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MOTTO DAN PERSEMBAHAN

Bukankah telah Kuperintahkan kepadamu: kuatkan dan teguhkaniah hatimu? Jangan-
lah kecut dan tawar hati, sebab Tuhan, Allahmu, menyertai engkau, kemanapun eng-
kau pergi. (Yosua 1:9)

Serahkanlah hidupmu kepada Tuhan dan percayalah kepadaNya, dan la akan bertin-
dak. (Mazmur 37 5)

Janganlah takut, sebab Aku menyertai engkau, janganlah bimbang, sebab Aku ini
Allahmu; Aku akan meneguhkan, bahkan akan menolong engkau; Aku akan meme-
gang engkau dengan tangan kananKu yang membawa kemenangan. (Yesaya 41:10)
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ABSTRACT

The objective of this study is to empirically examine whether the financial
ratios have ability 10 be the great dicriminator to show increasing and decreasing
earnings at go public companies in Jakarta Stock Exchange

The financial ratios as independent variables covering liquidity (current
ratio}, solvency (leverage ratio, debt to equity ratio), activity (fixed assets turn over,
total assets turn-over), profitability (profit margin, net profit margin, operating profit
margin, return on invesiment, refurn on equity) and capital market ratios (price
carning ratio, dividend yicld). As dependent variable of the study is changes of profit
before taxes that nominally (increasing and decreasing earnings).

In this study use documentation method with secondary data taken from
financial reporis of go public companies at Jakarta Stock Exchange, publicated on
1999 — 2000 and December 31" as the end of annual report, taken from Indonesian
Capital Market Directory 2001. There are 35 companies that utilized as the samples,
were laken by purposive sampling method (on 1999 — 2000).

Based on calculation oufput of Multiple Discriminant Analysis/ MDA and
level of significant 5% shows the financial ratios have ability 1o be the great
dicriminator to show increasing and decreasing earnings at go public companies in
Jakarta Siock Exchange significantly. That is net profit margin and current ratio
covering:

L. Net profit margin variable have more important relatively than current ratio
variable (o compose discrminant function.

2. Canonical correlation squares is 0,286223, means 28,6225% varians in dependent
variable is explained discrminant variable (net profit margin and current ratio).
The remains (71,3775%) is explained another discriminant variables. It is not
included on the model.

3. Percentage of an exact classification function of MDA is enough convince is
74,3%,
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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris rasio-rasio keuangan
yang manakah yang memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik dalam
menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan yang go public di BEJ
secara signifikan.

Variabel independen penelitian ini yaitu rasio-rasio keuangan yang meliputi
rasio likuiditas (current ratio), rasio solvabilitas (Jeverage ratio, debt to equily ratio),
rasio aktivitas (fixed assets turn over, total assets turn-over), rasio profitabilitas
(profit margin, net profit margin, operating profit margin, return on investment,
refurn on equity), rasio pasar modal (price earning ratio, dividend yield). Sedangkan
variabel dependen penelitian ini adalah perubahan laba sebelum pajak yang bersifat
nominal (kenaikan atau penurunan laba).

Jenis data pada penelitian ini yaitu data sekunder, yang berasal dari laporan
keuangan perusahaan go public di BEJ yang dipublikasikan tahun 1999-2000 dan
memakai tanggal 31 Desember sebagai akhir tahun pembukuan, yang dapat diperoleh
dari ICMD 2001. Metode pengumpulan data pada penelitian ini yaitu metode doku-
mentasi, Jumlah sampel penelitian ini yaitu 35 perusahaan, yang dilakukan dengan
metode purposive sampliing (1999 — 2000).

Berdasarkan hasil perhitungan seleksi variabel dengan multiple discriminant
analysis/ MDA dan tingkat signifikansi 5% menunjukkan, rasio-rasio keuangan yang
memiliki kemampuan pembeda terbatk dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan
laba pada perusahaan yang go public di BE] secara signifikan ditunjukkan oleh nes
profit margin dan current ratio, dimana : ‘
1. Variabel net profit margin relatif lebih penting dibandingkan variabel current ratio

dalam membentuk fungsi diskriminan,

2. Nilai kuadrat dari canonical correlation sebesar 0,286225. Imi menunjukkan
bahwa 28,6225% varians dalam variabel dependen (kenaikan dan penurunan laba)
dapat dijelaskan oleh variabel diskriminan, yaitu net profit margin dan current
ratio. Sedangkan sisanya (71,3775%), dijelaskan variabel diskriminan lain yang
tidak termasuk dalam model.

3. Persentase ketepatan klasifikasi fungsi yang dilakukan MDA di atas cukup
meyakinkan yaitu 74,3%.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. LATAR BELAKANG PENELITIAN

Go public adalah salah satu cara bagi perusahaan yang sedang berkembang
untuk mendapat tambahan dana dalam rangka pembiayaan atau pengembangan usaha
tanpa harus menunggu tersedianya dana dari hasil operasi perusahaan (Tatang Gu-
manti, 2000). Go public juga dipicu oleh kebutuhan perusahé.an akan perluasan mo-
dal yang telah mendorong sektor keuangan menjadi kekuatan utama dalam perekono-
mian, sehingga dari kegiatan ini baik investor maupun perusahaan akan saling diun-
tungkan (Gunawan dan Bandi, 2000).

Menurut Mas’ﬁd Machfoedz (1999), perusahaan go pubiic merupakan peru-
sahaannya masyarakat luas, maka operasi perusahaan yang efisien akan sangat mem-
pengaruhi kinerja perusahaan dan akhirnya akan mempengaruhi apresiasi masyarakat
pada perusahaan tersebut. Hal ini karena masyarakat cenderung akan bereaksi terha-
dap segala informasi tentang perusahaan tersebut, yang pada akhirnya akan mempe-
ngaruhi nilai investasi mereka di perusahaan tersebut (Sesilia Dwiatmini dan Nur-
kholis, 2000).

Salah satu informasi untuk mengukur keberhasilan atau kegagalan perusaha-
an adalah laba (Sofyan Syafri, 1994: 222, Parawiyati dkk, 1999), dimana perusahaan
yang labanya tinggi mengindikasikan kinerja manajemen yang baik (Mahmudi,
2001). Menurut Rollin Niswonger et al (1999:99), perusahaan yang labanya lebih ke-

cil dari perusahaan pesaing akan sulit memperoleh kredit atau modal baru dari inves-




tor. Hal ini disebabkan laba memiliki potensi informasi yang sangat penting bagi pi-
hak manajemen, pemegang saham, investor, kreditur, analisis sekuritas, badan-badan
pemerintah, karyawan, pemasok, pelanggan dan masyarakat umum lainnya (Parawi-
yati dkk, 1999; Sesilia Dwiatmini dan Nurkholis, 2000). Suad Husnan (1994) me-
nambahkan, semakin tinggi laba suatu perusahaan, maka keadaan perusahaan sema-
kin baik. Namun situasi perekonomian yang dilanda krisis sejak Juli 1997 tidak
mungkin dihindari oleh setiap perusahaan go public, khususnya yang ada di Bursa
Efek Jakarta (BEJ).

Pada tabel | terlihat, dari 306 perusahaan yang go pubiic di BEJ yang tercatat
dalam /ndonesian Capital Market Directory (ICMD) 2001, hanya 161 perusahaan
saja yang mendapat laba. Kenyataan ini menunjukkan bahwa tidak semua perusahaan
go public dapat meraih laba seperti yang diharapkan.

Tabel 1. Data statistik perusahaan yang go public di BEJ yang mendapat laba di
tahun 2000

No. Nama Kelompok Perusahaan Jumlah Perusahaan yang | (%)
perusahaan | mendapat laba
L. | Agriculture, Foresty & Fishing 6 3 50
2. | Animal I'eed & Husbandry 7 2 28,57
3. | Minning & Minning Services 7 5 71,43
4 Construction 2 | 50
5. | Manufaciuring 155 78 50,32
6. Transportation Services & 6 75
7. Communication 2 2 100
8. Wholesale & Retail trade 14 10 71,43
9 Banking, Credits Agencies Other than 90 49 54 44
Bank,  Securities, Inswrance & Real
Lstate
10. | Hotel & Travel Services 5 2 40
11. | Holding & Other Investment Companies 2 ] 50
12, | Others 9 2 232,22
Total 307 161 44

Sumber : data sekunder yang diolah.



Padahal dari semua informasi yang ada, investor lebih menyukai informasi
dalam bentuk laba (Hendriksen, 1991:145; Hairany, 2001, Mahmudi, 2001). Hal ini
karena sebelum mengambil keputusan investasi, seorang investor yang rasional pasti
mempertimbangkan pendapatan yang diharapkan dan resiko yang terkandung dari se-
tiap investasinya (Mahmudi, 2001). Oleh sebab itu, prediksi laba adalah salah satu
informasi keuangan yang paling menarik perhatian para investor, karena investor le-
bih berkepentingan dengan prospek perusahaan di masa datang (Mahmudi, 200!;
Meily Surianti dan Nur Indriantoro, 1999), yang memungkinkan investor mencapai.
tujuannya yaitu mendapat keuntungan berupa deviden dan atau capital gain untuk
suatu periode tertentu di mnasa datang, sehingga terjadi peningkatan kemakmuran ba-
ik perusahaan maupun investor (Manurung, 2000).

Penelitian tentang prediksi laba telah banyak dilakukan dengan variasi varia-
bel untuk memprediksi laba tersebut. Beberap_a diantaranya yaitu dengan mengaitkan
manfaat analisis rasio keuangan untuk memprediksi perubahan laba. Dipakainya ana-
lisis rasio ini, karena analisis ini adalah cara mudah dan paling umum dipakai untuk
mengevaluasi kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan baik masa lalu, masa
kini dan masa datang (Gardiner dan Bagshaw, 1997, Askam Tuasikal, 2001). Selain
itu, analisis ini juga dapat dipakai sebagai sistem peringatan awal (early warning sjs—
fenr) untuk memprediksi apakah suatu perusahaan menuju kegagalan atau kesuksesan
bisnis, karena tidak seorangpun mengetahui secara pasti hasil operasi dan keuangan
perusahaan di masa depan (Bambang Suhardito dkk, 2000).

Hasil penelitian mengenai prediksi laba menimbulkan beberapa temuan yang

berbeda dan masih cenderung tidak konsisten. Misalnya penelitian Ou (1990) me-



nunjukkan, item-item laporan keuangan selain laba mengandung informasi dalam
memprediksi laba I tahun ke depan. Mas’ud Machfoedz (1994) mengindikasikan, ra-
sio keuangan dapat dipakai untuk p;'ediksi laba | tahun ke depan, tapi tidak berman-
faat untuk prediksi lebih dari 1 tahun. Hasil penelitian Zainuddin dan Jogiyanto
(1999) untuk perusahaan perbankan menunjukkan, rasio-rasio keuangan pada level
individual tidak berhubungan signifikan dengan perubahan laba | atau 2 tahun ke de-
pan. Sedangkan di level construct, hubungan rasio keuangan dan perubahan Iaba I
tahun ke depan adalah signifikan, Hal ini tidak sesuai dengan penelitian Bambang
Suhardito dkk (2000), dimana rasio-rasio keuangan perusahaan emiten tidak dapat
untuk memprediksi perubahan laba, baik untuk periode I tahun maupun 2 tahun, se-
dangkan rasio-rasio keuangan perbankan mampu untuk memprediksi perubahan laba,
untuk periode 1 tahun. Namun penelitian Sri Isworo (2001) menunjukkan, rasio-rasio
keuangan berpengaruh pada pertumbuhan laba untuk | dan 2 tahun ke depan.
Berdasarkan gambaran tersebut, maka perlu diadakan suatu peneiitian dengan
memakai prediktor yang berbeda untuk menguji lebih lanjut temuan-temuan empiris
mengenai rasio keuangan, khususnya yang menyangkut kegunaannya dalam menun-
Jukkan kenaikan dan penurunan laba untuk perusahaan yang go public di BE]. Pemi-
lihan laba sebagai fenomena yang diteliti dalam penelitian ini juga didasari karena ia-
ba adalah salah satu indikator untuk mengetahui kenaikan atau penurunan kinerja ke-
uangan yang dialami perusahaan, yang akan berdampak pada kebijakan keuangannya
seperti kebijakan penetapan dividen, pembayaran utang, penyisihan atau investasi la-
gi dan menjaga kelangsungan operasi (Parawiyati dkk, 1999). Sedangkan pemilihan

rasio keuangan sebagai prediktor perubahan laba, karena jika rasio keuangan teruji
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menjadi prediktor perubahan iaba, maka temuan ini merupakan pengetahuan yang
cukup berguna bagi para pemakai laporan keuangan yang secara riil maupun potensi-
al berkepentingan dengan perusahaén. Selain itu, agar hasil penelitian ini dapat dige-
neralisasikan dan mewakili kondisi perusahaan pada umumnya, maka obyek peneliti-

an ini adalah semua perusahaan yang go public di BE].

1.2. PERUMUSAN MASALAH

Mengacu pada latar belakang di atas, maka perumusan masalah penelitian ini
yaitu rasio-rasio keuangan yang manakah yang memiliki kemampuan untuk menjadi
pembeda terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan

yang go public di BEJ secara signifikan?

1.3. TUJUAN DAN KEGUNAAN PENELITIAN
1.3. 1. Tujuan Penelitian

Sebagaimana telah dinyatakan sebelumnya, penelitian ini dimaksudkan untuk
menguji lebih lanjut temuan-temuan empiris tentang kegunaan rasio keuangan dalam
memprediksi perubahan laba dengan memakai analisis diskriminan, terutama untuk
menguji secara empiris rasio-rasio keuangan yang manakah yang memiliki kemam-
puan untuk menjadi pembeda terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan

laba pada perusahaan yang go pubiic di BEJ secara signifikan,



1.3.2. Kegunaan Penelitian
Adapun kegunaan yang diharapkan dari penelitian ini yaitu

a. Memperkaya topik kepustakaan dan memberikan input bagi pemakai laporan ke-
uangan, khususnya mengenai rasio-rasio keuangan yang memiliki kemampuan
untuk menjadi pembeda terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba
pada perusahaan yang go public di BE) secara signitikan.

b. Rasio-rasio keuangan terpilih tersebut dapat memudahkan analis laporan keuang-
an {baik pemakai laporan keuangan, investor, maupun calon investor), untuk me-
nganalisis dan memprediksi kekuatan keuangan perusahaan, serta mengambil ke-
bijakan keuangan atau keputusan investasinya.

c. Bagi para peneliti yang tertarik untuk meneliti kajian yang sama, penelitian ini di-

harapkan dapat dipakai sebagai landasan pijak untuk penelitian selanjutnya.

