
1

LAPORAN PENELITIAN
(PENELITIAN DASAR UNGGULAN PERGURUAN TINGGI)

MODEL STRUCTURE-CONDUCT-PERFORMANCE (SCP)
UNTUK MENINGKATKAN LABA PERUSAHAAN

(Panduan memperoleh laba bagi investor pemula di Indonesia suatu upaya bertahan
dalam kondisi ketidakpastian makro ekonomi)

TIM PENELITI

Chairman : Dr. Eka Handriani, S.E., M.M NIDN : 0607047601

UNIVERSITAS DARUL ULUM ISLAMIC CENTRE SUDIRMAN GUPPI
SEMARANG

OKTOBER 2017



2

DAFTAR ISI

DAFTAR ISI................................................................................................................................. 2
RINGKASAN ............................................................................................................................... 4
BAB 1 ........................................................................................................................................... 5

1.1 Latar Belakang Masalah................................................................................................ 5
1.2 Fenomena Bisnis Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia............................. 7
1.3 Masalah Penelitian ...................................................................................................... 16
1.4 Pertanyaan Penelitian .................................................................................................. 17
1.5 Tujuan Penelitian ........................................................................................................ 18
1.6 Obyek Penelitian ......................................................................................................... 18

BAB II......................................................................................................................................... 20
2.1 Teori Structure-performance ....................................................................................... 20

2.1.1. Structure–Conduct–Performance (SCP) hypothesis ........................................... 23
2.1.2. Efficiency Structure Hypothesis.......................................................................... 25

2.2 Struktur pasar .............................................................................................................. 26
2.2.1 Pandangan Teori Keagenan (Agency TheoryView) ........................................... 26
2.2.2 Usulan Model Teoritikal Dasar ........................................................................... 33

BAB III ....................................................................................................................................... 53
3.1 Desain Penelitian......................................................................................................... 53
3.2 Jenis dan Sumber Data ................................................................................................ 54

3.2.1 Populasi dan Sampel ........................................................................................... 55
3.2.2 Sampel................................................................................................................. 55

3.3 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel .......................................................... 56
3.3.1 Nilai Perusahaan.................................................................................................. 56
3.3.2 Profitabilitas perusahaan. .................................................................................... 56
3.3.3 Ukuran Perusahaan.............................................................................................. 58

BAB IV ....................................................................................................................................... 61
4.1 Analisis Deskriptif ...................................................................................................... 61

4.1.1 Statistik Deskriptif .............................................................................................. 62
4.2 Model SCP Industri Manufaktur ................................................................................. 67
4.3 Profil industri manufaktur ........................................................................................... 71

4.3.1 Food and Beverage (Makanan dan Minuman).................................................... 71
4.3.2 Profil industri Costomer Good ............................................................................ 84
4.3.3 Profil Industri Metal and Alied Product .............................................................. 90
4.3.4 Profil Industri Cables .......................................................................................... 99
4.3.5 Profil  Industri Paper and Alied Product ........................................................... 111
4.3.6 Profil  Industri Cement ...................................................................................... 116



3

4.3.7 Profil  Industri Ceramic & Porcelain................................................................. 123
4.3.8 Profil Industri Kimia ......................................................................................... 133
4.3.9 Profil Industri Plastik dan Kemasan.................................................................. 144
4.3.10 Profil Industri Makanan Ternak ........................................................................ 155
4.3.11 Profil Industri Otomotif dan Komponen ........................................................... 161
4.3.12 Profil Industri Tekstil dan Garment .................................................................. 179
4.3.13 Profil Industri Tobacco...................................................................................... 193
4.3.14 Profil Industri Farmasi ...................................................................................... 202

BAB V....................................................................................................................................... 222
5.1 Implikasi Manajerial ................................................................................................. 231
5.2 Implikasi Praktis bagi Investor.................................................................................. 237
5.3 Implikasi bagi pemerintah......................................................................................... 242
5.4 Keterbatasan Penelitian dan Agenda Penelitian Mendatang ..................................... 244

Daftar Pustaka ........................................................................................................................... 249



4

RINGKASAN

Penelitian ini bertujuan untuk menguji variabel endogen dan eksogen dalam

menerapkan model Structure-Conduct-Performance (SCP) yang merupakan pengendali

tingkat konsentrasi dalam suatu industri yang akan menentukan perilaku perusahaan

terhadap profitabilitasnya. Dengan urutan yaitu pertama membangun model SCP

(Structure Conduct Performance) untuk meningkatkan profitabilitas Perusahaan

Manaufaktur di Indonesia. Kedua, memperkaya literature manajemen keuangan tentang

faktor-faktor yang berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Ketiga, secara

spesifik hasil penelitian ini dapat memberikan bukti empiris bahwa Real Profit Rate,

Firm Size, Firm Market Share, dan Firm Productivity berpengaruh signifikan  terhadap

profitabilitas perusahaan.

Adapun upaya yang dilakukan adalah dengan cara pertama, perlu di tambahkan

perumusan menghitung Firm Productivity, karena produktivitas perusahan merupakan

salah satu elemen penting sebagai penghasil profit yang utama. Kedua perlu di

tambahkan perumusan perhitungan konsentrasi pasar (Market share) untuk penjualan

yang, untuk mengetahui efek kolusi yang harus dilakukan antar perusahaan dalam

industri. Target yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah Pertama, menganalisis

mana pengaruh struktur pasar industri manufaktur Indonesia yang cenderung

Terkonsentrasi terhadap kinerja perusahaan yang dilihat dari tingkat profitabilitasnya.

Kedua, Bagaimana Produksi dan tataniaga produk dalam industri, apakah sudah tertata

sesuai dengan metode SCP.

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di

BEI tahun 2011 – 2015. Penelitian ini menggunakan alat analisis LISREL (Linear

Structural Relationships).

Kata Kunci : Structure-Conduct-Performance,  Firm Productivity, Profitabilitas
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Profitabilitas suatu perusahaan telah menjadi konsep sangat penting untuk

memahami industry serta semua jaringan terlibat dalam penyediaan barang dan jasa

di negara maju dan negara berkembang. Issue Ini juga merupakan variabel kunci

bagi para pemegang saham dan investor dalam setiap industri dan telah banyak

digunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan Alkhatib dan Bzour

(2011). Akibatnya isu profitabilitas perusahaan telah menjadi bidang yang sangat

aktif digunakan sebagai topik penelitian-penelitian di bidang keuangan dan

manajemen sciences. Hal ini diamati oleh Shin (2008), Magoro (2009), ketika

mengevaluasi hubungan antara modal kerja dan profitability. Sejumlah studi telah

mendukung likuiditas / profitabilitas trade-off teori. Ini termasuk; Deloof (2003);

Quayyum (2011), Karadagli (2012); Mathuva (2010); Gill, Biger, dan Mathur

(2010). Dalam studi studi mereka memperoleh hasil bahwa ada hubungan negative

signifikan antara pengelolaan likuiditas dan profitabilitas.

Barine (2012) menyatakan bahwa perusahaan dapat memperkuat tingkat

arus kas yang kuat, meningkatkan profitabilitas, penganggaran dan peramalan

proses, prediktabilitas dan pengelolaan hasil, meningkatkan risiko jika mereka

menerapkan praktek-praktek terbaik dalam modal kerja. García-Teruel dan

Martínez-Solano (2008), dalam studinya mengamati bahwa, perusahaan-perusahaan
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yang lebih baik dalam mengelola modal kerja ditemukan untuk dapat membuat

gerakan kontra cyclical untuk membangun keunggulan kompetitif perusahaan.

Donegan (2002) menyatakan bahwa pengelolaan piutang, persediaan dan

hutang harus memberikan dampak yang luar biasa pada arus kas, yang pada

gilirannya mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Dalam penelitian ini model

Structure-Conduct-Performance (SCP) merupakan pengendali tingkat konsentrasi

dalam suatu industri yang akan menentukan perilaku perusahaan terhadap

profitabilitasnya. Asumsi mendasar dalam model Structure-Conduct-Performance

(SCP) adalah perusahaan-perusahaan yang terlibat merupakan perusahaan

heterogen dalam suatu industri. Demsetz (1973), menyatakan bahwa perusahaan

Perusahaan yang lebih produktif memiliki keunggulan kompetitif atas pesaing yang

kurang produktif, hal ini akan tercermin dari profitabilitasnya.

Penelitian yang telah dilakukan Jovanovic (1982) menguji Hipotesis yaitu

perusahaan unggul biasanya menetapkan hubungan positif antara produktivitas dan

profitabilitas perusahaan. Profitabilitas. penelitian dengan paradigma SCP yang

dilakukan oleh Riahi-Belkaoui (1999), Nasif (2011), Sarita et al. (2012)

memberikan hasil temuan bahwa semakin tinggi konsentrasi pasar dalam industri

perbankan, akan menghalangi masuknya pesaing baru dalam pasar Industri.

Stierwald (2009), Dietricha (2009) dan Sarita et al. (2012) juga menegaskan bahwa

terdapat hubungan yang positif antara struktur pasar dengan kinerja. Demsetz

(1973) menjelaskan efek samping efisiensi perusahaan dengan kebijakan anti-trust.

Dia berpendapat bahwa jika konsentrasi dibandingkan industri tinggi karena
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efisiensi perusahaan yang tinggi, maka kebijakan anti-trust untuk efisiensi, akan

memberantas insentif , Peltzman (1977).

Secara spesifik penelitian ini menguji dan mengkaji pengaruh Real Profit

Rate, Firm Size, Firm Market Share, dan Firm Productivity terhadap profitabilitas

perusahaan.

1.2 Fenomena Bisnis Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia

Semakin baik iklim dunia usaha telah turut serta mendorong perkembangan

pasar modal Indonesia. Laporan tahunan Indonesia Stock Exchange menyampaikan

bahwa jumlah emiten yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk laporan

keuangan tahun  2005 adalah 339 emiten, tahun 2006 meningkat menjadi 343

emiten, 393 emiten untuk tahun 2007, 397 emiten untuk tahun 2008, 402 emiten

untuk tahun 2009, meningkat menjadi 428 emiten untuk tahun 2010, dan tahun

2011 adalah 430 emiten.

Berdasarkan ICMD (Indonesian Capital Market Directory) yang

diobservasi mulai tahun 2005 sampai dengan tahun 2012, dilaporkan bahwa

perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam kelompok manufaktur berturut-turut

berjumlah 130 perusahaan untuk tahun 2005, 129 perusahaan untuk tahun 2006,

126 perusahaan untuk tahun 2007, 123 perusahaan untuk tahun 2008, 123

perusahaan untuk tahun 2009, 123 perusahaan untuk tahun 2010, dan 122

perusahaan untuk tahun 2011. Tabel 1.2 berikut menyajikan jumlah seluruh

perusahaan yang masuk dalam kelompok industri manufaktur, dan jumlah
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Price/Book Value, Harga Saham dan volume perdagangan dari 2005 sampai dengan

tahun 2011.

Tabel 1.2
Data Perusahaan-Perusahaan Manufaktur
Tahun 2005 Sampai Dengan Tahun 2011

Periode
Tahun

Jumlah
seluruh

perusahaan
(Emiten)

Jumlah perusahaan
manufaktur

Price/Book
Value

Harga
Saham

Volume
Perdagangan

2005 339 130 2.28 284.37 68,623,892,000
2006 343 129 2.11 403.006 45,156,965,500
2007 393 126 3.02 236.54 157,236,994,376
2008 397 123 1.48 529.023 62,261,615,500
2009 402 123 2.96 823.14 87,091,099,500
2010 428 123 3.80 992.465 114,839,334,500
2011 430 122 4.04 1147.911 90,943,983,500

Sumber : Bloomberg

Tabel 1.3 berikut menyajikan kondisi keuangan perusahaan manufaktur dari
tahun 2005 sampai 2011.

Tabel 1.3
Kondisi Keuangan Perusahaan Manufaktur Di Indonesia

Tahun Price
Current
Ratio

Total
Assets

Size
Total

Equity

Leverage
Debt to
assets

Return
on

assets

Dividend
Per

Share
Last

Trailing
Weighted

EPS
DPR Tobinsq

2005 203.62 1.12 332.62 5.81 101.69 45.63 4.21 5.45 7.31 0.75 130.375
2006 284.37 0.62 384.67 5.95 62.25 36.90 5.79 6.14 20.17 0.30 141.087
2007 403.01 1.21 409.23 6.01 163.94 35.05 5.06 6.32 17.78 0.36 147.034
2008 236.54 1.24 457.78 6.13 176.38 37.84 4.21 8.52 17.47 0.49 102.86
2009 529.02 1.39 456.91 6.12 198.51 33.12 8.40 11.64 37.23 0.31 129.534
2010 823.14 1.53 503.54 6.22 238.06 30.24 10.15 16.46 46.40 0.35 183.882
2011 992.47 1.56 585.37 6.37 278.64 29.39 10.24 22.54 48.37 0.47 165.923

Sumber : Bloomberg
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Berikut ini adalah keterangan atau penjelasan tentang berbagai informasi

yang tercantum pada Tabel 1.3 di atas:

1. Curent Ratio, Total Asset, Size, Total Equity, Leverage (DAR), Profitabilitas

(ROA) dan Dividen pay out ratio (DPR) dan Tobinsq untuk Tabel 1.3 adalah

nilai rata-rata akhir tahun, yang berturut-turut, dari 1.32 ; 240.03 ; 34.41 ;

7.02 ; 0.45 ; dan 151.86 untuk tahun yang berturut-turut, 2005, 2006, 2007,

2008, 2009, 2010, dan 2011.  Harga Saham dinyatakan dalam satuan rupiah

(Rp), sedangkan total equity dan Total Assets . DAR dinyatakan dalam

Milliar rupiah (Rp. 000.000.000), DPR dan Tobinsq dinyatakan dalam rasio,

yang diperoleh dari Market Value of Equity Market Value of Equity

ditambahkan Debt dibagi total asset.

2. Curent Ratio,Total Asset, Size merupakan Natural Logarithm dari Total

Asset , Total Equity, Leverage (DAR) adalah hutang total dibagi total asset,

Profitabilitas (ROA) adalah profit after tax dibagi dengan total asset dan

Dividen merupakan Dividend Per Share dibagi dengan Earnings Per Share,

Tobins’q merupakan jumlah dari MVE ( Market Value of Equity) dan Debt

yang diperoleh dari total debt,  Dibagi TA (Total Assets).

Berdasarkan tabel 1.3 untuk tahun 2005 dapat diketahui bahwa keuntungan

yang  diperoleh perusahaan digunakan sebagian untuk menambah total assets dan

sebagian lainnya untuk mengurangi hutang-hutang mereka. Hal ini dapat dilihat

dari adanya kenaikkan tiap tahun pada total assets dari sebesar 332.62 Milliar

rupiah untuk tahun 2005 ; menjadi sebesar 384.67 Milliar rupiah untuk tahun 2006 ;
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409.23 Milliar rupiah untuk tahun 2007; 457.78 Milliar rupiah untuk tahun 2008,

456.91 Milliar rupiah untuk tahun 2009 ; 503.54 Milliar rupiah untuk tahun 2010,

585.39 Milliar rupiah untuk tahun 2011.

Harga saham perusahaan manufaktur mengalami kenaikan dari tahun

ketahun, namun pada tahun 2008 dan 2009 mengalami penurunan, kemudian

setelah periode dua tahun itu , kembali mengalami kenaikan selengkapnya, pada

tahun 2005 harga saham perusahaan manufaktur sebesar 203,62 milliar ; meningkat

menjadi 284,37 milliar pada tahun 2006 ; kemudian meningkat menjadi 403,01

milliar pada tahun 2007 ; kemudian turun drastic pada tahun 2008 menjadi 236,54

milliar ; perlahan naik menjadi 529,02 milliar pada tahun 2009 ; kemudian naik

menjadi  823.14 milliar pada tahun 2010 ;  naik kembali menjadi 992.47 milliar

pada tahun 2011.

Ukuran perusahaan (Size) perusahaan manufaktur tahun 2005 sebesar Rp.

5.81 milliar ; pada tahun 2006 naik menjadi  Rp. 5.95 milliar ; pada tahun 2007

kembali naik menjadi Rp. 6.01 milliar ; tahun 2008 naik menjadi Rp. 6.13 milliar;

Tahun 2009 turun 1 point menjadi Rp. 6.12 milliar ; Tahun 2010 naik menjadi  Rp.

6.22 milliar ; Tahun 2011 kembali naik menjadi Rp. 6.37 milliar.

Selain itu, pada tahun 2005 juga telah terjadi penurunan tingkat hutang yang

diperoleh dari Debt to asset, dari sebesar 45.63 persen pada tahun 2005 menjadi

36.90 persen pada satu tahun setelahnya yaitu tahun 2006. Terus menurun menjadi

35,05 persen pada tahun 2007 ; naik menjadi 37,84 persen pada tahun 2008,

kemudian turun menjadi 33,12 persen pada tahun 2009, kemudian menurun lagi
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menjadi 30,24 persen pada tahun 2010 dan menurun kembali menjadi 29,39 persen.

Pada tahun 2011 debt perusahaan manufaktur meningkat yaitu sebesar 30,61

persen.

Total equity perusahaan manufaktur pada tahun 2005 sebesar 101.69

milliar;  kemudian menurun pada tahun 2006 menjadi 62.25 milliar ; naik kembali

pada tahun 2007 menjadi 163.94 milliar, naik kembali pada tahun 2008 menjadi

176.38 milliar ; pada tahun 2009 sebesar 198.51 milliar ; kemudian naik kembali

pada tahun 2010 menjadi 238.06 milliar, pada tahun 2011 sebesar 278.64 milliar.

Return on asset perusahaan manufaktur pada tahun 2005 hingga 2014

mengalami kenaikan dari tahun ke tahun yaitu sebesar 4.21 pada tahun 2005 ;

Tahun 2006 mengalami kenaikan menjadi sebesar 5.79 milliar ; Tahun 2007 terjadi

penurunan menjadi sebesar 5.06 milliar ; pada tahun 2008 mengalami penurunan

yang sangat besar, menjadi 4.21 milliar ; tahun 2009 ROA mengalami kenaikan

menjadi sebesar 8.40 milliar ; pada tahun 2010 503.54 milliar ; selanjutnya tahun

2011 sebesar 585.37 milliar, ROA perusahaan manufaktur di Indonesia mengalami

penurunan sebesar 8.42 milliar.

Dividen perusahaan manufaktur dindonesia mengalami fluktuasi naik dan

turun selama periode tahun 2005 hingga 2014, sebesar  0.75 ; 0.30 ; 0.36 ; 0.49 ;

0.31 ; 0.42 ; 0.53 ; 0.35; 0.47 ;  0.42 ; 0.53 ; 0.51 ; 0.45 berturut – turut dari tahun

2005 ; 2006 ; 2007 ; 2008 ; 2009 ; 2010 ; dan 2011.
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Tobins’q perusahaan manufaktur juga penurunan ditahun 2008, selain itu

mengalami kenaikan dari tahun 2005 hingga 2011, yaitu sebesar  130.375 ; 141.087

; 147.034 ; 102.86 ; 129.534 ; 183.882 ; dan 165.923.

Peran kontrol dalam upaya peningkatan nilai perusahaan harus di tunjukkan

oleh keberadaan good corporate governance. Corporate governance merupakan

suatu sistem atau mekanisme yang dibangun melalui peraturan-peraturan dan faktor

– faktor lain yang berpengaruh untuk mengarahkan dan mengendalikan jalannya

perusahaan serta memastikan bahwa semua pihak yang berkepentingan bertindak

sesuai dengan hak dan kewajibannya.

Target kontrol adalah discreation dan decisions manajemen. Maksudnya,

kontrol terhadap perusahaan diarahkan pada pengawasan perilaku manajer.

Sehingga tindakan yang dilakukan manajer dapat dinilai apakah bermanfaat bagi

perusahaan ataukah hanya bagi para manajer sendiri. Kontrol lebih diarahkan pada

upaya pengelolaan perusahaan yang terbuka (transparansi), dapat dipertanggung

jawabkan (accountable), dan ada proses monitoring (Bambang Riyanto L.S., 2003).

Tetapi kenyataan yang sering terjadi, manajer yang memiliki kendali penuh

atas perusahaan, sementara pemilik tidak dapat mempengaruhi jalannya

perusahaan. Hal ini menjadi masalah karena dalam banyak kasus manajer kurang

memberikan kontribusi terhadap pertumbuhan (kinerja) perusahaan. Discretion atas

penggunaan resources perusahaan yang telah didelegasikan oleh pemilik kepada

manajer tidak sepenuhnya digunakan untuk keperluan pemilik. Masalah ini muncul

karena adanya pemisahan antara kepemilikan dan pengelola perusahaan. Ketika
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kepemilikan terdistribusi secara luas atau kepemilikan oleh masyarakat melalui

pasar modal, menyebabkan pemilik semakin tidak dapat melakukan kontrol yang

efektif terhadap manajer yang mengelola perusahaan.

Menurut World Bank (1999) mekanisme pengendalian corporate

governance dibagi menjadi dua, yaitu mekanisme eksternal dan internal.

Mekanisme eksternal antara lain terdiri dari: pasar modal, pemberi dana,

konsumen, dan regulator. Mekanisme internal antara lain terdiri dari: dewan

komisaris termasuk komite-komite di bawahnya, dewan direksi, manajemen, dan

para pemegang saham. Hal ini adalah sejalan dengan Wals dan Seward (1990) yang

menyatakan bahwa secara umum dikenal dua mekanisme kontrol yaitu mekanisme

kontrol eksternal dan mekanisme kontrol internal. Mekanisme kontrol internal

perusahaan terdiri dari pengendalian yang dilakukan oleh dewan komisaris (Fama

dan Jensen, 1983) atau melalui skema insentif yang menarik dan kompetitif untuk

manajemen (Fama, 1980).

Teori keagenan (agency theory) memunculkan argumentasi terhadap adanya

konflik antara pemilik yaitu pemegang saham dengan manajer. Konflik tersebut

muncul sebagai akibat perbedaan kepentingan diantara kedua belah pihak.

Kepemilikan managerial atau kepemilikan insider kemudian dipandang sebagai

mekanisme kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik tersebut. Dalam hal ini

kepemilikan insider dipandang dapat menyamakan kepentingan antara pemilik dan

manajer, sehingga semakin tinggi kepemilikan insider akan semakin tinggi pula

nilai perusahaan.
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Jensen (1993) dan Lipton dan Lorsch (1992) dalam Beiner, Drobetz,

Schmid dan Zimmermann (2003) merupakan yang pertama menyimpulkan bahwa

ukuran dewan komisaris merupakan bagian dari mekanisme corporate governance.

Hal ini diperkuat oleh pendapat Allen dan Gale (2000) dalam Beiner et al. (2003)

yang menegaskan bahwa dewan komisaris merupakan mekanisme corporate

governance yang penting. Mereka juga menyarankan bahwa dewan komisaris yang

ukurannya besar kurang efektif dibandingkan dengan dewan komisaris yang

ukurannya kecil. Penelitian yang dilakukan Yermack (1996), Beaslley (1996) dan

Jensen (1993) juga menyimpulkan bahwa dewan komisaris yang berukuran kecil

akan lebih efektif dalam melakukan tindakan pengawasan dibandingkan dewan

komisaris yang Jensen (1993) dan Lipton dan Lorsch (1992) dalam Beiner,

Drobetz, Schmid dan Zimmermann (2003) merupakan yang pertama

menyimpulkan bahwa ukuran dewan komisaris merupakan bagian dari mekanisme

corporate governance. Hal ini diperkuat oleh pendapat Allen dan Gale (2000)

dalam Beiner et al. (2003) yang menegaskan bahwa dewan komisaris merupakan

mekanisme corporate governance yang penting. Mereka juga menyarankan bahwa

dewan komisaris yang ukurannya besar kurang efektif dibandingkan dengan dewan

komisaris yang ukurannya kecil. Penelitian yang dilakukan Yermack (1996),

Beaslley (1996) dan Jensen (1993) juga menyimpulkan bahwa dewan komisaris

yang berukuran kecil akan lebih efektif dalam melakukan tindakan pengawasan

dibandingkan dewan komisaris yang berukuran besar. Ukuran dewan komisaris
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yang besar dianggap kurang efektif dalam menjalankan fungsinya karena sulit

dalam komunikasi, koordinasi serta dalam pembuatan keputusan.

Tabel 1.14
Kondisi Good Corporate Governance di perusahaan manufaktur Indonesi

Tahun 2005 hingga 2011

Tahun
Kepemilikan
Institusional

Ukuran Dewan
Komisaris

Komposisi Dewan
Komisaris

Independen

2005 72.55 3 0.28
2006 75.54 4 0.27
2007 75.96 4 0.27
2008 77.15 4 0.27
2009 73.73 4 0.26
2010 75.99 4 0.25
2011 79.17 3 0.29

Sumber : ICMD

Berikut ini adalah keterangan atau penjelasan tentang berbagai informasi

yang tercantum pada Tabel 1.4 di atas:

1. Kepemilikan Institusional, adalah nilai rata-rata akhir tahun, yang berturut-

turut, dari 72.55 ; 75.54 ; 75.96 ; 77.15 ; 73.73 ; 75.99 ; dan 79.17 untuk

tahun yang berturut-turut, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, dan 2011.

Kepemilikan Institusional dinyatakan dalam satuan prosentase jumlah

kepemilikan saham oleh investor institusi terhadap seluruh jumlah saham

yang beredar.

2. Ukuran Dewan Komisaris, adalah nilai rata-rata akhir tahun, yang berturut-

turut, dari 3 ; 4 ; 4 ; 4 ; 4 ; 4 ; dan  3  untuk tahun yang berturut-turut, 2005,
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2006, 2007, 2008, 2009, 2010, dan 2011. Merupakan Jumlah seluruh anggota

dewan komisaris yang dimiliki perusahaan.

3. Komposisi Dewan Komisaris Independen, adalah nilai rata-rata akhir tahun,

yang berturut-turut, dari 0.28 ; 0.27 ; 0.27 ; 0.27 ; 0.26 ; 0.25 ; dan 0.29.

Merupakan jumlah anggota dewan komisaris yang berasal dari luar

perusahaan (independen) dibagi keseluruhan jumlah anggota dewan

komisaris.

1.3 Masalah Penelitian

Penelitian ini bertitik tolak dari adanya permasalahan berupa bagaimana

meningkatkan profitabilitas perusahaan seiring dengan meningkatnya profitabilitas

industry. sebagaimana telah dipaparkan dalam latar belakang di atas maka masalah

penelitian yang diajukan, adalah :

1. Sejauh mana pengaruh struktur pasar industri manufactur Indonesia yang

cenderung Terkonsentrasi terhadap kinerja perusahaan yang dilihat dari

tingkat profitabilitasnya

2. Bagaimana Produksi dan tataniaga produk dalam industry, apakah sudah

tertata sesuai dengan metode SCP

3. Apakah hubungan struktur pasar industri Manufactur dengan kinerja sesuai

dengan konsep Structure-Conduct-Performance hipotesis tradisional yaitu

bahwa profit yang tinggi diperoleh akibat dari perilaku kolusif pada struktur

pasar yang terkonsentrasi tinggi, atau sesuai dengan hipotesis diferensiasi

yang menyatakan bahwa profit yang tinggi diperoleh akibat perilaku
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diferensiasi yang tercermin dari pangsa pasar yang besar, ataukah lebih sesuai

dengan hipotesis efisiensi yang menyatakan bahwa profitabilitas yang tinggi

diperoleh dari perilaku efisiensi perusahaan?

1.4 Pertanyaan Penelitian

Penelitian ini bertitik tolak dari adanya permasalahan berupa bagaimana

meningkatkan profitabilitas perusahaan seiring dengan meningkatnya profitabilitas

industry. sebagaimana telah dipaparkan dalam latar belakang di atas maka masalah

penelitian yang diajukan, adalah :

1. Sejauh mana pengaruh struktur pasar industri manufactur Indonesia yang

cenderung Terkonsentrasi terhadap kinerja perusahaan yang dilihat dari

tingkat profitabilitasnya.

2. Bagaimana Produksi dan tataniaga produk dalam industry, apakah sudah

tertata sesuai dengan metode SCP.

3. Apakah hubungan struktur pasar industri Manufactur dengan kinerja sesuai

dengan konsep Structure-Conduct-Performance hipotesis tradisional yaitu

bahwa profit yang tinggi diperoleh akibat dari perilaku kolusif pada struktur

pasar yang terkonsentrasi tinggi, atau sesuai dengan hipotesis diferensiasi

yang menyatakan bahwa profit yang tinggi diperoleh akibat perilaku

diferensiasi yang tercermin dari pangsa pasar yang besar, ataukah lebih sesuai

dengan hipotesis efisiensi yang menyatakan bahwa profitabilitas yang tinggi

diperoleh dari perilaku efisiensi perusahaan?
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1.5 Tujuan Penelitian

1.7.1 Tujuan Teoritis hasil penelitian ini adalah membuat pertama,

bagaimana membangun model SCP (Structure Conduct Performance) untuk

meningkatkan profitabilitas Perusahaan Manufaktur Di Indonesia, kedua,

memperkaya literature manajemen keuangan tentang faktor-faktor yang

berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Ketiga, Secara spesifik hasil

penelitian ini dapat memberikan bukti empiris bahwa Real Profit Rate, Firm Size,

Firm Market Share, dan Firm Productivity berpengaruh signifikan  terhadap

profitabilitas perusahaan. Keempat, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai

rujukan (referensi) bagi manajer perusahaan untuk menerapkan model SCP ini

untuk mengingkatkan nilai perusahan. Manfaat Praktis hasil penelitian ini,

diharapkan memberikan manfaat pada pimpinan perusahaan dalam menerapkan

SCP untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan.  Profitabilitas dapat dicapai

dengan Real Profit Rate, Firm Size, Firm Market Share, dan Firm Productivity.

Secara spesifik, bukti empiris penelitian ini diharapkan berguna sebagai masukan

bagi investor pemula dalam upaya memaksimalkan profitabilitas perusahaan.

1.6 Obyek Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan manufaktur dengan

latar belakang negara berkembang yaitu di Indonesia sehingga secara relative

memiliki karakteristik berbeda dengan negara maju. Berbeda dengan penelitian

sebelumnya, yang pada umumnya penelitian yang berkaitan dengan isu struktur

modal dan dampaknya terhadap nilai perusahaan. penelitian ini diproxi oleh market
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book value of Asset, dan rasio tumbuhan penjualan perusahaan dalam industri

Selanjutnya, penelitian ini direncanakan menggunakan data mulai tahun 2009

sampai dengan tahun 2015, dan dengan menggunakan pooled data. Dengan

demikian obyek penelitian dan data yang digunakan dalam penelitian ini,

sebagaimana yang telah dijelaskan, adalah masih terbatas keberadaannya.
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BAB II

2.1 Teori Structure-performance

Gagasan mengenai struktur pasar yang mempengaruhi nilai perusahaan

industri berasal dari model klasik dari teori perusahaan. Dalam pasar model

kompetitif murni, suatu industri terdiri dari sejumlah besar perusahaan. Semakin

besar jumlah perusahaan, cenderung kondisi persaingan antar perusahaan tinggi dan

berpotensi menurunkan rasio konsentrasi. Sedangkan Semakin rendah rasio

konsentrasi, maka akan semakin rendah tingkat keuntungan sebuah perusahaan.

Demikian halnya dengan kondisi pangsa pasar suatu industri. Struktur pasar yang

dihadapi organisasi dapat bercorak monopoli, oligopoli sampai pada bentuk

persaingan monopolistik. Struktur pasar ini akan mempengaruhi tingkat intensitas

persaingan. Struktur pasar merupakan lingkungan usaha yang dinamis dapat

bersifat turbulent dengan tingkat hostilitas, volatilitas, dan kompleksitas yang

beragam. Struktur pasar turbulent memiliki karakteristik tidak stabil dan tidak

dapat diprediksi karena pesaing setiap saat dapat masuk ke dalam dan/atau keluar

dari industry (Aveni, 1994). Ciri struktur pasar dengan derajat hostilitas tinggi

ditunjukkan oleh persaingan industri yang sangat tajam (low concentration

industry), sedangkan struktur pasar yang berderajat volatilitas tinggi ditandai

dengan adanya perubahan dan kecepatan perubahan industri yang sangat drastis

(marginal firms industry). Struktur pasar yang dihadapi oleh sebagian besar

organisasi dewasa ini adalah struktur pasar yang bercorak mendekati persaingan

sempurna (Aveni, 1994) atau low concentration industry (Baye, 2006). Struktur
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pasar ini bercirikan keleluasaan kontraksi masuk ke dalam atau keluar dari industri.

Semua produk atau jasa yang ditawarkan diasumsikan identik/homogen, dan para

pelaku ekonomi tidak dapat mempengaruhi harga (Salvatore, 2004; Baye, 2006).

Dalam struktur pasar semacam ini, pelanggan diasumsikan memiliki preferensi

yang sama (elastic demand curve) sehingga keputusan yang dibuat oleh organisasi

adalah keputusan mengenai output bukan keputusan mengenai harga. Perusahaan

sebagai organisasi akan selalu berusaha meningkatkan “snob” dan“uniqueness”

Snob effect menunjuk kepada suatu situasi dimana sejumlah konsumen yang

berusaha untuk tampil berbeda dan ekslusif dengan meminta lebih sedikit komoditi-

komoditi yang banyak diminta orang (Salvatore, 2004). Keadaan sebaliknya dari

snob adalah bandwagon effect (fashionable atau ikut-ikutan). Atau melalui riset

pasar dan pengembangan produk-produk baru yang berbeda dengan produk

kompetitor, sehingga tercapai derajat keunikan yang tinggi untuk menciptakan

hambatan masuk (barrier to entry) ke dalam industri. Setiap perusahaan secara

individual atau berkelompok akan mempertahankan inelastisitas kurva permintaan

produknya secara berdiri sendiri. Tindakan ini mengakibatkan competitor akan

mengalami kesulitan dalam mengurangi kekuatan inelastisitas kurva permintaan

produknya, walaupun dengan diferensiasi produk lewat inovasi, pengembangan

brand image ataupun melakukan aktivitas comparative advertising. Aveni (1994)

menganjurkan bahwa dalam menghadapi persaingan industry yang dinamis

(dinamika lingkungan) demikian diperlukan kerjasama dalam corporate strategy

untuk mengurangi tingkat persaingan.
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Pada industri dengan produk perusahaan yang homogen tidak

mencerminkan pangsa pasar yang sesungguhnya, karena tidak dapat mempengaruhi

harga di pasar yang pada akhirnya akan menurunkan nilai perusahaan. Sehingga

dengan produk yang homogen dalam industri seperti itu seharusnya konsentrasi

pangsa pasar itu tidak ada. Hal ini disebabkan dalam kondisi produksi yang telah

mencapai titik efisiensi maka perusahaan mendapatkan keuntungan yang normal

hal ini berlaku sebaliknya, perusahaan-perusahaan di bawah monopoli murni atau

persaingan monopolistik, memiliki pangsa pasar yang signifikan sehingga,

memiliki kontrol atas harga produk. Dalam keadaan seperti itu, maka semakin

tinggi konsentrasi pangsa pasar oleh perusahaan, semakin tinggi keuntungan

ekonomi. Konsentrasi pasar dikaitkan dengan keuntungan yang semakin tinggi.

Strategi organisasi yang berorientasi pada kekuatan pasar (market based view)

dapat memperoleh laba ekonomi di atas normal (abnormal profit) dengan

meningkatkan atau mempertahankan ketidak elastisan permintaan produk dalam

persaingan. Posisi pasar ini bersumber pada kekuatan monopoli, barrier to entry

dan kekuatan tawar menawar. Bila organisasi memperoleh kekuatan dalam

persaingan melalui strategi bisnisnya maka posisi pasar menjadi kuat dan organisasi

akan memperoleh laba monopoli sebagai infra marginal firm. Laba ekonomi yang

berkelanjutan dapat diperoleh bila organisasi mampu menciptakan barrier to entry

melalui collusive arrangement (Macsimovic, 1988; Lord & Farr, 2003) dan

kerjasama corporate strategy (Aveni, 1994). Persaingan global mendorong banyak

organisasi mengadakan aliansi jangka panjang sebagai bentuk collusive
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arrangement dengan distributor, pemasok, pengecer, dan organisasi lain baik dari

perspektif pembeli (pendekatan downstream) maupun pemasok (pendekatan

upstream). Tujuan aliansi tersebut berupa penawaran produk atau jasa yang lebih

murah dengan kualitas yang baik dan untuk memperoleh hak penggunaan rancang

bangun serta perluasan peningkatan pelayanan konsumen.

Bain, (1951) pertama kali menguji hipotesis mengenai konsentrasi pangsa

pasar dan kinerja serta menemukan bahwa peningkatan konsentrasi menyebabkan

tingkat keuntungan yang lebih tinggi. Hal ini berasal dari Kontroversi mengenai

hubungan antara struktur pasar dan kinerja telah menghasilkan dua hipotesis yaitu:

hipotesis tradisional yang dikenal sebagai Structure–conduct–performance (SCP)

Hypothesis dan efisien hypothesis (ESH).

2.1.1. Structure–Conduct–Performance (SCP) hypothesis

Hipotesis SCP didasarkan pada proposisi bahwa: ketika beberapa

perusahaan memiliki persentase yang besar dalam suatu industri,

cenderung mendorong kolusi antara perusahaan-perusahaan dalam

industri. Hal ini dapat terjadi secara terbuka atau tanpa sepengetahuan

publik. Perilaku kolusi cenderung meningkat pada pangsa pasar yang

terkonsentrasi hanya beberapa perusahaan. Semakin tinggi rasio

konsentrasi di pasar, semakin tinggi kinerja profitabilitas perusahaan. Jadi,

menurut hipotesis SCP, ada korelasi positif antara tingkat konsentrasi

pangsa pasar dan kinerja perusahaan. Karena alasan kolusi atau monopoli,

perusahaan-perusahaan di pasar yang terkonsentrasi akan mendapatkan
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keuntungan yang lebih tinggi daripada perusahaan yang beroperasi dalam

industri yang kurang terkonsentrasi, (Pleshko dan Heiens 2011). Hipotesis

ini dapat didukung jika dampak dari konsentrasi pasar ditemukan secara

signifikan positif, terlepas dari efisiensi perusahaan. Ada sejumlah studi

empiris di pasar perbankan yang memberikan dukungan dalam

mendukung SCP hipotesis. Penelitian awal yang menonjol yang

mendukung hipotesis SCP adalah studi oleh (Rose dan Fraser 1976;

Heggestad dan Mingo, 1977; Spellman, 1981; dan Rhoades 1982).

