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STUDI PENGUKURAN KINERJA
DENGAN PENDEKATAN TEORI SIKLUS KEHIDUPAN
PRODUK PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR
DI BURSA EFEK JAKARTA

Arni Surwanti
Universitas Muhammadiyah Yogyakarta

ABSTRAK

Penelitian ini dirancang untuk dapat memberikan informasi kepada investor
bagaimana kinerja keuangan, bagaimana hubungan antar kinerja keuangan
perusahaan pada masing-masing tahap siklus kehidupan serta perbedaan ukuran
kinerja keuangan antar tahapan dalam siklus hidup produk pada perusahaan-
perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta. Dimensi waktu penelitian ini
didasarkan pada tiga periode waktu terakhir, yaitu tahun 2002, 2003, 2004.

Untuk mengetahui kinerja perusahaan pada perusahaan-perusahaan vyang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta, maka perlu dilakukan penelitian dengan
manggunakan data tahunan tentang laporan keuangan perusahaan-perusahaan
di Bursa Efek Jakarta.

Dimensi waktu penelitian ini didasarkan pada tiga pericde waktu terakhir, yaitu
tahun 2002, 2003, 2004. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Sampel diambil dengan pendekatan "non
probability sampling”, dengan metode purposive sampling khususnya dengan tipe
“judgment sampling” yaitu dari sampel diambil dengan menetapkan beberapa
kriteria, yaitu :

Perusahaan-perusahaan tersebut termasuk dalam industri manufaktur
Perusahaan tersebut memiliki laporan keuangan sejak tahun 2002 sampai dengan
tahun 2004.

Berdasarkan dari hasil analisa terhadap 94 perusahaan dalam industri manufaktur
dapatlah disimpulakan bahwa : Secara umum dapat dirangkum bahwa hasil
penelitian ini menunjukkkan tidak ada bukti yang konsisten mengenai hubungan
antara dua variabel pada masing-masing tahap kehidupan perusahaan.Hasil uji
beda rata-rata variabel pertumbuhan penjualan untuk masing-masing kelompok
kehidupan perusahaan, semua signifikan. Hal ini berarti bahwa masing-masing
kelompok tahap kehidupan perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan
vang berbeda satu sama lain. Hasil uji beda rata-rata pada variabel Penjualan,
PEVR, PER, EAT dan MVA secara umum menunjukkan menunjukkan ukuran kinerja
yang sama antara tahap kehidupan perusahaan.
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Istilah kunci : Life cycle, penjualan, pertumbuhan penjualan, price to book value
ratio (PBVR) , price to earning ratio (PER),Profit/ earning after tax (EAT), dan
market value added (MVA).

=NDAHULUAN
wr=r Belakang Masalah

Teon preduct life eycle beranggapan bahwa preduk akan mengalami evolusi. Evolusi
==t melalut beberapa tahap yaitu tahap perkenalan, tahap pertumbuhan, tahap kematangan
= —-2p penurunan. Tiap tahap evolusi akan berpengaruh terhadap strategr, kompetisi dan

me— nerusahaan.

Pada tahap perkenalan sampai kepada tahap pertumbuhan, diferensiasi produk
~o=xan factor kuncat sukses bag perusahaan. Untuk itu teknologr dan pengetahuan serta
dana merupakan aspek penting dalam pencapaian kunci sukses tersebut.
=oangan pada fase im dibutuhkan dana yang sangat banyvak untuk penyempurnaan
cencapaian produksi, pemasaran dan distribust.

Pemahaman terhadap siklus hidup produk menjadi penting karena siklus hidup produk
= - =dikan sebagai dasar dalam analisis kebutuhan sumber pendanaan (Damodaran, 2001)

Dalam hal kinerja, Porter (1980) mengemukakan bahwa perusahaan yang berada pada
—=rumbuhan mempunya margin dan profit serta percumbuhan penjualan yang relanf

—— ~<banding pada tahap kematangan dan tahap penurunan. Namun return on investment
© z2da whap i relauf lebih kecil dibanding perusahaan yang berada pada tahap
==-—=-~=n. Hal ini dikarenakan pada tahap perkenalan dan pertumbuhan perusahaan masih

= ==2p membangun dan terus melakukan mvestasi, sedangka pada tahap kematangan dan
v ———=nperusahaan sudah berada pada taraf panen.

Scharusnya setiap perusahan secara rutin melakukan anahisis apakah dalam bentuk
s == cerbandingan dan data keuangan perusahaan dari wakeu ke waktu untuk menehnarah
——cnnya. Dengan demikian, perusahaan akan dapat mengetahut perbedaan kinerjanya
= ke waktu dengan tujuan agar perusahaan lebith mapan dalam melaksanakan kegiatan
= omzinya baik dalam masalah pendanaan maupun dalam hal penetapan strategr terhadap
< produk yang ada di pasar, sehingga perusahaan tidak mengalami kerugian dalam
== ==hap-tahap dalam siklus kehidupan, baik tahap yang sedang dijalam saat itu maupun

i dilalui,

==san Masalah

e oo znan pokok pada penelitian ini adalah

= o= m2na kinerja keuangan pada masing-masing tahap siklus kehidupan produk pada

~=——=zhaan- perusahaan manufaktur di Bursa Efck Jakarta ?

¥ o ‘-
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(]

Apakah terdapat hubungan antar kinerja keuangan perusahaan pada masing-masing tahap
siklus kehidupan produk perusahaan-perusahaan manufaktur di Bursa Efck Jakarta ?

3. Apakah terdapar perbedaan ukuran kinerja keuangan antar tahapan dalam siklus hidup
produk pada perusahaan-perusahaan manufakeur di Bursa Efck Jakarta ?

