa karya-
wan operator bagian produksi yang memiliki
kepribadian proaktif terdorong untuk mem-
buat perbedaan di organisasi (proactive per-
sonality), maka sikap karyawan untuk men-
capai keberhasilan kariernya (career suc-
cess) akan semakin tinggi.

2. Organizational support for career develop-
ment memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap career success. Hal ini mengindika-
sikan bahwa perusahaan memberikan fasilitas
pelatihan dan program training yang dapat
mendukung pekerjaan karyawan sehari-hari
(OSCD) sehingga dapat meningkatkan kesuk-
sesan karier (career success) karyawan opera-
tor bagian produksi tersebut.

3. Proactive personality memiliki pengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap ca-
reer commitment. Hal ini mengindikasikan
bahwa karyawan operator bagian produksi
dalam perkembangan kariernya yang menim-
bulkan rasa kurang puas atas komitmen ka-
rier (career commitment) yang dicapainya.
Hal tersebut dikarenakan karyawan opera-
tor bagian produksi yang sudah mendekati
masa pensiun sedangkan karier yang mereka
dapat sampai saat ini masih operator dengan

masa kerja yang dibilang bisa cukup lama
namun tidak berpengaruh pada kariernya.

4. Organizational support for career develop-
ment memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap career commitment. Hal ini meng-
indikasikan bahwa perusahaan PT Bogasari
Surabaya mendukung karyawan operator
bagian produksi untuk mengembangkan
pengetahuan dan keterampilan terkait dengan
pekerjaan yang dilakukan dengan memberi-
kan pelatihan berupa training (OSCD), se-
hingga dapat meningkatkan komitmen karier
(career commitment) karyawan bagian pro-
duksi tersebut.

5. Career commitment memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap career suc-
cess. Hal ini mengindikasikan bahwa karya-
wan operator bagian produksi berkeinginan
untuk bertahan di pekerjaannya dan bersedia
menghabiskan banyak waktu untuk mengem-
bangkan keterampilan pada karier di peker-
jaannya (career commitment) sehingga dapat
memicu kesuksesan karier yang lebih besar
(career success).

6. Proactive personality memiliki pengaruh yang
positif namun tidak signifikan terhadap ca-
reer commitment dan career success. Berarti
bahwa career commitment tidak memediasi
hubungan antara proactive personality terha-
dap career success. Hal ini mengindikasikan
bahwa karyawan operator bagian produksi
yang memiliki kepribadian proaktif dan ber-
komitmen terhadap kariernya (career com-
mitment) akan memberikan dampak terha-
dap keberhasilan jenjang kariernya yang lebih
tinggi (career success). Namun hubungan me-
diasi antara kedua hal ini belum signifikan,
hal tersebut dikarenakan mereka kesulitan
untuk mendapatkan promosi jabatan ke jen-
jang karier yang lebih tinggi.
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7. Organizational support for career develop-
ment memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap career commitment dan career suc-
cess. Berarti bahwa career commitment me-
mediasi hubungan antara Organizational sup-
port for career development terhadap career
success. Hal ini mengindikasikan perusahaan
PT Bogasari Surabaya dapat mendukung dan
memotivasi pengembangan diri karyawan
operator bagian produksi dalam mencapai
keberhasilan kariernya dengan memberikan
kesempatan mereka untuk mengembangkan
keterampilan dan menetapkan tujuan karier-
nya (OSCD) sehingga mereka berkomitmen
pada kariernya (career commitment) guna
meraih pencapaian kesuksesan karier (ca-
reer success) karyawan bagian produksi terse-
but.

8. Career commitment memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap career suc-
cess yang dimoderasi oleh self-efficacy. Ber-
arti bahwa self-efficacy memperkuat hubung-
an antara career commitment terhadap ca-
reer success. Hal ini mengindikasikan bahwa
karyawan operator bagian produksi yang
memiliki self-efficacy mempunyai keyakinan
untuk menetapkan tujuan kariernya (career
commitment), sehingga mereka mendapatkan
kesuksesan karier di organisasinya.

SIMPULAN PENELITIAN

1. Career success merupakan hal yang penting
bagi karyawan dan pihak perusahaan harus
memperhatikan. Dalam hal tersebut, PT Bo-
gasari Surabaya sebaiknya memberikan fasi-
litas pada karyawan operator khususnya di
bagian produksi untuk meningkatkan ke-
mampuannya yang dapat mendukung peker-
jaan keseharian karyawan tersebut.

