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ABSTRACT

Since the mid of 1997Asia Region has attached by The Monetary Crisis,
which influenced economy and business at all, Indonesia hurting by Monetary Crisis,
among other disturbed liquidity caunsed by the low of buying force people to buy the
products, the solvency ratio disturbed by international loan in dollars which very
strong leading rupiah and at last reducing the profitability, especially most impacted
manufactures which full of import raw material, it is very susceptible impacted the
company performance by the Monetary Crisis.

The Consumption Industries is one of Manufactures, which the product most
consumption by people every day, generally is primer needs. The questions arc
whether the companies in these fields impacted by Monetary Crisis too, how much,
furthermore the study mentioned to identify and analyze the impact of Monetary
Crisis to the performance of companies in go-public listing. For more focus this study
intended to the Sector of Consumption Industry Companies that listed in Jakarta
Stock Exchange (Bursa Efek Jakarta) with 23 companies selected as sample, which
divided in 5 sub sectors from Indonesian Capital Market Directory (ICMD) year 1997
and 2000, all the hypothesis are tested by Mean Test and T-Test 2 Sample. The
performance ratios selected are consist of liquidity, solvability, profitability, net profit
margin, cost of goods sold margin, inventories turn over, total assets turn over as
performance proxies in this study.

The results of the study at a= 10 %, commonly indicated that from 7
hypothesis, there are 4 hypothesis significantly impacted by the Monetary Crisis that
are H, (Solvency Ratio) = 0,033; Hy (Net Profit Margin Ratio) = 0,010; Hs (Cost Of
Goods Sold Margin Ratio) = 0,029 dan Hy (Total Assets Turn Over) = 0,024,
meanwhile the study by sub sector indicated most impacted by the Monetary Crisis
are Sub Sector Food & Beverages there are Hy (NPM) = 0,039; Hs (COGSM) =
0,086; H7 (TATO) = 0,059, followed by Sub Sector Pharmaceutical there is Hs (ITO)
= 0,07, meanwhile Sub Sector Tobacco Product, Sub Sector Other Manufacturing and
Sub Sector Consumer Goods still stable enough with average receive Hy (Hy> 10 %).
The effort to handle impact of the monetary crisis, especially influences of dollars
exchange rate by reducing raw material’s import, hedging and more oriented to local
resource based.
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ABSTRAKSI

Sejak pertengahan tahun 1997 di kawasan Asia terlanda krisis moneter, yang
mempengaruhi kegiatan ekonomi dan bisnis pada umummya, Indonesia termasuk
yang menanggung akibat dari krisis moneter, antara lain terganggunya likuiditas
yang disebabkan antara lain oleh rendahnya daya beli masyarakat untuk membeli
produk perusahaan, solvency perusahaan menjadi terganggu disebabkan oleh
besarnya utang dalam bentuk dolar sebagai akibat kurs dolar yang sangat kuat
terhadap rupiah dan akhirnya akan berujung pada profitabilitas perusahaan, terutama
pada perusahaan-perusahaan manufaktur yang penuh dengan bahan impor sangat
rentan terkena dampak krisis moneter kinerja keuangan perusahaannya.

Salah satu perusahaan manufaktur yang dimaksud adalah perusahaan pada
sektor industri barang konsumsi, yang produknya merupakan kebutuhan sehari-hari
masyarakat luas, yang pada umumnya merupakan kebutuhan yang tidak dapat
ditunda. Pertanyaan yang muncul adalah apakah perusahaan pada sektor ini terkena
dampak krisis moneter, seberapa dampaknya, selanjutnya penelitian ini bertujuan
untuk mengidentifikasi dan menganalisis dampak krisis moneter terhadap kinerja
keuangan perusahaan go-publik. Untuk lebih fokus penelitian ini ditujukan pada

~ perusahaan-perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Jakarta sebanyak 23 perusahaan sebagai sampel, yang terbagi dalam 5 sub sektor

* perusahaan berdasarkan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 1997

dan tahun 2000, seluruh hipotesis diuji dengan Mean Test dan T-Test 2 Sampel.
Rasio-rasio keuangan yang dipilih adalah rasio liquiditas, solvabilitas, profitabilitas,
net profit margin, cost of goods sold margin, inventories turn over, total assets turn
over sebagai proksi kinerja keuangan perusahaan.

Hasil penelitian pada o= 10 % secara umum menunjukkan bahwa dari 7
hipotesis yang diajukan terdapat 4 (empat) hipotesis yang signifikan terkena dampak
krisis moneter yaitu pada H; (Solvency Ratio) = 0,033; Hy (Net Profit Margin Ratio)
= 0,010; Hs (Cost Of Goods Sold Margin Ratio) = 0,029 dan H; (Total Assets Turn
Over) = 0,024; sedangkan bila ditinjau per sub sektor perusahaan yang paling terkena
dampak krismon (diurutkan dari yang paling signifikan) adalah Sub Sektor Makanan
& Minuman yaitu: Hy (NPM) = 0,039; Hs (COGSM) = 0,086; H; (TATO) = 0,059,
diikuti Sub Sektor Farmasi yaitu: Hg (ITO) = 0,07, sedangkan Sub Sektor Rokok, Sub
Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga dan Sub Sektor Peralatan
Rumah Tangga cukup stabil dengan rata-rata menerima Hp (Hp > 10 %). Upaya yang
bisa dilakukan untuk mengatasi dampak krismon terutama pengaruh kurs dolar adalah
mengurangi bahan baku import, melakukan headging dan lebih memanfaatkan
sumber daya Dalam Negeri.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Krisis moneter yang terjadi dikawasan Asia dimulai sejak bulan Juli 1997,
mempengaruhi hampir seluruh sektor perekonomian. Indonesia termasuk yang
menanggung akibat dari krisis moneter, antara lain dengan lemahnya nilai rupiah
khususnya terhadap dollar yang dalam 1 hari mengalami depresiasi 6 % (Christian
Wibisono,1998), likuiditas menjadi terganggu, disebabkan rendahnya daya beli
masyarakat untuk membeli produk perusahaan (J. Supranto, 1999), solvency
perusahaan menjadi terganggu disebabkan oleh besarnya utang dalam bentuk dolar
ketika dikonversi kedalam nilai rupiah dan akhirnya akan berujung pada profitabiltas
perusahaan. Lebih diperparah lagi oleh beberapa faktor yang memperburuk
perckonomian baik berupa Korupsi, Kolusi dan Nepotisme yang tidak terbatas pada
sektor negara saja, tetapi juga mempengaruhi operasional perusahaan. Pengaruh
krisis ini mempengaruhi sektor keuangan (Kane G.D, 1997), sektor jasa dan akhirnya
mempengaruhi secara signifikan sektor riil. Berkaitan dengan perkembangan pasar
modal di Indonesia yang meningkat pesat ditinjau dari peningkatan jumlah
perusahaan yang go public yang pada tahun 1988 berjumlah 24 perusahaan,
meningkat menjadi 172 perusahaan pada tahun 1993. Namun demikian pada masa
krisis moneter tahun 1997, disamping peningkatan perusahaan yang go public, juga
diikuti dengan keterlambatan perusahaan mempublikasikan laporan keuangan
tahunan.  Lebih dari 60 % perusahaan terlambat mempublikasikan laporan
keuangannya, karena jeleknya kinerja keuangan perusahaan (Mas’ud Machfoedz,
1999). |

Pasar modal adalah sebagai sarana untuk memobilisasi dana yang bersumber
dari masyarakat ke berbagai sektor yang melaksanakan investasi. Syarat utama yang

diinginkan oleh para investor untuk bersedia menyalurkan dananya melalui pasar
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modal adalah perasaan aman akan investasinya. Di pasar modal, laporan
keuangan perusahaan yang go public sangat penting sebagai dasar penilaian kinerja
perusahaan, terlebih perusahaan yang go public merupakan perusahaan yang dimiliki
oleh masyarakat luas, oleh karena itu operasi perusahaan yang efisien akan sangat
mempengaruhi kinerja perusahaan dan akhimya akan mempengaruhi apresiasi
masyarakat pada perusahaan publik. Pengukuran efisiensi dapat dilakukan dengan
menggunakan kinerja keuangan (Farid H dan Siswanto S, 1998). Pada dasarmya
kondisi perusahaan yang rentan terhadap gejolak ekonomi makro, bisa dideteksi sejak
dini melalui kinerja keuangan perusahaan tersebut. Sebagai sumber informasi primer
yang akan diolah sehingga menghasilkan informasi yang bermanfaat bagi analisis,
ilmu pengetahuan dan komiditi informasi. Berdasarkan laporan keuangan, dapat
dihitung sejumlah rasio keuangan, untuk menilai kinerja kevangan perusahaan
melalui berbagai macam variabel atau indikator dari laporan keuangan (Payamta dan
Mas’ud M. (1999). Rasio keuangan merupakan Kinerja keuangan yang fundamental
dalam menjelaskan beberapa kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan.

Dalam masa krisis moneter hanya beberapa perusahaan yang mempunyai
karakteristik tertentu dapat bertahan bahkan tetap memperoleh keuntungan (Budiarto
S. 2000), namun sebagian besar perusahaan terpengaruh oleh krisis moneter,
sebagaimana terjadi di perusahaan yang go publik di Bursa Efek Jakarta diduga
efisiensi operasi perusahaannya akan merosot dipengaruhi oleh krisis moneter (Kane
GD, 1997), hal ini disebabkan banyak faktor (Mas’ud Machfoedz , 1999):

1. Perusahaan yang go public pada umumnya menggunakan unsur elemen impor
pada bahan bakunya.

2. Hampir seluruh perusahaan yang go public mempunyai utang dalam bentuk
dolar Amerika. |

3. Kebanyakan perusahaan besar di Indonesia memperoleh proteksi dari
pemerintah (Indofood, Bogasari dll ).

4.  Perusahaan yang go publik relatif menjual sahamnya dalam jumlah kecil

(kurang dari 40 %) dengan demikian pengawasan oleh publik kurang efektif.
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Dengan merosotnya nilai rupiah, lamanya perusahaan terproteksi dan besarnya utang
luar negeri dimungkinkan adanya distorsi pada kinerja keuangan perusahaan,
likuiditas terganggu karena menurunnya daya beli masyarakat untuk membeli produk
(J. Supranto, 1999), solvency terganggu karena besarnya utang dalam bentuk dollar
ketika dikonversi kedalam rupiah, yang akhirnya berpengaruh pada profitabilitas
perusahaan. Perusahaan yang go public merupakan perusahaan yang dimiliki oleh
masyarakat, oleh karena itu diharapkan kinerja kenangan perusahaan dapat meningkat
yang akan mempengaruhi apresiasi masyarakat pada perusahaan publik, hal yang
wajar mengingat saham yang ditanamkan masyarakat dalam perusahaan tersebut
diharapkan dapat memenuhi harapan mereka, sesuai janji-janji emiten dalam
prospektus. Oleh karena perubahan harga saham memberikan indikasi perubahan
harapan pemodal sebagai akibat dari perubahan kinerja keuangan yang pada akhirnya
variasi harga saham pada waktu tertentu memberikan sebuah indikasi berubahnya
kinerja keuangan perusahaan (Yogo Purnomo, 1998). Laporan keuangan sebagai
hasil akhir dari proses akuntansi memang dirancang untuk menyediakan kebutuhan
informasi  bagi calon investor, kreditur dan pemakai external lainnya untuk
pengambilan keputusan dalam hal investasi, kredit dan pengambilan keputusan
lainnya (FASB,”SFAC No.1”). Serangkaian pengujian telah dilakukan untuk
menguji reaksi pasar terhadap pengumuman laporan keuangan, seiring dengan
perkembangan yang pesat tersebut, kebutuhan atas informasi yang relevan dalam
pengambilan keputusan investasi dipasar modal juga semakin meningkat (Utama S
dan Santoso A.Y.B, 1998).

Analisis rasio keuangan dapat membantu para pelaku bisnis, pihak pemerintah
dan para pemakai laporan keuangan lainnya dalam menilai kondisi keuangan suatu
perusahaan (Zainuddin dan Jogiyanto H, 1999), hal ini menunjukkan bahwa laporan
keuangan masih dipandang sebagai informasi yang cukup penting oleh investor di
Bursa Efek Jakarta. Oleh karena itu deteksi kinerja keuangan perusahaan melalui

ratio keuangan perusahaan bisa memberikan gambaran tentang kekuatan keuangan
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perusahaan untuk bertahan ketika menghadapi krisis ekonomi makro (Poniman,
1996).

Untuk pengujian efisiensi perusahaan ini, mengacu pada penelitian Mas’ud
Machfoedz (1999) terhadap perusahaan-perusahaan yang Go Public di BEJ pada
kelompok manufakturing selama 2 tahun dengan membandingkan antara ratio
keuangan sebelum krisis moneter periode laporan keuangan th. 1996 dengan ratio
laporan keuangan perusahaan selama krisis moneter periode tahun 1997.  Dalam
hal ini, rasio laporan keuangan tahun 1997 mengandung dua informasi yang
terkandung didalamnya, pada semester I tahun 1997 belum ada krisis moneter sedang
sebaliknya pada semester II tahun 1997 terjadi krisis moneter ( awal Krisis moneter
melanda Asia sekitar bulan Juli 1997 ), sehingga akan mempengaruhi hasil secara
keseluruhan. Namun demikian hasil analisis pengaruh krisis moneter pada
kinerja perusahaan publik di BEJ tersebut, pada penelitian tersebut menunjukkan
adanya pengaruh krisis moneter yang cukup signifikan mempengaruhi pada kinerja
perusahaan manufaktur yang tercermin dalam rasio-rasio keuangan perusahaan yang
diteliti.