Tujuan Penelitian

Tujuan Penelitianimadalah :

|. Untuk menganalisis bagaimana kinerja keuangan pada masing-masing tahap siklus
kehidupan produk pada perusahaan- perusahaan manufaktur di Bursa Efck Jakarta.

o

Untuk menganalisis apakah. terdapat hubungan antar kinerja keuangan perusahaan pada
masing-masing tahap siklus kehidupan produk perusahaan-perusahaan manufaktur di
Bursa Efek Jakarta.

3. Untuk menganalisis Apakah terdapat perbedaan ukuran kinerja keuangan antar tahapan
dalam siklus hidup produk pada perusahaan-perusahaan manufaktur di Bursa Efck Jakarta

Manfaat Penelitian

Manfaat Penelitian ini antara lain adalah -

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada investor bagaimana
kincrja keuangan, bagaimana hubungan antar kinerja keuangan perusahaan pada masing-
masing tahap siklus kehidupan serta perbedaan ukuran kinerja keuangan antar tahapan
dalam siklus hidup produk pada perusahaan-perusahaan manufakeur di Bursa Efek Jakarta

2. Bagi akademisi, penclitian imi diharapkan dapat memberikan wawasan dan pandangan
kinerja keuangan perusahaan dan kaitannya dengan siklus kehidupan produk perusahaan
pada perusahaan-perusahaan manufaktur yangada di Bursa Efek Jakarra.

Batasan Penelitian

Agar penelitian ini lebih terarah, maka perlu adanya beberapa batasan penelinan yang meliput

Penelitian ini, adapun batasan penclitian ini adalah -

1. Variabel yang digunakanan dalam penelitian ini adalah penjualan, pertumbuhan penjualan.
price fo book value ratio (PBVR) , price to earning ratio (PER),Profii/ earning after tax (EAT), dan
market value added (MVA).

2. Perusahaan-perusahaan yang diteliti adalah perusahaan yang masuk dalam kelompok
industri manufakeor di Bursa Efek Jakarta.

Ly

Periode yang diamati adalah selama 3 tahun terakhir, yaitu tahun 2002 s/d 2004.

2
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LANDASAN TEORI
Landasan Teori
Tujuan Perseroan

Pemegang saham adalah pemilik perseroan, dan mereka membeli saham karena
mengharapkan pengembalian atas uang yang diinvestasikan. Pada kebanyakan kasus, pemegang

am biasanya memilih dewan dircksi, yang kemudian mengangkat manajer untuk
menjalankan perseroan sehari-hari. Karena manajer bekerja untuk pemegang saham, maka
mereka harus menentukan kebijakan yang dapat meningkatkan nilai kepentingan pemegang

n, yaitu dengan memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Pengertian lain

maksimumkan kekayaan pemegang saham yaitu memaksimumbkan harga saham perusahaan.

Untuk dapat merencanakan dan mengimplementasikan ke dalam setiap tindakan secara

<

snsisten oleh manajer keuangan dengan tujuan memaksimumkan kemakmuran pemegang
s2ham, dapat dilakukan dengan melakukan analisis terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Disamping itu analisis kinerja keuangan ini juga dapat dipergunakan oleh pihak lain seperts

. untuk menilai apakah layak untuk memberikan tambahan dana atau kredit baru bagi

mvestor, calon investor untuk memproyceksikan prospek perusahaan di masa datang,

2 Kinerja Keuangan Perusahaan

Laporan keuangan menyediakan data mentah. Informasi dari laporan keuangan dapat
Ziperoleh dengan cara melakukan analisa terhadap laporan keuangan tersebut. Informasi yang
Zibutuhkan tergantung pada tujuan yang ingin dicapai. Tujuan yang ingin dicapai tergantung
c2da siapa yang membutuhkan informas dan kapan informasi itu dibutuhkan. Misalnya,

rang analis kredit perbankan sedang mengevaluasi apakah akan memberikan kredit jangka
c=ndek kepada perusahaan apa udak. Informasi yang relevan bagi analis kredit tersebut adalah

nilai apakah perusahaan tersebut mempunyai kemampuan untuk memenuhi kewajiban
=ngka pendeknya apa tidak. Jika perusahaan mempunyai kemampuan memenuhi kewajiban

cengka pendeknya, maka anahs kredit tersebut dapat memberikan rekomendasi untuk

memberikan kredit bagi perusahaan.

= Analisa Ratio Keuangan

Dalam melakukan interpretasi terhadap laporan keuangan, penganalisa laporan
uangan guna mehihat kinerja keuangan perusahaan, memerlukan adanya ukuran tertentu.

Ukuran yang sering digunakan dalam analisa kenangan adalah "rasio”. Pengertian rasio adalah
alat yang dinyatakan dalam bentuk aritmetika yang dapat digunakan untuk menjelaskan
~ubungan antara dua macam data keuangan. Manfaatdarianalisis ratio adalah :

a) Adastandar pengukuran, sehingga bisa digunakan untuk pembandingan.

b) Digunakan untuk menila kelemahan dan kekuatan perusahaan.

£
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Rasio keuangan banyak sckali karena rasio dapat dibuat menurut kebutuhan penganalisa. Rasio-
rasio dapat digolongkan menjadi 3 (tiga), yaitu:
a) Rasio-rasio Neraca:yaiturasioyang disusun dari data yangada dineraca.
b) Rasio-rasio Rugi/Laba; yaitu rasio yangdisusun dari datayang ada dilaporan rugi/laba.
¢) Rasio-rasio antar laporan; yYaitu rasio yang disusun dari data yang berasal dart neraca

dan laporan rugy/laba.