2. Peran dukungan organisasi merupakan hal
yang penting bagi karyawan untuk pengem-
bangan pengetahuan dan keterampilan mere-
ka. Dalam hal ini, PT Bogasari Surabaya
sebaiknya memberikan pelatihan secara ber-
kala pada karyawan operator khususnya di
bagian produksi untuk meningkatkan penge-
tahuan dan keterampilan yang dapat mendu-
kung pekerjaan keseharian karyawan tersebut
dan memberikan program-program training
terkait dengan teknologi alat operasional
produksi, agar mereka dapat bekerja sebaik
mungkin.

3. Karena menetapkan tujuan yang jelas diang-
gap sebagai elemen penting dari perencanaan
karier dan kemungkinan menimbulkan ke-
inginan seseorang untuk menetapkan kema-
juan kariernya. Dalam hal ini, perusahaan
PT Bogasari Surabaya sebaiknya mendukung
sikap ini dengan meningkatkan kompetensi
maupun memberikan kesempatan pening-
katan job grade pada karyawan operator
bagian produksi, sebagai salah satu cara
untuk mendukung perencanaan karier dan
kemajuan karier mereka.
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Abstract: This study aims to examine and analyze the relationship between the variability of mu-
tuality micro fundamental, macro fundamentals of ownership structure, financial performance, and
the value of companies in State-Owned Enterprises listed on the Indonesia Stock Exchange. Re-
search population at 20 State-Owned Enterprises listed on Indonesia Stock Exchange. This research
method uses purposive sampling with 12 companies in 2010–2015. Data analysis of techniques in
this study using Partial Least Square consists of Inner model, Outers model and Weight relation. The
test results showed that all hypothesis testing was accepted which showed significant effect with 5%
level with t-table 1,960 and rejected macro fundamentals to firm value with t-statistic 0,666262
(H5) and micro fundamentals of company value with t-statistic 1,188469 (H6) and ownership
structure on the financial performance of the company with t-statistics 0.953625 (H7).

Keywords: macro fundamental, micro fundamental, ownership structure, financial performance,
value of the firm

PENDAHULUAN

Peneliti tertarik mengamati Badan Usaha
Milik Negara (BUMN) yang memiliki prospek
prospektif bagi para investor dibandingkan peru-
sahaan swasta terutama harga saham BUMN
dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di
pasar modal yang berfluktuasi sesuai dengan
kondisi ekonomi negara dan keputusan pemerin-
tah yang memberikan sentimen bagi pasar saham.

Harga saham mewakili nilai perusahaan
yang ditentukan oleh faktor internal dan ekster-
nal perusahaan. Faktor internal dan eksternal
merupakan faktor fundamental yang sering digu-
nakan sebagai dasar oleh investor di pasar modal
untuk membuat keputusan investasi (Pater et al.
2014). Selain faktor fundamental, faktor teknis
juga merupakan faktor penting yang dapat me-
mengaruhi harga saham yang bersifat teknis dan
psikologis.

Perusahaan yang tergabung termasuk BUMN
memiliki tujuan dalam mengoptimalkan nilai
perusahaan yang tecermin dalam kesejahteraan
para pemilik. Jika semakin tinggi nilai tecermin
dalam harga pasar saham, memberikan kemak-
muran kepada pemilik (Fama, 1978, McConnell
dan Muscarela, 1985). Penyatuan kepentingan pe-
megang saham, pemegang utang, dan manajemen
yang notabene adalah pihak-pihak yang memiliki
kepentingan terhadap tujuan perusahaan yang
sering menimbulkan masalah (agency problem)
atau konflik kepentingan yang dikenal sebagai
agency theory (Jensen dan Meckling, 1976).

Beberapa peneliti percaya bahwa struktur
kepemilikan dapat memengaruhi cara perusa-
haan pada akhirnya memengaruhi kinerja per-
usahaan dalam mencapai tujuan perusahaan dan
memaksimalkan nilai perusahaan (Khlif et al.,
2015; Farooque et al., 2010).
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Peningkatan nilai perusahaan sebagai tujuan
kesejahteraan pemegang saham untuk kinerja
keuangan perusahaan dalam mengelola operasi
organisasi secara efektif dan efisien untuk peng-
ambilan keputusan. Nilai maksimum perusahaan
dihasilkan dari struktur kepemilikan dan kinerja
keuangan suatu perusahaan berdasarkan makro
dan mikro fundamental.