Dari Tabel 1 dapat diketahui dampak krismon terhadap kinerja perusahaan,
dengan kondisi tersebut maka sangat masuk akal apabila perusahaan publik di
Indonesia dipertanyakan kinerjanya, ketika terjadi krisis ekonomi dipertengahan
tahun 1997. Dugaan bahwa pengaruh krisis ekonomi terhadap kinerja operasi
perusahaan perlu dilakukan studi empiris, untuk mengetahui dampak krisis ekonomi
terhadap kinerja perusahaan. Mengacu penelitian Mas’ud Machfoedz ( 1999 ) pada
Studi kinerja perusahaan manufaktur sebagaimana terdapat pada tabel 1,
menunjukkan adanya pengaruh krisis moneter pada kinerja perusahaan manufaktur,
walaupun krisis moneter baru berjalan enam bulan, yang tercermin dalam rasio-rasio
keuangan perusahaan, Dari tabel 1. dibawah ini dapat diketahui bahwa terdapat
indikator kinerja perusahaan mengalami penurunan penelitian Mas’ud Machfoedz

(1999):
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Tabel 1
Perbandingan Mean dan t-Test Kinerja Perusahaan
Tahun 1996 dan 1997 Sampel

1996 1997 Naik

(%) (%) (Turun) Nilai ¢ | Sign

No | Rasio Efisiensi

Return on Assets

1 (ROA) 7 3 (Turun) 8,13 0,00
Return on Equity

2 (ROE) 14 5 (Turun) 6,93 0,00
Current Ratio

3 (CR) 246 207 (Turun) 1,25 0,21
Inventory Turn . .

4 Over (ITO) 49kali |4,1kali { (Turun) 1,88 0,06
Total Asset to

5 Total Liabilities 252 246 Naik 2,90 0,00
(TATL)
Debt to Equity

6 Ratio (DER) 1 3 (Turun) -1,28 0,20

Sumber data : Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia 1999, Vo.14, no.1 Hal. 37 - 49,
yang diolah

Dalam penelitian ini dikemukakan banyak keterbatasan penelitian, mengingat
penelitian ini menguji dampak ekonomi makro pada lingkungan mikro, keterbatasan
dan rekomendasi yang dimaksud bagi penelitian berikutnya sebagai berikut penelitian
Mas’ud Machfoedz (1999):

1.  Laporan keuangan yang digunakan adalah laporan keuangan tahun 1996 dan
tahun 1997, dimana laporan keuangan tahun 1996 secara keseluruhan kondisi
tahun tersebut tidak mengalami krisis moneter, sedang laporan keuangan tahun
1997 mengandung dua informasi yaitu Semester I Th.1997 belum ada krisis
moneter dan Semester II tahun 1997 sudah terjadi krisis moneter, sehingga akan
mempengaruhi hasil penelitian secara keseluruhan.

2. Perusahaan yang digunakan sebagai sampel adalah perusahaan dari berbagai
macam level aset dan ekuitas, sehingga ada kemungkinan terdapat size effect

yang tidak diakomodasikan dalam model analisis.
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Berdasarkan uraian keterbatasan dan rekomendasi penelitian tersebut, maka
penelitian ini:

L. Difokuskan pada sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta, agar terjadi homogenitas level asset dan ekuitas, untuk mengurangi size
effect sebagai akibat perbedaan karakteristik industri.

2. Waktu pengamatan menggunakan perbandingan 2 (dua) kelompok waktu yaitu
laporan keuangan 2 (dua) tahun sebelum krisis moneter th.1995 dan tahun 1996
dibandingkan dengan laporan keuangan 2 (dua) tahun selama krisis moneter
tahun 1998 dan tahun 1999, sedangkan tahun 1997 yang mengandung 2 (dua)
informasi sebelum dan sesudah krisis moneter dipakai sebagai cut off.

3. Mengingat ukuran kinerja perusahaan lebih diarahkan ke Kinerja Keuangan
Perusahaan, maka pengukuran kinerja keuangan diperluas dengan menambah
Rasio = Quick Acid Rasio, Net Profit Margin Rasio dan Cost Of Good Sales

Margin Rasio.

Studi ini bertujuan untuk memberi fakta empiris tentang apakah ada pengaruh
dampak krisis ekonomi terhadap kinerja kuangan perusahaan pada sektor industri
barang konsumsi yang go public di Bursa Efek Jakarta, mengingat sebagian produk
dari kelompok industri barang konsumsi merupakan kebutuhan sehari-hari
masyarakat (barang konsumen), berupa makanan & minuman, farmasi dan barang
keperluan rumah tangga. Schingga dapat diketahui adanya pengaruh krisis
ekonomi pada konsumen terhadap pemenuhan kebutuhan konsumen yang
berpengaruh langsung pada kinerja keuangan perusahaan pada kelompok industri
barang konsumsi yang tercermin pada rasio-rasio keuangan perusahaan.

Penelitian ini juga akan memperlihatkan bahwa informasi akuntansi dalam bentuk
rasio keuangan mempunyai content (Zainuddin dan Jogiyanto H, 1999), ketika
digunakan untuk mendeteksi kesehatan keuangan perusahaan, yang sangat berguna
bagi peningkatkan jiwa ilmiah (sense of scientific) yang memadai bagi akademisi dan

praktisi keuangan dan akuntansi.
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1.2 Perumusan Masalah

Dengan memperhatikan yraian diatas, maka permasalahan yang dapat disarikan

adalah;

1. Seberapa besar tingkat perubahan kinerja kevangan perusahaan pada sektor

industri barang konsumsi sebelum dan selama krisis moneter ditinjau dari :

a.
b.

C.

~

Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio = CR, QAR)

Rasio Solvabilitas (Solvency Ratio = DER, TATL)

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio = ROI, ROE)

Rasio Net Profit Margin (Net Profit Margin Ratio = NPM)

Rasio Cost of Goods Sold Margin (Cost Of Goods Sold Margin Ratio =
COGSM).

Rasio Inventories Turn Over (Inventories Turn Over Ratio = ITO)

Rasio Total Assets Turn Over (Total Assets Turn Over Ratio = TATO)

2. Apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sektor industri barang

konsumsi antara tingkat kinerja keuangan perusahaan sebelum dan selama krisis

moneter, baik secara sub sektor maupun sektor.

1.3 Tujuan Dan Kegunaan Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitian

Berkaitan dengan rumusan masalah penelitian diatas tersebut, maka studi ini

bertujuan untuk :

1.  Menganalisis tingkat perubahan kinerja keuangan perusahaan pada sektor

industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, baik sebelum

maupun selama Krisis moneter di Indonesia.

2. Menganalisis apakah terdapat perbedaan kinerja keuangan perusahaan sektor

industri barang konsumsi antara tingkat kinerja keuangan perusahaan sebelum

dan selama krisis moneter, baik secara sub sektor maupun sektor.
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1.3.2 Kegunaan Penelitian

Kegunaan dari hasil penelitian ini antara lain :

1. Sebagai bahan pertimbangan dan informasi bagi perusahaan & investor untuk

mengkaji kinerja keuangan perusahaannya.

2. Para Kreditor dalam mempertimbangkan pemberian kredit kepada perusahaan.

3. Para pemakai informasi di Pasar Modal (BEJ & Bapepam) untuk membantu

mengambil keputusan.

4.  Sebagai media untuk penelitian ilmiah lebih lanjut, berkaitan dengan manfaat

rasio keuangan.

1.4 Pembaban Tesis

Adapun outline dari tesis ini adalah sebagai berikut :

Babl,

Bab2,

Bab3,

Bab4,

Bab3s,

Pendahuluan berisi : latar belakang penelitian, perumusan masalah, tujuan
penelitian, dan manfaat penelitian.

Tinjauan Pustaka dan Hipotesis, menjelaskan secara teoritis tentang :
penggunaan teknologi informasi bagi industri perbankan, konsep dukungan
manajemen puncak, konsep partisipasi, konsep keterlibatan, konsep
perkembangan penggunaan teknologi informasi, penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran teoritis, dan hipotesis yang diajukan.

Metode Penelitian, menjelaskan tentang : unit analisis, jenis dan sumber
data, populasi dan teknik pengambilan sampel, metode pengumpulan data,
definisi operasional variabel, teknik analisis, dan cara pengujian hipotesis.
Hasil Penelitian dan Pembahasan, menjelaskan tentang : gambaran umum
responden,  profil responden, hasil analisis statistik, wuji hipotesis,
pembahasan hasil analisis statistik dan uji hipotesis,” implikasi hasil
penelitian, keterbatasan hasil penelitian, dan rekomendasi untuk penelitian
yang akan datang.

sebagai penutup berisi kesimpulan dan saran.
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Kesimpulan Bab |

Bab I merupakan pengantar dalam penelitian ini yang memuat tentang latar
belakang dilakukannya penelitian, perumusan masalah, tujuan dan kegunaan

penelitian dan outline penelitian yang digunakan dalam penelitian ini.




BAB Il

TELAAH PUSTAKA

Indonesia tidak luput dari pengaruh krisis moneter yang telah melanda sejak
pertengahan bulan Juli 1997, yang berakibat pada hampir seluruh sektor
perekonomian baik sektor keuangan, sektor jasa maupun sektor riil. Krisis ekonomi
ini telah berdampak terhadap penurunan kinerja bisnis, sejak tahun itu tidak
terkecuali sektor perdagangan eceran (Ritel) yang sebelumnya selalu diprediksi akan
terus tumbuh pesat (Sumiyarto, 2000), disebabkan rendahnya daya beli masyarakat
membeli produk perusahaan, solvency perusahaan menjadi terganggu karena
keterbatasan kemampuan membayar kewajiban hutang perusahaan.

Di Pasar Modal BEJ, pada masa krisis moneter tahun 1997 terjadi kelambatan
publikasi laporan keuangan tahunan perusahaan yang go publik lebih dari 60 %
perusahaan yang terlambat, karena jeleknya kinerja kevangan perusahaan (Mas’ud
Machfoedz, 1999) pada dasarnya kinerja Perusahaan mencerminkan kondisi
perusahaan yang bisa diketahui melalui laporan keuangan yang diinterpretasikan
dalam bentuk rasio rasio keuangan (Payamta dan Mas’ud M., 1999). Laporan
keuangan sebagai media informasi yang meringkas semua aktivitas perusahaan dapat
dijadikan sebagai sumber informasi bagi analis laporan keuangan bila informasi ini
disajikan dengan benar (Casteuble Tracy, 1997), hal ini sangat berguna bagi siapa saja
yang akan mengambil keputusan perusahaan.

Analisis laporan keuangan, khusus mencurahkan perhatian pada perhitungan
rasio agar mudah dievaluasi keadaan keuangan suatu perusahaan baik masa yang lalu,
masa kini dan masa yang akan datang yang merupakan cara yang paling umum
dipakai untuk menganalisis laporan keuangan (Gardiner M and Bagshaw K, 1995),
dengan kata lain untuk mengukur kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan

dapat dianalisis melalui rasio keuangan yang dinyatakan dalam artian relatif maupun
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absolut untuk menjelaskan hubungan tertentu antara faktor yang satu dengan
faktor lainnya yang terdapat didalam laporan keuangan.
Laporan keuangan yang umum digunakan dalam analisis laporan keuangan

(Farid H. dan Siswanto S.,1998), adalah :

1.  Neraca atau Balance Sheet, yang menunjukkan posisi keuangan perusahaan
pada suatu saat yang menggambarkan posisi Harta, utang dan modal pada
tanggal tertentu.

2. Laba-Rugi atau Income-Statement, yang menggambarkan jumlah hasil,
biaya, laba/ rugi perusahaan pada suatu periode tertentu.

3.  Perubahan Ekuitas Pemilik, yang menunjukkan perubahan ekuitas atau modal

pemilik dari awal periode sampai dengan akhir periode akuntansi.

Tujuan laporan keuangan dikemukakan secara jelas oleh Standar Akuntansi
Keuangan (SAK) yang disusun oleh Tkatan Akuntan Indonesia sebagai berikut :

‘ Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi
keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat
bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusah ekonomi.”

Laporan kenangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan manajemen atau
pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya,
dalam memahami laporan keuangan ada 2 (dua) kata kunci yang harus dipahami yaitu
(Farid H. dan Siswanto S., 1998):

1.  Laporan kevangan harus memberikan informasi yang bermanfaat (useful).
2. Digunakan dalam membuat keputusan yang rasional.

3.  Pembuatan keputusan didasarkan pada informasi dan bukan intuisi.

Agar pembuat keputusan tidak menderita kerugian atau paling tidak mampu
menghindari kerugian yang lebih besar, semua keputusan harus didasarkan pada
informasi yang lengkap, reliable, valid dan penting (Gardiner M., 1995),. Informasi

dengan karakteristik tersebut, salah satunya terdapat pada Laporan Keuangan.
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Laporan Keuangan disajikan oleh manajemen diperuntukkan baik bagi

perusahaan maupun pihak diluar perusahaan ( Investor, pemerintah, creditor dll ).
Dalam memahami laporan keuangan, perlu dipahami beberapa hal sebagai

berikut (Farid H. dan Siswanto S., 1998):

1.  Laporan keuangan diperuntukkan bagi seluruh pemakai dan bukan ditujukan
untuk pemakai khusus.

2. Laporan keunangan didasarkan pada konsep akuntansi yang menganut konsep
pengukuran nilai historis.

3. Laporan keuangan banyak menggunakan nilai dengan dasar perkiraan dan
estimasi.

4,  Laporan keuangan disusun berdasarkan suatu standar yang berlaku umum agar

terdapat keseragaman penyajian.

