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BAB |

Perkembangan Industri Konsumsi di Indonesia

Bursa Efek Indonesia merupakan lembaga yang dibentuk

oleh pemerintah Indonesia yang memiliki tugas utama

dalam melakukan dan atau melaksanakan penyelenggaran

%
penjualan dan pembelian sekuritas pada bursa saham di

IDX

Indonesia Stock Exchange
member of “w@ WORLD FEDERATION
/ OF EXCHANGES

api dan juga mesin uap sebagai pemicunya. Pada revolusi kedua sudah dilakukannya produksi secara

dan penyediaan sistem dan sarana yang terkait dengan

Revolusi Industri pertama pada tahun 1760-an

sampai dengan 1840-an, dimana pembangunan jalur kereta

massal dan Kemudian berkembang sehingga pada revolusi ketiga pada tahun 1960-an sampai dengan
1990-an sudah ada nya pengembangan terhadap dunia digital yang mampu memberikan kontribusi
besar terhadap dunia industri itu sendiri. Pada saat ini kita masuk pada awal revolusi industri keempat
yang dimana peran digital semakin luas yang dimana dapat memudahkan pengembangan maupun

proses pada industri menjadi semakin efektif (Schwab, 2019)

Dengan seiring terjadi nya revolusi industri dan juga proses perkembangannya, maka
industri konsumsi pada juga mengalami perkembangan. Kebutuhan akan keperluan pribadi dan

keluarga yang memiliki sifat sekali habis ini mengalami peningkatan.

Di Indonesia sendiri, industri-industri modern yang ada pada tahun 1920-an kebanyakan
dimiliki pihak asing walaupun berdasarkan jumlah masih relatif kecil, dimana pada masa itu industri
kecil yang ada hanya berupa industri-industri rumah tangga yang tidak terkoordinasi. Bristish
American tobacco dan General Motor Car Assembly yang merupakan perusahaan modern yang
mana juga dimiliki orang pihak asing (Hakim, 2019).

Pada tahun 1930-an terjadi depresi ekonomi yang mana meruntuhkan perekonomian pada
saat itu dengan mengakibatkan pengangguran yang cukup tinggi. Kolonial yang memerintah harus
melakukan perubahan pada sistem dan pola kebijakan ekomi dan juga lebih menitikberatkan dari
sektor perkebunan kepada sektor industri, dengan cara memberikan dispensasi atau keringan pada
pemberian izin. Masa-masa Perang Dunia ke-ll situasi industrialisasi sedang dalam keadaan yang
baik, yang dimana kemudian berubah menjadi sulit ketika kependudukan Jepang. Larangan import
bahan baku, barang-barang kapital yang dikirim ke jepang dan tenaga kerja paksa (Romusha) (Faried
& Sembiring, 2019:146-148).



Untuk menumbuhkan program utama juga mendorong industri kecil bagi pribumi, dan
memberlakukan batasan-batasn untuk industri besar yang kebanyakan dimiliki oleh Eropa dan Cina
maka pemerintah pada tahun 1951 mengeluarkan kebijakan RUP (Rencana Urgensi Perekonomian).
Kebijakan RUP menyebabkan investasi yang dilakukan oleh pihak asing berkurang, dan
menitikberatkan pada pola kebijakan pengembangan industri-industri yang dimiliki oleh pemerintah.
Setelah tahun 1957 sektor industri tidak banyak mengalami kemajuan, yang mengakibatkan sektor
industri praktis tidak mampu berkembang akibat dari situasi politik yang belum stabil dan cenderung
bergejolak serta kelangkaan modal serta tenaga ahli. Modal yang masuk kebanyaan dalam bentuk
pinjam dari negara sosialis. Keadaan ekonomi yang semakin sulit dengan adanya inflasi yang tinggi
dan berkepanjangan, peran sektor industri yang sangat minim dengan Produk Domestik Bruto
menurun, dan pengangguran yang masih tinggi. dalam upaya untuk meningkatkan sektor industri
maka pada tahun 1967 pemerintahan orde baru mengubah sistem undang-undang Penanaman Modal
Asing (PMA) dan Penamanan Modal Dalam Negeri (PMDN) pada tahun 1968. Perubahan pada
sistem dua undang-undang tersebut membuahkan hasil yang baik dimana pada tahun 1978 sektor
industri mampu menyumbang PDB sebesar 10 persen dan terus meningkat sepanjang Pembangunan
Jangka Panjang (PJP) (Hakim, 2019).
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Konsep Kinerja Keuangan

1.1. Definisi Kinerja Keuangan

Setiap perusahaan mengupayakan maksimalisasi kekayaan pemegang saham yang berarti
memaksimalkan nilai sahan dimana dalam prosesnya mengharuskan mempertimbangkan keuntungan
dan juga tingkat risiko. Selain dari itu dibutuhkan perubahan pandangan terhadap nilai dan reputasi
yang sangat erat kaitan nya. Kepatuhan dan peraturan yang berkaitan dengan lingkungan hdiup,
ketenagakerjaan, dan lain nya (Brigham & Houston, 2010).

Kinerja keuangan merupakan suatu kondisi yang menggambarkan keuangan suatu
perusahaan yang melakukan analisis dengan alat analisis keuangan, sehingga mampu mengetahui
tentang yang baik dan buruknya keadaan keuangan suatu persahaan yang merupakan cerminan
prestasi kerja (Arifin & Marlius, 2017).