TINJAUAN LITERATUR

Akuntansi Manajemen

Akuntansi manajemen adalah sistem akun-
tansi yang memiliki hubungan dengan ketentuan
dan penggunaan informasi manajemen dalam
suatu organisasi. Akuntansi manajemen bertu-
juan untuk memberikan patokan kepada mana-
jemen dalam pengambilan keputusan bisnis, me-
ngelola dan melakukan fungsi pengawasan atas
hasil yang telah diperoleh perusahaan. Akuntansi
manajemen membantu persiapan perencanaan
yang efektif sebagai suatu pelanggaran, memban-
tu proses pengawasan dan kontrol dan memban-
tu mengatasi masalah yang berkaitan dengan
penyimpangan dalam perusahaan.

Teori Agensi

Jensen dan Meckling (1976) berpendapat
bahwa pemilik sebagai prinsipal dan manajemen
sebagai penerima otoritas memiliki kepentingan
yang berbeda dalam hubungan kerja. Pemilik
menginginkan pengembalian investasi secara
maksimal sesegera mungkin, sementara manaje-
men menginginkan agar kepentingannya dapat
ditampung sebanyak mungkin atas kinerja yang
telah dilakukan.

Konflik kepentingan antara agen dan prinsip
dalam mencapai kemakmuran dapat terjadi dari
adanya asimetri informasi. Ini memberikan ke-

sempatan bagi manajer untuk memanipulasi pela-
poran keuangan dalam upaya untuk memaksimal-
kan kemakmuran mereka (Cheng et al. 2012,
Wasiuzzaman, 2015).

Faktor Fundamental Makro

Faktor makro mendasar yang berasal dari
luar perusahaan dapat berupa ekonomi, ling-
kungan, politik, hukum, sosial, budaya, keaman-
an, pendidikan, dan lain-lain yang tidak dapat
dikendalikan oleh perusahaan tetapi efeknya
sangat besar untuk perubahan dalam memutus-
kan untuk berinvestasi (Claude et al. 1996).
Fundamental makro berupa tingkat suku bunga
bank Indonesia, pendapatan domestik bruto,
inflasi dan nilai tukar mata uang asing dollar
Amerika terhadap Indonesia yang terjadi.

Faktor Fundamental Mikro

Faktor fundamental mikro berasal dari
dalam perusahaan dan mengendalikan serta digu-
nakan dalam perkembangan perusahaan di masa
depan. Pengembangan perusahaan ini khususnya
manajemen membutuhkan beberapa kebijakan
dalam kegiatan operasional perusahaan yaitu
keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan
kebijakan dividen.

Struktur Kepemilikan

Struktur kepemilikan adalah persentase ke-
pemilikan saham suatu perusahaan yang dapat
mencerminkan distribusi kekuasaan dan penga-
ruh atas kegiatan operasional perusahaan. Struk-
tur kepemilikan dapat dilihat dari pendekatan
agen dan pendekatan informasi asimetris. Pen-
dekatan agen, struktur kepemilikan sebagai me-
kanisme untuk mengurangi konflik kepentingan
antara manajer dan pemegang saham. Pendekatan
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3. Makro fundamental memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap kinerja keuangan.

4. Fundamental mikro memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap struktur kepemilikan.

5. Makro fundamental secara signifikan meme-
ngaruhi nilai perusahaan.

6. Fundamental mikro memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.

7. Struktur kepemilikan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap kinerja keuangan.

8. Struktur kepemilikan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.

9. Kinerja keuangan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Sampel Penelitian

Teknik pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling dengan 12 dari 20
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan periode pengamatan 2010–2016.

Variabel dan Indikator

Variabel dan indikator yang digunakan
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.

Tabel 1 Variabel, Notasi, dan Indikator Penelitian

informasi asimetris mempertimbangkan mekanis-
me struktur kepemilikan sebagai sarana untuk
mengurangi ketidakseimbangan informasi antara
orang dalam dan orang luar melalui pengung-
kapan informasi dalam pasar modal.

Kinerja Keuangan

Bagi perusahaan, mempertahankan dan me-
ningkatkan kinerja keuangan adalah kebutuhan
perusahaan masih ada dan diminati oleh inves-
tor sebagaimana tecermin dalam laporan keuang-
an tingkat likuiditas, profitabilitas dan leverage
dalam pengambilan keputusan dan menciptakan
nilai perusahaan.