Untuk itu dalam memahami laporan keuangan diperlukan pengetahuan yang

berhubungan dengan akuntansi.

2.1 Kinerja Kuangan
Dalam menganalisis laporan keuangan perusahaan, diperlukan ukuran tertentu
berupa rasio keuangan (Melkote S and Hoban James P., 1993), dimana pengertian
rasio keuangan sebenarnya hanyalah alat yang dinyatakan dalam Arithmatical Terms.
Selanjutnya untuk pengukuran kinerja perusahaan sebelum dan selama Krisis
moneter dalam penelitian terhadap perusahaan Go-Public pada sektor Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di BEJ, tidak menggunakan seluruh rasio keuangan
perusahaan (hanya rasio individual yang terpilih saja (Zainuddin dan Jogiyanto H.,
1999), dimana untuk penelitian ini dipilih rasio kinerja keuangan perusahaan
didasarkan pada pertimbangan sebagai berikut:
I. Adanya keterbatasan penelitian terdahulu (Mas’ud Machfoedz, 1999), yang
dalam penelitiannya masih menggunakan laporan keuangan th.1997 (bulan Juli

1997 merupakan awal terjadinya krisis moneter), yang tentunya akan
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a.

mempengaruhi hasil penelitian secara keseluruhan. = Selanjutnya pada
penelitian ini laporan keuangan th.1997 dijadikan sebagai cut off, tetapi dengan
tetap menggunakan rasio kinerja keuangan yang sama dengan penelitian
terdahulu (Mas’ud Machfoedz, 1999), hal ini untuk membuktikan adanya

pengaruh krisis moneter, antara lain:

Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio = CR, QR)

Yaitu perbandingan antara aktiva lancar dan hutang lancar, yang
menunjukkan kinerja perusahaan mengelola kekayaan aktiva lancar
perusahaan, sehingga mampu membayar hutang jangka pendeknya tepat
pada waktu yang dibutuhkan. Makin besar tingkat rasio ini, maka makin
baik kinerja perusahaan mendayagunakan kekayaan lancar perusahaan.
QR ditambahkan karena dalam hal ini persediaan merupakan unsur aktiva
lancar yang tingkat likuiditasnya rendah, dengan mengeluarkan
persediaan dari unsur aktiva lancar, QR lebih baik dalam mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
Rasio Solvabilitas (Solvency Ratio = DER, TATL)

Yaitu perbandingan antara aktiva total dan hutang serta perbandingan
antara hutang dan ekuitas, Indikator kinerja perus‘qhaa ini menunjukkan
seberapa kinerja perusahaan memanfaatkan aktivzi‘;. terap dan ckuitas
pemilik dalam rangka mengantisipasi hutang jangka panjang dan jangka
pendek perusahaan, sehingga tidak akan menggangu operasi perusahaan
secara keseluruhan dalam jangka panjang. Semakin besar rasio total aset
dibagi total hutang semakin baik kinerjanya dan semakin rendah rasio
hutang pada ekuitas, semakin baik kinerja perusahaan.

Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio = ROI, ROE)

Yaitu perbandingan antara laba perusahaan dan investasi atau ekuitas
yang digunakan untuk memperoleh laba perusahaan tersebut. —Makin
besar perolehan laba dibandingkan dengan investasi perusahaan maka

makin  baik kinerja perusahaan tersebut memanfaatkan fasilitas
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perusahaan. Dalam hal ini ROA digantikan dengan ROI, disebabkan
karena keterbatasan data.

d. Rasio Inventories Turn Over (Inventories Turn Over Ratio = ITO)
Yaitu perbandingan antar cost of goods sold dengan inventory.

2. Untuk mengetahui pengaruh rendahnya daya beli masyarakat akibat krisis
moneter terhadap penjualan produk perusahaan yang akan mempengaruhi
profitabilitas perusahaan, maka digunakan proksi kinerja keuangan perusahaan
(Lukman S., 1998 dan Agnes S, 2001) sebagai berikut:

a.  Rasio Net Profit Margin (Net Profit Margin Ratio = NPM)
Yaitu perbandingan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
melalui kegiatan penjualan.

b. Rasio Cost of Goods Sold Margin (Cost of Goods Sold Margin Ratio
= COGSM)
Yaitu perbandingan antara cost of goods sold dengan sales (penjualan).

C. Rasio Total Assets Turn Over (Total Assets Turn Over Ratio =
TATO)
Yaitu perbandingan total penjualan dengan total asset dari perusahaan,

3.  Perbedaan numerator atau denominator dalam rasio kinerja keuangan
perusahaan, adalah valid yang disebabkan oleh perbedaan perspektive dari para

pemakai laporan keuangan (Bernstein W, 1998).

Sehingga proksi kinerja keuangan perusahaan ini meliputi rasio kenangan ( CR,
QR, DER, TATL, ROI, ROE, NPM, COGSM, ITO, TATO yang lebih jelasnya dapat
lihat pada Definisi Operasional Variabel hal. 20), yang digunakan untuk menjawab
pengaruh krisis moneter terhadap kinerja perusahaan baik per sub sektor perusahaan

maupun pada sektor perusahaan (seluruh sub sektor).
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2.2 Penelitian Terdahulu

Informasi tentang kinerja keuangan perusahaan dapat dianalisis dan
diinterpretasikan dari laporan keuangan perusahaan dengan memilih rasio-rasio
keuangan perusahaan yang tepat (Melkote S and Hoban James P., 1993). Untuk
pembahasan mendalam tentang pengaruh krisis moneter terhadap kinerja keuangan
perusahaan pada Industri barang konsumsi yang terdaftar di BEJ, digunakan analisis
rasio keuangan. Kondisi perusahaan yang rentan terhadap gejolak ekonomi dapat
diidentifikasi sejak dini melalui deteksi kinerja keuangan perusahaan, Studi tentang
kerentanan perusahaan terhadap kemungkinan kegagalan lima tahun sebelum
perusahaan tersebut benar-benar mengalami kesulitan keuangan (Beaver W.H.,
1968).  Penelitian tentang manfaat rasio keuangan dalam memprediksi laba
perusahaan di Indonesia telah dilakukan terhadap 68 perusahaan pabrikan yang
terdaftar di BEJ (Mas’ud Machfoedz , 1994), dengan menganalisis 47 rasio keuangan
yang dikategorikan dalam 9 kategori yaitu: short term liquidity, long term solvency,
profitability, productivity, indebtedness, investment intensiveness, leverage, return on
investrnent dan equity. Hasil stepwise regression menunjukkan bahwa terdapat 13
rasio keuangan yang signifikan dalam memprediksi pertumbuhan laba. Rasio
keuangan yang signifikan tersebut terdiri dari 1 rasio kategori short term liquidity, 1
rasio kategori long term solvency, 3 rasio kategori profitability, 1 rasio kategori
productivity, 1 rasio kategori indebtedness, 2 rasio kategori leverage, 1 rasio kategori
return on investment dan 2 rasio kategori equity. Sedangkan untuk memprediksi
pertumbuhan laba perusahaan perbankan dengan pengujian atas manfaat rasio
keuangan capital (mengukur kondisi permodalan melalui capital ratios), assets
(mengukur kualitas aktiva melalui assets ratios), earning (mengukur kemampuan
perusahaan memperoleh laba melalui earning ratios) dan liquidity (mengukur kondisi
likuiditas melalui liquidity ratios) (Zainuddin, dan Jogiyanto H., 1999).

Konsep akuntansi keuangan yang dikeluarkan oleh Financial Accounting
Standard Board (FASB) yang berjudul “The Statement of Financial Accounting

Concept (SFAC) nomor 1. Objective of Financial Reporting , menjelaskan bahwa

S T | it T P B e e ks
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tujuan pertama pelaporan keuangan adalah menyediakan informasi yang bermanfaat
kepada investor, kreditor dan pemakai lainnya baik yang sekarang maupun yang
potensial dalam pembuatan investasi, kredit dan keputusan segjenis secara rasional
(pendekatan economic decision). Tujuan kedua adalah menyediakan informasi untuk
membantu kepada investor, kreditor dan pemakai lainnya baik yang sekarang maupun
yang potensial dalam menilai jumlah, waktu, ketidakpastian penerimaan kas dari
deviden dan bunga dimasa yang akan datang (pendekatan theory of investment).
Penelitian tentang pengaruh krisis moneter terhadap resiko dan tingkat
keuntungan saham aktif terhadap 35 perusahaan dari berbagai industri yang aktif
diperdagangkan di BEJ (Nurfauziah, Budi Astuti dan Sri Mulyati, 1999),
menunjukkan semakin tinggi tingkat resiko akan diikuti return yang semakin tinggi
pula. Hasil penelitian menunjukkan ada hubungan yang signifikan antara resiko dan
return sebelum dan saat krisis moneter. Sedangkan penelitian tentang pengaruh
krisis moneter pada efisiensi perusahaan publik BEJ, pada kelompok perusahaan
manufaktur dengan menggunakan proksi efisiensi yang diwakili oleh enam rasio

keuangan yang dikelompokkan kedalam (Mas’ud Machfoedz, 1999):

1.  Likuiditas (Kinerja Jangka Pendek): CR, ITO.
2. Leverage (Kinerja Jangka Panjang): TATL, DER.
3.  Profitabilitas: ROA, ROE.

Lyt e g e e e e
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2.3 Kerangka Pemikiran Teoritis

Pengaruh krisis moneter terhadap kinerja perusahaan dapat terlihat pada gambar

sbb :
Gambar 2.1
Pengaruh Krisis Moneter terhadap Kinerja Perusahaan Go-Public
Perusahaan Industri
barang konsumsi
Kinerja keuangan sebelum Krismon Kinerja keuangan selama Krismon
L. Rasio Likuiditas 1. Rasio Likuiditas
2. Rasio Solvabilitas 2. Rasio Solvabilitas
3. Rasio Profitabilitas 3. Rasio Profitabilitas
4. Rasio Net Profit Margin 4. Rasio Net Profit Margin
5. Rasio Cost of Goods Sold Margin 5. Rasio Cost of Goods Sold Margin
6. Rasio Inventory Turn Over 6. Rasio Inventory Turn Over
7. Rasio Total Assets Turn Over 7. Rasio Total Assets Turn Over

\/

Perbandingan
Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum dan Selama Krismon
Dengan Pengujian sbb:

Tentukan Tingkat Mean Kinerja
Perbedaan Mean Kinerja
Uji Hipotesis : Uji T-test 2 Sampel
Sign =10 %

Pengaruh Krisis Moneter terhadap
Kinerja Perusahaan

el s

Sumber : dikembangkan untuk tesis ini
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2.4 Hipotesis

Untuk mengetahui konsistensi pengaruh krisis moneter pada kelompok
perusahaan Industri Barang Konsumsi, digunakan kinerja keuangan perusahaan yang
diproxykan dalam wukuran rasio keuangan perusahaan, selanjutnya untuk

pengujiannya, diajukan hipotesis sebagai berikut ;

Kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendek
berkaitan dengan aktiva lancar perusahaan relatif terhadap hutang lancar, apakah
terpengaruh dengan adanya krisis moneter, maka yang selanjutnya diajukan hipotesis
sebagai berikut:

H;: Berdasarkan Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio = CR, OR), tingkat kinerja
perusahaan sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan dengan

tingkat kinerja perusahaan selama Krisis Moneter.

Kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnya apabila

dilikuidasi, dapat dihitung dari pos-pos yang sifatnya jangka panjang, apakah juga

dipengaruhi oleh krisis moneter, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai

berikut:

H;: Berdasarkan Rasio Selvabilitas (Solvency Ratio = DER, TATL), tingkat
kinerja perusahaan sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan

dengan tingkat kinerja perusahaan selama Krisis Moneter.

Kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber

yang ada, apakah terpengaruh oleh krisis moneter, maka hipotesis yang diajukan

adalah sebagai berikut:

Hj;: Berdasarkan Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio = ROI, ROE.), fingkat
kinerja perusahaan sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan

dengan tingkat kinerja perusahaan selama Krisis Moneter.
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Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba melalui kegiatan penjualan,

apakah terpengaruh oleh krisis moneter, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai

berikut:

Hy  Berdasarkan Rasio Net Profit Margin, tingkat kinerja perusahaan sebelum
Krisis Moneter berbeda secara signifikan dengan tingkat kinerja perusahaan

selama Krisis Moneter

Kemampuan perusahaan dalam menggunakan biaya untuk menghasilkan barang

terhadap penjualan, apakah terpengaruh oleh krisis moneter, maka hipotesis yang

diajukan adalah sebagai berikut:

Hs: Berdasarkan Rasio Cost of Goods Sold Margin, tingkat kinerja perusahaan
sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan dengan tingkat kinerja

perusahaan selama Krisis Moneter

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan income dengan membandingkan tingkat

cost of good sales margin dengan persediaan, apakah terpengaruh oleh krisis

moneter, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:

Hg:  Berdasarkan Rasio Inventories Turn Over, tingkat kinerja perusahaan
sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan dengan tingkat kinerja

perusahaan selama Krisis Moneter

Kemampuan perusahaan untuk meningkatkan penjualan terhadap total asset yang

dipunyai, apakah terpengaruh oleh krisis moneter, maka hipotesis yang diajukan

adalah sebagai berikut:

H;: Berdasarkan Rasio Total Assets Turn Over, tingkat kinerja perusahaan
sebelum Krisis Moneter berbeda secara signifikan dengan tingkat kinerja

perusahaan selama Krisis Moneter
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2.5 Definisi Operasional Variabel
Pemilihan rasio-rasio keuangan disesuaikan dengan data yang tersedia, kinerja
perusahaan yang dinilai berdasarkan penilaian pasar, likuiditas, solvency dan

profitabilitas sebagai berikut :

1.  Rasio Likuiditas ( Liquidity Ratio )
Rasio likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan
kewajiban jangka pendeknya, rasio ini dapat dihitung melalui sumber informasi
tentang modal kerja yaitu pos-pos aktiva lancar dan hutang lancar, semakin
besar perbandingan aktiva lancar dengan hutang lancar semakin tinggi

kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.

a. Current Ratio (CR)
Rasio ini menunjukkan sejauh mana aktiva lancar menutupi kewajiban-
kewajiban lancar, semakin besar rasio ini semakin tinggi kemampuan

perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.

Aktiva Lancar (Current Assets)

Hutang Lancar (Current Liabilities)

b.  Quick Ratio (QR)
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, dengan terlebih dahulu mengeluarkan
persediaan dari aktiva lancar, hal ini dikarenakan persediaan tingkat

likuiditasnya rendah.

Aktiva Lancar (CA) — Persediaan (Inventory)

QR =
: Hutang Lancar (Current Liabilities)
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Rasio Solvabilitas ( Solvency Ratio )

Rasio Solvabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka panjangnya atau kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan
dilikuidasi, rasio ini dapat dihitung dari pos-pos yang sifatnya jangka panjang,

seperti aktiva tetap dan hutang jangka panjang.

a. Rasio Hutang atas Modal - Debt to Equity Ratio (DER)
Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat
menutupi hutang-hutang kepada pihak luar, semakin kecil rasio ini

semakin baik,

Total Hutang (Total Liabilities)

DER = Equity

b. Rasio Hutang atas Aktiva — Total Assets to Total Liabilities (TATL)
Rasio ini menunjukkan sejauh mana hutang dapat ditutupi oleh aktiva,
bisa juga dibaca berapa porsi hutang dibanding dengan aktiva, supaya

aman porsi hutang terhadap aktiva harus lebih kecil.

Total Hutang (Total Liabilities)
Total Aktiva (Total Assets)

TATL =

Rasio Profitabilitas ( Profitability Ratio )

Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui
semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas,
modal, jumlah karyawan , jumlah cabang dan sebagainya. Rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba disebut juga

Operating Ratio.

RS = Lk T B L
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a.  Return on Investment (RO1I)
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih

berdasarkan tingkat aset yang tertentu

Laba Bersih stlh Pajak ( Profit After Tax)
Total Aktiva (Total Assets)

ROI =

b. Return on Equity (ROE)
Rasio ini menunjukkan berapa persen diperoleh laba bersih bila diukur

dari modal pemilik.

Laba Bersih stlh Pajak ( Profit After Tax)

ROE = Equity

Rasio Net Profit Margin (NP M)
Yaitu kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba melalui kegiatan

penjualan.

Laba Bersih stlh Pajak ( Profit After Tax)

Sales

NPM =

22
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5. Rasio Cost of Goods Sold Margin (COGSM)

Yaitu perbandingan antara cost of goods sold dengan sales (penjualan),

Cost of Goods Sold

Sales

COGSM =

6.  Rasio Inventories Turn Over (1T O)

Yaitu perbandingan antar cost of good sales dengan inventory.

Cost of Good Sold
ITO =

Inventories

7. Rasio Total Assets Turn Over (TAT O)

Yaitu perbandingan total penjualan dengan total asset dari perusahaan

Sales
TATO= ——
Total Assets

Kesimpulan Bab il

Pada bab ini sebuah kerangka kerja teoritis mengenai pengaruh krisis moneter
terhadap kinerja keuangan perusahaan go-public dengan metode membandingkan
kondisi sebelum dan selama krisis moneter dibangun untuk menunjukkan hubungan

antara konstruk dan konsep.
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BAB Ill

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder dari Indonesian Capital Market
Direktory tahun 1997 dan tahun 2000 yang diperoleh dari Pojok BEJ UNDIP, PIPM
Semarang dan Data Base PAKAP UGM.  Data yang diambil merupakan data rasio
keuangan dari Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di BEJ Periode 1995
— 1999 dengan periode 2 (dua) tahun sebelum Krisis Moneter dan 2 (dua) tahun
selama Krisis Moneter, tanpa melibatkan tahun 1997 dikarenakan pada tahun tersebut
terdapat 2 (dua) kondisi yang berbeda yaitu Semester I merupakan periode sebelum
Krisis Moneter sedangkan Semester II dalam periode Krisis Moneter, sehingga

mempengaruhi kualitas penelitian ( agar tidak bias hasilnya ).

3.2 Metode Pengumpulan Data

Data diperoleh dengan cara non participant observation yaitu dengan mengolah
data rasio laporan keuangan perusahaan dari Sektor Industri Barang Konsumsi yang
terdapat di Indonesian Capital Market Direktory tahun 1997 dan tahun 2000 yang
diperoleh dari Pojok BEJ UNDIP, PIPM Semarang dan Data Base PAKAP UGM.

3.3 Populasi Dan Sampling

Populasi dari penelitian ini adalah seluruh perusahaan dari Sektor Industri
Barang Konsumsi Yang Terdaftar di BEJ Periode 1995 — 1999 dengan periode 2
(dua) tahun sebelum Krisis Moneter dan 2 (dua) tahun selama Krisis Moneter dan
dipilih secara purposive sampling, dimana sampel harus memenuhi kriteria atau

ketentuan sebagai berikut :

24
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I.  Perusahaan dari Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di BEJ.

2. Periode penelitian dari tahun 1995 sampai dengan 1999, tanpa melibatkan tahun
1997, dikarenakan pada tahun tersebut terdapat 2 (dua) kondisi yang berbeda
yaitu Semester I merupakan periode sebelum Krisis Moneter sedangkan
Semester II dalam periode Krisis Moneter, sehingga mempengaruhi kualitas
penelitian { agar tidak bias hasilnya ).

3. Telah tercatat dalam Indonesian Capital Market Direktory tahun 1997 dan
tahun 2000 ( minimal 5 tahun secara terus menerus menerbitkan laporan

keuangan ).

Pada pasar modal BEJ tahun 1999 terdapat 36 perusahaan dari Sektor Industri
Barang Konsumsi, namun yang memenuhi kriteria sebanyak 23 perusahaan terbagi

dalam lima sub sektor sebagai berikut :

» Sub Sektor Makanan & Minuman sebanyak
Sub Sektor Rokok sebanyak
Sub Sektor Farmasi sebanyak

Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan RT

YV V V V¥V

Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga

10 perusahaan
3 perusahaan
5 perusahaan
3 perusahaan

2 perusahaan

3.4 Analisis Data

Data rasio keuangan perusahaan merupakan populasi yang berdistribusi normal,
maka dipakai “ Rata-rata (Mean) Kinerja Keuangan Perusahaan® dengan prosedur

testing sebagai berikut :

1. Menentukan tingkat rata-rata ( mean ) Kinerja Keuangan Perusahaan dari rasio
keuangan perusahaan yang meliputi :
a.  Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio = CR, QR)
b. Rasio Solvabilitas (Solvency Ratio = DER, TATL)

ot msbm,

3 3"%" ‘5?“?‘?‘!.
DT LTEUSA

AR- Uk

4
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Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio = ROI, ROE)
d.  Rasio Net Profit Margin (Net Profit Margin Ratio = NPM)
e.  Rasio Cost of Goods Sold Margin ( Cost of Goods Sold Margin Ratio =
COGSM)
f.  Rasio Inventory Turn Over (Inventories Turn Over Ratio = ITO)
g.  Rasio Total Aset Turn Over (Total Assets Turn Over Ratio = TATO)
sebelum dan selama krisis moneter, baik sub sektor maupun sektor.
2. Menentukan perbedaan Mean ( naik atau turun ) Kinerja Keuangan Perusahaan
antara sebelum dan selama krisis moneter.
3. Melakukan testing untuk setiap hipotesis dengan mengetahui :
a.  Uji Hipotesis memakai uji T-test 2 sampel yang berpasangan (analisis
pengaruh data sebelum dan selama krismon) pada H1, H2, H3, H4, HS,
H6, H7.
b.  Menerima atau menolak hipotesis ditentukan melalui uji T-test 2 (dua)
sampel yang berpasangan (analisis pengaruh data sebelum dan selama
krismon).

Secara statistik prosedure testing hipotesis dilakukan dengan cara sebagai

berikut:
n
zX
. i=1
Xrj=
n
Keterangan :
X = Mean Sample
r = Ratio Keuangan
j = Perusahaan Sample

i = Perusahaan ke i

n = Jumlah Sample

20



Sedangkan untuk menentukan perbedaan Mean sebelum Kirisis Moneter Tahun

1995 dan 1996 dibanding selama Krisis Moneter Tahun 1998 dan 1999 adalah :

Xr, (1995, 1996) - Xr, (1998, 1999) = turun ( naik )

Menentukan nilai T-test untuk masing-masing kinerja :

X-n

T =
sAn
Keterangan :
X = Mean Sample
33 = Mean Populasi
s = Standar Deviasi Sample
n = Sample

jika ... T ping > T wper, maka Ho ditolak = Ada perbedaan
T nitung < T wbel, maka Ho diterima = Tidak ada perbedaan
selanjutnya menentukan tingkat signifikansi :
& vale = 10 % = 0,10
jika ... @niung > & vae, maka Ho diterima = Tidak signifikan

& hitong < & vale, Maka Ho ditolak = Signifikan

27
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Kesimpulan Bab III

Pada bab III ini prosedur pengumpulan data dan analisis data telah diuraikan,
data yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Direktory tahun 1997 dan tahun
2000 diolah sesuai dengan kinerja keuangan perusahaan yang diperlukan dalam
pengujian dan analisis data. Untuk itu dengan membuat tabel perbandingan mean
kinerja keuangan perusahaan dan tabel perhitungan T-Test kinerja keuangan
perusahaan sebelum dan selama krisis moneter dapat diketahui ada tidaknya dampak
krisis moneter terhadap sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEJ.

Software SPSS digunakan untuk pengujian hipotesis dengan uji T-Test 2 sampel.

28
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ANALISIS DATA

BAB IV

4.1 Analisis Data dan Pengujian Hipotesis pada Sub Sektor Perusahaan

Dalam bab ini berisi uraian hasil pengujian data, pengolahan data dan

pembahasan per sub sektor sebagai berikut:
4.1.1 Sub Sektor Makanan & Minuman

Hasil pengujian data, pengolahan data dan pembahasan dari sub sektor makanan

dan minuman dapat dilihat pada tabel 4.1.1.a dan tabel 4.1.1.b:

Tabel 4.1.1.a .
Perbandingan Mean Kinerja Keuangan Perusahaan

Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Makanan & Minuman

Sebelum Krismon | Selama Krismon
No Rasio Kinerja
Mean 95 & ‘96 Mean 98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 221 2,82 Naik
1
Kewajiban Jk Pendek QR 1.63 2.30 Naik
Solvency Ratio DER 1.01 2.26 Naik
2
Kewajiban Jk panjang TATL 0.43 0.52 Naik
Profitability Ratio ROI 9.78 4.87 (turun)
3
Kemampuan Dpt Laba ROE 18.04 11.38 (turun)
Net Profit Margin
4 NPM 0.13 0.06 (turun)
Kemampuan dpt laba
Cost of Goods Sold ;
5 Margin COGSM 0.71 0.76 Naik
6 | Inventories Turn Over ITC 9.25 11.19 Naik
7 | gotal Assets Tum TATO 0.80 0.92 Naik
ver

Sumber : Data Sekunder (JICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
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Tabel 4.1.1.b
Perhitungan T-Test Kinerja Keuangan Perusahaan

Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Makanan & Minuman

30

Signifi

Hp bila
Nilai kansi
No Rasio Kinerja o > 10 % Hp Diterima,
T-Test a= 10%
a < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CR -0.885 0.394 Ho Diterima
1
Kewajiban Jk Pendek
QR -1.161 0.276 Ho Diterima
Solvency Ratio DER -1.800 0.105 Ho Diterima
2
Kewajiban Jk panj
CWADAR JEPATERG 1 TaTL 1207 0.258 Ho Diterima
Profitability Ratio ROI 1.677 0.128 Hg Diterima
3
Kemampuan Dpt Laba
Net Profit Margin
4 NPM 2410 0.039 Hg Ditolak
Kemampuan dpt laba
Cost of Goods Sold COGS } .
5 Margin M 1.928 0.086 Hg Ditolak
6 | Inventories Turn Over ITO -1.092 0.303 Hg Diterima
7 | Total Assets Turn CGver | TATO -2.164 0.059 Hg Ditolak
Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
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Dari tabel 4.1.1.a dan tabel 4.1.1.b diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan ;
Sub Sektor Makanan & Minuman:

1. Penjelasan masing Rasio Kinerja

1)

2)

3)

Liquidity Ratio (CR, QR), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik Liquidity Ratio sebesar 0,64 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,335 (¢ > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan sub sektor I (Makanan & Minuman) tidak terkena dampak
krismon serta mempunyai kemampuan untuk membayar hutang jangka
pendek, dengan kata lain cukup stabil kinerjanya. CR merupakan rasio
aktiva lancar terhadap hutang lancar. Jika CR naik, berarti aktiva lancar
meningkat disertai hutang lancar, namun peningkatan aktiva lancar lebih
besar dari pada peningkatan hutang lancar, atau terjadinya penurunan
hutang lancar. QR sebagai rasio aktiva lancar dikurangi persediaan
terhadap hutang lancar. QR naik, berarti aktiva lancar naik, persediaan
menurun dan hutang lancar juga menurun.

Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test d;clpat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Solvability Ratio sebesar 1,08 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,182 (« > 10 %, Ho Diterima) berarti
perusahaan sub sektor I (Makanan & Minuman) tidak terkena dampak
krismon, bahkan perusahaan mampu membayar kewajiban jangka
panjangnya apabila perusahaan dilikuidasi. DER sebagai rasio total
hutang terhadap equity. DER meningkat berarti total hutang naik, dan
equity turun atau tetap, begitu pula dengan TATL sebagai rasio total
hutang terhadap total asset. TATL meningkat berarti total hutang naik
sementara total asset turun atau tetap.

Profitability Ratio (ROI, ROE) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Profitability Ratio sebesar 5,79 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,259 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti

perusahaan sub sektor I (Makanan & Minuman) tidak terkena dampak
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krismon serta menunjukkan, bahwa laba bersih perusahaan setelah pajak
mengalami penurunan. ROI sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap asset sedangkan ROE sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap equity. ROI tarun berarti laba bersih setelah pajak mengalami
penurunan, atau terjadi peningkatan pada asset, sedang ROE turun berarti
laba bersih setelah pajak mengalami penurunan, atau terjadi peningkatan
pada equity.

Efficiency Ratio (NPM), mefalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun NPM sebesar 0,07 sedangkan hasil uji signifikansi
ditolak sebesar 0,039 (« < 10 %, Hp Ditolak) berarti perusahaan sub sektor I
(Makanan & Minuman) terkena dampak krisis moneter serta
menunjukkan bahwa, perusahaan menurun kemampuan untuk
mendapatkan laba melalui kegiatan penjualan sebesar 0,07 dari 0,13
sebelum krismon menjadi 0,06 selama krismon. NPM sebagai rasio laba
bersih setelah pajak terhadap sales. NPM turun berarti penjualan yang
menurun ataupun biaya produksi yang meningkat sehingga laba yang
diperoleh mengecil.

Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik COGSM/Sales Ratio sebesar 0,05
sedangkan hasil uji signifikansi ditolak sebesar 0,086 {(« < 10 %, Hp
Ditolak) berarti perusahaan sub sektor I (Makanan & Minuman) terkena
dampak krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan biaya
dalam menghasilkan barang meningkat sebesar 0,05 dari 0,71 sebelum
krismon menjadi 0,76 selama krismon hal ini akan mengakibatkan laba
menurun. Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya tidak berhasil.
Hal ini karena biaya yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun
menyebabkan menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik ITO Ratio sebesar 1,94 sedangkan hasil uji
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signifikansi diterima sebesar 0,303 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor I (Makanan & Minuman) tidak terkena dampak
krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk meningkat sebesar 1,94 kali dari 9,25 kali sebelum
krismon menjadi 11, 1 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk memproduksi sekaligus menjual produk
dengan cepat sangat tinggi sehingga perputaran persediaan sangat tinggi.

Efficiency Ratio (TATQO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik TATO Ratio sebesar 0,12 sedangkan hasil uji
signifikansi ditolak sebesar 0,059 (« < 10 %, Hg Diterima) berarti
perusahaﬁn sub sektor I (Makanan & Minuman) tidak terkena. dampak
krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk meningkat dari dari 0,80 kali sebelum krismon menjadi
0,92 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan untuk menjual produk dengan cepat sangat tinggi sehingga

peningkatan Total Assets sangat tinggi.

Penjelasan keseluruhan untuk sub sektor makanan & minuman:

yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi dibidang bahan makanan &

minuman relatif tidak terlalu besar terdistorsi kinerja keuangan perusahaannya

{cukup stabil dari pengaruh krisis moneter). Untuk sub sektor 1, dari 7

hipotesis, ada 3 hipotesis yang menolak Hy. Artinya ada 3 kinerja yang

signifikan berbeda antara sebelum dan selama krismon. Ketiga kinerja yang
signifikan tersebut diantaranya Hy (NPM) = 0,039; Hs (COGSM) = 0,086 dan
H; (TATO) = 0,059
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4.1.2Sub Sektor Rokok

Hasil pengujian data, pengolahan data dan pembahasan dari sub sektor rokok

dapat dilihat pada tabel 4.1.2.a dan tabel 4.1.2.b:

Tabel 4.1.2.a
Perbandingan Mean Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999

Sub Sektor Rokok
Sebelum Krismon | Selama Krismon
No Rasio Kinerja
Mean 95 & '96 Mean '98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 2.03 1.87 {turun)
1 N
Kewajiban Jk Pendek QR 0.45 0.55 Naik
Solvency Ratio DER 1.13 2.21 Naik
2 N .
Kewsjian Jkpanjang | paq) 0.49 0.57 Naik
Profitability Ratio ROI 16.02 11.47 {turun)
3
Kemampuan DptLaba | oop 35.26 22 66 (turun)
Net Profit Margin
4 NPM 0.15 0.08 {Turun)
Kemampuan dpt laba
5 Cost pf Goods Sold COGS 0.58 0.67 Naik
Margin M
6 | Inventories Turn Over ITG 1.56 1.81 Naik
7 | Total Assets Turn Over TATO 1.20 1.23 Naik

Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
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Tabel 4.1.2.b
Perhitungan T-Test Kinerja Kenangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999

Sub Sektor Rokok
Nilai kansi
No Rasio Kinerja a > 10 % Hp Diterima,
T-Test a= 10%
o < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CR 0.346 0.762 Hg Diterima
1
Kewajiban Jk Pendek
QR -0.559 0.633 Hg Diterima
Solvency Ratio DER -1.246 0.339 Hp Diterima
2
Kewajiban Jk panjang
TATL -0.821 0.498 Ho Diterima
Profitability Ratio RCI 0.581 0.620 Hg Diterima
3
Kemampuan Dpt Laba
puan Lp ROE 0.864 0.478 Ho Diterima
Net Profit Margin
4 NPM 0.980 0.431 Hg Diterima
Kemampuan dpt laba
Cost of Goods Scld COGS Lo
5 Margin M -0.601 0.609 Hg Diterima
6 | Inventories Turn Over iTO -0.991 0.426 Hp Diterima
7 | Total Assets Tum Ovar | TATO -0.382 0.739 Hp Diterima

Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah

e i g s = 2 i o Aoy ¢ iy o e i e L e g P ETIITT T LT e e e o



36

Dari tabel 4.1.2.a dan 4.1.2.b diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan pada;
Sub Sektor Rokok:

1.  Penjelasan masing Rasio Kinerja:

D

2)

3)

Liquidity Ratio (CR, QR), melaluj uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun Liquidity Ratio sebesar 0,03 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,698 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IT (Rokok) tidak terkena dampak krismon serta
mempunyai kemampuan untuk membayar hutang jangka pendek dengan
kata lain cukup stabil kinerjanya. CR merupakan rasio aktiva lancar
terhadap hutang lancar. Jika CR naik, berarti aktiva lancar meningkat
disertai hutang lancar, namun peningkatan aktiva lancar lebih besar dari
pada peningkatan hutang lancar, atau terjadinya penurunan hutang lancar.
QR sebagai rasio aktiva lancar dikurangi persediaan terhadap hutang
lancar. QR naik, berarti aktiva lancar naik, persediaan menurun dan
hutang lancar juga menurun.

Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Solvability Ratio sebesar 0,58 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,419 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor II (Rokok) tidak terkena dampak krismon (cukup
stabil), bahkan menunjukkan peningkatanan kemampuan membayar
kewajiban jangka panjangnya apabila perusahaan diliknidasi. DER
sebagai rasio total hutang terhadap equity. DER meningkat berarti total
hutang naik, dan equity turun atau tetap, begitu pula dengan TATL
sebagai rasio total hutang terhadap total asset. TATL meningkat berarti
total hutang naik sementara total asset turun atau tetap.

Profitability Ratio (ROI, ROE) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Profitability Ratio sebesar 8,58 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,549 (a > 10 %, Hy Diterima) berarti

perusahaan sub sektor IT (Rokok) tidak terkena dampak krismon, namun
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demikian laba bersih perusahaan setelah pajak mengalami penurunan.
ROI sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap asset sedangkan
ROE sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap equity. ROI turun
berarti laba bersih setelah pajak mengalami penurunan, atau terjadi
peningkatan pada asset, sedang ROE turun berarti laba bersih setelah
pajak mengalami penurunan, atau terjadi peningkatan pada equity.
Efficiency Ratio (NPM), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun NPM sebesar 0,07 sedangkan hasil uji signifikansi
diterima sebesar 0,431 (o > 10 %, Hp Diterima) berarti perusahaan sub
sektor II (Rokok) tidak terkena dampak krismon menunjukkan, bahwa
perusahaan cukup stabil meskipun menurun kemampuan untuk
mendapatkan laba melalui kegiatan penjualan sebesar 0,07 dari 0,13
sebelum krismon. NPM sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap
sales. NPM turun berarti penjualan yang menurun ataupun biaya
produksi yang meningkat sehingga laba yang diperoleh mengecil.
Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik COGSM/Sales Ratio sebesar 0,09
sedangkan hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,609 (« > 10 %, Hp
Diterima) berarti perusahaan sub sektor II (Rokok) tidak terkena dampak
krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan biaya dalam
menghasilkan barang meningkat sebesar 0,09 dari 0,58 sebelum krismon
menjadi 0,67 selama krismon hal ini akan mengakibatkan laba menurun.
Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya tidak berhasil. Hal ini
karena biaya yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun
menyebabkan menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITQO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik ITO Ratio sebesar 0,25 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,426 (« > 10 %, Ho Diterima) berarti

perusahaan sub sektor I (Rokok) tidak terkena dampak krismon serta
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menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk menjual
produk meningkat sebesar 0,25 kali dari dari '1,56 kali sebelum krismon
menjadi 1,81 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk memproduksi sekaligus menjual produk
dengan cepat sangat tinggi sehingga perputaran persediaan sangat tinggi.

Efficiency Ratio (TATQ), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik TATO Ratio sebesar 0,03 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,739 (¢ > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor II (Rokok) tidak terkena dampak krismon serta
menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk menjual
produk meningkat dari dari 1,20 kali sebelum krismon menjadi 1,23 kali
selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan
untuk menjual produk dengan cepat sangat tinggi sehingga peningkatan

Total Assets sangat tinggi.

Penjelasan keseluruhan untuk sub sektor rokok:

yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi dibidang Rokok relatif tidak

terlalu besar terdistorsi kinerja keuangan perusahaannya (cukup stabil dari

pengaruh krisis moneter). Dengan kata lain krisis moneter tidak berpengaruh

secara nyata terhadap kinerja keuangan perusahaan rokok hal tersebut dapat

dijelaskan karena rokok merupakan barang candu sehingga permintaan rokok

tidak tergantung oleh kenaikan harga rokok.

- g T T T T
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4.1.3Sub Sektor Farmasi
Hasil pengujian data, pengolahan data dan pembahasan dari sub sektor farmasi
dapat dilihat pada tabel 4.1.3.a dan tabel 4.1.3.b:

Tabel 4.1.3.a
Perbandingan Mean Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Farmasi

Sebelum Krismon | Selama Krismon
No Rasio Kinerja
Mean "95 & ‘96 Mean '98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 2.71 1.89 (turun)
1 ,
Kewajiban Jk Pendek QR 1.03 1.30 (turun)
Solvency Ratio DER 1.49 2.05 Naik
2 . .
Kewajiban Jk panjang | o, 0.48 0.57 Naik
Profitability Ratio ROI 15.40 7.338 (turun)
3
Kemampuan Dpt Laba ROE 31.53 20.18 (turun)
Net Profit Margin
4 NPM 0.13 0.05 {turun)
Kemampuan dpt laba
5 Cost pf Goods Sold coGSs 0.52 0.59 Naik
Margin M
6 | Inventories Turn Over ITO 3.01 371 Naik
7 | Total Assets Turn QOver TATO 1.28 1.38 naik

Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000} yang diolah
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Perhitungan T-Test Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999

Sub Sektor Farmasi

Signifi Hg bila
Nilai kansi
No Rasio Kinerja o > 10 % Hp Diterima,
T-Test a=10%
a < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CR 0.768 0485 Hg Diterima
1 | Kewajiban Jk Pendek
QR 0.786 0.476 Hg Diterima
Solvency Ratio DER -0.816 0.460 Hg Diterima
2 | Kewajiban Jk panjang
TATL -0.949 0.396 Hp Diterima
Profitability Ratio ROI 1.150 0.314 Ho Ditetima
3 | Kemampuan Dpt Laba
ROE 0.641 0.557 Ho Diterima
Net Profit Margin o
4 NPM 1.146 0.316 Hp Diterima
Kemampuan dpt laba
5 Cost 'of Goods Sold COGS -1.905 0.129 Hg Diterima
Margin M
6 | Inventories Tum Over ITO -5.135 0.07 Hg Ditolak
7 | Total Assets Turn Qver | TATO -1.009 0.370 Ho Diterima
Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
e e g g st e g e ey
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Dari tabel 4.1.3.a dan 4.1.3.b diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan pada;
Sub Sektor Farmasi:

1.  Penjelasan masing Rasio Kinerja:

1}  Ligquidity Ratio (CR, QR), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun Liquidity Ratio sebesar 0,73 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,481 (« > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IIT (Farmasi) tidak terkena dampak krismon serta
mempunyai kemampuan untuk membayar hutang jangka pendek dengan
kata lain cukup stabil kinerjanya. CR merupakan rasio aktiva lancar
terhadap hutang lancar. Jika CR naik, berarti aktiva lancar meningkat
disertai hutang lancar, namun peningkatan aktiva lancar lebih besar dari
pada peningkatan hutang lancar, atau terjadinya penurunan hutang lancar.
QR sebagai rasio aktiva lancar dikurangi persediaan terhadap hutang
lancar. QR naik, berarti aktiva lancar naik, persediaan menurun dan
hutang lancar juga menurun.