Podenda, (1986), Lloyad-Williams, et al. (1994), dan Samad,

(2005) melakukan penelitian di sector perbankan California dengan hasil

yang konsisten dengan gagasan bahwa '' peningkatan konsentrasi dikaitkan

dengan keuntungan yang semakin tinggi''. Lloyad-Williams, et al. (1994)

menguji dua hipotesis dengan menggunakan industri perbankan Spanyol

dan menemukan dukungan pada hipotesis SCP. Dalam sebuah penelitian

yang dilakukan oleh Gilbert, (1984), ada 44 studi yang diringkas mengenai

dampak kinerja bank terhadap konsentrasi pasar. 32 dari 44 studi Gilbert

terakhir menemukan bahwa konsentrasi pasar berhubungan secara positif

dan signifikan terhadap kinerja bank. Brucker,(1970); Edward, (1964),

Phillips, (1967), dan Vernon, (1971) menemukan bukti yang mendukung

struktur pasar hipotesis (SCH). Mereka menemukan bahwa koefisien

struktur pasar, secara statistik berhubungan positif dan signifikan.
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2.1.2. Efficiency Structure Hypothesis

SCP hipotesis berhubungan positif antara konsentrasi pasar dan

kinerja - telah dilawan oleh ESH. Fondasi dasar dari ESH adalah bahwa

konsentrasi pasar bukanlah penyebab dari kinerja yang unggul dari

perusahaan. Sebaliknya, ESH menemukan bahwa konsentrasi dan kinerja

yang lebih tinggi saling berhubungan positif, hal ini merupakan hasil dari

efisiensi unggul perusahaan. Keuntungan yang lebih besar dinikmati oleh

perusahaan-perusahaan besar dalam satu industri yang terkonsentrasi

adalah hasil dari skala ekonomi dan konsekuensi dari efisiensi unggul

yang berhasil mereka lakukan dalam perusahaan-perusahaan besar

tersebut. Jika suatu perusahaan menikmati lebih tinggi tingkat efisiensi

(dalam hal biaya dan teknologi) dibandingkan pesaingnya, maka

perusahaan itu dapat dengan mudah meraih pangsa pasar yang lebih besar

dengan menurunkan harga dan mendapatkan keuntungan ekonomi.

Dengan demikian, kekuatan pendorong di belakang proses mendapatkan

pangsa pasar yang besar, dan dengan demikian konsentrasi, adalah

efisiensi perusahaan. Perusahaan-perusahaan yang paling efisien akan

mendapatkan pangsa pasar dan mendapatkan keuntungan ekonomi. Dalam

meringkas poin-poin dasar pendukung EH, Smirlock, (1985) menulis:

''konsentrasi bukan peristiwa acak melainkan hasil dari efisiensi unggul

perusahaan terkemuka''. Perusahaan yang memiliki keunggulan komparatif

dalam produksi akan cepat menjadi besar dan memperoleh pangsa pasar
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yang tinggi, dan pasar menjadi lebih terkonsentrasi. Oleh karena itu, dasar

dari ESH adalah bahwa efisiensi perusahaan terkemuka menyebabkan

peningkatan pangsa pasar mengenai konsentrasi dan berkorelasi positif

dengan kinerja yang lebih tinggi. Para pendukung utama dari EH adalah

(Demsetz, 1973; McGee, 1974; Peltzman, 1977; dan Brozen 1982).

2.2 Struktur pasar

Struktur pasar yang dihadapi organisasi dapat bercorak monopoli,

oligopoli atau sampai pada bentuk persaingan monopolistik.  Struktur pasar ini

akan mempengaruhi tingkat intensitas persaingan. Struktur pasar merupakan

lingkungan usaha yang dinamis dapat bersifat turbulent dengan tingkat hostilitas,

volatilitas, dan kompleksitas yang beragam.  Struktur pasar turbulent memiliki

karakteristik tidak stabil dan tidak dapat diprediksi karena pesaing setiap saat dapat

masuk ke dalam dan/atau keluar dari industri (Aveni, 1994). Ciri struktur pasar

dengan derajat hostilitas tinggi ditunjukkan oleh persaingan industri yang sangat

tajam (low concentration industry), sedangkan struktur

2.2.1 Pandangan Teori Keagenan (Agency TheoryView)

Adam Smith (1723-1790)19, seorang penulis dan filsuf yang dikenal

sebagai bapak aliran ekonomi klasik dalam bukunya “An Inquiry into the

nature and causes of the wealth of nations” telah meletakkan dasar teoritis

untuk perkembangan etika kapitalis yang telah mendominasi pemikiran

ekonomi di dunia Barat pada abad XVIII. Adam Smith (1776) berpendapat

bahwa dengan memaksimumkan kepentingan diri sendiri maka setiap orang
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akan memberikan manfaat kepada masyarakat.  Individu atau kelompok yang

memaksimumkan nilai dan kepentingan pribadinya secara otomatis akan

membuat alokasi sumberdaya sebaik mungkin. Adam Smith lebih lanjut

menekankan bahwa sebagai individu atau kelompok yang memaksimumkan

nilai dan kepentingan pribadinya perlu menerapkan efficiency (efisiensi),

selain prinsip equality, dan certainty. Sesuai prinsip efisiensi, pemaksimuman

nilai hendaknya dilaksanakan dengan cara sehemat mungkin, dan biaya biaya

yang terkait dengan pemaksimuman nilai tersebut tidak lebih tinggi daripada

nilai manfaatnya.  Kaidah ekonomi prinsip efisiensi pemikiran Adam Smith

ini menyatakan bahwa biaya yang dikeluarkan individu atau kelompok dalam

rangka memaksimumkan nilai dan kepentingan pribadinya harus ditekan pada

tingkat yang serendah-rendahnya. Idealnya, biaya-biaya transaksi21 yang

dikeluarkan tidak memberatkan dan tidak menghambat individu atau

kelompok dalam melakukan pemaksimuman nilai.  Dengan kata lain,

individu atau kelompok harus melakukan pilihan atas strategi kombinasi

antara kegiatan dan biaya transaksi yang memberikan hasil optimal, yakni

kegiatan yang menghasilkan outcome tinggi (strategizing) dengan biaya

transaksi murah (economizing). Mengingat bahwa individu atau kelompok

cenderung berperilaku opportunistic dan self interested dalam melakukan

pilihan atas strategi kombinasi antara kegiatan dan biaya transaksi, maka

semua pertukaran ekonomi akan lebih efisien apabila dikelola dalam suatu

kontrak atau perjanjian resmi secara hukum antara pihak-pihak yang
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melakukan suatu transaksi (William & Greeberg, 2000). Dengan demikian

prinsip efisiensi ini dengan sendirinya akan membuat individu atau kelompok

akan mengalokasikan sumberdaya sebaik mungkin.

Dalam perjalanan perkembangan dan transformasi etika kapitalis ini

memunculkan paradigma agency theory, bagaimana individu atau kelompok

yang terlibat dalam pengelolaan suatu organisasi berperilaku dalam mencapai

sasaran (pemaksimuman nilai) bersinggungan dengan kepentingan yang

memunculkan konflik organisasi (Kast & Rosenzweig, 2002). Dalam

kerangka kerja manajemen keuangan, hubungan keagenan terdapat diantara

pemegang saham dan manajer, dan/atau diantara pemegang saham dan

kreditur. Manajer-manajer dari perusahaan mungkin membuat keputusan

yang bertentangan dengan tujuan perusahaan untuk memaksimumkan

kekayaan pemegang saham. Keputusan-keputusan untuk memperluas bisnis

mungkin didorong oleh keinginan manajer untuk membuat divisi mereka

sendiri berkembang dengan maksudmendapatkan tanggung jawab dan

kompensasi yang lebih besar. Konflik ini disebut dengan konflik keagenan

(agency problem).

Di dalam disiplin ilmu keuangan, istilah agency cost menunjukkan

kerugian yang terjadi sebagai dampak konflik keagenan yang terjadi antara

pemilik (principal) sebagai pemberi amanat dengan pengelola (agent) sebagai

perantara yang mewakili prinsipal dalam transaksi sebuah entitas atau

organisasi. Pemilik akan selalu bertentangan dengan pengelola. Pengelola
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yang selalu ingin mengurangi pos pengeluaran karena ingin mengejar target

pencapaian laba, biasanya selalu ditentang oleh pemilik. Idealnya, menurut

prinsip four maxims Adam Smith (1776) bahwa target pencapaian laba

pengelola entitas tidak perlu bertabrakan dengan kepentingan pemilik. Bila

konflik keagenan tidak dapat dihindari, dalam kondisi apapun kepentingan

pemilik haruslah lebih utama diprioritaskan kepentingannya di atas

kepentingan pengelola. Pada intinya, kebijakan apapun yang akan diambil

oleh pengelola sehubungan dengan kepentingan pemilik harus dibahas

dengan pertimbangan yang matang dan komprehensif bersama para

pemegang saham (Widayatmoko, 2008)24. Dalam hal tabrakan kepentingan

yang tidak bisa dihindari, pengelola harus lebih mendahulukan kepentingan

pemilik dan harus berani mengorbankan target pencapaian laba bila memang

harus terjadi, namun tetap memperhatikan kaidah ekonomi prinsip efisiensi,

dimana biaya-biaya transaksi yang dikeluarkan tidak memberatkan dan tidak

menghambat pengelola entitas dalam mengejar target pencapaian laba.

Kerugian atas keberanian mengorbankan target pencapaian laba untuk

mengakomodasi kepentingan pemilik dalam hubungan keagenan ini disebut

sebagai biaya keagenan. Menurut Ross (2001), biaya keagenan adalah biaya

ekstra yang harus dikeluarkan untuk menyelesaikan konflik yang muncul

antara pemegang saham dan manajer, seperti biaya pengawasan dan

pengontrolan Jensen & Meckling (1976), menyatakan bahwa agency problem

akan terjadi bila proporsi kepemilikan manajer atas saham perusahaan kurang
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dari 100% sehingga manajer cenderung bertindak untuk mengejar

kepentingan dirinya dan tidak berdasar pada pemaksimuman nilai perusahaan

dalam pengambilan keputusan pendanaan.

Manajemen tidak menanggung risiko atas kesalahan pengambilan

keputusan, risiko tersebut sepenuhnya ditanggung oleh pemegang saham.

Penyebab lain konflik ini adalah para pemegang saham hanya peduli pada

risiko sistematis dari saham perusahaan, karena mereka melakukan investasi

pada portofolio yang terdiversifikasi dengan baik. Namun manajer sebaliknya

lebih peduli pada risiko perusahaan secara keseluruhan. Pawlina &

Renneboog (2005) menjelaskan bahwa masalah keagenan terjadi karena

adanya informasi asimetris antara pemegang saham dan manajer, yaitu ketika

salah satu pihak memiliki informasi yang tidak dimiliki oleh pihak lainnya.

Informasi asimetris terdiri dari dua tipe yakni adverse selection dan moral

hazard.  Pada tipe adverse selection pihak yang merasa memiliki informasi

lebih sedikit dibandingkan pihak lain tidak akan mau melakukan perjanjian.

Berbagai cara dapat dilakukan oleh manajer untuk memiliki informasi lebih

dibandingkan investor, misalnya dengan menyembunyikan, memanipulasi

informasi yang diberikan kepada investor. Akibatnya investor tidak yakin

terhadap kualitas perusahaan dan tidak mau membeli saham perusahaan, atau

membeli saham perusahaan dengan harga yang sangat rendah.  Kondisi ini

membuat pasar modal tidak berfungsi sebagaimana mestinya. Moral hazard

terjadi kapanpun manajer melakukan tindakan tanpa sepengetahuan pemilik
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demi keuntungan pribadinya dan menurunkan kesejahteraan pemilik.  Pada

perusahaan korporasi yang relatif besar dengan terpisahnya kepemilikan dan

pengendalian manajemen maka sulit bagi pemegang saham dan kreditur

untuk melihat sejauh mana kinerja manajemen optimal. Penelitian yang

menunjukkan adanya hubungan antara leverage dengan asymmetric

information diantaranya dilakukan oleh Myers & Majluf (1984) yang

menunjukkan bahwa pengaruh informasi asimetris cenderung mendorong

perilaku pecking order sehingga perusahaan-perusahaan yang profitabel lebih

menggunakan laba ditahan sebagai prioritas utama pendanaannya akibatnya

menurunkan rasio hutang perusahaan. Berbeda dengan Myers & Majluf

(1984), hasil studi Ojah & Manrique (2005), Chen et al (2006)

mengungkapkan adanya korelasi positif antara leverage dengan informasi

asimetris atau peluang kebangkrutan. Dengan kata lain, leverage meningkat

sejalan dengan meningkatnya informasi asimetris.  Grossman & Hart (1992)

menjelaskan bahwa hutang dapat menciptakan suatu insentif bagi para

manajer untuk bekerja lebih keras dan membuat keputusan investasi lebih

baik. Pembiayaan perusahaan untuk menambah modal baru melalui hutang,

membuat manajer harus lebih berhati-hati menggunakannya.  Jensen &

Meckling (1976) berpendapat bahwa penggunaan hutang dapat mengurangi

kebutuhan terhadap outside stock, dan membantu menekan konflik keagenan

antara manajer dengan pemegang saham. Jensen (1986), Klein et al (2002)

dan Mao (2003) berpendapat bahwa hutang dapat digunakan untuk
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mengendalikan penggunaan free cash flow berlebihan oleh manajer pada

proyek proyek investasi dengan NPV negatif yang menyebabkan ketidak-

efisienan dalam pengelolaan perusahaan oleh manajemen. Dari paparan ini

nampak kebijakan hutang memiliki peranan penting dalam mengurangi

konflik keagenan. Jensen (1986) menjelaskan bahwa konflik kepentingan

manajer dengan pemegang saham terjadi dengan asumsi pemilik

(shareholder) dan agen (manager) masing-masing menginginkan return yang

tinggi terhadap proyek-proyek investasi tetapi dengan kepentingan yang

berbeda terhadap risiko. Perbedaan terhadap risiko dijelaskan oleh Amihud &

Lev (1981) dalam Sulastri (2006) bahwa pemegang saham lebih

berkepentingan terhadap risiko sistematis, sedangkan manajer lebih

berkepentingan terhadap risiko tidak sistematis.

Dijelaskan oleh Pawlina & Renneboog (2005) bahwa konflik

keagenan seperti ini terjadi dalam perusahaan dengan free cash flow yang

besar, dimana manajer akan melakukan investasi atas kelebihan kas yang

diperoleh dari sumber dana eksternal untuk mengoptimalkan keuntungan

dengan pembayaran kas kepada pemegang saham. Lebih lanjut, Jensen &

Meckling (1976), Mao (2003), Pawlina & Renneboog (2005), serta Chen et al

(2006) mengungkapkan bahwa untuk mengurangi agency problem, pihak

pemegang saham dapat membatasi kegiatan agen melalui pemberian insentif

yang tepat, seperti peningkatan kepemilikan saham perusahaan oleh

manajemen. Hal ini dapat diartikulasikan bahwa proporsi kepemilikan
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manajer atas saham perusahaan adalah untuk mengatasi konflik agensi di

dalam perusahaan, karena dengan melakukan pendanaan eksternal untuk

meningkatkan proporsi kepemilikan manajer atas saham perusahaan dapat

memberi insentif bagi manajer.

2.2.2 Usulan Model Teoritikal Dasar

Model teoritikal dasar dalam disertasi ini dibentuk dengan cara

menggabungkan pernyataan bahwa model structure-conduct-performance

merupakan pengendali tingkat konsentrasi dalam suatu industri yang akan

menentukan perilaku perusahaan terhadap profitabilitasnya. Model structure-

conduct-performance merupakan perhitungan konsentrasi pasar (Market

share) untuk penjualan untuk mengetahui efek kolusi yang dilakukan antar

perusahaan dalam industri. Usulan Model Teoritik Dasar untuk penelitian ini

dapat digambarkan sebagai berikut:

Gambar 2.4
Usulan Model Teoritikal Dasar

Model Structure-Conduct-Performance (SCP) untuk meningkatkan profitabilitas
perusahaan (Panduan memperoleh laba bagi investor pemula di Indonesia suatu

upaya bertahan dalam Kondisi Ketidakpastian Makro Ekonomi)

Real Profit
Rate

Firm
Size

Firm
Market
Share

Firm
Productifity

Profitabilitas

Kinerja
Perusahaan
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2.2.2.1 Pengaruh Real Profit Rate terhadap Profitabilitas

Pecking order theory menunjukkan jika sebuah perusahaan

lebih profitable maka pendanaannya lebih banyak berasal dari

pendanaan secara internal. Menurut Weston & Copeland (1997)

bahwa perusahaan-perusahaan yang profitabel umumnya meminjam

dalam jumlah sedikit.  Perusahaan-perusahaan yang kurang daya

profitnya cenderung mempunyai hutang yang lebih besar karena

alasan dana internal yang tidak mencukupi kebutuhan dan hutang

menjadi pilihan sumber dana eksternal lebih disukai dalam bentuk

hutang daripada modal sendiri karena pertimbangan biaya emisi

hutang jangka panjang lebih murah dibanding dengan biaya emisi

saham.

Baskin (1989) berpendapat bahwa semakin profitable suatu

perusahaan diharapkan semakin memiliki pendanaan internal yang

lebih tinggi. Oleh karena itu, profitabilitas memiliki hubungan yang

negatif dengan tingkat leverage (Myers, 1984; Titman & Wessels,

1988; Israel, 1992; Klein et al, 2002; Akhtar 2005).  Pendapat ini juga

didukung oleh hasil studi empiris Panno (2003) baik di pasar modal

United Kingdom maupun di pasar modal Italia, profitabilitas

berpengaruh positif terhadap penerbitan ekuitas. Strebulaev (2003)

dengan refinancing model, demikian juga Gaud et al (2005) dengan

dynamic panel regression model menunjukkan hubungan yang positif
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antara profitabilitas dengan leverage. Sugeng Wahyudi (2005)

mengungkapkan hubungan profitabilitas dengan struktur modal secara

total effect lebih bermakna daripada direct effect, maka untuk melihat

pengaruh profitabilitas pada leverage perusahaan dilihat melalui

dimensi-dimensi investasi perusahaan, dimana profitabilitas sebagai

indikator keputusan investasi perusahaan.  Lebih lanjut dijelaskan

Sugeng Wahyudi (2005), seperti mengutip Myers & Majluf (1984)

dan Fama et al (2000) dalam model pecking order theory

menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki investasi besar

cenderung memiliki leverage yang tinggi, dimana semakin besar

kesempatan investasi semakin besar perusahaan menggunakan dana

eksternal dalam bentuk hutang apabila dana internal tidak mencukupi.

Pendapat ini mendukung pendapat Ross (1977) yang mengatakan

bahwa interaksi antara investasi dengan struktur modal

mengakibatkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap leverage.

Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis 1 dalam penelitian ini

adalah Real Profit Rate terhadap Profitabilitas berpengaruh positif

terhadap provitabilitas.

2.2.2.2 Pengaruh Real Profit Rate terhadap Kinerja Perusahaan

Hubungan manajer dengan pemilik dalam khazanah teori

keagenan digambarkan sebagai hubungan antara principal dan agen.

Sebagai agen manajer harus mampu mengelola keuangan melalui
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kombinasi berbagai keputusan untuk meningkatkan kinerja

perusahaan. Keputusan manajer dalam pengelolaan keuangan ini

menggambarkan komposisi pembiayaan dalam struktur keuangan

perusahaan. Peningkatan Real Profit Rate melalui hutang juga

merupakan salah satu alternatif untuk mengurangi biaya keagenan.

Real Profit Rate dapat mengendalikan manajer untuk mengurangi

tindakan yang tidak efisien dan kinerja perusahaan menjadi lebih

efektif sehingga penilaian investor terhadap perusahaan akan

meningkat.

Semakin besar Ukuran (size) perusahaan maka akan semakin

tinggi pula kebutuhan perusahaan terhadap modalnya. Semakin besar

kebutuhan perusahaan terhadap modal, maka manajemen akan

berusaha untuk memenuhinya dengan memanfaatkan dana eksternal

melalui hutang.

Dalam komposisi tertentu hutang akan meningkatkan

produktivitas perusahaan yang secara langsung akan meningkatkan

nilai perusahaan. Namun jika komposisi Real Profit Rate terlalu

berlebihan maka akan menaikkan nilai perusahaan. Bahkan jika Real

Profit Rate sama dengan ekuitas maka perusahaan tidak akan

mengalami defisit. Oleh karena itu manajer harus berhati hati dalam

menentukan kebijakan target Real Profit Rate untuk meningkatkan

kinerja perusahaan.
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Tingkat Real Profit Rate dihitung dari rasio total kewajiban

(liabilities) terhadap total aktiva (Nekhili, et al, 2012; Cassar dan

Scott 2003; Pao dan Chih 2005; Supanvanij 2006).

Struktur modal yang baik adalah struktur modal yang dapat

memberikan perimbangan antara marjinal manfaat Real Profit Rate

dengan marjinal pengorbanan penggunaan hutang Miller dan

Modigliani, (1961). Namun, dengan konsep biaya keagenan, struktur

modal yang baik dapat diperoleh dengan mengimbangkan marjinal

biaya keagenan hutang dengan marjinal biaya keagenan ekuitas

(Jensen dan Meckling 1976; Mao, 2003). Proporsi penggunaan modal

sendiri pada struktur modal akan berkurang ketika Real Profit Rate

bertambah, sehingga biaya keagenan ekuitas menurun. Oleh karena itu

untuk memperoleh rasio penentuan Real Profit Rate atas modal sendiri

yang optimal dapat dilakukan melalui perimbangan biaya keagenan

hutang dengan manfaat hutang.

Meningkatkan penggunaan hutang akan meningkatkan biaya

keagenan karena meningkatnya risiko keuangan dan peluang

kebangkrutan (financial distress). Sepanjang manfaat penggunaan

hutang masih besar, hutang akan ditambah, tetapi bila biaya keagenan

menggunakan hutang sudah lebih besar daripada manfaat

menggunakan hutang maka hutang tidak lagi baik untuk ditambah

Stewart, (1984). Dengan demikian struktur modal yang baik menurut
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Stewart,(1984), dapat ditentukan dengan pengimbangan antara

manfaat penggunaan hutang dengan biaya kebangkrutan dan biaya

keagenan, yang disebut dengan model balancing atau trade-off.

Ketika perusahaan mempertimbangkan financial distress dan agency

cost karena hadirnya informasi asimetris, maka struktur modal optimal

dapat ditentukan dengan pengimbangan manfaat penggunaan hutang

dengan biaya kebangkrutan dan biaya keagenan. Implikasi model

trade-off adalah semakin besar penggunaan hutang, semakin besar

manfaat dari hutang, tapi hanya sampai titik tertentu.  Bringham, et al

(1999) mengemukakan bahwa implikasi dari teori trade-off

mengakibatkan perusahaan dengan risiko bisnis dan biaya keagenan

yang tinggi menggunakan hutang yang rendah, sedangkan perusahaan

yang terbebani tingkat pajak tinggi akan memperoleh manfaat

penghematan pajak bila menggunakan hutang. Berdasarkan uraian

tersebut maka hipotesis 2 dalam penelitian ini adalah Real Profit Rate

berpengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan.

2.2.2.3 Pengaruh Firm Size terhadap Profitabilitas

Profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan sangat penting

dalam menentukan bagaimana pertumbuhan perusahaan dimasa yang

akan datang. Pada saat perusahaan memiliki sejumlah profitabilitas

potensial yang dapat dilakukan dimasa depan maka nilai perusahaan
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pun akan bertambah. Penelitian yang telah dilakukan sebelumnya

mengenai sekumpulan kesempatan profitabilitas dilakukan oleh

Myers, (1976) menjelaskan bahwa nilai perusahaan (firm value)

merupakan kombinasi antara nilai dari asset dan kesempatan

pertumbuhan yang dimilikinya. Kesempatan pertumbuhan tersebut

dapat diestimasi dari banyaknya kesempatan yang dimiliki untuk

berprofitabilitas. Profitabilitas yang memiliki NPV positif akan

meningkatkan nilai perusahaan. Jadi nilai perusahaan tidk hanya

dinilai dari asset saja, tetapi oleh kesempatan yang dimilikinya untuk

menghasilkan cash flow dimasa depan. Kesempatan pertumbuhan

yang dilihat dari kesempatan profitabilitas yang dimiliki perusahaan

akan mempengaruhi keputusan-keputusan pembiayan perusahaan.

Kesempatan profitabilitas yang dimiliki juga akan mempengaruhi

struktur modal perusahaan, hutang, kebijakan dividen, pendanaan

Smith, W., dan Watts, (1992).

Seberapa besar nilai kesempatan pertumbuhan yang dimiliki

oleh perusahaan mempengaruhi cara pandang manajer, investor dan

kreditor atas nilai perusahaan tersebut. Bagi investor yang berencana

untuk menanamkan modalnya pada suatu perusahaan, besarnya

kesempatan pertumbuhan akan membentuk persepektif tentang

besarnya tingkat pengembalian atas profitabilitasnya.

Aset yang dimiliki (asset-in-place) dan kesempatan
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pertumbuhan (growth opportunities) di masa depan merupakan

sumber nilai perusahaan (value of the firm). Kesempatan pertumbuhan

perusahaan tergantung pada kesempatan-kesempatan profitabilitas

potensial yang dapat dimanfaatkan oleh perusahaan, yang disebut

kumpulan kesempatan profitabilitas.

Penelitian yang dilakukan Riahi-Belkaoui (1999) menunjukkan

bahwa kesempatan pertumbuhan perusahaan yang dilihat dari

kesempatan-kesempatan profitabilitas yang dimiliki suatu perusahaan

tergantung pada kelebihan dan keterbatasan yang dimiliki perusahaan.

Kelebihan yang dimiliki perusahaan itu antara lain size, profitabilitas

yang dimiliki, serta tatakelola perusahaan. Keterbatasan perusahaan

antara lain faktor struktur keuangan berkaitan dengan pendanaan

proyek potensial dan risiko bisnis yang dihadapi dalam profitabilitas.

Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis 3 dalam penelitian ini

adalah Firm Size berpangaruh positif terhadap Profitabilitas.

2.2.2.4 Pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Perusahaan

Masalah ukuran perusahaan adalah faktor penting dalam

persepektif struktur modal. Salah satu aspek yang menarik dari ukuran

perusahaan adalah sebagian besar pengukuran pertumbuhan suatu

industri sangat tergantung pada pengukuran pertumbuhan perusahaan.

Penelitian yang telah dilakukan, Rajan & L. Zingales, 1998

menggunakan sampel perusahaan di 43 negara, dapat diperoleh
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kesimpulan bahwa dua pertiga dari pertumbuhan industri selama

tahun 1980 dipengaruhi oleh pertumbuhan  ukuran perusahaan dengan

usia yang berbeda. sedangkan sisanya sebanyak sepertiganya adalah

ukuran perusahaan baru yang lebih kecil. Dengan demikian sangatlah

penting untuk mempelajari faktor-faktor penentu potensi ukuran

perusahaan  karena berpotensi bagi pertumbuhan industri.

Ukuran dari suatu perusahaan adalah suatu indikator yang

penting dalam suatu sistem ekonomi yang telah menimbulkan

ketertarikan di antara para peneliti. proxy yang sering digunakan

untuk variabel ukuran perusahaan adalah total penjualan, kekayaan

bersih, aset atau modal serta jumlah karyawan (labour). Di antara

contoh-contoh tersebut, pendapatan atau penjualan yang paling sering

digunakan. Penelitian empiris  sebelumnya mengeksplorasi mengenai

ukuran perusahaan dan telah memberikan banyak bukti bahwa ukuran

perusahaan secara berpengaruh signifikan terhadap investasi.

Penelitian terdahulu yang telah dilakukan adalah (Axtell, 2001;

Kaizoji, et al , 2006; Stanley, et al, 1995 ; Coad, 2009 , de Wit, 2005

; Sutton, 1997). Secara umum, hasil dari penelitian sebelumnya

memungkinkan kita menarik kesimpulan bahwa ukuran perusahaan

memainkan peran penting dalam kebijakan investasi perusahaan.

Ukuran perusahaan tampaknya penting untuk berbagai

fenomena ekonomi. Penelitian Gertler & Gilchrist, (1994)
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menunjukkan bahwa Ukuran perusahaan sangat berpengaruh terhadap

return saham. Serta berbagai fenomena dalam keuangan perusahaan

sampai sejauh mana perusahaan menggunakan fasilitas kredit,

kompensasi yang diperoleh manajer puncak, semua nya berhubungan

dengan ukuran perusahaan. Untuk hubungan antara ukuran

perusahaan dan keputusan pendanaan dasar nya adalah literatur hasil

penelitian Harris & Raviv, (1990) dan R. G. Rajan & Zingales, (1995)

untuk ukuran dan perdagangan kredit dasarnya adalah hasil penelitian

Petersen & Rajan, (1997). Sedangkan mengenai kompensasi yang

diperoleh manajer puncak dasarnya adalah penelitian Jensen &

Murphy, (1990) serta beberapa literatur yang dikutip di sana.

Pembahasan mengenai pola yang luas dalam ukuran perusahaan di

industri. Pada tingkat industri padat karya, industri dengan upah yang

tinggi, dan industri yang melakukan banyak R & D semua dimiliki

oleh perusahaan lebih besar. Industri yang melakukan R & D dalam

rangka memilih berbagai kesempatan investasi yang akan

menghasilkan NPV positif. Peluang investasi (IOS) pertama kali

diperkenalkan oleh Myers, (1977) dalam kaitannya untuk mencapai

tujuan perusahaan. Gaver & Gaver, (1995) menyatakan bahwa

Peluang investasi memberikan panduan yang lebih luas, bagi tujuan

perusahaan di masa depan, strategi penentuan yang menjadi pilihan

investasi diharapkan akan menghasilkan return yang lebih besar.
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Peluang investasi adalah kombinasi dari aset di tempat dan pilihan

investasi di masa depan dengan Net Present Value (NPV) positif (

Myers, 1977 ; Kallapur & Trombley, 1999). Adam & Goyal, (2008)

menekankan bahwa Peluang investasi memainkan peran penting di

perusahaan keuangan yang terkait dengan pencapaian tujuan

perusahaan. Smith & Watts, (1992) menjelaskan bahwa Peluang

investasi adalah komponen dari hasil nilai perusahaan dari pilihan

untuk melakukan investasi di masa depan. Studi empiris pengaruh size

terhadap investasi perusahaan adalah positif didukung oleh penelitian

Hovakimian & Titman, (2003 ) Yuliani, (2011).

Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap investasi, yang

berarti bahwa perusahaan memiliki size yang besar berpotensi untuk

memilih  peluang investasi yang berbeda untuk memperoleh NPV

positif dari sejumlah investasi yang telah dilakukannya. NPV positif

itu akan memberikan kontribusi terhadap arus kas masuk, dan

kemudian terakumulasi dalam meningkatnya profitabilitas.

Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis 4 dalam penelitian ini

adalah Firm Size berpengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan.

2.2.2.5 Pengaruh Firm Market Share terhadap Profitabilitas

Pangsa pasar menunjukan tingkat penjualan yang relative

perusahaan yaitu rasio penjualan perusahaan dengan total penjualan

industri. Semakin tinggi pangsa pasar menunjukan tingkat dalam
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persaingan pasar berpengaruh positif terhadap profitabilitas

didasarkan atas skala ekonomi (economic of scale) yang menyatakan

bahwa pangsa pasar berpengaruh pada profitabilitas. Semakin tinggi

pangsa pasar atau semakin tinggi penjualan relative perusahaan

industri berarti semakin tinggi penerimaan perusahaan yang

merupakan perhitungan penting dalam perhitungan laba. Dalam

banyak industri terdapat pemimpin pasar yang jelas. Perusahaan ini

memiliki pangsa pasar terbesar dan biasanya memimpin dalam

perubahan harga, peluncuran produk baru, cakupan distribusi dan

intensitas promosi. Baik dihormati atau tidak, dominasi perusahaan ini

diakui oleh pesaingnya dan menjadi acuan pesaing untuk ditantang,

ditiru, atau dihindari. Perusahaan harus selalu waspada karena

perusahaan lain selalu menantang dan mencari kelemahannya.

Pemimpin pasar bisa jatuh ke nomor dua atau tiga. Inovasi produk

dapat menyulitkan perusahaan untuk memperoleh profitabilitas.

Profitabilitas dimaknai sebagai kemampuan perusahaan

memperoleh Laba. Ada berbagai ukuran dari Profitabilitas yaitu: a)

return on equity (ROE) yang merupakan rasio atau perbandingan

antara earnings after taxes (EAT) dengan equity. b) Return on Asset

(ROA) yang merupakan perbandingan antara earnings after taxes

(EAT) dengan Total Asset. Profitabilitas merupakan ukuran kinerja

dari suatu organisasi yang profit oriented. Untuk melihat kinerjanya



45

perusahaan dapat melakukan benchmark internal dengan kinerja tahun

sebelumnya atau dengan benchmark eksternal dengan rasio industri.

Pangsa Pasar (Market Share) merupakan rasio antara Penjualan

perusahaan tertentu dengan Penjualan Total Industri. Pangsa Pasar

mewakili variabel struktur pasar yaitu persaingan dalam suatu

pasar/industri tertentu, menunjukkan tingkat konsentrasi dari

pasar/industri yang bersangkutan. Perusahaan yang memiliki pangsa

pasar yang besar akan lebih mudah memperoleh laba Intensitas Modal

merupakan rasio antara Penjualan dengan Total Asset. Rasio ini

menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan asset oleh perusahaan.

Rasio ini merupakan hambatan masuk bagi perusahaan baru.

Perusahaan baru yang akan memasuki pasar oligopoli harus memiliki

tingkat efisiensi yang tinggi, kalau tidak perusahaan tersebut tidak

akan mampu memasuki pasar yang baru. Perusahaan yang memiliki

tingkat efisiensi yang tinggi tentunya akan lebih mudah memperoleh

laba. Rasio ini mencerminkan kemampuan perusahaan menggunakan

assetnya untuk menghasilkan penjualan. Semakin tinggi rasio ini

berarti semakin efisien penggunaan aktiva tersebut. Namun

perusahaan juga harus melihat kepada rasio intensitas modal industri.

Apabila rasio intensitas modal terlalu tinggi bukan berarti rasio ini

baik tetapi nilai asset terlalu rendah, sehingga harus dilakukan

penggantian. Penggunaan secara optimal aktiva akan meningkatkan



46

laba perusahaan. Dengan demikian ada pengaruh positif intensitas

modal terhadap Profitabilitas. Berdasarkan uraian tersebut diatas maka

hipotesis 5 dalam penelitian ini adalah Firm Market Share

berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

2.2.2.6 Pengaruh Firm Market Share terhadap Kinerja Perusahaan

Market share merupakan pengaruh indikator pasar uang

terhadap indikator pasar saham yang pada umumnya dilakukan tanpa

melihat pada kondisi pasar saham tersebut. Oleh karena itu penelitian

ingin melihat apakah pengaruh tersebut juga dipengaruhi oleh kondisi

pasar saham, yaitu pada saat bullish atau bearish yang mempengaruhi

return saham. Penelitian mengenai pengaruh kandungan informasi

terhadap harga saham pertama kali dilakukan oleh Ball dan Brown

(1968). Penelitian tersebut menguji apakah pengumuman laba

(earnings announcement) mempunyai hubungan positif dengan harga

saham. Hasilnya menunjukkan adanya abnormal return positif akibat

pengumuman. Sejalan dengan penelitian tersebut, Beaver (1968)

menemukan bukti bahwa pengumuman laba mempunyai kandungan

informasi yang mempengaruhi reaksi investor yang tercermin pada

perubahan harga dan volume saham perusahaan bersangkutan.

Bamber (1986) yang meneliti pengaruh kandungan informasi

pengumuman laba tahunan juga menyimpulkan adanya reaksi pasar

yang positif, yang tercermin dari harga dan volume saham yang
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diperdagangkan meningkatkan setelah pengumuman laba tersebut.

Beza (1997) membuktikan bahwa perusahaan yang mengumumkan

laba tahunannya secara signifikan akan mengalami peningkatan

volume perdagangan dibanding sebelum pengumuman laba tersebut.

Choi (2002) juga menemukan pengaruh (implikasi) pengumuman

earnings terhadap subsequent return perusahaan yang melakukan

publikasi tersebut. Hal ini mengindikasikan bahwa pasar merespon

secara positif pengumuman tersebut.

Earnings dihasilkan melalui proses akuntansi dan disajikan

dalam laporan laba rugi. Menurut APB Statement (Harahap, 2007)

mengartikan laba (rugi) sebagai ”kelebihan (defisit) penghasilan di

atas biaya selama satu periode akuntansi”. Kadang-kadang pemilik

juga menginginkan data mengenai keuntungan yang diperoleh untuk

setiap lembar sahamnya. Keuntungan perlembar saham biasannya

merupakan indikator laba yang diperhatikan oleh para investor yang

merupakan angka dasar yang diperlukan dalam menentukan harga

saham, Earnings pershare atau laba perlembar saham merupakan

ukuran kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan per

lembar saham pemilik. Laba yang digunakan sebagai ukuran adalah

laba bagi pemilik atau EAT. Berdasarkan uraian tersebut diatas maka

hipotesis 6 dalam penelitian ini adalah Firm Market Share

berpengaruh positif terhadap Kinerja Perusahaan.
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2.2.2.7 Pengaruh Firm Productifity terhadap Profitabilitas

Berdasarkan resource based theory, perusahaan menggunakan

sumber dayanya secara efisien dan ekonomis. Perusahaan tersebut

juga lebih dapat mengoptimalkan aset yang dimilikinya, sehingga

dapat menghasilkan produk yang ungul dalam persaingan dan

diharapkan dapat meningkatkan penjualan. Semakin tinggi

produktivitas maka diharapkan profitabilitas akan semakin meningkat.

Hal ini menandakan bahwa perusahaan telah secara efektif

didalam penggunaan asetnya. Sehingga diharapkan jika perusahaan

memperoleh keunggulan kompetitif maka diharapkan akan

meningkatkan produktivitas perusahaan. Hal ini nantinya berdampak

pada tingkat pengembalian dana dalam bentuk kas yang diperoleh

oleh perusahaan berdasarkan efektivitas penggunaan aset, semakin

baiknya efektivitas tersebut maka menunjukkan peningkatan kinerja

perusahaan dari sumber daya yang dimiliki perusahaan. Berdasarkan

uraian tersebut diatas maka hipotesis 7 dalam penelitian ini adalah

Firm Productifity berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

2.2.2.8 Pengaruh Firm Productifity terhadap Kinerja Perusahaan

2.2.2.9 Pengaruh Profitabilitas terhadap Kinerja Perusahaan

Profitabilitas yang merupakan bagian dari struktur modal

dimaknai sebagai variasi dari jumlah penggunaan pembiayaan  pada

waktu tertentu dalam periode operasinya. Menurut Brealey dan
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S.Myers, (2005), problem struktur modal optimal merupakan masalah

yang banyak dihadapi perusahaan. Hasil penelitian Miller dan

Modigliani, (1961) terhadap struktur modal memberikan pemahaman

mendasar mengenai pengembangan kerangka teoritis struktur modal

di masa depan.