Manajemen keuangan bukan hanya penting bagi pihak atau bidang yang terlibat dalam
pengelolaan keuangan didalam perusahaan atau manajer keuangan, tetapi juga merupakan hal yang
penting bagi pihak atau bidang lain yang tugas atau kegitatan nya secara tidak langsung berkaitan
dengan masalah keuangan karena mengingat tugas dan kegiatan yang dilakukan oleh pihak atau
bidang lain di dalam perusahaan saling terkait dan mamiliki implikasi dalam bidang keuangan, maka
pengetahuan akan manajemen keuangan juga harus dimiliki demi menunjang peningkatan Kinerja

keuangan maupun peningkatan nilai perusahaan (Sudana, 2011).

1.2. Manajer Keuangan

Manajer keuangan, manajer pemasaran, dan juga operasional harus mampu dalam
menterjemahkan kebijakan perusahaan yang dimana mampu meningkatkan nilai perusahaan dan
kemakmuran pemegang sahan. Sangat penting dalam untuk mempertimbangkan pengaruh dalam
mengembangkan produk baru, rencana promosi, distribusi dan juga strategi penentuan harga terhadap
keuangan perusahaan. Secara bersama-sama mempertimbangkan minimalisasi output yang akan
dicapai, kombinasi produk yang optimal, dan kombinasi investasi.

Manajer keuangan memiliki peran yang vital dalam kinerja keuangan perusahaan yang
dimana harus mampu memadukan berbagai kepentingan dan juga kebijakan untuk menghasilkan
kinerja kuangan yang baik. Manajer keuangan juga harus memahami konsep dasar dari teori — teori
keuangan yang dimana diharapkan mampu mendorong manajer keuangan dalam peningkatan nilai
perusahaan yang juga akan meningkatkan kemakmuran para pemegang saham.

Dalam melaksanakan tugas nya seorang manajer keuangan harus paham akan prinsip-
prinsip keuangan. Menurut Sudana (2011) ada beberapa prinsip-prinsip keuangan, yaitu :

a. Prinsip Self Interest Behavior
Pada prinsip ini manajer keuangan dituntut untuk memilah dan memilih tindakan yang

akan menguntungkan perusahaan terutama dalam keuangan yang terbaik.



Prinsip Risk Aversion
manajer keuangan harus mampu membuat alternatif terhadap rasio keuntungan dan juga

risiko yang dapat memperburuk kinerja keuangan.

Prinsip Diversification
Divesification yang diterapkan dengan baik dapat meningkatkan rasio keuntungan dan

juga risiko.

Prinsip Incremental Benefit
Keputusan keuangan yang diambil harus berdasarkan akan selisih nilai dengan alternatif
dan tanpa nilai alternatif yang akan memberikan keuntungan tambahan.

Prinsip Signaling
Setiap keputusan atau kebijakan yang diambil harus lah dengan analisa data atau
informasi yang jelas dan dapat dipercaya sehingga keputusan yang dihasilkan dapat di

implementasikan dengan baik.

Prinsip Capital Market Efficiency
Pasar modal cepat bereaksi terhadap informasi baru yang dimana mencerminkan citra
perusahaan sehingga manajer keuangan ditunjang harus mampu menyesuainkan diri

dengan cepat terhadap informasi baru.

Prinsip Risk Return Trade Off
Keuntungan yang besar akan di ikuti dengan risiko yang besar juga, dimana manajer

keuangan harus mampu untuk menanggung risiko besar.

Prinsip Time Value Of Money
Seorang manajer keuangan harus mampu menghasil kan keputusan investasi yang tepat

yang dimana nominal uang hari ini tidak sama dengan masa yang akan datang.

Dan kemudian Manajer Keuangan harus mampu dalam menghasilkan produk kebijakan

atau keputusan yang bersifat strategis yang dalam penerapan nya mampu dalam meningkatkan Kinerja

keuangan perusahaan dengan diantaranya :

a.
b.

134

Pemilihan poduk dan pasar perusahaan

Strategi untuk penelitian, investasi, produksi, dan pemasaran

Pemilihan, pelatihan, pengorganisasian, serta memotivasi eksekutif dan karyawan
Memperoleh dana dengan biaya yang efisien

Melakukan penyesuaian terhadap keputusan-keputusan dengan perubahan lingkuangan.



Manajemen perusahaan harus mampu membuat perencanaan yang baik dan mampu dalam
melaksanakannya, tidak memaksakan kebijakan yang memberikan dampak buruk bagi kinerja
keuangan industri tersebut. Sadeli (2011) dalam tulisan nya menyatakan bahwa manajemen
perusahaan harus mampu melakukan pendekatan plan, execute, review agar dapat menyampungkan
visi yang disusun degan perencanaan strategi yang akan diambil dan juga dilaksanakan. Perencanaan
strategis, seorang manajemen perusahaan harus mempunyai visi jelas dalam memimpin perusahaan
yang dipimpinnya tersebut. Seorang pemimpin perusahaan atau manajemen perusahaan memerlukan
sebuah perencanaan keuangan yang mutlak untuk menjamin keberlangsungan perusahaan terutama
pada peningkatan nilai perusahaan. Eksekusi, ketika perusahaan sudah sampai pada tahap mature
maka manajemen perusahaan harus tetap melakukan terobosan dalam strategi bisnis. Kepemimpinan
(leadership) sangat menentukan kesuksesan dari eksekusi sebuah rencana atau strategi, pemimpin
harus mampu memadukan sumber daya yang merupakan kunci utama sukses keberhasilan sebuah
perusahaan. Seorang pemimpina yang hebat bukan hanya get things done, namun juga mampu
memotivasi bawahannya untuk mencapai suatu target dan terus mendaki satu puncak ke puncak lain

nya.

Kinerja keuangan tidak dapat didorong dengan subsidi keuangan dimana menyebabkan
penurunan laba atas total aset dan pengembalian aset bersih. Kinerja keuangan di pengaruhi oleh
faktor berupa investasi, inovasi teknologi, dan tanggung jawab sosial (CSR) dan mampu memberikan
efek positif terhadap kinerja keuangan (Cui & dkk, 2021).