2)  Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Solvability Ratio sebesar 0,33 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,428 (o > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor ITI (Farmasi) tidak terkena dampak krismon serta
cukup stabil, bahkan menunjukkan peningkatan kemampuan membayar
kewajiban jangka panjangnya apabila perusahaan dilikuidasi. DER
sebagai rasio total hutang terhadap equity. DER meningkat berarti total
hutang naik, dan equity turun atau tetap, begitu pula dengan TATL
sebagai rasio total hutang terhadap total asset. TATL meningkat berarti
total hutang naik sementara total asset turun atau tetap.

3)  Profitability Ratio (ROI, ROE), melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Profitability Ratio sebesar 9,71 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,436 (« > 10 %, Ho Diterima) berarti

perusahaan sub sektor III (Farmasi) tidak terkena dampak krismon namun
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menunjukkan, bahwa laba bersih perusahaan setelah pajak mengalami
penurunan. ROI sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap asset
sedangkan ROE sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap equity.
ROI turun berarti laba bersih setelah pajak mengalami penurunan, atau
terjadi peningkatan pada asset, sedang ROE turun berarti laba bersih
setelah pajak mengalami penurunan, atau terjadi peningkatan pada equity.
Efficiency Ratio (NPM), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun NPM sebesar 0,08 sedangkan hasil uji signifikansi
diterima sebesar 0,316 (o > 10 %, Hy Diterima) berarti perusahaan sub
sektor III (Farmasi) tidak terkena dampak krismon menunjukkan bahwa,
perusahaan cukup stabil meskipun menurun kemampuan untuk
mendapatkan laba melalui kegiatan penjualan sebesar 0,08 dari 0,13
sebelum krismon menjadi 0,05 selama krismon. NPM sebagai rasio laba
bersih setelah pajak terhadap sales. NPM turun berarti penjualan yang
menurun ataupun biaya produksi yang meningkat sehingga laba yang
diperoleh mengecil.

Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik COGSM/Sales Ratio sebesar 0,07
sedangkan hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,129 (o > 10 %, Hp
Diterima) berarti perusahaan sub sektor III (Farmasi) tidak terkena
dampak krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan biaya
dalam menghasilkan barang meningkat sebesar 0,07 dari 0,52 sebelum
krismon menjadi 0,59 selama krismon, hal ini akan mengakibatkan laba
menurun. Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya tidak berhasil.
Hal ini karena biaya yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun
menyebabkan menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik ITO Ratio sebesar 0,7 sedangkan hasil uji

signifikansi ditolak sebesar 0,07 (o < 10 %, Hq Ditolak) berarti perusahaan
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sub sektor III (Farmasi) terkena dampak krismon serta menunjukkan
bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk menjual produk meningkat
sebesar 0,7 kali dari dari 3,01 kali sebelum krismon menjadi 3,71 kali
selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan
untuk memproduksi sekaligus menjual produk dengan cepat sangat tinggi
sehingga perputaran persediaan sangat tinggi.

Efficiency Ratio (TATO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik TATO Ratio sebesar 0,10 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,370 (a¢ > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan sub sektor III (Farmasi) tidak terkena dampak krismon serta
menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk menjual
produk meningkat sebesar 0,10 dari 1,28 kali sebelum krismon menjadi
1,38 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan untuk menjual produk dengan cepat sangat tinggi sehingga

peningkatan Total Assets sangat tinggi.

Penjelasan keselurahan untuk sub sektor farmasi:

yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi dibidang farmasi relatif tidak

terlalu besar terdistorsi kinerja keuangan perusahaannya (cukup stabil dari

pengaruh krisis moneter). Dengan kata lain kinerja keuangan perusahaan sektor

farmasi hampir tidak dipengaruhi oleh krisis moneter (tidak ada perbedaan

kinerja keuangan perusahaan sebelum dan sesudah krismon), kecuali pada Hs

(ITO) = 0,07 secara signifikan terkena dampak krisis moneter.
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4.1.4Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga

Hasil pengujian data, pengolahan data dan pembahasan dari sub sektor
kosmetik & barang keperluan rumah tangga dapat dilihat pada tabel 4.1.4.a dan tabel
4.14.b:

Tabel 4.1.4.a
Perbandingan Mean Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga

Sebelum Krismon | Selama Krismon
No Rasio Kinerja
Mean '95 & ‘96 Mean '98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 2.81 2.66 {turun)
1
Kewajiban Jk Pendek
ewajiban JK Fenae 1 oR 2.02 1.63 (turun)
Solvency Ratio DER 0.81 0.72 (turun}
2
Kewajiban Jk i
ewapban JKpanang | patL 0.35 0.37 Naik
Profitability Ratio ROI 12.91 16.08 Naik
3
Kemampuan DptLaba | o yp 25.30 29.26 Naik
Net Profit Margin
4 NPM 0.12 0.13 Naik
Kemampuan dpt laba
5 Cost _of Goods Sold COoGS 0.53 0.57 Naik
Margin M
6 | Inventories Turn Over ITO 3.23 3.23 Tetap
7 | Total Assets Turn Over TATO 1.26 1.47 Naik

Sumber : Data Sekunder ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
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Tabel 4.1.4.b
Perhitungan T-Test Kinerja Keuangan Perusahaan

Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga

45

Signifi Hg bila
Nilai kansi
No Rasio Kinerja o > 10 % Hg Diterima,
T-Test a=10 %
o < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CR 0.355 0.766 Ho Diterima
1 Kewajiban Jk Pendek
CR 0.748 0.5633 Ho Diterima
Solvency Ratio DER 0.332 0.771 Ho Diterima
2 | Kewajiban Jk panjang
TATL «0.336 0.768 Ho Diterima
Profitability Ratio ROl -1.434 0.288 Hg Diterima
3 | Kemampuan Dpt Laba
ROE -1.147 0.370 Mg Diterima
Net Profit Margin o
4 NPM -2.000 0.184 Ho Diterima
Kemampuan dpt laba
5 | Costof Goods Sold COGS -2.004 0.149 Hg Diterima
Margin M
6 | Inventories Turn Over [TO -0.007 0.995 Ho Diterima
7 | Total Assets Turn Over | TATO 0.138 0.269 Hp Diterima
Sumber : Data Sekunder JCMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
_ ey = e o e e SR
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Dari tabel 4.1.4.a dan 4.1.4.b diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan pada;

Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga:

1.  Penjelasan masing Rasio Kinerja:

1Y)

2)

Liquidity Ratio (CR, QR), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun Liquidity Ratio sebesar 0,27 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,645 (o > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IV (Kosmetik & Barang Keperluan Rumah
Tangga) tidak terkena dampak krismon serta mempunyai kemampuan
untuk membayar hutang jangka pendek dengan kata lain cukup stabil
kinerjanya. CR merupakan rasio aktiva lancar terhadap hutang lancar.
Jika CR naik, berarti aktiva lancar meningkat disertai hutang lancar,
namun peningkatan aktiva lancar lebih besar dari pada peningkatan
hutang lancar, atau terjadinya penurunan hutang lancar. QR sebagai rasio
aktiva lancar dikurangi persediaan terhadap hutang lancar. QR naik,
berarti aktiva lancar naik, persediaan menurun dan hutang lancar juga
menurun.

Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Solvability Ratio sebesar 0,04 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,77 (« > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IV (Kosmetik & Barang Keperluan Rumah
Tangga) tidak terkena dampak krismon serta cukup stabil, meskipun
menunjukkan mengalami penurunan kemampuan membayar kewajiban
jangka panjangnya apabila perusahaan dilikuidasi. DER sebagai rasio
total hutang terhadap equity. DER menurun berarti total hutang turun,
dan equity naik atau tetap, begitu pula dengan TATL sebagai rasio total
hutang terhadap total asset. TATL turun berarti total hutang turun

sementara total asset naik atau tetap.
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Profitability Ratio (ROI, ROE) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Profitability Ratio sebesar 3,57 sedangkan
hasil uji signifikanst diterima sebesar 0,329 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IV (Kosmetik & Barang Keperluan Rumah
Tangga) tidak terkena dampak krismon serta disamping itu menunjukkan,
bahwa laba bersih perusahaan setelah pajak mengalami kenaikan. ROI
sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap asset sedangkan ROE
sebagai rasio laba bersih setelah pajak terhadap equity. ROI naik berarti
Jaba bersih setelah pajak mengalami kenaikan, atau terjadi pengurangan
pada asset, sedang ROE naik berarti laba bersih setelah pajak mengalami
kenaikan, atau terjadi pengurangan pada equity.

Efficiency Ratio (NPM), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik NPM sebesar 0,01 sedangkan hasil uji signifikansi
diterima sebesar 0,184 (a > 10 %, Hp Diterima) berarti perusahaan sub
sektor IV (Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga) tidak terkena
dampak krismon serta menunjukkan bahwa, perusahaan cukup stabil
bahkan mampu menaikkan laba melalui kegiatan penjualan sebesar 0,01
dari 0,12 sebelum krismon menjadi 0,13 selama krismon. NPM sebagai
rasio laba bersih setelah pajak terhadap sales. NPM naik berarti
penjualan yang naik ataupun biaya produksi yang efisien sehingga laba
yang diperoleh.

Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik COGSM/Sales Ratio sebesar 0,04
sedangkan hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,149 (« > 10 %, Hg
Diterima) berarti perusahaan sub sektor IV (Kosmetik & Barang
Keperluan Rumah Tangga) tidak terkena dampak krismon serta
menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan biaya dalam menghasilkan
barang meningkat sebesar 0,04 dari 0,53 sebelum krismon menjadi 0,57

selama krismon, hal ini akan mengakibatkan laba menurun. Kemampuan
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perusahaan untuk menckan biaya tidak berhasil. Hal ini karena biaya
yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun menyebabkan
menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa ITO
Ratio tetap tidak ada perbedaan, sedangkan hasil uji signifikansi diterima
sebesar 0,269 (a > 10 %, Hy Diterima) berarti perusahaan sub sektor IV
(Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga) tidak terkena dampak
krismon dan menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk tetap tidak ada perbedaan dari 3,23 kali sebelum krismon
tetap menjadi 3,23 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk memproduksi sekaligus menjual produk
tidak ada perbedaan efisiensi/ aktivitasnya.

Efficiency Ratio (TATQO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik TATO Ratio sebesar 0,21 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,269 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor IV (Kosmetik & Barang Keperluan Rumah
Tangga) tidak terkena dampak krismon serta menunjukkan bahwa
efisiensi / aktivitas perusahaan untuk menjual produk meningkat dari 1,26
kali sebelum krismon menjadi 1,47 kali selama krismon. Hal ini
menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan untuk menjual produk

dengan cepat sangat tinggi meskipun ada peningkatan Total Assets.