1.4 SISTEMATIKA TESIS

BAB 1. PENDAHULUAN
Meliputi latar belakang penelitian, perumusan masalah, tujuan dan keguna-
an penelitian serta sistematika tesis.

BAB 11. TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN MODEL PENELITIAN
Mencakup telaah pustaka, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran teoritis

dan hipotesis.



BAB I1i. METODE PENELITIAN
Berisi jenis dan metode pengumpulan data, populasi dan sampling, definisi
operasional variabel serta teknik analisis.
BAB 1V. ANALISIS DATA
Meliputi gambaran umum obyek penelitian, deskriptif statistik variabel pe-
nelitian, proses dan hasil analisis data serta pengujian hipotesis penelitian.
BAB V. KESIMPULAN DAN IMPLIKASI KEBIJAKAN
Berisi kesimpulan, implikasi kebijakan, keterbatasan penelitian dan agenda

penelitian mendatang.



BAB 11
TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN MODEL PENELITIAN

2.1. TELAAH PUSTAKA
2.1.1. Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah bentuk hubungan antara dua data keuangan yang di-
nyatakan dalam perbandingan matematis dan hanya menyederhanakan informasi
yang menggambarkan hubungan antara pos tertentu dengan pos lain yang berhu-
bungan relevan dan signifikan (Sofyan Harahap, 1999). Menurut Mamduh Hanafi
dan Abdul Halim (1996: 77), rasio keuangan dipakai untuk menilai dan menganalisis
prestasi operasi perusahaan, serta sebagai dasar untuk melihat prospek dan resiko pe-
rusahaan yang akan mempengaruhi harapan investor pada perusahaan di masa da-
tang,

Menurut Syafaruddin Alwi (1994: 109-] 12), Mamduh Hanafi dan Abdul Ha-
lim, (1996: 77-86), Bambang Riyanto (1999 266-270), serta Lukas Setia (2001 415),
rasio keuangan didesain untuk memperlihatkan hubungan antara item-itemn pada la-
poran keuangan, khususnya neraca dan laporan laba/ rugi. Rasio keuangan tersebut
dikelompokkan menjadi :

a. Rasio likuiditas
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
keuangan yang berjangka pendek tepat pada waktunya, yang berupa hutang-hu-
tang jangka pendek. Di satu pihak, dalam jangka pendek, perusahaan memiliki

kewajiban untuk membayar semua hutangnya dan melakukan kegiatan sehari-
8



hari. Di lain pihak, perusahaan harus memiliki sejumlah dana yang dapat dipakai
untuk melakukan kewajiban tersebut.

Kemampuan perusahaah membayar dalam jangka pendek tercermin da-
lam laporan neraca berupa aktiva lancar di sisi debet yaitu kekayaan perusahaan
yang dalam jangka pendek dapat menjadi uang tunai, meliputi kas, piutang, per-
sediaan dan aktiva lancar lain. Kewajiban membayar dalam jangka pendek ter-
cermin dalam laporan laba/ rugi perusahaan,

Jadi, likuiditas adalah perbandingan antara jumlah uang tunai ditambah
aktiva lain yang dapat disamakan dengan uang tunai di satu pihak dengan hutang
lancar di lain pihak (likuiditas badan usaha), juga dengan berbagai pengeluaran
untuk mengadakan kegiatan operasional sehari-hari perusahaan (likuiditas peru-
sahaan).

Rasio solvabilitas

Rasio ini mengukur seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai dengan hu-
tang atau kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pan-
jangnya. Rasio ini mengukur likuiditas jangka panjang perusahaan, maka difo-
kuskan pada sisi kanan neraca.

Perusahaan yané tidak solvabel yaitu perusahaan yang total hutangnya le-
bih besar dibanding total aset, maka rasio ini menyangkut jaminan yang mengu-
kur kemampuan perusahaan untuk membayar semua hutangnya bila sewaktu-
waktu dilikuidasi/ dibubarkan. Rasio ini juga menunjukkan seberapa jauh peru-
sahaan difinansir pihak luar atau kreditur.

Meskipun sama-sama mengukur kemampuan perusahaan dalam meme-
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nuthi kev\:/ajibannya, tapi antara likuiditas dan solvabilitas tidak selaly saling ber-
hubunga;n dan tergantung satu sama lain. Hal ini terlihat pada perubahan yang
terjadi dé]am laporan keuangaﬁ perusahaan. Jika ada perubahan pada aktiva lan-
car dan tietap atau perubahan dalam hutang lancar dan jangka panjang, maka a-
kan menéubah likuiditas maupun solvabilitas perusahaan. Jika perubahan terjadi
pada aktiiva tetap atau hutang jangka panjang saja, maka hanya akan mengubah
solvabilit?s dan tidak mempengaruhi besar likuiditas perusahaan,
c. Rasio aktivitas

Rasio ini mengukur seberapa besar efektivitas perusahaan dalam menger-
jakan sun;ber-sumber dananya atau sejauhmana efektivitas pemakaian aset de-
ngan melléhat tingkat aktivitas aset. Kemampuan perusahaan untuk mengadakan
kegiatan operasional sehari-hari sehubungan dengan tujuan perusahaan, antara
lain: pengelolaan/ pemakaian kekayaan perusahaan dalam hubungannya dengan
kemampu;m menghasilkan penjualan, membayar biaya, menghasilkan laba dan
lain-lain déxtgan melihat perputaran aktiva perusahaan,

Semua rasio aktivitas melibatkan antara tingkat penjualan dan investasi
pada berbagai jenis aktiva. Rasio aktivitas menganggap sebaiknya terdapat suatu
keseimbangan yang layak antara penjualan dengan berbagai unsur aktiva yaitu
persediaan; piutang, aktiva tetap, dll.

Rehdahnya aktivitas pada tingkat penjualan tertentu akan memperbesar-
kelebihan dana yang tertanam pada aktiva-aktiva tersebut yang akan lebih baik

‘

jika dana tersebut ditanam pada aktiva lain yang lebih produktif

Jika aktiva perusahaan ini dthubungkan dengan likuiditas, maka berarti



ukuran kemampuan perusahaan untuk dapat melakukan kewajiban atau kegiatan
operasional sehari-hari dengan memakai kekayaan atau aktiva yang dimiliki pe-
rusahaan (likuiditas perusahaan). Rasio-rasio dalam aktivitas perusahaan ini me-
libatkan 2 laporan keuangan yaitu laporan neraca dan laba/ rugi, contoh: dengan
aktiva yang dimiliki, seberapa besar jumlah penjualan yang dapat dicapai (per-
putaran aktiva), seberapa besar hubungan antara besarnya persediaan dengan bi-
aya produksi (perputaran persediaan) atau antara penjualan kredit dengan piu-
tang (perputaran piutang), dsb.

Rasio profitabilitas

Rasio ini menunjukkan hasil akhir dari sejumiah kebijakan dan keputusan
atau kemampuan perusahaan menghasitkan laba pada tingkat penjualan aset dan
modal saham tertentu. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari
modal atau kekayaan yang dipakai untuk kegiatan operasional sehari-hari/ me-
nunjukkan perbandingan antara laba yang diperoleh dengan modal atau aktiva
yang dipakai untuk menghasilkan laba tersebut. Rasio ini dapat dipakai sebagai
ukuran efisiensi pemakaian aktiva perusahaan, yang terkait dengan besar penju-
alan yang dihasilkan perusahaan,

Laba adalah tujuan paling umum atau utama dari perusahaan. Tanpa laba,
perusahaan akan kesulitan untuk melakukan kegiatan sehari-hari, kesulitan untuk
berkembang dan akan dijauhi investor maupun kreditur. Namun laba yang besar
ternyata belum tentu menunjukkan baik/ buruknya kinerja perusahaan. Laba be-
sar yang dihasilkan dari modal yang besar belum tentu lebih baik daripada iaba

dalam jumlah kecil yang dihasilkan dari modal kecil, sebab semua itu harus di-
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lihat bagaimana membandingkan antara laba yang diperoleh dengan modal atau
aktiva yang dipakai untuk menghasilkan laba tersebut.

Biasanya antara likuiditas dengan profitabilitas tidak sejalan, artinya jika
perusahaan mempertahankan likuiditas yang tinggi, maka akan mengurangi ke-
sempatan untuk meningkatkan profitabilitas. Demikian juga jika perusahaan me-
nginginkan profitabilitas yang tinggi, maka perusahaan harus bersiap untuk me-
ngorbankan likuiditas. Semakin tinggi likuiditas perusahaan, maka semakin be-
sar dana yang tertanam dalam aktiva lancar. Jika dana yang tertanam dalam akti-
va lancar ini semakin besar, maka akan mengurangi besar dana yang dipakai un- |
tuk aktivitas atau kegiatan operasional perusahaan, sehingga kesempatan untuk
menghasilkan laba juga semakin kecil. Sebaliknya, jika perusahaan ingin profita-
bilitas yang tinggi, maka dana yang berputar atau dipakai untuk kegiatan opera-
sional perusahaan juga harus besar dan ini akan mengurangi jumlah dana yang
tertanam daiam aktiva lancar sehingga likuiditas menjadi lebih rendah.

Mamduh Hanafi dan Abdul Halim (1996; 85-86), Henry Simamora (2000:
531) serta Lukas Setia (2001: 415) menambahkan, rasio pasar modal juga termasuk
kategori analisis rasio keuangan. Rasio pasar modal dipakai untuk melihat perkem-
bangan nilai perusahaan relatif terhadap nilai buku perusahaan dan untuk mengukur
harga pasar relatif terhadap nilai buku, atau bagaimana suatu perusahaan dinilai oleh
investor di pasar modal. Sudut pandang rasio ini lebih banyak berdasar pada sudut
investor ataﬁ calon investor, meskipun pithak manajemen juga berkepentingan terha-

dap rasio-rasio ini.
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2.1.2. Laba

Sofyan Syafri (1994:58) mengemukakan, bahwa ada beberapa pengertian me-

ngenai laba, yaitu

b.

Menurut Commitice on Terminology, laba adalah jumliah yang berasal dari pe-
ngurangan harga pokok produksi, biaya lain dan kerugian dari penghasilan atau
penghasilan operasi.
Menurut A5 Statement, laba adalah kelebihan penghasilan di atas biaya selama
| periode akuntansi,
Menurut /7ASE Statement, laba adalah perubahan dalam equity (srer asser) dari su-
atu entiry selama suatu periode tertentu yang diakibatkan oleh transaksi dan keja-
dian atau pertstiwa yang berasal bukan dari pemilik.

Belkaoui (dalam Marfu’ah, 2000} berpendapat, laba yaitu
Dasar bagi perpajakan dan pembagian kembali kekayaan untuk kalangan pribadi.
Pedoman bagi kebijakan deviden dan penahanan laba suatu perusahaan. Laba ya-
itu indikator dari jumlah maksimum yang harus dibagi sebagai deviden dan dita-
han untuk perluasan atau diinvestasikan kembali dalam perusahaan.
Suatu investasi dan pedoman pengambilan keputusan. Umumnya para investor
berusaha untuk memaksimalkan pengembalian atas modal yang diinvestasikan,
yang sepadan dengan tingkat resiko yang dapat diterima,
Suatu alat prediktif yang membantu meramal laba dan peristiwa ekonomi di masa
datang. Laba terdiri dari hasi] operasional atau laba biasa dan hasil-hasil non-ope-
rasional atau keuntungan atau kerugian luar biasa, dimana jumlah keseluruhan-

nya sama dengan laba bersih. Laba operastonal bersifat masa kini (cwrrent) dan



berulang, sedangkan keuntungan dan kerugian luar biasa tidak. Laba operasional
lebih unggul sebagai peramal laba déripada laba bersih.

e. Suatu ukuran efisiensi dan mexﬁpakan ukuran kepengurusan (stewardship) mana-
jemen atas sumber daya suatu kesatuan dan ukuran efisiensi manajemen dalam
menjalankan usaha suatu perusahaan,

Schipper (1989) (dalam Tatang Gumanti, 2000) menyatakan bahwa ditinjau

dari prespektif informasi, laba yaitu salah satu dari banyak sinyal yang mungkin di-

pakai sebagai acuan untuk membuat keputusan-keputusan penting dalam rangka in-

vestasi di pasar modal dan pengambifalihan (akuisisi) atau penggabungan usaha

(merger).

2.1.3. Analisis Rasio Keuangan sebagai Alat Prediksi

Analists rasio keuangan berorientasi pada masa depan, sehingga dapat mem-
berikan analisis dan interpretasi yang baik serta dipakai untuk meramalkan keadaan
keuangan, hasil usaha dan menentukan kebijakan manajemen dalam pengambilan ke-
putusan di masa depan {Munawir, 1986). Gardiner dan Bagshaw (1997) menambah-
kan, bahwa analisis rasio keuangan adalah cara mudah dan paling umum dipakai un-
tuk mengevaluasi kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan, baik masa lalu,
masa kini dan masa datang,.

Menurut Agus Sartono (1998), analisis rasio keuangan mencakup analisis ke-
lemahan dan kekuatan di bidang keuangan yang sangat membantu untuk menilai
prestasi manajemen masa lalu dan prospeknya di masa datang. Selain itu, analisis ra-

sio keuangan adalah alat yang penting dan berguna bagi manajer keuangan maupun
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pihak-pihak di luar perusahaan, yang umumnya berkepentingan terhadap prospek pe-
rusahaan di masa datang. Bagi manajer keuangan, analisis ini dipakai untuk menilai
kinerja yang telah dicapai perusahaan yang pada gilirannya mendasari pelaksanaan
fungsi-fungsi manajemen, khususnya fungsi perencanan dan pengendaliannya (Salu-
sra Satria, 1994:49).

Imam Istiyanto dan Benny Lianto (1996) juga berpendapat, analisa rasio ada-
lah metode analisa yang menginterpretasikan kondisi keuangan dan hasil operasi pe-
rusahaan dengan melihat hubungan dari berbagai pos pada laporan keuangan, dimana
hubungan atau perimbangan antara jumlah tertentu ini dapat melukiskan baik/ buruk-
nya kondisi keuangan perusahaan, terutama jika angka rasio tersebut dibaﬁdingkan
dengan angka rasio pembanding yang dipakai sebagai standar.

