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ABSTRACT

Strategy is a description of a company in using and managing its resources to achieve the goal of
competitive advantage. Therefore, this study aimed to see which strategy is superior and more affects on
financial performance of the companies between differentiation and cost leadership strategies in the
manufacture industry in Indonesia. Financial performance is measured using return on assets. The object of this
research were 134 companies selected using purposive sampling. Data analysis used multiple regression analysis
with panel data. This study found that there is a significant relationship between differentiation and firm
performance. While, positive and not significant between cost leadership and company performance. This
research uses firm size and firm age as control variables.
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ABSTRAK

Strategi merupakan gambaran sebuah perusahaan dalam menggunakan dan mengelola sumber daya
yang dimiliki untuk mencapai tujuannya yaitu competitive advantage. Oleh karena itu, studi ini bertujuan untuk
melihat strategi mana yang lebih unggul dan dominan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan yang diukur
menggunakan ROA antara strategi differentiation dan cost leadership pada industri manufaktur di Indonesia.
Objek penelitian ini adalah sebanyak 134 perusahaan yang dipilih menggunakan purposive sampling. Analisis
data menggunakan analisis regresi berganda dengan data panel. Penelitian ini menemukan hubungan signifikan
positif antara strategi differentiation dan kinerja perusahaan. Sedangkan positif dan tidak signifikan antara cost
leadership dan kinerja perusahaan. Penelitian menggunakan variabel firm size dan firm age sebagai variabel
kontrol.

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Diferensiasi, Kepemimpinan Biaya, Pengembalian Aset, Strategi

dengan harga yang lebih tinggi (Hlavacka et al.,

PENDAHULUAN

Strategi differentiation berfokus pada
pengembangan produk atau layanan yang unik
(David, 2011; Porter, 1985; Pulaj, 2014, Kume 2010,
Bauer & Colgan, 2001), sehingga perusahaan
membedakan diri dari pesaing melalui keunikan
produk atau jasanya (Griffin, 2005) yang juga
merupakan kunci dalam penerapan strategi
differentiation (Reilly, 2002; McCracken, 2002;
Berthoff, 2002; Tuminello, 2002). Faktor pembeda
suatu perusahaan terhadap pesaing dapat berupa
keunikan produk, kualitas, layanan pelanggan
(Chenhall & Langfield-Smith, 1998), ukuran
perusahaan, citra, jangkauan, sistem distribusi
kepada pelanggan, pendekatan pemasaran
(McCracken, 2002; Davidson, 2001), keandalan dan
fitur desain (Dean & Evans, 1994). Produk atau
layanan yang unik ini akan memberikan nilai lebih
yang membuat pelanggan bersedia membayar

2001; Cross, 1999).

Efektivitas penerapan strategi
differentiation dapat dilihat dari seberapa baik
perusahaan dapat menyeimbangkan manfaat dan
biaya produk atau layanan kepada pelanggan
(Slater & Olson, 2001). Menurut Porter (1985),
perusahaan dengan strategi differentiation
memiliki  keuntungan lebih pada kinerja
keuangannya, karena dapat menghasilkan
pendapatan yang lebih tinggi dengan keunikan
produk atau layanannya dalam menciptakan
loyalitas pelanggan yang tinggi. Terdapat beberapa
penelitian sebelumnya mengenai hubungan
strategi differentiation terhadap kinerja keuangan.
Spencer et al. (2009) menunjukkan bahwa
differentiation berpengaruh terhadap peningkatan
kinerja ~ organisasi  dalam  aspek kinerja
keuangannya.  Rustamblin et al. (2013)
menyimpulkan bahwa strategi differentiation lebih



efektif dan memiliki pengaruh terhadap kinerja
perusahaan dibandingkan dengan strategi cost
leadership. Purwantoro et al. (2018) menunjukkan
bahwa kinerja perusahaan menjadi lebih optimal
ketika menerapkan strategi differentiation.
Penelitian Wibowo et al. (2017) menemukan bahwa
strategi differentiation berpengaruh terhadap
kinerja keuangan dengan menggunakan
pengukuran strategi menggunakan Selling General
and Adminsitrative Expense (SG&A). Hyvonen’s
(2007) melakukan penelitian mengenai hubungan
strategi bisnis dan kinerja organisasi dan
menemukan bahwa strategi differentiation yang
berfokus pada pelanggan dapat meningkatkan
kinerja perusahaan. Teeratansirikool et al., (2013)
menunjukkan strategi differentiation berdampak
secara langsung terhadap kinerja keuangan,
sedangkan strategi cost leadership tidak secara
langsung berdampak pada kinerja perusahaan.
Yuliansyah et al. (2016) melakukan penelitian pada
strategi perusahaan sektor jasa di Indonesia dan
memiliki temuan hanya strategi differentiation
yang dapat menciptakan nilai bagi perusahaan.
Kumar et al. (2002) mengatakan bahwa strategi
diffentiation memiliki orientasi pasar yang lebih
kuat daripada cost leadership dan orientasi pasar
memiliki dampak yang lebih positif terhadap kinerja
perusahaan. Penelitian Santos et al. (2012)
mengungkapkan bahwa strategi differentiation
memberikan pengaruh langsung vyang positif
terhadap kinerja perusahaan, sedangkan strategi
cost leadership tidak mempengaruhi kinerja
perusahaan. Gibcus & Kemp (2003) menunjukkan
bahwa strategi differentiation berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan

menggunakan empat elemen dimensi
differentiation, yaitu inovasi, pemasaran, layanan,
dan proses.

Disisi lain, strategi cost leadership
bertujuan untuk mencapai keunggulan kompetitif
dengan menerapkan biaya terendah dalam suatu
industri (Porter, 1987, 1996; Hyatt, 2001; Bauer &
Colgan, 2001). Faktor tercapainya cost leadership
bervariasi dan bergantung pada setiap industrinya.
Menurut Kotler & Armstrong (2010), ada tiga cara
utama dalam mencapai cost leadership, yaitu
perputaran asset yang tinggi, biaya operasional
rendah, dan memiliki kendali atas rantai pasokan
untuk memastikan biaya rendah. Strategi cost
leadership cenderung lebih berorientasi pada
pesaing daripada pelanggan (Frambach et al.,
2003), oleh karena itu efektivitas penerapan
strategi ini terjadi ketika bisnis merancang,
memproduksi, dan memasarkan produk vyang
sebanding tetapi lebih efisien daripada pesaingnya,
sehingga akan memiliki pangsa pasar yang besar
(Hyatt, 2001).

Perusahaan vyang berhasil mengatur
jumlah minimum biaya operasional dan
penggunaan aset untuk mencapai target penjualan,
akan dapat meningkatkan kinerja keuangan mereka
(Hambrick, 1983; Miller, 1987; Porter, 1980). Porter
(1985) telah menunjukkan hubungan strategi cost
leadership dan kinerja perusahaan, dengan cost
leadership,  perusahaan  berhasil mencapai
keunggulan  bersaing yang stabil melalui
pengurangan dan pengendalian biaya yang
memberikan peningkatan kinerja organisasi.

Beberapa penelitian sebelumnya telah
menemukan hubugan strategi cost leadership
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Josiah &
Nyagara (2015) menunjukkan bahwa cost
leadership berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan gas minyak di Kenya. Powers & Hahn
(2004) mengatakan bahwa bank dengan strategi
cost leadership berkinerja lebih baik terhadap
kinerja keuangan. Penelitian Lahtinen & Toppinen
(2006) menunjukkan strategi cost leadership lebih
baik dalam kinerja keuangan jangka pendek
dibandingkan dengan kinerja keuangan jangka
panjang. Valipour et al. (2012) mengatakan bahwa
perusahaan dengan strategi cost leadership,
dengan peningkatan Jeverage keuangan dan
pembayaran dividen, kinerja perusahaan juga akan
ikut meningkat. Penelitian Etikah & Hilda (2018)
menemukan bank dengan strategi cost leadership
memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dan
persisten dibandingkan bank yang menerapkan
strategi differentiation. Menurut Kurt & Zehir
(2016), strategi cost leadership berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur
Turki dan tidak ada hubungan antara differentiation
terhadap kinerja perusahaan. Penelitian Birjandi et
al. (2014) memiliki temuan, perusahaan dengan
cost leadership berhubungan negatif terhadap
kinerja keuangan dengan pengukuran ROA
menggunakan variabel rasio penjualan terhadap
asset dan penjualan terhadap belanja modal,
sedangkan dengan variabel rasio karyawan
terhadap asset memberikan pengaruh positif
terhadap ROA. Atikiya et al. (2015). mengatakan
bahwa cost leadership berpengaruh signifikan
terhadap kinerja perusahaan manufaktur di Kenya
dan membantu perusahaan dalam mencapai daya
saing dan kinerja yang berkelanjutan. Penelitian
Hilman & Kaliappen (2014) menemukan strategi
cost leadership berdampak positif terhadap kinerja
perusahaan industri perhotelan di Malaysia.
Sedangkan Lo (2012), mengatakan cost leadership
tidak efektif dalam memberikan pengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan industri perhotelan di
China karena biaya tenaga kerja yang rendah telah
menjadikan China menjadi pusat manufaktur
global, akses bahan baku dan tenaga kerja berbiaya



rendah juga mudah didapatkan di industri
perhotelan China. Oleh karena itu, setiap hotel di
China dengan strategi cost leadership bukan
menjadi penerapan strategi yang efektif untuk
meningkatkan kinerja perusahaan.