Profitabilitas dalam struktur modal perusahaan menyebabkan

biaya agensi. Biaya agensi timbul sebagai akibat dari hubungan antara

pemegang saham dan manajer, dalam hubungannya dengan investasi.

Manajer memiliki kepentingan untuk menyeimbangkan antara

profitabilitas dan biaya, apabila perusahaan memilih sumber

pembiayaan dari hutang muncul dari teori statis trade-off

dikembangkan oleh Myers dan Majluf, (1984). Teori statis Trade-off

ini terjadi apabila karena manajer berusaha menghemat pajak (Abor,

2008). Sedangkan Myers dan Majluf, (1983) dan Myers, (2001)

mengembangkan konsep struktur modal yang optimal didasarkan pada

gagasan informasi asimetris. Adanya asimetri informasi antara

penyedia keuangan perusahaan yang menyebabkan munculnya biaya

keuangan yang relatif bervariasi antara berbagai sumber pembiayaan.

Misalnya, sumber keuangan internal (profitabilitas) di mana penyedia

dana adalah perusahaan yang memiliki informasi lebih tentang

perusahaan dari pemegang saham baru; dengan demikian, pemegang

saham baru ini akan mengharapkan tingkat pengembalian yang lebih
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tinggi atas investasi mereka. Argumen yang sama dapat diberikan

antara penggunaan sumber dana internal dibandingkan jika

menggunakan hutang. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa

ada hirarki preferensi perusahaan sehubungan dengan pembiayaan

investasi mereka. Pecking order teori ini menyatakan bahwa

perusahaan awalnya mengandalkan dana internal (misalnya, laba

ditahan) di mana tidak ada kondisi asimetri informasi. Kemudian

Perusahaan beralih ke sumber pembiayaan hutang jika memerlukan

dana tambahan dan akhirnya mereka mengeluarkan ekuitas untuk

menutup kebutuhan modal yang tersisa. Urutan preferensi

mencerminkan biaya relatif dari berbagai pilihan pembiayaan Abor,

(2008). Myers dan Majluf, (1983) mengemukakan bahwa perusahaan

akan lebih memilih sumber pendanaan internal karena pembiayaan

eksternal memiliki bunga tinggi. Jadi, menurut teori pecking order,

perusahaan yang menguntungkan dan menghasilkan profitabilitas

yang tinggi diharapkan menggunakan sumber pembiayaan sendiri,

sedangkan perusahaan yang menghasilkan profitabilitas rendah lebih

memilih hutang sebagai sumber pembiayaan investasi. Beberapa hasil

penelitian yang konsisten dengan teori pecking order tersebut

membuktikan semakin profitabel sebuah perusahaan diharapkan

semakin memiliki sumber pendanaan internal yang lebih tingg, (Rajan

dan zingales, 1995; Ozkan 2001 ; Bevan. dan Danbolt, 2002; Pao dan
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Chih, 2005; Tong dan Green 2005; Akhtar, 2005; Sayilgan, et al,

2006; Supanvanij, 2006; Chen dan Strange, 2005). Validitas pecking

order hypothesis akan terkonfirmasi manakala perusahaan yang

profitabel lebih memungkinkan menggunakan dana internal Myers

dan Majluf (1984b) ; Voulgaris, et al. 2002). Titman dan Wessels,

(1988), Cassar dan Scott (2003) menunjukkan semakin besar

profitabilitas perusahaan semakin rendah rasio hutang perusahaan.

Demikian juga studi empiris yang dilakukan oleh Cai dan

Arvin,Ghosh (2003) menunjukkan validitas pecking order bahwa

suatu perusahaan hanya akan melakukan penyesuaian struktur modal

optimalnya ke rata-rata tingkat hutang industrinya, ketika tingkat

hutang perusahaan berada di atas rata-rata tingkat hutang industrinya.

Sebaliknya, perusahaan yang memiliki tingkat hutang di bawah rata-

rata tingkat hutang industrinya, tidak mempertimbangkan penggunaan

hutang sebagai prioritas utama sumber pendanaannya. Oleh karena

itu, Hubungan antara struktur modal dan profitabilitas tidak dapat

diabaikan karena peningkatan profitabilitas diperlukan untuk bertahan

hidup jangka panjang perusahaan. Karena pembayaran bunga atas

utang dikurangkan pajak, penambahan utang dalam struktur modal

akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Oleh karena itu, penting

untuk menguji hubungan antara struktur modal dan profitabilitas

perusahaan untuk membuat keputusan struktur modal. Ismail, et al.
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(2010) mengumpulkan data dengan menggunakan 107 perusahaan

Singapura, terkait dengan keputusan struktur modal perusahaan.

Dengan menggunakan data pada periode sepuluh tahun dari 2005

sampai 2010. Melalui analisis regresi, mereka menemukan hubungan

positif antara profitabilitas dan investasi dengan utang sebagai

persentase dari pembiayaannya. Berdasarkan uraian tersebut maka

Hipotesis 9 dalam penelitian ini adalah Profitabilitas berpengaruh

positif terhadap Kinerja Perusahaan.
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BAB III

3.1 Desain Penelitian

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis faktor faktor penggunaan

Profitabilitas untuk meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan model penelitian

yang dikembangkan ini diharapkan dapat lebih menjelaskan lagi hubungan

kausalitas antar variabel yang dianalisis, dan sekaligus dapat membuat implikasi

penelitian yang berguna untuk pengembangan ilmu pengetahuan serta sebagai suatu

metode dan teknik bagi pemecahan masalah yang ada. Sintesis dari beberapa teori

dan hasil penelitian sebelumnya yang menghasilkan model teoritikal dasar yang

merupakan  model yang dibangun berdasarkan teori investasi, (invesment theory),

teori modigliani miller , teori keagenan, teori pensinyalan, teori peking order,

konsep invesment opoortunity set (IOS), konsep lingkungan industri dynamic, teori

stucture conduct peformance (SCP), teori pertumbuhan perusahaan dan kesempatan

investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP).

Data variabel penelitian merupakan data rasio yang runut waktu (time

series) dan cross section, dimana antar variabel penelitian saling mempengaruhi,

sehingga dalam penelitian ini menggunakan analisis jalur. Analisis jalur merupakan

pengembangan dari model regresi yang digunakan untuk menguji kesesuaian (fit)

dari matrik korelasi dari dua atau lebih model yang dibandingkan. Dengan analisis

jalur digunakan untuk menguji secara empiris model multifaktor yang berupa

hubungan beberapa variabel penelitian guna menjawab pertanyaan penelitian.
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Rancangan penelitian ini bersifat penelitian kausal yang menggunakan

metode eksplanatori, untuk menguji hipotesis penelitian dari karakteristik

hubungan atau perbedaan antar kelompok dan interdependensi dari beberapa faktor.

Hipotesis-hipotesis dalam penelitian ini dibangun berdasarkan model empirik,

teori-teori serta hasil penelitian terdahulu. Pembentukkan model penelitian empiris

ini adalah untuk menjawab masalah penelitian yang telah dieksplorasi ke dalam

enam pertanyaan penelitian, sebagaimana telah dikemukakan pada Bab I.

3.2 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yaitu

data yang dinyatakan dengan angka-angka yang menunjukkan besarnya nilai

variabel yang diteliti. Sedangkan sumber data dalam penelitian ini adalah data

sekunder, yaitu data yang didapat dari pihak lain yang telah menghimpunnya

terlebih dahulu. Sumber data yang digunakan terdiri dari; (1) Indonesian Capital

Marker Directory (ICMD), terbitan tahun 2005 sampai dengan tahun 2012; (2)

Laporan tahunan (annual report) untuk semua perusahaan yang terpilih menjadi

anggota sampel, untuk tahun 2005 sampai dengan tahun 2012; (3) JSX Monthly

Statistic, untuk terbitan Januari tahun  2005 sampai dengan Desember tahun 2012.

Berdasarkan dimensi waktu dan urutan waktu, penelitian ini bersifat cross-sectional

dan time series atau disebut data panel (data pooled), karena selain mengambil

sampel berupa kejadian pada suatu waktu tertentu juga mengambil sampel berdasar

urutan waktu.
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3.2.1 Populasi dan Sampel

Populasi adalah kumpulan individu atau obyek penelitian yang

memiliki kualitas serta ciri-ciri yang telah ditetapkan. Berdasarkan pada

kualitas dan ciri-ciri tersebut, populasi dapat dipahami sebagai kelompok

individu atau obyek pengamatan yang minimal memiliki satu persamaan

karakteristik (Collins, et al 1997). Adapun populasi dalam penelitian ini

adalah seluruh perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI), dengan  periode pengamatan mulai dari tahun 2005 sampai

dengan tahun 2012.

Alasan digunakannya rentang waktu ini adalah, sebagai berikut:

Pertama, penelitian ini menggunakan panel data atau pooled data yaitu

gabungan antara crossection data dengan time series data. Jadi, semakin lebar

rentang waktu yang digunakan, maka akan semakin banyak jumlah sampel

yang dapat diperoleh; Kedua, data tahun 2005 digunakan sebagai awal

periode, dengan harapan dapat diperoleh laporan keuangan dengan kondisi

perusahaan yang lebih obyektif, karena relatif jauh dari krisis keuangan yang

terjadi pada tahun 1997; Ketiga, data tahun 2012 digunakan sebagai akhir

periode, karena pada waktu pengumplan data, Bursa Efek Indonesia (BEI)

terakhir menerbitkan ICMD untuk tahun 2013.

3.2.2 Sampel

Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini

adalah purposive sampling. Metode purposive ini merupakan metode
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pengambilan sampel dimana peneliti memiliki kriteria atau tujuan tertentu

terhadap sampel yang akan diteliti (Indriantoro, 1999). Adapun kriteria

sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah, sebagai berikut: (1)

perusahaan tersebut mempublikasikan laporan keuangan per 31 Desember

untuk tahun buku 2005 sampai dengan tahun buku 2012.

3.3 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

3.3.1 Nilai Perusahaan

Banyak alternatif yang dapat digunakan untuk menentukan proksi dari

nilai perusahaan, salah satunya adalah Ratio q juga disebut Tobin’s q, yang

dikembangkan oleh Tobin, (1969). Tobin’s q ditentukan sebagai rasio nilai

pasar dari aktiva dengan nilai buku dari aktiva tersebut. Beberapa peneliti

terdahulu, diantaranya: John, (2003); Anindita dan Prashant, (2010); Yarram,

(2012); Zaharia, (2012); Holgerm. dan Mueller, (2011) ; Eberhart, (2012);

Ronald dan Gilson, (2011) ; King, (2011); Lee, (2009); Gavrea, (2012); Lee,

Hooy, dan Hooy (2012); Nasser, (2008); Missaka, (2011); Yarram, (2012);

Bouer, (2004); Amaech, (2013); Bryant-Kutcher, et al, (2012); Chhaochharia

dan Grinstein, (2007); Imeokparia, (2013); menggunakan Tobin’s q sebagai

proksi dari nilai perusahaan.

3.3.2 Profitabilitas perusahaan.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba.

Pemanfaatan laba untuk berbagai macam kepentingan perusahaan

berdasarkan pada Pecking order theory yang menyatakan bahwa sebuah
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perusahaan lebih profitable maka pendanaannya lebih banyak berasal dari

sumber internal, berarti tingkat leverage rendah (Myers, 1977). Berbagai

proksi digunakan untuk mengukur profitabilitas perusahaan

Warusawitharana, (2011); Bahman and Fakhroddin (2012); Proksi Return On

Equity Nasif, (2011); Proksi Return On Assets ( Cassar & Scott, 2003 ; Zhi &

Tong, 2009; Yang & Huang, 2005 ). Proksi EBITDA Grzegorz, (2008);

Baker & Wurgler, (2004), Proksi operating income to total assets Connelly,

et al (2012) .

Profitabilitas dalam penelitian ini berperan sebagai variabel

independen bagi Hubungan struktur Good corporate governance dan Size

perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan variabel mediating kebijakan

dividen, kebijakan investasi berbasis pertumbuhan. Adapun alasan

diikutsertakannya kebijakan dividen, kebijakan investasi berbasis

pertumbuhan sebagai variabel mediating  dalam penelitian ini adalah bahwa

beberapa penelitian yang menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai

perusahaan menunjukkan hasil yang positif dan signifikan, diantaranya: (

Baker dan Powell, 2012; (Ahn, Denis, dan Denis, 2006 ; Al-malkawi dan

Rafferty 2010 ). Selanjutnya, beberapa penelitian yang menguji pengaruh

profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan hasil yang positif dan

signifikan, diantaranya adalah: ( Garza-Gil et al. 2011; Van Der Heijden dan

Garn 2013; Triest, 2005; Shin, 2008). Sedangkan penelitian-penelitian yang

menguji pengaruh ukuran perusahaan, dan leverage terhadap kebijakan
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dividen sebagaimana telah diungkapkan dalam beberapa hipotesis di atas,

menunjukkan hasil yang masih simpangsiur. Beberapa peneliti, diantaranya:

Naceur, (2003); (2006); Davydov dan Vähämaa, (2013); Chen, (2012);

Samad, (2008); menggunakan return on assets (ROA) sebagai proksi dari

profitabilitas dalam kegiatan penelitiannya. Dalam penelitian ini profitabilitas

diproxsi oleh ROA dengan Alasan digunakannya return on asset (ROA)

sebagai proksi dari prfitabilitas adalah bahwa return on asset ini merupakan

rasio akuntansi yang paling penting, dan lebih dapat menggambarkan tingkat

pengembalian dari dana yang diinvestasikan oleh pemilik dilihat dari kaca

mata akuntansi .

3.3.3 Ukuran Perusahaan

Teori keagenan sebagaimana dikutif oleh Balasubramanian et al,

(2010) mengungkapkan bahwa, para manajer biasanya tergoda dengan

insentif untuk ekspansi dalam ukuran perusahaan dan membeli aktiva yang

tidak ada kaitan dengan bisnis utamanya, karena tindakan ini akan

mempertahankan posisinya Beiner. et al. (2003). Ukuran perusahaan (firm

size) diperkirakan akan berpengaruh secara signifikan terhadap kebijakan

dividen (dividend payout ratio) dan nilai perusahaan (Tobin’s q). Selanjutnya,

nilai perusahaan ini diperkirakan akan dipengaruhi secara signifikan oleh

variabel-variabel yang menjadi proksi dari struktur corporate governance.

Beberapa peneliti seperti ; Jiraporn et al, (2013); Denis dan Egor (2007),

menggunakan proksi Ln (Total Assets) untuk nilai perusahaan. Sedangkan
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beberapa penelitian lainnya seperti; Naceur, (2003); Huang et al, (2013);

Park et al, (2013); Yuan et al, (2008) menggunakan Ln (Market Valuetion).

Proksi dari ukuran perusahaan dalam penelitian ini adalah menggunakan Ln

(Total Assets) dengan alasan bahwa pembelian aktiva yang berlebihan

(overinvestment) yang tidak relevan dengan kegiatan bisnis utama

perusahaan, dapat mempengaruhi ukuran perusahaan. Jensen (1986)

berargumen bahwa manajer pada perusahaan publik memiliki insentif untuk

melakukan ekspansi perusahaan yang melebihi ukuran optimal.

Tabel 3.2
Definisi operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian

Variabel Dimensi / Konsep
Variabel

Pengukuran Variabel Justifikasi

Kinerja
Perusahaan
(TBNSQ)

Suatu konsep yang
menunjukkan estimasi pasar
keuangan saat ini tentang nilai
hasil pengem balian dari setiap
investasi incremental
(Copeland, 2002; dan
Lindenberg dan Ross,1981).

TBNSQ = (MVE + DEBT)/ TA
MVE  = Market Value of Equity
TA = Total Assets
DEBT = (Current Liabilities – Current
Assets) + Inventories + Non-Current
Liabilities.

Clay, 2002;
Lasfer, 1999;
Kowalewski et
al., 2007;
Amidu, 2007;
Imam dan
Malik, 2007

Ukuran
Perusahaan
(Firm size)

Merupakan ukuran dari
besarnya jumlah seluruh
kekayaan (total assets) yang
dimiliki perusahaan

Natural Logarithm of Total Asset Lundstrum,
2005; Jiraporn
dan Ning, 2006;

Profitabilitas
(ROA)

Merupakan ukuran dari tingkat
pengembalian
(return) atas seluruh ekuitas
yang dimiliki perusahaan.

ROA =

Grullon et al.,
2002; Shahid,
2003; Denis dan
Osobov, 2007;
Al-Malkawi,
2007;

Produktivitas
Perusahaan
(Firm
Productivity)

merupakan biaya efisiensi
proses produksi yang
didefiniskan sebagai biaya
yang diprediksikan dengan

Xit+1 = laba bersih perusahaan untuk

Stierwald
(2009)
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biaya yang sesungguhnya. tahun t + 1
BVit = efisiensi biaya dalam proses produksi

Market Share
Perusahaan
(Firm Market
Share)

merupakan keuntungan yang
diperoleh dari pangsa pasar
yang men cerminkan kekuatan
pasar (karena perusahaan
menggarap permintaan pasar)
atau efisiensi yang lebih baik
(karena menca pai skala
ekonomi).

dimana : market share perusahaan i
NVi = Asset Perusahaan i
NVi = Total Asset Perusahaan dlm
Industri

Naylah (2010)

Real Profit
Rate

Tingkat keuntungan nyata
dalam persentase
dilambangkan RPROFIT bila
dibagi dengan pendapatan dan
APROFIT ketika dibagi
dengan aset.

RPROFITit = Slade (2003)
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BAB IV

HASIL PENELITIAN

4.1 Analisis Deskriptif

Data yang dikumpulkan pada penelitian ini bersumber dari Pusat Referensi

Pasar Modal Bursa Efek Indonesia (d/h Bursa Efek Jakarta/BEI) dengan cara men

download dari www.jsx.co.id dan dari Pusat Data Pasar Modal (PDPM) Undip.

Perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan-

perusahaan manufaktur. Perusahaan-perusahaan yang dijadikan sampel tersebut

adalah perusahaan dalam industri manufaktur di BEI yang memiliki kriteria sebagai

berikut: (1) mempublikasikan laporan tahunan (annual report) dan laporan

keuangan tahun 2005 sampai dengan tahun 2011; (2) tersedia data tentang jumlah

atau persentase saham yang dimiliki institusi (institusional ownership); (3) tersedia

data tentang pembayaran dividen; (4) tersedia data tentang jumlah anggota dewan

komisaris independen (independent Board); (5) mempunyai informasi yang yang

berkaitan dengan Return On Assets, Leverage, Ukuran Perusahaan serta tobins’q.

Berdasarkan hasil pengumpulan data banyaknya perusahaan yang

memenuhi kriteria tersebut dengan urutan waktu (time series) dari tahun 2005

sampai tahun 2011 adalah 94 perusahaan 375 observasi, terdapat 3 data outlier

sehingga data bersih yang digunakan dalam proses selanjutnya adalah yang 372.

Selengkapnya pada Tabel 4.1 mengenai data penelitian
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Tabel 4.1
Data Penelitian

No Industri Perusahaan Observasi

1 Food and Beverage 10 33

2 Costomer Good 4 15

3 Metal and Alied Product 9 20

4 Cables 6 30

5 Paper and Alied Product 3 8

6 Cement 3 14

7 Ceramic & Porcelain 6 26

8 Kimia 10 33

9 Plastik dan Kemasan 7 27

10 Makanan Ternak 4 12

11 Otomotif dan Komponen 12 57

12 Tekstil & Garment 10 42

13 Rokok 3 19

14 Farmasi 7 36

Total 94 372
Sumber : Data penelitian yang diolah

Analisis Statistik Deskriptif yang disajikan akan membahas deskripsi

mengenai nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan nilai standar deviasi

dari masing-masing variabel penelitian.

4.1.1 Statistik Deskriptif

Analisis Statistik Deskriptif akan membahas deskripsi mengenai nilai

minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan nilai standar deviasi dari

Profitabilitas (ROA), pendanaan (DAR), Ukuran Perusahaan (SIZE),

Kebijakan deviden (DPR), Kepemilikan Institusional (INSOWN), Ukuran

Dewan Komisaris (BDSIZE), Dewan Komisaris Independen (BDINDT),
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Nilai Perusahaan (TBNSQ), dan Kesempatan Investasi berbasis pertumbuhan

Industri (SCP). Jumlah unit pengamatan laporan keuangan selama periode

2005 – 2010. Berjumlah 372 unit pengamatan.  Statistik Deskriptif data

penelitian secara lengkap disajikan pada Tabel 4.2 berikut ini.

Tabel 4.2
Statistik Deskriptif Data Penelitian Tahun 2005 – 2011

N Range
Minimu

m Maximum Mean
Std.

Deviation
roa 372 .4079 .00001 .4079 .119810 .0965946
size

372 8.2137 10.3279
18.5416320

8
14.203757 1.5275566

dpr 372 79.0100 .1000 79.1100 37.253898 16.5904843
dar 372 1 0 1 .43 .260
insown 372 60.9500 38.1900 99.1400 75.415414 14.8623455
bdsize 372 9 1 10 4.07 1.539
bdindt 372 .9091 .0909 1.0000 .273646 .1056137
tobinsq 372 .9835 .0026 .9861 .468099 .2195591
SCP 372 18 0 .98 .58 1.961
Valid N
(listwise)

372

Sumber : Data diolah

Berdasarkan tabel tersebut dapat dijelaskan bahwa variabel roa

memiliki rata-rata 11,98% dengan standar deviasi sebesar 0.0965

menunjukkan bahwa pada umumnya dari 372 observasi yang terpilih menjadi

data, mempunyai nilai Roa dibawah satu. Nilai maksimum dari variabel roa

ini adalah 4,07% yang dimiliki oleh PT. (ERTX) untuk laporan keuangan

tahun 2005, PT. Panasia Indo syntex Tbk (HDTX) untuk laporan keuangan

tahun 2006, PT. Evershinetex Tbk  (ESTI) untuk laporan keuangan tahun

2009, PT. HM Sampoerna Tbk (HMSP) untuk laporan keuangan tahun 2009.

Nilai minimumnya adalah sebesar 0,0001% yang dimiliki oleh PT. Tembaga
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Mulia Semanan.Tbk (TBMS) untuk laporan keuangan tahun 2009, PT.

Alumindo Light Metal Industri.Tbk (ALMI) untuk laporan keuangan tahun

2010.

Variabel Size memiliki rata-rata Rp.142.037.570.000,00 dengan

standar deviasi sebesar Rp. 152.755.660.000,00. Nilai maksimum dari

variabel size ini adalah  Rp.1.854.163.208.855,00 yang dimiliki oleh

PT.Astra Internasional  Tbk (ASII) pada laporan keuangan tahun 2008 dan

tahun 2010. Sedangkan nilai size minimum Rp.103.279.379.605,00 nilai size

minimum dimiliki oleh PT. Lionmesh Prima Tbk (LMSH) pada laporan

keuangan tahun 2005, PT. Lionmesh Prima Tbk (LMSH) pada laporan

keuangan tahun 2006, PT.Siwani Makmur Tbk (SIMA) pada laporan

keuangan tahun 2009, PT.Siwani Makmur Tbk (SIMA) pada laporan

keuangan tahun 2010.

Variabel dpr memiliki rata-rata sebesar 37,25% dengan standar

deviasi 16,59 menunjukkan bahwa dari 372 obeservasi , maka laporan

keuangan yang memberikan informasi perusahaan yang menahan

keuntunganya sebesar rata-rata  62,75% sebagai laba ditahan. Nilai dpr

tertinggi 79.11% yang dimiliki oleh perusahaan PT.Trias Sentosa Tbk

(TRST) pada laporan keuangan tahun 2007. Nilai dpr terendah adalah sebesar

0,1% yang dimiliki PT. Argo Pantes  Tbk (ARGO) pada laporan keuangan

tahun 2009.
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Variabel dar memiliki rata-rata 43% dengan standar deviasi  2,60%.

Menunjukkan bahwa dari 372 observasi, perusahaan manufaktur memiliki

hutang 43% dari struktur modal nya. Selebihnya menggunakan laba ditahan

untuk operasional perusahaan. Nilai dar minimum sebesar 0,03% dimiliki

oleh PT. Panasia Indo syntex Tbk (HDTX) pada tahun 2006 sedangkan dar

maksimum sebesar 1% dimiliki oleh PT. Inti Keramik Alam Asri Industri

Tbk (IKAI) pada tahun 2008.

Variabel Institutional Ownership (INSOWN) memiliki nilai rata-rata

sebesar 75.41% dengan standar deviasi sebesar 14.86. Selanjutnya nilai

INSOWN minimum adalah sebesar 38.19% yang dimiliki oleh perusahaan

PT. Mayora Indah Tbk. (MYOR) untuk periode tahun 2005  dan PT. Voxcel

Elektrik.Tbk (VOKS) untuk periode tahun 2008, 2009 dan PT. Mayora Indah

Tbk. (MYOR) untuk periode tahun 2008. dan nilai INSOWN maksimum

adalah sebesar 99.14% yang dimiliki oleh perusahaan PT.Taisho

Pharmaceutical Indonesia Tbk (SQBI) untuk periode laporan keuangan tahun

2011, dan PT. Bentoel Internasional Investama Tbk (RMBA) untuk laporan

keuangan tahun 2010.

Variabel Boards Size (BDSIZE) memiliki nilai rata-rata 4,07

dibulatkan menjadi 4 orang dengan standar deviasi sebesar 1,53 dibulatkan

menjadi 1 orang. Nilai minimum dari variabel BDISIZE ini adalah 1 orang

yang diantaranya dimiliki oleh PT. Arwana Citra Mulia Tbk (ARNA) untuk

tahun 2005 dan 2007 dan PT. Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk (IKAI)
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untuk tahun 2005, 2006, 2008, 2009, dan nilai maksimumnya adalah sebesar

10 orang yang dimiliki oleh PT. Astra Internasional  Tbk (ASII) untuk tahun

2008. selanjutnya, nilai rata-rata BDSIZE adalah 4 orang yang relative lebih

sedikit apabila dibandingkan dengan hasil penelitian Grag (2007), yang

menyarankan sebanyak 6 orang anggota dewan komisaris sebagai suatu

jumlah anggota dewan komisaris (Boards Size) yang ideal.

Variabel Boards Independent (BDINDT) memiliki nilai rata-rata

27,36% dengan standar deviasi 10,56%. Nilai minimum variabel ini adalah

9% dimiliki PT. Astra Internasional  Tbk (ASII) untuk tahun 2005, 2006 dan

2007 dan nilai maksimumnya adalah 10% yaitu PT.Charoen Phokphand

Indonesia  Tbk (CPIN) untuk tahun 2006. Nilai rata-rata varibel BDINDT

dari 372 observasi, ini telah memenuhi kententuan Direksi PT. Bursa Efek

Jakarta, Nomor Kep-339./BEJ/07-2001 butir C mengenai board governance

yang terdiri dari Komisaris Independen, Komite Audit dan Sekretaris

Perusahaan, yang mana salah satunya menyatakan bahwa untuk mencapai

Good Corporate Governance (GCG) maka jumlah komisaris independen

adalah sekurang-kurangnya sebesar 30% dari seluruh anggota dewan

komisaris.

Variabel tobinsq memiliki nilai rata-rata 46,80% dengan standar

deviasi 21,95%. Nilai minimum variabel ini adalah 2,6% dimiliki PT. Argo

Pantes  Tbk (ARGO) untuk tahun 2008 dan nilai maksimumnya adalah 9,8%

yaitu PT.Goodyear Indonesia Tbk (GDYR) untuk tahun 2007, IndokordsaTbk



67

(BRAM) untuk tahun 2007, PT. Gajah Tunggal Tbk (GJTL) untuk tahun

2007 , PT.Voxcel Elektrik.Tbk (VOKS) untuk tahun 2008 , PT. Prima Alloy

Stell Univesal Tbk (PRAS) untuk tahun 2007, PT. Astra Internasional  Tbk

(ASII) untuk tahun 2006.

Variabel SCP memiliki nilai rata-rata 58% dengan standar deviasi

1,96. Nilai minimum variable ini adalah 0,0001% yaitu dimiliki oleh PT. Asia

Pasifik Fiber Tbk (POLY) pada tahun 2005 dan PT Sumi Indokabel.Tbk

(IKBI) pada tahun 2009. Sedangkan nilai SCP maksimum 98% yang dimiliki

oleh PT. PT. Prima Alloy Stell Univesal Tbk (PRAS)  untuk tahun 2007 dan

PT. PT. Astra Internasional  Tbk (ASII) untuk tahun 2006.

4.2 Model SCP Industri Manufaktur

Model SCP dalam bab ini akan disajikan dalam sebuah Matrik, yaitu

Matriks SCP. Matriks SCP ini terdiri dari empat kelompok yang di kelompokan

berdasarkan pada kombinasi dari pertumbuhan industri dan Book Value of Equity

Ratio (MBV). Matriks SCP di buat berdasarkan dua asumsi utama yaitu yang

pertama adalah: Semakin besar nilai SCP yang dimiliki oleh sebuah Industri maka

perusahaan anggota industri memiliki kesempatan investasi yang besar. Karena

SCP merupakan rasio dari Market to Book Value of Equity Ratio (MBV) dan

pertumbuhan industri pada tahun t. Rasio MBV diperoleh dari Jumlah Lembar

Saham x Harga Penutupan Saham terhadap total equitas yang dimiliki perusahaan.

Sedangkan pertumbuhan industri juga merupakan rasio yang diperoleh dari

perbedaan total penjualan dalam industri saat ini terhadap penjualan industri tahun
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lalu terhadap total penjualan industri tahun lalu. Maka semakin besar jumlah

penerimaan yang diterima oleh suau industri maka makin besar kesempatan

investasi perusahaan dalam industri tersebut. Kedua, Perusahaan yang sedang

mengalami pertumbuhan yang cukup pesat akan melakukan investasi yang cukup

besar termasuk dalam hal ini untuk meningkatkan infrakstruktur serta fasilitas yang

dapat keningkatkan kapasitas produksi maupun kapasitas distribusi, hal ini akan

membutuhkan konsumsi modal yang semakin besar juga. Dengan kata lain bahwa

asumsi kedua dalam matriks SCP adalah bahwa perusahaan yang sedang dalam

pertumbuhan akan membutuhkan modal yang banyak untuk mendukung

pertumbuhan tesebut. Untuk selengkapnya Matrik SCP pada gambar 4.2 berikut ini.

Gambar 4.2 Matrik SCP

Kuadran 2Kuadran 4

Kuadran 3 Kuadran 1

Pertumbuhan Industri
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Matrik SCP ini menggunakan Skor Interpretasi bahwa jika SCP < 0,1

Menggambarkan bahwa perusahaan dalam kondisi rendah peluang investasi

berbasis pertumbuhan industrinya, manajemen perlu meningkatkan pengelolaan

asset perusahaan untuk memaksimalkan NPV. Jika SCP = 0,5 menggambarkan

bahwa perusahaan dalam kondisi average. Manajemen stagnan dalam mengelola

aktiva. Potensi pertumbuhan investasi tidak berkembang. Sedangkan jika SCP > 0,5

Menggambarkan bahwa perusahaan dalam kondisi tinggi pertumbuhan

investasinya. Manajemen berhasil dalam mengelola aktiva perusahaan. Potensi

pertumbuhan investasi tinggi.

Berdasarkan atas kedua asumsi diatas maka matriks SCP di bagi atas empat

kategori yang masing-masing kategori di adalah sebagai berikut: Pertama,

Kuadran 1 , dapat dilihat pada gambar 4.1 bahwa kategori ini berada pada posisi

dimana MBV berada pada nilai terendah serta Pertumbuhan Industri yang juga

rendah. Pada posisi ini perusahaan mengalami situasi yang sulit, dimana peluang

Investasi kecil, dalam artian bahwa industri tersebut telah jenuh tidak memiliki

peluang untuk tumbuh, karena banyaknya perusahaan anggota industri sehingga

memperketat persaingan antar perusahaan. yang berpotensi pada tingkat

penerimaan dari perusahaan-perusahaan tersebut, tidak memiliki peluang investasi,

perusahaan anggota industri berada pada posisi dimana pertumbuhan penjualannya

rendah, sehingga industri seperti ini perlu untuk melakukan perbaikan, mulai dari

inovasi produk hingga strategi dalam proses produksi, menggunakan mesin yang

lebih canggih untuk mencapai efisiensi. perusahaan anggota industri yang berada
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pada posisi ini harus bisa mengubah dirinya agar membuat kenaikan volume

penjualan sehinga MBV dapat meningkat jika tidak maka akan dipastikan bahwa

perusahaan dalam industri itu akan decline. Kedua, Kuadran 2, pada posisi ini

industri berada pada posisi dimana memiliki MBV yang tinggi tetapi masih berada

dalam kondisi pertumbuhan yang rendah, dimana peluang investasi pasar yang

mengalami pertumbuhan yang cukup besar, sehingga masih ada potensi yang masih

belum termanfaatkan oleh perusahaan. Dalam kondisi ini perusahaan - perusahaan

tersebut berpotensi untuk bisa berpindah posisi ke posisi kuadran 3, atau bisa

langsung ke kuadran 1. Hal ini disebabkan karena industri yang berada pada posisi

ini masih memiliki potensi untuk bangkit karena meskipun memiliki MBV yang

sedikit tetapi juga perusahaan tersebut masih berada pada lingkungan dimana pasar

masih bertumbuh dengan sangat pesat. Artinya rasio SCP industri yang berada pada

posisi ini masih bisa untuk melakukan investasi untuk meningkatkan potensi pasar

yang ada dengan melakukan inovasi-inovasi pada produk serta melakukan

perbaikan sehingga dengan demikian industri tersebut diharapkan bisa

mendapatkan bagian yang cukup pada pasar yang masih bertumbuh tersebut.

Ketiga, kuadran 3, pada posisi ini industri benar-benar berada dalam posisi

puncak dimana berada dalam kondisi pertumbuhan cukup bagus. Sehingga industri

yang berada pada posisi ini memiliki MBV yang tinggi dan berarti berpotensi

memiliki SCP untuk melakukan investasi dalam kapasitas produksi. Diharapkan

industri dapat menfaatkan dengan maksimal potensi yang baik ini. Keempat,

Kuadran 4, pada posisi ini industri telah melewati posisi kuadran 3, dimana SCP
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yang ada telah dimanfaatkan secara maksimal dengan sumber daya yang dimiliki

oleh perusahaan. Dengan telah termanfaatkannya potensi SCP, akan membuat

Industri memperoleh keuntungan, karena investasi yang dikeluarkan oleh

perusahaan semakin besar untuk meningkatkan volume penjualan, dalam kondisi

ini juga perusahaan anggota industri hanya perlu untuk mempertahankan apa yang

telah dilakukan dalam artian bahwa apa yang telah dilakukan dan dimiliki oleh

perusahaan anggota industri tersebut.

4.3 Profil industri manufaktur

4.3.1 Food and Beverage (Makanan dan Minuman)

Perusahaan Food and Beverage (makanan minuman) dalam

penelitian ini yang digunakan dalam analisis adalah sebanyak 10 perusahaan

dengan 33 observasi, selama tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di

masukkan dalam analisis data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT

Indofood Sukses Makmur Tbk dengan kode INDF, Kedua, PT Indofood

CBP Sukses Makmur Tbk dengan kode ICBP, Ketiga, PT. Sinar Mas Tbk

dengan kode SMAR, Keempat, PT. Mayora Indah Tbk dengan kode

MYOR, Kelima, PT. Tunas Baru Lampung Tbk dengan kode TBLA,

Keenam, PT. Ultra Jaya Milk Tbk dengan kode ULTJ, Ketujuh PT. Fast

Food Indonesia Tbk dengan kode FAST, Kedelapan, PT. Multi Bintang

Indonesia Tbk dengan kode MLBI, Kesembilan PT. Nippon Indosari

Corpindo Tbk dengan kode ROTI dan Kesepuluh PT. Delta Djakarta Tbk

dengan kode DLTA. Berdasarkan data yang telah diolah posisi Industri
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Food and Beverage dalam Matrik SCP Selengkapnya pada gambar 4.3

sebagai berikut.

Tabel 4.3
Posisi Industri Food and Beverage dalam

Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 15 (45.45%) 0 (0%) 8 (24,24%) 23 (69%) 1 dan 3

Sedang 0  (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 7 (21,21%) 0 (0%) 3 (9,09 %) 10 (30%) 2 dan 4

Total 22 (66%) 0 (0%) 11 (33%) 33(100%)
Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 4,8643 Growth Industri rendah apabila < 0,2460
MBV sedang apabila = 4,8643 Growth Industri  sedang apabila =  0,2460

MBV tinggi apabila > 4,8643 Growth Industri tinggi apabila > 0,2460

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor makan dan minuman pada kuadran I memiliki

MBV Rendah dan growth industri rendah sebesar 45.45% atau 15

perusahaan yang terdiri atas 3 perusahaan pada tahun 2005 yaitu pertama,

PT. Ultra Jaya Milk Tbk dengan kode ULTJ,  memiliki total equity

809.937.908, dengan harga saham Rp. 910 , jumlah saham yang beredar

sebesar 2.763.000 lembar saham, memiliki nilai MBV 3.1043. Kedua, PT.

Fast Food Indonesia Tbk dengan kode FAST memiliki total equity sebesar

228.204.000, dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.400

dan jumlah saham beredar sebesar 1.421.700 lembar saham, memiliki nilai

MBV 2.4920. Ketiga, PT. Multi Bintang Indonesia Tbk dengan kode MLBI
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memiliki total equity sebesar 2.279.120.000, dengan harga saham Rp.50.000

dan jumlah lembar saham yang beredar sebesar 150.000, memiliki nilai

MBV 3.2907. Pada tahun 2005 pertumbuhan (Growth) industri ini mencapai

0,0904 yang berada jauh dibawah everage sebesar 4,8643. Sehingga sebaik

apapun kondisi MBV yang dicapai perusahaan maka akan tetap berada pada

posisi rendah sehingga tidak akan memaksimalkan manfaat dari peluang

investasi yang diharapkan. Pada tahun 2006 terdiri atas 3 perusahaan yaitu

Pertama PT. Sinar Mas Tbk dengan kode SMAR memiliki total equity

sebesar 2.577.214.731, dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

820 dan jumlah saham beredar sebesar 1.828.100 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,5817. MBV yang dicapai SMAR termasuk rendah

karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643.

Kedua, PT. Mayora Indah Tbk dengan kode MYOR, memiliki total equity

sebesar 969.476.149, dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.820 dan jumlah saham beredar sebesar 1.828.100 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,5462. MBV yang dicapai MYOR termasuk rendah

karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. dan

Ketiga, PT. Multi Bintang Indonesia Tbk dengan kode MLBI, memiliki

total equity sebesar 1.984.610.000, dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar 51.500 dan jumlah saham beredar sebesar 100.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 2,5950. MBV yang dicapai MLBI

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV
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sebesar 4,8643. Tahun 2009 terdiri atas 5 perusahaan yaitu, Pertama, PT.