Nilai Perusahaan

Nilai buku dalam laporan keuangan adalah
batasan mengukur nilai perusahaan dengan
menggunakan persepsi harga saham. Tujuan
utama perusahaan (Sirmon et.al. 2007) adalah
untuk memaksimalkan nilai perusahaan dengan
arti yang lebih luas, tidak hanya untuk memaksi-
malkan laba perusahaan tetapi untuk memper-
timbangkan efek waktu pada nilai uang, untuk
mempertimbangkan berbagai risiko terhadap
aliran pendapatan perusahaan dan kualitas arus
kas yang diharapkan di masa depan. Nilai per-
usahaan sebagai nilai pasar saham (Bowman
dan Ambrosini, 2007), yang dapat memberikan
kekayaan pemegang saham maksimum jika harga
saham perusahaan meningkat.

Hipotesis Penelitian

Hipotesis penelitian dapat dilakukan sebagai
berikut.
1. Fundamental makro memiliki pengaruh yang

signifikan terhadap struktur kepemilikan.
2. Fundamental mikro memiliki pengaruh yang

signifikan terhadap kinerja keuangan.
Sumber: data diproses
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Uji Model Penelitian

Penelitian ini menggunakan faktor pembatas
faktor pembebanan dengan merefleksikan indi-

Kerangka Konseptual

Hubungan antara variabel penelitian dapat
dijelaskan kerangka kerja konseptual pada
Gambar 1.

Gambar 1 Kerangka Kerja Konseptual

Sumber: Olahan Data
Gambar 2 Hasil Uji Model Struktural (Inner Model)
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kator berdasarkan hubungan antara masing-
masing item skor dengan skor konstruksinya
dengan skala pengukuran yang dirasakan cukup
pada nilai pembebanan 0,5 sehingga skala peng-
ukuran yang tidak memenuhi ketentuan dari
menjatuhkan. Hasil tes model dalam dapat ditun-
jukkan pada Gambar 2.

Uji statistik dalam hubungan antar-variabel
membutuhkan tingkat signifikansi 95% (α =
0,05) dan nilai t-tabel adalah 1,96 untuk mene-
rima hipotesis alternatif. Hasil pengujian hipotesis
secara keseluruhan dapat dilihat pada Tabel 2.

pengaruh fundamental mikro terhadap kinerja
keuangan di BUMN.

Fundamental makro memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan,
peraturan pemerintah dalam fundamental makro
memberikan tekanan pada perusahaan dan meng-
hasilkan kinerja keuangan. Peneliti menolak pene-
litian Claude, et al (1996) dan Eduardus (1997)
yang menyatakan bahwa faktor fundamental
makro merupakan faktor yang sangat penting
berkaitan dengan kinerja dan nilai perusahaan.
Para peneliti juga menerima studi Opod (2015)
bahwa inflasi, suku bunga, nilai tukar, pertum-
buhan ekonomi tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja.

Fundamental mikro dengan DPR dan indi-
kator ukuran perusahaan memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap struktur kepemi-
likan yang dimiliki oleh asing, manajerial dan
pemerintah.

Fundamental makro memiliki efek negatif
dan tidak signifikan terhadap indikator nilai
tukar valuta asing dan PDB akan meningkatkan
nilai perusahaan pada EPS, PBV dan Tobin’s Q.
Peneliti menolak penelitian Claude et al (1996)
dan Eduardus (1997) menunjukkan bahwa macro
fundamental faktor memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Fundamental mikro dengan DPR dan ukur-
an perusahaan indikator memiliki efek positif
dan tidak signifikan pada nilai perusahaan dengan
EPS, PBV dan Tobin’s Q. Peneliti menolak pene-
litian Putra (2014) untuk menunjukkan EPS dan
DER berpengaruh pada nilai perusahaan. Peneliti
menerima studi tentang Arvianto et al. (2014)
yang menyatakan bahwa faktor fundamental
mikro berpengaruh signifikan terhadap nilai per-
usahaan dengan kondisi faktor fundamental per-
usahaan memberikan pengaruh yang kuat ter-
hadap nilai perusahaan.

Pembahasan

Hasil hipotesis dan hubungan antar variabel
dalam Badan Usaha Milik Negara yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dengan observasi mulai
tahun 2010 hingga 2015 adalah sebagai berikut.