Penjelasan keseluruhan untuk sub sektor kosmetik & barang keperluan

rumah tangga:

yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi dibidang Kosmetik & Barang

Keperluan Rumah Tangga relatif tidak terlalu besar terdistorsi kinerja keuangan

perusahaannya (cukup stabil dari pengaruh krisis moneter).
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4.1.5Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga
Hasil pengujian data, pengolahan data dan pembahasan dari sub sektor

peralatan rumah tangga dapat dilihat pada tabel 4.1.5.a dan tabel 4.1.5.b:

Tabel 4.1.5.a
Perbandingan Mean Kinerja Keuangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga

Sebelum Krismon | Selama Krismon
No Rasio Kinerja
Mean '95 & ‘96 Mean '98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 1.86 1.06 {turun)
1 n
Kewajiban Jk Pendek aR 0.81 0.53 (turun)
Solvency Ratio DER 0.58 1.19 Naik
2 " .
Kewajiban Jkpaniang | paq 0.34 0.50 Naik
Profitability Ratio ROI 7.11 5.28 {turun)
3
Kemampuan DptLaba | poe 11.61 9.38 (turun)
Net Profit Margin
4 NPM 0.1 0.07 (turun)
Kemampuan dpt laba
Cost of Goods Sold COGS
5 Margin M 0.77 0.70 {turun}
6 | Inventories Turn Over ITO 2.68 2.81 Naik
7 | Total Assets Turn Over TATO 0.78 0.74 (turun}

Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000} yang diolah
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Tabel 4.1.5.b
Perhitungan T-Test Kinerja Keuangan Perusahaan

Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999

Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga

Signifi Hg bila
Nilai kansi
No Rasio Kinerja a > 10 % Hg Diterima,
T-Test a=10%
a < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CH 2.581 0.235 Hg Diterima
1 | Kewajiban Jk Pendsk
QR 8.143 0.078 Ho Ditolak
Solvency Ratio DER -1.743 0.332 Ho Diterima
2 | Kewajiban Jk panjang
TATL -4.714 0.133 Ho Diterima
Profitability Ratio ROI 0.440 0.736 Ho Diterima
3 | Kemampuan Dpt Laba
ROE 0.301 0.814 Ho Diterima
Net Profit Margin o
4 NPM 1.500 0.374 Hg Diterima
Kemampuan dpt laba
5 Cost pf Gioods Sold COGS 4.333 0.144 Hg Diterima
Margin M
6 | Inventories Turn Over ITO -0.275 0.829 Ho Diterima
7 | Total Assets Turn Over | TATO 0.138 0.913 Ho Diterima

Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000} yang diolah
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Dari tabel 4.1.5.a dan 4.1.5.b diketahui bahwa kinerja kevangan perusahaan pada;
Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga:

1. Penjelasan masing Rasio Kinerja:

Liquidity Ratio (CR, QR), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun Liquidity Ratio sebesar 0,54 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,313 (e > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak
krismon serta masth mempunyai kemampuan untuk membayar hutang
jangka pendek dengan kata lain cukup stabil kinerjanya. CR merupakan
rasio aktiva lancar terhadap hutang lancar. Jika CR turun, berarti aktiva
lancar meningkat disertai hutang lancar, namun peningkatan aktiva lancar
lebih kecil dari pada peningkatan hutang lancar, atau terjadinya
peningkatan hutang lancar. QR sebagai rasio aktiva lancar dikurangi
persediaan terhadap hutang lancar. QR turun, berarti aktiva lancar turun,
persediaan meningkat dan hutang lancar juga meningkat.

Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Solvability Ratio sebesar 0,39 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,233 (a > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak
krismon serta cukup - stabil, bahkan menunjukkan peningkatanan
kemampuan membayar kewajiban jangka panjangnya apabila perusahaan
dilikuidasi. DER sebagai rasio total hutang terhadap equity. DER
meningkat berarti total hutang naik, dan equity turun atau tetap, begitu
pula dengan TATL sebagai rasio total hutang terhadap total asset. TATL
meningkat berarti total hutang naik sementara total asset turun atau tetap.
Profitability Ratio (ROI, ROE) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Profitability Ratio sebesar 2,03 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,775 (o > 10 %, Hp Diterima) berarti

perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak

ST o EEISPRE, r e o ot T 3 e e e



4)

6)

52

krismon meskipun menunjukkan, bahwa laba bersih perusahaan setelah
pajak mengalami penurunan. ROI sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap asset sedangkan ROE sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap equity. ROI turun berarti ]aba bersih setelah pajak mengalami
penurunan, atau terjadi peningkatan pada asset, sedang ROE turun berarti
laba bersih setelah pajak mengalami penurunan, atau terjadi peningkatan
pada equity.

Efficiency Ratio (NPM), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun NPM sebesar 0,04 sedangkan hasil uji signifikansi
diterima sebesar 0,374 (o > 10 %, Hy Diterima) berarti perusahaan sub
sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak krismon serta
menunjukkan bahwa perusahaan cukup stabil, meskipun menurun
kemampuan untuk mendapatkan laba melalui kegiatan penjualan sebesar
0,07 dari 0,11 sebelum krismon. NPM sebagai rasio laba bersih setelah
pajak terhadap sales. NPM turun berarti  penjualan yang menurun
ataupun biaya produksi yang meningkat sehingga laba yang diperoleh
mengecil.

Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun COGSM/Sales Ratio sebesar 0,07
sedangkan hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,144 (a > 10 %, Hp
Diterima) berarti perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga)
tidak terkena dampak krismon meskipun menunjukkan bahwa efisiensi
penggunaan biaya dalam menghasilkan barang meningkat sebesar 0,07
dari 0,77 sebelum krismon menjadi 0,70 hal ini akan mengakibatkan laba
menurun. Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya tidak berhasil.
Hal ini karena biaya yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun
menyebabkan menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa

terdapat rata-rata naik ITO Ratio sebesar 0,13 sedangkan hasil uji
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signifikansi diterima sebesar 0,829 (« > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak
krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk meningkat sebesar 0,13 kali dari 2,68 kali sebelum
krismon menjadi 2,81 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk memproduksi sekaligus menjual produk
dengan cepat sangat tinggi sehingga perputaran persediaan sangat tinggi.
7)  Efficiency Ratio (TATO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun TATO Ratio sebesar 0,04 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,913 (o« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan sub sektor V (Peralatan Rumah Tangga) tidak terkena dampak
krismon meskipun menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan
untuk menjual produk menurun dari 0,78 kali sebelum krismon menjadi
0,74 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan

perusahaan untuk menjual produk dengan cepat menurun.

2. Penjelasan keseluruhan sub sektor peralatan rumah tangga:
yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi dibidang peralatan rumah
tangga relatif tidak terlalu parah terdistorsi kinerja keuangan perusahaannya
(cukup stabil dari pengaruh krisis moneter), maka dapat dikatakan kinerja

keuangan perusahaan alat rumah tangga tidak terpengaruh krisis moneter.
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4.2 Analisis Data dan Pengujian Hipotesis pada Sektor Perusahaan
Dalam bab ini berisi uraian hasil pengujian data, pengolahan data dan

pembahasan dari sektor perusahaan sebagai berikut, lihat tabel 4.2.a dan tabel 4.2.b:

Tabel 4.2.a
Perbandingan Mean Kinerja Kenangan Perusahaan
Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999
Seluruh Sub Sektor (Sektor Perusahaan)

Sebelum Krismon | Selama Krismon

No Rasio Kinerja
Mean '95 & ‘96 Mean 98 & ‘99 Naik (Turun)
Liquidity Ratio CR 2.32 2.06 {turun}
! Kewajiban Jk Pendek OR 1.a7 1.96 (turun)
Solvency Ratio DER 1.01 1.68 Naik
| Kewajiban Je parjang TATL 0.42 0.51 Naik
Profitability Ratic ROI 11.99 777 (turun)
3
Kemampuan DptLaba | o 24,35 18.57 (turun)

Net Profit Margin
; 4 NPM 0.13 0.08 {turun)

Kemampuan dpt laba

i 5 Cost of Goods Sold COGS 0.62 0.66 Naik
Margin M
|
| .
} 6 | Inventories Turn Over ITO 3.95 4.55 Nalk
|
7 | Total Assets Turn Over | TATO 1.06 1.15 Naik

Sumber : Data Sekunder ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
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Tabel 4.2.b
Perhitungan T-Test Kinerja Keuangan Perusahaan
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Sebelum Krismon tahun 1995/1996 dengan Selama Krismon tahun 1998/1999

Seluruh Sub Sektor (Sektor Perusahaan)

Signifi Hg bila
Nilai kansi
No Rasio Kinerja o > 10 % Hg Diterima,
T-Test a=10%
o < 10 % Hg Ditolak,
Liquidity Ratio CR 0.055 0.956 Hp Diterima
1 | Kewajiban Jk Pendek
QR -0.286 0.777 Ho Diterima
Solvency Ratio DER -2.399 0.025 Hg Ditolak
2 | Kewajiban Jk panjang
TATL -2.183 0.042 Ho Ditolak
Profitability Ratic ROI 1.923 0.067 Ho Ditolak
3 | Kemampuan Dpt Laba
ROE 1.309 0.204 Hg Diterima
Net Profit Margin 2.805 0.010 ;
4 NPM Hg Ditolak
Kemampuan dpt laba
5 Cost of Goods Sold COGS -2.336 0.029 Ho Ditolak
Margin M
-1.342 0.193 -
6 | Inventories Turn Over ITO Hp Diterima
7 | Total Assets Turn Over | TATO 2.431 0.024 Ho Ditolak
Sumber : Data Sekunder (ICMD Tahun:1997 & 2000) yang diolah
- e e m e g e e e e e S
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Dari tabel 4.2.a dan 4.2.b diketahui bahwa kinerja keuangan perusahaan pada;
Seluruh Sub Sektor (Sektor Perusahaan):

1. Penjelasan masing Rasio Kinerja:

1)

2)

3)

Liquidity Ratio (CR, QR), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun Liquidity Ratio sebesar 0,19 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,867 (& > 10 %, Hy Diterima) berarti
perusahaan pada sektor industri barang konsumsi tidak terkena dampak
krismon serta mempunyai kemampuan untuk membayar hutang jangka
pendek dengan kata lain cukup stabil kinerjanya. CR merupakan rasio
aktiva lancar terhadap hutang lancar. Jika CR turun, berarti aktiva lancar
meningkat disertai hutang lancar, namun peningkatan aktiva lancar lebih
kecil dari pada peningkatan hutang lancar, atau terjadinya penaikan
hutang lancar. QR sebagai rasio aktiva lancar dikurangi persediaan
terhadap hutang lancar. QR turun, berarti aktiva lancar turun, persediaan
meningkat dan hutang lancar juga meningkat.

Solvency Ratio (DER, TATL) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik Solvability Ratio sebesar 0,38 sedangkan
hasil uji signifikansi ditolak sebesar 0,034 (a < 10 %, Hy Ditolak) berarti
perusahaan pada sektor industri barang konsumsi terkena dampak krisis
moneter, bahkan menunjukkan penurunan kemampuan membayar
kewajiban jangka panjangnya apabila perusahaan dilikuidasi. DER
sebagai rasio total hutang terhadap equity. DER meningkat berarti total
hutang naik, dan equity turun atau tetap, begitu pula dengan TATL
sebagai rasio total hutang terhadap total asset. TATL meningkat berarti
total hutang naik sementara total asset turun atau tetap.

Profitability Ratio (ROI, ROE) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata turun Profitability Ratio sebesar 5,0 sedangkan
hasil uji signifikansi diterima sebesar 0,136 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti

perusahaan pada sektor industri barang konsumsi terkena dampak
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krismon serta menunjukkan, bahwa laba bersih perusahaan setelah pajak
mengalami penurunan. ROI sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap asset sedangkan ROE sebagai rasio laba bersih setelah pajak
terhadap equity. ROI turun berarti laba bersih setelah pajak mengalami
penurunan, atau terjadi peningkatan pada asset, sedang ROE turun berarti
laba bersih setelah pajak mengalami penurunan, atau terjadi peningkatan
pada equity.

Efficiency Ratio (NPM), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata turun NPM sebesar 0,05 sedangkan hasil uji signifikansi
ditolak sebesar 0,010 (o < 10 %, Ho Ditolak) berarti perusahaan pada sektor
industri barang konsumsi menunjukkan bahwa, perusahaan terkena
dampak krisis moneter yakni menurun kemampuan untuk mendapatkan
laba melalui kegiatan penjualan sebesar 0,05 dari 0,13 sebelum krismon
menjadi 0,08 selama krismon. NPM sebagai rasio laba bersih setelah
pajak terhadap sales. NPM turun berarti  penjualan yang menurun
ataupun biaya produksi yang meningkat sehingga laba yang diperoleh
mengecil.

Efficiency Ratio (COGSM/Sales) melalui uji mean test dapat diketahui
bahwa terdapat rata-rata naik COGSM/Sales Ratio sebesar 0,04
sedangkan hasil uji signifikansi ditolak sebesar 0,029 (« < 10 %, Hp
Ditolak) berarti perusahaan pada sektor industri barang konsumsi terkena
dampak krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan biaya
dalam menghasilkan barang meningkat sebesar 0,04 dari 0,62 sebelum
krismon menjadi 0,66 hal ini akan mengakibatkan laba menurun.
Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya tidak berhasil. Hal ini
karena biaya yang meningkat dan daya beli masyarakat menurun
menyebabkan menurunnya penjualan.

Efficiency Ratio (ITO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa

terdapat rata-rata naik ITO Ratio sebesar 0,6 sedangkan hasil uji
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signifikansi diterima sebesar 0,193 (x > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan pada sektor industri barang konsumsi tidak terkena dampak
krismon serta menunjukkan, bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk meningkat sebesar 0,6 kali dari dari 3,95 kali sebelum
krismon menjadi 4,55 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk memproduksi sekaligus menjual produk
dengan cepat sangat tinggi sehingga perputaran persediaan sangat tinggi.

Efficiency Ratio (TATO), melalui uji mean test dapat diketahui bahwa
terdapat rata-rata naik TATO Ratio sebesar 0,09 sedangkan hasil uji
signifikansi diterima sebesar 0,024 (« > 10 %, Hp Diterima) berarti
perusahaan pada sektor industri barang konsumsi tidak terkena dampak
krismon serta menunjukkan bahwa efisiensi / aktivitas perusahaan untuk
menjual produk meningkat sebesar 0,09 dari 1,06 kali sebelum krismon
menjadi 1,15 kali selama krismon. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan untuk menjual produk dengan cepat sangat tinggi

juga dikarenakan adanya peningkatan total assets.