1.3. Faktor-Faktor Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan menjadi salah satu hal terpenting dalam perusahaan yang dimana selalu
dinanti hasil dan juga diharapkan baik dengan demikian. Dalam pengukuran Kinerja keuangan terdapat
banyak faktor yang harus diperhatikan terkait bidang keuangan dari evaluas ilaporan keuangan.

Struktur modal merupakan perimbangan antara jumlah utang jangka panjang, utang jangka
pendek yang bersifat permanen, saham peferen, dan saham biasa. Teori struktur modal digunakan
untuk menganalisa pengaruh penggunaan utang terhadap nilai perusahaan dan biaya modal (Sartono,
2010).

Kebijakan Deviden menjadi prioritas utama bagi perusahaan dimana dalam penentuan nya
pendapatan akan dibagikan kepada pemegang saham atau pendapatan akan ditahan sebagai laba
ditahan untuk kebutuhan pembiayaan dimasa yang akan datang, jika perusahaan sudah memenuhi
kewajiban berupa utang maka pendapatan dapat dibagikan kepada pemegang saham sebagai
kewajibannya (Krisardiyansah, 2020).

Manajemen modal kerja menjadi salah satu aspek yang harus diperhatikan dalam
perusahaan dimana tingkat modal kerja yang tidak dapat mempertahankan modal kerja yang

memuaskan kemungkinan akan berada pada keadaan insolvent (Olfimarta & Wibowo, 2019).



Manajemen Kas dan Surat Berhargamerupakan jenis aktiva yang paling likuid dalam
perusahaan. Manajemen kas merupakan proses pengaturan kegiatan keuangan dalam suatu usaha,
dimana termasuk perencanaan, analisis dan pengendalian terhadap kegiatan keuangan yang
berhubungan dengan usaha mendapatkan laba dan mengalokasikan nya secara efisien (Sari &
Suprayogi, 2020).

Leverage Operasi merupakan sebagai seberapa besar perusahaan menggunakan beban tetap
operasional yang berasak dari biaya depresiasi, biaya produksi, dan pemasaran yang bersifat tetap.
Leverage Keuangan merupakan penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap dengan harapan
memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar dari pada beban yang akan meningkatkan
keuntungan bagi pemegang saham(Sunaryo, 2018).
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Pengukuran Kinerja Keuangan

3.1. Pengukuran Kinerja Keuangan

Pengukuran kinerja dan juga penilaian kinerja sangat berhubungan erat dengan Kinerja
keuangan perusahaan dikarenakan pengukuran Kinerja ialah kualifikasi dan efiesiensi serta efektifitas
perusahaan di dalam pengoperasioan bisnis perusahaan. Pengukuran kinerja perusahaan digunakan
untuk melakukan perbaikan atas kegiatan operasional nya suapa dapat bersaing dengan perusahaan
lain. Pengukuran perusahaan berupa analisa kinerja keuangan dengan melakukan perbandingan
laporan keuangan selama beberapa periode yang dibutuhkan dengan komponen-komponen laporan

keuangan yang dibutuhkan.

3.2.  Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas adalah suatu kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek, dengan pengukuran likuiditas maka dapat dilihat aktiva lancar perusahaan relatif terhadap
hutang lancar ( Dewi & dkk, 2019).

Rasio likuidtas memiliki tujuan untuk mengetahui dana yang tersedia cukup ketika diperlukan
dan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang harus di penuhi (Badria & Marlius,
2019).

1) Current Ratio

Aktiva Lancar

Current Ratio = ————
Utang Lancar

Current ratio merupakan pengukuran terhadap likuiditas dan solvabilitas jangka
pendek dengan batas — batas tertentu yang harus di antisipasi (Herawati & Fauzia, 2018).
Current ratio yang dinilai tinggi akan memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam
pemenuhan kewajiban finansial jangka pendek.
2) Acid Test Ratio atau QuickRatio

Aktiva Lancar — Persediaan

Acid Test Ratio =
Utang Lancar

Pengukuran diatas dapat digunakan hanya untuk mengetahui aktiva lancar yang
likuid, di luar persediaan yang kurang likuid. Acid Test Ratio atau Quick Ratio
merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam pemenuhan
kewajiban jangka pendek dengat aset yang bersifat lancar tanpa harus memperhitungkan
nilai inventaris (Lutfi, 2020).

3) Cash Ratio

Cash — Marketable Securities

Ratio =
Cash Ratio Current Liabilities

Cash Ratio merupakan alat yang digunakan untuk mengukur berapa banyak kas
yang ada untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aset lancar dengan tidak
memperhitungkan nilai persediaan (Angellina & dkk, 2018).



Rasio likuiditas lebih menggambarkan kemampuan perusahaan akan melunasi kewajiban
jangka pendek, dengan aset lancar sebagai variabel yang sering digunakan didalam perhitungannya

dan arus kas yang dapat dipertimbangkan sebagai alternatif dari rasio likuiditas.

3.3.  Rasio Profitabilitas
Rasio profitabilitas merupakan pengukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dan pengukuran penggunaan modal secara efisiensi dalam menghasilkan laba secara maksimal pada
periode tertentu. (Astutik & Dkk, 2019).
1) Return on Assets (ROA)

Earning after taxes
Total Assets
ROA merupakan indikator atau pengukuran yang memperlihatkan kemampuan

Return on Assets (ROA) =

keuangan perusahaan. Dengan semakin tinggi nilai ROA suatu perusahaan maka sangat
performa dapat dinilai dalam keadaan baik dalam menghasilkan laba setelah pajak
(Handayani, 2017).