Ada 5 (lima) kategori utama ratio, yaitu

a)  Liquidity:
Rasio likuiditas mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan
melihat besarnya akuva lancar relatif terhadap hutang lancarnya. Hutang dalam hal mi
merupakan kewajiban perusahaan  Mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek.

b) Asset management
Rasio ini melihat seberapa besar efisiensi penggunaan asct olch perusahaan. Rasio im
melihat seberapa besar dana tertanam pada asct perusabaan. Jika dana yang tertanam
pada aset tertentu cukup besar, sementara dana terscbut mestinya bisa dipakai untuk
investasi pada aset lain yanglebih produktif, maka profitabilitas perusahaan tidak sebaik
yangseharusnya.

c) Debt Manajemen
Rasio ini mengukur kermnampuan perusahaan memenuh kewajiban jangka panjangnya.
Perusahaan yang tidak solvabel adalah perusahaan yang total hutangnya lebih besar
dibandingkan dengan total asetnya. Rasio ini memfokuskan pada sisi kanan atau
kewajiban perusahaan.

d) Profitability
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan (profitabilitas)
pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu.

e) Marketvalue
Rasio pasar mengukur harga pasar saham perusahaan, relauf terhadap nilai bukunya.

Sudut pandang rasio mi lebih banyak berdasar pada sudut pandang investor (atau calon
investor), meskipun pihak manajemen juga berkepenungan terhadap rasio-rasiomi.

4. Analisis Perbandingan

Dalam menganalisis Angka-angka rasio apabila yang berdiri sendiri mempunyai art
yang kecil dan kurang dapat secara jelas menggambarkan kondisi kinerja keuangan perusahaan.
Untuk menentukan baik fidaknya angka tersebut diperlukan angka pembanding.

i/
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==ckapembanding bisa memakai:

1) Datahistoris (data masa lalu},

b) Angka-angka dan perusahaan lain yang sejenis, yang diringkaskan ke dalam rata-rata
industri. Menggunakan data lima sampai €énam periode ke belakang akan membantu
mengidentifikasi adanya trend-trend tertentu, apakah trend yang semakin membaik
atau memburuk. Trend perusahaan dengan trend industri bisa dibandingkan satu sama

= Teonsiklus kehidupan Produe ( Product Life Cycle Theory) dan kinerja perusahaan

Teori product life cycle beranggapan bahwa produk akan mengalami evolusi. Evolus

:
l lain. Schingga manajer keuangan bisa memperoleh gambaran yang lebih tajam.
|
|
|

~—=cburmelalui beberapa tahap yaitu tahap perkenalan, tahap pertumbuhan, tahap kematangan
== zhap penurunan. Tiap tahap evolusi akan berpengaruh terhadap strategi, kompetisi dan

ooerjaperusahaan.

| Pada tahap perkenalan penjualan masih rendah karena gagasan baru masih baru
——=rkenalkan ke pasar. Pelanggan belum mencari tahu atau belum membutuhkan produk
=ssebut. Mereka bahkan tidak mengetahui adanya produk ini. Promost yang bersifat
- =“rmative dibutuhkan untuk memberitahu para pelanggan potensial, manfaat dan cara

]
- se—czunaan konsep baru produkitu.

Pada tahap pertumbuhan, penjualan industri tumbuh cepat tetap laba industri naik dan
:dian mulai turun. Inovator mulal merath laba besar dengan semakin banyak pelanggan

=—beli produk. Tetapi para pesaing melihat peluang dan ikut masuk pasar. Beberapa pesaing
%=z menjiplak produk yang paling sukses atau m.,encoba menyempurnakan agar dapat
Se—=zinglebih baik

Tahap kedewasaan terjadi  bila penjualan industri mulai mendatar dan persaingan
iin sengit banyak pesaing agresif masuk pasar dan ikut berebur laba, kecuali dalam situasi

= poly. Laba industri menurun di sepanjang tahap kejenihnan pasar karena biaya promost
-kat dan beberapa peserta persaingan menurunkan harga untuk memperoleh bisnis.
“-—<ahaan yang kurang efisien tidak mampu mengatasi tekanan ini dan akan terlempar darn
sesar. Perusahaan perusahaan baru mungkin masuk pasar pada tahap kedewasaan .

Pada tahap penurunan, produk baru menggantkan produk lama. Persaingan harga dan
‘uk yang sckarat akan lebi tajam, tetapi perusahaan-perusahaan yang berhasil

—=—diferensiasikan produk mereka dapat memperoleh laba sampai saat terakhir.

Penelitian sebelumnya

Beberapa penclitian tentang pengukuran kinerja dengan anahisis menggunakan
katan Life Cycle Theory telah ada yang melakukan antara lain adalah ABD Hamid Habbe

T

~tor dan defender dan hubungannya dengan harga saham, anahisis dengan pendekatan life

’.::: Togvanto Hartono (2001) yang meneliti tentang pengukuran kinerja akuntansi perusahaan

: TR IO 1> |
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cyde theory. Dalam penelitian ini hipotesis yang diuji adalah intensitas perusahaan bertipolog
prospector yang tinggi pada fase pertumbuhan dalam product life cyce berdampak terhadap
kemampuan menciptakan margin dan pertumbuhan laba yang relatif lebih tinggl. Sementara
perusahaan bertipologi defender yang intensitasnya lebih besar pada fase, kematangan
memperoleh margin dan pertumbuhan laba yang relatif lebih kecil. Dan hasil pengujian
menunjukkan bahwa rata-rata pertumbuhan laba dan penjualan perusahaan bertipolog
prospector lebih besar disbanding dengan rata-rata pertumbuhan laba dan penjulan perusahaan
bertipolog defender. Akan tetapi rata-rata divident payout ratio kedua tipologi tidak berbeda
secara signifikan.