Penelitian sebelumnya sebagian besar
mengklaim  bahwa  strategi  differentiation
berpengaruh terhadap kinerja keuangan (Spencer
et al., 2009; Rustamblin et al., 2013; Purwantoro et
al., 2018; Wibowo et al., 2017; Hyvonen'’s, 2007;
Teeratansirikool et al., 2013; Yuliansyah et al., 2016;
Kumar et al., 2002; Santos et al., 2012; Gibcus &
Kemp, 2003). Meskipun terdapat penelitian
sebelumnya juga yang menemukan bahwa strategi
differentiation tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan (Kurt & Zehir, 2016; Nandakumar et al.,
2011; Habbe, 2001). Sedangkan strategi cost
leadership, sebagian besar penelitian sebelumnya
juga menemukan adanya pengaruh terhadap
kinerja keuangan (Josiah & Nyagara, 2015; Powers
& Hahn, 2004; Lahtinen & Toppinen, 2006; Valipour
et al.,, 2012; Etikah & Hilda, 2018; Kurt & Zehir,
2016; Birjandi et al., 2014; Atikiya et al., 2015;
Hilman & Kaliappen, 2014). Walaupun sebagian
kecil penelitian sebelumnya memiliki temuan
bahwa strategi cost leadership tidak berpengaruh
terhadap kinerja keuangan (Lo, 2012; Santos et al.,
2012; Nandakumar et al., 2011; Habbe, 2001).

Perbedaan temuan ini memberikan hasil
yang kurang solid. Penelitian sebelumnya juga
masih belum ada yang melakukan penelitian
dengan membandingkan secara langsung untuk
mengetahui strategi mana yang lebih unggul dan
dominan dalam memberikan pengaruh terhadap
kinerja keuangan. Oleh karena itu, terdapat
peluang vyang penting dilakukan, sehingga
penelitian ini akan meneliti mengenai strategi mana
yang lebih unggul dan dominan dalam
mempengaruhi kinerja keuangan, antara strategi
differentiation dan cost leadership. Terdapat
perbedaan pengukuran yang digunakan oleh para
peneliti sebelumnya dalam menghitung kinerja
keuangan perusahaan, yaitu menggunakan return
on assets (ROA) (Powers & Hahn, 2004; Etikah &
Hilda, 2018; Birjandi et al., 2014; Spencer et al.,
2009; Rustamblin et al., 2013), return on investment
(ROI) (Lo, 2012; Hilman & Kaliappen, 2014;
Hyvonen’s, 2007; Teeratansirikool et al., 2013),
return on sales (ROS) (Rustamblin et al., 2013;
Spencer et al., 2009), dan return on equity (ROE)
(Valipour et al., 2012, Spencer et al.,, 2009).
Penelitian ini akan menggunakan return on assets
(ROA) dalam mengukur kinerja keuangan
perusahaan. ROA merupakan salah satu indikator
yang komprehensif dan paling sering digunakan
dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan.
Terdapat berbagai studi dalam literatur manajemen

strategis yang menggunakan ROA sebagai ukuran
kinerja keuangan suatu perusahaan (Bae &
Gargiulo, 2004; Bettis, 1981; Venkataraman &
Ramanujam, 1986; Waddock & Graves, 1997;
Wright et al., 1995).

Peneliti menggunakan objek penelitian
berupa perusahaan terbuka pada sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Sektor manufaktur di Indonesia merupakan
motor penggerak perekonomian nasional dan
penyumbang Produk Domestik Bruto (PDB)
Indonesia terbesar (Kementrian Perindustrian
Republik Indonesia, 2019). Produk Domestik Bruto
(PDB) adalah pendapatan bagi sebuah negara dan
sektor manufaktur menjadi penyumbang terbesar
bagi pendapatan Indonesia.

Resource Based View

Madhani (2010) menjelaskan Resource
Based View (RBV) menganalisis serta menafsirkan
sumber daya organisasi dengan tujuan untuk
memahami bagaimana sebuah organisasi mencapai
keunggulan kompetitif secara berkelanjutan. RBV
fokus pada konsep sulit ditiru dalam organisasi
sebagai sumber dari superior performance dan
keunggulan kompetitif (Barney, 1986; Hamel &
Prahalad, 1996). Sumber daya yang tidak dapat
dengan mudah dibeli atau dipindahkan, dimana
yang membutuhkan pendalaman mengenai kurva
atau alih dalam perubahan iklim maupun budaya
organisasi ini, akan lebih cenderung unik untuk
organisasi, sehingga lebih sulit ditiru oleh pesaing.
Perbedaan kinerja antara perusahaan bergantung
pada keunikan input dan kapabilitas sebuah
perusahan (Conner, 1991). Menurut RBY,
organisasi dapat dikatakan sebagai kumpulan dari
sumber daya dalam bentuk fisik, sumber daya
manusia dan sumber daya organisasi. Sumber daya
harus memenuhi 'VRIN' untuk dapat memberikan
keunggulan  kompetitif dan kinerja yang
berkelanjutan pada organisasi. 'VRIN' sendiri
merupakan:

1. Valuable (V): Sumber daya bernilai atau
berharga, jika dapat memberikan strategic
value bagi perusahaan. Sumber daya
bernilai jika dapat membantu perusahaan
memanfaatkan peluang pasar atau
membantu mengurangi adanya ancaman
dalam sebuah pasar. Tidak ada
keuntungan jika memiliki sumber daya
yang tidak dapat menambah atau
meningkatkan nilai sebuah perusahaan.

2. Rare (R): Sumber daya harus tidak mudah
didapatkan di antara pesaing perusahaan
dalam industri yang sama dan memiliki
potensi. Oleh karena itu, sumber daya
harus memiliki keunikan sehingga dapat



menawarkan  keunggulan  kompetitif.
Sumber daya yang mudah didapatkan dan
dimiliki oleh beberapa perusahaan dalam
sebuah  pasar tidak akan dapat
memberikan  keunggulan  kompetitif,
karena tidak memiliki keunikan dalam
strategi bisnisnya.

3. Imperfect Imitability (l): Imperfect
imitability berarti dalam membuat tiruan
sumber daya tidak akan mungkin.
Hambatan dalam imperfect imitability
berbagai macam, seperti kesulitan dalam
memperoleh sumber daya, hubungan
yang tidak jelas antara kapabilitas dan
keunggulan kompetitif atau kompleksitas
sumber daya. Sumber daya dapat menjadi
dasar dalam keunggulan kompetitif yang
berkelanjutan jika perusahaan tidak

memiliki kapabilitas untuk
memperolehnya.
4. Non-Substitutability (N): Non-

substitutability berarti bahwa sumber
daya tidak dapat diganti dengan alternatif
lain. Dalam hal ini pesaing tidak akan dapat
mencapai kinerja yang sama dengan
mengganti sumber daya dengan sumber
daya alternatif lainnya.

Cost Leadership

Menurut Porter's Generic Competitive
Strategies, strategi cost leadership merupakan
strategi dimana perusahaan akan berusaha menjadi
produsen dengan biaya terendah dalam industrinya
dan mencapai keunggulan kompetitif (Allen &
Helms, 2006; Bauer & Colgan, 2001; Davidson,
2001; Hyatt, 2001; Malburg, 2000; Porter, 1980,
1985, 1987, 1991). Porter (1985) mengatakan,
perusahaan dengan cost leadership perlu
mengontrol biaya secara ketat, melakukan
pembatasan dalam pengeluaran biaya terkait
inovasi dan pemasaran. Hambrick (1983),
berpendapat bahwa fokus utama cost leadership
adalah efisiensi, sejauh mana input per unit output
rendah. Perusahaan dengan strategi cost leadership
berfokus pada pelanggan yang tidak terlalu
mementingkan merek, memiliki sensitivitas harga
dan daya tawar yang tinggi (Hilman et al., 2009;
Allens & Helms, 2006; Venu, 2001; Porter, 1980).