Syafaruddin Alwi (1994: 127) menambahkan, analisis rasio adalah alat bantu
yang penting bagi manajer untuk mempelajari kekuatan dan kelemahan perusahaan
di bidang keuangan, sehingga analisis ini berguna untuk menentukan strategi keuang-
an di masa datang, seperti menyusun proforma neraca dan rugi/ laba. Rasio yang di-
hitung dan dianggap baik, dapat menjadi pedoman bagi manajer keuangan dalam pe-
ngendalian keuangan. Rasio yang dianggap kurang menguntungkan adalah petunjuk
yang perlu dilakukan manajer di masa datang. Selain itu, analisis rasio keuangan da-
pat dipakai untuk kepentingan prediksi obyek tertentu dan memberikan gambaran
yang kuat atas daya prediksi tersebut (Mas’ud Machfoedz, 1999).

Menurut Foster (1986), alasan dipakainya analisis rasio keuangan untuk
memprediksi kinerja perusahaan yaitu:

a. Untuk mengeliminir dampak perbedaan besarnya perusahaan dan perbedaan per-



16

kembangan dalam kurun waktu.
b. Untuk memungkinkan dipenuhinya serangkaian asumsi.
¢. Untuk menyesﬁaikan dengan te;)ri, dimana rasio meupakan suatu variabel pokok.
d. Untuk memungkinkan disesuaikannya antara rasio keuangan dengan peramalan
(forecast) yang biasanya memakai angka indeks. Dimana angka indeks adalah

suatu bentuk rasio pula.

2.1.4. Keunggulan dan Keterbatasan Analisis Rasio Keuangan
Menurut Sofyan Syafri (1999), keunggulan analisis rasio keuangan yaitu
a. Angka-angkanya lebih mudah dibaca atau ditafsirkan.
b. Pengganti yang lebih sederhana daripada informasi yang disajikan laporan ke-
uangan yang sangat rinci dan rumit.
c. Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lain.
d. Sangat bermanfaat untuk pengambilan keputusan dan prediksi.
¢. Menstandarisir ukuran perusahaan.
f. Lebih mudah membandingkan perusahan dengan perusahaan lain untuk melihat
perkembangan perusahaan secara periodik.
g. Lebih mudah melihat frend perusahaan serta melakukan prediksi di masa datang,.
Keterbatasan analisis rasio keuangan menurut Sofyan Safri (1999) :
a. Kesulitan dalam memilih rasio yang tepat dan dapat dipakai untuk kepentingan
pemakainya.
b. Keterbatasan yang dimiliki akuntansi atau laporan keuangan.

c. Tidak adanya data untuk menghitung rasio.



17

Perbedaan teknik atau standar akuntansi yang dipakai dari setiap perusahaan
yang akan dianalisis. Dalam prakteknya, rasio keuangan itu sendiri memiliki ber—l
bagai macam bentuk yang dibuat menurut kebutuhan analisis. Perbedaan jenis
perusahaan dapat menimbulkan perbedaan rasio-rasio yang penting.

Kelemahan analisis rasio keuangan yaitu : (Weston dan Brigham, 1994}
Banyak perusahaan besar mengoperasikan beberapa divisi yang berbeda pada in-
dustri, maka sukar untuk mendapatkan rata-rata industri yang dapat dipakai untuk
pembanding yang tepat.

Semua perusahaan ingin berprestasi diatas rata-rata. Faktanya, separuh berada di
bawah rata-rata dan separuh di atas rata-rata, sehingga pencapaian prestasi rata-
rata semata belum cukup untuk dikatakan baik.

Inflasi membuat distorsi besar pada neraca. Nilai yang tercatat pada neraca sering
berbeda dengan nilai sebenarnya.

Faktor-faktor musiman menyebabkan ketimpangan pada analisis rasio.
Perusahaan memakai teknik window dressing yaitu teknik untuk mempercantik
laporan keuangan, agar kelihatan lebih baik bagi analis kredit.

Perbedaan praktek akuntansi dan operasi menyebabkan distorsi dalam perban-
dingan.

Adanya kepai]itaﬂ untuk menetapkan secara pasti apakah rasio baik atau buruk.
Suatu perusahaan dapat memiliki sejumlah rasio yang kelihatan baik, sedangkan
rasio yang lain buruk, sehingga sulit untuk mengatakan apakah secara keselurub-
an perusahaan pada kondisi baik atau buruk, namun prosedur statistik dapat dipa-

kai untuk menganalisis pengaruh bersih (net effects) dari serangkaian rasio.
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2.2. PENELITIAN TERDAHULU
2.2.1. Penelitian Jane A. Ou (1990)

Penelitian Ou (1990) memakai model logit multivariat dan sampel 637 peru-
sahaan yang dimulai dari 1978 — 1983. Ou menyeleksi 61 rasio keuangan dan mene-
mukan 8 rasio keuangan yang signifikan dalam memprediksi laba, meliputi percen-
tage growth in the inventory to total assets ratio (GWINVN), percentage growth in
the net sales to total assets ratio (GWSALE), change in dividend per share
(CHGDPS), percentage growth in depreciation expense (GWDEP), percentage
growth in the capital expenditures to total assets ratio (GWCPX,) dan GWCPX]1,
with a one-year.lag (GWCPXy,), dan the accounting rate of return (ROR) dan peru-
bahan dalam ROR (AROR). Hasil penelitian menunjukkan, angka-angka laporan ke-
uangan perusahaan selain laba (ron earning accounting numbers) mengandung infor-
masi dalam memprediksi Iaba | tahun ke depan, selanjutnya perubahan pendapatan
untuk tahun depan tidak direfleksikan pendapatan saat ini. Ou mengembangkan mo-
del penaksiran dengan memakai data neraca dan laba/ rugi untuk memprediksi peru-

bahan laba perusahaan.

2.2.2. Penelitian Mas’ud Machfoedz (1994)

Mas’ud Machfoedz (1994} memakai 49 jenis rasio dengan 9 kategori untuk
memprediksi perubahan laba perusahaan manufaktur dengan periode penelitian 1989
- 1992, yaitu short term liquidity (cash flow to current liabilities), long term solvency
(net worth and long-term debt fo fixed assets), projitability (gross profit to sales,

operating income to sales, net income to sales), productivity (quick assets to in-
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ventory), indebtedness (operating income to total liabilities), investment Intensive-
ness (net worth to sales), leverage (current liabilities to inventory), returh on invesi-
ment (nel income to net worth, net income 1o total liabilities), equity (current liabili-
ties to net worth, net worth to total liabilities). Hasil penelitian dengan multiple re-
gression analysis dan (-tests menyatakan, rasio keuangan yang dapat dipakai untuk
memprediksi laba 1 tahun ke muka adalah cash flows to current liablities, net worth
and total liabilities to fived assets, gross profit to sales, net income to sales, opera-
ting income to totai liabilities, net worth to sales, net income to total liabilities, net
income to net worth dan net worth (o total liabilities, yang termasuk dalam 6 kategori
yaitu short-term liquidity, long-term solvency, profitability, productivity, indebted-
ness/ equity dan in-vestment intensiveness. Namun rasio tersebut tidak bermanfaat

untuk prediksi lebih dari 1 tahun.

2.2.3. Penelitian Nur Fadjrih Asyik dan Soelistyo (2000)

Nur Fadjrih dan Soelistyo (2000) menguji kemampuan rasio keuangan dalam
memprediksi laba dengan analisis diskriminan. Periode penelitiannya 1995 - 1996
dan sampelnya yaitu 50 perusahaan manufaktur. Rasio keuangan yang dipakai meli-
puti short-term Iliquidity (current assets/current liabilities), solvency dan debf/total
assets (long-term debt/total assets, long-term debt/stockholders’ equity, EBIT/inte-
rest), profitability-profit margin (net income/sales), profitability-long term capital
productivity (sales/total assets), profitability-return on investment (net income/stock-
holder's equity), payout (dividens/net income), productivity-efficiency (cost of goods

soldlinventory, salesireceivables), aktivitas operasi (cash flow from operationsitotal
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sources, cash flow from operationsistockholders’ equity, dividensicash flow from
operations, cash flow from operation/sales, cash flow from operationslinterest), akti-
vitas investasi (investment in property, plant & equipment/PPE; investment in PPE/
total uses, changes in working capitaiftotal uses; retirement of PPE/total sources),
aktivitas pendanaan (debt issuance/total sources, net debtitotal sources). Hasil pene-
litian menunjukkan, rasio keuangan sebagai dasar untuk memprediksi laba di masa
datang ditunjukan secara signifikan oleh dividens/net income, sales/total assets, long-

term debt/iotal assets, net income/sales dan investment in PPE/total uses.

2.2.4. Penelitian Nur Fadjrih Asyik (2000)

Penelitian ini kembali dilakukan Nur Fadjrih (2000), dengan periode peneliti-
an, sampel dan rasio keuangan yang sama, Hasil penelitian dengan analisis faktor
menunjukkan, rasio yang relevan dalam memprediksi laba di masa datang, meliputi
cash flow from operations/ total sources, cash flow from operationsistock-
holders 'equity, cash flow from operation/sales, cash flow from operations/interest,
changes in worlfing capitalltotal uses, long-term debt/total assets, long-term debt/
stockholders ‘equity, dividens/net income, retirement of PPE/total sources, debt issu-
anceltotal sources; net debiftotal sources, EBIT/interest, salesireceivables, sales/to-

tal assets dan cost of goods sold/inventory.

2.2.5, Penelitian Bambang Suhardito dkk (2000)
Bambang Suhardito dkk (2000) meneliti manfaat rasio-rasio keuangan dalam

memprediksi perubahan laba emiten dan industri perbankan di Bursa Efek Surabaya,
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tahun 1995 — 1998. Rasio-rasio keuangan emiten sebagai variabel bebas yaitu rasio
likuiditas (current ratio, quick ratio, cash ratio), rasio solvabilitas (debt ratio, debt
per equily rdtio, debt to tangible nle.l worth, operating cash flow per total debt ratio),
rasio profitabilitas (ROA, return on operating assets, ROI, ROE). Rasio-rasio keu-
angan keuangan industri perbankan meliputi rasio likuiditas (investing policy ratio,
quick ratio, banking ratio, loan to asset ratio, liquidity risk, cash ratio, allowance to
lotal loan ratio), rasio solvabilitas (primary ratio, risk asset ratio, capital ratio,
capital adequacy ratio I/ CAR 1, CAR 11, deposit risk ratio), rasio profitabilitas (gross
profit margin, net profit margin, ROE, gross yield on total assets, ROA, rate of
return on loan). Hasil analisis regresi linier berganda untuk emiten menunjukkan, ra-
sio-rasio keuangan tersebut tidak mampu memprediksi perubahan laba untuk periode
| tahun maupun 2 tahun. Sedangkan untuk industri perbankan, rasio-rasio keuangan

tersebut mampu memprediksi perubahan laba, namun hanya untuk periode I tahun.

2.2,6, Penelitian Sri Isworo Ediningsih (2001)

Sri Isworo (2001) menguji pengaruh rasio keuangan terhadap pertumbuhan
laba 1 tahun dan 2 tahun ke depan pada perusahaan manufaktur di BEJ, dengan me-
makai analisis regresi. Rasio keuangan yang dipakai dalam penelitian ini adalah 4 ka-
tegori dan terdiri dari 13 rasio keuangan. Profitability (operating income to sales/
OIS, operating income to net income before taxes/OINBT, earning before taxes fo
sales/EBTS), Productivityleficiency (quick assets to inventory/QAl, sales to total
assets/STA, current assets to total assets/CATA), Indebtednessiequity (operating in-

come (o otal liabilities/OITL, current liabilities to inventory/CLI, current liabilities
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o n‘etr worth/CLNW, total liabilities to current assets/TLCA), investment intensive-
ness (current assets to sales/CAS, net worth to salessNWS, sales to fixed assets/
SFA). Sampel yang diambil yaitu 3;0 perusahaan manufaktur dari tahun 1993-1999.
Hasil penelitian dengan regresi berganda menunjukkan, rasio-rasio keuangan tersebut
secara serentak berpengaruh pada pertumbuhan laba ! tahun dan 2 tahun ke depan
pada perusahaan manufaktur di BEJ. Sedangkan dengan analisis regresi parsial, ha-
nya rasio OIS, EBTS, OITL, CLI, TLCA dan NWS yang terbukti berpengaruh signi-
fikan pada pertumbuhan 1 tahun dan 2 tahun ke depan.

Hasil-hasil penelitian terdahulu tersebut untuk lebih jelasnya telah diringkas

datam tabel 2 berikut ini.
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| Berbagat penelitian terdahulu seperti diringkas diatas menunjukkan, rasio ke-
uangan yang diekstrasi dari laporan keuangan seperti rasio likuiditas, solvabilitas, ak-
tivitas, profitabilitas dan rasio pasaf modal adalah indikator yang paling sering dipa-
kai untuk membantu pemakai laporan keuangan dalam membuat keputusan bisnis.
Informasi lain dari penelitian terdahulu yaitu rasio keuangan dapat dipakai untuk ke-
pentingan prediksi obyek tertentu dan memberikan gambaran yang kuat atas daya
prediksi tersebut, sehingga manfaat rasio keuangan untuk memprediksi laba tidak ha-
nya sebatas teori, tapi juga telah teruji secara empiris. Namun karena perbedaan rasio
keuangan yang dipakai, populasi, alat analisis, periode dan hasil penelitian yang ti-
dak selalu sama, maka hal ini menarik untuk diteliti.

Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya. Pertama, obyek peneli-
tian ini yaitu semua perusahaan yang go public di Indonesia yang tidak termasuk da-
lam lembaga keuangan (bank, lembaga keuangan non bank, sekuritas dan asuransi),
agar hasil penelitian ini dapat digeneralisasikan dan mewakili kondisi perusahaan pa-
da umumnya. Kedua, penelitian ini memakai S kelompok rasio utama yang terbagi
dalam 12 rasio keuangan yang direplikasi dari penelitian terdahulu, Rasio-rasio keu-
angan tersebut juga diseleksi berdasar ketersediaan data dari laporan keuangan yang
dipublikasikan pada ICMD 2001. Ketiga, periode penelitian ini meliputi tahun 1999
sampai 2000,

Persamaan penelitian ini dengan penelitian Nur Fadjrih dan Soelistyo (2000)
yaitu dipakainya analisis diskriminan, untuk menguji apakah rasio-rasio keuangan
memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik dalam memprediksi kenaikan

dan penurunan laba pada perusahaan yang go public di BEJ secara signifikan.

N T fpbLaSy é,J 57 "“fﬁ'k
BTt Ak T i:sj
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2.3. KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS

Penilaian kinerja perusahaan penting dilakukan baik oleh pihak manajemen,
pemegang saham, investor, kreditur, analis sekuritas, badan-badan pemerintah; kar-
yawan, pemasok, pelanggan dan masyarakat umum lainnya. Kinerja perusahaan da-
pat dinilai melalui berbagai macam variabel atau indikator. Sumber utama variabel
atau indikator yang menjadi dasar penilaian adalah laporan keuangan perusahaan
yang terkait. Berdasarkan laporan keuangan tersebut dapat dihitung sejumlah rasio
keuangan yang lazim menjadi dasar penilaian kinerja perusahaan (Payamta dan
Mas’ud Mahfoedz, 1999).