Penclitian lain dilakukan oleh Tatang A, Gumantri dan Novi Puspitasari (2005), yang
meneliti tentang bagaimana kinerja keungan pada masing-masing tahap siklus kehidupan
produk pada perusahaan- perusahaan di Bursa Efck Jakarta dan menganalisis apakah terdapat
perbedaan kinerja keuangan pada setiap tahapan dalam siklus hidup produk pada perusahaan-
perusahaan di Bursa Efck Jakarta. Variable yang digunakan dalam penclitian ini adalah markes
value ratio, dividend payout ratio, price book value ratio, price earning ratio, dan profil. Hasil penelinan
peneliti ini menunjukkan bahwa perusahaan yang penjualannya paling rendah diternukan
hubungan positif dan signifikan antara sejumlah ukuran kinerja keuangan perusahaan yaitu
sales, sales growth, market value, DPR, PBV, PER dan profit. Dan terdapat perbedaan pada
beberapa ukuran kinerja antar siklus kehidupan produk.

METODE PENELITIAN
Desain Penelitian

Penclitian ini dirancang untuk dapat memberikan informas kepada investor bagaimanz
kinerja keungan, bagaimana hubungan antar kinerja keuangan perusahaan pada masing-masing
tahap siklus kehidupan serta perbedaan ukuran kinerja keuangan antar tahapan dalam siklus
hidup produk pada perusahaan-perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta. Dimensi wakte
penelitian ini didasarkan pada tiga periode waktu terakhir, yaitu tahun 2002,2003,2004.

Populasidan Sampel

Untuk mengetahui kinerja perusahaan pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar d:
Bursa Efek Jakarta, maka perlu dilakukan penelitian dengan menggunakan data tahunan
tentang laporan keuangan perusahaan-perusahaan di Bursa Efck Jakarta.

Dimensi waktu penelitian ini didasarkan Dimenst waktu penelitian ini didasarkan pada
tiga periode wakrtu terakhir, yaitu tahun 2002, 2003, 2004.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdattar di Bursa Efek Jakarta
Sampel diambil dengan pendekatan "non probability sampling”, dengan metode purposive
sampling khususnya dengan tipe "judgment sampling" yaitu dari sampel diambil dengan
menectapkan beberapa kriteria (Emory & Cooper : 275), yaitu

oy IMONTE
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“eriavangdiperlukan dalam pengambilan sampel penelitian ini adalah:

erusahaan-perusahaan tersebut termasuk dalam industri manufaktur.

[

= Perusahaan tersebut memuiliki laporan keuangan sejak tahun 2002 s.d. tahun 2004,
Fengumpulan dan Pengolahan Data

“=nzumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dalam 2 tahap :

= Tzhap cksplorasi yaitu merupakan tahap awal, dimana tahap ini dilakukan kegiatan meliput
penemuan masalah, dan pemilihan alat-alat analisis. Guna menunjang kegiatan tersebut
dilakukan studi kepustakaan, pengumpulan data yang dipublikasikan, literatur, jurnal hasil
cenclitian.

= Tzhap pengumpulan data. Adapun data yang diperlukan adalah data sekunder yaitu data

vang diperoleh dart Bursa Efek Jakarta atau data lain yang diambil dari bcrbag"u sumber data

vang telah diolah. Jenis data yangdikumpulkan adalah :

Dara Neraca perusahaan tahun 2002 /d 2004

Dara Rugt Laba perusahaan tahun 2002 s/d 2004.

"

- entifikasi Variabel

=bel-variabel yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah
_ Penjualan, adalah menunjukkan hasil operasional perusahaan dalam menjual barang dan
ztaujasa perusahaan.
~  Pertumbuhan penjualan, adalah menunjukkan besarnya perubahan tingkat penjualan
cerusahaan dari tahun sebelumnya. Perumusannya:
PENJt — PENJUt -1

GROWTH = x100%
FPENJ -1

L¥1]

Price to book value ratio (PBVR),

Pzso nilai harga pasar terhadap nilai buku mengindikasikan bagaimana investor menilai
suatu perusahaan. Perusahaan yang ungkat pengembalian atas ckuitasnya relatif tingg
Siasanya menjual saham dengan pengandaan mila buku yang lebih tinggi. Perumusannya :

H argaPasar | lembar
NilaiBuku | lembar

PBVR =

~  Pricetoearning ratio (PER),

Fasio harga per saham terhadap laba per lembar. Rasio im1 menynjukkan berapa rupiah yang
nzrus dibayar investor untuk setiap rupiah laba peniode berjalan. Perumusannya:

PER = H argaPasar | lembar

Labaperlembar

i <
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5

Profit atau laba yang digunakan dalam penelilitan ini adalah laba bersih setelah pajak
Earning after tax (EAT),

6. Market value added (MVA) =
MVA membantu meyakinkan pemegang saham sejauhmana perusahaan mengalokasikan
sumberdaya secara cfisien yang memberikan kemanfaatan secara ckonomi. Kesejahteraan
pemegang saham dimaksimumkan oleh perbedaan antara nilai pasar dari saham perusahaan
dan jumlah modal sendiri perusahaan yang disetor pemegang saham.
MVA menghitung selisth antara nilai pasar dengan nilai buku saham. Formula MVA isa
dilihat berikut . Perumusannya
MVA = Nilaipasarsaham Nilai bukusaham

Analisis Data

Untuk menjawab permasalahan dalam penchidan ini dan memudahkan dalam

menganalisis data maka digunakan langkah-langkah sebagai berikut :