2) Return on Equity (ROE)

. Earning after taxes
Return on Equity (ROE) =

Total Equity
Dalam menilai Kinerja, kenaikan ROE diikuti oleh kenaikan harga saham
perusahaan, ROE yang tinggi merupakan tanda bahwa modal perusahaan dikelola
dengan baik sehingga pemegang saham mendapatkan keuntungan, dengan arti lain
kinerja perusahaan dikatakan semakin baik (Munira & dkk, 2018).
3) Profit Margin Ratio
Profit margin ratio merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur penjualan
dalam menghasilkan laba. Semakin tinggi nilai dari hasil rasio ini maka kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba cukup tinggi (Mahaputra, 2012).
a)  Net Profit Margin

. . Earning After Taxes
Net Profit Margin =

Sales
Net Profit Margin merupakan rasio keuangan yang digunakan

untuk melihat kemampuan menghasilkan laba perusahaan setelah pajak dari
total pendapatanya(Amalya, 2018).
b)  Operating Profit Margin (OPM)

Earning Before Interest and Taxes

OPM =
Sales
Rentabilitas Bk L EBIT
entabilitas Ekonomi = Total Aktiva

Operating profit margin (OPM) merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur persentase kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

laba operasional terhadap laba bersih (Nirmanggi & Muslih, 2020)



c)  Gross Profit Margin

Gross Profit

~ sales

Gross Profit Marginmerupakan pengukuran terhadap kemampuan

Gross Profit Margin =

perusahaan dalam mengukur persentase sisa penjualan setelah pembayaran
barang produksi, dengan semakin tinggi nilai dari gross profit margin maka
dinilai keadaan perusahaan semakin membaik (Nariswari & Nugraha,
2020).

d) Basic Earning Power (BEP)

_ Earning before Interest and Taxes
- Total Assets
Basic earning power adalah pengukuran yang digunakan untuk

BEP

menghitung efisiensi perusahaan dalam menggunakan dan memanfaatkan
seluruh sumber daya yang diperkirakan akan menunjukkan rentabilitas

pada ekonomi perusahaan (Fatmawati & Simanungkalit, 2017).

3.4. Rasio Aktivitas

1)

2)

3)

4)

Perputaran Persediaan
Harga Pokok Penjualan

Perputaran Persediaan = ;
p Rata — rata Persediaan

Rasio perputaran persediaan digunakan untuk mengukur perputaran

persediaan dalam menghasilkan peningkatan dalam penjualan.

Average Days in Inventory
360
Inventory Turnover

Average days in inventory =

Average days in inventory merupakan alat yang digunakan untuk mengukur
rata-rata hari persediaan dapat tersedia (Eforis & Pioleta, 2020)

Receivable turnover

Sales

Receivable turnover = ———
Receivable

Receivable Turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
perputaran utang yang digunakan dalam hubungan nya terhadap analisis modal kerja
yang diakrenakan memberikan ukuran yang belum pasti mengenai seberapa cepat
piutang perusahaan berputar menjadi kas (Wijaya & Tjun, 2017).

Perputaran Aktiva Tetap

Penjualan

P t Aktiva tetap = —————

erputaran wva tetap Aktiva Tetap

Rasio Perputaran Aktiva tetap merupakan alat yang digunakan oleh perusahaan
untuk mengukur efisiensi pengelolaan aktiva tetap dalam mendorong penjualan

perusahaan (Rachmawati, 2018).



5)

Perputaran Total Aktiva

Penjualan
Total Aktiva
Perputaran total aktiva merupakan alat yang digunakan untuk mengukur

Perputaran Total Aktiva =

perputaran terhadap seluruh aset yang dikelola perusahaan (Purnasari & Dkk, 2019).

Rasio akivitas terbagi atas rasio aktivitas jangka pendek dan jangka. Rasio ini dapat

digunakan sebagai kepentingan mengamati modal kerja dan juga sebagai penunjang dalam memahami

analisis pada rasio yang bersifat gabungan. Pemahaman yang lebih mendalam akan bentuk perusahaan

akan lebih memudahkan dalam analisis rasio aktivitas.

3.5. Rasio Leverage

Rasio Leverage merupakan pengukuran yang digunakan untuk mengukur kemampuan

perusahaan dalam pemenuhan dana yang tersedia dengan utang. Pembiayaan yang dilakukan

menggunakan utang memiliki beban bersifat tetap, penggunaan utang harus mampu menyeimbangkan

antara keuntungan dan kerugian (Kalamudin & Indriani, 2018:42).

1)

2)

3)

4)

Debt Ratio

Total Utang
Total Aktiva
Debt Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur aktiva yang

Debt Ratio =

dibiayai oleh hutang dan atau pengaruh utang terhadap pengelolaan aktiva (Jufrizen
& dkk, 2019).
Debt To Equity Ratio (DER)

Total Utang
Total Modal Sendiri

DER merupakan pengukuran yang digunakan untuk mengukur tingkat

DER =

penggunaan utang sebagai sumber pembiayaan perusahaan (Utami & Darmawan,
2018)
Time Interest Earned Ratio

laba sebelum bunga dan pajak

Time interest earned ratio =
beban bunga

Time interest earned ratio merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur seberapa besar jaminan laba untuk membayar kewajiban bunga utang
jangka panjang (Sujarweni, 2018:36).

Fixedcharge coverage

EBIT + Bunga + pembayaran sewa
Bunga + pembayaran sewa

Fixed charge coverage =

Fixed charge coverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memperhitungkan pembayaran beban dari biaya

bunga yang ditambah dengan beban jangka panjang (Yuningsih, 2018:52).



5)

Debt Service Coverage

Debt Service Coverage
EBIT

Angsuran Pokok Pinjaman
(1-tarif pajak)

Bunga + pembayaran sewa +

Debt service coverage digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan

dalam pemenuhan beban tetap termasuk angsuran pinjaman pokok (Sartono, 2010).