Sinar Mas Tbk dengan kode SMAR, memiliki total equity sebesar

147.996.530 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.4500

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 110.800 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 3.3690. MBV yang dicapai SMAR termasuk rendah

karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643.

Kedua, PT. Tunas Baru Lampung Tbk dengan kode TBLA, memiliki total

equity sebesar 12.415.910.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 4.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 3.418.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2388. MBV yang dicapai

TBLA termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 4,8643. Ketiga, PT. Fast Food Indonesia Tbk dengan kode

FAST, memiliki total equity sebesar 80.166.395 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 2.200 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 129.600 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,5566 .

MBV yang dicapai FAST termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. Keempat PT. Multi Bintang

Indonesia Tbk dengan kode MLBI memiliki total equity sebesar

9.934.650.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

177.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 127.417 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 2,2701 . MBV yang dicapai MLBI

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV
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sebesar 4,8643. dan Kelima, PT. Delta Djakarta Tbk dengan kode DLTA.

memiliki total equity sebesar 599.617.700 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 2.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

62.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,2585. MBV yang

dicapai DLTA termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,8643. Tahun 2010 terdiri atas 4 perusahaan  yaitu

pertama, PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk dengan kode ICBP ,

memiliki total equity sebesar  13.361.313.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 3.550 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 7.961.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,1153 . MBV yang dicapai ICBP termasuk rendah karena memiliki MBV

lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. Kedua, PT. Tunas Baru

Lampung Tbk dengan kode TBLA, memiliki total equity sebesar

12.415.910.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

4.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 3.418.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2388. MBV yang dicapai TBLA

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,8643. Ketiga, PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk dengan kode

ROTI, memiliki total equity sebesar 455.452.430.838 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.275 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 2.187.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0061. MBV yang dicapai ROTI termasuk rendah karena memiliki MBV
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lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. dan keempat, PT. Delta

Djakarta Tbk dengan kode DLTA, memiliki total equity sebesar

593.358.786 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

120.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.000 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0.8090. MBV yang dicapai DLTA termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,8643.

Kelompok MBV Tinggi dan growth industri rendah pada

kuadran 2 sebesar 21,21% atau 7 perusahaan, yang dicapai pada tahun

2005, terdiri atas 2 perusahaan yaitu Pertama, PT Indofood Sukses

Makmur Tbk dengan kode INDF memiliki total equity sebesar 217.352.600

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 910 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 2.763.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 11,5680. MBV yang dicapai INDF ini  termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643. dan Kedua,

PT. Mayora Indah Tbk dengan kode MYOR memiliki total equity sebesar

318.565.276 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 850

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.210.200 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 5,8973. MBV yang dicapai MYOR ini  termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

4,8643.
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Pada tahun 2006 kuadran 2 dicapai oleh 2 perusahaan, yaitu

pertama PT Indofood Sukses Makmur Tbk dengan kode INDF memiliki

total equity sebesar 493.108.600 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 1.350 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.763.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7,5644. MBV yang dicapai

INDF ini  termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 4,8643. dan Kedua, PT. Fast Food Indonesia Tbk dengan

kode FAST, memiliki total equity sebesar 288.208.631 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.200 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 1.421.700 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

5,9195. MBV yang dicapai FAST  ini  termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643.

Pada tahun 2009 kuadran 2  hanya ditempati oleh 1 perusahaan yang

berada pada kuadran 2 yaitu PT Indofood Sukses Makmur Tbk dengan kode

INDF. Memiliki total equity sebesar 1.549.617.200 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 3.550 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 7.961.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

18,2389. MBV yang dicapai INDF ini  termasuk tinggi karena karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643. Pada tahun

2010, kuadran 2  dicapai oleh 2 perusahaan yaitu pertama, PT Indofood

Sukses Makmur Tbk dengan kode INDF Memiliki total equity sebesar

2.485.283.800 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.
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4.875 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 12.123.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 23,7798. MBV yang dicapai INDF ini

termasuk tinggi karena karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 4,8643. dan kedua, PT. Multi Bintang Indonesia Tbk dengan

kode MLBI, memiliki total equity sebesar 11.370.820.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 274.950 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 400.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

9,6721. MBV yang dicapai MLBI ini  termasuk tinggi karena karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643.

MBV Rendah growth industri tinggi pada kuadran 3 terdiri atas

8 24,24% atau 8 perusahaan yang dicapai selama tahun 2007 terdiri atas 3

perusahaan yaitu, pertama PT. Sinar Mas Tbk dengan kode SMAR,

memiliki total equity sebesar  35.282.459 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.1.750 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

7.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3472. MBV yang

dicapai SMAR ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 4,8643. Kedua, PT. Fast Food Indonesia Tbk

dengan kode FAST, memiliki total equity sebesar  3.773.580.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 2.450 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 4.400 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.0029. MBV yang dicapai FAST ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. dan Ketiga, PT.
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Multi Bintang Indonesia Tbk dengan kode MLBI, memiliki total equity

sebesar  1.977.230.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp. 57.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 100.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 2.9081. MBV yang dicapai MLBI ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,8643.

Tahun 2008 terdiri atas 3 perusahaan yaitu pertama PT. Sinar Mas

Tbk dengan kode SMAR, memiliki total equity sebesar 46.152.042 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.140 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 2.900 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.0716. MBV yang dicapai SMAR ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643. Kedua, PT. Mayora

Indah Tbk dengan kode MYOR, memiliki total equity sebesar

1.276.063.986 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

1.140 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 3.900 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0.0026. MBV yang dicapai MYOR ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,8643. dan Ketiga PT. Fast Food Indonesia Tbk dengan kode

FAST, memiliki total equity sebesar 482.545.198 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 2.450 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 400 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.0020.
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MBV yang dicapai FAST ini  termasuk rendah karena memiliki MBV

lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,8643.

Tahun 2011 terdiri atas 2 perusahaan yaitu, pertama, PT. Mayora

Indah Tbk dengan kode MYOR, memiliki total equity sebesar

24.246.692.920 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

14.250 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 486.500 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0.2859. MBV yang dicapai MYOR ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,8643. dan kedua, PT. Tunas Baru Lampung Tbk dengan kode

TBLA,  memiliki total equity sebesar 1.607.315.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 590 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.183.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.4344. MBV

yang dicapai TBLA ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,8643.

MBV Tinggi dan growth industri tinggi berada pada kuadran 4

sebesar 9,09 % atau 3 perusahaan.  Pada tahun 2008 hanya 1 perusahaan

yang berada pada kuadran 4 yaitu PT. Multi Bintang Indonesia Tbk dengan

kode MLBI, memiliki total equity sebesar 344.178.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 50.000 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 200.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

29.0547. MBV yang dicapai MLBI ini  termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643.
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Tahun 2011 yang terdiri atas 2 perusahaan yaitu Pertama, PT. Sinar

Mas Tbk dengan kode SMAR, memiliki total equity sebesar 733.555.200

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 14.250 perlembar

dan jumlah saham beredar sebesar 486.500 lembar saham, dan memiliki

MBV sebesar 9.4507. MBV yang dicapai SMAR ini  termasuk tinggi

karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,8643. dan

Kedua PT. Multi Bintang Indonesia Tbk dengan kode MLBI, memiliki total

equity sebesar 12.208.130.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 359.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 200.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5.8813. MBV yang dicapai

MLBI ini  termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 4,8643.

Posisi perusahaan pada matrik SCP selengkapnya pada gambar 4.3

Matrik SCP perusahaan Food and Beverage.
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Gambar 4.3
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Food and Beverage

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011
MLBI SMAR INDF INDF INDF INDF

MLBI MYOR FAST MLBI

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011
SMAR SMAR MYOR ULTJ SMAR SMAR ICBP
FAST MYOR TBLA FAST MYOR TBLA TBLA
MLBI FAST MLBI MLBI FAST ROTI

MLBI DLTA
DLTA

kuadran 2

kuadran 1

kuadran 4

kuadran 3

Sumber : Penelitian 2015

Terbanyak pada posisi kelompok MBV rendah dan growth industri

rendah, berada pada kuadran 1 sebanyak 15 perusahaan atau 45,45%

Artinya bahwa ada 15 perusahaan dalam  industri ini memiliki pertumbuhan

industry yang rendah. Pertumbuhan industri tinggi yang dimiliki oleh

industri ini cenderung menghasilkan arus kas yang tinggi di masa yang akan

datang.

Perusahaan yang berada pada kuadran 1 sebanyak 15 perusahaan ini

adalah perusahaan yang menghasilkan sedikit atau bahkan tidak ada

kelebihan kas, harapan pertumbuhan di masa yang akan datang tergantung

pada discretionary expenditure manager. Menurut penelitian terdahulu,

perusahaan baru masuk dalam industri memiliki peluang untuk tumbuh jika

Pertumbuhan Industri
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melakukan investasi. Selengkapnya grafik kesempatan investasi tersaji

dalam grafik SCP industri food and beverage tahun 2005-2011.

Gambar 4.4

Grafik kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI)

pada perusahaan Industri Food and Beverage Tahun 2005-2011
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Sumber : data diolah

Kesempatan investasi untuk industri makanan minuman ini dapat

meliputi pengeluaran modal untuk pengenalan produk baru atau untuk

memperluas jangkauan pasar produk yang ada, alternatif pengeluaran untuk

menekan biaya restrukturisasi perusahaan serta pilihan kebijakan akuntansi

yang menguntungkan. (Myers , 1977) menyatakan bahwa semua biaya

variabel adalah bagian dari peluang kesempatan investasi.
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4.3.2 Profil industri Costomer Good

Perusahaan Costomer Good dalam penelitian ini yang digunakan

dalam analisis adalah sebanyak 4 perusahaan dengan 15 observasi, selama

tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis

data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT. Unilever Indonesia Tbk,

dengan kode UNVR, Kedua, PT. Mandom Indonesia Tbk dengan kode

TCID, Ketiga, PT. Martina Berto Tbk dengan kode MBTO dan Keempat

Mustika Ratu Tbk dengan kode MRAT. Berdasarkan data yang telah diolah

posisi Industri Costomer Good dalam Matrik SCP Selengkapnya pada

gambar 4.4 sebagai berikut.

Tabel 4.4
Posisi Industri Costomer Good dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

Kuadran
Rendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 8 (53,33%) 0 (0%) 0 (0%) 8(53,33%) 1
Sedang 0  (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 4 (26,66%) 0 (0%) 3 (20%) 8(53,33%) 2 dan 4

Total 12(80%) 0 (0%) 3 (26%) 15 (100%)
Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah  apabila  < 1,3804 Growth Industri rendah apabila < 0,1337
MBV sedang apabila = 1,3804 Growth Industri  sedang apabila = 0,1337

MBV tinggi apabila  > 1,3804 Growth Industri rendah apabila  > 0,1337

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor makan dan minuman pada kuadran I memiliki
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MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 53,33% atau 8

perusahaan yang terdiri atas 1 perusahaan pada tahun 2005, 2006 , 2009 dan

2010 yaitu PT. Mandom Indonesia Tbk dengan kode TCID. Memiliki total

equity berturut-turut sebesar 6.076.479.330  pada tahun 2005; 673.640.220

pada tahun 2006; 880.797.253 pada tahun 2009 dan 948.480.404 pada tahun

2010. Harga  saham penutupan akhir tahun berturut-turut adalah sebesar

Rp. 1.050; Rp. 1.500 ; Rp. 8.100 dan Rp. 7.200 perlembar  dan jumlah

saham beredar, berturut-turut adalah sebesar 11.000 ; 11.000 ; 25.000 dan

5.000 lembar saham, dan memiliki MBV berturut-turut sebesar 0,0019 ;

0,0245 ; 0,2299 dan 0,0380. MBV yang dicapai TCID dari tahun 2005,

2006  dan 2010 ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,3804.

Tahun 2011 terdiri dari 4 perusahaan yang berada pada kuadran 3

yaitu Pertama, PT. Mandom Indonesia Tbk dengan kode TCID, memiliki

total equity sebesar 1.020.412.800 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp. 7.700 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

15.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1170. MBV yang

dicapai TCID ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3804. Kedua, PT. Martina Berto Tbk dengan kode

MBTO, memiliki total equity sebesar 400.542.318 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 410 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 340.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3485. MBV
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yang dicapai MBTO ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3804. dan Ketiga, Mustika Ratu Tbk

dengan kode MRAT, memiliki total equity sebesar 358.429.064 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 500 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 620.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,8656. MBV yang dicapai MRAT ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3804.

Pada kuadran 2 memiliki MBV tinggi dan growth industri

rendah sebesar 26,66% atau sebanyak 4 perusahaan. adapun perusahaan

tersebut berturut turut dari tahun 2005, 2006, 2007 dan 2010 adalah PT.

Unilever Indonesia Tbk, dengan kode UNVR, memiliki total equity

berturut-turut sebesar 2.174.000.000 pada tahun 2005; 2.369.000.000 pada

tahun 2006; 2.692.000.000 pada tahun 2007 dan 4.045.419.000 pada tahun

2010. Harga  saham penutupan akhir tahun berturut-turut adalah sebesar Rp.

4.275 ; Rp. 4275 ; Rp.6.750 dan Rp. 16.500  perlembar  dan jumlah saham

beredar, berturut-turut adalah sebesar 957,500 ; 1.525.500 ; 1.352.000 ;

1.292.000 lembar saham, dan memiliki MBV berturut-turut sebesar 1,8828 ;

2,7529 ; 3,3900 dan 5,2697 . MBV yang dicapai UNVR dari tahun 2005,

2006, 2007 dan 2010 ini  termasuk  tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 1,3804.

Pada industri manufaktur sektor makanan dan minuman pada

kuadran 4 memiliki MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar 20%
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atau sebanyak 4 perusahaan. pada tahun 2008 ada 2 perusahaan yaitu

Pertama, PT. Mandom Indonesia Tbk dengan kode TCID. Memiliki total

equity sebesar 81.616.604 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 8.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 12.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2252. MBV yang dicapai

TCID ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3804. dan Kedua, Mustika Ratu Tbk dengan kode

MRAT. Memiliki total equity sebesar 303.622.641 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 152 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.955.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,9790. MBV

yang dicapai MRAT ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3804.

Posisi perusahaan pada matrik SCP selengkapnya pada gambar 4.5

Matrik SCP perusahaan Costomer Good
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Gambar 4.5
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Costomer Good

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011
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kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

kuadran 4

sumber : penelitian tahun 2018

Tahun 2009 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 4 yaitu PT.

Unilever Indonesia Tbk, dengan kode UNVR. Memiliki total equity sebesar

3.702.819 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 11.050

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.190 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 3,5512. MBV yang dicapai UNVR ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

1,3804. Selengkapnya tersaji dalam Gambar 4.6 grafik SCP industri

costomer good tahun 2005-2011.
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Gambar 4.6
Grafik kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI)

pada perusahaan Industri Costomer Good Tahun 2005-2011

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor Costomer Good kondisi perusahaan terbanyak pada

posisi MBV tinggi dan growth industri rendah sebesar 53,33% atau 8

perusahaan yang berada pada kuadran 1. Pada kuadran 2 dimana MBV

tinggi dan Growth Industri rendah sebanyak 4 perusahaan atau 26,66% dan

pada kuadran 4 dimana MBV dan Growth Industri tinggi sebanyak 3

perusahaan atau 20%.

Hal ini menunjukkan bahwa industri ini terdiri dari perusahaan-

perusahaan yang sedang mengalami pertumbuhan industry. Perusahaan

dengan yang sedang bertumbuh ini memiliki kecenderungan memiliki

peluang investasi yang tinggi namun masih memiliki keuntungan yang tipis.
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Dengan kondisi ini perusahaan dalam industri perlu meningkatkan investasi

perusahaan. karena kharakteristik produk-produk dari perusahaan costomer

good ini adalah cepat mengalami perubahan dan perbaikan seiring dengan

perkembangan permintaan pasar. Itu artinya perusahaan harus mengikuti

selera pasar ini dengan selalu memperbaharui mesin produksi secara

berkala.

4.3.3 Profil Industri Metal and Alied Product

Perusahaan Metal and Alied Product dalam penelitian ini yang

digunakan dalam analisis adalah sebanyak 9 perusahaan dengan 20

observasi, selama tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan

dalam analisis data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT. Krakatau

Steel (Persero) Tbk dengan kode KRAS, Kedua, PT. Citra Tubindo Tbk

dengan kode CTBN, Ketiga, PT. Alumindo Light Metal Industri Tbk degan

kode ALMI, Keempat, PT.Tembaga Mulia Semanan Tbk dengan kode

TBMS, Kelima, PT.Pelat Timah Nusantara Tbk dengan kode NIKL,

Keenam, PT. Jaya Pari Steel Tbk dengan kode JPRS, Ketujuh PT. Lion

Metal Works Tbk dengan kode LION, Kedelapan, Tira Austenite Tbk

dengan kode TIRA, dan Kesembilan, PT. Lionmesh Prima Tbk dengan

kode LMSH . Berdasarkan data yang telah diolah posisi Industri Metal and

Alied Product dalam Matrik SCP.

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor Metal and Alied Product pada kuadran I memiliki
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MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 45% atau 9 perusahaan.

pada tahun 2005 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu,

pertama, PT. Lion Metal Works Tbk dengan kode LION. Memiliki total

equity sebesar 134.332.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.2.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0223. MBV yang dicapai LION ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,2124. dan kedua, PT. Lionmesh Prima Tbk dengan kode LMSH.

Memiliki total equity sebesar 21.203.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.2.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

1.800 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.1698. MBV yang

dicapai LION ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,2124. Ketiga, PT. Citra Tubindo Tbk dengan

kode CTBN, Memiliki total equity sebesar 102.564.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.9.000 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 10.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.8775 . MBV yang dicapai LMSH ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,2124.Selengkapnya

rekapitulasi nya tersaji pada Tabel 4.5 sebagai berikut:
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Tabel 4.5

Posisi Industri Metal and Alied Product dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 9 (45%) 0 (0%) 6 (30%) 15 (75%) 1 dan  3
Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 5 (25%) 0 (0%) 0 (0%) 5 (25%) 2
Total 14 (75%) 0 (0%) 6 (30%) 20 (100%)

Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 1,2124 Growth Industri rendah apabila  < 0.4887
MBV sedang apabila = 1,2124 Growth Industri sedang apabila = 0.4887

MBV tinggi apabila > 1,2124 Growth Industri tinggi apabila  > 0.4887

Pada tahun 2006 ada 4 perusahaan yang berada pada kuadran 1

yaitu, Pertama, PT.Tembaga Mulia Semanan Tbk dengan kode TBMS.

Memiliki total equity sebesar 864.441.083 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.3.300 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

29.572 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.1129. MBV yang

dicapai TBMS ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,2124. Kedua, PT. Lion Metal Works Tbk

dengan kode LION. Memiliki total equity sebesar 149.773.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 1.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.0080. MBV yang dicapai LION ini  termasuk rendah karena memiliki
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MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,2124. Ketiga, PT.

Lionmesh Prima Tbk dengan kode LMSH. Memiliki total equity sebesar

234.870.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.600

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 187.095 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0.4780. MBV yang dicapai LMSH ini  termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,2124. Dan keempat, PT. Citra Tubindo Tbk dengan kode CTBN,

Memiliki total equity sebesar 103.836.790 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.9000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

10.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.4745. MBV yang

dicapai CTBN ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,2124.

Pada tahun 2007 ada 2 perusahaan yaitu, pertama, PT. Lion Metal

Works Tbk dengan kode LION. Memiliki total equity sebesar 169.869.656

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.100 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 500 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0.0062. MBV yang dicapai LION ini  termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,2124. dan kedua,

PT. Lionmesh Prima Tbk dengan kode LMSH. Memiliki total equity

sebesar 29.141.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.2.100 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1000 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0.0721. MBV yang dicapai LMSH ini
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termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,2124.

Pada kuadran 2 memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah

sebesar 25% atau 5 perusahaan. Pada tahun 2005 ada 2 perusahaan yang

masuk dalam kuadran 2 yaitu, pertama, PT. Alumindo Light Metal Industri

Tbk dengan kode ALMI. Memiliki total equity sebesar 43.722.582 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.335 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 305.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2.3369. MBV yang dicapai ALMI ini  termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,2124. dan kedua, PT. Jaya

Pari Steel Tbk dengan kode JPRS. Memiliki total equity sebesar

630.901.880 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.355

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.235.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 2.3830. MBV yang dicapai JPRS ini  termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

1,2124.

Tahun 2006,  ada 2 perusahaan, yaitu pertama, PT. Alumindo Light

Metal Industri Tbk degan kode ALMI. Memiliki total equity sebesar

46.206.582 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.355

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.235.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 2,2113. MBV yang dicapai ALMI ini  termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar
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1,2124. dan kedua, PT. Jaya Pari Steel Tbk dengan kode JPRS. Memiliki

total equity sebesar 179.047.580 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.170 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 8.130.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7,7192. MBV yang dicapai

JPRS ini  termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,2124.

Pada tahun 2007 hanya ada 1 perusahaan yaitu, PT. Citra Tubindo

Tbk dengan kode CTBN. Memiliki total equity sebesar 106.487.497 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.5.000 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 30.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,4086. MBV yang dicapai CTBN ini  termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,2124.

Pada kuadran 3 memiliki MBV rendah dan growth industri tinggi

sebesar 30%atau 6 perusahaan. pada tahun 2009 terdiri atas 3 perusahaan

yaitu, pertama PT.Tembaga Mulia Semanan Tbk dengan kode TBMS,

Memiliki total equity sebesar 119.388.048 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.3.250 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

7.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1906. MBV yang

dicapai TBMS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,2124. kedua, PT. Lion Metal Works Tbk

dengan kode LION. Memiliki total equity sebesar 227.799.218 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan jumlah
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saham beredar sebesar 1.711 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.0060. MBV yang dicapai LION ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,2124.  dan ketiga PT.

Lionmesh Prima Tbk dengan kode LMSH. Memiliki total equity sebesar

39.723.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.16.000

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 120 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0483. MBV yang dicapai LMSH ini  termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,2124.

pada tahun 2011, ada 3 perusahaan yang terdiri atas pertama,

PT.Tembaga Mulia Semanan Tbk dengan kode TBMS. Memiliki total

equity sebesar 138.585.227 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.5.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 120 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0639. MBV yang dicapai TBMS ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,2124. Kedua, Tira Austenite Tbk dengan kode TIRA. Memiliki

total equity sebesar 102.583.526 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.1.740 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0170. MBV yang dicapai TIRA ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,2124. dan ketiga, PT. Lionmesh Prima Tbk dengan kode LMSH.

Memiliki total equity sebesar 57.202.680 dengan harga saham penutupan
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akhir tahun sebesar Rp.5.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

2.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,2185. MBV yang

dicapai LMSH ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,2124. Pada tahun 2011 ini posisi perusahaan

di kuadran 3 ini mengalami pertumbuhan (Growth) perusahaan sebesar

1,9273. lebih  tinggi dari average sebesar 0,4887. Sehingga dapat

disimpulkan bahwa kesempatan investasi sangat terbuka didukung oleh

pertumbuhan perusahaan yang pada tahun 2011 ini sedang bagus untk

industri metal and alied product. Keterangan lebih lengkap ada pada matrik

SCP pada gambar 4.7 berikut ini :

Gambar 4.7
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Metal and Alied Product

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn2011
CTBN CTBN CTBN

ALMI ALMI
JPRS JPRS

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn2011

TBMS TBMS LION TBMS LION
LION TIRA LMSH LION LMSH
LMSH LMSH CTBN LMSH

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data penelitian yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri metal and alied product pada tahun

2005; 2006 ; 2007 dan 2010 berturut turut sebesar 0,2299 ; 0,4745 ; 0,0887

Pertumbuhan
Industri
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dan 0,0127 lebih rendah dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar

0,4887. Sedangkan tahun 2009 dan 2011 berturut-turut sebesar 0,5443 dan

1,9273. lebih tinggi dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar

0,4887. Hal ini berarti pada tahun 2005; 2006 ; 2007 dan 2010 perusahaan

pada industri ini berada pada kuadran  1 yang berarti bahwa pendapatan dari

penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga harus

mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan dilakukan

dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan industrinya.

Sedangkan pertumbuhan industri tahun 2009 dan 2011 kondisi pertumbuhan

indutri mulai tinggi. artinya pada tahun ini perusahaan dapat

mempertimbangkan untuk melakukan investasi berdasarkan matrik kibik

perusahaan pada tahun ini berada pada kuadran 3. Selengkapnya ilustrasi

diatas dijelaskan dalam gambar 4.8 mengenai grafik kesempatan Investasi

(MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI) pada perusahaan Industri Metal and

Alied Product.
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Gambar 4.8

Grafik kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI)

pada perusahaan Industri Metal and Alied Product Tahun 2005-2011

Sumber:  Data yang diolah

4.3.4 Profil Industri Cables

Perusahaan Cables dalam penelitian ini yang digunakan dalam

analisis adalah sebanyak 6 perusahaan dengan 30 observasi, selama tahun

2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis data.

Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.KMI Wire and Cable Tbk

dengan kode KBLI, Kedua, PT. Kabelindo Murni Tbk dengan kode KBLM,

Ketiga PT.Jembo Cable Company Tbk, dengan kode JECC, Keempat PT.

Sumi Indo Kabel Tbk, dengan kode IKBI, Kelima PT. Voxcel Elektrik

TBK, dengan kode VOKS, Keenam, PT. Supreme Kabel Manufacturing

and Commerce dengan kode SCCO. Berdasarkan data yang telah diolah
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posisi Industri Cables dalam Matrik SCP Selengkapnya pada gambar 4.6

sebagai berikut

Tabel 4.6

Posisi Industri Cables dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 13 (43,33 %) 0 (0%) 7 (23,33%) 20 (66,66%) 1 dan 3
Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 6 (20%) 0 (0%) 4 (13.33%) 10 (33,33%) 2 dan 4

Total 19(63,33%) 0 (0%) 11 (36,66%) 30 (100%)
Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 1.1428 Growth Industri rendah apabila < 0.5099
MBV sedang apabila = 1.1428 Growth Industri sedang apabila = 0.5099

MBV tinggi apabila > 1.1428 Growth Industri rendah apabila > 0.5099

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor Cables pada kuadran I memiliki MBV Rendah dan

growth industri  rendah sebesar 43,33% atau 13 perusahaan. pada tahun

2007 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu, pertama,

PT.KMI Wire and Cable Tbk dengan kode KBLI. Memiliki total equity

sebesar 589.322.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.90 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 902.000 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0,1378. MBV yang dicapai KBLI ini  termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,1428. dan kedua, PT. Supreme Kabel Manufacturing and Commerce
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dengan kode SCCO. Memiliki total equity sebesar 560.065.940 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 600 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 50.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0.0536. MBV yang dicapai SCCO ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,1428. ketiga, PT.

Kabelindo Murni Tbk dengan kode KBLM. Memiliki total equity sebesar

217.546.966 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.200

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 100.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0.5516. MBV yang dicapai  KBLM ini  termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,1428.

Pada tahun 2008 ada 3 perusahaan yang ada pada kuadran 1 yaitu

Pertama, PT.KMI Wire and Cable Tbk dengan kode KBLI. Memiliki total

equity sebesar 636.409.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 438.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,6194. MBV yang dicapai

KBLI ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428. Kedua PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan

kode IKBI. Memiliki total equity sebesar 507.136.016 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.300 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.008 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0006. MBV

yang dicapai  IKBI ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah
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dari Average MBV sebesar 1,1428. Ketiga PT. Voxcel Elektrik TBK,

dengan kode VOKS. Memiliki total equity sebesar 315.075.154 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.510 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 490.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,7931. MBV yang dicapai VOKS ini  termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,1428.

Pada tahun 2009 ada 4 perusahaan yang masuk di kuadran 1 yaitu

Pertama, PT.KMI Wire and Cable Tbk dengan kode KBLI. Memiliki total

equity sebesar 561.949.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.560 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 975.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,9716. MBV yang dicapai

KBLI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 1,1428. Kedua PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan kode IKBI.

Memiliki total equity sebesar 492.429.064 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.620 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

2.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0025. MBV yang

dicapai IKBI ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428. Ketiga, PT. Kabelindo Murni Tbk dengan

kode KBLM. Memiliki total equity sebesar 223.229.857 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.570 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 155.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,0901. MBV yang dicapai  KBLM ini termasuk rendah karena memiliki
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MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,1428. Keempat, PT.

Voxcel Elektrik TBK, dengan kode VOKS. Memiliki total equity sebesar

375.762.794 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.400

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 291.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,0842. MBV yang dicapai  VOKS ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

1,1428.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan yang masuk dalam kuadran 1

yaitu Pertama, PT.Jembo Cable Company Tbk, dengan kode JECC.

Memiliki total equity sebesar 98.713.717 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.270 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

3.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0082. MBV yang

dicapai JECC ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428. Kedua, PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan

kode IKBI. Memiliki total equity sebesar 487.395.585 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.430 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 50.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0441. MBV

yang dicapai IKBI ini  termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,1428. Ketiga, PT. Supreme Kabel

Manufacturing and Commerce dengan kode SCCO. Memiliki total equity

sebesar 428.528.218 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.1.400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 140.000 lembar
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saham, dan memiliki MBV sebesar 0,4574. MBV yang dicapai SCCO ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,1428

Pada industri manufaktur sektor Cables pada kuadran 2

memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi sebanyak 20% atau 6

perusahaan. pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 2

yaitu pertama, PT. Voxcel Elektrik TBK, dengan kode VOKS. Memiliki

total equity sebesar 308.822.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.810 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 490.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2852. MBV yang dicapai

VOKS ini  termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,1428.

Pada tahun 2008 ada 1 perusahaan yang terletak di kuadran 2 yaitu

PT. Kabelindo Murni Tbk dengan kode KBLM. Memiliki total equity

sebesar 221.534.727 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.1.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 200.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,0834. MBV yang dicapai  KBLM ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 1,1428.

Pada tahun 2009 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 2 yaitu

PT. PT. Supreme Kabel Manufacturing and Commerce dengan kode SCCO.

Memiliki total equity sebesar 378.952.194 dengan harga saham penutupan
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akhir tahun sebesar Rp.1.330 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

500.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7548. MBV yang

dicapai SCCO ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 1,1428.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 2 yaitu

Pertama, PT.KMI Wire and Cable Tbk dengan kode KBLI. Memiliki total

equity sebesar 600.820.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.104 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 19.473.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,3707. MBV yang dicapai

KLBI ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,1428. Kedua PT. Kabelindo Murni Tbk dengan kode

KBLM. Memiliki total equity sebesar 276.011.690 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1590 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 869.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5,0060.

MBV yang dicapai KBLM ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 1,1428. ketiga PT. Voxcel Elektrik TBK,

dengan kode PT. VOKS. Memiliki total equity sebesar 386.024.474 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.850 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 350.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,5840. MBV yang dicapai VOKS ini termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,1428.
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Pada industri manufaktur sektor Cables pada kuadran 3

memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi sebanyak 23.33% atau 7

perusahaan. pada tahun 2005 ada 4 perusahaan yang berada pada kuadran 3

yaitu Pertama, PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan kode IKBI. Memiliki

total equity sebesar 103.297.354 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.430 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 450.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1873. MBV yang dicapai IKBI

ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,1428. Kedua, PT. Voxcel Elektrik TBK, dengan kodeVOKS.

Memiliki total equity sebesar 232.439.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.285 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

50.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0613. MBV yang

dicapai VOKS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428. Ketiga PT. Supreme Kabel Manufacturing

and Commerce dengan kode SCCO. Memiliki total equity sebesar

273.883.959 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.100

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 14.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0562. MBV yang dicapai SCCO ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,1428. Keempat, PT.KMI Wire and Cable Tbk dengan kode KBLI.

Memiliki total equity sebesar 141.845.257 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.90 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar
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100.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0634. MBV yang

dicapai KBLI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428.

Pada tahun 2011 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 3 yaitu

Pertama, PT.Jembo Cable Company Tbk, dengan kode JECC. Memiliki

total equity sebesar 31.782.952 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 51.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,9628. MBV yang dicapai JECC ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,1428. Kedua, PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan kode IKBI.

Memiliki total equity sebesar 516.335.640 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.750 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

7.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0102. MBV yang

dicapai IKBI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,1428. Ketiga, PT. Supreme Kabel Manufacturing

and Commerce dengan kode SCCO. Memiliki total equity sebesar

519.252.194 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.3125

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 150.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0.9027. MBV yang dicapai SCCO ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,1428.
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Pada industri manufaktur sektor Cables pada kuadran 4

memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri tinggi sebanyak 13,33% atau 4

perusahaan. pada tahun 2005 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 4

yaitu PT. Kabelindo Murni Tbk dengan kode KBLM. Memiliki total equity

sebesar 141.845.257 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.800 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 869.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 4,9011. MBV yang dicapai KBLM ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 1,1428.

Pada tahun 2011 ada 5 perusahaan yang berada pada kuadran 4 yaitu

Pertama, PT. Sumi Indo Kabel Tbk, dengan kode KBLI. Memiliki total

equity sebesar 719.926.725 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.104 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 18.475.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,6689. MBV yang dicapai

KBLI ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,1428. Kedua, PT. Kabelindo Murni Tbk dengan kode

KBLM. Memiliki total equity sebesar 244.364.131 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1150 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 367.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7271.

MBV yang dicapai KBLM ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 1,1428.
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Ketiga PT. Voxcel Elektrik TBK, dengan kode VOKS. Memiliki

total equity sebesar 496.645.502 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.2.820 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 325.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,8454. MBV yang dicapai

VOKS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,1428. Selengkapnya tersaji dalam grafik 4.9 mengenai

Posisi Kuadran Industri Cables tahun 2005-2011.

Gambar 4.9
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Cables

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
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Sumber : Data yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri Cables pada tahun 2005 dan 2011

berturut turut sebesar 1,3509 dan 0,7624 lebih tinggi dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0.5099. Hal ini berarti perusahaan dalam

industri ini berada pada kuadran 3 dan 4. Pertumbuhan penjualan yang

diperoleh perusahaan pada 2 tahun berada pada kondisi yang baik. Sehingga

Pertumbuhan Industri
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memberikan peluang untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif

dimasa yang akan datang.

Sedangkan pertumbuhan industri Cables tahun 2007 ; 2008 ; 2009

dan 2010 berturut-turut sebesar 0,3723 ; 0,3595 ; 0,1216 dan 0,0723 lebih

rendah dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0.5099. Hal ini

berarti perusahaan pada industri ini berada pada kuadran  1 dan 2 yang

berarti bahwa pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus.

Sehingga harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang

akan dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya. Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.10

mengenai grafik kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri

(GI) pada perusahaan Industri Industri Cables.

Gambar 4.10

Grafik SCP Industri Cables Tahun 2005-2011
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4.3.5 Profil  Industri Paper and Alied Product

Perusahaan Paper and Alied Product dalam penelitian ini yang

digunakan dalam analisis adalah sebanyak 3 perusahaan dengan 7 observasi,

selama tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam

analisis data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT. Indah Kiat Pulp

& Paper Tbk dengan kode INKP, Kedua PT.Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk

dengan kode TKIM, Ketiga, PT.Fajar Surya Wisesa Tbk dengan kode

FASW, Keempat, Toba Pulp Lestari Tbk dengan kode INRU.  Berdasarkan

data yang telah diolah posisi Industri Paper and Alied Product dalam

Matrik SCP Selengkapnya pada gambar 4.7 sebagai berikut

Tabel 4.7

Posisi Industri Paper and Alied Product dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 3 (42,85%) 0 (0%) 1 (14,28%) 4 (57,14%) 1 dan 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 2 (28,57%) 0 (0%) 1 (14,28%) 3 (42,85%) 2 dan 4

Total 5 (71,42%) 0 (0%) 2 (28,57%) 7 (100%)

Sumber : Data yang diolah
Keterangan :
MBV rendah apabila < 7.5346 Growth Industri  rendah apabila < 0.1777
MBV sedang apabila = 7.5346 Growth Industri sedang apabila = 0.1777
MBV tinggi apabila > 7.5346 Growth Industri tinggi apabila  > 0.1777
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Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor Paper and Alied Product pada kuadran I memiliki

MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 42,85% atau 3

perusahaan. pada tahun 2005 yaitu, PT.Fajar Surya Wisesa Tbk dengan

kode FASW. Memiliki total equity sebesar 73.542.104 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.000 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 130.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7677.

MBV yang dicapai FASW ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 7,5346.

Pada tahun 2009 hanya ada 2 perusahaan yang berada pada posisi

kuadran 1 yaitu Pertama, PT.Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk dengan kode

TKIM. Memiliki total equity sebesar 675.377.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.800 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 811.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,1628.

MBV yang dicapai TKIM ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 7,5346. Kedua, PT.Fajar Surya Wisesa

Tbk dengan kode FASW. Memiliki total equity sebesar 675.377.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.800 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 811.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,1628. MBV yang dicapai FASW ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 7,5346.
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Pada industri manufaktur sektor Paper and Alied Product yang

berada di kuadran 2 memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri rendah

sebanyak 28,57% atau 2 perusahaan.  pada tahun 2005 ada 2 perusahaan

yang berada pada posisi kuadran 2 yaitu Pertama, PT. Indah Kiat Pulp &

Paper Tbk dengan kode INKP. Memiliki total equity sebesar 2.041.327.000

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.080 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 22.356.000 lembar saham, dan memiliki

MBV sebesar 11,8278. MBV yang dicapai INKP ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 7,5346. Kedua,

PT.Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk dengan kode TKIM. Memiliki total

equity sebesar 6.219.060.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.3.150 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 22.245.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 11,2673. MBV yang dicapai

TKIM ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 7,5346.

Pada industri manufaktur sektor Paper and Alied Product yang

berada di kuadran 3 memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi

sebanyak 14,28% atau 1 perusahaan, yaitu PT.Fajar Surya Wisesa Tbk

dengan kode FASW. Memiliki total equity sebesar 1.296.084.112 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.790 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 2.046.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,8257. MBV yang dicapai FASW ini termasuk rendah karena memiliki
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MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 7,5346. Selengkapnya tersaji

dalam grafik 4.11 mengenai Posisi Kuadran Industri Paper and Alied

Product tahun 2005-2011.

Gambar 4.11
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Paper and Alied Product

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
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Sumber : Data yang diolah

Pada industri manufaktur sektor Paper and Alied Product yang

berada di kuadran 4 memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri tinggi

sebanyak 14,28% atau 1 perusahaan. Pada tahun 2007 ada 2 perusahaan

yang berada di kuadran 4 yaitu PT. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk dengan

kode INKP. Memiliki total equity sebesar 1.947.863.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.840 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 21.727.500 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 20,5243. MBV yang dicapai INKP ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 7,5346.

Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.12 mengenai grafik

Pertumbuhan Industri
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kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI) pada

perusahaan Industri Industri Paper and Alied Product.

Gambar 4.12
Grafik SCP Industri Paper and Alied Product Tahun 2005-2011
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Sumber : data yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri Paper and Alied Product pada tahun

2005 dan 2009 berturut turut sebesar 0,1186 dan 0,1479 lebih rendah dari

rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1777. Hal ini berarti

perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1 dan 3. Hal ini berarti

bahwa pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga

harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan

dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada tahun

2007 berada pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang untuk

berinvestasi guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan datang.
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Dibuktikan dengan growth industri sebesar 0,2963 lebih tinggi dari rata-

rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1777. Hal ini berarti perusahaan

pada industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

4.3.6 Profil  Industri Cement

Perusahaan Cement dalam penelitian ini yang digunakan dalam

analisis adalah sebanyak 3 perusahaan dengan 13 observasi, selama tahun

2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis data.

Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Indocement Tunggal dengan

kode INTP, Kedua PT.Holcim Indonesia Tbk dengan kode SMCB, Ketiga,

PT.Semen Indonesia PerseroTbk dengan kode SMGR, Keempat,

PT.Wijaya Karya Beton Tbk dengan kode WTON.  Berdasarkan data yang

telah diolah posisi Industri Cement dalam Matrik SCP Selengkapnya pada

Tabel 4.8 sebagai berikut

Tabel 4.8
Posisi Industri Cement dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV Rendah 5 (38,46%) 0 (0%) 3 (23,07 %) 8 (61,53%) 1 dan 3

Sedang 0 (0 %) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 2 (15,38 %) 0 (0%) 3 (23,07 %) 5 (38.46%) 2 dan 4

Total 7 (53,84 %) 0 (0%) 6 (46,15%) 13(100%)

Sumber : Data yang diolah
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Keterangan :
MBV rendah apabila  < 19,1171 Growth Industri rendah apabila    < 0,1410
MBV sedang apabila = 19,1171 Growth Industri  sedang apabila = 0,1410
MBV tinggi apabila > 19,1171 Growth Industri tinggi apabila  > 0,1410

Dari hasil matrik SCP ini diperoleh informasi bahwa pada industri

manufaktur sektor Cement pada kuadran I memiliki MBV Rendah dan

growth industri rendah sebesar 38,46% atau 5 perusahaan. Pada tahun 2006

ada 2 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu, Pertama,

PT.Indocement Tunggal dengan kode INTP. Memiliki total equity sebesar

603.276.233 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.150

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.560.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 2,9738. MBV yang dicapai INTP ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

19,1171. dan Kedua, PT.Holcim Indonesia Tbk dengan kode SMCB.

Memiliki total equity sebesar 608.500.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 3.475 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

2.369.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 13,5288. MBV yang

dicapai SMCB ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 19,1171.

Pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

PT.Semen Indonesia PerseroTbk dengan kode SMGR. Memiliki total equity

sebesar 3.528.245.914 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp. 5.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.783.500 lembar
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saham, dan memiliki MBV sebesar 2,8308. MBV yang dicapai SMGR ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 19,1171.

Pada tahun 2010 ada 2 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

pertama, PT.Indocement Tunggal dengan kode INTP. Memiliki total equity

sebesar 307.739.680 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

3.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.272.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 12,4050. MBV yang dicapai INTP ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 19,1171.  dan kedua, PT.Holcim Indonesia Tbk dengan kode

SMCB. Memiliki total equity sebesar 682.600.300 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp2.250 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 3.414.700 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

11,2556. MBV yang dicapai SMCB ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 19,1171.

Pada industri manufaktur sektor Cement pada kuadran 2

memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah sebesar 23,07 % atau 3

perusahaan. Pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang berada di kuadran 2

yaitu PT.Indocement Tunggal dengan kode INTP. Memiliki total equity

sebesar 692.600.754 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.8.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.726.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 20,4349. MBV yang dicapai INTP ini
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termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 19,1171.

Pada tahun 2010 ada 1 perusahaan yang berada di kuadran 2 yaitu

PT.Semen Indonesia PerseroTbk dengan kode SMGR. Memiliki total equity

sebesar 1.213.975.200 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.9.450 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.391.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 34,1811. MBV yang dicapai SMGR ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 19,1171.

Pada industri manufaktur sektor Cement pada kuadran 3

memiliki MBV rendah dan growth industri tinggi sebesar 23,07 % atau 3

perusahaan. pada tahun 2008 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 3

yaitu pertama, PT.Semen Indonesia PerseroTbk dengan kode SMGR.

Memiliki total equity sebesar 806.958.573 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.1.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

302.050 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5989. MBV yang

dicapai SMGR ini termasuk sangat rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 19,1171.

Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan yang berada di kuadran 3 yaitu

Pertama, PT.Semen Indonesia PerseroTbk dengan kode SMGR. Memiliki

total equity sebesar 14.615.096.000 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.11.450 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar
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5.400.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,2309. MBV yang

dicapai SMGR ini termasuk sangat rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 19,1171. Kedua, PT.Holcim Indonesia

Tbk dengan kode SMCB. Memiliki total equity sebesar 14.615.096.000

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 11.450 perlembar

dan jumlah saham beredar sebesar 5.400.500 lembar saham, dan memiliki

MBV sebesar 4,2309. MBV yang dicapai SMCB ini termasuk rendah

karena memiliki MBV rendah dari Average MBV sebesar 19,1171.

Pada industri manufaktur sektor Cement pada kuadran 4

memiliki MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar 23,07 % atau 4

perusahaan. pada tahun 2005 ada 2 perusahaan yang berada di kuadran 4

yaitu pertama, PT.Indocement Tunggal dengan kode INTP. Memiliki total

equity sebesar 103.297.350 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.1.550 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.975.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 29,6428. MBV yang dicapai

INTP ini termasuk sangat tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 19,1171.  dan kedua, PT.Holcim Indonesia Tbk

dengan kode SMCB. Memiliki total equity sebesar 113.636.451 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.4750 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 1.369.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 29,8168. MBV yang dicapai SMCB ini termasuk sangat tinggi

karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 19,1171.
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Selengkapnya tersaji dalam grafik 4.13 mengenai Posisi Kuadran Industri

Cement tahun 2005-2011

Gambar 4.13
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Cement

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011

INTP SMCB INTP SMGR

SMCB

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011

SMGR SMGR INTP SMGR INTP

SMCB SMCB SMCB

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : data diolah

Pada tahun 2008 ada 1 perusahaan yang berada di kuadran 4 yaitu,

PT.Holcim Indonesia Tbk dengan kode SMCB. Memiliki total equity

sebesar 682.000.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

17.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.759.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 70,7955. MBV yang dicapai SMGR ini

termasuk sangat tinggi karena memiliki MBV tinggi dari Average MBV

sebesar 19,1171..

Kondisi pertumbuhan industri cement mengalami pertumbuhan yang

tinggi pada tahun 2005 ; 2008 ; dan 2011 berturut turut sebesar 0,2328 ; 0,

2739 dan 0,1772. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada 3

tahun ini berada pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang

Pertumbuhan Industri
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untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan

datang. Dibuktikan dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,1410. Hal ini berarti perusahaan pada

industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2006 ; 2007 ;

2010 sebesar 0,0823 ; 0,1243 dan 0,0173 lebih rendah dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,1410. Hal ini berarti perusahaan dalam

industri ini berada pada kuadran 1 dan 3, pendapatan dari penjualan dalam

kodisi yang tidak bagus. Sehingga harus mempertimbangkan dan memilih

serangkaian investasi yang akan dilakukan dengan selalu

mempertimbangkan kondisi pertumbuhan industrinya. Selengkapnya

ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.16 mengenai grafik kesempatan

Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI) pada perusahaan Industri

Industri cement. Selengkapnya grafik SCP industri cement pada gambar

4.14 sebagai berikut

Gambar 4.14
Grafik SCP Industri Cement Tahun 2005-2011
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4.3.7 Profil  Industri Ceramic & Porcelain

Industri Ceramic & Porcelain dalam penelitian ini yang digunakan

dalam analisis adalah sebanyak 6 perusahaan dengan 26 observasi, selama

tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis

data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Asahimas Flat Glass Tbk

dengan kode AMFG, Kedua, PT.Arwana Citra Mulia Tbk dengan kode

ARNA, Ketiga, PT.Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk dengan kode

IKAI, Keempat, PT.Keramika Indonesia Assosiasi  Tbk dengan kode

KIAS, Kelima, PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan kode MLIA, Keenam,

PT.Surya Toto Indonesia  Tbk dengan kode TOTO. Berdasarkan data yang

telah diolah posisi Industri Ceramic & Porcelain dalam Matrik SCP

Selengkapnya pada gambar 4.9 sebagai berikut.

Tabel 4.9
Posisi Industri Ceramic & Porcelain dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 11 (42,30%) 0 (0%) 8 (30,76%) 17 (63,38%) 1 dan 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 5 (19, 23%) 0 (0%) 2 (7,69%) 9 (53,84%) 2 dan 4

Total 16 (61,53%) 0 (0%) 10 (38,46%) 26 (100%)

Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 5.1635 Growth Industri rendah apabila  < 0.1902
MBV sedang apabila = 5.1635 Growth Industri  sedang apabila = 0.1902
MBV tinggi apabila  > 5.1635 Growth Industri tinggi apabila    > 0.1902
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Perusahaan manufaktur sektor Ceramic & Porcelain pada

kuadran I memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar

42,30% atau 11 perusahaan. Pada tahun 2005 ada 1 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 1 yaitu PT.Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk

dengan kode IKAI. Memiliki total equity sebesar 208.060.515 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 800 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 12.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0481.

MBV yang dicapai IKAI ini termasuk sangat rendah karena memiliki MBV

rendah dari Average MBV sebesar 5,1635.

Pada Tahun 2006 ada 4 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu pertama, PT.Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk dengan

kode IKAI. Memiliki total equity sebesar 208.060.515 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 800 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 12.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0481. MBV

yang dicapai IKAI ini termasuk sangat rendah karena memiliki MBV

rendah dari Average MBV sebesar 5,1635. Kedua, PT.Surya Toto

Indonesia  Tbk dengan kode TOTO. Memiliki total equity sebesar

280.678.500 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 173

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 6.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0037. MBV yang dicapai TOTO ini termasuk

sangat rendah karena memiliki MBV rendah dari Average MBV sebesar

5,1635. Ketiga, PT.Keramika Indonesia Assosiasi  Tbk dengan kode KIAS.
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Memiliki total equity sebesar 1.856.030 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 355 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

25.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,7817. MBV yang

dicapai KIAS ini termasuk rendah karena memiliki MBV rendah dari

Average MBV sebesar 5,1635. Dan Keempat, PT.Mulia Industrindo  Tbk

dengan kode MLIA. Memiliki total equity sebesar 5.986.429 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 155 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 140.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,6249.

MBV yang dicapai MLIA ini termasuk sangat rendah karena memiliki

MBV rendah dari Average MBV sebesar 5,1635.

Pada tahun 2009 ada 3 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu Pertama, PT.Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk dengan

kode IKAI. Memiliki total equity sebesar 30.739.910.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 900 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 62.586.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,8324. MBV yang dicapai IKAI ini termasuk sangat rendah karena

memiliki MBV rendah dari Average MBV sebesar 5,1635. Kedua,

PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan kode MLIA. Memiliki total equity

sebesar 21.362.144 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.560 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0479. MBV yang dicapai MLIA ini termasuk

sangat rendah karena memiliki MBV rendah dari Average MBV sebesar



126

5,1635. dan Ketiga PT.Keramika Indonesia Assosiasi  Tbk dengan kode

KIAS. Memiliki total equity sebesar 1.494.897.400 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 700 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 8.613.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,0331.MBV

yang dicapai KIAS ini termasuk rendah karena memiliki MBV rendah dari

Average MBV sebesar 5,1635.

Pada tahun 2010 ada 1 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu Kedua, PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan kode MLIA.

Memiliki total equity sebesar 485.221.516 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 420 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

26.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0225.MBV yang

dicapai MLIA ini termasuk sangat rendah karena memiliki MBV rendah

dari Average MBV sebesar 5,1635. Kedua, PT.Asahimas Flat Glass Tbk

dengan kode AMFG. Memiliki total equity sebesar 1.842.925.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 5.800 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 443.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,3958. MBV yang dicapai AMFG ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,1635. Ketiga, PT.Arwana

Citra Mulia Tbk dengan kode ARNA. Memiliki total equity sebesar

415.059.946 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 290

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.118.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,7811. MBV yang dicapai ARNA ini termasuk
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rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,1635.

Pada industri manufaktur sektor Ceramic & Porcelain pada

kuadran 2 memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri Rendah sebesar 19,

23% atau 5 perusahaan. Pada tahun 2005 ada 4 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 2 yaitu pertama, PT.Asahimas Flat Glass Tbk

dengan kode AMFG. Memiliki total equity sebesar 86.677.654 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.325 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 542.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

8,2853.MBV yang dicapai AMFG ini termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,1635. Kedua, PT.Arwana

Citra Mulia Tbk dengan kode ARNA. Memiliki total equity sebesar

172.264.676 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 840

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.349.100 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 11,4547. MBV yang dicapai ARNA ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

5,1635. Ketiga, PT.Keramika Indonesia Assosiasi  Tbk dengan kode KIAS.

Memiliki total equity sebesar 2.041.327 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 133 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

361.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 23,5205. MBV yang

dicapai KIAS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 5,1635. dan Keempat PT.Mulia Industrindo  Tbk
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dengan kode MLIA. Memiliki total equity sebesar 2.679.790 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 155 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 140.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 8,0976.

MBV yang dicapai MLIA ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 5,1635.

Pada Tahun 2009, ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 2

yaitu PT.Asahimas Flat Glass Tbk dengan kode AMFG. Memiliki total

equity sebesar 152.931.200 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 1.850 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 622.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7,5303. MBV yang dicapai

AMFG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 5,1635.

Pada industri manufaktur sektor Ceramic & Porcelain pada

kuadran 3 memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi sebesar

30,76% atau 8 perusahaan. Pada Tahun 2007 ada 2 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 3 yaitu pertama, PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan

kode MLIA. Memiliki total equity sebesar 785.782.900 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 340 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 826.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3574. MBV

yang dicapai MLIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebihrendah

dari Average MBV sebesar 5,1635. dan Kedua PT.Arwana Citra Mulia Tbk

dengan kode ARNA. Memiliki total equity sebesar 233.519.343 dengan
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harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 380 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 3.000.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

4,8818. MBV yang dicapai ARNA ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebihrendah dari Average MBV sebesar 5,1635

Pada tahun 2008 ada 3 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 3 yaitu pertama, PT.Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk dengan

kode IKAI. Memiliki total equity sebesar 342.992.477 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.110 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 142.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,4612.

MBV yang dicapai IKAI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,1635. Kedua, PT.Surya Toto

Indonesia  Tbk dengan kode TOTO. Memiliki total equity sebesar

363.189.996 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.000

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 20.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0551. MBV yang dicapai TOTO ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,1635. Dan Ketiga PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan kode MLIA.

Memiliki total equity sebesar 75.186.397 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 340 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

826.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,7353. MBV yang

dicapai MLIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,1635.
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Pada Tahun 2011 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 3

yaitu pertama, PT.Arwana Citra Mulia Tbk dengan kode ARNA. Memiliki

total equity sebesar 483.173.285 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 385 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 545.200

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,4344. MBV yang dicapai

ARNA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,1635. Kedua PT.Mulia Industrindo  Tbk dengan

kode MLIA. Memiliki total equity sebesar 872.575.894 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 430 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.937.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,9548 . MBV

yang dicapai MLIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 5,1635. Ketiga, PT.Surya Toto Indonesia  Tbk

dengan kode TOTO.  Memiliki total equity sebesar 760.541.257 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 30.000 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 40.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 1,5778 . MBV yang dicapai TOTO ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,1635.

Pada industri manufaktur sektor Ceramic & Porcelain pada

kuadran 4 memiliki MBV tinggi dan Growth Industri tinggi sebesar 2

7,69% atau 2 perusahaan. Pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang berada di

kuadran 4 yaitu PT.Asahimas Flat Glass Tbk dengan kode AMFG. Memiliki

total equity sebesar 13.004.760 dengan harga saham penutupan akhir tahun
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sebesar Rp. 3.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 64.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 15,8711. MBV yang dicapai

AMFG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 5,1635.

Pada tahun 2008 ada 1 perusahaan yang termasuk dalam katagori 4

yaitu PT.Keramika Indonesia Assosiasi  Tbk dengan kode KIAS.

Memiliki total equity sebesar 1.221.615 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 120 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 310.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 30,4515. MBV

yang dicapai KIAS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebihtinggi

dari Average MBV sebesar 5,1635. Berdasarkan data yang telah diolah

posisi Industri Keramik, Porselen dan Kaca dalam Matrik SCP

Selengkapnya pada gambar 4.15 sebagai berikut.

Gambar 4.15
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Ceramic & Porcelain

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
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kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Pertumbuhan Industri
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Kondisi pertumbuhan industri Ceramic & Porcelain mengalami

pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2007 ; 2008 dan 2011 berturut turut

sebesar 0, 5486 ; 0,2247 dan 0,3563. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh

perusahaan pada 3 tahun ini berada pada kondisi yang baik. Sehingga

memberikan peluang untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif

dimasa yang akan datang. Dibuktikan dengan growth industri yang lebih

tinggi dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1902. Hal ini

berarti perusahaan pada industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2005 ; 2006 ;

2009 ; 2010 sebesar 0,0357 ; 0,1006 ; 0,0781 dan 0,1460 lebih rendah dari

rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1902. Hal ini berarti

perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1 dan 3, pendapatan dari

penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga harus

mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan dilakukan

dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan industrinya.

Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.22 mengenai grafik

kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri (GI) pada

perusahaan Industri Industri Industri Keramik, Porselen dan Kaca

Selengkapnya grafik gambar 4.16 sebagai berikut
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Gambar 4.16
Grafik SCP Industri Ceramic & Porcelain Tahun 2005-2011

0.0000

5.0000

10.0000

15.0000

20.0000

25.0000

30.0000

35.0000

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25

MBV

MBV

0.0000

0.1000

0.2000

0.3000

0.4000

0.5000

0.6000

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25

Growth Industri

Growth Industri

Sumber : Data yang diolah

4.3.8 Profil Industri Kimia

Industri Kimia dalam penelitian ini yang digunakan dalam analisis

adalah sebanyak 10 perusahaan dengan 33 observasi, selama tahun 2005-

2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis data. Adapun

perusahaan tersebut, Pertama, PT.Barito Pasifik  Tbk dengan kode BRPT,

Kedua, PT.Budi Acid Jaya  Tbk dengan kode BUDI, Ketiga, PT.Duta

Pertiwi Nusantara  Tbk dengan kode DPNS, Keempat, PT.Ekadharma

Internasional  Tbk dengan kode EKAD, Kelima, PT.Eterindo Wahanatama

Tbk dengan kode ETWA, Keenam, PT.Intan wijaya Internasional  Tbk

dengan kode INCI, Ketujuh, PT.Sorini Argo Asia Corporindo  Tbk dengan

kode SOBI , Kedelapan, PT.Indo Acitama  Tbk dengan kode SRSN ,

Kesembilan, PT.Candra Asri Petrochemical Tbk dengan kode TPIA dan

Kesepuluh, PT.Unggul Indah Cahaya Tbk , dengan kode UNIC.
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Berdasarkan data yang telah diolah posisi Kimia dalam Matrik SCP

Selengkapnya pada gambar 4.10 sebagai berikut.

Tabel 4.10
Rasio SCP dan Posisi Industri Kimia dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri Total Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 23 (69,69%) 0 (0%) 5 (15,15%) 28(84,84%) 1 dan 3
Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 4 (12,12%) 0 (0%) 1 (3,03%) 5 (15,15%) 2 dan 4

Total 27 (81,81%) 0 (0%) 6 (18,18%) 33 (100%)
Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 2.0854 Growth Industri rendah apabila < 0.4008
MBV sedang apabila = 2.0854 Growth Industri  sedang apabila = 0.4008
MBV tinggi apabila  > 2.0854 Growth Industri tinggi apabila > 0.4008

Perusahaan manufaktur sektor Kimia pada kuadran I memiliki

MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 69,69% atau 23

perusahaan. Pada tahun 2007 ada 4 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu Pertama, PT.Barito Pasifik  Tbk dengan kode BRPT.

Memiliki total equity sebesar 931.9827.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 850 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

19.087.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7408. MBV yang

dicapai BRPT ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854. Kedua , PT.Duta Pertiwi Nusantara  Tbk

dengan kode DPNS. Memiliki total equity sebesar 109.254.879 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 405 perlembar dan jumlah
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saham beredar sebesar 137.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,5097.MBV yang dicapai DPNS ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Sorini

Argo Asia Corporindo  Tbk dengan kode SOBI. Memiliki total equity

sebesar 4.413.203.540 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp. 1.250 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 6.311.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7877.MBV yang dicapai SOBI ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 2,0854. Keempat, PT.Indo Acitama  Tbk dengan kode SRSN.

Memiliki total equity sebesar 186.249.134 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 360 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

676.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,3076.MBV yang

dicapai SRSN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854.

Pada tahun 2008 ada 4 perusahaan yaitu, pertama, PT.Eterindo

Wahanatama  Tbk dengan kode ETWA. Memiliki total equity sebesar

249.073.427 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 340

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 502.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,6853. MBV yang dicapai ETWA ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,0854. Kedua, PT.Intan wijaya Internasional  Tbk dengan kode INCI.

Memiliki total equity sebesar 15.953.488.334 dengan harga saham



136

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 295 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 791.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0146. MBV

yang dicapai INCI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Sorini Argo Asia

Corporindo  Tbk dengan kode SOBI. Memiliki total equity sebesar

5.437.587.160 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

1.250 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 8.461.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,9451. MBV yang dicapai SOBI ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 2,0854. Keempat, PT.Unggul Indah Cahaya Tbk , dengan kode

UNIC. Memiliki total equity sebesar 122.455.997 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 2.800 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 2.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0457.

MBV yang dicapai UNIC ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,0854.

Pada tahun 2009 ada 6 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

Pertama, PT.Barito Pasifik  Tbk dengan kode BRPT. Memiliki total equity

sebesar 6.467.418.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.730 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 10.707.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2085. MBV yang dicapai BRPT ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 2,0854. Kedua, PT.Duta Pertiwi Nusantara  Tbk dengan kode
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DPNS. Memiliki total equity sebesar 1.273.405 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 3.460  perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,3586.

MBV yang dicapai DPNS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Ekadharma

Internasional  Tbk dengan kode EKAD. Memiliki total equity sebesar

69.524.800 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 1.250

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 60.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,0788. MBV yang dicapai EKAD ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,0854. Keempat, PT.Eterindo Wahanatama  Tbk dengan kode ETWA.

Memiliki total equity sebesar 2.648.244.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp. 1.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

3.776.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,4259. MBV yang

dicapai ETWA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854. Kelima, PT.Candra Asri Petrochemical Tbk

dengan kode TPIA. Memiliki total equity sebesar 17.858.630 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 700 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 19.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,7447.

MBV yang dicapai TPIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Keenam, PT.Unggul Indah

Cahaya Tbk , dengan kode UNIC. Memiliki total equity sebesar 1.306.136
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dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.600 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,4594. MBV yang dicapai UNIC ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,0854.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

Pertama, PT.Ekadharma Internasional  Tbk dengan kode EKAD. Memiliki

total equity sebesar 106.522.065 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.255 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 373.700

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8946. MBV yang dicapai

EKAD ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854. Kedua , PT.Indo Acitama  Tbk dengan kode

SRSN. Memiliki total equity sebesar 228.252.412 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.60 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.661.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,4366. MBV

yang dicapai SRSN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Candra Asri Petrochemical

Tbk dengan kode TPIA. Memiliki total equity sebesar 2.050.131.000

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp. 3.425 perlembar

dan jumlah saham beredar sebesar 1.115.000 lembar saham, dan memiliki

MBV sebesar 1,8627. MBV yang dicapai TPIA ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,0854.
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Pada tahun 2011 ada 6 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

pertama, PT.Duta Pertiwi Nusantara  Tbk dengan kode DPNS. Memiliki

total equity sebesar 131.169.188Vdengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.710 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 16.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0866. MBV yang dicapai

DPNS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 2,0854. Kedua , PT.Eterindo Wahanatama  Tbk dengan kode

ETWA.Memiliki total equity sebesar 375.955.480 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.415 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.473.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,6265594.

MBV yang dicapai UNIC ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Sorini Argo Asia

Corporindo  Tbk dengan kode SOBI. Memiliki total equity sebesar

7.626.380 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.275

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 5.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,4915. MBV yang dicapai SOBI ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,0854. Keempat, PT.Indo Acitama  Tbk dengan kode SRSN. Memiliki

total equity sebesar 79.766.900 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.55 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.222.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8415. MBV yang dicapai

UNIC ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average
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MBV sebesar 2,0854. Kelima, PT.Candra Asri Petrochemical Tbk dengan

kode TPIA. Memiliki total equity sebesar 868.066.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.600 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 115.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3459.

MBV yang dicapai TPIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Keenam, PT.Unggul Indah

Cahaya Tbk , dengan kode UNIC. Memiliki total equity sebesar

142.936.936 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 15.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0840. MBV yang dicapai UNIC ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,0854.

Perusahaan manufaktur sektor Kimia pada kuadran 2 memiliki

MBV Tinggi dan growth industri  rendah sebesar 15,15% atau 4

perusahaan. Pada tahun 2007 hingga 2010 ada 1 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 4 yaitu PT.Budi Acid Jaya  Tbk dengan kode BUDI.

Memiliki total equity berturut-turut sebesar 625.962.000 ; 613.885.000 ;

754.404.000 dan 76.271.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

berturut-turut sebesar Rp.310 ; Rp. 310 ; Rp. 820 ; dan 220 perlembar dan

jumlah saham beredar berturut-turut  sebesar 12.385.000 ; 15.385.000 ;

7.300.000 dan 1.234.500 lembar saham, dan memiliki MBV berturut-turut

sebesar 6,1335 ; 7,7691 ; 7,9347 dan 3,5609 .MBV yang dicapai BUDI ini
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termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 2,0854.

Perusahaan manufaktur sektor Kimia pada kuadran 3 memiliki

MBV rendah dan growth industri tinggi sebesar 15,15% atau 5 perusahaan.

pada tahun 2005 ada 4 perusahaan yang berada di kuadran 3 yaitu,

Pertama, PT.Barito Pasifik  Tbk dengan kode BRPT. Memiliki total equity

sebesar 1.012.450.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.550 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 679.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3691. MBV yang dicapai BRPT ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 2,0854. Kedua, PT.Duta Pertiwi Nusantara  Tbk dengan kode

DPNS. Memiliki total equity sebesar 28.937.723 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.450 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 37.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5754. MBV

yang dicapai DPNS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,0854. Ketiga, PT.Intan wijaya Internasional

Tbk dengan kode INCI.Memiliki total equity sebesar 160.482.313 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.365 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 454.600 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,0337. MBV yang dicapai INCI ini termasuk rendah karena memiliki MBV

lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,0854. Keempat, PT.Indo

Acitama  Tbk dengan kode SRSN. Memiliki total equity sebesar
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950.552.220 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.105

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.900.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,3203. MBV yang dicapai SRSN ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,0854

Pada tahun 2006 ada 1 perusahaan yang terletak di kuadran 3 yaitu

PT.Ekadharma Internasional  Tbk dengan kode EKAD. Memiliki total

equity sebesar 578.751.570 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.150 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 765.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.1983. MBV yang dicapai

EKAD ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854

Perusahaan manufaktur sektor Kimia pada kuadran 4 memiliki

MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar 3,03% atau 1 perusahaan.

pada tahun 2006 PT.Sorini Argo Asia Corporindo  Tbk dengan kode SOBI.

Memiliki total equity sebesar 357.581.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.440 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

10.482.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 12,8980. MBV yang

dicapai TPIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,0854. Berdasarkan data yang telah diolah posisi

Industri Kimia dalam Matrik SCP Selengkapnya pada gambar 4.17 sebagai

berikut.
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Gambar 4.17
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Kimia

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
SOBI BUDI BUDI BUDI BUDI

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011

BRPT EKAD BRPT ETWA BRPT EKAD DPNS
DPNS DPNS INCI DPNS SRSN ETWA
INCI SOBI SOBI EKAD TPIA SOBI
SRSN SRSN UNIC ETWA SRSN

TPIA TPIA
UNIC UNIC

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri Kimia mengalami pertumbuhan yang

tinggi pada tahun 2005 dan 2006 berturut turut sebesar 0,4627 dan 2,3757.

Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada 2 tahun ini berada

pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang untuk berinvestasi

guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan datang. Dibuktikan

dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata pertumbuhan

industri yang sebesar 0.4008 Hal ini berarti perusahaan pada industri ini

berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2007 ; 2008 ;

2009 ; 2010 ; dan 2011 sebesar 0,1542 ; 0,2897 ; 0,2465 ; 0,1526 dan

0,3860 lebih rendah dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar

0.4008. Hal ini berarti perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1

dan 3, pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga

Pertumbuhan Industri
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harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan

dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya. Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.18

mengenai grafik kesempatan Investasi (MBV) dan Pertumbuhan Industri

(GI) pada perusahaan Industri kimia Selengkapnya grafik sebagai berikut

Gambar 4.18
Grafik SCP Industri Kimia Tahun 2005-2011
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Sumber : Data yang diolah

4.3.9 Profil Industri Plastik dan Kemasan

Industri Plastik dan Kemasan dalam penelitian ini yang digunakan

dalam analisis adalah sebanyak 7 perusahaan dengan 27 observasi, selama

tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis

data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Argha Karya Prima

Industri Tbk dengan kode AKPI, Kedua PT.BerlinaTbk, dengan kode

BRNA, Ketiga, PT.Titan Kimia NusantaraTbk dengan kode FPNI,

Keempat, PT.Kageo Igar Jaya Tbk dengan kode IGAR, Kelima,

PT.Indopoly Swakarsa Industri Tbk dengan kode IPOL, Keenam,
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PT.Siwani Makmur Tbk dengan kode SIMA, Ketujuh, PT.Tunas AlfinTbk

dengan kode TPFA, Kedelapan, PT.Trias Sentosa Tbk dengan kode

TRST. Berdasarkan data yang telah diolah posisi SCP Industri Plastik dan

Kemasan Selengkapnya pada gambar 4.11 sebagai berikut.

Tabel 4.11
Posisi Industri Plastik dan Kemasan dalam Matrik SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 18 (66,66%) 0 (0%) 6 (22,22%) 24 (88,88%) 1 dan 3
Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 3 (11,11%) 0 (0%) 0 (0%) 3(11,11%) 2

Total 21 (77,77%) 0 (0%) 6 (22,22%) 27 (100%)
Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 2.6322 Growth Industri rendah apabila  < 0.3370
MBV sedang apabila = 2.6322 Growth Industri  sedang apabila = 0.3370
MBV tinggi apabila  > 2.6322 Growth Industri tinggi apabila  > 0.3370

Perusahaan manufaktur sektor Plastik dan Kemasan pada

kuadran I memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar

66,66% atau 18 perusahaan. Pada tahun 2005 ada 2 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 1 yaitu, Pertama, PT.BerlinaTbk, dengan kode

BRNA. Memiliki total equity sebesar 140.041.418 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.000 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 125.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8926.

MBV yang dicapai BRNA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,6322.  dan Kedua, PT.Trias Sentosa
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Tbk dengan kode TRST. Memiliki total equity sebesar 957.969.828 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.155 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 7.071.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,1442. MBV yang dicapai TRST ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2006 ada 2 perusahaan yang masuk dalam kuadran 2

yaitu, Pertama, PT.Siwani Makmur Tbk dengan kode SIMA. Memiliki

total equity sebesar 43.642.465 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.165 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 20.500  lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0775. MBV yang dicapai SIMA ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 2,6322. dan Kedua, PT.Trias Sentosa Tbk dengan kode TRST.

Memiliki total equity sebesar 975.488.217 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.150 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

7.071.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,0874. MBV yang

dicapai TRST ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2007 ada 4 perusahaan yang masuk dalam kuadran 1

yaitu, pertama, PT.Argha Karya Prima Industri Tbk dengan kode AKPI.

Memiliki total equity sebesar 1.277.618 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.350 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

3.436 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,9413. MBV yang
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dicapai AKPI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322. Kedua, PT.BerlinaTbk, dengan kode

BRNA. Memiliki total equity sebesar 156.531.653 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.990 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 50.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.3162. MBV

yang dicapai BRNA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,6322. Ketiga, PT.Siwani Makmur Tbk

dengan kode SIMA. Memiliki total equity sebesar 39.206.298 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.220 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 90.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5050.

MBV yang dicapai SIMA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,6322. Dan keempat, PT.Trias Sentosa

Tbk dengan kode TRST. Memiliki total equity sebesar 981.160.746 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.174 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 2.231.500  lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,3957. MBV yang dicapai TRST ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2008 ada 2 perusahaan yang masuk dalam kuadran 1

yaitu, Pertama, PT.Titan Kimia NusantaraTbk dengan kode FPNI.

Memiliki total equity sebesar 6.419.925 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

126.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7,8506. MBV yang
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dicapai FPNI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322. Kedua, PT.Kageo Igar Jaya Tbk dengan

kode IGAR. Memiliki total equity sebesar 191.507.887 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.117 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 5.056.650  lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,0893. MBV

yang dicapai IGAR ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2009 ada 5 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu, Pertama, PT.Argha Karya Prima Industri Tbk dengan

kode AKPI. Memiliki total equity sebesar 7.755.887 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1031 MBV yang

dicapai AKPI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322. Kedua, PT.Berlina Tbk, dengan kode

BRNA. Memiliki total equity sebesar 17.972.969 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.200 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 110.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2241. MBV

yang dicapai BRNA TPIA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 2,6322. Ketiga , PT.Titan Kimia

Nusantara Tbk dengan kode FPNI. Memiliki total equity sebesar 6.783.739

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 12.534 lembar saham, dan memiliki MBV
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sebesar 1,4781. MBV yang dicapai FPNI ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 2,6322. Keempat,

PT.Siwani Makmur Tbk dengan kode SIMA. Memiliki total equity sebesar

20.228.500 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.370

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 101.500 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,8565 MBV yang dicapai SIMA ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

2,6322. dan Kelima, PT.Trias Sentosa Tbk dengan kode TRST. Memiliki

total equity sebesar 114.472.800 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.220 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 547.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,0522. MBV yang dicapai

TRST ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu, Pertama, PT.BerlinaTbk, dengan kode BRNA. Memiliki

total equity sebesar 2.013.534.730 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.1.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

1.000.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,7946. MBV yang

dicapai BRNA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322.

Kedua, PT.Siwani Makmur Tbk dengan kode SIMA. Memiliki

total equity sebesar 109.778.260 dengan harga saham penutupan akhir tahun
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sebesar Rp.128 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 574.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,6699 MBV yang dicapai

SIMA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 2,6322. dan Ketiga, PT.Trias Sentosa Tbk dengan kode

TRST. Memiliki total equity sebesar 1.237.981.945 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.270 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.129.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,2462. MBV

yang dicapai TRST ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,6322.

Perusahaan manufaktur sektor Plastik dan Kemasan pada

kuadran 2 memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah sebesar

11,11% atau 3 perusahaan. pada tahun 2005 ada 2 perusahaan yang berada

pada kuadran 2 yaitu, pertama, PT.Titan Kimia NusantaraTbk dengan kode

FPNI. Memiliki total equity sebesar 7.354.210 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.180 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 260.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 6,3637. MBV

yang dicapai FPNI ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 2,6322. Kedua, PT.Kageo Igar Jaya Tbk

dengan kode IGAR. Memiliki total equity sebesar 170.537.594 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.115 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 4.878.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar
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3,2894. MBV yang dicapai IGAR ini termasuk Tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang berada pada kuadran 2 yaitu

PT.Titan Kimia NusantaraTbk dengan kode FPNI. Memiliki total equity

sebesar 6.783.739 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 150.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 8,8447. MBV yang dicapai FPNI ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggidari Average MBV

sebesar 2,6322.

Perusahaan manufaktur sektor Plastik dan Kemasan pada

kuadran 3 memiliki MBV Rendah dan growth industri tinggi sebesar

22,22% atau 6 perusahaan. pada tahun 2008, ada 1 perusahaan yang berada

pada kuadran 3 yaitu PT.Argha Karya Prima Industri Tbk dengan kode

AKPI. Memiliki total equity sebesar 16.082.440 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.350 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 2.990 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0651. MBV

yang dicapai AKPI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2009 ada 2 perusahaan yang berada di kuadran 3 yaitu

pertama, PT.Kageo Igar Jaya Tbk dengan kode IGAR. Memiliki total

equity sebesar 1.897.975.300 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.1.345 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 7.900.000



152

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5.5983. MBV yang dicapai

IGAR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 2,6322. dan kedua, PT.Indopoly Swakarsa Industri Tbk

dengan kode IPOL. Memiliki total equity sebesar 2.809.400.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.360 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 16.265.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 7,8737. MBV yang dicapai IPOL ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2010 ada 1 perusahaan yang berada di kuadran 3 yaitu

PT.Indopoly Swakarsa Industri Tbk dengan kode IPOL. Memiliki total

equity sebesar 1.061.674.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.265 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 13.729.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,4268. MBV yang dicapai

IPOL ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 2,6322.

Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan yang berada dikuadran 2 yaitu

Pertama, PT.Kageo Igar Jaya Tbk dengan kode IGAR. Memiliki total

equity sebesar 2.905.863.570 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.475 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 24.618.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,0242. MBV yang dicapai

IGAR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 2,6322. dan Kedua, PT.Indopoly Swakarsa Industri Tbk
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dengan kode IPOL. Memiliki total equity sebesar 1.148.918.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.133 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 67.900.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 7,8602 MBV yang dicapai IPOL ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 2,6322. Berdasarkan

data yang telah diolah posisi Industri Plastik dan Kemasan dalam Matrik

SCP Selengkapnya pada gambar 4.19 sebagai berikut.

Gambar 4.19
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Plastik dan Kemasan

Thn 2005Thn 2006Thn 2007Thn 2008Thn 2009Thn 2010Thn 2011Thn 2005Thn 2006Thn 2007Thn 2008Thn 2009Thn 2010Thn 2011
FPNI FPNI
IGAR

Thn 2005Thn 2006Thn 2007Thn 2008Thn 2009Thn 2010Thn 2011Thn 2005Thn 2006Thn 2007Thn 2008Thn 2009Thn 2010Thn 2011

AKPI IGAR IPOL IGAR BRNA SIMA AKPI FPNI AKPI BRNA
IPOL IPOL TRST TRST BRNA IGAR BRNA SIMA

SIMA FPNI TRST
TRST SIMA

TRST

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah
Kondisi pertumbuhan industri Industri Plastik dan Kemasan

mengalami pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2008 sebesar 1,7777.

Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada 1 tahun ini berada

pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang untuk berinvestasi

guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan datang. Dibuktikan

dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata pertumbuhan

industri yang sebesar 0,3370 Hal ini berarti perusahaan pada industri ini

Pertumbuhan Industri
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berada pada kuadran 3 dan 4. Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam

gambar 4.20 mengenai grafik kesempatan Investasi (MBV) dan

Pertumbuhan Industri (GI) pada perusahaan Plastik dan Kemasan

Selengkapnya grafik sebagai berikut

Gambar 4.20
Grafik SCP Industri Plastik dan Kemasan Tahun 2005-2011
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Sumber : Data yang diolah

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2005 ; 2006 ;

2009 ; 2010 ; dan 2011 sebesar 0,1839 ; 0,1095 ; 0,1836 ; 0,1454 ; 0,1797

dan 0,078 lebih rendah dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar

0,3370. Hal ini berarti perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1

dan 3, pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga

harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan

dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya.
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4.3.10 Profil Industri Makanan Ternak

Industri Makanan ternak dalam penelitian ini yang digunakan

dalam analisis adalah sebanyak 4 perusahaan dengan 12 observasi, selama

tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis

data.

Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Charoen Phokphand

Indonesia  Tbk dengan kode CPIN, Kedua, PT.Japfa Comfeed Indonesia

Tbk dengan kode JAPFA, Ketiga, PT.Malindo Feedmill  Tbk dengan kode

MAIN, Keempat, PT.Siearad Produce Tbk dengan kode SIPD.Berdasarkan

data yang telah diolah posisi SCP Industri Plastik dan Kemasan

Selengkapnya pada gambar 4.12 sebagai berikut.

Tabel 4.12

Rasio SCP dan Posisi Industri Makanan Ternak dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 3 (25%) 0 (0%) 3 (25%) 6 (50%) 1 dan 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 3 (25%) 0 (0%) 3 (25%) 6 (50%) 2 dan 4

Total 6 (50%) 0 (0%) 6 (50%) 12 (100%)

Sumber : Data yang diolah
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Keterangan :
MBV rendah apabila < 5.8793 Growth Industri rendah apabila   < 0.1920
MBV sedang apabila = 5.8793 Growth Industri sedang apabila  = 0.1920

MBV tinggi apabila  > 5.8793 Growth Industri tinggi apabila  > 0.1920

Perusahaan manufaktur sektor Makanan Ternak pada kuadran

I memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 25% atau 3

perusahaan. pada tahun 2006 , ada 1 perusahaan yang terletak di kuadran 1

yaitu PT.Siearad Produce Tbk dengan kode SIPD. Memiliki total equity

sebesar 984.580.064 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.90 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 13.285.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2144. MBV yang dicapai SIPD ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 5,8793.

Pada tahun 2010 ada 2 perusahaan yang terletak di kuadran 1 yaitu,

Pertama, PT.Malindo Feedmill  Tbk dengan kode MAIN. Memiliki total

equity sebesar 9.663.186.490 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.3.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 9.325.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,0880. MBV yang dicapai

MAIN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8793. dan Kedua, PT.Siearad Produce Tbk

dengan kode SIPD. Memiliki total equity sebesar 1.232.823.139 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.71 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 13.904.750 lembar saham, dan memiliki MBV
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sebesar 0,8008. MBV yang dicapai SIPD ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8793.

Perusahaan manufaktur sektor Makanan Ternak pada kuadran

2 memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah sebesar 25% atau 3

perusahaan. pada tahun 2006 ada 1 perusahaan yaitu PT.Charoen

Phokphand Indonesia  Tbk dengan kode CPIN.  Memiliki total equity

sebesar 649.789.410 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.430 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 12.405.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 8,2090. MBV yang dicapai CPIN ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 5,8793.

Pada tahun 2010 ada 2 perusahaan yang terletak dikuadran 2 yaitu,

pertama, PT.Charoen Phokphand Indonesia  Tbk dengan kode CPIN.

Memiliki total equity sebesar 4.458.432.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.1.840 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

17.652.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7.2852. MBV yang

dicapai CPIN ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 5,8793. dan Kedua, PT.Japfa Comfeed Indonesia

Tbk dengan kode JPFA. Memiliki total equity sebesar 3.074.281.000

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.3.150 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 7.425.000 lembar saham, dan memiliki MBV
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sebesar 7.6079. MBV yang dicapai JPFA ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8793.

Perusahaan manufaktur sektor Makanan Ternak pada kuadran

3 memiliki MBV Rendah dan growth industri tinggi sebesar 25% atau 3

perusahaan. pada tahun 2008 ada 2 perusahaan yang berada dikuadran 3

yaitu, pertama, PT.Malindo Feedmill  Tbk dengan kode MAIN. Memiliki

total equity sebesar 1.284.796.459 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

1.900.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,3310. MBV yang

dicapai MAIN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8793. Kedua PT.Siearad Produce Tbk dengan

kode SIPD. Memiliki total equity sebesar 1.033.064.472 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.67 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 21.566.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,3987. MBV yang dicapai SIPD ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8793.

Pada tahun 2009 ada 1 perusahaan yang berada dikuadran 3 yaitu

PT.Siearad Produce Tbk dengan kode SIPD. Memiliki total equity sebesar

1.178.660.600 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.250

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 12.713.550 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 2,6966. MBV yang dicapai SIPD ini termasuk
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rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8793.

Perusahaan manufaktur sektor Makanan Ternak pada kuadran

4 memiliki MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar 25% atau 3

perusahaan. pada tahun 2008 ada 2 perusahaan yang terletak di kuadran 4

yaitu pertama, PT.Charoen Phokphand Indonesia  Tbk dengan kode CPIN.

Memiliki total equity sebesar 790.403.740 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

24.133.000  lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 18,3195. MBV yang

dicapai CPIN ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 5,8793. dan Kedua, PT.Japfa Comfeed Indonesia

Tbk dengan kode JPFA. Memiliki total equity sebesar 269.771.302 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.770 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 3.262.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

9.3121. MBV yang dicapai JPFA ini termasuk tinggi karena memiliki MBV

lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8793.

Pada tahun 2009 ada 1 perusahaan yang terletak dikuadran 4 yaitu

PT.Japfa Comfeed Indonesia Tbk dengan kode JPFA. Memiliki total equity

sebesar 211.015.400 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.700 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 2.800.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 9,2884. MBV yang dicapai JPFA

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggidari Average MBV
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sebesar 5,8793. Selengkapnya ilustrasi diatas dijelaskan dalam gambar 4.21

mengenai posisi kuadran dalam industri pakan ternak. Selengkapnya grafik

sebagai berikut

Gambar 4.21

Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Industri pakan ternak

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
CPIN JPFA CPIN CPIN
JPFA JPFA

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
MAIN SIPD SIPD MAIN
SIPD SIPD

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri makanan ternak mengalami

pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2008 dan 2009. Masing-masing

sebesar sebesar 0,3421 dan 0,2735. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh

perusahaan pada 2 tahun ini berada pada kondisi yang baik. Sehingga

memberikan peluang untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif

dimasa yang akan datang. Dibuktikan dengan growth industri yang lebih

tinggi dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1920 . Hal ini

berarti perusahaan pada industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan Industri
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Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2006 dan 2010

sebesar 0,1185 dan 0,0378 lebih rendah dari rata- rata pertumbuhan industri

yang sebesar 0,1920. Hal ini berarti perusahaan dalam industri ini berada

pada kuadran 1 dan 3, pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak

bagus. Sehingga harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian

investasi yang akan dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi

pertumbuhan industrinya. Selengkapnya diilustrasikan dalam gambar 4.22

tentang grafik SCP industri Makanan Ternak.

Gambar 4.22

Grafik SCP Industri Makanan Ternak Tahun 2005-2011
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Sumber : Data yang diolah

4.3.11 Profil Industri Otomotif dan Komponen

Industri otomotif dan komponen dalam penelitian ini yang

digunakan dalam analisis adalah sebanyak 12 perusahaan dengan 55

observasi, selama tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan
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dalam analisis data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Astra

Internasional  Tbk dengan kode ASII, Kedua, PT.Astra Otoparts Tbk

dengan kode AUTO, Ketiga, PT.IndokordsaTbk dengan kode BRAM,

Keempat, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR, Kelima,

PT.Gajah Tunggal Tbk dengan kode GJTL, Keenam, PT.Indomobil Sukes

Internasional Tbk dengan kode IMAS, Ketujuh, PT.Indospring Tbk dengan

kode INDS, Kedelapan, PT.Multi Prima Sejahtera Tbk dengan kode LPIN ,

Kesembilan, PT.Nipress Tbk dengan kode NIPS, Kesepuluh, PT.Prima

Alloy Stell Univesal Tbk dengan kode PRASS, Kesebelas, PT.Selamat

Sempurna Tbk dengan kode SMSM dan keduabelas, PT. Multi Strada Arah

Sarana Tbk dengan kode MASA Berdasarkan data yang telah diolah posisi

Industri Otomotif dan Komponen dalam Matrik SCP Selengkapnya pada

gambar 4.13 sebagai berikut.

Tabel 4.13

Posisi Industri Otomotif dan Komponen dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 11 (20%) 0 (0%) 36 (64,45%) 28 (50,90%) 1 dan 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 2 (3,63%) 0 (0%) 6 (10,90%) 27 (49,09%) 2 dan 4

Total 13 (23,63%) 0 (0%) 42 (76,36%) 55 (100%)

Sumber : Data yang diolah
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Keterangan :
MBV rendah  apabila < 5.8036 Growth Industri rendah apabila < 0.2305
MBV sedang apabila = 5.8036 Growth Industri sedang apabila = 0.2305

MBV tinggi  apabila  > 5.8036 Growth Industri tinggi apabila  > 0.2305

Perusahaan manufaktur sektor Otomotif dan Komponen pada

kuadran I memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar

20% atau 11 perusahaan. Pada tahun 2006 ada 8 perusahaan yang masuk

dalam katagori kuadran 1 yaitu pertama, PT.Indokordsa Tbk dengan kode

BRAM. Memiliki total equity sebesar 998.024.806 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.800 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 5000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0090.

MBV yang dicapai BRAM ini termasuk sangat rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Kedua,

PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki total equity

sebesar 281.233.081 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.6.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1040. MBV yang dicapai

GDYR ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Indomobil Sukes Internasional

Tbk dengan kode IMAS. Memiliki total equity sebesar 192.314.668 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.745 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 91.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,3545. MBV yang dicapai IMAS ini termasuk rendah karena memiliki
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MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Keempat,

PT.Indospring Tbk dengan kode INDS. Memiliki total equity sebesar

68.834.814 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.85

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 13.275 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0164. MBV yang dicapai INDS ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kelima, PT.Multi Prima Sejahtera Tbk dengan kode LPIN.

Memiliki total equity sebesar 61447255 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

5.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0537. MBV yang

dicapai LPIN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 2,6322. Keenam, PT. Multi Strada Arah Sarana Tbk

dengan kode MASA. Memiliki total equity sebesar 447.225.527 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.214 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 1.806.800 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,8629. MBV yang dicapai MASA ini termasuk rendah  karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Ketujuh,

PT.Nipress Tbk dengan kode NIPS. Memiliki total equity sebesar

8.038.546.000dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.351

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 28.308.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 4,7568. MBV yang dicapai NIPS ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar
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5,8038. Kedelapan, PT.Prima Alloy Stell Univesal Tbk dengan kode

PRAS. Memiliki total equity sebesar 12.679.295 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.95 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 742.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5,5595. MBV

yang dicapai PRAS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2009 ada 1 perusahaaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu pertama, PT.Multi Prima Sejahtera Tbk dengan kode

LPIN. Memiliki total equity sebesar 9.281.392 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.100 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 5.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5926

MBV yang dicapai LPIN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Kedua, PT.Astra Internasional

Tbk dengan kode ASII. Memiliki total equity sebesar 33.989.400.000

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.5.700 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 21.470.000 lembar saham, dan memiliki

MBV sebesar 5.9252. MBV yang dicapai ASII ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan yang masuk dalam katagori

kuadran 1 yaitu Pertama, PT.Indokordsa Tbk dengan kode BRAM.

Memiliki total equity sebesar 1.201.725 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.2.150 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar
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1.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,6836. MBV yang

dicapai BRAM ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. dan Kedua PT. Multi Strada Arah Sarana

Tbk dengan kode MASA. Memiliki total equity sebesar 1.767.027 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.500 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 6.360 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,7996. MBV yang dicapai MASA ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038.

Perusahaan manufaktur sektor Otomotif dan Komponen pada

kuadran 2 memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah sebesar

3,63% atau 2 perusahaan. Pada tahun 2006 ada 2 perusahaan yang masuk

dalam kuadran 2 yaitu Pertama, PT.Astra Internasional  Tbk dengan kode

ASII. Memiliki total equity sebesar 22.375.766.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.15.700 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 24.900.000  lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

17,4711. MBV yang dicapai ASII ini termasuk tinggi karena memiliki MBV

lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8038. dan Kedua PT.Astra

Otoparts Tbk dengan kode AUTO. Memiliki total equity sebesar

1.864.461.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.805

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 5.099.100 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 7,6714. MBV yang dicapai AUTO ini termasuk
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tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

5,8038.

Perusahaan manufaktur sektor Otomotif dan Komponen pada

kuadran 3 memiliki MBV Rendah dan growth industri tinggi sebesar

64,45% atau 36 perusahaan. pada tahun 2005 ada 6 perusahaan yang masuk

dalam kuadran 3 yaitu Pertama, PT.Astra Otoparts Tbk dengan kode

AUTO. Memiliki total equity sebesar 1.636.389.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.685 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 964.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,5826.

MBV yang dicapai AUTO ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Kedua, PT.IndokordsaTbk

dengan kode BRAM. Memiliki total equity sebesar 822.095.026 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.940 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 90.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,1029 MBV yang dicapai BRAM ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Ketiga,

PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki total equity

sebesar 269.292.086 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.3.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0,0111. MBV yang dicapai GDYR ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Keempat, PT.Gajah Tunggal Tbk dengan kode GJTL. Memiliki
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total equity sebesar 2.029.926.000 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.560 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

1.897.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5235. MBV yang

dicapai GJTL ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Kelima, PT.Multi Prima Sejahtera Tbk

dengan kode LPIN. Memiliki total equity sebesar 384.095.755 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.620 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 500.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8071.

MBV yang dicapai LPIN ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Keenam, PT.Nipress Tbk

dengan kode NIPS. Memiliki total equity sebesar 2.131.681.300 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.500 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 9.964.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,3371. MBV yang dicapai NIPS ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2007 ada 6 perusahaan dalam kuadran 3 yaitu Pertama,

PT.Indokordsa Tbk dengan kode BRAM. Memiliki total equity sebesar

2.369.539 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.300

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1644 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0035. MBV yang dicapai BRAM ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kedua, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki
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total equity sebesar 299.524.255 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.13.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 7.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3255. MBV yang dicapai

GDYR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Indomobil Sukes Internasional Tbk

dengan kode IMAS. Memiliki total equity sebesar 121.865.877 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.681 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 1.391 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0078. MBV yang dicapai IMAS ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Keempat,

PT.Indospring Tbk dengan kode INDS. Memiliki total equity sebesar

2.905.863.570 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.475

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 24.618.500 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 4,0242. MBV yang dicapai IGAR ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kelima, PT.Prima Alloy Stell Univesal Tbk dengan kode PRAS.

Memiliki total equity sebesar 129.566.515 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.127 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

370.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3627.MBV yang

dicapai PRAS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Keenam, PT.Selamat Sempurna Tbk dengan

kode SMSM. Memiliki total equity sebesar 482.203.832 dengan harga
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saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.430 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 65.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0580.

MBV yang dicapai SMSM ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2008 ada 6 perusahaan dalam kuadran 3 yaitu Pertama,

PT.IndokordsaTbk dengan kode BRAM. Memiliki total equity sebesar

998.024.806 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.800

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 5000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0090. MBV yang dicapai BRAM  ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kedua, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki

total equity sebesar 296.728.308 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.5.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 16.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0.2696. MBV yang dicapai

GDYR ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Indomobil Sukes Internasional

Tbk dengan kode IMAS. Memiliki total equity sebesar 2.868.125.010

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.3.790 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 1.182 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,0016. MBV yang dicapai IMAS ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Keempat,

PT.Indospring Tbk dengan kode INDS. Memiliki total equity sebesar
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108.674.957 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.380

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 298 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0010. MBV yang dicapai INDS ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kelima, PT.Prima Alloy Stell Univesal Tbk dengan kode PRAS.

Memiliki total equity sebesar 92.978.723 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.120 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

2.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0026. MBV yang

dicapai PRAS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Keenam, PT.Selamat Sempurna Tbk dengan

kode SMSM. Memiliki total equity sebesar 5.462.216.960 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 3.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0004.

MBV yang dicapai SMSM ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2009 ada 8 perusahaan dalam kuadran 3 yaitu Pertama,

PT.Astra Otoparts Tbk dengan kode AUTO. Memiliki total equity sebesar

32.087.780 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.514

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 75.600 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 5,9231 . MBV yang dicapai AUTO ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kedua, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki
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total equity sebesar 3.979.508 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.9.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 9,0463. MBV yang dicapai GDYR ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Gajah Tunggal Tbk dengan kode GJTL.

Memiliki total equity sebesar 267.066.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.1.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

3.178.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 11.8997. MBV yang

dicapai GJTL ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Keempat, PT.Indomobil Sukes

Internasional Tbk dengan kode IMAS. Memiliki total equity sebesar

4.373.316.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.14.350 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 3.797.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 12,4590. MBV yang dicapai IMAS ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 5,8038. Kelima, PT.Indospring Tbk dengan kode INDS. Memiliki

tot/al equity sebesar 1.655.658 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.570 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 21.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 7,2252. MBV yang dicapai INDS ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 5,8038. Keenam, PT.Nipress Tbk dengan kode NIPS. Memiliki

total equity sebesar 12.700.340 dengan harga saham penutupan akhir tahun
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sebesar Rp.440 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 362.400

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 12,5598. MBV yang dicapai

NIPS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 5,8038. Ketujuh, PT.Prima Alloy Stell Univesal Tbk dengan

kode PRAS. Memiliki total equity sebesar 1.254.285 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.132 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 67.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 7,0510. MBV

yang dicapai PRAS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 5,8038. Kedelapan, PT.Selamat Sempurna Tbk

dengan kode SMSM. Memiliki total equity sebesar 497.821.500 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.750 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 5.041.500 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 7,5953. MBV yang dicapai SMSM ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2010 ada 5 perusahaan dalam kuadran 3 yaitu Pertama,

PT.Astra Otoparts Tbk dengan kode AUTO. Memiliki total equity sebesar

38.608.270 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.337

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 71.373 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 4,3203. MBV yang dicapai AUTO ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

5,8038. Kedua, PT.Indomobil Sukes Internasional Tbk dengan kode IMAS.

Memiliki total equity sebesar 4.377.322.403 dengan harga saham penutupan
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akhir tahun sebesar Rp. 15.278 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

379.580 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,3248. MBV yang

dicapai IMAS ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Multi Prima Sejahtera Tbk

dengan kode LPIN. Memiliki total equity sebesar 106.936.360 Dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.3.100 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 16.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,4783. MBV yang dicapai LPIN ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 5,8038. Keempat, PT. Multi

Strada Arah Sarana Tbk dengan kode MASA. Memiliki total equity sebesar

1.629.135.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.12.784 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 104.342 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8188. MBV yang dicapai MASA ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 5,8038. Kelima, PT.Nipress Tbk dengan kode NIPS. Memiliki total

equity sebesar 14.816.667 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.801 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 654.300

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 35,3719. MBV yang dicapai

NIPS ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2011 ada 4 perusahaan dalam kuadran 3 yaitu Pertama,

PT.Astra Otoparts Tbk dengan kode AUTO. Memiliki total equity sebesar
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47.228.940 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.6.051

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 82.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 10,5059. MBV yang dicapai AUTO ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

5,8038. Kedua, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki

total equity sebesar 4.717.559 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.9550 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 5.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 11,1339 MBV yang dicapai GDYR ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Gajah Tunggal Tbk dengan kode GJTL.

Memiliki total equity sebesar 465.430.825 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.3.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

4.845.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 31,2291. MBV

yang dicapai GJTL ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 5,8038. Keempat, PT.Selamat Sempurna Tbk

dengan kode SMSM. Memiliki total equity sebesar 113.685.794 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1360 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 1.048.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

12,5370. MBV yang dicapai SMSM ini termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8038.

Perusahaan manufaktur sektor Otomotif dan Komponen pada

kuadran 4 memiliki MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar
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10,90% atau 6 perusahaan. pada tahun 2005 ada 1 perusahaan dalam

kuadran 4 yaitu PT.Astra Internasional  Tbk dengan kode ASII. Memiliki

total equity sebesar 20.424.357.000 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.10.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

37.820.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 18,8874. MBV yang

dicapai ASII ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 5,8038.

Pada tahun 2007 dan 2008 masing masing ada 1 perusahaan dalam

kuadran 4 yaitu PT.Astra Internasional  Tbk dengan kode ASII. Memiliki

total equity masing-masing berurutan sebesar 26.926.594.000 ;

33.080.000.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun masing-masing

sebesar Rp.5.500 ; Rp. 5.550 perlembar dan jumlah saham beredar masing-

masing sebesar 32.105.000 ; 38.070.000 lembar saham, dan memiliki MBV

masing-masing sebesar 6,5577 dan 6,3872 . MBV yang dicapai ASII ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 5,8038.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan dalam kuadran 4 yaitu Pertama,

PT.Gajah Tunggal Tbk dengan kode GJTL. Memiliki total equity sebesar

36.0526.597 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.2.325

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.000.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 25,7956. MBV yang dicapai GJTL ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar
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5,8038. Kedua, PT.Goodyear Indonesia Tbk dengan kode GDYR. Memiliki

total equity sebesar 4.622.388 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.12.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 12,1690. MBV yang dicapai

GDYR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 5,8038. Ketiga, PT.Astra Internasional  Tbk dengan kode

ASII. Memiliki total equity sebesar 49.310.000.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.5455 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 40.600.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

4,4914. MBV yang dicapai ASII ini termasuk tinggi karena memiliki MBV

lebih tinggi dari Average MBV sebesar 5,8038.

Kondisi pertumbuhan industri otomotif  mengalami pertumbuhan

yang tinggi pada tahun 2005 ; 2007 ; 2008 dan 2010. Masing-masing

sebesar sebesar 0,2972 ; 0,4195 ; 0,3826 dan 0,3229 . Pertumbuhan

penjualan yang diperoleh perusahaan pada 4 tahun ini berada pada kondisi

yang baik. Sehingga memberikan peluang untuk berinvestasi guna

meningkatkan NPV positif dimasa yang akan datang. Dibuktikan dengan

growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata pertumbuhan industri yang

sebesar 0,2305 . Hal ini berarti perusahaan pada industri ini berada pada

kuadran 3 dan 4. Selengkapnya ada pada gambar 4.23 mengenai posisi

kuadran perusahaan dalam industri otomotif dan komponen tahun 2005 sd

2011.
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Gambar 4.23

Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Otomotif dan Komponen

Tahun 2005-2011

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
ASII ASII ASII GJTL ASII

GDYR AUTO
ASII

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
AUTO BRAM BRAM ASII AUTO AUTO BRAM LPIN BRAM
BRAM GDYR GDYR AUTO IMAS GDYR GDYR MASA
GDYR IMAS IMAS GDYR LPIN GJTL IMAS
GJTL INDS INDS GJTL MASA SMSM INDS

LPIN PRAS PRAS IMAS NIPS LPIN
NIPS SMSM SMSM INDS MASA

NIPS NIPS
PRAS PRAS
SMSM

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2006 ; 2009

dan 2011 sebesar 0,1017 ; 0,0238 dan 0,1909 lebih rendah dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,2305. Selengkapnya diilustrasikan

dalam gambar 4.24 tentang grafik SCP industri otomotif.

Pertumbuhan Industri
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Gambar 4.24

Grafik SCP Industri Otomotif dan Komponen Tahun 2005-2011
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Sumber : data yang diolah
Hal ini berarti perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1

dan 3, pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga

harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan

dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya.

4.3.12 Profil Industri Tekstil dan Garment

Industri Tekstil dan Garment dalam penelitian ini yang digunakan

dalam analisis adalah sebanyak 10 perusahaan dengan 42 observasi, selama

tahun 2005-2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis

data. Adapun perusahaan tersebut, Pertama, PT.Polychem Indonesia Tbk

dengan kode ADMG, Kedua, PT.Argo Pantes  Tbk dengan kode ARGO ,

Ketiga, PT.Sentury Texstile Industries  Tbk dengan kode CNTX, Keempat,

PT.Eratex Djaya Tbk dengan kode ERTX , Kelima, PT.Evershinetex Tbk
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dengan kode ESTI, Keenam, PT.Panasia Indo syntex Tbk dengan kode

HDTX, Ketujuh, PT.Indorama Synthetic Tbk dengan kode INDR,

Kedelapan, PT.Pan Brother Tbk dengan kode PBRX, Kesembilan,

PT.Asia Pasifik Fiber Tbk dengan kode POLY, Kesepuluh, PT.Ricky Putra

Globalindo Tbk dengan kode RICY. Berdasarkan data yang telah diolah

posisi Industri Tekstil dan Garment dalam Matrik SCP Selengkapnya pada

gambar 4.14 sebagai berikut.

Tabel 4.14

Posisi Industri Tekstil dan Garment dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri

Total
Posisi

KuadranRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 8 (19,04%) 0 (0%) 20 (47,61%) 28 (66,66%) 1 dan 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)

Tinggi 8 (19,04%) 0 (0%) 6 (14,28%) 14 (33,33%) 2 dan 4

16 (38,09%) 0 (0%) 26 (61,90%) 42 (100%)

Sumber : Data yang diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 1.3992 Growth Industri rendah apabila < 0.3633
MBV sedang apabila = 1.3992 Growth Industri sedang apabila  = 0.3633

MBV tinggi apabila  > 1.3992 Growth Industri tinggi apabila = > 0.3633

Perusahaan manufaktur sektor Tekstil dan Garment pada

kuadran I memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 8
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19,04% atau 8 perusahaan. pada tahun 2006 ada 3 perusahaan yang berada

pada kuadran 1 yaitu Pertama, PT.Polychem Indonesia Tbk dengan kode

ADMG. Memiliki total equity sebesar 125.122.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.200 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 702.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,1221. MBV

yang dicapai ADMG ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Evershinetex Tbk

dengan kode ESTI. Memiliki total equity sebesar 286.407.181 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.260 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 40.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0363.

MBV yang dicapai ESTI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Panasia Indo syntex

Tbk dengan kode HDTX. Memiliki total equity sebesar 656.567.746 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.400 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 30.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0183. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2008 ada 4 perusahaan yang berada pada kuadran 1 yaitu

pertama,. Memiliki total equity sebesar 249.073 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.50 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1004. MBV yang

dicapai ARGO ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari
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Average MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Argo Pantes  Tbk dengan kode

ARGO PT.Evershinetex Tbk dengan kode ESTI. Memiliki total equity

sebesar 249.073 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.50

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 500 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,1004. MBV yang dicapai ESTI ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,3992. Ketiga, PT.Asia Pasifik Fiber Tbk dengan kode POLY. Memiliki

total equity sebesar 9.228.456 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.50 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 144.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,7802. MBV yang dicapai POLY ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,3992. Keempat, PT.Ricky Putra Globalindo Tbk dengan kode

RICY. Memiliki total equity sebesar 320.876.719 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.260 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 235.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1904. MBV

yang dicapai RICY ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2011 ada 1 perusahaan yang masuk dalam kuadran 1

yaitu PT.Panasia Indo syntex Tbk dengan kode HDTX. Memiliki total

equity sebesar 565.234.862 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.190 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0003. MBV yang dicapai HDTX ini
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termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,3992.

Perusahaan manufaktur sektor Tekstil dan Garment pada

kuadran 2 memiliki MBV tinggi dan growth industri  rendah sebesar

19,04% atau 8 perusahaan. pada tahun 2006 ada 3 perusahaan yang berada

dikuadran 2 yaitu pertama, PT.Eratex Djaya Tbk dengan kode ERTX.

Memiliki total equity sebesar 188.031.430 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.140 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

2.500.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,8614 . MBV yang

dicapai ERTX ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Indorama Synthetic Tbk dengan

kode INDR. Memiliki total equity sebesar 23.637.800 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.480 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 309.500  lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 6,2848 MBV

yang dicapai INDR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Ricky Putra Globalindo Tbk

dengan kode RICY. Memiliki total equity sebesar 292.064.238 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.480 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 4.096.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

6,7325. MBV yang dicapai RICY ini termasuk tinggi karena memiliki MBV

lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,3992.
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Pada tahun 2008 ada 4 perusahaan yang masuk dalam kuadran 2

yaitu Pertama, PT.Indorama Synthetic Tbk dengan kode INDR. Memiliki

total equity sebesar 2.196.245.500 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp. 730 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 838.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,3055. MBV yang dicapai

INDR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Polychem Indonesia Tbk dengan kode

ADMG. Memiliki total equity sebesar 10.111.610 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.100 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 414.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,0992. MBV

yang dicapai ADMG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Sentury Texstile Industries

Tbk dengan kode CNTX. Memiliki total equity sebesar 1.311.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.855 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 2.650 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,7283. MBV yang dicapai CNTX ini termasuk tinggi karena memiliki

MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,3992. Keempat, PT.Panasia

Indo syntex Tbk dengan kode HDTX. Memiliki total equity sebesar 546.849

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.360 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 2.680 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 1,7643. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 1,3992.
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Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan yang masuk dalam kuadran 2

yaitu pertama, PT.Indorama Synthetic Tbk dengan kode INDR. Memiliki

total equity sebesar 20.424.357.000 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.10.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

37.820.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 18,8874. MBV yang

dicapai INDR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 1,3992.

Perusahaan manufaktur sektor Tekstil dan Garment pada

kuadran 3 memiliki MBV Rendah dan growth industri tinggi sebesar

47,61% atau 20 perusahaan. pada tahun 2005 ada 5 perusahaan yang masuk

dalam kuadran 3 yaitu. Pertama, PT.Eratex Djaya Tbk dengan kode ERTX.

Memiliki total equity sebesar 145.178.610 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.125 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

658.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5665. MBV yang

dicapai ERTX ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Evershinetex Tbk dengan kode

ESTI. Memiliki total equity sebesar 337.897.875 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.55 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 19.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0031. MBV

yang dicapai ESTI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Panasia Indo syntex Tbk

dengan kode HDTX. Memiliki total equity sebesar 420.327.840 dengan
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harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.400 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 40.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0381. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Keempat, PT.Asia

Pasifik Fiber Tbk dengan kode POLY. Memiliki total equity sebesar

6.022.047.011 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.45

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 90.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0007.MBV yang dicapai POLY ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,3992. Kelima, PT.Ricky Putra Globalindo Tbk dengan kode RICY.

Memiliki total equity sebesar 253.838.350 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.275 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

43.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0466. MBV yang

dicapai RICY ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2007 ada 4 perusahaan yang masuk dalam kuadran 3

yaitu Pertama, PT.Eratex Djaya Tbk dengan kode ERTX. Memiliki total

equity sebesar 314.444.469 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.190 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 139.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0843.MBV yang dicapai

ERTX ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Evershinetex Tbk dengan kode
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ESTI. Memiliki total equity sebesar 271.098.694 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.80 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 15.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0044. MBV

yang dicapai ESTI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Panasia Indo syntex Tbk

dengan kode HDTX. Memiliki total equity sebesar 660.549.155 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.400 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 5.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0030. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3992.  dan keempat,

PT.Indorama Synthetic Tbk dengan kode INDR. Memiliki total equity

sebesar 219.6245.500 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.730 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 838.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,2785. MBV yang dicapai INDR ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,3992.

Pada tahun 2009 ada 6 perusahaan yang masuk dalam kuadran 3

yaitu pertama, PT.Argo Pantes  Tbk dengan kode ARGO. Memiliki total

equity sebesar 3.672.251 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.1.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3268. MBV yang dicapai ARGO ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV
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sebesar 1,3992. Kedua, PT.Sentury Texstile Industries  Tbk dengan kode

CNTX. Memiliki total equity sebesar 3.376.267 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.300 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 2.300 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,2044. MBV

yang dicapai CNTX ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Evershinetex Tbk

dengan kode ESTI. Memiliki total equity sebesar 2.567.930 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.154 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 670 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0402.

MBV yang dicapai ESTI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Keempat, PT.Panasia Indo

syntex Tbk dengan kode HDTX. Memiliki total equity sebesar 5.474.106

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.180 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 5.670 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,1864. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Kelima,

PT.Asia Pasifik Fiber Tbk dengan kode POLY. Memiliki total equity

sebesar 788.005.700 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.131 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 3.132.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5207. MBV yang dicapai POLY ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 1,3992. Keenam, PT.Ricky Putra Globalindo Tbk dengan kode



189

RICY. Memiliki total equity sebesar 3.244.490 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.100 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 18.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,5702. MBV

yang dicapai RICY ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2010 ada 5 perusahaan yang m.asuk dalam kuadran 3

yaitu pertama, PT.Argo Pantes  Tbk dengan kode ARGO. Memiliki total

equity sebesar 211.904.038 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.1.300 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 16.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1012. MBV yang dicapai

ARGO termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 1,3992. Kedua, PT.Sentury Texstile Industries  Tbk dengan

kode CNTX. Memiliki total equity sebesar 5.898.135 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.265 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0449. MBV

yang dicapai CNTX ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Ketiga, PT.Eratex Djaya Tbk

dengan kode ERTX. Memiliki total equity sebesar 129.501.893 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.79 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 22.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,0134. MBV yang dicapai ERTX ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 1,3992. Keempat,
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PT.Panasia Indo syntex Tbk dengan kode HDTX. Memiliki total equity

sebesar 548.601.271 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.250 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 14.000 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0,0064. MBV yang dicapai HDTX ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

1,3992. Kelima, PT.Asia Pasifik Fiber Tbk dengan kode POLY. Memiliki

total equity sebesar 734.2046.634 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.240 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

4.280.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,1399. MBV yang

dicapai POLY ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 1,3992.

Perusahaan manufaktur sektor Tekstil dan Garment pada

kuadran 4 memiliki MBV tinggi dan growth industri tinggi sebesar

14,28% atau 6 erusahaan. pada tahun 2005 ada 2 perusahaan yang masuk

dalam kuadran 4 yaitu pertama, PT.Polychem Indonesia Tbk dengan kode

ADMG. Memiliki total equity sebesar 34.476.089 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 320 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 1.420.600 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 13,236 . MBV

yang dicapai ADMG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi

dari Average MBV sebesar 1,3992. dan kedua, PT.Indorama Synthetic Tbk

dengan kode INDR. Memiliki total equity sebesar 21.730.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.540 perlembar dan jumlah saham
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beredar sebesar 20.050 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 6,2139.

MBV yang dicapai INDR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2007 ada 1 perusahaan yang masuk dalam kuadran 4

yaitu PT.Polychem Indonesia Tbk dengan kode ADMG. Memiliki total

equity sebesar 10.111.610 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.100 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 414.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,0992 . MBV yang dicapai

ADMG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,3992.

Pada tahun 2009 ada 2 perusahaan yang masuk dalam kuadran 4

yaitu pertama, PT.Polychem Indonesia Tbk dengan kode ADMG. Memiliki

total equity sebesar 10.896.790 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.134 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 160.961

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,9794.MBV yang dicapai

ADMG ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 1,3992.  dan kedua, PT.Indorama Synthetic Tbk dengan kode

INDR. Memiliki total equity sebesar 25.524.970 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.700 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 55.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,6631.

MBV yang dicapai INDR ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 1,3992. Selengkapnya disajikan dalam
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gambar 4.25. tentang posisi kuadran perusahaan dalam industri Tekstil dan

Garment.

Gambar 4.25
Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Tekstil dan Garment

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
ADMG ADMG ADMG INDR ERTX INDR INDR
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RICY

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Kondisi pertumbuhan industri Tekstil dan Garment mengalami

pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2005 ; 2007 ; 2009 dan 2010. Masing-

masing mengalami pertumbuhan sebesar 0,4781 ; 0,5432 ; 0,5644 dan

0,3888. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada 4 tahun ini

berada pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang untuk

berinvestasi guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan datang.

Dibuktikan dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,3590 . Hal ini berarti perusahaan pada

industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan Industri



193

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2006 ; 2008

dan 2011. lebih rendah dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar

0,3590. Hal ini berarti perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1

dan 3, pendapatan dari penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga

harus mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan

dilakukan dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan

industrinya. Selengkapnya diilustrasikan dalam gambar 4.26 tentang grafik

SCP industri tekstil dan garment.

Gambar 4.26
Grafik SCP Industri Tekstil dan Garment Tahun 2005-2011
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4.3.13 Profil Industri Tobacco

Industri Rokok dalam penelitian ini yang digunakan dalam analisis

adalah sebanyak 3 perusahaan dengan 19 observasi, selama tahun 2005-

2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis data. Adapun

perusahaan tersebut, Pertama, PT.Gudang Garam Tbk dengan kode

GGRM, Kedua, PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode



194

HMSP, Ketiga, PT.Bentoel Internasional Investama Tbk dengan kode

RMBA. Berdasarkan data yang telah diolah posisi Industri Rokok dalam

Matrik SCP Selengkapnya pada gambar 4.15 sebagai berikut.

Tabel 4.15

Rasio SCP dan Posisi Industri Rokok dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri Total

Posisi MatrikRendah Sedang Tinggi

MBV

Rendah 1 (5,26%) 0 (0%) 11 (57,89%) 11 (57,89%) 3

Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0  (0%)

Tinggi 4 (21,05%) 0 (0%) 3 (15,78%) 8 (42,10%) 2 dan 4

Total 5 (26,31%) 0 (0%) 14 (73,68%) 19 (100%)

Sumber : Data yang diolah
Keterangan :
MBV rendah apabila < 4.1942 Growth Industri rendah apabila < 0.1144
MBV sedang apabila = 4.1942 Growth Industri sedang apabila = 0.1144

MBV tinggi apabila > 4.1942 Growth Industri tinggi apabila > 0.1144

Pada industri manufaktur sektor rokok pada kuadran 1

memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri Rendah sebesar 5,26% atau 1

perusahaan. Pada tahun 2005 ada 1 perusahaan dalam industri rokok yng

berada dikuadran 1 yaitu PT.Bentoel Internasional Investama Tbk dengan

kode RMBA. Memiliki total equity sebesar 6.738.530.000 dengan harga

saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.310 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 41.604.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar
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1,9140. MBV yang dicapai RMBA ini termasuk rendah  karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942.