Penentuan perusahaan menggunakan
strategi cost leadership dapat dilakukan dengan
berbagai bentuk pengukuran. Penelitian ini akan
menggunakan pengukuran yang digunakan dalam
penelitian Chang et al. (2015). Pengukuran ini juga
digunakan dalam oleh beberapa penelitian lain
dalam mengukur strategi cost leadership (Banker et
al., 2014); Balsam et al., 2011; Kotha & Nair, 1995).
Pengukuran tersebut menggunakan rasio penjualan

bersih terhadap modal yang dikeluarkan dalam
property, plant dan equipment. Modal yang
dikeluarkan dalam property, plant dan equipment
dapat ditemukan dalam laporan arus kas
perusahaan mengenai aktivitas investasi
perusahaan. Perusahaan dengan strategi cost
leadership cenderung berfokus pada proses
pengembangan yang memaksimalkan efisiensi
operasional (Berman et al., 1999; Hambrick, 1983b;
Kotha & Nair, 1995; Miller & Dess, 1993). Oleh
karena itu, perusahaan akan mencapai pendapatan
penjualan yang lebih tinggi untuk setiap modal yang
diinvestasikan dalam  property, plant dan
equipment.

SCPX = Sales / Capital Expenditures

Differentiation

Strategi differentiation adalah salah satu
strategi bisnis utama Porter (Reilly, 2002).
Differentiation mengacu pada pengembangan
produk atau layanan yang unik (David, 2011; Porter,
1985; Pulaj, 2014; Kume, 2010; Bauer & Joe, 2001;
Torgovicky et al.,, 2005), yang menjadi faktor
pembeda organisasi dari para pesaing (Pulaj, 2014).
Miller (1987) mencatat bahwa setidaknya ada dua
jenis strategi differentiation: strategi yang
didasarkan pada inovasi produk dan yang
didasarkan pada pemasaran intensif dan
manajemen citra.  Tujuan dari strategi
differentiation adalah menawarkan produk atau
layanan yang unik kepada pelanggan sehingga
dapat menetapkan harga premium. Hal ini akan
membuat pesaing baru akan sulit masuk dan juga
dapat mengurangi daya tawar yang dilakukan oleh
pembeli, karena dengan produk atau layanan yang
unik dapat menciptakan loyalitas pelanggan dan
inelastisitas harga (Porter, 1980). Penerapan
strategi differentiation dapat terdiri dari beberapa
elemen, seperti nama merek, teknologi, layanan
pelanggan, dan jaringan penjualan. Menurut Porter
(1985) penerapan differentiation yang ideal adalah
dimana perusahaan dapat membedakan dirinya
dalam beberapa elemen.

Chang et al. (2015); Balsam et al. (2011);
Banker Mashruwala & Tripathy (2014) melakukan
penelitian sebelumnya dengan mengukur posisi
strategi perusahaan menggunakan indikator rasio
keuangan yang diperoleh melalui laporan keuangan
perusahaan. Mengikuti Chang et al. (2015),
pengukuran  posisi  strategi  differentiation
perusahaan akan menggunakan SALES/COGS,
dimana merupakan rasio penjualan bersih terhadap
harga produksi barang yang terjual. Harga produksi
merupakan penjumlahan dari pemakaian bahan
baku, tenaga kerja langsung dan biaya overhead.
Rasio ini akan memperlihatkan kemampuan



perusahaan untuk mendapatkan keuntungan yang
lebih tinggi melalui penetapan harga premium
(Berman et al., 1999; Kotha & Nair, 1995; Nair &
Filer, 2003).

SCGS = Sales / Cost of Goods Sold

Kinerja Keuangan

Kinerja menurut Bastian (2006) adalah
gambaran mengenai  pencapaian/ program
/pelaksanaan dalam mewujudkan sasaran, tujuan,
misi dan visi suatu organisasi. Sedangkan kinerja
keuangan merupakan bentuk penilaian terhadap
naik turunnya laba dalam suatu perusahaan yang
akan dikendalikan di masa depan (Sarah et al.,
2019) atau dapat disebut juga sebagai suatu
analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana
suatu perusahaan telah melaksanakan sesuai
dengan aturan-aturan pelaksanaan keuangan
secara baik dan benar (Fahmi, 2011). Tujuan utama
pengukuran kinerja adalah membantu perusahaan
untuk menentukan masalah pada kinerjanya dan
berfokus pada efektifitas dan efisiensi perusahaan
(Yukses, 2004) Oleh karena itu pengukuran kinerja
dapat digunakan untuk menilai keberhasilan suatu
organisasi (Kennerley & Neely, 2003). Sedangkan
menurut Subramanyam (2017) kinerja keuangan
bertujuan untuk menampilkan tingkat keberhasilan
perusahaan dalam melakukan pengelolaan
keuangan terutama dalam profitabilitas yang
mampu dicapai perusahaan, kecukupan modal, dan
kondisi lukuiditas pada tahun berjalan maupun
tahun sebelumnya.

Perusahaan go public yang sebagian
ekuitas dimiliki oleh masyarakat investor,
mengakibatkan calon dan para investor menjadi
bagian penting atas hasil penanaman modalnya,
sehingga kinerja keuangan tidak hanya untuk
kepentingan intern, tetapi juga kepentingan
eksternal. Pengukuran dalam kinerja keuangan
merupakan cerminan langsung dari profitabilitas
perusahaan saat ini dan efisiensi operasi, yang
berfungsi sebagai dashboard untuk memantau dan
terus meningkatkan kinerja keuangan perusahaan
(Simons, 1995). Dalam penelitian ini, rasio yang
digunakan untuk mengukur kinerja keuangan
mengikuti penelitian yang dilakukan Banker
Mashruwala & Tripathy (2014), yaitu dengan
menggunakan Return On Asset (ROA) dengan
membagi pendapatan tahunan dengan total
asssetnya. ROA merupakan salah satu indikator
untuk mengukur seberapa besar perusahaan dapat
menghasilkan laba, karena dengan penghasilan
laba yang besar dapat menjadi salah satu ukuran
bahwa kinerja perusahaan berjalan secara efektif
dan efisien dalam menggunakan sumber-sumber
pendapatan untuk mengembangkan usaha untuk

menciptakan pendapatan vyang lebih besar.
Semakin tinggi ROA yang diraih perusahaan, maka
semakin tinggi penghasilan profit perusahaan
(Sawir, 2008). Berbagai studi dalam literatur
manajemen strategis telah menggunakan ROA
sebagai ukuran kinerja keuangan suatu perusahaan
(Bae & Gargiulo, 2004; Bettis, 1981; Venkataraman
& Ramanujam, 1986; Waddock & Graves, 1997;
Wright et al., 1995).

ROA = Earning Before Interest and Taxes / Total
Asset

Firm Age

Firm age dapat diukur dari lamanya
perusahaan tersebut menjalankan bisnisnya
(Mehari & Aemiro, 2013). Firm age sendiri
merupakan waktu yang telah dicapai perusahaan
untuk bertahan dan bersaing dari awal berdiri
sampai dengan waktu yang tidak terbatas (Syafii,
2013). Menurut Syafii (2013), firm age merupakan
alat pengukuran yang baik dalam menilai kinerja
keuangan perusahaan. Perusahaan yang telah lama
berdiri akan lebih mudah dalam mengatur kegiatan
operasional dan mengenerasikan  labanya.
Perusahaan yang memiliki umur lebih besar
cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih
baik dengan dapat menghasilkan keuntungan yang
lebih besar karena memiliki pengalaman dan
pemahaman lingkungan dalam industri yang lebih
baik (Berlinger & Robbins, 1986). Pengukuran firm
age pada penelitian ini akan menggunakan rumus
log natural dari total tahun berdirinya suatu
perusahaan sejak terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(Chuna et al., 2008).