Pada pengukuran leverage maka bisa dilakukan dengan membandingkan utang atau dan

modal dengan sumber dana lain nya maka dapat dilihat komposisi utang dengan modal dan juga

mengukur kemampuan laba dalam menutupi beban tetap, dikarenakan beban tetap yang ditimbulkan

dari beban tetap merupakan konsekuensi yang harus diperhitungkan.

3.6. RasioPasar

Rasio pasar merupakan pengukuran akan kinerja saham perusahaan yang dipergadangkan di

pasar modal (Sudana, 2011).

1)

2)

3)

Price Earning Ratio (PER)

Market price per share

Price Earning Ratio =
g Earning per share

Price earning ratio merupakan pengukuran yang digunakan untuk
mengukup prospek pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, dan
mencerminkan harga saham yang akan dibayarkan oleh investor dari setiap laba
yang didapatkan perusahaan (Sudana, 2011).

Dividend Yield

dividend per share

iaend yie Market price per share

Dividend yield merupakan pengukuran yang digunakan untuk mengukur
seberapa besar pengembalian dividen dari total investasi yang di tanamkan investor

pada perusahaan (Andiani & Gayatri, 2018).

Dividend Payout Ratio(DPR)

Dividend
Earning after taxes

Dividen payout ratio =

Divindend payout ratio merupakan pengukuran yang digunakan untuk
mengukur seberapa besar pembayaran dividen yang dibagi per saham dengan
pendapatan per saham, tingkat dividen yang lebih tinggi akan didukung dengan
aliran laba yang stabil (Yanti & Dwirandra, 2019).



4)

Market to Book Ratio

Market price per share

Market to book ratio =
aricet to ook ratto Book value per share

Merupakan indikator pengukuran yang digunakan dalam mengukur
perbandingan Kkinerja perusahaan dengan menggunakan harga pasar, dengan
semakin tinggi nya nilai rasio ini maka perusahaan dihargai relatif rendah oleh pasar

dari pada nilai buku perusahaan (Justina, 2017).



Bab IV

Analisa Kinerja Keuangan Perusahaan Industri Konsumsi di Indonesia

4.1. Latar Belakang

Kinerja keuangan perusahaan merupakan indicator keberhasilan manajemen perusahaan
dalam mengelola keuangan perusahaan, yang akan berdampak pada nil iperusahaan yaitut ercermin
dari hargas aham perusahaan. Perusahaan-perusaha andari berbagai sector industrib erkompetisi
memberikan harga saham terbaik bagi para pemegang sahamnya. Kondis ipertumbuha nekonomi
global yang melambat dan pengetatan suku bunga mendorongp erusahaan mempertahankan Kkinerja
keuanganya dan mengalokasi keuntungan perusahaan dengan keputusan yang tepat. Sektori ndustri
barang konsums imerupakan salah satu sektor yang mampu bertahan dalam kondisit ersebut, walau
masih dalam proses recovery di tahun 2018. Subsektor yang mengalam ipertumbuhan terdapat pada
subsector food and beverage, transportation and communication, dwelling and utilities related.
Sektor ini masih memberikan kontribusi yang besar bagi Gross Domestic Product (GDP) di
Indonesia. Untuk dapat mempertahankan kinerja keuangan yang baik maka perusahaan harus
memperhatikan berbagai faktor yang meningkatkan Kinerja keuangan seperti tingkat likuiditas
perusahaan, efisiensi penggunaan aktiva perusahaan dan pengeloaan hutang.

Kinerja perusahaan yang baik maka akan memberika tingkat pengembalian yang tinggi

kepada para pemegang sahamnya. Tingkat return on assets yang diperoleh para pemegang saham
akan mendorong naiknya harga saham perusahaan tersebut (Asmirantho, 2015). Kondisi tersebut
membuktikan pentingnya pengawasan pada kinerja keuangan untuk menghasilkan keuntungan bagi
para investor.
Investor dalam menilai kinerja keuangan perusahaan bukan saja berdasarkan dari tingkat profitabilitas
yang bisa diberikan tetapi juga manfaat perusahaan pada lingkungan stakeholders. Saat ini para
perusahaan juga dituntut untuk bias melakukan distribusi laba dengan baik terkait kebijakan dividen
dan kepatuhan pada program tanggung jawab sosial perusahaan. Pembagian dividen kepada para
pemegang saham dan pelaksanaan kegiatan corporate social responsibility (CSR) kepada masyarakat
merupakan bentuk nyata komitmen dari perusahaan untuk meningkatkan kepercayaan investor dan
memberikan citra positif perusahaan (Imran, 2017).

Perusahaan harus memahami bahwa profit perusahaan yang didistribusikan kedividen
memiliki pengaruh lebih kuat terhadap harga saham dibandingkan hanya memperlihatkan pengaruh
tingkat profit terhadap harga saham (Sitorus, 2017). Hal ini membuktikan bahwa pemegang saham
tidak hanya membutuhkan jumlah keuntungan yang besar tetapi lebih menilai seberapa besar laba
tersebut akan didistribusikan dalam bentuk dividentunai untuk kesejahteraan pemegang saham.