Fundamental makro dengan nilai tukar mata
uang asing, suku bunga dan produk domestik
bruto memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur kepemilikan dengan indikator
kepemilikan pemerintah, asing dan manajerial.

Fundamental mikro dengan indikator DPR
dan FZ memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan dengan indikator
GPM dan perputaran aktiva tetap. Penelitian ini
berbeda dengan penelitian Hardaningtyas (2014)
yang menghubungkan fundamental mikro dengan
harga saham, sementara peneliti membahas

Tabel 2 Hasil Pengujian Hipotesis
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dipengaruhi oleh struktur kepemilikan faktor
dan faktor kinerja keuangan dan beberapa faktor
lain di luar objek penelitian.

Implikasi Manajerial

Eksposur ekonomi memberikan pengaruh
terhadap struktur kepemilikan di mana peme-
rintah sebagai pemegang kontrol negara dapat
menentukan kebijakan dan peran untuk BUMN
dalam kesejahteraan Indonesia sesuai dengan
tujuan didirikan BUMN.
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Abstract: As a critical point in the supply chain, warehouse facility must be managed in good way,
started from planning and design becomes important, this research using modeling tool to make
and ensure the warehouse to be more effective and efficient. This paper to analyze the concepts of
modeling for managing warehouse facility, from strategic level to operational level, for future re-
search to provide a conceptual references also contribute to project management. The Problem in
this analysis formulated as: 1). how modeling in designing and planning warehouse in action, and 2)
how modeling in designing and planning warehouse as classified. The findings of this research with
a modeling project: a model of classification for managing efficient warehouse, especially in strate-
gic planning model.
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A. BACKGROUND

In the highly competition, and to response
the business situation recently, the business or-
ganization can compete and success with the
most important sources, namely; dynamic capa-
bility, flexibility, agility, speed and adaptation. In
carrying out business activities, operational ac-
tivities are described as a basic unit of competi-
tive advantage by Porter (1996), so that the
operational effectiveness of a business directly
contributes to competitiveness and market lead-
ership.

According to La Londe et al. (1997) that
organizations must be fast, agile, and flexible to
compete efficiently which cannot be obtained
without the coordination and collaboration of
companies in the supply chain (Vokurka et al.,
1998). La Londe et al., (1997) argues that
companies can compete if they develop and
manage partnership collaboration. According to
Mentzer et al., (2004) that competitive advan-
tage can be obtained not only through products
sold, but also through the way in which we
manage, stream and supply chains. An impor-

tant role of operations management and operat-
ing strategies for Supply Chain Competitiveness
has been conducted by Fuller et al. 1993; Hayes
et al. 1984; Fisher et al. 1997 and Levi, DS et
al., (2005). Supply chain management, the focus
has shifted from the “market share” paradigm
to the “part of the customer” paradigm, where
the aim is to create “customer value” that leads
to increased sustainable corporate profits, share-
holder value and long-term competitive advan-
tage (Evans and Danks, 1998).

Warehousing and distribution According to
Coyle, et al., (2008) is one of the critical facili-
ties in the supply chain, some 3PL research
proves the dominant role of carrying out logis-
tic distribution activities (warehousing, packag-
ing and labeling, transportation), so that man-
agement practices supply chain is mostly done
by 3PL companies (Watson and Pitt, 1989;
Sheffi, 1990; Foster and Muller, 1990; Bardi
and Tracey, 1991).

Planning and warehouse design are impor-
tant, because of the potential risks from high
investment to build warehouse facilities. Tho-
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mas W. Speh (2009) reminds that warehousing
is nothing more than the management of space
and time. The space management portion, stor-
age, ha a cost per month, because there is a
monthly cost for warehouse space. How man-
age the time also has important component,
includes labor involved in handling materials as
they move in and out. To ensure better planning
in warehouse planning and design, where one
tool is, is; modeling is an option, such as a
simulation model consisting of several alterna-
tive designs Levi, et al. (2008) to ensure the
management of warehouses and supply chains
in a broader sense to be more effective and
efficient.

1. Problem Formulation

The problem formulation in this analysis is
(1) how is the action plan from warehouse
planning and design modeling and (2) how to
classify warehouse planning and design.

2. Research Purposes

This study aims to define the modeling
concept in warehouse management applications,
both at a comprehensive strategy level, so that
it can provide conceptual references for future
research and contribute to project planning in
the warehouse management field. It is expected
that the findings from this study with the mod-
eling project, determine the classification of
models for warehouse management, especially
in planning and design aspects are; strategy
planning model.