Analisis rasio keuangan hanyalah salah satu dari sekian banyak instrumen
yang dapat dipakai oleh para analis, termasuk di dalamnya yaitu metode perhitungan
dan penginterpretasian rasio-rasio keuangan untuk menilai kenaikan dan penurunan
laba pada perusahaan. Jnput dasar untuk analisis ini yaitu laporan laba/ rugi yang
terbatas pada data yang tercantum pada ICMD 2001. Oleh sebab itu, rasio-rasio
keuangan tersebut juga diseleksi berdasar ketersediaan data dari laporan keuangan
yang dipublikasikan pada ICMD 2001,

Mengacu pada penelitian sebelumnya, kerangka pemikiran teoritis terlihat

pada gambar berikut :



27

Current ratio (CR)

Leverage ratio (LR)

Debt to equity ratio (DER)

/

Fixed assets turn-over (FATO)

Prediksi laba :
a. Naik : jika
perubahan
laba positif.
b. Turun : jika
perubahan
laba negatif.

Total assets turn over (TATQ)

Profit margin (PM)

7

\

Net profit margin (NPM)

Overating profit margin (OPM)

Return on equity (ROE)

Return on investment (ROT)

Dividend yield (DY)

N

Price earning ratio (PER)

2.4, HIPOTESIS
Berdasarkan teori dan berbagai penelitian terdahulu yang telah dikemukakan

sebelumnya, maka hipotesis alternatif yang diajukan pada penelitian ini yaitu :

Ha, - Diduga current ratio memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik
dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan yang go
public di BEJ secara signifikan.

Ha,: Diduga leverage ratio memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik
dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan yang go

public di BEJ secara signifikan.



Has :

Ha, :

Has :

Hag :

Haq:

Hag :

Hay :
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Diduga debt to equity ratio memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan
yang go public di BE] secar:;l signifikan. |

Diduga fixed assets turn-over memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan
yang go public di BEJ secara signifikan.

Diduga fotal assets turn-over memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan
yang go public di BE]J secara signifikan.

Diduga profit margin memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik
dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan yang go
public di BEJ secara signifikan.

Diduga net profit margin memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada pemsahaan.
yang go public di BE]J secara signifikan.

Diduga operating profit margin memiliki kemampuan untuk menjadi
pembeda terbaik dalam menunjuickan kenaikan dan penurunan laba pada
perusahaan yang go public di BEJ secara signifikan.

Diduga return on investment memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan

yang go public di BEJ secara signifikan,



Hajo:
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Diduga return on equity memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan
yang go public di BEJ secara signifikan.

Diduga price earning ratio memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda
terbaik dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan

yang go public di BEJ secara signifikan.

Diduga dividend yield memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik
dalam menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan yang go

public di BEJ secara signifikan.



BAB III
METODE PENELITIAN

3.1. JENIS DAN METODE PENGUMPULAN DATA
3.1.1. Jenis Data

Jenis data pada penelitian ini yaitu data sekunder, yang didapat dari catatan
yang ada untuk keperluan penelitian (Soeratno, 1993: 76). Pengumpulan data sekun-
der tersebut berasal dari laporan keuangan perusahaan go public di BEJ yang dipubli-
kasikan tahun 1999-2000 dan memakai tanggal 31 Desember sebagai akhir tahun
pembukuan, yang dapat diperoleh dari ICMD 2001,

Data tersebut adalah data cross section, sebab keterbatasan jumlah pengamat-
an fime-series untuk setiap perusahaan, Hal ini karena menurut Salusra Satria
(1994:76), syarat jumlah minimal pengambilan sampel untuk memakai Multiple
Discriminant Analysis yaitu 30 perusahaan, Namun jika periode pengamatan dimulai
dari tahun 1998 sampai 2000, maka jumlah sampel yang memenuhi kriteria hanya 23
perusahaan. Oleh sebab itu, agar syarat jumlah minimal pengambilan sampel terpe-

nuhi, maka periode pengamatan dimulai dari tahun 1999 sampai 2000,

3.1.2. Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data pada penelitian ini yaitu metode dokumentasi.
Metode dokumentasi yaitu pengumpulan data melalui catatan, buku, transkrip dan
benda-benda tertulis lain, yang sudah ada untuk keperluan penelitian (Arikunto,
1995: 187).

30
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Pengumpulan data dimulai dengan melakukan studi kepustakaan, yaitu mem-
pelajari berbagai buku dan bacaan lain yang berkaitan dengan pokok bahasan peneli-
tian ini. Pada tahap ini juga dilaku.kan pengkajian data yang dibutuhkan, yaitu me-
ngenai jenis data yang dibutuhkan, ketersediaan data, cara memperoleh data dan
gambaran cara pengolahan data. Tahap selanjutnya yaitu penelitian pokok yang dipa-
kai untuk mengumpulkan semua data yang dibutuhkan guna menjawab persoalan pe-
nelitian dan memperkaya literatur untuk menunjang data kuantitatif yang diperoleh.

Data didapat dari laporan keuangan perusahaan sampel, yang dipublikasikan
dalam ICMD 2001, yang diterbitkan BEJ. Laporan keuangan tahun 2000 dipakai un-
tuk menghitung rasio keuangan, sedangkan tahun 1999 - 2000 dipakai untuk menghi-
tung perubahan laba sebelum pajak. Data tersebut kemudian diolah berdasarkan for-

mula yang telah dilakukan penelitian sebelumnya.

3.2. POPULASI DAN SAMPLING

Populasi penelitian ini adalah perusahaan go public yang terdaftar di BEJ dari
tahun 1999 — 2000 dén mempublikasikan laporan keuangannya melalui ICMD 2001.
Ini menandakan bahwa rasio keuangan yang dipilih berdasarkan ketersediaan data la-
poran keuangan publikasi yang telah melewati suatu audit.

Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling
yaitu pengambilan sampel bersifat tidak acak dan dipilih berdasarkan kriteria tertentu
dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif (Cooper dan Emory,
1996). Hal ini untuk menghindari adanya misspesifikasi dalam penentuan sampel

penelitian yang selanjutnya dapat mempengaruhi hasil penelitian,
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Adapun kriteria sampel penelitian ini agar hasil penelitian tidak bias, yaitu

a. Semua perusahaan go public di Indonesia, yang terdafiar di BEJ pada awal perio-
de pengamatan sampai akhir pex.'iode pengamatan (1999 — 2000),

b. Perusahaan yang termasuk dalam lembaga keuangan (bank, lembaga keuangan
non bank, sekuritas dan asuransi), dikeluarkan dari sampel. Hal ini karena bebe-
rapa perbedaan mendasar, dimana pada perusahaan-perusahaan tersebut memiliki
struktur keuangan, model pelaporan keuangan (khususnya laporan laba/ rugi) dan
komponen rasio keuangan yang berbeda dengan perusahaan kelompok industri
yang lain (Tatang Gumanti, 2000).

¢. Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data untuk perhitungan yang dibu-
tuhkan dalam penelitian ini (1999 — 2000), tidak masuk dalam sampel. Selain itu,
data yang dibutuhkan tersedia dan sudah dipublikasikan dalam bentuk laporan
keuangan per 31 Desember, untuk menghindari pengaruh waktu parsial (kwartal-
an) dalam perhitungan rasio keuangan.

Proses seleksi berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditentukan sebelumnya, yaitu

Tabel 3. Proses Pemilihan Sampel

Keterangan Jumlah

1. Perusahaan yang terdaftar di BEJ sampai 31 Desember 2000, 307
2. Perusahaan yang termasuk dalam lembaga keuangan (bank, | (53)

lembaga keuangan non bank, sekuritas dan asuransi).
3. Perusahaan yang datanya tidak lengkap selama 1999-2000, (219)

Jumlah sampel 35

Sumber; ICMD 2001 yang diolah.
Jumiah sampel penelitian ini yaitu 35 perusahaan, maka hal ini melampaui
syarat jumlah minimal pengambilan sampel untuk dapat memakai analisis diskrimi-

nan (Salusra Satria, 1994:76).
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3.3, DEFINISI OPERASIONAL VARIABEL
3.3.1. Variabel Independen

Variabel independen penelit.ian ini adalah 12 rasio keuangan yang direplikasi
dari berbagai penelitian terdahulu dan diambil berdasarkan ketersediaan data laporan
keuangan yang tersedia dalam ICMD 2001, yang dipublikasikan perusahaan go pub-
lic di BE]. Namun karena keterbatasan data yang tercantum dalam ICMD 2001, ma-
ka rasio-rasio keuangan yang dipakai pada penelitian-penelitian terdahulu tidak dapat
sepenuhnya dipakai. Selain itu, beberapa studi empiris atas rasio keuangan menemu-
kan, rasio keuangan dapat dikelompokkan sesuai dengan beberapa faktor umum dan
rasio dalam setiap kelompok sangat berkorelasi, maka cukup memilih sedikit rasio
dari setiap kelompok untuk mewakili keseluruhan kelompok rasio, dengan asumsi se-
tiap kelompok rasio dapat merepresentasikan rasio keuangan (Nur Fadjrih dan
Soelistyo, 2000; Askam Tuasikal, 2001).

a. Rasio likuiditas
1) Current ratio adalah kemampuan perusahaan untuk membayar hutang jangka
pendeknya yang harus segera dipenuhi dengan memakai aktiva lancar. Rasio
yang rendah menunjukkan resiko likuiditas yang tinggi. Sedangkan semakin
tinggi rasio lancar, semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajib-
an jangka pendeknya serta menunjukkan kelebihan aktiva lancar yang akan
berpengaruh jelek pada laba perusahaan. Hal ini karena aktiva lancar mengha-
silkan laba yang lebih rendah dibandingkan aktiva tetap. Jika rasio ini lebih ke-

cil dari 1, maka perusahaan memiliki lebih banyak kewajiban yang akan jatuh
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tempo pada tahun mendatang dibandingkan aktiva yang dimilikinya yang bisa
diharapkan berubah menjadi kas.
b. Rasio solvabilitas |

1) Leverage ratio (rasio total hutang terhadap total aset), yaitu untuk menghitung
dana yang disediakan kreditur dan menunjukkan sejauhmana hutang dapat di-
tutupi oleh aktiva (berapa porsi hutang dibanding dengan aktiva). Agar aman,
porsi hutang terhadap aktiva harus lebih kecil.

2) Debt 10 equity ratio adalah bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang menja-
min seluruh hufang atau menggambarkan sampai sejauhmana modal pemilik
dapat menutupi hutang-hutang kepada pihak luar (sejauhmana perusahaan di-
belanjai pihak kreditur). Semakin kecil rasio ini, semakin baik. Semakin tinggi
rasio ini berarti, semakin besar dana yang diambil dari luar. Ditinjau dari sudut
solvabilitas, rasio yang tinggi relatif kurang baik, sebab jika terjadi likuidasi,
perusahaan akan mengalami kesukaran,

Indikator kinerja perusahaan ini menunjukkan seberapa kinerja perusahaan me-

manfaatkan aktiva tetap dan ekuitas pemilik dalam rangka mengantisipasi hutang

jangka panjang dan jangka pendek perusahaan, sehingga tidak akan mengganggu
operasi perusahaan secara keseluruhan daiam jangka panjang. Semakin besar rasio
total aset dibagi total hutang, semakin baik kinerjanya dan semakin rendah rasio
hutang pada ekuitas, semakin baik kinerja perusahaan.

c. Rasio aktivitas
1) Fixed assets turn over yaitu rasio perputaran aktiva tetap untuk mengukur ke-

mampuan perusahaan menghasilkan penjualan berdasarkan aktiva tetap yang
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dimiliki perusahaan. Rasio ini juga mengukur tingkat efisiensi peruszhaan yang
melakukan investasi dalam aktiva tetap serta mengukur efektivitas perusahaan
dalam memakai aktiva tetap L;ntuk menghasilkan penjualan. Semakin tinggi ra-
sio ini berarti semakin efektif pemakaian aktiva tetap tersebut,

2) Total assets turn-over yaitu kemampuan dana yang tertanam dalam seluruh ak-
tiva yang berputar pada periode tertentu atau kemampuan modal yang diinves-
tasikan untuk menghasilkan revenue. Rasio ini mengindikastkan kemampuan
pemakaian aset perusahaan untuk menghasilkan penjualan. Rasio ini juga me-
ngukur kemampuan manajemen dalam menghadapi persaingan, sebab persa-
ingan adalah ancaman yang dihadapi semua bisnis untuk tetap bertahan dan
berkembang, sehingga rasio ini sangat penting dalam analisis keuangan. Sema-
kin tinggi perputaran aktiva total suatu perusahaan, semakin efisien perusahaan
tersebut memakai aktiva-aktivanya. Ukuran ini menjadi perhatian manajemen
sebab mengindikasikan apakah operasi-operasi perusahaan efisien secara finan-
sial.

e. Rasio profitabilitas

1) Profit margin yaitu kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih pada‘
tingkat penjualan tertentu atau kemampuan menekan biaya-biaya pada periode
tertentu. Profit margin yang tinggi menandakan kemampuan perusahaan meng-
hasilkan laba yang tinggi pada tingkat penjualan tertentu. Profit margin yang |
rendah menunjukkan ketidakefisienan manajemen dan menandakan penjualan
yang terlalu rendah untuk tingkat biaya yang tertentu atau biaya yang terlalu

tinggl untuk tingkat penjualan yang tertentu atau kombinasi kedua hal tersebut.
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2) | Net profit margin (sales margin) adalah keuntungan neto per rupiah penjualan
atau untuk mengukur persentase setiap nilai penjualan yang tersisa setelah di-
kurangkan dengan seluruh pe.ngeluaran termasuk pajak. Semakin tinggi marjin
laba bersih, semakin baik bagi perusahaan. Dengan ukuran ini bisa diketahui
keberhasilan suatu perusahan dalam kaitannya dengan pendapatan atau laba
penjualan.

