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A. LatarBelakangMasalah
Laporankeuanganmerupakanhasiltindakanpembuatanringkasan data
keuanganperusahaan.Laporankeuanganinidisusundanditafsirkanuntukkepenti
nganmanajemendanpihaklain yang
menaruhperhatianataumempunyaikepentingandengan data

keuanganperusahaan.*

Untukdapatmemperolehgambarankinerjaperusahaanperludilakukananali
saterhadap data keuangandariperusahaan yang
bersangkutan.Laporankeuangan yang
diterbitkanperusahaanmerupakancerminandarikinerjakeuanganperusahaan.

Adapuntujuandaripengukurankinerjakeuanganperusahaanadalah:?
1. Untukmengetahuitingkatlikuiditas,
yaitukemampuansuatuperusahaanuntukmemenuhikewajibankeuangan
yang harussegeradipenuhi,

ataukemampuanperusahaanmemenuhikewajibankeuangansaatditagih.

1Jumingan,AnaIisisLaporanKeuangan (Jakarta :BumiAksara, 2011), h. 4.
2S. Munawir,AnalisisLaporanKeuangan (Yogyakarta : Liberty, 2002), h. 31.



2. Untukmengetahuitingkatsolvabilitas,
yaitukemampuanperusahaanuntukmemenuhikewajibankeuntungannyaap
abilaperusahaantersebutdilikuidasibaikkewajibankeuanganjangkapendek
maupunkeuanganjangkapanjang.

3. Untukmengetahuitingkatrentabilitasyaitusuatukemampuanperusahaanme
nghasilkanlabapadaperiodetertentu.

4. Untukmengetahuistabilitasusahayaitukemampuanperusahaanuntukmelak
ukanusahanyadenganstabil(sustainable growth rate)
danmempertimbangkankemampuanperusahaanuntukmembayardevidens
ecarateratur.

Perusahaan
perlumengetahuiberapatingkatpertumbuhanpenjualantertinggi yang
dapatdicapaiperusahaantanpamenyebabkankesulitankeuanganmelalui model
Sustainable Growth Rate (SGR), karenapertumbuhanpenjualan yang
tidakdikendalikandapatmenimbulkankesulitankeuanganakibatterjadinyakenaik
an asset, dimanadana yang dihasilkandari internal
perusahaanditambahpinjaman yang
tersediatidakmencukupiuntukmembiayaikenaikan asset tersebut.>

Penelitian-penelitian yang berkaitandenganSustainable Growth Rate

(SGR) padaumumnyamenggunakan model Higgin (Sitanggangdan Elisa, Wu

%J Hv H De Wet di dalamJ.P. Sitanggangdan Elisa,FaktorPenentuPertumbuhanEkuitas
Perusahaan Manufaktur di BEJ (JurnalManajemenMutu, Vol. 6 No.2, 2007), hh. 166-167.



dan Guan, Huang dan Liu, PanditdanTejani, AmouzeshMoeinfardanMousavi).
PenelitiantentangSustainable Growth Rate (SGR)
telahdilakukanolehbeberapapeneliti, diantaranyaoleh Huang dan Liu yang
menjabarkanbahwapertumbuhanaktualperusahaanharusdiselaraskandengan
sumberdayanya.* Model yang digunakandalammenghitung SGR, yaitu model
Higgin  yangmenunjukkantingkatSGR  sebagaihasilbagidarivarianretained
earningtahunandannilaibersihawal.

HigginmenganalisisvarianSGRdarisumberpertumbuhannyadanmenganggapfu

ngsipentingdariReturn on Equity (ROE). Higginmemperluasrumus SGR

denganmenambahbeberapa variable yang
mempengaruhitingkatpertumbuhanperusahaan. Model
Higginmenggunakanduamacamperhitungan, yaitu (1)
Perhitunganrasioperputaran asset yang

mempertimbangkanpengaruhtingkatoperating leverage, danrasioperputaran
asset, dan(2) Perhitunganlababersih yang

mempertimbangkanpengaruhleveragekeuangan.

HasilstudiPanditdanTejanimenyebutkanbahwapertumbuhanmemerluka
npeningkatan yang sepadandalam asset

tanpapenerbitanekuitas,yaitusetiapkenaikan asset

4 Huang dan Liu, Study on the Enterprise Sustainable Growth and the Leverage
Mechanism(International Journal of Business and Management, Vol. 4, No. 3, 2009), h.204.



harusdidanaidengankewajibantambahandanataulabaditahan.Sehinggajikakeb
ijakankeuangantidakberubah,
tingkatpertumbuhanekuitaspemegangsahamakanmembatasipertumbuhanpen
jualan.SGRmempunyaiartipentingdikarenakan SGR
menggabungkanelemenoperasi (profit margindanefisiensi asset)
dankeuangan (struktur modal dantingkatretensi) menjadisatuukuran yang
komprehensif.”

HasilpenelitianAmouzeshtentangSustainable Growth Rate
dankinerjakeuanganperusahaanmenyimpulkanbahwaadahubungan yang
signifikanantaradeviasidaritingkatpertumbuhanactual,tingkatpertumbuhanberk
elanjutan,rasio ROA,danprice to book value
(P/B).° Amouzeshjugamenemukantidakadahubungandiantarabeberapavariabe
Iberikutini:tingkatpertumbuhanaktual,pertumbuhan yang berkelanjutan,current
ratio danacid ratio.’