B. CONCEPT & THEORY

The concept of a warehouse according to
Coyle, et al. (2003) acts as a point in the

logistics system, where a company has raw
materials, semi-finished goods, or finished goods
for various periods of time. Meanwhile, accord-
ing to Mulcahy (1994), the warehouse is de-
fined as a function of storing various types of
product items or stock keeping units (SKUs) in
small or large quantities from the time after
production to the time the product is needed by
consumers. Warehouse with more complex func-
tions in the supply chain paradigm is called a
distribution center (DC), according to Waller
(2003) DC as a facility in the supply chain that
receives, stores, and sends final goods to con-
sumers, the stages of activity that occur in the
distribution center (Waller, 2003) among oth-
ers: Reception, Stocking, Picking and Dispatch-
ing.

In business practice, the warehouse facility
is managed by Third Party Logistics (3PL) as an
external supplier that carries out all parts of the
company’s logistics function. Coyle, et al. (2003)
explained that the existence of 3PL provides
solutions to logistical or supply chain problems,
which are classified into 5 categories as core
businesses, namely: (1) Transportation, (2) Ware-
house or distribution center, (3) Forwarding,
(4) Finance and (5) Information.

1. Modeling

The modeling application in warehousing
management analysis in the early stages re-
quires a clear conceptual explanation, although
it is a strong analytical technique, few compa-
nies have used warehouse planning modeling
because modeling is thought to contain long
mathematical equations and very large com-
puter codes. Whereas on the contrary, modeling
can be made as simple as groups of circles and
arrows that represent the sequence of process-
ing steps or choose commands. Napolitano
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sive understanding of how the system works,
and can reveal other problems that exist.

3. Modeling provides an opportunity to ex-
periment. By modeling, the effect of design
changes can be tested, theories will be vali-
dated, and potential disasters can be pre-
vented.

4. Some modeling tools have the graphic abil-
ity to represent the proposed system before
the system is created.

2. Modeling The Project

Warehousing modeling activities are part
of a systematic, documented, and well-orga-
nized plan so that planning can be assured of
success. Bowersox et al. (1986) predicting ware-
house performance that is efficient and effec-
tive is the result of careful and thorough plan-
ning. Systematically, the stages of the Napolitano
(1998) modeling process in the project format
are as follows:
1. Building a good foundation; the company

needs a clear vision of the expected delivery,
as in Figure 1, commitment from top man-
agement.

2. Manage resources
• The project’s objectives and scope must

be clearly defined in order to focus on
relevant issues.

• Assign tasks to achieve these goals.
• Choose a project team.
• Choose the right tools and/or software

to carry out the tasks that have been set
and provide solutions.

• Develop a schedule, to keep the project
on track and inform specific targets to
be achieved.

3. Establish an action plan
• Gather relevant information.
• Translating data and creating basic models

(1998) describes modeling as a powerful ana-
lytical technique and uses close representation,
duplicating existing systems or designs, as pow-
erful analytical techniques, using representa-
tions that duplicate an existing system or design
proposals on computer or computerized. So
that modeling can also be made in a spread-
sheet consisting of rows and columns that only
require addition and subtraction, or are made
in the form of warehouse layouts or network
diagrams.

C. ANALYSIS

The potential utilization of warehouse
modeling is to test the effect of a warehouse’s
dynamic behavior, supported by the amount of
information about warehousing with an unlim-
ited number of input data. Problems that can be
incorporated into warehouse modeling include:
changes in demand items, addition of lines or
new product SKUs, as well as new equipment.

1. Benefits of Modeling

The practice of warehousing management
can benefit from modeling applications, Napoli-
tano (1998), namely:
1. Modeling is a systematic thing and uses a

logical approach, so it can reduce the level
of risk. An example of a plan to add a new
distribution center is one of the large invest-
ments that contain quite high risk. Model-
ing can reduce this risk by assessing the
current situation and considering all feasible
options before making a decision.

2. Modeling allows one to gain deeper insight
and knowledge about the existing system.
Modeling carries out supervision that is
closer to operations, provides a comprehen-
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are like design or redesign, including how to
accommodate a change in business conditions
and also how to increase productivity.

Table 1 Classification of Modeling Strategies

• Analyze the model.
• Validate the model whenever possible.
• Evaluate data and alternatives produced.
• Document the system recommended by

the project team and inform manage-
ment.