Pada industri manufaktur sektor rokok pada kuadran 2

memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri Rendah sebesar 26,31% atau 5

perusahaan. Pada tahun 2006 ada 1 perusahaan yang berada dikuadran 2

yaitu PT.Gudang Garam Tbk dengan kode GGRM. Memiliki total equity

sebesar 131.572.330 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.10.200 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 98.500 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 7,6361. MBV yang dicapai GGRM ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 4,1942.

Pada tahun 2007, ada 3 perusahaan di kuadran 2 yaitu pertama,

PT.Gudang Garam Tbk dengan kode GGRM. Memiliki total equity sebesar

1.411.979.600 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.8.500

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.264.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 7,6092. MBV yang dicapai GGRM ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

4,1942. Kedua, PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode

HMSP. Memiliki total equity sebesar 8 063 542 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.14.300 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 11.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 20,3943.

MBV yang dicapai HMSP ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih



196

tinggi dari Average MBV sebesar 4,1942. Ketiga, PT.Bentoel Internasional

Investama Tbk dengan kode RMBA. Memiliki total equity sebesar

1.541.519.459  dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.560

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 17.853.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 6,4856. MBV yang dicapai RMBA ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

4,1942.

Pada industri manufaktur sektor rokok pada kuadran 3

memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi sebesar 57,89% atau 11

perusahaan. pada tahun 2005 ada 2 perusahaan di industri rokok yang

berada dikuadran 3, yaitu pertama, PT.Gudang Garam Tbk dengan kode

GGRM. Memiliki total equity sebesar 13.111.455.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.11.250 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 1.372.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

1,1776. MBV yang dicapai GGRM ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942. Kedua,

PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode HMSP. Memiliki total

equity sebesar  457.555.500 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.8.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 178.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,4720. MBV yang dicapai

HMSP ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,1942.
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Pada tahun 2008 ada 1 perusahaan dalam industri rokok yang berada

pada kuadran 3 yaitu PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode

HMSP. Memiliki total equity sebesar 80.478.960 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.8.100 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 25.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,5665.

MBV yang dicapai HMSP ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,1942.

Pada tahun 2009 ada 3 perusahaan dalam industri rokok yang berada

pada kuadran 3 yaitu, pertama, PT.Gudang Garam Tbk dengan kode

GGRM . Memiliki total equity sebesar 18.301.537.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 21.550 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 1.783.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,0995. MBV yang dicapai GGRM ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942. Kedua,

PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode HMSP. Memiliki total

equity sebesar 104.616.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.10.400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 24.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,4356. MBV yang dicapai

HMSP ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,1942. Ketiga, PT.Bentoel Internasional Investama

Tbk dengan kode RMBA. Memiliki total equity sebesar 17.553.000 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.650 perlembar dan jumlah
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saham beredar sebesar 26.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,9628. MBV yang dicapai RMBA ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942.

Pada tahun 2010 ada 3 perusahaan dalam industri rokok yang berada

dikuadran 3 yaitu, Pertama, PT.Gudang Garam Tbk dengan kode GGRM.

Memiliki total equity sebesar 24.550.928.000 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp. 41.050 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 1.239.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

2,0717. MBV yang dicapai GGRM ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942. Kedua,

PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan kode HMSP. Memiliki total

equity sebesar 1.021.545.200 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.18.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 55.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,6910. MBV yang dicapai

HMSP ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,1942. Ketiga, PT.Bentoel Internasional Investama

Tbk dengan kode RMBA. Memiliki total equity sebesar 2.129.527  dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.800 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 1.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,3757. MBV yang dicapai RMBA ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,1942.
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Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan dalam industri rokok yang berada

dikuadran3 yaitu Pertama, PT.Handjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan

kode HMSP. Memiliki total equity sebesar  91.745.540 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.39.000 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 3.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2753.

MBV yang dicapai HMSP ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,1942. Kedua, PT.Bentoel Internasional

Investama Tbk dengan kode RMBA. Memiliki total equity sebesar

22.472.840  dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.790

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 35.500 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 1,2480. MBV yang dicapai RMBA ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,1942.

Pada industri manufaktur sektor rokok pada kuadran 4

memiliki MBV tinggi dan Growth Industri tinggi sebesar 15,78% atau 3

perusahaan. pada tahun 2005, 2008 dan 2011. Masing masing 1 perusahaan

sektor rokok yang berada dikuadran 4 yaitu berturut turut, Pertama,

PT.Bentoel Internasional Investama Tbk dengan kode RMBA. Memiliki

total equity sebesar 1.114.072.147 dengan harga saham penutupan akhir

tahun sebesar Rp.135 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

35.519.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 4,3041. MBV yang

dicapai RMBA ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari
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Average MBV sebesar 4,1942. Kedua, PT.Gudang Garam Tbk dengan kode

GGRM. Memiliki total equity sebesar 15.519.266 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.4.250 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 19.220 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5,2635.

MBV yang dicapai GGRM ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 4,1942. Ketiga, PT.Gudang Garam Tbk

dengan kode GGRM. Memiliki total equity sebesar 14.537.777 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.32.050 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 2.135 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 4,7068. MBV yang dicapai GGRM ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,1942.

Selengkapnya disajikan dalam gambar 4.27. tentang posisi kuadran

perusahaan dalam industri Rokok.

Gambar 4.27

Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Industri Rokok

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
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kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang diolah

Pertumbuhan Industri
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Kondisi pertumbuhan industri Tekstil dan Garment mengalami

pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2005 ; 2008 ; 2009 ; 2010 dan 2011.

Masing-masing mengalami pertumbuhan sebesar 0,1196 ; 0,1206 ; 0,1175 ;

0,1361 dan 0,1649. Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan

pada 5 tahun ini berada pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan

peluang untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif dimasa yang

akan datang. Dibuktikan dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata-

rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1144 . Hal ini berarti perusahaan

pada industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2006 dan

2007. Masing masing bernilai 0,0856 dan 0,0489 lebih rendah dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,1144. Hal ini berarti perusahaan dalam

industri ini berada pada kuadran 1 dan 3, pendapatan dari penjualan dalam

kodisi yang tidak bagus. Sehingga harus mempertimbangkan dan memilih

serangkaian investasi yang akan dilakukan dengan selalu

mempertimbangkan kondisi pertumbuhan industrinya. Selengkapnya

diilustrasikan dalam gambar 4.28 tentang grafik SCP industri Rokok.
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Gambar 4.28

Grafik SCP Industri Industri Rokok Tahun 2005-2011
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Sumber : Data yang diolah

4.3.14 Profil Industri Farmasi

Industri farmasi dalam penelitian ini yang digunakan dalam analisis

adalah sebanyak 7 perusahaan dengan 36 observasi, selama tahun 2005-

2011 yang sesuai kriteria untuk di masukkan dalam analisis data. Adapun

perusahaan tersebut, Pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan

kode DVLA, Kedua, PT.Kimia Farma (Persero) Tbk dengan kode KAEF,

Ketiga, PT. Kalbe Farma Tbk dengan kode KLBF, Keempat, PT.Merk Tbk

dengan kode MERK, Kelima, PT.Schering Plough Indonesia Tbk dengan

kode, SCPI,  Keenam, PT.Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk dengan

kode, SQBI ketujuh, PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode TSPC.

Berdasarkan data yang telah diolah posisi Industri Farmasi dalam Matrik

SCP Selengkapnya pada gambar 4.16 sebagai berikut.
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Tabel 4.16
Rasio SCP dan Posisi Industri Farmasi dalam Matrik GCG SCP

Kelompok
Growth Industri Total Posisi

MatrikRendah Sedang Tinggi

MBV
Rendah 20 (55,55%) 0 (0%) 5(13,88%) 25 (69,44%) 1 dan 3
Sedang 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%) 0 (0%)
Tinggi 10 (27,77%) 0 (0%) 1(2,77%) 11 (30,55%) 2 dan 4

Total 27 0 (0%) 9(25%) 36 (100%)
Sumber : Data yang  diolah

Keterangan :
MBV rendah apabila < 4.7594 Growth Industri rendah apabila < 0.1864
MBV sedang apabila = 4.7594 Growth Industri sedang apabila  = 0.1864
MBV tinggi apabila  > 4.7594 Growth Industri tinggi apabila  > 0.1864

Perusahaan manufaktur sektor Farmasi pada kuadran I

memiliki MBV Rendah dan growth industri  rendah sebesar 55,55% atau

20 perusahaan. pada tahun 2005 ada 2 perusahaan farmasi yang berada

dikuadran 1 yaitu pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan kode

DVLA. Memiliki total equity sebesar 39.060.370 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.750 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 98.080 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,8832 . MBV

yang dicapai DVLA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT.Kimia Farma

(Persero) Tbk dengan kode KAEF. Memiliki total equity sebesar

844.220.400 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.145

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.647.500 lembar saham, dan
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memiliki MBV sebesar 0,2830. MBV yang dicapai KAEF ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,7594. Ketiga, PT.Schering Plough Indonesia Tbk dengan kode SCPI.

Memiliki total equity sebesar 1.038.169.983 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.10.800 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

29.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3017. MBV yang

dicapai SCPI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,7594. Keempat, PT.Tempo Scan Pacific  Tbk

dengan kode TSPC. Memiliki total equity sebesar 1.793.257.181 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 78.504 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 4,2248 . MBV yang dicapai TSPC ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594.

Pada tahun 2006 ada 3 perusahaan yang berada dikuadran 1 yaitu

Pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan kode DVLA. Memiliki

total equity sebesar  41.231.200 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.810 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 90.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7681. MBV yang dicapai DVLA ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,7594. Kedua, PT.Kimia Farma (Persero) Tbk dengan kode

KAEF. Memiliki total equity sebesar 870.653.886 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.165 perlembar dan jumlah saham beredar
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sebesar 2.305.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,4368. MBV

yang dicapai KAEF ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 4,7594. Dan Ketiga, PT.Taisho Pharmaceutical

Indonesia Tbk dengan kode SQBI. Memiliki total equity sebesar 13.059.358

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.37 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 252.711 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,7160. MBV yang dicapai SQBI ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594

Pada tahun 2007 ada 4 perusahaan yang berada di kuadran 1 yaitu,

Pertama, PT.Merk Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity sebesar

280.223.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.51.000

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 5.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,9100. MBV yang dicapai MERK ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,7594. Kedua, PT.Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk dengan kode

SQBI. Memiliki total equity sebesar 158.701.669 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.65 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 100.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0410. MBV

yang dicapai SQBI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah

dari Average MBV sebesar 4,7594. Ketiga, PT.Schering Plough Indonesia

Tbk dengan kode SCPI. Memiliki total equity sebesar 17.988.930 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.22.000 perlembar dan
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jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 1,2230. MBV yang dicapai SCPI ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Keempat,

PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode TSPC. Memiliki total equity

sebesar 2.115.644.199 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.9.600 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 78.509 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 3,5810. MBV yang dicapai TSPC ini

termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,7594.

Pada tahun 2008 ada 5 perusahaan sektor farmasi yang berada

dikuadran 1 yaitu Pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan kode

DVLA. Memiliki total equity sebesar 40.058.770 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.920 perlembar dan jumlah saham beredar

sebesar 95.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,1818 . MBV

yang dicapai DVLA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT.Kimia Farma

(Persero) Tbk dengan kode KAEF. Memiliki total equity sebesar

947.764.542 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.76

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 8.840.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,7089. MBV yang dicapai KAEF ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,7594. Ketiga, PT.Schering Plough Indonesia Tbk dengan kode SCPI.
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Memiliki total equity sebesar 356.006.594 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.10.350 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

1.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,0291. MBV yang

dicapai SCPI ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,7594. Keempat, PT.Taisho Pharmaceutical

Indonesia Tbk dengan kode SQBI. Memiliki total equity sebesar

214.545.310 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.60

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 0,0003. MBV yang dicapai SQBI ini termasuk

rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,7594. Kelima, PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode TSPC.

Memiliki total equity sebesar 2.235.687.760 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

78.509 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 3,3887. MBV yang

dicapai TSPC ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari

Average MBV sebesar 4,7594.

Pada tahun 2010 ada 4 perusahaan farmasi yang berada dikuadran 1

yaitu Pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan kode DVLA.

Memiliki total equity sebesar 64.060.200 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.1.170 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

95.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,7351. MBV yang

dicapai DVLA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah
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dari Average MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT.Kimia Farma (Persero) Tbk

dengan kode KAEF. Memiliki total equity sebesar 1.114.034.358 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.159 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 846.500 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar

0,1208. MBV yang dicapai KAEF ini termasuk rendah karena memiliki

MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Ketiga, PT.Merk

Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity sebesar 434.768.493 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 1.500 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,3329. MBV yang dicapai MERK ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Keempat,

PT.Schering Plough Indonesia Tbk dengan kode SCPI. Memiliki total

equity sebesar 12.123.043 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp. 10.900 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 0,8991. MBV yang dicapai SCPI

ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV

sebesar 4,7594.

Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan farmasi yang berada dikuadran

Pertama, PT.Merk Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity sebesar

494.181.710 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.

132.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.500 lembar saham,

dan memiliki MBV sebesar 0,4022. MBV yang dicapai MERK ini termasuk
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rendah karena memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar

4,7594. Kedua, PT.Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk dengan kode

SQBI. Memiliki total equity sebesar 302.500.442 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.127.500 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 3.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 1,2645.

MBV yang dicapai SQBI ini termasuk rendah  karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,7594.

Pada industri manufaktur sektor Farmasi pada kuadran 2

memiliki MBV Tinggi dan Growth Industri Rendah sebesar 27,77% atau 10

perusahaan. pada tahun 2005 ada 1 perusahaan farmasi yang berada di

kuadran 2 yaitu PT.Merk Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity

sebesar 1.803.615.070 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.40.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 29.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 6,4315. MBV yang dicapai MERK ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 4,7594. pada tahun 2006 ada 4 perusahaan farmasi yang berada

dikuadran 2 yaitu, Pertama, PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode

TSPC. Memiliki total equity sebesar 1.492.440.636 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 78.509 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 5,0763.

MBV yang dicapai TSPC ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT. Kalbe Farma Tbk
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dengan kode KLBF. Memiliki total equity sebesar 2.994.816.751 dengan

harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.190 perlembar dan jumlah

saham beredar sebesar 17.932.750 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 7,1256. MBV yang dicapai KLBF ini termasuk tinggi karena

memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar 4,7594. Ketiga,

PT.Merk Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity sebesar

23.553.900 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.40.000

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 4.000 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 6,7929. MBV yang dicapai MERK ini termasuk

tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

4,7594. Keempat, PT.Schering Plough Indonesia Tbk dengan kode SCPI.

Memiliki total equity sebesar 14.543.970 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.10.800 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

9.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 6,6832. MBV yang

dicapai SCPI ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 4,7594.

Pada tahun 2008 ada 1 perusahaan farmasi yang berada dikuadran 2

yaitu PT.Merk Tbk dengan kode MERK. Memiliki total equity sebesar

327.323.807 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.52.500

perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 35.500 lembar saham, dan

memiliki MBV sebesar 5,6939. MBV yang dicapai MERK ini termasuk
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tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV sebesar

4,7594.

Pada tahun 2009 ada 1 perusahaan farmasi yang berada dikuadran 2

yaitu PT. Kalbe Farma Tbk dengan kode KLBF. Memiliki total equity

sebesar 43.104.378.000 dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar

Rp.32.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 17.932.750 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 13,5210. MBV yang dicapai KLBF ini

termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average MBV

sebesar 4,7594.

Pada tahun 2010 ada 1 perusahaan farmasi yang berada dikuadran 2

yaitu PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode TSPC. Memiliki total

equity sebesar 264.473.321 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.96.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 70.000

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 25,5413. MBV yang dicapai

TSPC ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average

MBV sebesar 4,7594.

Pada tahun 2011 ada 2 perusahaan farmasi yang berada dikuadran 2

yaitu Pertama, PT. Kalbe Farma Tbk dengan kode KLBF. Memiliki total

equity sebesar 65.159.350.580 dengan harga saham penutupan akhir tahun

sebesar Rp.3.400 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 179.327.500

lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 9,3573. MBV yang dicapai

KLBF ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari Average
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MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode

TSPC. Memiliki total equity sebesar 304.593.574 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 70.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 22,1771.

MBV yang dicapai TSPC ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih

tinggi dari Average MBV sebesar 4,7594

Pada industri manufaktur sektor Farmasi pada kuadran 3

memiliki MBV rendah dan Growth Industri tinggi sebesar 13,88%atau 5

perusahaan. Pada tahun 2009 ada 3 perusahaan farmasi yang berada

dikuadran 3 yaitu Pertama, PT.Darya Varia Laboratoria Tbk dengan kode

DVLA. Memiliki total equity sebesar 55.492.100 dengan harga saham

penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.530 perlembar dan jumlah saham

beredar sebesar 95.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 2,6193.

MBV yang dicapai DVLA ini termasuk rendah karena memiliki MBV lebih

rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Kedua, PT.Schering Plough

Indonesia Tbk dengan kode SCPI. Memiliki total equity sebesar 19.668.400

dengan harga saham penutupan akhir tahun sebesar Rp.1.000 perlembar dan

jumlah saham beredar sebesar 5.000 lembar saham, dan memiliki MBV

sebesar 0,2542. MBV yang dicapai SCPI ini termasuk rendah karena

memiliki MBV lebih rendah dari Average MBV sebesar 4,7594. Ketiga,

PT.Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk dengan kode SQBI. Memiliki

total equity sebesar 2.634.480 dengan harga saham penutupan akhir tahun
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sebesar Rp.1.000 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar 1.000 lembar

saham, dan memiliki MBV sebesar 0,3796. MBV yang dicapai SQBI ini

termasuk rendah tinggi karena memiliki MBV lebih rendah dari Average

MBV sebesar 4,7594.

Pada industri manufaktur sektor Farmasi pada kuadran 4

memiliki MBV tinggi dan Growth Industri tinggi sebesar 2,77% atau 1

perusahaan. pada tahun 2005 ada 1 perusahaan farmasi yang berada

dikuadran 4 yaitu pertama, Pada tahun 2009 ada 1 perusahaan yang berada

dikuadran 4 yaitu PT.Tempo Scan Pacific  Tbk dengan kode TSPC.

Memiliki total equity sebesar 240.887.000 dengan harga saham penutupan

akhir tahun sebesar Rp.96.500 perlembar dan jumlah saham beredar sebesar

78.000 lembar saham, dan memiliki MBV sebesar 31,2470. MBV yang

dicapai TSPC ini termasuk tinggi karena memiliki MBV lebih tinggi dari

Average MBV sebesar 4,7594. . Selengkapnya disajikan dalam gambar

4.29. tentang posisi kuadran perusahaan dalam industri Farmasi.
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Gambar 4.29

Posisi Kuadran Perusahaan dalam Industri Industri Farmasi

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
TSPC MERK TSPC MERK KLBF TSPC KLBF

KLBF TSPC

MERK
SCPI

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011 Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009 Thn 2010 Thn 2011
DVLA DVLA DVLA MERK DVLA DVLA MERK
SCPI KAEF KAEF SCPI KAEF KAEF SQBI

SCPI SQBI SQBI SQBI SCPI MERK
TSPC TSPC SQBI SCPI

TSPC

kuadran 4 kuadran 2

kuadran 3 kuadran 1

Sumber : Data yang  diolah

Kondisi pertumbuhan industri Tekstil dan Garment mengalami

pertumbuhan yang tinggi pada tahun 2009 mengalami pertumbuhan sebesar

0,6900 . Pertumbuhan penjualan yang diperoleh perusahaan pada 1

tahun ini berada pada kondisi yang baik. Sehingga memberikan peluang

untuk berinvestasi guna meningkatkan NPV positif dimasa yang akan

datang. Dibuktikan dengan growth industri yang lebih tinggi dari rata- rata

pertumbuhan industri yang sebesar 0,1864 . Hal ini berarti perusahaan pada

industri ini berada pada kuadran 3 dan 4.

Pertumbuhan penjualan rendah di rasakan pada tahun 2005 ; 2006 ;

2007 ; 2008 ; 2010 dan 2011. Memiliki pertumbuhan perusahaan berturut-

turut sebesar

0,0315 ; 0,0885 ; 0,1444 ; 0,1633 ; 0,1130 dan 0,0906 lebih rendah

dari rata- rata pertumbuhan industri yang sebesar 0,1864 . Hal ini berarti

Pertumbuhan Industri
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perusahaan dalam industri ini berada pada kuadran 1 dan 3, pendapatan dari

penjualan dalam kodisi yang tidak bagus. Sehingga harus

mempertimbangkan dan memilih serangkaian investasi yang akan dilakukan

dengan selalu mempertimbangkan kondisi pertumbuhan industrinya.

Selengkapnya diilustrasikan dalam gambar 4.30 tentang grafik SCP industri

farmasi tahun 2005-2011.

Gambar 4.30
Grafik SCP Industri Farmasi Tahun 2005-2011
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Sumber : Data yang  diolah

Berdasarkan analisis posisi perusahaan manufaktur per industri maka dapat di ringkas dalam

tabel 4.17 yaitu tabel posisi keseluruhan perusahaan sektor manufaktur dalam matrik SCP.

Tabel 4.17
Posisi Keseluruhan Perusahaan Sektor Manufaktur

Dalam Matrik SCP Kuadran 1

Kuadran 1

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009
Thn
2010 Thn2011

ULTJ SMAR LION TCID SMAR ICBP TCID
FAST MYOR LMSH KBLI TBLA TBLA MBTO
MLBI MLBI KBLI IKBI FAST ROTI MRAT



216

TCID TCID KBLM VOKS MLBI DLTA DPNS
LION TBMS SCCO ETWA DLTA TCID ETWA
LMSH LION SMGR INCI TCID JECC SOBI
CTBN LMSH BRPT SOBI KBLI IKBI SRSN
FASW CTBN DPNS UNIC IKBI SCCO TPIA
IKAI INTP SOBI FPNI KBLM INTP UNIC
BRNA SMCB SRSN IGAR VOKS SMCB BRAM
TRST IKAI AKPI ARGO TKIM MLIA MASA
DVLA TOTO BRNA ESTI FASW AMFG HDTX
KAEF KIAS SIMA POLY IKAI ARNA MERK

MLIA TRST RICY MLIA EKAD SQBI
SIMA MERK DVLA KIAS SRSN
TRST SCPI KAEF BRPT TPIA
SIPD SQBI SCPI DPNS BRNA
BRAM TSPC SQBI EKAD SIMA
GDYR TSPC ETWA TRST
IMAS TPIA MAIN
INDS UNIC SIPD
LPIN AKPI DVLA
MASA BRNA KAEF
NIPS FPNI MERK
PRAS SIMA SCPI
ADMG TRST
ESTI LPIN
HDTX
RMBA

Kuadran 1

Thn 2005 Thn 2006 Thn 2007 Thn 2008 Thn 2009
Thn
2010 Thn2011

DVLA
KAEF
SQBI

Sumber : Penelitian thn 2016

Dari tabel 4.17, berturut turut pada tahun 2005, 2006, 2007, 2008,

2009, 2010 dan 2011, adalah 13, 32, 18, 19, 27, 25 dan 14  perusahaan, total
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148 perusahan yang berada di kuadran 1. Terbanyak pada tahun 2006 dan

sebaliknya pada tahun 2005.

Tabel 4.18
Posisi Keseluruhan Perusahaan Sektor Manufaktur

Dalam Matrik SCP Kuadran 2

kuadran 2
Thn
2005

Thn
2006

Thn
2007

Thn
2008

Thn
2009

Thn
2010 Thn2011

INDF INDF UNVR KBLM INDF INDF INDR
MYOR FAST CTBN BUDI SCCO MLBI KLBF
UNVR UNVR VOKS INDR AMFG UNVR TSPC
ALMI ALMI INTP ADMG BUDI KBLI
JPRS JPRS BUDI CNTX ASII KBLM
INKP CPIN FPNI HDTX KLBF VOKS
TKIM ASII GGRM MERK SMGR
AMFG AUTO HMSP BUDI
ARNA ERTX RMBA CPIN
KIAS INDR JPFA
MLIA RICY TSPC
FPNI GGRM
IGAR TSPC
MERK KLBF

MERK
SCPI

Sumber : Penelitian thn 2016

Dari tabel 4.18, berturut turut pada tahun 2005, 2006, 2007, 2008,

2009, 2010 dan 2011, adalah 14, 16, 9, 7, 6, 11 dan 3   perusahaan, total 66

perusahan yang berada di kuadran 2. Terbanyak pada tahun 2006 dan

sebaliknya pada tahun 2011.
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Tabel 4.19
Posisi Keseluruhan Perusahaan Sektor Manufaktur

Dalam Matrik SCP Kuadran 3

kuadran 3
Thn
2005

Thn
2006

Thn
2007

Thn
2008

Thn
2009

Thn
2010

Thn
2011

IKBI EKAD SMAR SMAR TBMS IPOL MYOR
VOKS FAST MYOR LION AUTO TBLA
SCCO MLBI FAST LMSH IMAS TBMS
KBLI FASW SMGR IGAR LPIN TIRA
BRPT MLIA IKAI IPOL MASA LMSH
DPNS ARNA TOTO SIPD NIPS JECC
INCI BRAM MLIA AUTO ARGO IKBI
SRSN GDYR AKPI GDYR CNTX SCCO
AUTO IMAS MAIN GJTL ERTX SMGR
BRAM INDS SIPD IMAS HDTX SMCB
GDYR PRAS BRAM INDS POLY ARNA
GJTL SMSM GDYR NIPS GGRM MLIA
LPIN ERTX IMAS PRAS HMSP TOTO
NIPS ESTI INDS SMSM RMBA IGAR
ERTX HDTX PRAS ARGO IPOL
ESTI INDR SMSM CNTX AUTO
HDTX HMSP ESTI GDYR
POLY HDTX GJTL
RICY POLY SMSM
GGRM RICY HMSP
HMSP GGRM RMBA
SCPI HMSP
TSPC RMBA

DVLA
SCPI
SQBI

Sumber : Penelitian thn 2016

Dari tabel 4.19, berturut turut pada tahun 2005, 2006, 2007, 2008,

2009, 2010 dan 2011, adalah 23, 1, 16, 17, 26, 14, dan 21 perusahaan, total
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118 perusahan yang berada di kuadran 3. Terbanyak pada tahun 2008 dan

sebaliknya pada tahun 2006.

Tabel 4.20
Posisi Keseluruhan Perusahaan Sektor Manufaktur

Dalam Matrik SCP Kuadran 4

kuadran 4
Thn
2005

Thn
2006

Thn
2007

Thn
2008

Thn
2009

Thn
2010

Thn
2011

INTP SOBI INKP MLBI UNVR GJTL SMAR
SMCB AMFG TCID JPFA GDYR MLBI
ASII ASII MRAT ADMG ASII KBLI
ADMG ADMG SMCB INDR INDR KBLM
INDR KIAS TSPC VOKS
RMBA CPIN GGRM

JPFA
ASII
GGRM

Sumber : Penelitian thn 2016

Dari tabel 4.20, berturut turut pada tahun 2005, 2006, 2007, 2008,

2009, 2010 dan 2011, adalah 6, 1, 4, 9, 5, 4,  dan 6 perusahaan, total 35

perusahan yang berada di kuadran 4. Terbanyak pada tahun 2008 dan

sebaliknya pada tahun 2006

Dari tabel 4.17 ; 4.18 ; 4.19 ; dan 4.20 dapat diambil kesimpulan

bahwa perusahaan manufaktur di Indonesia pada periode penelitian paling

banyak berada di kuadran 1 yaitu 114 perusahaan, sedangkan pada kuadran

3 terdapat 118 perusahaan. Hal ini berarti bahwa perusahaan manufaktur

berada pada MBV yang rendah serta Pertumbuhan Industri yang juga

rendah. Pada posisi ini perusahaan mengalami situasi yang sulit, dimana
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peluang Investasi kecil, dalam industri telah jenuh, sehingga tidak memiliki

peluang untuk tumbuh, karena banyaknya perusahaan anggota industri

sehingga memperketat persaingan antar perusahaan. Kondisi ini berpotensi

pada tingkat penerimaan, kurang memiliki peluang investasi, perusahaan

anggota industri juga berada pada posisi dimana pertumbuhan (growth)

penjualannya rendah berdasarkan data pada lampiran 10 sampai 14

mengenai tingkat penjualan, growth industry. Perusahaan yang berada pada

kuadran 1 ini perlu untuk melakukan Pertama, perbaikan pada inovasi

produk hingga strategi dalam proses produksi, menggunakan mesin yang

lebih canggih untuk mencapai efisiensi dan peningkatan volume penjualan.

Kedua, berusaha mencapai sehinga MBV dengan cara meningkatkan

kepercayaan investor sehingga mampu meningkatkan harga saham dan

jumlah lembar sahamnya. Hal ini merupakan manifestasi kepercayaan

investor terhadap kinerja internal sekarang dan masa depan.

Perusahaan yang berada di kuadran 3 berada pada kondisi MBV

rendah dan growth industry tinggi, artinya iklim usaha bagi industry sedang

berada pada kondisi menguntungkan. Maka investasi perusahaan sekecil

apapun berpotensi menguntungkan dimasa depan. Sehingga perusahaan

yang berada pada posisi kuadran 3 ini harus melakukan beberapa strategi.

Pertama, melakukan investasi yang berpotensi menghasilkan keuntungan

dimasa yang akan datang. Hal ini akan meningkatkan kepercayaan investor

terhadap kinerja internal yang berpotensi meningkatkan harga saham dan
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jumlah lembar saham. Kedua, sumber pendanaan untuk investasi mengikuti

teori peking order yang mendasari hierarkhi penggunaan dana internal

terlebih dahulu sebelum memutuskan menggunakan hutang.
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BAB V

KESIMPULAN

Implikasi teoritis dari hasil penelitian ini akan diuraikan berdasarkan pada level

theory yang dimaksud adalah grand theory, midle theory dan substansial theory. Grand

theory dalam penelitian ini adalah agency theory, teori pertumbuhan perusahaan dan

teori investasi. Middle Theory pertama, diturunkan dari agency theory adalah Teori

Peking Order, Middle Theory kedua, diturunkan dari Teori Investasi adalah Konsep

Invesment Opportunity Set (IOS). Middle Theory ketiga, diturunkan dari Teori

Pertumbuhan Perusahaan adalah Teori Stucture Conduct Peformance, Konsep Investasi

Industri Dinamis Berbasis Resource Based View. Berikut adalah hasil penelitian dan

implikasi teoritis pada tabel 6.1

Tabel 6.1
Temuan Hasil Penelitian dan Implikasi Teoritis

No
Temuan Hasil

Penelitian
Implikasi Teoritis

1. Board indepeden
(bdindt) berpengaruh
positif tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan (tobinsq) .

Tidak adanya hubungan yang bermakna antara Board
indepeden (bdindt) terhadap nilai perusahaan berarti
tidak mendukung pernyataan Klein, at al, (2002) ;
Peasnell, at al, (2001) ; Chtourou dan Bedard,
(2001); Hermalin dan Weisbach, (2003);  yang
menyatakan bahwa komposisi dewan komisaris
independen merupakan salah satu variabel dari
struktur corporate governance internal yang
diperkirakan akan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Intreprestasi dari hasil pengujian ini
adalah kemungkinan perusahaan hanya asal
mencantumkan nama nama tokoh untuk sekedar
mengisi kekosongan komposisi dewan independen.
Karena perusahaan berusaha untuk sesuai dengan
anjuran Komite Nasional Kebijakan Governance
(KNKG, 2004) menyatakan bahwa komisaris
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independen adalah anggota dewan komisaris yang
tidak terafiliasi dengan manajemen, anggota dewan
komisaris lainnya dan pemegang saham pengendali,
serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan
lainnya yang dapat mempengaruhi kemampuannya
untuk bertindak independen atau bertindak semata-
mata demi kepentingan perusahaan, sehingga
pencantuman nama nama anggota Board indepeden
(bdindt) tanpa disertai kinerja dalam upaya
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini
memungkinkan perusahaan hanya mengikuti aturan
yang di persyaratkan pemerintah tanpa mengharapkan
terjadinya peningkatan nilai perusahaan.

Ditolaknya hipotesis ini mengindikasikan
teori keagenan masih relevan jika diterapkan
dalam hubungan kedua variabel tersebut. Hasil ini
memprediksikan begitu kuatnya peran pemilik
pengendali (Achmad, 2012 ; sugeng et al 2009)
sehingga Board indepeden (bdindt) tidak memiliki
cukup kekuatan (power) untuk memonitor pemilik
pengendali (cho dan kim, 2007).

2. Boardsize (bdsize)
berpengaruh positif
tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan (tobinsq)

Penelitian ini berkesimpulan bahwa pertama, pada
perusahaan yang sedang tumbuh, semua tindakan
manajer perusahaan lebih mudah untuk diamati
(Smith dan Watts, 1992), oleh karena itu, tidak
memerlukan board size sebagai alat kontrol. Kedua,
konsekuensi dari perusahaan yang mengalami
pertumbuhan, bergaining power manager lebih besar
dan mendominasi karena memiliki pengetahuan
khusus yang diperlukan untuk membuat keputusan
investasi, hal ini menjadikan berkurangnya peran
board size sebagai mekanisme monitoring. Ketiga,
Teori keagenan menunjukkan bahwa pentingnya
mekanisme monitoring itu karena adanya asimetri
informasi yang timbul dari pemisahan kepemilikan
dan manajemen, hal ini berpotensi mengancam
kepentingan pemegang saham. Dalam penelitian ini,
menemukan bahwa peran yang lebih tinggi dari
manager dibandingkan board size berarti tidak ada
mekanisme apakah investasi telah diambil tepat
waktu. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk
menguji hipotesis 2 pengaruh antara board size
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(Bdsize) dan nilai perusahaan yaitu, jenis perusahaan
dalam katagori apakah yang harus memiliki ukuran
board size (Bdsize) besar ataukah kecil ? Penelitian
ini menemukan bahwa untuk meningkatan kinerja
yang akan berdampak pada nilai perusahaan maka
cara menentukan board size (Bdsize) yang efektif
adalah dengan memperhatikan ukuran perusahaan
kerumitan bisnis dan ke unikan masing-masing
perusahaan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan Agency
Theory yang menyatakan bahwa adanya
mekanisme monitoring untuk meningkatkan nilai
perusahaan.

3. Institusional ownership
(insown) berpengaruh
negatif tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan (tobinsq)

Penelitian ini menemukan bahwa kepemilikan
institusional (insown) mempengaruhi positif tidak
signifikan terhadap nilai. Artinya kepemilikan
institusional yang tinggi maupun rendah tidak
mempengaruhi tinggi rendahnya nilai perusahaan.
Hasil ini berbeda dengan argumen Jensen dan
Meckling bahwa kepemilikan institusional (insown)
yang tinggi akan berpengaruh pada nilai perusahaan
karena akan ada proses pengawasan dan mengurangi
masalah agensi antara manajer dan pemegang saham.
Hasil penelitian ini dapat disejajarkan dengan
penemuan Thomsen et al. (2006) yang melakukan
penelitian di perusahaan-perusahaan Eropa, meskipun
fokus penelitian thomson pada kepemilikan
blockholder. Temuan ini juga dapat diartikan sebagai
pendukung (Fama , 1983 ; Jensen et al, 1992 ;
Loderer dan Martin, 1997; Chen dan Steiner, 1999;
Nupikso, 2001 ; Wahidawati 2003). Hasil penelitian
juga menunjukkan bahwa, kepemilikan institusional
bukanlah penentu positif bagi kinerja perusahaan.
Hasil penelitian ini dapat dimaknai bahwa asumsi
tradisional institusional ownership dalam perusahaan
manufaktur di indonesia dapat memberikan
pengawasan lebih dekat pada manager, didasarkan
pada kondisi jika perusahaan hanya memperoleh
serangkaian investasi yang rendah, cenderung
bertindak opportunis.
Hasil penelitian menyimpulkan bahwa penerapan
Agency Theory masih ambigu dalam hubungan
antar variabel Institusional ownership (insown)
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dan nilai perusahaan.
4. Ukuran Perusahaan

(size) negatif signifikan
terhadap nilai
perusahaan (tobinsq)

Ukuran perusahaan (size) berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, mendukung penelitian
yang telahdilakukan Myers dan Majluf (1984), Rao
(1992), Jensen (1986) dan hasil penelitian Klapper
dan Love dalam Darmawati et al. (2006) 129
menunjukkan pengaruh yang negatif terhadap nilai
perusahaan.Hasil penelitian ini sesuai dengan teori
Teori Organisasi, implikasi teoritisnya bahwa
organisasi memiliki ukuran yang mempengaruhi
profitabilitas. Implikasi yang mendasari asumsi ini
bahwa pada perusahaan milik publik, manajer dan
karyawan akan berusaha untuk meningkatkan
pertumbuhan perusahaan, dengan membuat investasi
yang terkadang tidak menguntungkan.Teori
kompetensi, menekankan bahwa sebuah
perusahaan "kecil" bisa sama menguntungkan
seperti perusahaan "besar" dalam suatu industri
tertentu karena perusahaan memiliki kompetensi
yang berbeda yang memungkinkan mendapatkan
kembali surplus. Seperti yang dijelaskan oleh
Niman (2003), "Kelangsungan hidup tidak
tergantung pada yang size yang lebih besar,
melainkan untuk menjadi cukup berbeda [karena
kompetensi yang dimiliki berbeda] Bahkan,
sebuah perusahaan "kecil" mungkin lebih
menguntungkan daripada "besar" perusahaan
dalam produknya karena kompetensi yang unik.

6. Profitabilitas (ROA)
berpengaruh negatif
terhadap Nilai
Perusahaan (tobinsq)

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan  Hasil ini didukung oleh Suranta dan
Pranata, (2004) ; Riza Riyandini (2006) ;  Yuniasih
dan Wirakusuma (2007) ; yang menyatakan
profitabilitas mempunyai pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Perusahaan
dengan tingkat profitabilitas (ROA) yang tinggi,
memiliki hasrat investasi yang juga tinggi. Padahal
belum tentu investasi itu menguntungkan perusahaan.
Umumnya perusahaan tersebut menggunakan hutang
dalam jumlah yang relatif sedikit. Hal ini disebabkan
dengan profitabilitas (ROA) yang tinggi tersebut
memungkinkan bagi perusahaan melakukan
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permodalan dengan laba ditahan saja. Oleh karena
itu, dapat diperkirakan perusahaan besar
cenderung menerbitkan hutang lebih besar
dibanding perusahaan kecil, dan perusahaan kecil
lebih banyak melakukan investasi dan lebih efisien
dalam inovasi. Hasil penelitian ini sesuai dengan
teori peking order yang mengemukakan hierarki
dalam pendanaan untuk investasi.