Penelitian-penelitian diatasmenggunakansampelperusahaan-
perusahan yang berada di China, India, dan Iran. Sementarasejauhini,
studikinerjakeuangan yang menggunakanmodelsustainable growth rate

model Higgin, actual growth rate, danrasioleverage di Indonesia

°NiraliPanditdanRachanaTejani, Sustainable Growth Rate of Textile and Apparel Segment of
the Indian Retail Sector(Global Journal of Management and Business Research, Vol. 11,
Issue 6, Version 1, 2011), h. 43.

®NasrollahAmouzesh, Zahra Moeinfardan Zahra Mousavi, Sustainable Growth Rate and Firm
Performance: Evidence From Iran Stock Exchange (International Journal of Business and
Social Science, Vol. 2, No. 23, 2011), h. 254.

"Ibid., h. 254.



masihcukupjarang. Hal ini yang menjadidasarpenelitian di
masadepanharusdilakukandenganmempertimbangkanbeberaparasiokeuanga
nsepertileveragekeuangandanrasioprofitabilitaslainnya. Berdasarkanuraian di
atas,
penulistertarikmelakukanpenelitiankinerjakeuanganberdasarkansustainable
growth rate, actual growth rate, danrasioleverage.
B. IdentifikasiMasalah
Laporankeuanganperusahaanmerupakancerminankinerjakeuanganper
usahaan.Tujuandaripengukurankinerjakeuanganperusahaanadalahuntukmen
getahuitingkatlikuiditas, solvabilitas, rentabilitas, danstabilitasusaha.
Perusahaan
perlumengetahuiberapatingkatpertumbuhanpenjualantertinggi yang
dapatdicapaiperusahaantanpamenyebabkankesulitankeuanganmelalui model
sustainable growth rate. Model yang digunakandalammenghitung SGR
padaumumnyamenggunakan model Higgin. Beberapapenelitian yang
telahdisebutkandiatasmenyimpulkanbahwaadahubungan yang
signifikanantaratingkatpertumbuhan actual, SGR, rasioROA, danprice to book
value. Dan penelitian di masadepanyang
perlumempertimbangkanbeberaparasiokeuangansepertileverage
keuangandanrasioprofitabilitaslainnya.
Sementarasejauhinistudikinerjakeuangan yang menggunakan model

SGR Higgin, actual growth rate, danrasioleverage di Indonesia masihjarang.



Berdasarkanuraian di atas,
makapenulistertarikuntukmelakukanpenelitian“AnalisisDeterminanKinerjaK
euanganBerdasarkanSustainable Growth Rate (SGR), Actual Growth
Rate, danRasioLeveragepadaSaham LQ 45 Bursa Efek Indonesia Tahun

2006 — 2012”.

C.PembatasanMasalah
Dari berbagaifaktor yang mempengaruhikinerjakeuangan,

padapenelitianinimengambilsustainable growth rate,actual growth

rate,danrasio leverage karenadianggap:

1. Masihsedikitnyapenelitian-penelitian yang membahasketigavariabelini.

2. Variabelpenelitiandibatasihanyapadasustainable growth rate
denganmenggunakan model Higgin, actual growth rate danrasioleverage.

3. Objekpenelitiandibatasihanyapadaperusahaan yang telahgo
publicdanterdaftarpada Bursa Efek Indonesia daritahun 2006
sampaidengan 2012.
Alasanpemilihanperiodepenelitiantersebutdikarenakanakses data yang
dapatdiperoleholehpeneliti.

4. Objekpenelitiandibatasipadaemitensaham yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, dantermasukdalamDaftarSaham LQ 45 selamaperiode 2006 —

2012 secaraberturut-turut.



D. RumusanMasalah
Berdasarkanlatarbelakangdanidentifikasimasalah,
makadidapatrumusanmasalahsebagaiberikut:

1. Apakahmodel sustainable growth rate
berpengaruhsignifikanterhadapkinerjakeuanganperusahaan?

2. Apakahactual growth rate
berpengaruhsignifikanterhadapkinerjakeuanganperusahaan?

3. Apakahrasioleverage
berpengaruhsignifikanterhadapkinerjakeuanganperusahaan?

4. Apakahsustainable growth rate, actual growth rate, danrasioleverage
bersama-
samaberpengaruhsignifikanterhadapkinerjakeuanganperusahaan ?

Sedangkandimasukkannyavariabelkontrol (company size, kepemilikan,
usialisting, danpengelompokkan sektor usaha)dalam model penelitian,
namuntidakdikembangkandalamhipotesisdandiuiji,
dimaksudkanuntukmemberikanpenjelasantambahandalammenjawabpertayaa

n:

5. Apakahvariabelkontrol ~ (company size, kepemilikan, usialisting,
danpengelompokkansektorusaha) memberikanpengaruh yang
cukupsignifikanpadakinerjakeuanganberdasarkanSustainable Growth

Rate, Actual Growth Rate, danRasioLeverage?



E. KegunaanHasilPenelitian

Hasildaripenelitianinidiharapkandapatmemberikanmanfaatakademisdan

praktisbagibanyakpihak yang berhubungandenganpenelitianini, yaitu :

1.

Bagiakademisi,
penelitianinidiharapkandapatmemberikanbuktiempirismengenaipengaruhs
ustainable growth rate, actual growth
ratedanrasioleverage,terhadapkinerjakeuanganperusahaanpadaperusaha
an yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periodetahun2006 - 2012.
Bagipraktisi,
penelitianinidiharapkanmampumemberikantambahaninformasisebagaiba
hanpertimbangandansumbanganpemikiranbagipihak-pihak yang
terkaitdenganperusahaandalammendapatkaninformasiterkaitdenganpenc
apaiantingkatpertumbuhanpenjualan yang
dapatdicapaiperusahaantanpamenghabiskanseluruhsumberdanaperusah

aan (menimbulkankesulitankeuanganperusahaan).