Perusahaan yang memperoleh laba juga haru melakuka nevaluasi terhadap kegiatan CSR
karena perusahaan yang memiliki laba berarti memiliki kemampuan untuk mengalokasikan laba
perusahaan pada kegiatan CSR setiap tahunnya. Ketidakpatuhan pada CSR merupakan masalah yang
banyak ditemui pada perusahaan-perusahaan di Indonesia.  Perusahaan di Indonesia wajib
melaksanakan CSR sesuai Undang-Undan gnomor 40 tahun 2007, tetapi pelaksanaannya masih

banyak kendala terkait anggaran, sumber daya dan sasaran kegiatan. Perusahaan harus menyadari



bahwa CSR memberikan dampak positif bagi perusahaan yang dapat menaikkan harga saham, karena
dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan dan investor akan melihat prospek
perusahaan kedepan semakin baik (Darmawati, 2018). Perusahaan harus memiliki kebijakan untuk
mengalokasikan laba yang ada kedalam anggaran program CSR perusahaan setiap tahunnya.
Penelitian-penelitian yang telah membahas pengaruh profitabilitas terhada harga saham
secara langsung telah banyak dilakukan tetapi untuk penelitian yang menganalisae fektifitas
penggunaan laba dengan moderasidividen dan CSR terhadap harga saham masih sulit diperoleh,

sehingga penelitian ini akan memberikan bukti empiris bagi para investor.

4.2. Rumusan Masalah
1.Bagaimana pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham pada perusahaan Industri
Konsumsi di Indonesia ?
2.Bagaimana pengaruh Kinerja keuangan terhadap harga saham dengan kebijakan deviden
dan Corporate Sosial Responibility sebagai variabel intervening pada perusahaan

Industri Konsumsi di Indonesia ?

4.3. Teori dan Kerangka Konseptual

Harga saham merupakan arga pasar yang berlaku di bursa yang merupakan harga penentu
investor melakukan transaksi jual beli saham. Harga saham yang dijadikan indikator dalam
penelitian ini merupakan harga penutupan saham di akhir tahun (Darmaji dan Fakhruddin, 2012).

Profitabilitas merupakan ukuran tingkat keberhasilan pengelolaan asset perusahaan untuk
menghasilkan laba. Perusahaan yang memiliki laba maka memiliki kemampuan untuk membagikan
dividen dan melakukan kegiatan CSR perusahaan sehingga akan membentuk citra positif kepada
investor sehingga akan menaikkan nilai perusahaan (harga saham). Indikator untuk tingkat
profitabilitas menggunakan :Return on assest = earning after tax / total assets (Hanif, 2017)

Dividen merupakan distribus laba sebagai bentuk prestasi perusahaan setiap tahunnya.
Investor akan menilai kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi baik jika laba yang diperoleh dapa
dibagikan dalam bentuk dividentunai sehingga berdampak naiknya harga saham perusahaan.Indikator
kebijakan dividen menggunakan :Divident payout ratio = cash dividend / earning after tax (Lioew,
2014)

Corporate Social Responsibility merupakan tindakan nyata dari komitmen perusahaan
untuk bertindak etis dalam menjalankan perasional perusahaan dengan memberika kontribusi
ekonomi bagi para stakeholders perusahaan (karyawan, keluarga karyawan, komunitas lokal dan
masyarakat umum) dan peningkatan kualitas hidup lingkungannya (Imran, 2017). Laba yang
dihasilkan oleh perusahaan harus dialokasikan untuk anggaran kegiatan CSR perusahaan yang

memberi dampak positif bagi lingkungan stakeholders. Vira (2019) mengukur pelaksanaan

corporate social responsibility dengani ndikator : CSDI = Z;—;p

Kinerja keuangan perusahaan yang tercermin dariting katp rofitabilitas yang dihasilkan

merupakan hasil dari manajemen perusahaan terkait tingkat likuiditas, efisiensi penggunaan aktiva



perusahaan dan pengelolaan hutang perusahaan. Berbagai faktori ni harus dioptimalkan dalam
mendorong tercapainya target return yang diharapkan para investor.

Likuiditas perusahaan merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek terkait kegiatan operasional bidang usahanya. Perusahaan harus enetapkan tingkat likuiditas
yang tepat sesuai kebutuhan perusahaan, hal ini dikarenakan tingkat likuiditas yang berlebihan akan
mendorong penurunan laba perusahaan. Indikator tingka tlikuiditas perusahaan menggunakan :
Current ratio = current assets / current liabilities (Mardian, 2017)

Inventory turnover merupakan ukuran seberapa cepat perusahaan mengelola ktiva
perusahaan berupa persediaan di dalam perusahaan untuk menghasilkan penjualan. Inventory
turnover yang semakin tinggi akan endorong pencapaian penjualan perusahaan sehingga dapat
menghasilkan laba, indikator yang digunakan :

Inventory turnover = cost of gold sold / inventory (Hoiriya, 2015)

Debt to equity ratiomerupakan salah satu indicator pengeolaan hutang perusahaan yagn
diperhatikan oleh para investor. Perusahaan harus memperhatikan proporsi hutang dan modal sendiri
yang dimiliki sehingga dapat mendorong kinerja keuangan lebih optimal. Kondisi hutang yang
berlebihan akan dapat menurunkan kepercayaan pemegang saham karena melemahkan control ari
internal perusahaan serta menurunkan laba yang dimiliki perusahaan. Indikator yang digunakan:

Debt to equity ratio = total hutang / total equity (Nordiana, 2017)

Perusahaan dalam enjalankan operasional perusahaan harus melakukan pengawasan pada
penggunaan aktivat etap perusahaan. Efisien sidalam pemanfaatan aktiva tetap akan dapat
meningkatkan penjualan sehingga menghasilkan laba yang lebih besar. Untuk mengukurefisiensi
pengguna anaktiva tetap maka digunakan indikator :

Fixed assets turnover = net sales / total fixed assets (Oktavianto, 2017)

Efek modérasi DPR

Harga Saham

Efek modgerasi CSR

FAT

Gambar 1. KerangkaKonseptual(Source: Data Processing, 2019)

4.4. Metode Penelitian
Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. Data peneliti nini bersumber

dari Bursa Efek Indonesia yaitu di situswww.idx.co.id. Perusahaan yang menjadi sampel dalam


http://www.idx.co.id/

penelitian ini adalah perusahaan industry ibarang konsumsi yang berjumlah empat belas perusahaan.
Jenis data yang diambil merupakan data sekunder yaitu laporan keuangan perusahaan selama lima
tahun di periodetahun 2013 — 2017 sehingga jumlah sumber data tujuh puluh aporan keuangan

perusahaan yang sudah diaudit.