Firm Age = Log (Tahun Penelitian - Tahun
dikeluarkan IPO)

Firm Size

Firm size merupakan variabel kontrol
untuk mengukur ukuran sebuah perusahaan (Kouki
& Guizani, 2009). Menurut Setiawan (2016) firm
size merupakan salah satu faktor penting untuk
meningkatkan kinerja perusahaan. Firm size dapat
mempengaruhi nilai perusahaan dimana, semakin
besar firm size tersebut semakin mudah
perusahaan untuk mendapatkan pinjaman dana,
karena jaminan yang diberikan juga besar dalam
pengembalian dana oleh perusahaan (Indriyani,
2017). Perusahaan dengan ukuran yang besar dapat
menghasilkan keuntungan yang lebih besar karena
perusahaan memiliki sistem dan tatanan yang jelas
sehingga perusahaan dapat lebih mudah
mengenerasikan laba (Khotimah, 2013) dan
perusahaan dengan ukuran yang besar akan
memliki total aktiva yang besar sehingga akan



menghasilkan kinerja keuangan yang baik di masa
depan (Tsoutsoura, 2004). Menurut Cahyono et al.
(2016), perusahaan dengan total aktiva yang besar
menunjukkan bawha perusahaan memiliki prospek
yang baik. Perusahaan dengan ukuran besar juga
akan memiliki sistem yang lebih kuat dan tersusun
sehingga dapat meningkatkan kinerja keuangannya
(Sunarto & Prasetyo, 2009). Pengukuran firm size
akan diukur menggunakan log total aset yang juga
digunakan oleh penelitian lain (Dunn & Sainty,
2009; Purwanto, 2011; El et al., 2011).

Firm Size = Log(Total Asset)

Kajian Peneliti Terdahulu

Beberapa penelitan terdahulu memiliki
hasil penelitian yang berbeda, tetapi mayoritas
mengatakan bahwa masing-masing strategi cost
leadership dan differentiation mempengaruhi
kinerja keuangan perusahaan. Sebagian besar
penelitian sebelumnya ini dilakukan secara parsial,
walaupun memiliki hasil yang serupa, namun
metode yang digunakan sebagai pengukuran
bervariasi.

Spencer et al. (2009) mengatakan bahwa
differentiation berpengaruh terhadap peningkatan
kinerja organisasi  dalam  aspek  kinerja
keuangannya. Hasil penelitian menunjukkan,
perusahaan vyang dengan differentiation yang
berfokus dalam fleksibilitas produk atau layanan
pelanggan akan meningkatkan kinerja keuangan
yang diukut menggunakan ukuran kinerja non-
keuangan dan keuangan. Purwantoro et al. (2018)
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan menjadi
lebih  optimal ketika ~menerapkan strategi
differentiation, karena dengan strategi
differentiation perusahaan memiliki sumber daya
unggulan yang membuat perbedaan hasil kinerja
yang signifikan lebih optimal. Penelitian Wibowo et
al. (2017) menemukan bahwa  strategi
differentiation berpengaruh terhadap kinerja
keuangan dengan menggunakan pengukuran net
profit margin untuk mengukur variabel dependen
kinerja keuangan. Hyvonen’s (2007) melakukan
penelitian mengenai hubungan strategi bisnis dan
kinerja organisasi dan menemukan bahwa strategi
differentiation yang berfokus pada pelanggan dapat
meningkatkan kinerja perusahaan. Yuliansyah et al.
(2016) melakukan penelitian pada strategi
perusahaan sektor jasa di Indonesia dan memiliki
temuan hanya strategi differentiation yang dapat
menciptakan nilai bagi perusahaan. Differentiation
dilakukan dalam layanan pelanggan, dengan
penekanan pada memastikan dan meningkatkan
kepuasan konsumen. Kumar et al. (2002)
mengatakan bahwa strategi diffentiation memiliki
orientasi pasar yang lebih kuat daripada cost

leadership dan orientasi pasar memiliki dampak
yang lebih positif terhadap kinerja perusahaan.
Gibcus & Kemp (2003) menunjukkan bahwa strategi
differentiation berpengaruh positif terhadap
kinerja keuangan perusahaan dengan
menggunakan empat elemen dimensi
differentiation, yaitu inovasi, pemasaran, layanan,
dan proses.

Josiah & Nyagara (2015) menunjukkan
bahwa cost leadership berpengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan gas minyak di Kenya.
Hasil penelitian menyimpulkan dengan cost
leadership memungkinkan perusahaan dengan
melakukan penurunan harga akan meningkatkan
volume penjualan, mencapai efisiensi biaya
operasional dan peningkatan pemberian layanan.
Penelitian  Lahtinen &  Toppinen  (2006)
menunjukkan strategi cost leadership lebih baik
dalam  kinerja  keuangan jangka pendek
dibandingkan dengan kinerja keuangan jangka
panjang. Cost leadership dilakukan dalam aspek
efisiensi dan penciptaan nilai. Efisiensi diukur
dengan biaya produksi dan kemampuan penciptaan
nilai dari harga yang dikeluarkan untuk suatu
produk. Valipour et al. (2012) mengatakan bahwa
perusahaan dengan strategi cost leadership,
dengan peningkatan leverage keuangan dan
pembayaran dividen, kinerja perusahaan juga akan
ikut meningkat. Penelitian Birjandi et al. (2014)
memiliki temuan, perusahaan dengan cost
leadership berhubungan negatif terhadap kinerja
keuangan dengan pengukuran ROA menggunakan
variabel rasio penjualan terhadap asset dan
penjualan terhadap belanja modal, sedangkan
dengan variabel rasio karyawan terhadap asset
memberikan pengaruh positif terhadap ROA.
Atikiya et al. (2015). mengatakan bahwa cost
leadership berpengaruh signifikan terhadap kinerja
perusahaan manufaktur di Kenya dan membantu
perusahaan dalam mencapai daya saing dan kinerja
yang berkelanjutan. Penelitian Hilman & Kaliappen
(2014) menemukan strategi cost leadership
berdampak positif terhadap kinerja perusahaan
industri perhotelan di Malaysia. Hasil penelitian
menunjukan bahwa proses inovasi memediasi
strategi cost leadership dengan kinerja perusahaan.
Sedangkan Lo (2012), mengatakan cost leadership
tidak efektif dalam memberikan pengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan industri perhotelan di
China karena biaya tenaga kerja yang rendah telah
menjadikan China menjadi pusat manufaktur
global, akses bahan baku dan tenaga kerja berbiaya
rendah juga mudah didapatkan di industri
perhotelan China.

Penelitian  Santos et al. (2012)
mengungkapkan bahwa strategi differentiation
memberikan pengaruh langsung yang positif



terhadap kinerja perusahaan, sedangkan strategi
cost leadership tidak mempengaruhi kinerja
perusahaan. Teeratansirikool et al, (2013)
menunjukkan kedua strategi differentiation dan
cost leadership meningkatkan kinerja perusahaan,
tetapi secara khusus strategi differentiation
berdampak secara langsung terhadap kinerja
keuangan, sedangkan strategi cost leadership tidak
secara langsung berdampak pada kinerja
perusahaan. Rustamblin et al. (2013)
menyimpulkan bahwa strategi differentiation lebih
efektif dan memiliki pengaruh terhadap kinerja
bank dibandingkan dengan strategi cost leadership.
Penelitian ini menggunakan indikator
differentiation dengan penekanan pada
pengenalan produk baru, peningkatan produk yang
tersedia, intensitas iklan dan pemasaran,
pengembangan tenaga penjualan dan
pembangunan merk vyang kuat, sedangkan
indikator cost leadership dengan penekanan pada
effisiensi dan pengurangan biaya, efisiensi
opersional, kapasitas penjualan, kompetensi harga,
dan pengendalian biaya umum.

Sedangkan penelitian Powers & Hahn
(2004) mengatakan bahwa bank dengan strategi
cost leadership berkinerja lebih baik terhadap
kinerja keuangan. Penelitian ini mengatakan bahwa
dalam industri perbankan akan sulit menghasilkan
returns dengan strategi differentiation atau focus.
Penelitian Etikah & Hilda (2018) menemukan bank
dengan strategi cost leadership memiliki kinerja
keuangan vyang lebih baik dan persisten
dibandingkan bank yang menerapkan strategi
differentiation. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa meskipun strategi cost leadership dan
differentiation memiliki efek positif pada kinerja
kontemporer, hanya strategi cost leadership yang
memungkinkan bank untuk memiliki kinerja
persisten pada periode berikutnya. Menurut Kurt &
Zehir (2016), strategi cost leadership berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan
manufaktur Turki dan tidak ada hubungan antara
differentiation terhadap kinerja perusahaan.