1. Mengelompokkan rata-rata pertumbuhan penjualan perusahaan selama 3 tahun dan
dikelompokkan dalam tahap-tahap siklus kehidupan perusahaan. Berdasarkan pendapat
Tatang A Gumantri dan Novi Puspitasari (2005), pembagian tahap-tahap siklus kehidupan
perusahaanadalah:

Tabel 1.
Pengelompokan Tahap Kehidupan Perusahaan
Kelompok | Rata-rata pertumbuhan penjualan Tahap Kehidupan !
selama 3 tahun Perusahaan
1 > 50% ' Perkenalan
2 20% - 50% ' Ekspansi Awal
3 10% - 20% Ekspansi Akhir I
4 1% - 10% Stabilisas
5 _ <1% Penurunan

2. Uji statistik korelasi Pearson dan uji beda rata-rata (uji t) digunakan untuk menguj
hipotesis.

‘{\»-‘j" }1|‘|\'n_\| . i s
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ANALISIS DATA

Fengelompokan Berdasarkan Tahap Kehidupan Perusahaan

Berdasarkan hasil perolehan data, perusahaan-perusahaan yang memenuhi kriteria
s=nehtianini ada 94 perusahaan dari berbagai kelompok usaha dalam industri manufaktur.,

Pengelompokan tahap kehidupan perusahaan berdasarkan rata-rata pertumbuhan
s=mjualan perusahaan selama 3 tahun.

Tabel 2.
Hasil Pengelompokan Perusahaan Berdasarkan Tahap Kehidupan Perusahaan
- o : =

Kelompok Rata-rata pertumbuhan ‘ Tahap Kehidupan Jumlah
| penjualan selama 3 tahun Perusahaan Perusahaan
1 > 50% Perkenalan 8
2 20% - 50% Lkspansi Awal 17
3 10% - 20% Ekspansi Akhir 21
4 1% - 10% Stabilisasi 29
5 <1% | Penurunan | 19 |

Sumber : Data diolah

Serdasarkan pada tabel 1. terlihat bahwa paling banyak perusahaan berada pada siklus stabilisasi,
“zmpalingsedikit berada pada tahap perkenalan.

==alisis Deskripsi Variabel Penelitian

Berdasarkan dari hasil analisis deksnptif terhadap variabel penelitian dapatlah dilihat
“==lnvasebagaimana pada tabel berikut :

Tabel 3.
Variabel-variabel Pada Tahap Perkenalan

Descriptive Statistics

N | Minimum :Maximum Mean Std. Deviation—‘
SALES | § | 2826632 S073996 | 846407.5 | 1718630.909 |
FERTUMBUHAN | 8 60.26 187.96 | 94.8098 | 47.1383 I
PBVR I 8 | -18 | 22742 | 425143 | - 82.2047 |
PER 8 | 740 | 20975 | 63.8044 823410 |
EAT 38 -134120 |874206.46 | 152689.4 | 339089.7431
MVA 3 -3034.19 [525665.82 | 68676.07 184794.2578
Walid N (listwise) g | .' |

Samber : Data diolah

T I ey
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Pada tahap ini perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan paling tingg yaitu d:
atas 50%. Dan berdasarkan hasil analisa data perusahaan yang masuk dalam kelompok tahap
perkenalan ada 8 perusahaan. Paling kecil pertumbuhan penjualan menunjukkan 60, 26% dan
paling tinggi menunjukkan 187,96% dengan nilai penjualan minimum Rp 28.266 juta, dan
paling maksimum menjunjukkan penjualan senilai Rp 5.073.996 juta.

Tabel 4.
Variabel-variabel Pada Tahap Ekspansi Awal

Descriptive Statistics

i[ N . Minimum | Maximum Mean Std. Deviation ‘
| SALES 17 | 2379.860 | 8444117 | 3432509 | 2648982374
. PERTUMBUHAN 17 | 2010 47.63 302116 | 9.3931 |
. PBVR 17 03 | 29984 | 502185 | 792823
PER 17 3538 | 5726 | 10.8491 | 20.4408
EAT 17 3547458 | 214778.00 | 25964.95 56433.1677
MVA T 1243471 | 26199735 | 2822521 66793.2406
Valid N (listwise) 17 B | N i

Sumber : Data diolah

Pada tahap ini perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan antara 20% sampa:
dengan 50%. Dan berdasarkan hasil analisa data perusahaan yang masuk dalam kelompok tahap
ckspansi awal ada 17 perusahaan. Paling kecil pertumbuhan penjualan menunjukkan 20,10%
dan paling tinggi menunjukkan 47,63% dengan nilai penjualan minimum Rp 2.379,860 juta, dan

paling maksimum menjunjukkan peryualan senilai Rp 64 44117 jura.

Tabel 5.
Variabel-variabel pada tahap expansi akhir

Descriptive Statistics

E N Minimum | Maximum Mean | Std. Deviation
SALES 21 | 28617.85 | 8041209 | 1336627 | 1861215513
PERTUMBUHAN 21 | 1051 1859 | 15.5000 25416
 PBVR BT 04 | 33150 | 63.6421 89.0113
PER | 21 952 | 26641 | 271028 | 597451
EAT 21 112112 | 1382578 | 1496307 | 320998.8686
MVA |21 | 2444970 | 83E+07 | 4162836 | 18084793.91
Valid N (listwise) BE | ' ) B -

Sumber : Data diolah

{‘?—} 1 y 1 L2 1 . . -
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Pada tahap ini perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan antara 10% sampai
Zengan 20%. Dan berdasarkan hasil analisa data perusahaan yang masuk dalam kelompok tahap
=kspansi akhir ada 21 perusahaan. Paling kecil pertumbuhan penjualan menunjukkan 10,51%
Zan paling tingg menunjukkan 18,59% dengan nilai penjualan minimum Rp 28.617,85 juta, dan
ozling maksimum menjunjukkan penjualan senilai Rp 8.041.209 juta.