Return on Assets = o+ By CR ¢+ P2 ITO i - Bs DER it + Bs FAT iyt €y o (1)
Harga saham = By + + 1 ROA ¢ + B1 DPR 4+ B2CSRit + € it (2)
Harga saham = By + + By ROA {{CSR (+ B2 ROA {{DPRit + € it (3)

Penelitian ini menggunakan metode analisis data dengan software SmartPLSversi 3 untuk

meregresikan model analisa jalur dengan Pls-algorthm, bootstrapping andblindfolding (Ghozali,2016)

4.5. Hasil Penelitian
Data lapora keuangan selama lima tahun yang telah diinput kemudian di proses
menggunakan metode analisa jalur dengan SmartPLS.
Tabel 1. R Square

R Square
CSR 0.008
DPR 0.018
Harga Saham 0.248
ROA 0.082

Tabel 1 diatas menunjukkan hasil sebagai berikut:

a. R square ROA 0.082 artinya variabilitas konstruk ROA dapat dijelaskan oleh konstruk
pengungkapan CR, ITO, DER, FAT dan interaksinya sebesar 8.2%.

b. R square Harga Saham 0.248 artinya variabilitas konstruk Harga Saham dapat dijelaskan oleh
konstruk pengungkapan ROA dengan moderasi CSR dan DPR serta interaksinya sebesar 24.8%.

c. R square CSR 0.008 artinya variabilitas konstruk CSR yang dijelaskan ROA dan interaksinya
sebesar 0.8%.

d. R square DPR 0.018 artinya variabilitas konstruk DPR yang dijelaskan ROA dan interaksinya
sebesar 1.8%.

Hasil nilai R square ini memberikan bukti bahwa nilai terbentuknya ROA dari variable
pengungkapan CR, ITO, DER dan FAT hanya sebesar 8.2% dan hal ini masih terkategori rendah
karena nilai R square ini sebaiknya semakin mendekati nilai 1 sehingga variable pengungkapan
memiliki pembentukan variabilitas yang semakin besar.

Hasil nilaiRSquare 24.8% untuk Harga Saham memiliki variabilitas variable pengungkap
ROA dengan moderasi CSR dan DPR telah dapat berperan untuk menjelaskan Harga Saham

sedangkan sisanya 74.2% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.



Sampel Asli | Rata-rata | StandarDeviasi T Statistik (| P Values
(0) Sampel (M) (STDEV) O/STDEV |)

CR -> ROA 0.265 0.254 0.179 1.479 0.140
CSR -> Harga ) )
Saham 0.367 0.376 0.091 4.034 0.000
DER -> ROA -0.008 -0.002 0.130 0.060 0.952
LI = [t 0.185 0.189 0.114 1.622 0.105
Saham
EfekModerasi 1
CSR -> Harga 0.235 0.252 0.115 2.043 0.042
Saham
EfekModerasi 2
DPR -> Harga -0.068 -0.066 0.072 0.936 0.350
Saham
FAT -> ROA 0.006 0.016 0.122 0.050 0.960
ITO -> ROA 0.395 0.391 0.146 2.703 0.007
ROA -> CSR 0.091 0.088 0.105 0.872 0.384
ROA -> DPR -0.136 -0.124 0.124 1.095 0.274
IO = [k 0.171 0.158 0.084 2.025 0.043
Saham

n ——0.000 -—.

CR

1441
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mo
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\‘
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Gambar 2. KeluaranBootstrapping Pls

Tabel 2. Nilai Koefisien

ROA

1.095 Efek modrasi DPR

0.829

oderasi
0.000

1977

1992 ————————————}| —o0000— ¥
Harga Seham




Tabel 2 dan Ganbar 2 memberikan informasi hasil nilai koefisien jalur, T hitung dan tingkat
signifikansi  variabel. Untuk menentukan sebuah variable memiliki pengaruh maka
Nilai T pitng™>TraveidimanaTpe Yang digunakan adalah 1,96 dan nilai signifikansi dilihat dari nilai p-
value < 0,05 maka hasil yang diperoleh sebagai bahwa :

a. Nilai koefisien jalur CR terhadap ROA sebesar 0.265 dan secara langsung tidak
berpengaruh dan tidak signifikan dengan nilaiT e = 1.479 dan p-value = 0.140.

b. Nilai koefiesein jalur CSR terhadap Harga Saham sebesar -0.367 dan secara langsung CSR
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham dengan nilaiTpe = 4,034 dan
p-value = 0.000.

c. Nilai koefisien jalur DER terhadap ROA sebesar -0.008 dan secara langsung tidak
berpengaruh dan tidak signifikan dengan nilaiT e = 0.060 dan p-value = 0.952.

d. Nilai koefisien jalur DPR terhadap Harga Saham sebesar 0.185 dan secara langsung tidak
berpengaruh dan tidak signifikan dengan nilaiT e = 1.622 dan p-value = 0.105.

e. Nilai koefisien jalur ROA terhadap Harga Saham dengan dimoderasi oleh CSR memiliki
nilai sebesar 0.235 dan berpengaruh positif signifikan dengan nilaiT,e = 2.043 dan p-
value = 0.042.

f. Nilai koefisien jalur ROA terhadap Harga Saham dengan dimoderasi oleh DPR memiliki
nilai sebesar -0.068 dan tidak berpengaruhdengannilaiTyy = 0.0936 dan p-value =
0.350.

g. Nilai koefisien jalur FAT terhadap ROA sebesar 0.006 dan secara langsung tidak
berpengaruh dan tidak signifikan dengan nilaiT.ae = 0.050 dan p-value = 0.960.

h. Nilai koefisienjalur ITO terhadap ROA sebesar 0.395 dan secaralangsungtidakberpengaruh
dan tidaksignifikandengannilaiT e = 2.703 dan p-value = 0.007.

i. Nilai koefisien jalur ROA terhadap Harga Saham sebesar 0.171 dan secara langsung ROA
berpengaruh positif signifikan dengan nilaiTeye = 2.025 dan p-value = 0.043.