Hipotesis Penelitian

Perusahaan dengan strategi
differentiation akan memberikan nilai lebih pada
produk yang dihasilkan (Baines & Langfield-Smith,
2003). Differentiation akan menciptakan produk
dengan kualitas tinggi dan unik sebagai pembeda
diri dari pesaing. Pelanggan akan bersedia
membayar dengan harga yang lebih tinggi untuk
mendapatkan kualitas dan keunikan sebagai nilai
unggul produk. Sehingga perusahaan dapat
menetapkan harga premium atas produknya yang
akan meningkatkan profitabilitas perusahaan
dengan memberikan keuntungan income sehingga

menghasilkan return on asset yang lebih tinggi
(Porter, 1980; Phillips et al, 1983). Income tinggi
tidak hanya akan berkontribusi pada kinerja
keuangan perusahaan, tetapijuga dapat membantu
perusahaan bertahan dalam lingkungan bisnis yang
berubah-ubah atau tidak stabil dan kompetitif (Wu
& Gu, 2015; Porter, 1980). Faktor pemilihan suatu
produk yang akan dibeli oleh pelanggan tidak
ditentukan oleh harga rendah saja, kualitas produk
dapat menjadi faktor penentu (Matsa, 2009).
Menurut Porter (1980) strategi differentiation
dapat menurunkan tingkat sensitivitas harga oleh
pelanggan dan menciptakan loyalitas pelanggan
yang tinggi (Porter, 1985). Loyalitas pelanggan ini
kemudian dari waktu ke waktu akan membentuk
reputasi perusahaan. Reputasi yang baik akan
menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih baik
(Black et al., 2000; Graham & Bansal, 2007) dan
akan menciptakan sumber daya yang sulit ditiru
sehingga memberikan keuntungan lebih terhadap
perusahaan (Carter & Ruefli, 2006). Porter (1985)
juga mengatakan bahwa perusahaan dengan
strategi differentiation memiliki keuntungan lebih
pada kinerja keuangannya, karena dapat
menghasilkan pendapatan yang lebih tinggi dengan
keunikan produk atau layanannya yang juga akan
berdampak kurangnya persaingan. Menurut David
Deephouse (1999) strategi differentiation dapat
mengeliminasi persaingan sehingga akan
meningkatkan kinerja perusahaan. Reaksi pesaing
pada saat terjadi pergerakan harga akan lebih
responsif dibandingkan dengan adanya inovasi baru
yang membutuhkan waktu lebih lama. Semakin
lama waktu yang dibutuhkan pesaing untuk
menanggapi, maka semakin besar peluang bagi
perusahaan untuk memanfaatkan keunggulan
melakukan penjualan (Barney, 2002).

Sedangkan cost leadership  dengan
penekanan pada efisiensi aktivitas operasional
untuk menciptakan biaya output terendah ini
memiliki tingkat mudah ditiru oleh pesaing. Hal ini
dikarenakan karena tanggapan pesaing lebih
responsif saat terjadinya pergerakan harga
disebuah pasar. Sehingga, jika perusahaan dapat
memberikan biaya terendah di pasar, hal ini tidak
akan berlangsung lama karena peniruan akan
terjadi dalam jangka waktu yang singkat dan tidak
dapat dihindari (Murray, 1988). Abernathy &
Wayne (1974), menunjukkan bahwa perusahaan
yang menggunakan strategi cost leadership dengan
fokus dalam aktivitas produksi untuk mencapai
biaya  serendah mungkin, mengakibatkan
perusahaan menjadi tidak fleksibel dan rentan
terhadap pesaing dengan strategi differentiation
dengan inovasi produknya. Strategi cost leadership
juga mengakibatkan loyalitas pelanggan vyang



rendah karena hanya berfokus pada penekanan
biaya (Cross, 1999).

Beberapa penelitian sebelumnya juga
memiliki temuan yang sama dimana startegi
differentiation lebih berpengaruh terhadap kinerja
keuangan dibandingkan dengan cost leadership.
Rustamblin et al. (2013) menyimpulkan bahwa
strategi differentiation lebih efektif dan memiliki
pengaruh terhadap kinerja perusahaan
dibandingkan dengan strategi cost leadership.
Purwantoro et al. (2018) menunjukkan bahwa
kinerja perusahaan menjadi lebih optimal ketika
menerapkan strategi differentiation, karena
dengan strategi differentiation  perusahaan
memiliki sumber daya unggulan yang membuat
perbedaan hasil kinerja yang signifikan lebih
optimal.  Teeratansirikool et al.,, (2013)
menunjukkan strategi differentiation berdampak
secara langsung terhadap kinerja keuangan,
sedangkan strategi cost leadership tidak secara
langsung berdampak pada kinerja perusahaan.
Kumar et al. (2002) mengatakan bahwa strategi
diffentiation memiliki orientasi pasar yang lebih
kuat daripada cost leadership dan orientasi pasar
memiliki dampak yang lebih positif terhadap kinerja
perusahaan. Banker et al.,, (2014) menemukan
bahwa strategi differentiation lebih berpengaruh
terhadap kinerja keuangan dalam janga waktu lebih
panjang dibandingkan dengan strategi cost
leadership. Dengan demikian, hipotesis dari
penelitian ini adalah sebagai berikut

H1 : Strategi differentiation lebih dominan dan
unggul dalam mempengaruhi kinerja keuangan
dibandingkan dengan strategi cost leadership.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini akan dijelaskan
menggunakan  model analisis yang akan
ditunjukkan dengan bagan yang dinyatakan dengan
persamaan dasar matematika sederhana. Model
analisis ini akan menggambarkan hubungan antar
variabel yang akan diteliti dengan sebagai berikut,

Differentiation

Cost
Leadership

& ROA

Firm Age

Firm Size

Penelitian dilakukan pengujian data
dengan menggunakan GRETL. Objek penelitian
adalah seluruh perusahaan di sektor manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEl) pada
tahun 2015-2019. Jumlah sampel yang diteliti
sebanyak 195 perusahaan pada sektor manufaktur
yang terdaftar di BEI pada tahun 2015-2019, maka
jumlah sampel yang diteliti diperoleh dari 195
perusahaan dikalikan dengan periode penelitian
selama 5 tahun, sehingga diperoleh hasil 975
sampel. Dari 195 perusahaan di sektor manufaktur,
sebanyak 117 perusahaan tidak sesuai dengan
kriteria sampel, sehingga tidak dapat digunakan.
Jumlah akhir perusahaan yang digunakan dalam
penelitian sebesar 78 perusahaan. Informasi
mengenai sampel teruraikan dalam tabel 4.1. di
bawah ini:

Tabel 1. Kriteria Sampel
Kriteria Sampel
Perusahaan di sektor
manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek 195
Indonesia (BEI) tahun
2015-2019
Data perusahaan yang
tidak lengkap*
Perusahaan yang
berdiri setelah tahun (20)
2015
Jumlah perusahaan
yang memenuhi 134
kriteria
Jumlah perusahaan
yang memenuhi
kriteria dan dapat
digolongkan antara
strategi differentiation
atau cost leadership

*beberapa perusahaan tidak memiliki data yang

dibutuhkan untuk menghitung strategi cost

leadership, differentiation dan ROA.

Jumlah Pengamatan

(41)

78

Pengukuran ROA diperoleh dengan
menggunakan ratio earning before interest and
taxes (EBIT) dan total assets. Pengukuran strategi
differentiation diperoleh dengan menggunakan
ratio sales dan cost of goods sold (COGS).
Penentuan perusahaan yang tergolong dalam
kategori sebagai perusahaan dengan strategi
differentiation adalah perusahaan dengan nilai
dibawah 1,325, hal ini dikarenakan semakin kecil
rasio mengindikasikan perusahaan menggunakan
biaya lebih tinggi untuk menghasilkan produk
differentiation. Angka tersebut diperoleh dari rata-
rata keseluruhan penilaian strategi differentiation



perusahaan yang digunakan dalam penelitian.
Sedangkan pengukuran strategi cost leadership
diperoleh dengan menggunakan ratio sales dan
capital expenditures. Penentuan perusahaan yang
tergolong dalam kategori sebagai perusahaan
dengan strategi cost leadership adalah perusahaan
dengan nilai diatas 66,361, hal ini dikarenakan
semakin besar rasio mengindikasikan perusahaan
memaksimalkan asset sehingga dapat
menghasilkan sales yang lebih tinggi. Angka
tersebut diperoleh dari rata-rata keseluruhan
penilaian strategi cost leadership perusahaan yang
digunakan dalam penelitian ini.

Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan softaware GRETL.
Tahapan yang akan dilakukan dalam analisis data
pada penelitian ini adalah sebagai berikut,

1. Menyiapkan Data-data Terkait Penelitian.
Peneliti menyiapkan  data  sesuai
dengan dipersyaratkan. Jika tidak sesuai
dengan persyaratan, data akan dihapus.
Kemudian peneliti menghitung
menggunakan variabel dari data yang
diperoleh menggunakan rumus yang
sudah dibahas sebelumnya.

2. Analisis Deskriptif
Mendeskripsikan data yang sudah sesuai
dan melakukan analisis data yang akan
diuji dengan nilai rata-rata (mean), standar
deviasi, nilai maksimum (max) dan nilai
minimum (min). Penelitian ini
menggunakan metode dengan analisis
data kuantitatif, data diolah dalam
bentuk angka agar mudah
dipahami.

3. Menentukan Model Estimasi
Terdapat tiga  pendekatan  dalam
menentukan model yaitu common effect
model (PLS), fixed effect model, dan
random effect model. Uji yang dilakukan

dalam menentukan model yang
paling sesuai adalah uji  chow, uji
lagrange multiplier dan uji
hausman

4. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik dilakukan jika model
terbaik yang dihasilkan adalah
common effect model. Uji ini
dilakukan karena common effect model
belum memenuhi  asumsi klasik.
Pengujian ini akan melakukan uji
normalitas, uji heteroskedastisitas, uji
autokorelasi dan uji multikolinearitas.

5. Uji Hipotesis
Uji hipotesis dilakukan untuk
menentukan apakah hipotesis
penelitian ini diterima atau ditolak.

Hipotesis diterima apabila memenuhi
syarat:

a. Koefisien regresi atau arah
hubungan 81  menunjukkan
hubungan vyang searah, vyaitu
positif ~ dan  signifikan  (p-
value<0,05) terhadap ROA.

b. Koefisien regresi atau arah
hubungan 82  menunjukkan
hubungan vyang searah, vyaitu
positif  dan  signifikan  (p-
value<0,05) terhadap ROA.

c. Nilai koefisien 81 memiliki nilai
yang lebih tinggi dibandingkan
dengan 82.

HASIL PENELITIAN

Berikut ini adalah hasil statistik deskriptif
dari tiap variabel menggunakan software GRETL.
Statistik deskriptif yang digunakan meliputi mean,
standar deviasi, nilai minimum dan maksimum.

Tabel 2.1 Differentiation

Panel A

Differentiation (62)
Mean Med Min Max S.D
ROA 0.06 0.055 - 0.235 0.062
0.137
Diff. 1.182 1.172 0926 1.463 0.096
FSIZE 11.31 12.04 7.721 1455 1091
FAGE 1.287 1.398 0.301 1.633 0.252

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Tabel 2.2 Cost Leadership

Panel B
Cost Leadership (16)

Mea Med Min Max S.D

n .
RO 0.10 0.07 -0.212 0.69 0.131
A 11 9 5
CL 338. 68.6 - 247 3750

3 4 2.056e+ 43

04

Fslz 113 11.8 8.113 139 1.66
E 6 1 8 7
FAG 1.37 1.41 0.6990 1.58 0.17
E 5 5 0 31

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Pada tabel 2.1 dapat dilihat bawha rata-
rata kinerja perusahaan differentiation dalam Panel
A yang diukur menggunakan ROA adalah sebesar
0.06120. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan
dapat menghasilkan return dalam asset sebesar 6.1
%. Differentiation yang diukur menggunakan
Sales/COGS memiliki rata-rata sebesar 1.182, yang



berarti perusahaan dapat menghasilkan sales lebih
besar dibandingkan biaya COGS yang dkeluarkan.
Tabel 2.1 juga menunjukkan rata-rata ukuran
perusahaan differentiation adalah sebesar 11.31,
angka ini  menunjukkan bahwa rata-rata
keseluruhan perusahaan differentiation dalam
penelitian memiliki jumlah total asset sebesar
230.561.120.256. Umur perusahaan secara rata-
rata perusahaan differentiation adalah sebesar
1.287, hal ini berarti secara rata-rata perusahaan
berusia 15 tahun.

Sedangkan pada tabel 2.2 dapat dilihat
bawha rata-rata kinerja perusahaan cost leadership
adalah sebesar 0.1011. Hal in imenunjukkan bahwa
perusahaan dapat menghasilkan return dalam asset
sebesar 10%. Hal ini menunjukkan strategi cost
leadership dapat memberikan tingkat return yang
lebih besar dibandingkan dengan differentiation.
Cost leadership yang diukur menggunakan
Sales/CAPEX memiliki rata-rata sebesar 338.3, yang
berarti perusahaan dapat menghasilkan sales
sangat besar dengan memaksimalkan asset
perusahaannya. Pada tabel 2.2 juga menunjukkan
rata-rata ukuran perusahaan cost leadership adalah
sebesar 11.36, angka ini menunjukkan bahwa rata-
rata keseluruhan perusahaan cost leadership dalam
penelitian memiliki jumlah total asset sebesar
169.546.072.064. Umur perusahaan secara rata-
rata perusahaan cost leadership adalah sebesar
1.375, yang berarti secara rata-rata perusahaan
berusia 15 tahun

Model Estimasi Data Panel

Dalam menganalisis data panel, langkah
pertama yang dilakukan adalah menentukan model
estimasi untuk memilih model terbaik yang akan
digunakan dalam penelitian ini. Penelitian
menggunakan software Gretl, dalam menentukan
model estimasi diperlukan panel diagnostic test
yang terdiri dari uji chow, uji lagrange multiplier
dan uji hausman. Berikut rangkuman model strategi
differentiation dan cost leadership.

Tabel 2.3 Rangkuman Model OLS, FE dan RE

Differentiation
oLS FE RE
Cof t Cof t Cof 2z

co -0. 269 -0. 0.055 -0. 2.56
nst 474 e- 378 6* 55 e-

31** gk
* *
Dif 04 633 04 163e 04 875
f 02 e- 87 - 64 e-
32%* 43%** 70%*
* *

FSI 0.0 0.08 - 0.258 0.0 0.68

ZE 03 37* 0.0 3 012 64
22

FA 0.0 003 0.0 0.009 0.0 0.02

GE 22 65*¢ 86 5*** 38 80**

Ad 04

i 366

R2

F 79
03

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Tabel 2.4 Rangkuman Model OLS, FE dan RE Cost

Leadership

oLS FE RE
Cof t Cof t Cof z
co -04 0000 41 0009 -0. 01
ns 72 gx¥* 65  8*** 341 311

CL -80 03830 47 0881 91 09

46e- 0 Ole 6 28e 978
07 -07 -09

FSI 0.01 0.046 -0. 0.024 00 0.2

ZE 7 9** 328  9** 16 696

FA 0.27 0000 -0. 0.442 01 0.1

GE 6 7¥** 249 4 93 281

Ad 0.19

i 9176

R2

F 6.30
0738

Sumber: Hasil Uji Software GRETL
Untuk dapat memilih model terbaik yang
akan digunakan dalam penelitian, perlu dilakukan

test panel diagnostic test dalam software GRETL.

Tabel 2.5 Hasil Panel Diagnostic Test

Dlfferentiation
Uji Chow 1.14881e-56
Uji Hausman 0.189088
Uji LM 1.66516e-74

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Langkah pertama dalam menentukan
model estimasi adalah melakukan uji chow yang
bertujuan untuk menentukan model antara
common effect model dan fixed effect model. Dari
Uji Chow yang tertera pada Tabel 2.5 diperoleh p-
value yang lebih rendah dari 0,05 (p-value < 0,05),
yaitu sebesar 1.14881e-56, sehingga model terbaik
vang digunakan adalah fixed effect model. Oleh
karena hasil uji chow adalah fixed effect model
maka pengujian selanjutnya adalah dan uji
hausman. Uji hausman menunjukkan hasil
0.189088 dimana berarti p-value lebih besar dari



0,05 yang menunjukkan bahwa random effect
model terbaik. Karena hasil uji chow dan uji
hausman memberikan hasil berbeda, maka langkah
selanjutnya adalah melakukan uji lagrange
multiplier (LM). Uji LM bertujuan untuk
menentukan antara common effect model dan
random effect model. Berdasarkan tabel 4.5,
diperoleh p-value sebesar 1.66516e-74. Hal ini
menunjukkan bahwa p-value lebih kecil dari 0,05
(p-value < 0,05), sehingga hasil model terbaik yang
digunakan dalam penelitian ini adalah random
effect model dan tidak perlu melakukan uji asumsi
klasik, karena random effect model telah
memenuhi asumsi klasik.