Exhibit 1
The Modeling Project

Source: Gross & Associates (1998)

3. Modeling Classification

At the level of tactical planning, the appli-
cation of the warehouse design model involves
identifying the optimal configuration of a facil-
ity, equipment, personnel and other resources.
In some cases, warehousing designs at this level

Source: Napolitano (1998)

Application Model for 
Discussion Central Themes Scope Level of 

Detail 
Panning 
Horizon 

Strategic 
Planning 

Facility location, site 
selection, 
warehousing cost 
models 

Supply chain 
planning & 
design, overall 
financial 
performance 

Broad Highly 
aggregate
d data 

One or 
more 
years 

Ware-
house 
Design 

Warehouse block 
layouts, models for 
storage analysis, 
ergonomic models, 
flow charts, system 
simulation 

Layout desing of 
physical 
warehouse, 
design of 
warehousing 
operations 

Narrow 
to 
broad 

Less 
aggregate
d more 
detailed 

Less than 
a year 

Opera-
tion 
Planning 

Product location 
optimization, labor 
equipment planning 
& scheduling, load 
planning, activity 
routing 

Resource routing 
& scheduling 

Narrow Highly 
detailed 

Daily or 
weekly 

Examples of models used for facility lay-
out, storage analysis, tracking of flow of re-
sources, capacity planning and equipment de-
sign, where planning design evaluations are car-
ried out periodically in a shorter planning hori-
zon than strategic planning. The operation plan-
ning model application listed in table 1 enters a
planning situation that requires continuous
monitoring to ensure efficient operations, such
as resource scheduling, optimizing storage, pick-
ing position and maximizing pallet setup.

4. Strategic Planning Models

In the context of the strategic plan, ware-
houses are part of the Napolitano (1998) supply
chain or logistics network, which is a collection
of functions and activities involving acquisition,
transportation, storage, distribution, handling,
and management of products or services from
source of creation to the point of demand.
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5. Warehouse Design Models

Applications for the design process in table
3 begin with the warehouse block layout model,
which results in warehouse block layouts using
both manual and computer-aided approaches.
Napolitano (1998) then describes modeling stor-
age requirements, with a spreadsheet approach,

which focuses on calculating storage require-
ments, which are based on historical profiles of
activity data and estimates of business changes.
Ergonomic model, which is defined as the study
of how humans fit the workplace, places the
design process of a work environment created
to suit the workers.

Application Modeling 
Tools Key Questions Scope Level of 

Detail 

Length 
of 

Study 
Distribution 
Network 

Mathematical, 
programming, 
simulation, 
heuristics 

How many warehouse 
should there be in 
your network? Where 
should these 
warehouse be? What 
storage & throughput 
capacity should these 
warehouse have? 

Broad, 
extending 
throughout the 
supply chain 

Highly 
aggregated 

Six 
month
s to a 
year 

Site Selection Decision 
matrix with 
weighting & 
grading system 

Which specific 
community should the 
warehouse be located 
in? Which specific site 
or building should be 
selected? 

Broad, with 
more emphasis 
on non-
quantifiable 
factors 

Depends on 
company 
requirements 

60-90 
days 

Cost Analysis Financial 
analysis using 
spreadsheets 

How much does it 
cost to operate you 
warehouse? 

Specific to the 
physical facility 
& the 
operations 
within the 
facility 

Highly 
detailed in 
terms of 
costs & 
performance 
measures 

30-60 
days 

 

Table 2 Classification Strategy Planning Models

Source: Gross & Associates (1998)

Table 3 Classification of Warehouse Design Models

Application 
Modeling 

Tools Key Questions Scope 
Level of 
Detail 

Length of 
Study 

Warehouse 
block layout 

Relationship 
diagramming, 
simulation, 
network 
analysis, 
mathematical 
programming, 
heuristics 

How operating 
functions should be 
arranged within a 
warehouse? How 
should resources flow 
through the facility? 

Specific to the 
operations 
within the 
facility, does 
not consider all 
aspects of the 
physical facility 

Moderately 
aggregated 

15–30 
days 

Storage 
analysis: 
spreadsheet 
approach 

Data & cost 
analysis using 
spreadsheets 

What is the cost per 
pallet for a storage 
module? What is the 
appropriate mix of 
storage modules? 