3) Operating profit margin adalah laba operasi sebelum bunga dan pajak (nes
operating income) yang dihasilkan setiap rupiah penjualan dan ukuran persen-
tase laba yang dihasilkan atas setiap penjualan sebelum bunga dan pajak. Se-
ringkali disebut dengan keuntungan murni sebab mengabaikan beban-beban fi-
nansial atau pemerintah (bunga atau pajak). Semakin tinggi rasio ini semakin
disukai, |

4) Return on investment adalah hasil pengembalian atas investasi dan yang me-
ngukur kemanmpuan perusahaan secara keseluruhan dalam menghasilkan laba |
dengan jumlah keseluruhan investasi yang ada dalam perusahaan. Rasio yang
tinggi menunjukkan efisienst manajemen aset atau efisiensi manajemen.

5) Return on equity untuk mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba
berdasarkan modal saham tertentu yang merupakan ukuran profitabilitas dari
sudut pandang pemegang saham dan jumlah yang dinyatakan sebagai suatu
persentase dan diperoleh atas investasi dalam saham biasa perusahaan untuk
suatu periode waktu tertentu. Jumiah itu dihitung dengan membagi ekuiti sa-
ham biasa (kekayaan neto) pada awal periode akuntansi ke dalam pendapatan

bersih setelah deviden saham preferen, tapi sebelum deviden saham biasa un-
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tuk masa tersebut. Meskipun rasio ini mengukur laba dari sudut pandang peme-
gang saham, rasio ini tidak memperhitungkan dividen dan capital gain untuk
pemegang saham, karena rasio ini bukan pengukur refurn pemegang saham
yang sebenarnya.

. Rasio pasar modal

1) Price Earning Ratio adalah rasio yang dipakai untuk mengukur harga pasar se-

tiap lembar saham biasa dengan laba per lembar saham. Ukuran ini melibatkan
suatu jumlah yang langsung dikendalikan perusahaan yaitu harga pasar saham
biasa. Rasio ini menunjukkan penilaian pasar dari potensi pertumbuhan perusa-
haan dan prospek laba di masa datang. Perusahaan yang diharapkan pertum-
buhannya tinggi (berprospek baik) akan memiliki PER yang tinggi, perusahaan -
yang diharapkan pertumbuhannya rendah akan memiliki PER yang rendah. De-
mikian juga rasio yang rendah menunjukkan ekspektasi laba dan pertumbuhan
yang rendah, Bagi investor, PER yang terlalu tinggi tidak menarik, sebab harga
saham dimungkinkan tidak akan naik lagi atau capital gain yang diperoleh le-
bih kecil.

2) Dividend yield. Bagi investor, dividend yield cukup berarti, sebab merupakan
sebagian dari total return yzi‘ng akan diperoleh investor. Bagian refurn yang la-
in adalah capital gain, yang diperoleh dari selisih positif antara harga jual de-
ngan harga beli. Jika selisih negatif yang terjadi, maka terjadi capital loss.
Biasanya perusahaan yang memiliki prospek pertumbuhan yang tinggi akan
memiliki dividend yield yang rendah, sebab sebagian besar dividen akan diin-

vestasikan lagi, dan juga karena harga dividen (PER) yang tinggi akan menga-
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kibatkan dividend yield menjadi kecil. Perusahaan yang prospek pertumbuhan-
nya rendah akan memberikan dividen yang tinggi, sehingga memiliki dividen

yield yang tinggi pula.

Sumber : Syafaruddin Alwi (1994: 109-112), Mamduh Hanafi dan Abdul Halim,
(1996: 77-86), Bambang Riyanto (1999: 266-270), Kamus Lengkap
Ekonomi (2000) serta Lukas Setia (2001:413).

3.3.2. Variabel Dependen

Variabel dependen penelitian ini adalah perubahan laba yang bersifat nominal
(kenaikan dan penurunan laba). Data laba tahunan yang dipakai yaitu laba sebelum
pajak tahun [999 - 2000. Pemakaian laba sebelum pajak sebagai model perubahan la- .
ba dengan alasan untuk menghindari pengaruh tarif pajak yang berbeda antara perio-
de yang dianalisis (Mas’ud Mahfoedz, 1994; Pancawati, 1997, Parawiyati dkk,
1999).

Rumus dari variabel-variabel yang dipakai pada penelitian ini untuk lebih

jelasnya telah diringkas dalam tabel 4 berikut ini.
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3.4, TEKNIK ANALISIS

Alat analisis yang dipakai untuk dapat mengidentifikasi rasio-rasio keuangan
yang memiliki kemampuan untuk menjadi pembeda terbaik untuk menunjukkan ke-
naikan dan penurunan laba secara signifikan yaitu multiple discriminant analysis/
MDA (Nur Fadijrih dan Soelistyo, 2000). MDA telah banyak dipakai untuk membuat
pengelompokkan terhadap suatu observasi, dimana pengelompokkan tersebut dinya-
takan secara kualitatif dan secara statistik dapat dibedakan dengan jelas (Hair et ai,
1995; Salusra Satria, 1994:76).

Analisis diskriminan menurut Imam Ghozali (2001: 109) adalah bentuk re-
gresi dengan variabel terikat berbentuk non-metrik atau kategori. Analisis ini melipu-
ti proses pencarian suatu variate, yaitu kombinasi linear 2 atau lebih variabel inde-
penden yang dapat membedakan batasan-batasan kelompok secara tepat sesuai de-
ngan teori.

Adapun tahapan untuk menentukan fungsi diskriminan guna mendukung tu-
juan penelitian menurut Hair et al (1995), Salusra Satria (1994:76-88) dan Imam
Ghozali (2001:115-120) yaitu
a. Memilih sampel. Syarat jumlah minimal pengambilan sampel yaitu 30 perusahaan.

Berdasarkan kenaikan dan penurunan laba, perusahaan sampel dikelompokkan
dalam :
Kelompok naik : jika perubahan laba positif (laba meningkat).
Kelompok turun : jika perubahan laba negatif (laba menurun).
b. Analisis diskriminan memiliki asumsi bahwa data berasal dari multivariate nor-

mal distribution dan matriks kovarian kedua kelompok adalah sama. Asumsi mul-
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tivariate normal distribution penting untuk menguji signifikansi dari variabel dis-
kriminator dan fungsi diskriminan. Jika data tidak normal secara mulfivariate, ma-
ka secara teori, uji signifikansi menjadi tidak valid. Hasil kiasifikasi menurut teori

juga dipengaruhi oleh multivariate normal distribution.

. Menentukan variabel bebas, khususnya variabel pembeda. Variabel bebas adalah

suatu besaran yang nilainya berubah-ubah secara bebas, artinya besaran tersebut
tidak dipengaruhi nilai variabel lain. Variabel bebas pada penelitian ini yaitu 12.
rasio keuangan. Variabel pembeda adalah variabel independen yang jika dipakai
dalam analisis akan mampu menggolongkan suatu sampel. Variabel pembeda pa-
da penelitian ini yaitu rasio-rasio keuangan yang menjadi pembeda terbaik dalam
menunjukkan kenatkan dan penurunan laba secara signifikan.

Jika variabel pembeda sudah diketahui, maka MDA hanya mencari keerat-
an atau kontribusi variabel tersebut terhadap fungsi diskriminannya. Tapi jika va-
riabel pembeda belum diketahui, maka setiap rasio keuangan tersebut harus diuji
terlebih dahulu untuk mengetahui apakah mengandung dicriminating information
yang cukup, sehingga layak untuk dipilih menjadi variabel pembeda. Pemilihan
variabel pembeda yang merupakan rasio pembeda terbaik ini dilakukan dengan
stepwise (bertahap).

Metode pemilihan variabel pembeda tersebut memakai kriteria Multivari-
ate I¥ Ratio, yang merupakan ukuran perbedaan antara nilai variabel setiap kom-
binasi atau kelompok dengan nilai variabilitasnya daiam kombinasi atau kelom-

pok, yang dirumuskan :
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G
L N * (Y- V)
g=1
F=
G N
T (Ype- Yy
gzl p=1
Dimana
G jumlah grup.
G :grupkeg g:1,2,3...... G.
N, : jumlah observasi dalam grup g.
Ypg: Observasi ke p dalam grup g, p: 1,2,3... ... Ng.
Y, . rata-rata nilai diskriminan / centroid kelompok.
Y ' rata-rata seluruh kelompok.

Langkah-langkah dalam memilih variabel pembeda yaitu

1) Jika variabel bebas memiliki nilai F maksimum dan lebih besar dari I, maka
variabel tersebut memiliki discriminating power yang besar, sehingga memiliki
prioritas utama dalam pemilihan. Dari setiap tahap hanya dipilih 1 variabel de-
ngan nilai F maksimum.

2) Memilih variabel kedua yang jika dikombinasikan dengan variabel pertama a-
kan menghasilkan kombinasi dengan kemampuan diskriminasi yang besar. Pa-
da tahap ini juga dipilih variabel dengan nilai F maksimum. Penambahan varia-
bel akan berlangsung terus sampai suatu saat tidak ada lagi variabel yang jika
ditambahkan pada kombinasi sebelumnya, akan menghasilkan variabel dengan
nilai F maksimum dan lebih besar dari 1.

Dalam MDA, nilai F Eiipakai untuk mengukur tingkat diskriminasi yang dihasil-

kan variabel dalam fungsi. Jika F maksimum > 1, maka nilai tengah (centroid)

antara kelompok yang satu dengan kelompok yang lain akan terpisah dan secara
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bersamaan akan mengurangi penyebaran nilai-nilaj individu dalam suatu kelom-
pok, sehingga nilai-nilai individu di kelompok yang satu menjadi terpisah dengan
kelompok yang lain.

Jika F = |, artinya jarak nilai tengah antara kelompok relatif sama dengan
penyebaran nilai individu dalam setiap kelompok. Sedangkan nilai F negatif dari 1
jarak nilai tengah antara kelompok semakin dekat, sementara nitai individu setiap
kelompok. sangat menyebar, ‘sehingga sulit untuk mengidentifikasi batasan antara
kelompok yang satu dengan kelompok yang lain.

Perhitungan nilai F sebaiknya disertai penghitungan nilai Wilk’s Lambda
yang mengukur tingkat kesalahan dalam pengelompokkan. Nilai Wilk's Lambda
yang minimum menunjukkan, variabel pembeda yang dipilih berdasarkan kriteria
F maksimum akan menghasilkan kesalahan klasifikasi terkecil. Artinya, jika pe-
ngelompokannya jelas, rﬁaka kesalahan klasifikasi yang mungkin dilakukan akan

minimum,

d. Menentukan fungsi diskriminan dengan memakai variabel-variabel pembeda terpi-

lih. Jumlah fungsi diskriminan bisa lebih dari 1. Jumlah fungsi diskriminan yang
optimum sama dengan jumlah kelompok dikurangi [ atau sama dengan jumlah
variabel pembeda, tergantung mana yang lebih kecil. Jika dalam MDA terdapat 2
pengelompokkan dan terdapat 5 variabel pembeda yang terpilih, maka jumlah
fungsi diskriminan yang optimum adalah sama dengan 1.

Rumus fungsi diskriminan :

Z=V X+ VaXa+ V335 + ..+ V. X,
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Dimana : Z : zeta score/ nilai diskriminan.
Vi koefisien fungsi diskriminan.
X; : nilai dari variabel-variabel pembeda,
e. Menguji fungsi diskriminan
Untuk mengukur apakah fungsi yang diturunkan sudah cukup dan memiliki ke-
mampuan diskriminasi (discrimination power) yang cukup, dipakai indikator-indi-
kator ;
1) Eigenvalue dan canonical correlation, untuk melihat kemampuan relatif fungsi
tersebut dalam memisahkan kelompok.

a) Eigenvalue untuk menentukan apakah suatu variabel lebih penting dari yang
lain. Ini sulit dilakukan, sebab setiap variabel memiliki kepentingan masing-
masing, sehingga sering menimbulkan konflik. Cara yang dipilih yaitu de-
ngan membandingkan suatu variabel dengan variabel lain atau dengan varia-
bel itu sendiri. Figenvalue dihitung pada saat proses penurunan fungsi dis-
kriminan. Figenvalue mengukur penting tidaknya suatu fungsi relatif terha-
dap fungsi lain. Perhitungan eigenvalue menjadi lebih penting jika fungsi
diskriminan yang bisa diturunkan jumlahnya lebih dari 1. Sebab fungsi dis-
kriminan diturunkan menurut urutan tingkat penting atau tidaknya, maka
proses ini bisa dihentikan jika eigenvalue pada fungsi terakhir dirasakan ter-
lalu keeil.

b) Canonical correlation. Strategi dasarnya yaitu untuk mencari kombinasi i-
nier dari setiap variabel bebas dan variabel terikatnya sedemikian rupa se-
hingga korelasi antara kedua kombinasi linier itu maksimum. Jika koefisien

canonical correlation makin tinggi, maka hubungan antara variabel terikat
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dan variabel bebas makin erat. Koefisien canonical correlation yang tinggi
menunjukkan adanya keterkaitan yang erat antara fungsi diskriminan atau
fungsi Z dengan sekumpulan variabel pembedanya (X;) yang menentukan
keanggotaan kelompok atau fungsi yang dibentuk memiliki kemampuan
yang tinggi untuk memisahkan kelompok,

2) Wilk’s lambda dan chi-square untuk mengukur kemampuan diskriminasi dari

variabel-variabel pembeda.

a) Chi-square adalah penguji untuk mengetahui apakah ada keterkaitan dianta-
ra 2 variabel. Pengujian dilakukan dengan menghitung frekuensi yang diha-
rapkan (E) jika tidak ada keterkaitan diantara variabel-variabel. Hasil ini ke-
mudian dibandingkan dengan nilai yang sebenarnya pada observasi (Y).
Makin besar perbedaan antara hasil observasi dengan hasil yang diharapkan,

‘ makin besar nilai X°. Mengingat hasil yang diharapkan didasarkan pada a-
sumsi bahwa tidak ada keterikatan di antara 2 variabel, maka nilai chi-
square yang besar mencerminkan adanya statistical dependence, yaitu ke-
dua variabel dalam observasi tersebut terkait satu sama lain. |
Sebaliknya, jika variabel-variabel itu independen satu sama lain, maka hasil
observasi akan mendekati hasil yang diharapkan, sehingga nilai chi-square
akan kecil. Nilai chi-square yang kecil diartikan sebagai tidak adanya keter-
kaitan atau statistical independence.

Untuk mengetahui apakah keterkaitan antara 2 variabel itu benar-benar ada atau
bukan suatu kebetulan yang diperoleh dari penarikan sampel dari populasi, perlu

dilakukan pengujian statistikal signifikansi. Pengujian dilakukan dengan mencari
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probabilitas bahwa keterkaitan itu terjadi secara kebetulan. Probabilitas ini sama
dengan kemungkinan untuk mendapat sampel yang diobservasi. Jika probabilitas
untuk terjadi secara kebetulan adalah 5% atau kurang, maka telah menjadi suatu
kelaziman di bidang ilmu sosial untuk menerima suatu keterkaitan sebagai statis-
tically significant. Probabilita kejadian itu besarnya tergantung dari derajat be-
basnya.