Tabel 2.6 Hasil Panel Diagnostic Test Cost

Leadership
Uji Chow 1.48338e-05
Uji Hausman 0.000247631
Uji LM 0.00676222

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Sedangkan pada hasil tes panel cost leadership,
hasil uji chow adalah sebesar 1.48338e-05, dimana
hal ini berarti p-value yang lebih rendah dari 0,05
(p-value < 0,05) sehingga model terbaik yang
digunakan adalah fixed effect model. Oleh karena
hasil uji chow adalah fixed effect model maka
pengujian selanjutnya adalah dan uji hausman. Uji
hausman menunjukkan hasil 0.00676222 dimana
berarti p-value lebih rendah dari 0,05 vyang
menunjukkan bahwa fixed effect model terbaik.
Fixed effect model adalah model terbaik yang akan
digunakan karena hasil uji chow dan uji hausman
memberikan hasil yang sama, yaitu fixed effect
model. Langkah selanjutnya adalah melakukan uji
asumsi klasik yaitu uji heteroskedastisitas, karena
fixed effect model belum memenuhi
heteroskedastisitas.

Tabel 2.7 Hasil Uji Heteroskedastisitas Cost
Leadership
Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Hasil Uji Software GRETL
Hasil uji heteroskedastisitas adalah
sebesar 0.986305, yang dimana berarti p-value
lebih besar dari 0.05. P-value lebih besar dari 0.05
menunjukkan bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas. Oleh karena itu hasil terbaik
dan layak digunakan dalam penelitian ini untuk
strategi cost leadership adalah fixed effect model.

0.986305

Uji Hipotesis

Hasil dari pengujian hipotesis ini akan
menunjukkan ada tidaknya hubungan antara
variabel. Hipotesis diterima apabila koefisien
regresi atau arah hubungan 61 dan 82

menunjukkan hubungan yang searah, yaitu positif
dan signifikan (p-value<0,05) terhadap ROA dan
nilai koefisien 61 memiliki nilai yang lebih tinggi
dibandingkan dengan B2. Pada tabel 2.8 hasil uji
menunjukkan bahwa strategi differentiation
memiliki koefisien positif sebesar 0.464 yang
berarti berpengaruh secara positif atau searah dan
hasil p-value yang menunjukkan hubungan yang
signifikan terhadap ROA. Sedangkan strategi cost
leadership pada tabel 2.9 memiliki nilai koefisien
positif sebesar 4.701e-07 dimana berarti cost
leadership berhubungan positif namun nilai p-value
tidak menunjukkan adanya hubungan vyang
signifikan terhadap ROA. Berikut hasil uji hipotesis
dari strategi differentiation dan cost leadership.

Tabel 2.8 Random Effect Model Differentiation

Koefisie  Std. t-ratio p-value
n Error
cons -0.55 0.046 -11.84 2.56e-
t 5 32%k*
Diff 0.464 0.026 17.66 8.75e-
FSIZE 0.0012 0.003  0.403 0.6864
7
FAGE 0.038 0.017 2.198 0.0280*
2 *
Mean 0.059718 S.D. 0.061949
Depende Depende
nt nt
Variable Variable
Sum 0.681241 S.E. of 0.047107
squared regressio
Residual n
Log- 508.7928 Akaike -1009.58
likelihood criterion 6
Schwarz -994.639 Hannan- -1003.61
criterion 3 Quinn 1
Rho 0.083307 Durbin- 1.372468
Watson

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Tabel 2.9 Fixed Effect Model Cost Leadership

Koefisie  Std. t-ratio  p-value
n Error
cons 4.165 1.561 2.668  0.0098**
t *
CL 4.701le- 3.144e 0.1495 0.882
07 -06
FSiz -0.328 0.142 -2.3 0.0249%*
E
FAG -0.249 0.322 -0.773 0.442
E 2




Mean 0.101150 S.D. 0.131003

Depende Depende

nt nt

Variable Variable

Sum 0.518871 S.E. of 0.092228

squared regressio

Residual n

LSDV R- 0.617288 WithinR-  0.107565

squared squared

LSDV 5.466034 P-value(F) 2.59e-07

F(17, 62)

Log- 88.00998 Akaike -138.020

likelihood criterion 0

Schwarz -92.7614 Hannan- -119.874

criterion 5 Quinn 5

Rho -0.23833 Durbin- 2.221730
4 Watson

Sumber: Hasil Uji Software GRETL

Temuan dan Interpretasi

Hasil dari pengujian yang telah dilakukan
menunjukkan bahwa differentiation berpengaruh
positif dengan nilai 0.464 dan nilai p-value yang
menunjukkan hubungan yang signifikan terhadap
ROA. Hasil ini menunjukkan bahwa perusahaan
yang menggunakan strategi differentiation akan
memberikan kontribusi dalam meningkatkan
kinerja perusahaan secara signifikan yang diukur
menggunakan ROA. Sedangkan dari tabel 2.9 hasil
cost leadership memiliki nilai koefisien positif
sebesar 4.701e-07 dengan nilai p-value yang tidak
menunjukkan  adanya  hubungan  signifikan
terhadap ROA. Hal ini berarti bahwa tanda positif
menunjukkan bahwa perusahaan cost leadership
dapat memberikan kontribusi dalam meningkatkan
kinerja perusahaan tetapi tidak siginifikan.
Sehingga H1 dalam penelitian ini tidak dapat
dibuktikan karena tidak memenuhi kriteria.

Selanjutnya dari pengujian tabel 2.8
menunjukkan variabel firm size differentiation
bernilai positif sebesar 0.0012 namun p-value tidak
signifikan terhadap ROA. Hal ini berarti firm size
berpengaruh dalam peningkatan kinerja
perusahaan tetapi tidak signifikan. Setiap kenaikan
1 satuan firm size dapat mengakibatkan kenaikan
ROA sebesar 1%. Variabel firm age differentiation
memiliki hasil pengujian dengan nilai positif sebesar
0.038 dan nilai p-value signifikan terhadap ROA. Hal
ini berarti firm age berpengaruh positif dan searah
terhadap ROA secara signifikan. Setiap kenaikan 1
satuan firm age akan mengakibatkan kenaikan ROA
sebesar 3%.

Sedangkan firm size cost leadership pada
tabel 2.9 bernilai negatif sebesar -0.328 dan p-
value signifikan terhadap ROA. Hal ini berarti firm
size berpengaruh. berlawanan dalam peningkatan

kinerja perusahaan secara signifikan. Variabel firm
age cost leadership memiliki hasil pengujian dengan
nilai negatif sebesar -0.249 dan nilai p-value tidak
signifikan terhadap ROA. Hal ini berarti firm age
berpengaruh negatif atau berlawanan terhadap
ROA tetapi tidak signifikan.

Kaitan Temuan dengan Pengetahuan dan Teori

Resource based view (RBV) menunjukkan
bahwa sumber daya yang valuable, rare, imperfect
imitability, and non substitutable (Barney, 1991)
akan menjadikan perusahaan dapat mencapai
keunggulan kompetitif (Collis & Montgomery,
1995; Grant, 1991; Wernerfelt, 1984). Sumber daya
yang strategis ini dapat dijadikan dasar dalam
mengembangkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan kinerja perusahaan yang unggul.
Perusahaan perlu memiliki kemampuan untuk
dapat mengelola sumber daya yang dimiliki untuk
dapat menghasilkan nilai tambah kepada
pelanggan dan menciptakan keunggulan
dibandingkan dengan pesaing (Conner, 1991). Teori
RBV menunjukkan bahwa sumber daya yang langka
dapat menghasilkan produk yang memiliki nilai
tambah dan berbeda dibandingkan pesaing untuk
mencapai  keunggulan  kompetitif. Hal ini
berhubungan dengan salah satu strategi Porter
(1985) yaitu differentiation. Strategi differentiation
berfokus pada pengembangan produk yang unik
dan inovatif (David, 2011; Porter, 1985; Pulaj, 2014;
Kume, 2010; Bauer & Joe, 2001; Torgovicky et al.,
2005) sehingga dapat menghasilkan produk yang
berbeda dengan pesaing (Pulaj, 2014). Tujuan dari
strategi differentiation adalah menawarkan produk
atau layanan yang unik dan inovatif kepada
pelanggan sehingga perusahaan dapat menetapkan
harga premium. Hal ini akan membuat perusahaan
dapat menciptakan penjualan yang superior dan
dengan produk unik akan membuat pesaing baru
akan sulit masuk (Porter, 1980).