Tabel 6.
Variabel-variabel Pada Tahap Stabilisasi

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Dewviation
SALES 29 | 70877.62 | 23E+07 | 2885810 | 5710184.252
PERTUMBUHAN | 29 1.10 997 6.0939 25267 |
_ PBVR 29 | -68 28221 | 45.9955 75.8401
PER 29 -55.91 75.16 | 9.2527 22.7406
" EAT 29 | 164938 | 1814443 | 1678832 | 467879.7855
MVA 29 | 7396342 | 22E+07 | 1817085 | 50288785100
Valid N (listwise) 29 - o

Sumtber : Data diolah

Pada tahap ini perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan antara 1% sampai
Zengan 10%. Dan berdasarkan hasil analisa data perusahaan yang masuk dalam kelompok tahap
<mabilisasi ada 29 perusahaan. Paling kecil pertumbuhan penjualan menunjukkan 1,10% dan
szling tinggl menunjukkan 9,97% dengan milai penjualan minimum Rp 70.877,62 juta, dan
=zling maksimum menjunjukkan penjualan senilai Rp 23.000.000 juta.

Tabel 7.
Variabel-variabel pada tahap penurunan

Descriptive Statistics

N . 1 N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation '!

~ SALES | |19 | 6180975 | 1663168 | 457605.8 | 426781.4612
PERTUMBUHAN | 19 -69.61 _97 | -15.1854 18,3528
PBVR | 19 | 5013 | 2472536 | 1725.2855 3831.9750

_ PER 19 | 3395 | 8007 | 26202 | 225284
EAT | 19 | -109828 | 4810253 | -13638.2 | 348485577

_ MVA 19 | -8798.86 | 1421420 | 111665.1 | 335692.9673
Valid N (listwise) 19 ] N .

Sumber : Data diolah
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Pada tahap ini perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan antara < 1 %. Dan
berdasarkan hasil analisa data perusahaan yang masuk dalam kelompok tahap penurunan ada 19
perusahaan. Paling kecil pertumbuhan penjualan menunjukkan -.,69,61%% dan paling tingg
menunjukkan -.97% dengan nilai pemjualan mimmum Rp 61.809,75 juta, dan paling
maksimum menjunjukkan penjualan senilai Rp1.663.168 juta.

Analisis Korelasi Variabel Penelitian Pada Masing-masing Tahap Kehidupan
Perusahaan

Selanjutnya dilakukan pengujian dengan membandingkan kinerja keuangan
berdasarkan pada tahap kehidupan perusahaan. Pengujian dilakukan dengan mencari nilai rata-
rata pada masing-masing tahap kehidupan perusahaan. Pengupan dilakukan dengan mencar
korelasi variable penelitian yaitu penjualan dengan percumbuhan penjualan, PBVR, PER, EAT.
dan MVA pada masing-masingtahap kehidupan perusahaan.

Tabel 7. sampai dengan tabel 12. menyajikan hasil korelasi Pearson untuk semua sampel
penehitian.
Tebel 8.
Korelasi Antar Variabel; Pada Tahap Perkenalan

Tahap Perkenalan (n=8)

Var iabel 'SALES | PERTUMBUHAN | PBVR | PER | EAT | MVA |

j (GROWTH) | !

| SALES 1000 | 0.798 0265 | 0417 | 0.359 | 0.996™
' PERTUMBUHAN | 0.798" 1.000 0391 | 0.335 | 0055 | 0.786"
(GROWTH | |

_ PBVR 0.265 0391 | 1.000 | 0.028 | 0259 | 0215
| PER 0417 | 0355 10028 [ 1.000 | -0.048 | 0355
| EAT 0.359 0.055 10259 | -0.048 | 1.000 | 0.380 |
| MVA 1 0.996* 0.786" 10215 | -355 | 0.380 | 1.000

L. umber : Data diolah

Pada tahap perkenalan in1 diketahui bahwa penjualan memihiki hubungan positit dan
signifikan dengan market value serta pertumbuhan penjualan memiliki hubungan positf dan
sigmfikan dengan marker value . Temuan i berarti bahwa penjualan dan pertumbuhan
penjualan berhubungan dengan nilai pasar perusahaan. Dan hasil i1 mengkonfirmasikan
bahwa investor memperhitungkan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan penjualan
sebagai indicator keberhasilan operasi. Hal im1 mencerminkan semakin tingg penjualan dan
pertumbuhan penjualan, semakin tinggl apresiasi investor yang tercermin pada nilai pasar
sahamnya.

.-{‘_1“'3' i \ T . - "
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Tabel 9.
Korelasi Antar Variabel Pada Tahap Ekspansi Awal

Tahap Ekspansi Awal (n=17)

) . N
Variabel | SALES| PERTUMBUHAN | PBVR | PER | EAT | MVA
| (GROWTH)

SALES 1000 | 0597°  |0.258 | -010 | -.050 | 0.558"
PERTUMBUHAN | 0.597" | 1.000 0299 | 0.150 |-0.125/ 0.010 |

(GROWTH | | |
PBVR 0258 -0.299 1.000 | 0.155 | 0.139 | -0.224
PER 0.010 0150 [ 0.155 | 1.000]0.057| 0.108
~ EAT 0050 0125 0.139 [0.057 | 1.000| 0.219
MVA | 0558 0.010 20224 [0.108 | 0.219 1.000

Swumber ; Data diolah

Pada tahap ekspansi awal imi diketahui bahwa penjualan memiliki hubungan positif dan
fikan dengan market value serta pertumbuhan penjualan memiliki hubungan positif dan
szufikan dengan market value . Temuan ini berarti bahwa penjualan dan pertumbuhan

cemjualan berhubungan dengan nilai pasar perusahaan. Dan hasil ini mengkonfirmasikan bahwa

stor memperhitungkan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan penjualan sebagai

—icator keberhasilan operasi. Hal 1im mencerminkan semakin tinggi penjualan dan
cerrumbuhan penjualan, semakin tinggl apresiasi investor yang tercermin pada nilai pasar
sshamnya.