Semakin kecil probabilitas, semakin tinggi derajat kesignifikanannya atau
keterkaitan yang artinya hasil pengujian yang dilakukan semakin baik. Jadi dalam
pengujian fungsi diskriminan, nilai chi-square yang besar dengan probabilitas
yang kecil membuktikan bahwa ada keterkaitan antara variabel-variabel perbeda-
an dengan nilai diskriminannya dan keterkaitan tersebut bukan terjadi karena sua-
tu kebetulan belaka. Artinya variabel-variabel perbedaan memiliki kemampuan
diskriminasi yang besar.

f. Menghitung nilai diskriminan.
Setelah fungsi diskriminan diperoleh dan diuji kemampuan diskriminannya, nilai
diskriminan setiap observasi (perusahaan sampel) dihitung. Penyebaran nilai dis-
kriminan (Z) semua observasi akan mencerminkan klasifikasi kelompok.

Pengklasifikasian yang baik akan inenghasi]kan 2 kelompok yang benar-
benar terpisah (adanya pex_‘bedaan nilai tengah yang cukup besar diantara kedua
kelompok), sehingga kesalahan observasi yang sering terjadi di “overlap zone”
dapat dihindari.

g. Menentukan cut off point dan nilai kritis

Dalam menghadapi adanya nilai-nilai diskriminan yang saling tumpang tindih (o-
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verlapping) di antara kedua kelompok, perlu ditentukan suatu nilai kritis. Tujuan:
untuk memastikan keanggotaan atau karakteristik observasi yang belum diketa-
hui dan menggolongkannya daIém kelompok yang sesuai. Nilai kritis adalah cus
off point dengan jumiah kesalahan klasifikasi terkecil. Cut off point diperoleh dari
rata-rata dua nilai diskriminan yang berurutan. Untuk mengetahui nilai kritis periu
dilakukan suatu proses frial and error, Berbagai alternatif cut of point dicoba dan
dihitung jumlah kesalahannya. Yang menjadi nilai kritis adalah cut off point yang
memiliki jumlah kesalahan terkecil.

Dengan diketahuinya nilai kritis, maka dapat diketahui kemampuan fungsi
diskriminan dalam melakukan pengklasifikasian yaitu dengan mengklasifikasikan
fungsi diskriminan tersebut pada sampel yang sama untuk tahun-tahun sebelum-
nya. Selain itu dapat juga diketahui karakteristik suatu observasi/ perusahaan atau
sampel baru. Caranya yaitu dengan mengklasifikasikan fungsi diskriminan pada
observasi atau sampel baru, lalu membandingkannya dengan sampel awal, yaitu
sampel yang dipakai untuk mencari fungsi diskriminan tersebut.

Hasil akhir dari analisis MDA ditunjukkan oleh matriks hasil klasifikasi
(Classification Results Matrix) berikut ini :

Tabel 5. Classification Results Matrix

Actual Group Membership | Predicted Group Membership
1 2
1 G L
2 Iz )

Sumber : Salusra Satria (1994: 88).
Keterangan : C; dan C; adalah klasifikasi yang tepat.

I, dan 1, adalah klasifikasi yang salah.



Persentase kesalahan yang dibuat fungsi diskriminan dihitung dari :

Jumlah seluruh kesalahan yang dibuat x 100%
Jumiah observasi dalam sampel

Persentase ketepatan klasifikasi fungsi dihitung dari:

I - persentase kesalahan yang dibuat
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BAB 1V
PEMBAHASAN DAN ANALISIS HASIL PENELITIAN

4.1. GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN
4,1,1 Gambaran Umum Perusahaan Sampel

Obyek penelitian ini yaitu 307 perusahaan go public yang tercatat di BEJ, de-
ngan periode penelitian tahun 1999 ~ 2000, yang diperoleh dari ICMD 2001. Namun
setelah melalui beberapa kriteria pemilihan sampel, ternyata hanya 35 perusahaan
yang layak menjadi sampel.

Apabila perusahaan sampel diklasifikasikan berdasarkan jenis usahanya

terlihat pada tabel berikut :

Tabel 6. Klasifikasi Perusahaan Sampe} Menurut Jenis Usaha

No. Jenis Usaha Jumlah | Persentase
1. | Minning & Minning Services 3 8,57 %
2. | Construction 1 2,86 %
3. | Food & Beverages 4 11,43 %
4, | Tobacco Manufactures 3 8,57%
5. | Apparel & Other Texiile Products 1 2,86 %
6. | Lumber & Wood Products 1 2,80%
7. | Chemical & Allied Products 1 2,86 %
8. | Adhesive 3 8.57 %
9. | Plastics & Glass Products 3 8,57 %
10. § Cement 1 2,86 %
11, | Metal & Allied Praducts | 2,86 %
12. | Fabricated Metal Products | 2,86 %
13. | Electric & Electronic Equipment 1 2,86 %
14, | Automotive & Allied Products 3 3,57%
15. | Pharmaceuticals 3 3,57 %
16. | Consumer Goods 1 2,80 %
17. | Transporiation Services 1 2,86 %
18, | Wholesale & Retail Trade 3 8,57 %

Total 35 100 %

Sumber : data sekunder yang diolah.

Dari tabel 6 di atas terlihat bahwa jenis usaha Food & Beverages, mendomi-

nasi dari perusahaan sampel, yaitu 4 perusahaan atau 11,43 %.
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Tabel 7. Total Aset Perusahaan Sampel (jutaan Rp )

No. Jenis dan Nama Perusahaan Sampel Total Asct
1999 2000

Minning & Minning Services :

[ PT. Ancka Tambang Tbk. 2,055,246 2,516,337

2. PT. Medco Energy International Thk, 3,363,270 4,413,795

3. PT. Tambang Timah Tbk. 1,736,497 2,061,938
Construction ;

4, PT. Petrosea Thk. 789,248 798,870
Food & Beverages :

5 PT. Aqua Golden Mississipi Thk. 216,845 341,018

6. PT. Delia Djakarta Tbk, 305,625 386,063

7. PT.: Fast Food Indonesia ‘Thk, 134,848 186,774

8 PT. Multi Bintang Indonesia Thk. 410,704 433,607
Tobacea Muanufactures .

9. PFT. BAT Indonesia Tbk. 874,736 812,466

10. PT. Gudang Garam Tbk. 8,076,216 10,843,195

1. PT. Hanjaya Mandala Sampoerna ThK. 6,492,685 8,524,815
Apparel & Other Textife Products :

12, PT. Pan Brothers Tex Thk. 34,502 115,784
Lumber & Waad Products :

13. PT. Tirta Mahakam Piywood Industry Tbk. 182,177 283,534
Chemical & Alfied Products

14. T, Lawtan Luas Thk, 590,022 700,431
Adhesive

15, PT, Duta Pertiwi Nusantara Thk, 108,105 137,239

16, PT. Lkadharma Tape Industries "Tbk. 54,736 38,399

17. PT. Intan Wijaya Intemasional Thk. 117,833 151,811
Plastics & Glass Products :

18. T, Berling Co. Lid. Thk. 117,907 164,391

19, PT. 1gar Jaya Thk. 171,039 228,645

20. PT. Summitplust Interbanus Thk. 135,441 204,513
Cement

2l PT. Setacn Gresik (Persern) Thk. 7,203,340 7,539,269
Metal & Allied Products :

22. PT. Lion Metai Works Tbk. 93,250 104,719
Fabricated Metal Products :

23. PT. Kedaung Indah Can Thk. 172,969 21192
Electric & Electronic Equipment :

24. PT. Metrodata Electronics Tbk. 206,764 399,171
Automative & Allied Products :

25. PT. Good Year Indonesia Tbk, 348,003 406,151

26. PT. Sclamat Sempurna Thk. 303,673 529,837

27. PT. Tunas Ridean Thk. 365,680 800,269
Pharmacenticals :

28 P, Dankos Laboratories Tbk. 402,164 481 812

29, PT. Squibb Indonesia Tbk. 1,083,044 1,428,314

30. PT. Tempo Scan Pacitic Tbk. 1,083,044 1,428,314
Consumer Goods :

3l PT. Mustika Ratu Thk. 226,434 278,215
Transportation Services :

32. PP, Contris Multi Persada Pratama Thk. 131,317 138,773
Wholesale & Retail Trade

33, PT. Matahari Putra Prima Tbk. 2,711,494 2,945,523

34, PT. Ramayana Lestari Sentosa Thk. 1,484,526 1,754,322

35. PT. Tiparaksa Satria Tok. 481,314 561,365
Total Aset 42,331,398 52,370,871
Rata-rata Total Aset 1,209,468.514 1,496,310.6

Sumber : data sekunder yang diolah.
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Pada tabel 7 diatas tampak total aset (dalam jutaan) untuk perusahaan yang
menjadi sampel untuk tahun 1999 yaitu Rp.42.331.398,- dan untuk tahun 2000 yaitu
Rp.52.370.871,-. Hal ini menunjhkkan adanya peningkatan total aset sebesar
23,7164%.

Adapun di tahun 1999, tercatat sekitar 8 perusahaan sampel (22,86%) yang
memiliki total aset diatas rata-rata, yaitu diatas Rp. 1.209.468,514 (dalam jutaan).
Meliputi PT. Aneka Tambang Tbk, PT. Medco Energy Intérnational Tbk, PT. Tam-
bang Timah Tbk, PT. Gudang Garam Tbk, PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk,
PT. Semen Gresik (Persero) Tbk, PT. Matahari Putra Prima Tbk dan PT. Ramayana
Lestari Sentosa Tbk.

Di tahun 2000, tercatat sekitar 8 perusahaan sampel (22,86%) yang memiliki
total aset diatas rata-rata, yaitu diatas Rp.1.496.310,6 (dalam jutaan). Meliputi PT.
Aneka Tambang Tbk, PT. Medco Energy International Tbk, PT. Tambang Timah
Tbk, PT. Gudang Garam Tbk, PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk, PT. Semen
Gresik (Persero) Tbk, PT. Matahari Putra Prima Tbk dan PT. Ramayana Lestari

Sentosa Thk,

4.2. DESKRIPTIF STATISTIK VARIABEL PENELITIAN

Deskriptif statistik atas variabel penelitian yang dipakai pada penelitian ini
dilakukan dengan bantuan SPSS for Windows 10.0. Menurut Nur Fadjrih dan
Soelistyo (2000), deskriptif statistik ini dipakai untuk menggambarkan karakteristik

sampel, yaitu



Tabel & Descriptive Statistics Variabel Penelitian

N | Minimum Maximum Aean Std. Deviation
Current ratio is 1 +.88 23814 1.01137
Leverage ratio 35 .00 88 3914 19031
Debt to equity ratio 35 22 3.29 9249 63877
Fiixed assets turn-over 35 37 16.87 5.4952 4.00610
Total assels turn over 35 23 3.42 1.2171 67481
Profit margin 35 01 27 1198 07301
Net profit margin 35 .01 .27 1194 07223
Operating profit margin 35 .03 47 1796 10717
Return on investment 35 1.47 24.35 11.4723 5.41120
Return on equity 35 2.00 43.57 | 20.5131 9.574779
Price earning ratio 35 50 28.58 6.8623 5.54278
Dividend yield 35 £.00 17.30 59297 4.37393
Valid N (listwise) 35

Sumber : data sekunder yang diolah.

Dari tabel 8 diatas dapat diketahui :

a. Current ratio yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar hutang

jangka pendeknya yang harus segera dipenuhi dengan memakai aktiva lancar,

bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif minimum sebesar

0,71 dan maksimum sebesar 4,88. Standar deviasi sebesar 1,01137 menunjukkan

variasi naik turunnya current ratio pada rentang 101,137%.

b. Leverage ratio yang menunjukkan sejauhmana hutang dapat ditutupi oleh aktiva,

bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif minimum sebesar

0,00 dan maksimum sebesar 0,88. Standar deviasi sebesar 0,19031 menunjukkan

variasi naik turunnya leverage ratio pada rentang 19,03 1%.

c. Debt to equity ratio yang menunjukkan bagian dari setiap rupiah modal sendiri

yang menjamin seluruh hutang, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-

rata relatif minimum sebesar 0,22 dan maksimum sebesar 3,29%. Standar deviasi .

sebesar 0,63877 menunjukkan variasi naik turunnya deds 1o equity ratio pada ren-

tang 63,877%.



d. Fixed assets turn-over yang menunjukkan sejauhmana kemampuan perusahaan
menghasiikan penjualan berdasarkan aktiva tetap yang dimiliki perusahaan, berva-
riasi naik turun dengan nilai perﬁbahan rata-rata relatif minimum sebesar 0,37 dan
maksimum sebesar 16,87, Standar deviasi sebesar 4,00610 menunjukkan variasi
naik turunnya fixed assets turn-over pada rentang 400,61%.

e. Total assets turn over yang menunjukkan kemampuan pemakaian aset perusahaan
untuk menghasilkan penjualan, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-
rata relatif minimum sebesar 0,23 dan maksimum sebesar 3,42, Standar deviasi
sebesar 0,67481 menunjukkan variasi naik turunnya tofal assets turn over pada
rentang 67,481%.

f. Profit margin yang menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba ber-
sih pada tingkat penjualan tertentu, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan
rata-rata relatif minimum sebesar 0,01 dan maksimum sebesar 0,27. Standar devi-
asi sebesar 0,07301 menunjukkan variasi naik turunnya profit margin pada ren-
tang 7,301%.

g. Net profit margin yang menunjukkan keuntungan neto per rupiah penjualan, ber-
variasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif minimum sebesar 0,01
dan maksimum sebesar 0,27. Standar deviasi sebesar 0,07223 menunjukkan varia-
si naik turunnya net profit margin pada rentang 7,223%.

h. Operating profit margin yang menunjukkan laba operasi sebelum bunga dan pa-
jak, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif minimum sebe-
sar 0,03 dan maksimum sebesar 0,47%. Standar deviasi sebesar 0,10717 menun-

jukkan variasi naik turunnya operating profit margin pada rentang 10,717%.
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i. Return on investment yang menunjukkan kemampuan perusahaan secara keselu-
ruhan untuk menghasilkan laba dengan jumlah keseluruhan investasi yang ada da-
lam perusahaan, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif mi-
nimum sebesar 1,47 dan maksimum sebesar 24,35. Standar deviasi sebesar
5,41120 menunjukkan variasi naik turunnya return on invesiment pada rentang
541,12%.