Hasil temuan dari penelitian diatas
menunjukkan bahwa strategi differentiation
memiliki pengaruh yang positif atau searah untuk
menghasilkan kinerja perusahaan yang diukur
menggunakan ROA secara signifikan. Hal ini
mengkonfirmasi dari teori RBV yang menunjukkan
bahwa dengan memiliki sumber daya yang langka
dan kemampuan untuk mengelola sumber daya
secara inovatif dalam menghasilkan produk atau
layanan yang memiliki nilai tambah dan berbeda
dengan pesaing akan dapat menghasilkan kinerja
perusahaan yang unggul. Sedangkan hasil temuan
strategi cost leadership menunjukkan koefisien
positif, namun pengaruhnya tidak signifikan.
Temuan ini menunjukkan bahwa cost leadership
tidak memiliki pengaruh terhadap ROA perusahaan.
Menurut Murray (1988) cost leadership memiliki



tingkat yang mudah ditiru oleh pesaing. Hal ini
dikarenakan karena tanggapan pesaing lebih
responsif saat terjadinya pergerakan harga
disebuah pasar. Sehingga, jika perusahaan dapat
memberikan biaya terendah di pasar, kinerja
perusahaan tidak akan mengalami peningkatan
karena peniruan akan terjadi dalam jangka waktu
yang singkat dan tidak dapat dihindari. Teori ini
terokonfirmasi dalam penelitian ini, dimana cost
leadership tidak memiliki pengaruh terhadap ROA
perusahaan dikarenakan banyaknya persaingan,
sehingga membuat tingkat efektivitas penerapan
cost leadership menjadi rendah. Abernathy &
Wayne (1974) mengatakan bahwa perusahaan
yang menggunakan strategi cost leadership dengan
fokus dalam aktivitas produksi untuk mencapai
biaya  serendah  mungkin,  mengakibatkan
perusahaan menjadi tidak fleksibel dan rentan
terhadap pesaing dengan strategi differentiation
dengan inovasi produknya.

Hipotesis dalam penelitian ini tidak dapat
dibuktikan karena untuk dapat membandingkan
kedua strategi dalam mengetahui strategi mana
yang lebih unggul, diperlukan hasil temuan yang
menunjukkan koefisien yang positif dan nilai yang
signifikan terhadap ROA. Differentiation memiliki
hasil yang positif dan signifikan, sedangkan cost
leadership dengan koefesien positif namun tidak
signifikan. Strategi cost leadership tidak memiliki
pengaruh terhadap ROA perusahaan ini dapat
disebabkan bahwa sesuai dengan Murray (1988)
cost leadership memiliki tingkat yang mudah ditiru
oleh pesaing. Sehingga jika dominan pasar
perusahaan yang menerapkan cost leadership
memiliki sistem atau ciri produk yang sama dalam
persaingan akan membuat perusahaan menjadi
tidak efektif. Temuan ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukamn oleh Lo (2012) yang menemukan
bahwa cost leadership berpengaruh terhadap
kinerja keuangan tetapi tidak signifikan dalam
perusahaan sektor manufaktur.

Perusahaan di Indonesia cenderung
berupaya untuk dapat menghasilkan produk
murah, karena mayoritas pangsa pasar di Indonesia
masih  memiliki konsep untuk cenderung
mengorbankan kualitas dibandingkan biaya dan
juga sistem perusahaan di Indonesia cenderung
hanya mengadopsi dan melakukan pengembangan
kecil terhadap produk, sehingga belum ada
perusahaan yang memiliki nilai differentiation yang
tinggi. Oleh karena itu perusahaan yang berani dan
mampu mengelola sumber daya dan
mengembangkan produk sehingga menghasilkan
produk yang inovatif dan memiliki nilai tambah oleh
pelanggan akan memberikan kontribusi lebih
terhadap kinerja ROA perusahaan (Hlavacka et al.,
2001; Cross, 1999). Temuan ini juga sesuai dengan

penelitian yang dilakukan Spencer et al. (2009),
Wibowo et al. (2017) Hyvonen’s (2007) dan Gibcus
& Kemp (2003) yang menemukan bahwa strategi
differentiation berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Lingkungan ekonomi Indonesia terus
mengalami perubahan (Dann, 1977). Industri
manufaktur Indonesia telah banyak dilakukan
reformasi atau perubahan seperti perluasan pasar
atau standarisasi produk atau layanan (Cavusgil &
Roath, 2003). Sektor manufaktur yang merupakan
motor penggerak perekonomian nasional dan
penyumbang Produk Domestik Bruto (PDB)
Indonesia terbesar (Kementrian Perindustrian
Republik Indonesia, 2019) telah berkembang pesat.
Oleh  karena itu manajer harus mulai
mempertimbangkan penciptaan inovasi produk
atau layanan dengan nilai yang lebih tinggi untuk
dapat menghasilkan kinerja perusahaan vyang
unggul (Horng, Teng, & Baum, 2009). Abad kedua
puluh  memiliki struktur industri yang lebih
kompleks dan persaingan semakin ketat. Penelitian
ini membahas mengenai strategi generik Porter
(1985), differentiation dan cost leadership. Peneliti
menyarankan untuk penelitian selanjutnya
memahami mengenai efektivitas penerapan
strategi generik di lingkungan pasar industri
manufaktur di Indonesia untuk membuktikan
relevansi dalam penelitian ini. Karena kelemahan
dari  strategi generik adalah  kurangnya
pertimbangan lingkungan pasar yang mengalami
perubahan (GG Dess, Irlandia, & Hitt, 1990;
Hambrick & Lei, 1985; Holbrook & Batra, 1987).
Penelitian selanjutnya juga dapat
mempertimbangkan reputasi perusahaan dan
budaya organisasi (Hall, 1993).

KESIMPULAN

Total sampel dalam penelitian ini adalah
sebanyak 670 sampel dalam periode antara 2015-
2019 di sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Hipotesis dalam penelitian ini tidak
dapat dibuktikan karena tidak memenubhi kriteria
dalam penerimaan hipotesis. Temuan dalam
penelitian menunjukkan bahwa strategi
differentiation memiliki hubungan yang positif dan
signifikan terhadap ROA. Sedangkan cost leadership
memiliki hubungan yang positif namun tidak
signifikan terhadap ROA. Sehingga karena terdapat
salah satu hasil pengujian yang tidak memenuhi
syarat, yaitu variabel cost leadership yang tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap ROA,
menjadikan hipotesis dalam penelitian ini tidak
dapat dibuktikan.

Keterbatasan Penelitian



Penelitian ini memiliki keterbatasan

sebagai berikut,

Saran

Penelitian ini tidak dapat membuktikan
hipotesis, sehingga perlu dilakukan
pembahasan mengenai tingkat efektivitas
penerapan startegi cost leadership di
sektor manufaktur Indonesia

Pembahasan dan analisis mengenai
tingkat relevansi strategi generik saat ini.
Penelitian ini menggunakan data arsip
yang tersedia secara luas dalam
penentuan posisi strategi perusahaan.
Tetapi, penentuan yang lebih baik dapat
dilakukan menggunakan studi
lapangan langsung, seperti mewawancarai
pihak manajer mengenai praktik strategis
yang digunakan oleh organisasi untuk
dapat membantu pemahaman.

Penelitian ini  menggunakan rasio
keuangan sebagai pengukuran kinerja
keuangan. Pengukuran kinerja dalam

penelitian ini belum sampai dalam ranah
pemeliharaan modal fisik perusahaan dan
non financial measurement.

Beberapa saran yang dapat dilakukan

untuk penelitian selanjutnya,

Penentuan posisi strategi perusahaan
tidak hanya menggunakan data arsip
keuangan, melainkan juga dengan studi
lapangan secara langsung.

Pemahamanan dan pembahasan
mengenai tingkat efektivitas dan efisiensi
penerapan strategi cost leadership dalam
sektor manufaktur di Indonesia.
Pembahasan mengenai relevansi strategi
generik dan melakukan komparasi dengan
strategi kombinasi.

Penggunaan pengukuran kinerja tidak
hanya melalui financial, tetapi juga melalui
physical perusahaan.
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