Model persamaan penelitian yang dihasilkan sebagai berikut:

Return on Assets = 0.265 CR + 0.395ITO - 0.008 DER + 0.006 FAT (1)
Harga saham = 0.171 ROA —0.367 CSR+ 0.185 DPR . .., (2)
Harga saham = 0.235 ROA*CSR—0.068 ROA*DPR ... (3)

4.6. Pembahasan Hasil Penelitian

Penelitian ini membuktikan bahwa ITO sebaga isatu-satunya faktor yang berpengaruh
signifikan terhadap tingkat ROA. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukanHoiriya (2015).
Perusahaan sector industry barang konsumsi yang memiliki nilai ITO yang tinggi maka
mencerminkan bahwa barang persediaan perusahaan memiliki periode yang cepat untuk terjual atau
dengan kata lain tidak disimpan lama digudang sehingga menahan modal perusahaan. Semakin cepat
barang persediaan berputar maka semakin cepat terjadinya penjualan perusahaan sehingga bisa
menghasilkan laba bagi perusahaan.

Penelitian ini memberikan bukti profitabilitas perusahaan industry barang konsumsi

memiliki pengaruh yang positif dan signifikan secara langsung terhadap harga saham. Hasil penelitian



memberikan hasil yang berbeda terkait variable moderasi yang digunakan, dimanau ntuk variable
moderasi CSR maka memberikan hasil berpengaruh negatif dan signifikan, sedangkan untuk variable
moderasi DPR maka memberikan hasi Itidak berpengaruh. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang telah dilakukan oleh Lioew (2014) dan Vira (2019).

Hal yang menarik dari hasil penelitian ini adalah bahwa laba yang dihasilkan oleh
perusahan yang akan didistribusikan dalam bentuk dividen dan kegiatan CSR memilik idampak yang
berbeda pada harga saham perusahaani ndustri barang konsumsi di Indonesia. Secara langsung laba
yang dihasilkan oleh perusahan memberikan pengaruh untuk meningkatkan harga saham.

Keputusan perusahaan menggunakanl aba perusahaanu ntuk dibagikan sebagai dividen
tunai kepada pemegangs aham perusahaan industry barang kosumsi ternyata tidak berpengaruh, hal ini
membuktikan bahwa perilaku para pemegangsaham di sector industry barang konsums itidak berfokus
pada pembagiandividentunaisetiaptahuntetapilebihmenganalisaperubahanhargasaham yang terjadi
akibat permintaan dan penawaran pasar dikarenakan banyaknya investor yang berminat pada
perusahaan sector industry ibarang konsumsi. Hal ini sejalan dengan teori ketidakrelevanandividen
(irrelevant dividend proposition) oleh Miller dan Modigliani (Gumanti, 2013).

Untuk tingkat kepatuhan kepada kegiatan CSR memberikan hasil yang menarik dimana
ditemukan bahwa CSR secara langsung berpengaruh negative dan signifikan terhadap harga saham
sedangkan ROA dengan dimoderasi CSR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap hargas
aham. Dalam hal ini maka dapat dipahami bersama bahwa kegiatan CSR akan memiliki dampak
berbeda pada harga saham tergantung dari motif kebijakan yang dilakukan oleh perusahaan.

CSR berpengaruh negative kepada harga sahama rtinya semaki nbanyak kegiatan CSR
yang dilakukan perusahaan maka akan menurunkan harga saham,
halinidimaknaibahwaperusahaantidakperlumelakukan CSR vyang banyakk etika hargas aham
perusahaan sedangs tabil atau dalam kondisi baikk arena kegiatan CSR yang banyak dikondisi sepertii
ni bisa menimbulkan persepsi berbeda di masyarakat bahwa perusahaan sedang memperbaiki citra
perusahaan sehingga melemparkan isu kondisi perusahaan yang tidak baik. Tetapi jika kebijakan
kegiatan CSR didasarkan pada pendistribusianl aba perusahaan maka ini akan dapat meningkatkan
hargas aham. Hal ini memberikan bukti empirisb ahwa kegiatan CSR setiap perusahaan haru snya
terencana dengan baik dan tidak bersifat insidental (mendadak). Pada saat akhir tahun dilaporkannya
laba yang dihasilkan perusahan maka pihak perusahaan bisa langsung menetapkana lokasi anggaran
kegiatan CSR pada tahun berikutnya sehingga inia kan memberikan citra positif bagi perusahaan dan
berdampak pada peningkatan harg asaham. Hal inis esuai dengan teori yang dikemukakan oleh Imran

(2017) bahwa CSR memberikan manfaat berupa peningkatan citra perusahaan.

Kesimpulan

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa ITO berpengaruh signifikan terhadapa ROA,
variabel ROA secara langsung berpengaruh terhadap Harga Saham, variabel CSR secara langsung
berpengaruh negative terhadap Harga Saham dan CSR terbukti memediasis ecara positif antar ROA

dan Harga Saham perusahaan sector industry ibarang konsumsi di Indonesia.
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