Specific to 
storage 
requirements, 
does not 
consider all 
aspects of 
physical facility 

Highly 
detailed in 
term of 
costs 

15–30 
days 
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the entire system design and analyze specific
methods and equipment in bottleneck condi-
tions, congestion, loss of utilization, insufficient
capacity, and others.

D. SUMMARY & RECOMENDATION

The concept of modeling in warehouse
management applications, both at a strategic
level comprehensively, refers to a strong ana-
lytical technique and uses close representation,
duplicating existing systems or designs, as pow-
erful analytical techniques, using representa-
tions that duplicate an existing system or design
proposal above paper or computerized. The

The model for tracking flow from resources
in a warehouse (product, equipment, labor or
information) is a flow chart. Different types of
flow charts are used for different uses, such as
process design and development, capacity plan-
ning, development in information flows or prod-
uct flows.

The simulation model in warehouse design
that refers to many aspects, aims to create a
more efficient system, which is tested before it
is installed. As for distribution-oriented facili-
ties, this simulation model is the main design
process stage (Napolitan, 1998), because this
model generates a process from the activities of
a warehouse facility and designers can validate

Source: Gross & Associates (1998)

p y y
Storage 
analysis: 
graphic 
approach 

Data & cost 
analysis using 
spreadsheets & 
computer-
aided design of 
storage area 

What is the best 
arrangement of storage 
modules within the 
facility? What is the 
cost per pallet for a 
storage module? What 
is the appropriate mix 
of storage modules 

Specific to 
storage 
requirements, 
considers most, 
if not all, 
aspects of 
physical facility 

Highly 
detailed in 
term of 
costs & 
layout 
details 

30–60 
days 

Ergonomic 
analysis 

Ergonomic 
mathematical 
tools, 
simulation 

What level of stress is 
exerted by a specific 
motion? How should 
work stations be 
ergonomically 
designed? What is the 
recommended weigh 
limit for a lifting task? 

Human & 
work site 
interface 

Highly 
detailed in 
term of 
human & 
work site 
properties 

15–30 
days per 
process 

Tracking the 
flow of 
products, 
people, 
resources, & 
information 

Flow charting 
or process 
mapping 

What is the most 
efficient way of 
handling warehouse 
resources? What non-
value added steps can 
be eliminated in the 
handling of products? 

Flow of all 
resources 
within the 
physical limits 
of the 
warehouse 

Highly 
detailed 

15–30 
days per 
operating 
function 

Overall 
system 
design 

Simulation Will the design satisfy 
projected throughput 
requirements? What are 
the limitations of the 
design? What aspects of 
the equipment, 
operation & software 
need to be corrected in 
the design? 

Specific to all 
the events 
within the 
physical limits 
of the 
warehouse 

Highly 
detailed 

90–180 
days 
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contribution in project planning in the ware-
house management field is to build a good
foundation; the company must arrange and en-
sure the right environment before the project
starts. Then manage resources, which continue
to set action plans, such as:
• Translating data and creating basic models
• Analyze the model.
• Validate the model whenever possible.
• Evaluate data and alternatives produced.
• Document the system recommended by the

project team and inform management.

The warehouse strategy planning model is;
Distribution Network, Site Selection and Cost
Analysis. While the classification of models for
warehouse management, especially in planning
and design aspects are; Warehouse block lay-
out, Storage analysis: spreadsheet approach,
Storage analysis: graphic approach, Ergonomic
analysis, Tracking the flow of products, people,
resources, and information, and Overall system
design.
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2. Pendahuluan, menguraikan kerangka teoretis berdasarkan telaah literatur yang menjadi
landasan untuk mengembangkan hipotesis dan model penelitian.

3. Kerangka Teoretis, memaparkan kerangka teoretis berdasarkan telaah literatur yang menjadi
landasan untuk mengembangkan hipotesis dan model penelitian.

4. Metode Penelitian, memuat pendekatan yang digunakan, pengumpulan data, definisi dan
pengukuran variabel, serta metode dan teknik analisis yang digunakan.

5. Analisis dan Pembahasan, berisi analisis data penelitian yang diperlukan dan pembahasan
mengenai temuan-temuan serta memberikan simpulan penelitian.

6. Implikasi dan Keterbatasan, menjelaskan implikasi temuan-temuan dan keterbatasan penelitian
dan jika perlu dapat memberikan saran untuk penelitian yang akan datang.

7. Daftar Referensi, memuat sumber-sumber yang dikutip dalam artikel. Hanya sumber yang
diacu saja yang perlu dicantumkan dalam daftar referensi.