J. Return on equity yang menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
berdasarkan modal saham tertentu yang merupakan ukuran profitabilitas dari su-
dut pandang pemegang saham, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-
rata relatif minimum sebesar 2,00 dan maksimum sebesar 43,57%. Standar deviasi
sebesar 9,57479 menunjukkan variasi naik turunnya refurn on equity pada rentang
957,479%.

k. Price earning ratio yang menunjukkan harga pasar setiap lembar saham biasa de-
ngan laba per lembar saham, bervariasi naik turun dengan niiai perubahan rata-ra-
ta relatif minimum sebesar 0,50 dan maksimum sebesar 28,58. Standar deviasi se-
besar 5,54278 menunjukkan variasi naik turunnya price earning ratio pada ren-
tang 554,278%.

L. Dividend yield yang menunjukkan sebagian dari total return yang akan diperoleh
investor, bervariasi naik turun dengan nilai perubahan rata-rata relatif minimum
sebesar 1,00 dan maksimum sebesar 17,30. Standar deviasi sebesar 4,37393 me-

nunjukkan variasi naik turunnya dividend yield pada rentang 437,393%.
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4.3. PROSES DAN HASIL ANALISIS DATA
Pada analisis diskriminan ini, yang mula-mula dilakukan yaitu mengumpul-
kan data rasio keuangan yang dianégap sebagai variabel bebas, yang masing-masing
akan diuji kemampuan pembedanya, meliputi:
a. Asumsi analisis diskriminan meliputi
1) Uji normalitas data dilakukan dengan memakai uji Kolmogorov Smirnov, untuk

mengetahui apakah data penelitian terdistribusi normal secara statistik, dengan

tingkat signifikansi 5% (Imam Ghozali, 2001: 87), yaitu

Tabel 9. Hasil Uji Kolmogorov Smirnov :
Nama Variabel Kolmogorov SmirnovZ | Z.0u Asymp. Sig. Ket.

Current rafio 0,569 1,96 0,903 | Normal
Leverage ratio 0377 1,96 0,999 | Normal
Debt to equity ratio 1,073 1,96 0,200 | Normal
Fixed assels turn-over 0,816 1,96 0,518 | Normal
Total assels turn over 0,807 1,96 0,532 | Normal
Profit margin 0,958 1,96 0,318 | Normal
! Operating profit margin 0,675 1,96 0,752 | Normal
Net profit margin 1,075 1,96 0,198 | Normal
Return on investment 0.688 1,96 0,732 | Normat
Return on equity 0,938 1,96 0,342 | Normal
Price earning ratio 1,041 1,96 0,228 | Normal
Dividend yield 1,204 1,96 0,204 | Normal

Sumber : data sekunder yang diolah.
Tabel 9 menunjukkan, semua variabel independen yang dipakai dalam peneli-

tian ini memiliki Zyiung < Zupe, pada tingkat signifikansi 5% (1,96), maka
data terdistribusi normal. Selanjutnya, nilai Kolmogorov Smirnov Z yang
tingkat signifikansinya lebih besar dari 5% tersebut, menunjukkan nilai
Kolmogorov Smirnov Z tidak signifikan pada tingkat signifikansi 5%, maka

semua data terdistribusi normal,




2) Uji matriks kovarian difakukan dengan Box s Test, yaitu

Pada tabel 10 tampak signifikansi sebesar 0,068, Ini berarti tidak signifikan pa-

Tabel 10. Hasil Uji Box's M

Box's M o | 7.841

F Approx. | 2,381
df7 3
df2 5254472
Sig. .068

Sumber : data sekunder yang diolah.

da tingkat signifikansi 5% (> 0,05), maka semua datanya homogen,

b. Menggolongkan 35 perusahaan sampel dalam 2 kategori, yaitu

Tabel 11. Hasil Perhitungan Perubahan Laba Tahun 1999-2000 (jutaan Rp.)

No. Nama Perusahaan Sampel yang Go Public di BE] | Perubahan laba | Kategori
sebelum pajak
1. PT. Aneka Tambang Tok. 228102 Naik
2. PT. Medeo Energy Intermational Tk 726.739 | Naik
3 PT. Tambang Timah Tok. 9.329 | Naik
4. PT. Aqua Golden Mississipi Thk. 29.011 Naik
5. PT. Duta Pertiwi Nusantara Tbk. 6.667 | Naik
6. PT. Intan Wijaya Internasional Tbk. 557 Naik
7. PT. Berlina Co. Ltd. Tbk. 3.83¢ | Naik
8. PT. Summitplast Interbenua Tbk. 3.252 | Naik
9, PT. Semen Gresik (Persero) Ttk. 65.712 Naik
10. | PT. Lion Metal Works Tbk. 6.266 Naik
11, § PT. Kedaung Indah Can Tok. 11.400 | Naik
12. PT. Fast Foed Indonesia Thk. 16.479 Naik
13. | PT. Mulii Bintang Indonesia Tbk. 44,585 1 Naik
14. | PT. BAT Indonesia Thk. 16.351 Naik
I5. | PT. Gudang Garam Thk, 25,788 Naik
16. | PT. Pan Brothers Tex Tbk. 6.023 Naik
17. | PT. Tirta Mahakam Piywood Industry Tbk. 7.674 | Naik
18. PT. Selamat Sempurna Tbk. 29.978 Naik
19, § PT. Tunas Ridean Tbk, 92.699 | Naik
20. | PT. 8quibb ndonesia Tbk. 357.144 Naik
21, PT. Tempo Scan Pacific Tbk, 357.144 Naik
22. | PT. Mustika Ratu Thk. 15.099 | Naik
23, | PT. Ceniris Multi Persada Pratmma Tbk, 2.824 | Naik
24, | PT. Matahari Putra Prima Tbk, 1.221.670 | Naik
25. | PT. Ramayana Lestari Sentosa Thk. 116.001 Naik
26. PT. Petrosea Tbk. -14.378 | Turun
27. PT. Lautan Luas Tbk. ~41.680 | Turun
28. ! PT. Ekadharma Tape Industries Thk. -8.003 | Turun
29. | PT. Igarjaya Tbk. -9.788 | Turun
30. | PT. Delta Djakarta Tbk. -3.763 | Turun
K1 FT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk. -505.278 | Turun
32. PT. Metrodata Electronics Tbk. -6.184 | Turun
33. | PT. Good Year Indonesia Tk, ~72.685 | Turun
34. PT. Dankos Laboratories Tbk. <1793 | Turun
35, PPT. Tigaraksa Satria bk, -6.209 | Turun
Sumber : data sekunder yang diolah.
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Penggolongan pada tabel |1 didasarkan pada hasil perhitungan selisih laba sebe-
lum pajak, periode 1999-2000, meliputi :
I) Perusahaan yang labanya meningkat yaitu 25 perusahaan (no.! - 25).
2) Perusahaan yang labanya menurun yaitu 10 perusahaan (no. 26 - 35).

c. Tabel 12 dibawah ini menunjukkan, nilai mean keduabelas rasio keuangan antara
laba yang naik dan yang turun pada perusahaan yang go public di BEJ, periode
1999 —- 2000, berbeda.

Tabel 12. Group Statistics

Perubahan laba sebelum pajak Mean Std. Deviation
Turun | Current ratio 2.3270 61977
Leverage ratio 4440 15277
Debt to equity ratio 9430 46142
Fixed assets turn-over 6.5991 4.55239
Total assets turn over 1.3680 42822
Profit margin 0697 .03410
Operating profit margin 1270 07394
Net prafit margin 0690 03414
Return on investment 8.4520 2,77066
Return on equity 16.6910 7.31794
Price earning ratio 7.4370 4.90918
Dividend yield 5.0380 3.16503
Naik Current ratio 2.4032 1.14162
Leverage ratio 3704 20235
Debt to equity ratio 9176 70570
Fixed assels turn-over 5.0536 3.77536
Total assets furn over 1.1568 75038
Profit margin 1398 07519
Operating profit margin 2007 11227
Net profit margin 1396 07396
Return on investment 12.6804 5.76902
Return on equily 22,0420 10.06336
Price earning ratio 6.6324 5.85605
Dividend yield 6.2864 4.78354

Sumber : data sekunder yang diolah.

d. Stepwise dilakukan untuk menentukan variabel pembeda yang merupakan rasio
pembeda terbaik, dengan memakai kriteria Multivariate F Ratio. Rasio yang dipi-
lih yaitu yang memiliki kemampuan pembeda terbaik, yang menghasilkan nilai F

terbesar dan lebih besar dari 1, serta memiliki Wilk's Lambda terkecil, yang dapat
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dilihat pada lampiran C halaman 8. Dengan memilih rasio tersebut, maka akan
dihasilkan perbedaan yang jelas dan signifikan antara nilai rata-rata kelompok
perusahaan yang mengalami keﬁaikan dan penurunan laba. Selain itu, penyebaran
nilai-nilai individu dalam tiap-tiap kelompok pun akan minimal dan menjadi lebih
terpusat pada rata-rata kelompoknya sendiri sehingga akan lebih mempermudah
penentuan kelompok. Proses tersebut akan terus dilakukan secara bertahap sampai
ditemukan rasio dengan kemampuan perbedaan relatif kecil. Dari sini dapat
disimpulkan bahwa rasio keuangan yang tersisa bukan rasio penentu dan proses
tersebut dihentikan,

Tahap 0 :

Rasio yang terpilih yaitu net profit margin, sebab memiliki nilai F terbesar
(8,286), artinya rasio ini memiliki kemampuan pembeda terbaik. Sedangkan
Wilk's Lambda yang dihasilkan sebesar 0,799 (nilai terkecil), artinya nilai rasio
ini mampu membedakan suatu perusahaan ke dalam kelompok yang mengalami
kenaikan dan penurunan laba, dengan kemungkinan kesalahan terkecil yaitu
79,9%.

Tahap 1 :

Setelah net profit margin terpilih, pengujian terhadap sisanya dilakukan untuk me-
nentukan variabel kedua yang dapat menghasilkan kriteria penilaian lebih baik ji-
ka dikombinasikan dengan net profit margin. Pada tahap ini terlihat bahwa
current ratio memiliki nilat F terbesar (3,844) dan Wilk's Lambda terkecil
(0,714). Sampai tahap ini dapat ditentukan bahwa fungsi diskriminan terdiri dari 2

variabel yaitu nef profit margin dan current ratio.
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Tahap 2 :

Tahap ini adalah tahap akhir, sebab sampai tahap ini telah dihasilkan 2 rasio yang
telah cukup untuk menjadi pembeda terbaik yang mampu membedakan suatu pe-
rusahaan ke dalam kelompok yang mengalami kenaikan dan penurunan Iaba'pada
perusahaan go public di BEJ.

Kedua rasio hasil pengujian MDA terlihat pada tabel ringkasan berikut :

Tabel 13.
Variables Enrereds Removed

Witk’s  Lambda
Step Entered Exact
Statistic | df1 | df2 df3 Statistic | dfl df2 Sig.
1 Net Profit Margin 799 1 1| 33.000 8.286 1] 33.000 | .007
2 Current Ratio 714 2 11 33.000 6.422 2] 32000 i .005

Sumber : data sekunder yang diolah.

e. Menentukan fungsi diskriminan dengan memakai rasio-rasio pembeda terpilih.
Persamaan estimasi fungsi diskriminan standardized yang dirumuskan dari
Standardized Canonical Discrminant Function Coefficients yaitu

Z = 1,320 NPM — 0,809 CR

Tabel 14.

Standardized Canonical Discriminant Function Coefficients
Function
1
Current Ratio -.809
Net Profit Margin 1.320
Sumber : data sekunder yang diolah.

Tabel 14 menunjukkan koefisien ner profit margin sebesar 1,320 dan koefisien
current ratio sebesar -0,809. Koefisien yang sudah distandardisasi dipakai untuk
menilai pentingnya variabel diskriminator secara relatif dalam membentuk fungsi

diskriminan. Makin tinggi koefisien yang telah distandardisasi, makin penting va-
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riabel tersebut terhadap variabel lainnya. Variabel net profit margin relatif lebih
penting daripada variabel current ratio dalam membentuk fungsi diskriminan.
Menguji fungsi diskriminan, untuk mengukur fungsi yang diturunkan sudah cukup
dan memiliki kemampuan diskriminasi (discrimination power) yang cukup, yaitu
I} Eigenvalue dan canonical correlation, untuk melihat kemampuan relatif fungsi
tersebut dalam memisahkan kelompok.

Tabel 15. Figenvalues

Function | Eigenvalue | % of Variance | Cumulative % | Canonical Correlation
1 401 100.0 100.0 535
Sumber : data sekunder yang diolah.

Pada tabel 15 terlihat angka eigenvalue yang dihasilkan setelah penurunan
fungsi diskriminan itu yaitu 0,401. Nilai ini menunjukkan kemampuan fungsi
diskriminan dalam memisahkan kelompok.

Pengujian dengan canonical correlation ditujukan untuk mengukur keeratan
hubungan tersebut. Nilai canonical correlation-nya vyaitu 0,535. Nilai kuadrat
dari canonical correlation sebesar 0,286225 menunjukkan 28 6225% varians
dalam variabel dependen (kenaikan dan penurunan laba) dapat dijelaskan oleh
variabel diskriminan (et profit margin dan current ratio). Hal ini berarti ada-
nya hubungan yang erat antara discriminating variables dengan nilai diskrimi-
nan, dimana nilai diskriminan tersebut ditentukan oleh kedua rasio yang terpi-
lih sebagai discriminating variables tersebut. Selanjutnya, karena nilai diskri-
minan menentukan penggolongan suatu perusahaan dalam kelompok perusaha-

an yang mengalami kenaikan dan penurunan laba, maka kedua rasio tersebut
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adalah pembeda terbaik yang signifikan dalam menunjukkan kenaikan dan pe-

2) Wilk’s lambda dan chi-square untuk mengukur kemampuan diskriminasi dari

variabel-variabel pembeda. Dalam menguji perbedaan signifikasi perubahan la-

Tabel 16. Wilk's Lambda

cara serentak, dipakai mmultivariate test of significance.

Test of Function(s)

Wilk's Lambda

Chi-squre

of

Sig.

1

714

10.779

2

.005

Sumber : data sekunder yang diolah.