Tabel 10.
Korelast Antar Variabel Pada Tahap Ekspansi Akhir

Tahap Ekspansi Akhir (n=21)

Variabel | SALES | PERTUMBUHAN | PBVR | PER | EAT | MVA
| | (GROWTH) | B
SALES 1000 0.389 | 0.550* 1' 0.091 | 0.636™ | 0296 |
SERTUMBUHAN | -0.389 1.000 | 0140 | 0292 | 0014 | 0197 |
(GROWTH J ! ;
I  PBVR u 550* 20.140 1.000 | 4}2%9 0.533" | 0.078
PER 20091 0.292 0239 | 1.000 | 0.083 | 0.083
_EAT | 0.636™ 0014 | 0.533*% | 0.083  1.000 | 0,027 |
MVA 0296 0197 | 0078 | -0.083 | 0.027 | 1.000 |

Sember : Data diolah
Pada tahap ekspansi akhir ini diketahui bahwa penjualan memiliki hubungan positif dan

s=ufikan dengan PBVR serta EAT. Temuan ini berarti bahwa perusahaan dengan tingkat

se=ualan tinggl mengindikasikan bahwa nngkat pengembalian atas ckuitasnya semakin tingg
e=u perusahaan bisa menjual sabam dengan pengandaan nilar buku vang lebih tinggi.

Trszmping itu juga perusahaan dengan penjualan tinggl mengindikasikan selalu ditkun dengan

mampuan menghasilkan keuntungan.

fl
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Tabel 11.
Korelast Antar Variabel Pada Tahap Stabilisasi

Tahap Stabilisasi (n=29)

Variabel SALES ‘ PERTUMBUHAN | PBVR PER EAT MVA
e JORREEY L L N
SALES 1.000 | 0.189 L 0.400% | 0.164 | 0.897 | 0.927
PERTUMBUHAN | 0.189 | 1.000 | 0.077 0.347 | 0311 0.144
(GROWTH N 4
PBVR 0.400% | -0.077 1.000 - U R55** 0.235
0.272
; PER 0.164 0.347 -0.272 1.000 | 0237 ().221
| EAT 0.897* 0.311 ) 0.555™* | 0.237 1.000 | 0.7917
MVA 0 927% 0.144 0.235 0.221 | 0.791™ 1.000

Sumber : Data diolah

Pada tahap stabilisasi ini diketahui bahwa penjualan memiliki hubungan posinf da=
sigmitkan dengan PBVR, EAT, serta MVA. Temuan imi berart bahwa perusahaan dengan tnghes
penjualan tinggl mengindikasikan bahwa tingkat pengembalian atas ekuitasnya semakin tings
atau perusahaan bisa menjual saham dengan pengandaan nilai buku yvang lebih ungs
Disamping 1tu juga perusahaan dengan penjualan tingg mengindikasikan selalu dinkoz
dengankemampuan menghasilkan keuntungan. Selain itu juga temuan ini berarn bahwe
penjualan berhubungan dengan nilai pasar perusahaan. Dan hasil ini mengkonfirmasikan bahw=
investor memperhitungkan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan penjualan sebag=
indicator keberhasilan operasi. Hal im mencerminkan semakin tingg penjualan, sernakin ting=

Apr ©51281 INVEeSTOT degtt‘l CETITHN pada nilai pasar sahamnya.

Tabel 12.
Korelast Antar Variabel Pada Tahap Penurunan

Tahap Penurunan (n=19)

| Variabel SALES | PERTUMBUHAN| PBVR | PER | EAT | MVA
(GROWTH) | |
SALES 1.000 0.121 0037 | 0238 0.026 | 0.060
PERTUMBUHAN | 0.121 1.000 0017 | 0348 | 0.067 | -0.192
(GROWTH | ] I
PBVR | -0.037 0.017 | 1000 | 0.029 | 0439 | -0.063
PER | 0238 | 0348 (0,029 | 1.000 | 0.024 | 0.040
? EAT | 002 0.067 | 0.439 | 0.024 | 1.000 | 0.180
MVA | 0.060 | 0.192 | 0.063 | -0.040 | 0.180 | 1.000

Sumber : Data diolah

Aty u | Nl A A ; . N
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Pada tahap penurunan, menunjukkan bahwa tidak ada satu variabel pun yang
mempunyai hubungan yang sigmfikan. Hal ini berarti bahwa pada tahap penurunan antar
w=riable ukuran kinerja perusahaan memiliki hubungan.

Secara umum dapat dirangkum bahwa temuan yang disajikan dari tabel 7. sampai
Zengan tabel 11. menunjukkkan bahwa tidak ada bukti yang konsisten mengenai hubungan
zntara dua variable pada masing-masing tahap kehidupan perusahaan, sebagaimana temuan
=251l penelitian dari Tatang A Gumantri dan Novi Puspitasari.

Analisis Perbedaan Rata-rata Variabel Penelitian Pada Masing-masing Tahap
Kehidupan Perusahaan

Selanjutnya dilakukan pengujian dengan uji beda dengan sepuluh kali pengujian antar
=zhap kehidupan perusahaan. Metode pengujian yang digunakan adalah uji beda t. Kernudian -
fasilnya dijadikan scbagai dasar penilaian apakah terdapat perbedaan yang signifikan dengan
derajat penyimpangan 5%. Tabel 12. berikut menyajikan hasil uji beda rata-rata variable antar
tzhap kehidupan perusahaan.