Penjelasan keseluruhan untuk seluruh sub sektor (sektor perusahaan)

industri barang konsumsi:

yaitu perusahaan sektor industri barang konsumsi relatif terkena terdistorsi

kinerja keuangan perusahaannya dalam arti terkena pengaruh dari krisis

moneter yang sedang terjadi di Indonesia. Hal ini dapat dilihat dari adanya

perbedaan yang positif dari kondisi sebelum krisis moneter dan selama krisis

moneter.
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Kesimpulan Bab IV

Pada bab ini, telah dilakukan pengujian atas 7 hipotesis yang diajukan dalam
bab 2 dan bab 3 dan hasilnya menunjukkan bahwa ke-10 variabel dalam rasio
keuangan yang digunakan untuk menjelaskan pengaruh krisis moneter terhadap
kinerja keuangan perusahaan dapat dijustifikasi melavi uji Mean untuk mengetahui
turun atau naik Mean sebelum dengan selama krisis moneter dan melalui uji T_Test 2
(dua) sampel berpasangan untuk mengetahui signifikan atau tidaknya pengaruh krisis
moneter. Analisis statistik atas masing-masing variabel-variabel rasic keuangan
tersebut tidak signifikan baik pengujian per sub sektor maupun seluruh sub sektor
pada H,; (Liqudity Ratio) dan Hj (Profitability Ratio), sedang pada pengujian seluruh
sub sektor variabe-variabel rasio keuangan yang signifikan terkena dampak krismon
adalah H; (Solvency Ratio) Hy (NPM), Hs (COGSM) serta H; (TATO). Bagaimana

kesimpulan dan implikasi teoritis dan manajerial, akan digambarkan dalam bab V.
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BABYV

KESIMPULAN, IMPLIKASI DAN SARAN

Penelitian empiris ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis tentang
pengaruh krisis monoter pada kinerja kenangan perusahaan go-public sektor industri

barang konsumsi di Bursa Efek Jakarta.

5.1 Kesimpulan
Selanjutnya berdasarkan hasil testing hipotesis dan analisisnya dapat
disimpulkan sebagai berikut:
5.1.1 Sub Sektor Perusahaan dapat diberikan gambaran sebagai berikut:
a.  Sub Sektor Makanan dan Minuman:
Dari 10 indikator, maka ada peningkatan mean dari sebelum dan selama
krisis moneter pada hampir seluruh kinerja keuangan perusahaan, dan
hanya tiga kinerja keuangan perusahaan mengalami penurunan yakni
pada ROIL, ROE dan NPM. Uiji statistik pada sub sektor Makanan dan
Minuman ini memberi gambaran bahwa terdapat tiga kinerja keuangan
perusahaan menolak Hy, yakni pada Hy (NPM) = 0,039; Hs (COGSM) =
0,086 dan H; (TATO) = 0,059.
Kesimpulan: adalah bahwa krisis moneter dapatlah dikatakan
berpengaruh (meskipun) tidak sepenuhnya terhadap kinerja keuangan
perusahaan sub sektor Makanan dan Minuman.
b.  Sub Sektor Rokok:
Dari 10 indikator, maka yang mengalami penurunan mean ada empat
kinerja keuangan perusahaan, yakni CR, ROI, ROE, dan NPM. Dengan
kata lain, dapat dikatakan secara persentase, maka kinerja keuangan sub
sektor Rokok mengalami peningkatan meskipun terjadi krisis moneter.

Bahkan tidak satupun hipotesis dalam sub sektor Rokok ini signifikan.
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Kesimpulan: adalah bahwa krisis moneter tidak berpengaruh secara
nyata terhadap kinerja keuangan perusahaan sub sektor Rokok. Hal itu
semakin menegaskan teori ekonomi, bahwa rokok sebagai barang ‘candu’
tidak terpengaruh oleh krisis moneter.

Sub Sektor Farmasi:

Krisis moneter tampaknya juga tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan sub sektor Farmasi. Ini terlihat dari sedikitnya penurunan mean
pada sub sektor ini, yang hanya terjadi pada CR, QR, ROI, ROE dan
NPM. Uji statistik signifikansi menolak Hy hanya terjadi pada Hg (ITO)
= 0,07

Kesimpulan: adalah bahwa krisis moneter tidak berpengaruh secara
nyata terhadap kinerja keuangan perusahaan sub sektor Farmasi.

Sub Sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah tangga:
Penurunan mean hanya terjadi pada 3 kinerja keuangan perusahaan pada
sub sektor Kosmetik & Barang Keperluan Rumah Tangga ini, yakni CR,
QR dan DER. Di samping itu hasil uji beda menunjukkan bahwa semua
hiptesis Ho diterima.

Kesimpulan: adalah bahwa tidak ada perbedaan yang cukup berarti
(signifikan) kinerja keuangan perusahaan antara mean sebelum dan
selama krisis moneter pada sub sektor Kosmetik & Barang Keperluan
Rumah Tangga ini.

Sub Sektor Peralatan Rumah Tangga:

Pada sub sektor Peralatan Rumah Tangga ini lebih banyak kinerja
keuangan perusahaan mengalami penurunan, yakni sampai 8 kinerja
keuangan perusahaan, yakni CR, QR, ROI, ROI, ROE, NPM, COGSM
dan TATO, Di samping itu hasil uji beda menunjukkan bahwa semua

hiptesis Ho diterima.
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Kesimpulan: adalah bahwa tidak ada perbedaan kinerja keuangan
perusahaan yang cukup berarti (signifikan) antara mean sebelum dan

selama krisis moneter pada sub sektor Peralatan Rumah Tangga ini.

5.1.2 Sektor Perusahaan adalah sebagai berikut :

Dari sepuluh indikator, tercatat ada lima indikator mengalami penurunan
mean dari sebelum dan selama krismon. kinerja keuangan perusahaan
yang mengalami penurunan mean, diantaranya CR, QR, ROI, ROE, dan
NPM. Sedangkan lima kinerja keuangan perusahaan mengalami
peningkatan, diantaranya DER, TATL, COGSM, ITO dan TATO.

Uji hipotesis dapat diberikan gambaran, bahwa secara keseluruhan sub
sektor, maka dari 7 (tujuh) hipotesis yang diajukan terdapat 4 (empat)
yang significant, yakni pada hipotesis: H, (Solvency Ratio) = 0,033; H,
(NPM)= 0,01; Hs (COGSM) = 0,029 dan H; (TATO) = 0,024 pada

-tingkat « = 10 %; yang artinya pada keempat hipotesis itu dapat

dinyatakan adanya perbedaan mean pada keempat kinerja keuangan

perusahaan yang bersangkutan sebelum dan selama krisis moneter

Kesimpulan: adalah bahwa sektor industri barang konsumsi tidak sepenuhnya
berbeda secara signifikan kinerja keuangan perusahaan antara sebelum dan
selama krisis moneter (sektor industri barang konsumsi juga mulai terkena

dampak krisis moneter).

5.2 Implikasi Teoritis

Penelitian ini ditujukan untuk mengetahui pengaruh krisis moneter terhadap
kinerja keuangan perusahaan go-publik pada kelompok industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta periode 1995 — 1999, dengan memanfaatkan
rasio keuangan sebagai alat ukur kinerja.  Tidak semua rasio keuangan digunakan
dalam analisis penelitian ini, tetapi pemilihan rasio keuangan disesuaikan dengan

keperluan analisis laporan keuangan (Farid Hariyanto, Siswanto Sudomo, 1998).
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Disamping itu penelitian Mas’ud Machfoedz (1999) fnenunjukkan, bahwa rasio
keuangan dapat digunakan sebagai alat ukur kinerja pada perusahaan manufaktur,
dengan ukuran kinerja diproksikan dengan beberapa rasio keuangan.

Hasil penelitian ini menghasilkan sebuah bukti empirik, bahwa pemilihan
ukuran kinerja yang diproksikan dalam rasio keuangan, dapat digunakan untuk
menganalisis dampak krisis moneter terhadap kinerja keuangan perusahaan go-public

(sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEJ).

5.3 Implikasi Manajerial
Penelitian ini memberikan implikasi manajerial yang memungkinkan manajer

membuat keputusan (misal: kebijakan manajemen keuangan berkaitan dengan

optimalisasi sumber modal, optimalisasi investasi dan optimalisasi pembagian
keuntungan) antara lain sebagai berikut:

1. Uji signifikansi o = 10 %, untuk penelitian pada ilmu sosial memberikan
keleluasaan yang lebih besar pada hasil penelitian ini, karena itu dimungkinkan
perbedaan hasil penelitian bila diuji dengan o = 5 %.

2. Implikasi manajerial yang dapat dimunculkan dari penelitian ini adalah bahwa
manajer perusahaan diharapkan dapat memilih dan manfaatkan proxy rasio
keuangan yang tepat, dengan menggunakan uji signifikansi o = 5 - 10 % untuk
membantu dalam mengambil keputusan manajerial perusahaan. Penelitian ini
membuktikan bahwa pemanfaat rasio keuangan yang tepat sesuasi kebutuhan
analis keuangan, akan memudahkan menganalisis kinerja keuangan perusahaan
yang secara kuantitatif yang dapat dipertanggungjawabkan, dibandingkan
dengan penilaian secara intuitif saja, karena itu seyogyanya pelatihan dan
pengembangan manajemen, perlu diberikan juga muatan yang berkaitan dengan
pemanfaatan analisis rasio keuangan yang memadai, termasuk dalam hal

perekayasaannya.
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Bagi Investor dan Manajer perusahaan yang berkaitan dengan portfolio,
implikasi penelitian ini bermanfaat dalam mengambil keputusan apakah
perusahaan akan ikut dalam Management Partner ataupun hanya sebagai
Finance Partner, hal yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah bahwa pada
dasarnya Perusahaan kelompok industri barang konsumsi cukup stabil dan
survive dalam masa krisis moneter.

Keterbatasan Penelitian

Pada penelitian ini terdapat keterbatasan, mengingat penelitian ini menguji

pengaruh krisis moneter yang berdampak ekonomi makro pada lingkungan pengujian

eckonomi mikro, keterbatasan dimaksud antara lain:

L.

5.5

Rasio keuangan perusahaan yang digunakan berdasarkan laporan keuangan
yang diterbitkan 2 tahun sebelum krisis moneter tahun 1995 dan tahun 1996
dibandingkan dengan 2 tahun selama krisis moneter tahun 1998 dan tahun
1999, sehingga term waktu pengujian relatif pendek yang akan berakibat
mempengaruhi hasil pengujian.

Perusahaan dalam kelompok industri barang konsumsi sebagai populasi
pengujian terdiri dari beberapa level aset, ekuitas, sehingga ada kemungkinan
terdapat size effect yang tidak diakomodasi dalam model analisis.

Karakteristik produk perusahaan yang berbeda, akan mempengaruhi output
produk dipasar yang berpengaruh pada minat konsumen, sehingga

menimbulkan pengaruh industri.

Implikasi Untuk Penelitian Mendatang

Penelitian mendatang sebaiknya mempertimbangkan antara lain:

Perpanjangan waktu penelitian pengaruh krisis moneter lebih dari 2 tahun baik
sebelum maupun sesudah kiris moneter, sehingga akan menggambarkan

pengaruh riil atas krisis moneter, misal 3, 4 atau 5 tahun.
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Membandingkan antar waktu kinerja perusahaan sebelum dan sesudah krisis

moneter baik untuk masing-masing maupun secara serentak variabel kinerja

perusahaan, misal:

a.  Membandingkan kinerja perusahaan 1 tahun sebelum dengan 1 tahun
selama krisis.

b.  Membandingkan kinerja perusahaan 1 tahun sebelum dengan 2 tahun
selama krisis,

¢.  Dan seterusnya, sehingga dapat diketahui pengaruh krisis moneter lebih
riil dan terinci antar waktu.

Memperhitungkan pengaruh besaran perusahaan dari beberapa level aset,

ekuitas dan karakteristik produk, untuk menghindari bias/ kerancuan hasil

pengujian.

Saran:

Perlunya perhatian dan peningkatan terhadap efisiensi operasional perusahaan
dan skala prioritas, untuk menghindari idle kapasitas maupun pemborosan
material dan waktu.

Upaya yang untuk mengatasi dampak krisis moneter terutama pengaruh kurs
dolar adalah mengurangi pemakaian bahan baku import, juga melakukan
headging dan terlebih lagi mengupayakan pemakaian sumber daya Dalam
Negeri.

Bagi Investor dan Manajer perusahaan yang berkaitan dengan portofolio,
implikasi penelitian ini bermanfaat dalam mengambil keputusan apakah
perusahaan akan ikut dalam Management Partner ataupun hanya sebagai
Finance Pariner, hal yang dapat diperoleh bahwa pada dasarnya Perusahaan
sektor industri barang konsumsi cukup stabil dan survive dalam masa krisis
moneter.

Bagi pelatihan dan pengembangan manajemen, kasus krisis moneter ini bisa

dijadikan bahan kajian mendalam untuk bahan referensi, khususnya dalam

T e e g T s LI TN TP B ot e .



66

ketelitian dan kecermatan untuk memilih dan mengkaji alat ukur kinerja
kevuangan yang lebih tepat.

Kepada mahasiswa yang hendak meneruskan topik ini secara lebih mendalam,
supaya mengusahakan dan memperhatikan keterbatasan penelitian ini dan
implikasi untuk penelitan mendatang, agar mencapai kemajuan dan

kemungkinan pengembangan penelitian dimasa mendatang.
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