7. Profitabilitas (ROA)
berpengaruh positif
signifikan terhadap
kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP)

Penelitian ini menemukan bahwa Profitabilitas
(ROA) mempengaruhi positif signifikan terhadap
nilai. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
perusahaan yang memiliki atau mendapatkan laba
(profit) yang besar akan memiliki kesempatan yang
baik untuk bersaing dengan jenis perusahaan yang
sama. Myers (1977) menyatakan bahwa nilai

Perusahaan sebagai kombinasi antara aset yang
dimiliki dan peluang investasi. Profitabilitas yang
tinggi memberikan sinyal mengenai pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang. Disebutkan
juga oleh AlNajjar dan Belkauoi (1999) bahwa
sebagian dari profitabilitas tersebut akan ditanamkan
lagi dalam bentuk investasi untuk meningkatkan nilai
perusahaan perusahaan. Kemudian Miles, dalam
Belkauoi dan Picur (2001) menyimpulkan bahwa beta
opsi pertumbuhan bergantung pada profitabilitas
investasi di masa yang akan datang dan variasi return
yang diperoleh saat ini. Hal ini berarti bahwa
perusahaan mampu mendanai sebagian investasinya
dengan laba yang diperoleh. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa secara rata-rata hasrat
berinvestasi perusahaan manufaktur di Indonesia
rendah ketika memiliki daya profit yang tinggi.

Temuan ini memberikan implikasi pada Teori
peking order, Teori ini menunjukkan sebuah
hierakhi dalam pencarian dana perusahaan
dimana perusahaan memiliki urutan preferensi
tertentu terhadap modal yang digunakan untuk
membiayai bisnis. Karena asimetri informasi
antara perusahaan dan calon investor, perusahaan
akan lebih memilih laba ditahan terlebih dahulu
untuk mebayar dividend dan berbagai peluang
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investasinya.

8. Pendanaan (DAR)
berpengaruh positif
terhadap Nilai
Perusahaan (tobinsq)

Penelitian ini menemukan bahwa Pendanaan
(DAR) mempengaruhi positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hutang adalah instrumen yang
sangat sensitif terhadap perubahan nilai perusahaan
yang ditentukan oleh struktur modal (Miller dan
Modigliani 1961).Hasil penelitian ini mendukung
temuan Fama (1998) menemukan bahwa investasi
yang dihasilkan dari  leverage memiliki informasi
yang positif tentang perusahaan di masa yang akan
datang, selanjutnya berdampak positif terhadap nilai
perusahaan. Temuan ini memberikan implikasi
pada Teori peking order, Teori ini menunjukkan
sebuah hierakhi dalam pencarian dana
perusahaan dimana perusahaan memiliki urutan
preferensi tertentu terhadap modal yang
digunakan untuk membiayai bisnis mereka,
Myers dan Majluf (1983).

9. Pendanaan  (DAR)
berpengaruh positif
signifikan terhadap
kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP)

Penelitian ini menemukan bahwa Pendanaan
(DAR) mempengaruhi positif signifikan terhadap
kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri
(SCP) Pendanaan didefinisikan sebagai penggunaan
sumber dana yang memiliki beban tetap (a fixed rate
of return) dengan harapan memberikan keuntungan
yang lebih besar dari pada biaya tetapnya sehingga
akan meningkatkan ultimate return bagi pemegang
saham. Pendanaan adalah penggunaan hutang yang
dapat digunakan untuk meningkatkan return
pemegang saham tetapi dengan risiko meningkatnya
kerugian pada masa-masa sulit. Financial Leverage
adalah penggunaan dana dengan beban tetap dengan
harapan dapat meningkatkan pendapatan per lembar
saham (EPS). Hasil penelitian Kim (1982) yang
berkaitan dengan struktur modal perusahaan
menyatakan bahwa salah satu tolok ukur struktur
modal yang optimal ditunjukkan dengan financial
leverage yang rendah. Dengan financial leverage
rendah perusahaan cenderung mengurangi risiko
usahanya.

Temuan ini memberikan implikasi pada Teori
peking order, Teori ini menunjukkan sebuah hierakhi
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dalam pencarian dana perusahaan dimana perusahaan
memiliki urutan preferensi tertentu terhadap modal
yang digunakan untuk membiayai bisnis mereka,
Myers dan Majluf (1983) Hasil penelitian ini sesuai
dengan konsep Structure – Conduct – Performance
yang merupakan paradigma organisasi industri yang
menekankan pada tindakan perusahaan untuk berada
pada posisi bertahan terhadap kekuatan kompetitif
industri. Pendekatan konflik strategis berkaitan erat
dengan ukuran perusahaan yang memiliki produk
berada pada pasar yang tidak sempurna, pencegahan
masuknya produk baru, dan interaksi strategis.

11. Kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP)
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap
Nilai Perusahaan
(tobinsq)

hasrat untuk berinvestasi dapat memberikan harapan
bagi investor untuk memperoleh NPV Positif.

Temuan ini memberikan implikasi pada konsep
konflik strategis yang menggunakan alat-alat teori
permainan yang secara implisit memilih
serangkaian investasi berdasarkan pada
kepemilikan keunggulan kompetitif sebagai fungsi
dari efektivitas terhadap pesaing.  Kemampuan
untuk melakukan investasi strategis, strategi
penetapan harga dan fungsi kontrol terhadap
informasi yang ada. Kekuatan kompetitif melalui
pendekatan konflik strategis dalam industri sering
muncul untuk menghadapi berbagi kondisi posisi
produk di pasar. Pada kondisi persaingan
menuntut diterapkannya pendekatan keunggulan
kompetitif melalui efisiensi dan efektivitas
perusahaan sehingga mampu mencapai
keuntungan maksimal.

Sesuai dengan teori teknologi, di bidang
organisasi dan studi perubahan teknologi yang
dapat diterapkan suatu konsep yaitu sumber daya
berbasis perspektif yang menekankan pada
kemampuan spesifik perusahaan dan asset yang
dimiliki untuk melakukan mekanisme isolasi
(Isolating mechanism) penentu fundamental
kinerja perusahaan  Kemampuan spesifik
perusahaan dapat menjadi sumber keuntungan,
dan bagaimana kombinasi kompetensi dan
sumber daya yang dimiliki perusahaan itu dapat
dikembangkan, dikerahkan, dan dilindungi .
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Pendekatan kemampuan dinamis diterapkan
perusahaan untuk menghadapi kompetensi
spesifik internal dan eksternal yang ada untuk
mengatasi perubahan lingkungan.

12. Kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP) tidak
mampu memediasi
pengaruh ukuran
perusahaan (Size)
terhadap nilai
perusahaan

Variabel kesempatan investasi berbasis
pertumbuhan industri (SCP) yang dipostulasikan
sebagai variabel moderator model persamaan
struktural struktur modal seperti yang tertuang pada
hipotesis penelitian 12 ini; setelah dilakukan uji
sobel, tidak terbukti memoderasi hubungan kausalitas
antara ukuran perusahaan (Size) dengan Nilai
Perusahaan. Karena pengaruh langsung ukuran
perusahaan terhadap Nilai perusahaan sudah
menunjukkan hasil yang positif signifikan sehingga
mendominasi lebih kuat, dibandingkan pengaruh
tidak langsung melalui  kesempatan investasi berbasis
pertumbuhan industri (SCP).

Temuan ini memberikan implikasi pada Teori
peking order, Teori ini menunjukkan sebuah
hierakhi dalam pencarian dana perusahaan
dimana perusahaan memiliki urutan preferensi
tertentu terhadap modal yang digunakan untuk
membiayai bisnis mereka, Myers dan Majluf
(1983)

13. Kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP) mampu
memediasi pengaruh
profitabilitas (ROA)
terhadap Nilai
Perusahaan (tobinsq)

Variabel kesempatan investasi berbasis
pertumbuhan industri (SCP) yang dipostulasikan
sebagai variabel moderator model persamaan
struktural struktur modal seperti yang tertuang pada
hipotesis penelitian 13 ini; setelah dilakukan uji sobel
, terbukti variabel kesempatan investasi berbasis
pertumbuhan industri (SCP) memoderasi hubungan
kausalitas antara Profitabilitas dengan Nilai
Perusahaan. Temuan ini memberikan implikasi
pada Teori peking order, Teori ini menunjukkan
sebuah hierakhi dalam pencarian dana
perusahaan dimana perusahaan memiliki urutan
preferensi tertentu terhadap modal yang
digunakan untuk membiayai bisnis mereka Pada
kondisi perolehan provitabilitas tinggi, maka akan
terjadi asimetri informasi antara manajer dan
pemilik saham mengenai kemanfaatan
profitabilitas tersebut. Asumsi asymetris itu yang
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mengandung makna bahwa manajer yang
mengembangkan atau menemukan kesempatan
investasi yang bagus dengan Net Present Value
positif tidak akan menyampaikan informasi
tersebut kepada investor karena pernyataan
tersebut tidak akan dipercaya. Kemudian semua
tim manajemen berusaha mengumumkan proyek
baru yang sedang dilakukan perusahaan dengan
tujuan supaya harga beli saham naik.

14. Kesempatan investasi
berbasis pertumbuhan
industri (SCP) tidak
mampu memediasi
pengaruh pendanaan
terhadap Nilai
Perusahaan (tobinsq)

Variabel kesempatan investasi berbasis
pertumbuhan industri (SCP) yang dipostulasikan
sebagai variabel moderator model persamaan
struktural struktur modal seperti yang tertuang pada
hipotesis penelitian 14 ini; memiliki pengaruh
langsung antara variabel leverage perusahaan
terhadap Nilai perusahaan sudah menunjukkan hasil
yang positif signifikan sehingga mendominasi lebih
kuat, dibandingkan pengaruh tidak langsung melalui
kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri
(SCP).

Temuan ini memberikan implikasi pada Teori
peking order, Teori ini menunjukkan sebuah hierakhi
dalam pencarian dana perusahaan dimana perusahaan
memiliki urutan preferensi tertentu terhadap modal
yang digunakan untuk membiayai bisnis mereka.

Dalam konsep Efficiency Structure Hypothesis
(ESH)konsentrasi pasar bukanlah penyebab dari
kinerja yang unggul dari perusahaan. Sebaliknya,
ESH menemukan bahwa konsentrasi dan kinerja yang
lebih tinggi saling berhubungan positif, hal ini
merupakan  hasil dari efisiensi unggul perusahaan.
keuntungan yang lebih besar dinikmati oleh
perusahaan-perusahaan besar dalam satu industri
yang terkonsentrasi adalah hasil dari skala ekonomi
dan konsekuensi dari efisiensi unggul yang berhasil
mereka lakukan dalam perusahaan-perusahaan besar
tersebut. Jika suatu perusahaan menikmati lebih
tinggi tingkat efisiensi (dalam hal biaya dan
teknologi) dibandingkan pesaingnya , maka
perusahaan itu dapat dengan mudah meraih pangsa
pasar yang lebih besar dengan menurunkan harga dan
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mendapatkan keuntungan ekonomi. Dengan
demikian, kekuatan pendorong di belakang proses
mendapatkan pangsa pasar yang besar, dan dengan
demikian konsentrasi, adalah efisiensi perusahaan.

Sumber : Hasil Penelitian 2016

5.1 Implikasi Manajerial

Implikasi praktis dari hasil penelitian ini adalah memberikan pedoman bagi

para manajer dalam menjalankan fungsi-fungsi manajemen keuangan perusahaan.

adapun fungsi-fungsi manajemen keuangan perusahaan khususnya adalah fungsi

investasi dengan tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan yang memperhatikan

kepentingan stakeholder secara seimbang. Implikasi praktis dari hasil penelitian ini

terhadap fungsi pengelolaan keuangan perusahaan adalah sebagai berikut :

1. Ukuran Perusahaan (size) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan (tobins’q). Dengan demikian, hasil pengujian ini memberikan

masukan bagi manajerial untuk memperhatikan ukuran perusahaan yang

diperoleh dari lean total asset. Karena terbukti mampu meningkatkan nilai

perusahaan dari sudut pandang investor. Menurut analisis diskriptif yang

telah dilakukan sebelumnya perusahaan besar yang melakukan investasi

cenderung memanfaatkan laba ditahan untuk membiayai investasinya.

perusahaan-perusahaan besar yang memiliki kemampuan untuk

mengembalikan hutang-hutangnya akan mendapat kepercayaan dari kreditur

untuk menerbitkan hutang dalam jumlah besar, lebih mudah dalam

mengakses pasar modal, menerima peringkat kredit yang tinggi, dan

membayar tingkat suku bunga rendah. tingginya investasi yang akan
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dilakukan diharapkan akan meningkatkan nilai perusahaan dimasa yang akan

datang.

2. Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kesempatan

investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP). Dengan demikian, hasil

pengujian ini memberikan masukan bagi manajerial untuk memperhatikan

Perspektif teori pecking order yang menjelaskan bahwa perusahaan dengan

profitabilitas yang tinggi akan meningkatkan hasrat berinvestasi pada aktiva

fisik. Laba ditahan yang tinggi diinvestasikan pada aktiva keuangan. Untuk

mengurangi risiko bisnis yang tinggi, laba ditahan digunakan untuk melunasi

hutang disamping melakukan capital gain. Dengan membeli kembali saham-

saham, melakukan capital gain, dan menjaga tingkat leverage agar tetap

rendah karena akan berakibat pada risiko kebangkrutan. Ketika perusahaan

memperoleh peluang untuk meningkatkan laba perusahaan melalui

meningkatnya pesanan produk, maka hasrat investasi perusahaan dapat

dilakukan dengan memanfaatkan laba ditahan yang dimiliki.

3. Pendanaan (DAR) berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

(tobinsq), Dengan demikian, hasil pengujian ini memberikan masukan bagi

manajerial untuk memperhatikan suatu kondisi, jika perusahaan memiliki

pangsa pasar yang besar, maka efek penambahan penggunaan hutang akan

semakin meningkatkan penciptaan proyek-proyek investasi yang besar bagi

perusahaan dan dapat mempengaruhi struktur industri, sebaliknya efek

peningkatan investasi yang besar akan semakin membutuhkan biaya
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tambahan dalam berbisnis, dan sumber dananya dapat berasal dari modal

sendiri melalui laba ditahan dan jika hal itu masih dirasakan kurang, maka

penggunaan hutang dalam kadar tertentu masih di mungkinkan untuk

dilakukan. dalam penelitian ini growth industri merupakan cerminan dari

pangsa pasar yang merupakan gambaran kondisi konsentrasi perusahaan

dalam suatu industry .Hasil temuan penelitian ini memberi bukti bahwa

dalam membuat struktur hutang yang baik penting bagi perusahaan untuk

membangun financial leverage dalam strategi bisnisnya dengan

mempertimbangkan faktor lingkungan. Semakin terkonsentrasi lingkungan

industri pada kekuatan perusahaan besar akan membuat hubungan kausalitas

investasi dengan struktur modal menjadi semakin signifikan.

4. Pendanaan (DAR) berpengaruh signifikan terhadap Kesempatan Investasi

berbasis pertumbuhan industri, Temuan-temuan ini memberikan solusi bagi

manajerial bahwa perusahaan yang memiliki rasio hutang tinggi dapat

memperbaiki Struktur modalnya dengan melunasi hutang melalui daya profit

yang dimiliki sampai pada tingkat rasio hutang perusahaan lebih rendah dan

investasi keuangan tidak melebihi laba ditahan. Namun, bagi perusahaan

yang membutuhkan tambahan dana untuk membiayai kegiatan operasional

dan investasinya, maka agar rasio hutang tetap rendah (konklusif terhadap

pecking order) pentingnya perusahaan menjadikan kekuatan pemegang

saham parents company sebagai motivator pengendali struktur modal optimal

bagi perusahaan, dengan terlebih dahulu memperbaiki kinerja keuangan, dan
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meniadakan perilaku-perilaku opportunis dari pihak manajemen. Hal tersebut

akan berimplikasi pada peningkatan kepercayaan investor atau pemegang

saham perusahaan induk terhadap kredibilitas perusahaan. Investor akan

semakin tergerak untuk menempatkan penyertaan modalnya ke dalam

perusahaan. Sementara bagi perusahaan yang kurang profitabel dengan rasio

hutang tinggi, maka penyesuaian struktur modal dinamis jangka panjang

dapat dicapai melalui peningkatan efektivitas pengelolaan hutang yang tinggi

ke dalam proyek-proyek investasi yang produktif dan menguntungkan.

Hutang yang tinggi dikelola untuk keperluan mereduksi konflik keagenan,

membiayai emisi saham ketika market valuation ekuitas tinggi atau untuk

membeli kembali saham-saham perusahaan ketika market valuation ekuitas

rendah. Hutang yang tinggi dikelola untuk menciptakan proyek-proyek

investasi melalui sharing ekuitas yang bertujuan mereduksi tingkat

persaingan pasar output. Dengan demikian, peningkatan efektivitas

pengelolaan hutang tersebut dapat memicu peningkatan pertumbuhan aktiva

yang diikuti dengan meningkatnya laba ditahan, dan pada akhirnya akan

banyak mengurangi ketergantungan perusahaan pada sumber-sumber dana

eksternal. Hal ini menunjukan bahwa struktur industry memiliki implikasi

penting terhadap rasio hutang perusahaan. Struktur modal perusahaan

dipengaruhi oleh persaingan diantara perusahaan-perusahaan yang ada di

dalam suatu industri. Hubungan rasio hutang dengan investasi perusahaan
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akan signifikan ketika industri semakin terkonsentrasi. Semua ini dilakukan

hanya untk tujuan meningkatkan nilai perusahaan.

5. Ukuran Perusahaan (size) berpengaruh positif dan signifikan terhadap

kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP), perusahaan besar

cenderung mendominasi posisi pasar dalam industrinya, sehingga seringkali

perusahaan besar lebih memiliki keunggulan kompetitif dalam

mengeksplorasi kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP),

dengan kata lain dapat disimpulkan pertama, bahwa perusahaan yang

bertumbuh secara signifikan merupakan perusahaan yang lebih besar karena

perusahaan yang besar dianggap lebih mempunyai akses ke pasar modal

sehingga lebih mudah untuk mendapatkan tambahan dana yang kemudian

dapat meningkatkan profitabilitas. Kedua, hasrat manajer perusahaan secara

umum untuk berinvestasi masih menganut kaidah-kaidah umum (common

factors), dimana hasrat berinvestasi meningkat seiring dengan meningkatnya

ukuran perusahaan. Signifikansi penelitian ini memberi rekomendasi pada

pentingnya perusahaan memperhatikan ukuran (size) dan total asset yang

dimilikinya sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan pada pasar. Dengan

mengetahui total asset yang optimal perusahaan, maka manajer perusahaan

dapat menjadikan investor (pemegang saham dan kreditur) sebagai bagian

dari pedoman pemberdayaan perusahaan untuk menempatkan penyertaan

modal mereka ke dalam perusahaan yang memiliki perimbangan hutang dan
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modal sendiri yang favorable untuk mensupport investasi berbasis

pertumbuhan industri (SCP).

6. Kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP) berpengaruh

signifikan terhadap Nilai Perusahaan (tobinsq), manager selalu di tekan untuk

mensejahterakan pemilik melalui keputusan investasi yang mampu

meningkatkan nilai perusahaan. untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan,

maka diperlukan suatu mekanisme yang mampu mengendalikan para manajer

dalam menjalankan fungsi-fungsi  pengelolaan keuangan perusahaan. Hanya

investasi yang memperhatikan kondisi pertumbuhan industry (SCP) serta

ditujukan pada proyek-proyek yang menguntungkanlah yang dapat

menghasilkan net present value positif. Dengan demikian, perusahaan harus

menanggung tingkat risiko yang relatif tinggi, karena dalam teori manajemen

keuangan dalam investasi selalu ada trade-off antara risiko dan return. Jika

tingkat risiko suatu investasi adalah lebih tinggi, maka tingkat pengembalian

(return) yang diharapkan dari investasi tersebut juga tinggi. Investasi yang

memperhatikan kondisi pertumbuhan industry (SCP) pada proyek-proyek

yang menguntungkan berarti investasi pada proyek-proyek yang berisiko itu,

pada gilirannya akan meningkatkan kemampulabaan (rentabilitas)

perusahaan. Perusahaan dengan pertumbuhan tinggi membutuhkan dana lebih

besar untuk  membiayai proyek-proyek investasinya. Kebutuhan dana

diprioritaskan pada sumber – sumber internal seperti retained earning.

Selanjutnya, untuk lebih memperkuat kontribusi profitabilitas dalam
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mencapai peningkatan nilai perusahaan, maka diperlukan suatu struktur

modal terbaik yang ditargetkan untuk mendanai proyek-proyek investasi yang

menguntungkan itu. Struktur modal optimal yang ditargetkan perusahaan

adalah kombinasi antara modal sendiri dan hutang (debt) yang dapat

menyeimbangkan antara risiko dan return sehingga harga saham adalah

maksimum. kebijakan investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP) pada

proyek yang menguntungkan ini dengan sendirinya akan dilakukan sebagai

isyarat (signal) baik yang dapat disampaikan perusahaan ke pasar sehingga

akan mempengaruhi harga saham.

5.2 Implikasi Praktis bagi Investor

Penelitian ini menggunakan perusahaan-perusahaan sektor manufaktur yang

membagikan dividen sebagai sampel antara tahun 2005 sampai dengan tahun 2011.

Temuan penelitian ini diantaranya ditunjukkannya Kondisi adanya pengaruh yang

positif dan signifikan dari profitabilitas yang di proksi oleh return on asset, dan

adanya pengaruh yang positif ukuran perusahaan (firm size) dan debt to assets ratio

terhadap Kesempatan investasi berbasis pertumbuhan industri (SCP). Selanjutnya,

variabel profitabilitas, ukuran, dan hutang berpengaruh positif dan signifikan

terhadap terhadap nilai perusahaan yang diproksi dengan Tobin’s q.

Rekomendasi untuk melakukan investasi pada saham-saham perusahaan

tersebut diberikan dengan terlebih dahulu harus memperhatikan perkembangan dari

struktur dan mekanisme corporate governance internal yang dimiliki perusahaan.

Struktur dan mekanisme corporate governance yang dimaksud dalam hal ini adalah
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lebih ditujukan pada besarnya institutional ownership, boards independent . Hal ini

disebabkan, kedua variabel yang menjadi proksi dari strukur corporate governance

internal itu telah menunjukkan pengaruhnya yang positif dan meskipun belum

signifikan terhadap Tobin’s q.secara rinci temuan penelitian memberi implikasi bagi

investor adalah sebagai berikut :

1. Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif terhadap kesempatan investasi

berbasis pertumbuhan industri (SCP). Implikasi bagi investor adalah

pertama, Investor perlu memiliki tolok ukur agar dapat mengetahui apakah

jika ia melakukan investasi pada suatu perusahaan yang memiliki

profitabilitas tinggi dan investasinya juga tinggi ia akan mendapatkan gain

(keuntungan) apabila sahamnya dijual. Investor dapat menggunakan tingkat

imbal hasil sebagai tolok ukur untuk melihat ekspektasi hasil suatu saham.

Kandungan mengenai profitabilitas dan investasi yang dilakukan perusahaan

dapat digunakan untuk memprediksi return saham dan keuntungan investasi

bagi investor di pasar modal. Kedua, aktivitas kesempatan investasi berbasis

pertumbuhan industri (SCP) yang telah dilakukan perusahaan tersebut akan

memberikan keuntungan berupa peningkatan profitabilitas dan arus kas untuk

satu, dua, dan empat tahun ke depan, dapat meningkatkan nilai perusahaan

dengan meningkatnya harga saham di bursa.

2. Pendanaan (DAR) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (tobinsq).

Hutang adalah instrumen yang sangat sensitif terhadap perubahan nilai

perusahaan yang ditentukan oleh struktur modal. Semakin tinggi proporsi
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hutang maka semakin tinggi harga saham, namun pada titik tertentu

peningkatan hutang akan menurunkan nilai perusahaan karena manfaat yang

diperoleh dari penggunaan hutang lebih kecil daripada biaya yang

ditimbulkannya. Implikasi bagi investor, Pertama, investor perlu mengetahui

apakah jika beinvestasi pada perusahaan yang memiliki hutang besar, apakah

harga saham akan meningkat dimasa yang akan datang. Logikanya bahwa

hutang adalah penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap (a fixed

rate of return) dengan harapan memberikan keuntungan yang lebih besar dari

pada biaya tetapnya sehingga akan meningkatkan ultimate return bagi

pemegang saham. Kedua, investor perlu mengkaji mengenai kandungan

informasi mengenai hutang perusahaan tersebut. Logikanya, leverage

dikelompokkan sebagai operating leverage dan financial leverage. Operating

leverage adalah sejauh mana efek perubahan volume penjualan pada

perubahan EBIT yang diukur dengan degree of operating leverage. Financial

Leverag e adalah penggunaan dana dengan beban tetap dengan harapan dapat

meningkatkan pendapatan per lembar saham (EPS).  Wahyudi (2005)

menjelaskan perimbangan optimal antara hutang dengan modal sendiri yang

terungkap pada teori struktur modal bertujuan memberikan landasan berpikir

untuk mengetahui struktur modal yang optimal. Suatu struktur modal

dikatakan optimal apabila dengan tingkat risiko tertentu dapat memberikan

nilai perusahaan maksimum. Jadi sebenarnya hutang perusahaan mampu

meningkatkan pendapatan perlembar saham bagi investor.
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3. Pendanaan (DAR) berpengaruh positif terhadap kesempatan investasi

berbasis pertumbuhan industri (SCP). Desuai dengan pecking order theory

menegaskan bahwa pendanaan untuk membiayai kesempatan investasi

berbasis pertumbuhan industri (SCP) didasarkan pada suatu preferensi

sumber dana dengan urutan pendanaan yang memiliki risiko terkecil (Myers

& Majluf, 1984). Pecking order theory lebih memilih sumber pendanaan

internal. Apabila digunakan dana yang berasal dari eksternal, urutan

pendanaan yang disarankan yaitu retained earning, debt dan terakhir

penerbitan ekuitas.

Implikasi bagi investor adalah membandingkan tingkat hutang perusahaan dengan

tingkat hutang industrinya. Sesuai dengan pecking order theory bahwa suatu

perusahaan hanya akan melakukan penyesuaian struktur modal optimalnya ke

rata-rata tingkat hutang industrinya ketika tingkat hutang perusahaan berada

di atas rata-rata tingkat hutang industrinya. Sebaliknya perusahaan yang

memiliki rata-rata tingkat hutang di bawah rata-rata tingkat hutang

industrinya tidak mempertimbangkan penggunaan hutang sebagai prioritas

utama sumber pendanaannya. Untuk melihat validitas struktur modal

perusahaan dengan pecking order theory umumnya dilihat dari beberapa

faktor determinan struktur modal, yakni profitabilitas,ukuran perusahaan,

tingkat pertumbuhan dan risiko atau ketidakpastian bisnis.

4. Ukuran Perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap SCP. Konsep ukuran

perusahaan cukup banyak digunakan untuk mengungkapkan struktur modal.
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Perusahaan besar yang melakukan investasi cenderung memanfaatkan

kapasitas hutang yang tinggi. Oleh karena itu, dapat diperkirakan perusahaan

besar cenderung menerbitkan hutang lebih besar dibanding perusahaan kecil.

Implikasi bagi investor adalah bahwa dengan ukuran perusahaan yang besar

menunjukkan perusahaan mengalami perkembangan sehingga investor harus

merespon positif dan investasi kesempatan investasi berbasis pertumbuhan

industri (SCP) akan meningkat. perusahaan-perusahaan yang memilki size

yang cukup besar, umumnya sudah berada pada tahap maturity dan akan

memiliki prospek keuntungan yang baik dimasa yang akan datang. Semakin

besar ukuran perusahaan, biasanya informasi yang tersedia untuk investor

dalam pengambilan keputusan sehubungan dengan investasi dalam saham

perusahaan tersebut semakin banyak.

5. SCP berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (tobinsq). Investasi adalah

kombinasi antara aktiva yang dimiliki perusahaan (assets in place) dan

pemilihan investasi pada masa yang akan datang dengan net present value

(NPV) positif. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh dua hal yaitu asset yang

saat ini telah ditempatkan dan opsi untuk investasi di masa depan. investasi

berbasis pertumbuhan industri (SCP) lebih ditekankan pada investasi di masa

depan. Opsi investasi di masa depan dapat diperoleh jika perusahaan

memiliki proyek dengan net present value positif. Implikasi bagi investor

yang akan menanamkan modal di perusahaan yang memiliki investasi besar

adalah dengan mengamati harga sahamnya, karena harga saham tersebut
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mencerminkan present value dari arus kas di masa mendatang yang akan

diterima investor.

6. SCP memediasi pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan

(tobinsq).

Profitabilitas tidak berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan, memberikan

pemahaman bahwa manajer dari perusahaan publik cenderung untuk

memperluas dan melakukan investasi perusahaan, walaupun tidak

meningkatkan nilai perusahaan. Manajer pada perusahaan dengan

profitabilitas yang besar mempunyai kecenderungan untuk melakukan

tindakan overinvestment. Perusahaan dengan profitabilitas yang substansiil

cenderung untuk mengadopsi mengadopsi proyek-proyek investasi dengan

net present value yang negatif, tidakan ini mengakibatkan ukuran perusahaan

menjadi besar tetapi tidak meningkatkan nilainya. implikasi bagi investor

bahwa perusahaan dengan kondisi ini cenderung memiliki profitabilitas yang

tinggi, hal ini berarti proyek investasi yang dilakukan perusahaan berisiko

tinggi. Perusahaan harus menawarkan tingkat pengembalian yang diharapkan

lebih tinggi dibandingkan dengan investasi yang kurang berisiko.

5.3 Implikasi bagi pemerintah

Temuan penelitian ini mempunyai dua implikasi praktis bagi Pemerintah

maupun Regulator di Indonesia, yang dapat dikemukakan sebagai berikut: hasil

penelitian ini mendukung keputusan Direksi PT Bursa Efek Jakarta Nomor Kep-

315/BEJ/06-2000 yang diperbaharui dengan keputusan Direksi PT Bursa Efek
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Jakarta Nomor Kep-339./BEJ/07-2001 butir C mengenai boards governance.

Keputusan tersebut diantaranya menyatakan bahwa untuk mencapai good corporate

governance, maka jumlah anggota dewan komisaris independen sekurang-

kurangnya adalah 30% dari seluruh anggota dewan komisaris.

Dukungan temuan penelitian ini terhadap keputusan Direksi PT Bursa Efek

Jakarta (BEJ) di atas adalah ditunjukkan dengan kemampuan Board size, Boards

Independent dan institusional ownership untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini, selanjutnya menunjukkan bahwa variabel Board size, Boards

Independent dan institusional ownership tidak berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan yang diproksi dengan Tobinsq. Temuan penelitian ini

memberikan masukan kepada pihak pemerintah bahwa ternyata goodcoporate

governance selama ini belum disadari keberadaan sebangai fungsi kontrol dalam

sebuah tatakelola perusahaan. sehingga perannya seringkali diabaikan, hanya

sebagai pelengkap saja dalam sebuah label nama yang tidak berarti apapun dalam

tata kelola perusahaan.

Adanya anggapan dari sebagian pelaku bisnis bahwa pelaksanaan good

corporate governance hanya merupakan aksesoris belaka. Selain itu ada juga yang

menganggap bahwa pelaksanaan konsep ini hanyalah sebagai suatu bentuk

kepatuhan terhadap ketentuan pengelolaan perusahaan dan bukannya suatu

kebutuhan yang benar benar diperlukan guna peningkatan kinerja dan daya saing

perusahaan. terdapat beberapa kendala dalam penerapan good corporate govrnance

di indonesia dibidang hukum, politik, budaya dan lingkungan bisnis termasuk
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regulator, akuntan, dewan komisaris dan lainnya untuk mensosialisasikan manfaat,

kegunaan dan pentingnya corporate governance sehingga timbul kesadaran akan

pentingnya corporate governance bagi peningkatan kinerja dan kesinambungan

usaha yang berkualitas diindonesia. Pemerintah sebagai pihak regulator haruslah

memperkuat setiap upaya penegakan hukum dan peraturan, serta memperjelas

tanggung jawab dewan terhadap pelanggaran hukum. Begitu juga peranan

bappepam juga harus diperkuat upaya penegakan hak pemegang saham minoritas

juga harus dilakukan.

Peran akuntan dalam sebagai pihak yang sangat berperan dalam laporan

keuangan perusahaan hendaknya semakin meningkatkan transparansi akutabilitas

mengenai pengunggkapan informasi yang disampaikan. Untuk itu dari sudut

pandang kelembagaannya harus ada upaya yang serius agar standar akuntansi

maupun standar pemeriksaan internasional diadopsi diindonesia. Perlu juga kiranya

mempertimbangkan untuk mengatur tanggungjawab hukum dari para akuntan

publik terhadap pihak ketiga. Dalam upaya peningkatan transparansi haruslah

diupayakan agar laporan tahunan dan informasi relevan lainnya dapat diakses

dengan cara yang sangat mudah, misalnya di web site perusahaan .

5.4 Keterbatasan Penelitian dan Agenda Penelitian Mendatang

Model teoritikal dasar yang dibangun dan model penelitian empiris yang

dikembangkan dalam penelitian ini, tentu saja masih menyisakan banyak

keterbatasan. Adapun, keterbatasan dari penelitian ini terletak pada beberapa hal,

yang dapat dikemukakan sebagai berikut:
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1. Model teoritikal dasar (grand theoritical model) yang diusulkan dalam

penelitian ini tidak mengikutsertakan faktor fundamental ekonomi makro

yang dapat menggambarkan kondisi perekonomian nasional saat ini dan

prediksinya ke depan. Faktor fundamental ekonomi makro yang dimaksudkan

antara lain: laju inflasi; jumlah uang yang beredar; tingkat bunga; kurs valuta

asing; dan kebijakan pemerintah lainnya, yang sangat dimungkinkan menjadi

salah satu faktor diterminan yang signifikan bagi manajer dalam mengambil

berbagai keputusan. Adapun, keputusan manajer dalam pengelolaan

keuangan perusahaan, sebagaimana telah dikemukakan, adalah menyangkut

tentang keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan keputusan dalam

menjalankan kebijakan dividen. Dengan demikian, keterbatasan dari

penelitian ini memberi peluang bagi penelitian yang akan datang untuk

mempertimbangkan faktor fundamental ekonomi makro tersebut dalam

membangun dan mengembangkan grand theoritical model yang diusulkan.

2. Model empiris dalam penelitian ini hanya menggunakan struktur dan

mekanisme corporate governance internal dengan alasan bahwa teori

keagenan lebih menyoroti aspek mekanisme internal corporate governance

(Eisenhardt, 1989). Sedangkan, menurut Wals dan Seward (1990) serta

World Bank (1999) menyatakan bahwa secara umum dikenal dua mekanisme

kontrol yaitu mekanisme kontrol eksternal dan mekanisme kontrol internal.

Mekanisme eksternal merupakan pengendalian perusahaan berdasarkan

mekanisme pasar (the market for corporate control) yaitu dengan melalui
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efektifitas pasar modal (Fama dan Jensen, 1983), pasar produk dan jasa

(Grossman dan Hart, 1982), serta the managerial labor market (Fama, 1980).

Dengan demikian, keterbatasan penelitian ini memberi peluang bagi

penelitian yang akan datang untuk mempertimbangkan external corporate

governance tersebut, baik dalam membangun grand theoritical model yang

diusulkan maupun dalam mengembangkan model penelitian empirisnya.

3. Nilai perusahaan hanya dipengaruhi oleh variabel struktur modal dalam

penelitian ini hanya terdiri dari profitabilitas, ukuran dan leverage yang

mempengaruhi investasi perusahaan. Sedangkan, menurut Bethel dan Julia

(1993) manajer termotivasi untuk menanamkan menginvestasikan modalnya

pada aspek pertumbuhan dan penurunan risiko melalui diversifikasi walaupun

tindakan tersebut tidak meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.

Sejalan dengan hal itu, studi Grant, Jammine dan Thomas (1988)

menunjukkan bahwa strategi diversifikasi yang tidak terfokus (unrelated

diversification) lebih disukai untuk mengurangi risiko kebangkrutan dari pada

diversifikasi yang terfokus (related diversification). Dengan demikian,

keterbatasan dari penelitian ini diharapkan dapat memberi atau membuka

peluang bagi penelitian yang akan datang untuk mempertimbangkan variabel

unrelated diversification sebagai salah satu proksi dari perilaku oportunistik

manajerial.

4. Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini hanya menyangkut

sektor industri manufaktur, dengan menggunakan data mulai tahun 2005
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sampai dengan tahun 2011. Adapun, alasan hanya digunakannya satu sektor

industri adalah untuk menghindari perbedaan karakteristik industri. Penelitian

ini menggunakan pooled data, yaitu gabungan antara crossection data dan

time series data. Oleh karena itu, agar penelitian mendatang memberikan

kekuatan generalisasi yang lebih luas dan lebih baik, diharapkan dapat

melibatkan seluruh sektor industri. Adapun, untuk menghindari perbedaan

karakteristik industri, maka disarankan untuk menggunakan fixed effect model

dan time effect model, selain pooled model seperti yang digunakan dalam

penelitian ini. Kedua model analisis data ini, yaitu fixed effect model dan time

effect model, mengasumsikan bahwa nilai intercept bervariasi di antara

individu perusahaan dan sepanjang periode waktu yang dianalisis, berarti

memasukkan unsur-unsur spesifik perusahaan di dalam analisis dan kondisi

eksternal seperti perubahan teknologi, kondisi perekonomian secara umum,

dan sebagainya. Hal ini dikarenakan sangat dimungkinkan bahwa di antara

perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel dalam suatu penelitian terdapat

perbedaan-perbedaan unik, misalnya dalam hal gaya manajerial atau falsafah

perusahaannya.

5. Model analisis data dalam penelitian ini menggunakan asumsi bahwa

hubungan kausalitas antara variabel-variabel eksogen dan variabel endogen

adalah bersifat linier, sehingga dimungkinan terjadi bias untuk hasil

analisisnya. Keterbatasan dari penelitian ini diharapkan dapat membuka

peluang bagi penelitian yang akan datang untuk mempertimbangkan model
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analisis data yang bersifat non linier, sebagai upaya untuk mendapatkan hasil

analisis data yang lebih akurat.

6. Pengaruh R2 SCP dalam penelitian ini adalah 0,057 menunjukkan bahwa

peran SCP terhadap Nilai perusahaan hal ini memberikan peluang bagi

penelitian selanjutnya untuk menambahkan variabel yang dapat

meningkatkan nilai SCP.
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