Tabel 13.
Hasil Analisa Uji Beda Rata-rata Variabel
Antar Tahap Kehidupan Perusahaan

) | 1

KELOMPOK | SALES | PERTUMBUHAN| PBVR | PER | EAT | MVA |

(GROWTH) i ’
Kolompok 1 &2 | 0.907 0.000% 0954 | 0.162 | 0907 | 0.600
_Kolompok 1 &3 0.064 | 0.000* 0306 | 0380 | 0.223 | 0262
Kolompok 1& 4| 0.077 0.000% | 0740 | 0.105 | 0825 | 0.105
Kolompok 1 &5 | 0490 0.000% 10222 | 0.019% | 0.080 | 039
Kolompok 2 &3 | 0.008* 0.000% 0212 | 0437 | 0.018 | 0.246
Kolompok 2 & 4 | 0.021* 0.000% | 0593 | 0.690 | 0.707 | 0.042
Kolompok2 &5 | 0716 | 0.000% 0.222 | 0.048* | 0.006* | 0.623
Kolompok3 &4 0.930 0.000 0.123 | 0242 | 0.118 | 0350
Kolompok 3 &5 | 0.025% | 0.000 0.013% | 0.004% | 0.000% | 0524
Holompok 4 & 5 | 0.042* 0.000=* 0287 | 0046 | 0.149 | 0.098

Samber : Data diolah

Hasil uj1 beda rata-rata variable penjualan untuk masing-masing kelompok kehidupan
peruszhaan menunjukkan ada 4 pengujian yang signifikan yaitu kelompok kedua dan ketiga,
selompok kedua dan keempat, kelompok ketiga dan kelima, kelompok keempat dan kelima. Hal
i1 menunjukkan variable penjualan perusahaan relanf sama satu sama lain, karena sebagian
besar menunjukkan hasil yang tidak signifikan.

1 \ B N f“?’i’
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Hasil uji beda rata-rata variable pertumbuhan penjualan untuk masing-masing
kelompok kehidupan perusahaan, semua menunjukkan signifikan. Hal ini berarti bahwa
masing-masing kelompok tahap kehidupan perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan
yangberbeda satu sama lain.

Hasil uji beda rata-rata variable PBVR untuk masing-masing kelompok kehidupan
perusahaan menunjukkan ndak signifikan pada hampir semua kelompok, kecuali pada
kelompok ketiga dan kelima. Hal ini menunjukkan bahwa nilai PBVR pada masing-masing
tahap kehidupan perusahaan menunjukkan nilai yang sama pada.

Hasil uji beda rata-rata variable PER untuk masing-masing kelompok kehidupan
perusahaan menunjukkan ada 3 pengujian yang signifikan yaitu kelompok kesatu dan kelima,
kelompok kedua dan kelima, kelompok ketiga dan kelima. Hal ini menunjukkan variable PER
perusahaan relatif sama satu sama lain, karena sebagian besar menunjukkan hasil vang tidak

signifikan.

Hasil uji beda rata-rata vanable EAT (profit) untuk masing-masing kelompok
kehidupan perusahaan menunjukkan ada 2 pengujian yang signifikan yaitu kelompok kedua dan
kelima, kelompok ketiga dan kelima. Hal ini menunjukkan variable EAT perusahaan relatif sama
satu sama lain, karena sebagian besar menunjukkan hasil yang tidak signifikan.

Hasil uji beda rata-rata variable MVA untuk masing-masing kelompok kehidupan
perusahaan menunjukkan tidak ada satupun yang signifikan. Hal ini menunjukkan variable
MVA perusahaan sama satu sama lain, pada setiap tahap kehidupan perusahaan, karena semua
menunjukkan hasil yang tidak signifikan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan dan hasil analisa terhadap 94 perusahaan dalam industi manufakeur dapatlah

disimpulakan bahwa :

1. Secara umum dapat dirangkum bahwa hasil penelitian ini menunjukkkan bahwa tidak ada
bukti yang konsisten mengenai hubungan antara dua variable pada masing-masing tahap

kehidupan perusahaan.

2. Hasil uji beda rata-rata variable pertcumbuhan penjualan untuk masing-masing kelompok
kehidupan perusahaan, semua menunjukkan signifikan. Hal ini berarti bahwa masing-
masing kelompok tahap kehidupan perusahaan menunjukkan pertumbuhan penjualan
yang berbeda satu sama lain.

3. Hasil uji beda rata-rata pada variabel Penjualan, PBVR, PER, EAT dan MVA secara umum

menunjukkan menunjukkan ukuran kinerja yang sama antara tahap kehidupan perusahaan.

A THenLL M . : :
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Saran

Berdasarkan hasil penelitian di atas, maka adaptlah disarankan bahwa :

L. Investor dalam melakukan pilihan investasinya tidak bisa mendasarkan dasar pemilihan
mvestasimya berdasarkan tahapan kehidupan perusahaannya, karena posisi tahapan
kehidupan perusahaan tidak menunjukkan perbedaan kinerja keuangan perusahaan.

12

Penelitian yang akan datang sebaiknya menggunakan sampel perusahaan yang lebih banyak
scita periode penclitian yang lebih panjang. Schingga penentuan tahapan kehidupan
perusahaan tidak didasarkan pada dasar penentuan jangka pendck.

Keterbatasan Penelitian

Penclitian ini hanya mengambil data selama 3 tahun dan hanya membatasi pada
industry manufaktur saja, schingga data pengamatan terlalu semnpit. '
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