Tabel 17. Function at Group Centroids

Perubahan Profit | Function
Before Taxes 1
Turun -973
Naik 389

Sumber : owutput SPSS for Windows 10.0.

untuk kelompok perusahaan yang mengalami kenaikan dan penurunan laba.

an yang perubahan labanya naik : 0,389. Jadi, kedua kelompok tersebut terpisah.

ba untuk 2 variabel diskriminator yaitu net profit margin dan current ratio se-

Tabel 16 menunjukkan nilai Wilk's Lambda sebesar 0,714 dan Chi Square se-
besar 10,779 dan signifikan pada 0,003. Jadi, fungsi diskriminan signifikan se-

cara statistik. Artinya, nilai means score diskriminan berbeda secara signifikan

g. Tabel 17 menyajikan rata-rata nilai diskriminan (centroid) untuk kelompok peru-

sahaan yang perubahan labanya menurun : -0,973 dan untuk kelompok perusaha-

h. Menentukan cut off point dan nilai kritis. Nilai kritis adalah cut off point dengan

| jumlah kesalahan klasifikasi terkecil. Tujuan dari nilai kritis yaitu untuk memasti-

kan keanggotaan perusahaan sampel yang belum diketahui dan menggolongkan-
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nya dalam kelompok yang sesuai, sedangkan cur off point diperoleh dari rata-rata
dua nilai diskriminan yang berurutan.
Rumusnya : (Imam Ghozali, 2001: [19)

Nilai cut off = (mZy + n2Z3) : (ny + ng)

Dimana :

ny; : jumlah observasi yang mengalamt penurunan laba.

ng jumllah observasi yang mengalami kenaikan laba.

Zy : rata-rata nilai diskriminan observasi yang mengalami penurunan laba.

Z, : ratd-rata nilai diskriminan observasi yang mengalami kenaikan laba.

Nilai cut off = (10 x -0,973) + (25 x 0,389)
35

Jadi, nilai cut off = -0,000142857

Menurut Nur Fadjrih dan Soelistyo (2000), karena cut off-nya bernilai -0,0001,

maka prosedur untuk mengklasifikasikan perusahaan meliputi :

1) Jika discriminant score-nya negatif, perusahaan termasuk kelompok yang me-
ngalami penurunan laba.

2) Jika discriminant score-nya positif, perusahaan termasuk kelompok yang me-
ngalami kenaikan laba,

Pengelompokkan perusahaan sampel dalam kelompok yang mengalami.kenaikan

dan penurunan laba dicerminkan melalui penyebaran discriminant score (Z) tam-

pak pada tabel 18, dimana tabel ini menyajikan nilai diskriminan setiap perusaha-

an sampel.

Selain itu, perhitungan nilai diskriminan pada setiap perusahaan sampel mengha-

sitkan pemisahan kelompok yang penyebarannya dapat dilihat pada lampiran C

halaman 13 dalam bentuk histogram untuk setiap kelompok.
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Tabel 18. Nilai Diskriminan Setiap Perusahaan Sampel

No. Nama Perusahaan Diser. Actual | Predicted
Scores group group
1. | PT. Anecka Tambang Tbk. . 2311 1 1
2. | PT. Medco Energy Interational Tbk. .858 t 1
3. | PT. Tambang Timah Tbk. 1.442 1 1
4. | PT. Aqua Golden Mississipi Tbk. 322 1 1
5. | PT. Duta Pertiwi Nusantara Tbk. 1,930 1 l
6. | PT. Intan Wijaya Internasional Tbk. 1.708 1 1
7. | PT. Berlina Co. Lid. Tbk. .688 1 1
8. | PT. Summitplast Interbenua Thk. 221 | 1
9. | PT. Scmen Gresik (Perscro) Thk. 012 1 1
10. | PT. Lion Metal Works Tbk. 792 1 1
11, i PT. Kedaung Indah Can Tbk. 179 | !
12. | PT. Fast Food Indongcsia Tbk. =391 1 O**
13. | PT. Multi Bintang Indoncsia Thk. 2.017 I 1
14. | PT. BAT Indonesia Tbk, -671 1 (#*
15. | PT. Gudang Garam Tbk. 916 | 1
16. | PT. Pan Brothers Tex Tbk. -912 1 O
17. | PT. Tirta Mahakam Plywood Industry Tbk. =731 1 (#
18. [ PT. Selamat Sempurma Tbk. - 736 1 (k*
19. | PT. Tunas Ridean Tbk, -.500 1 (thy
20. | PT. Squibb Indonesia Tbk. 1.712 1 1
21. | PT. Tempo Scan Pacific Tbk. 659 1 1
22, | PT. Mustika Ratu Tbk. -.924 1 (yk*
23. | PT. Centris Multi Persada Pratama Tbk. -1.720 1 O
24, | PT. Matahari Putra Prima Tbk, -.206 1 l
25. | PT. Ramayana Lestari Sentosa Tbk. 757 ! 1
26. | PT. Petrosea Tbk. =901 0 0
27. | PT. Lautan Luas Tbk. -1.586 0 0
28. | PT. Ekadharma Tapc Industrics Thk. -1.609 0 0
29. | PT. Igarjaya Tbk, -.395 0 0
30. | PT. Delta Djakarta Tbk. 435 0 ] #ok
31. | PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk. =395 0 0
32. | PT. Metrodata Electronics Tbk. -1.720 0 0
33. | PT. Good Year Indonesia Tbk. =766 0 0
34. | PT. Dankos Laboratories Tbk. ~.528 0 0
35. | PT. Tigaraksa Satria Tbk. -2.061 0 0

Sumber : output SPSS for Windows 10.0.
Keterangan : ** misclassified case
1 :naik; 0 :turun.

i. Tabel 19 dibawah ini menyajikan hasil kiasifikasi tingkat perubahan laba dengan
MDA, yaitu perbandingan antara hasil klasifikasi sebenarnya dari sampel dengan
hasil klasifikasi yang dipeljkiral:can menurut MDA, Hasilnya menunjukkan, dari 10
observasi yang perubahan labanya mengalami penurunan, 9 diantaranya tergo-

long turun oleh MDA dan 1 observasi tergolong naik. Untuk observasi yang pe-
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rubahan labanya mengalami kenaikan, dari 25 observasi, |7 diantaranya tergo-
long naik oleh MDA dan 8 observasi tergolong turun. Jadi, 26 observasi telah di-‘
klasifikasikan secara benar dan 9 observasi diklasifikasikan salah. Sedangkan per-
sentase ketepatan klasifikasi fungsi yang dilakukan MDA di atas cukup meyakin-
kan yaitu 74,3%.

Tabel 19, Classification Results

Pcrubahan Predicied  Group
Profit Membership Total
Before Taxes Turun Naik
Original Count Turun 9 1 10
Naik 8 17 25
Ya Turun 90.0 10.0 100.0
Naik & 32.0 68.0 100.0
Cross-validated” ~ Count Turun 9 1 10
Naik 8 17 25
% Turun 90.0 10.0 100.0
Naik 32.0 68.0 100.0

Sumber : data sekunder yang diolah.

4.4, PENGUJIAN HIPOTESIS PENELITIAN

Berdasarkan hasil perhitungan seleksi variabel terhadap 12 rasio keuangan,
meliputi rasio likuiditas (current ratio), rasio solvabilitas (leverage ratio, debt to
equily ratio), rasio aktivitas (fixed assets turn over, total assets turn-over), rasio pro-
fitabilitas (profit margin, net profit margin, operating profit margin, return on invest-
ment, return on equity) dan rasio pasar modal (price earning ratio, dividend yield)
dengan memakai MDA dan tingkat signifikansi 5%, selama periode pengamatan

(1999-2000), terlihat pada tabel berikut:
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Tabel 20. Hasil Pengujian Hipotesis Penelitian

Hipotesis alternatif | Rasio Keuangan Kesimpulan (o = 5%)
Ha, Current ratio Diterima
Ha, Leverage ratio Ditolak
Has Debt 1o equity ratio Ditolak
Hay Fixed assets turn-over Ditolak
Has Total assets turn-over Ditolak
Hag Profif margin Ditolak
Hay Net profit margin Ditertma
Hag Operating profit margin | Ditolak
Hag Return on investment Ditolak
Hay Return on equity Ditolak
Hay; Price earning ratio Ditolak
Ha;» Dividend yield Ditolak

Sumber: data sekunder yang diolah.

Dari tabel 20 terlihat bahwa hipotesis alternatif yang diterima pada penelitian
ini meliputi hipotesis pertama dan hipotesis ketujuh. Hasil penelitian ini masih me-
nunjukkan inkonsistensi rasicl)—rasio keuangan individual yang terseleksi ke dalam
model prediksi, Contohnya hasil penelitian yang dilakukan Nur Fadjrih dan Soelistyo
(2000), Nur Fadjrih (2000) dan Bambang Suhardito dkk (2000) yang menunjukkan,
current asset dan net profit margin bukanlah rasio pembeda terbaik untuk

memprediksi kenaikan dan penurunan laba,



BAB V
KESIMPULAN DAN IMPLIKASI KEBIJAKAN

5.1. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian dengan mulriple discriminant analysisi MDA
terhadap 12 rasio keuangan yang meliputi rasio likuiditas (current ratio), rasio solva-
bilitas (feverage ratio, debi to equity ratio), rasio aktivitas (fived assels turn over, to-
tal assets turn-over), rasio profitabilitas (profit margin, net profit margin, operating
profit margin, return on investment, return on equity) dan rasio pasar modal (price
earning ratio, dividend yield), teruji bahwa tidak semua rasio memiliki peran yang
sama untuk menunjukkan apakah suatu perusahaan termasuk kelompok yang labanya

%
mengaiami kenaikan atau penurunan.

Rasio-rasio keuangan yang memiliki kemampuan pembeda terbaik untuk me-
nunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada perusahaan go public di BEJ secara
signifikan yaitu nef profit margin dan current ratio, dimana kedua rasio keuangan ini
dapat mewakili 12 rasio keuangan yang lain untuk menunjukkan kenaikan dan penu-
runan laba pada perusahaan go public di BEJ, dengan lebih cepat, benar, terarah dan
tidak menyesatkan.

Mengingat perusahaan yang menjadi sampel cukup variatif dalam jenis usa-
hanya (tidak berasal dari dari jenis usaha tertentu), maka kesimpulan yang diperoleh
tidak hanya dapat diterapkan untuk golongan usaha tertentu, namun dapat dikenakan
pada semua perusahaan go public yang tidak termasuk dalam lembaga keuangan

(bank, lembaga keuangan non bank, sekuritas dan asuransi).
66
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Hasil penelitian ini masih menunjukkan inkonsistensi rasio-rasio keuangan
individual yang terseleksi ke dalam model prediksi. Hal ini mungkin disebabkan per-
bedaan pada alat analisis, karakteristik perusahaan sampel yang dipakai dan periode

penelitian dari penelitian-penelitian tersebut.

5.2, IMPLIKASI KEBIJAKAN
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa current ratio dan net profit margin
dapat dipakai investor untuk menunjukkan kenaikan dan penurunan laba pada peru-

sahaan yang go public di BEJ pada periode 1999 — 2000.

Implikasi kebijakan bagi penelitian selanjutnya adalah

a. Penelitian semacam ini perlu diulangi lagi pada obyek yang sama dengan memper-
timbangkan sampel yang lebih representatif dan waktu pengamatan yang lebih la-
ma serta memakai rasio yang lebih banyak atau berbeda. Perlu mempertimbang-
kan pula efek ekonomi, pembagian sektor industri menurut BEJ.

b. Perlu ditegaskan bahwa perusz{haan yang berada dalam kelompok yang mengalami
penurunan laba menurut hasil penelitian ini tidak selalu merupakan perusahaan
yang sedang atau yang akan menghadapi penurunan laba, namun berarti bahwa
perusahaan tersebut perlu mendapat perhatian dan oleh karenanya perlu dilakukan
pemeriksaan langsung terhadapnya.

¢. Penerapannya harus diikuti dengan analisis yang hati-hati karena angka rasio-rasio
keuangan yang dipakai dalam penelitian ini ditentukan oleh beberapa faktor, con-

tohnya tahap daur hidup perusahaan dan kecermatan pemasukan data.



68

Jadi, banyak hal yang harus dipertimbangkan dalam penerapan rasio-rasio keuangan

yang memiliki pengaruh terbesar dalam memprediksi kenaikan atau penurunan laba
pada perusahaan go public di BEJ. Namun, kriteria untuk menentukan batas normal

dan urutan penting tidaknya suatu rasio keuangan harus selalu dievaluasi.

5.3. KETERBATASAN PENELITIAN

a. Penelitian ini tidak mempertimbangkan size dan age effect dari perusahaan yang
menjadi sampel penelitian. Ukuran dan umur perusahaan mungkin mempengaruhi
kemampuan perusahaan untuk mendapat laba.

b. Jumlah rasio keuangan yang dipakai sebagai variabel bebas hanya 12 rasio dan ra-

sio-rasio lain yang dipakai berbagai penelitian terdahulu tidak dapat sepenuhnya

dipakai karena ketidaktersediaan data yang hanya diperoleh dari ICMD 2001. Pe-
riode pengamatan relatif pendek (2 tahun), sehingga penelitian ini kehilangan in-
formasi walaupun sedikit dan mempengaruhi hasil analisis penelitian.

c. Faktor ekonomi seperti inflasi, tingkat bunga, subsidi pemerintah dan lain-lain, be-
lum dipertimbangkan dalam penelitian ini. Faktor-faktor tersebut mungkin mem-
pengaruhi cara perusahaan melakukan bisnis yang selanjutnya mempengaruhi ha-

sil analisis penelitian ini.

5.4. AGENDA PENELITIAN MENDATANG

Mengingat 28,6225% varians dalam variabel dependen (kenaikan dan penu-
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runan laba) hanya dapat dijelaskan oleh ner profit margin dan current ratio, maka :

a. Disarankan dengan topik penelitian yang sama, hendaknya perlu dikaji lagi keber-
artian variabel informasi keuax1éan lain yang mempengaruhi kenaikan dan penu-
runan laba, mengingat secara teoritis dan berdasarkan penelitian terdahulu masih
menunjukkan hasil yang berbeda. Yaitu dengan periode pengamatan yang lebih
lama, menambah jumlah sampel penelitian dan jumlah rasio keuangan yang dima-
sukkan dalam model, sehingga akan memberikan hasil yang lebih baik. Selain itu
perlu juga dianalisis dengan model lain.

b. Penelitian berikutnya sebaiknya mempertimbangkan size effect dan usia perusaha-
an yang menjadi sampel penelitian. Ukuran dan usia perusahaan dapat mempe-
ngaruhi kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dan pada akhirnya mem-
pengaruhi hasil penelitian.

¢. Faktor ekonomi seperti tingkat inflasi sebaiknya ikut dipertimbangkan dalam me-

nunjukkan kenaikan dan penurunan laba dengan memakai rasio keuangan.
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