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PENDAHULUAN

atar Belakang Masalah
Krisis global yang mulai terasa sejak tahun 2007 memengaruhi keberadaan

rusahaan baik secara langsung maupun tidak langsung.Perusahaan sejatinya selalu

>regi W exhd seH ()

elakukan pengembangan guna meningkatkan keunggulan kompetitif untuk
empertahankan eksistensi dan terus berkembang.Persaingan bisnis yang semakin ketat
enuntut perusahaan untuk terus melakukan cara-cara pengembangan bisnis.Salah satu

rategi untuk melakukan ekspansi usaha dan bisnis adalah dengan melakukan strategi

| uep siusig INYISUIFON

5iversifikasi.Diversifikasi menjadi pilihan yang menarik bagi perusahaan ketika

wia

#enghadapi persaingan yang ketat dan pertumbuhan pasar yang cepat.Strategi
=
Q
giversifikasi merupakan bentuk pengembangan usaha dengan cara memperluas jumlah
=

gegmen secara bisnis, maupun geografis, ataupun memperluas market share atau
5

@engan melakukan pengembangan produk.Diversifikasi dapat dilakukan dengan
berbagai macam cara seperti membuka lini produk baru (Contoh: Coca Cola Company)
?tau dengan melakukan merger dan akuisisi untuk meningkatkan skala ekonomis,
%embuka lini usaha baru (Contoh: PT Lippo Karawaci, Tbk.) serta memperluas

-
@vilayah pemasaran produk.

. Perusahaan-perusahaan yang melakukan strategi diversifikasi dengan menguasai
erbagai macam bisnis telah lama menjadi perhatian banyak pihak.Umumnya,
erusahaan yang ada di Indonesia berbentuk konglomerasi yang dibangun dari
erusahaan keluarga.Seiring berkembangnya kebutuhan konsumen dan kekuatan

erusahaan konglomerasi yang terus bertambah, perusahaan-perusahaan seperti ini
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banyak melakukan ekspansi dalam bisnis baru yang berbeda dari bisnis semula.Di
@donsia Liem Sioe Liong (Sudono Salim) misalnya, merupakan konglomerat terbesar
X
$ang memiliki lebih dari 400 perusahaan dan terdiversifikasi pada berbagai bidang.Dari
(2]

?hdustri otomotif, kayu, semen, perbankan, agrobisnis, hingga industri sambal dan
3
kecap.Hampir semua perusahaannya memiliki pangsa terbesar untuk produk yang
@
gihasilkan. Gambaran ekspansi konglomerat ke berbagai bidang tercermin antara lain

) DN

ada banyaknya perusahaan yang dimiliki. Data Consult mencatat peran bisnis

onglomerat terhadap Pendapatan Domestik Bruto (PDB) pada tahun 1980-an masih

ekitar 20%. Namun tahun 1990 naik menjadi 35%, dan tahun 1994 porsi ini sudah

wisig ¥311s

Hep s

encapai 58%. Kini angka tersebut sangat mungkin sudah jauh lebih besar lagi.

Dalam Suara Merdeka edisi 24 Maret 1997, disebutkan bahwa fenomena

gJEUUOJ.U|

nglomerasi berjalan sangat cepat di Indonesia sejak pertengahan tahun 1980-an dan
lah menarik perhatian Lembaga Ilmu Pengetahuan Indonesia (LIPI) untuk meneliti

ebih lanjut. Hasil penelitian itu menemukan bahwa sebanyak 50% dari responden

D YR e

Fnenilai fenomena konglomerasi yang terus berekspansi telah merisaukan dan sangat
memprihatinkan.Banyak pendapat yang masih memperdebatkan apakah diversifikasi
gnemang benar membawa manfaat ataukah justru membawa dampak negatif terhadap
geunggulan kompetitif suatu perusahaan yang menjalankannya.

% Pendapat sinikal terhadap diversifikasi didasari pada anggapan bahwa perusahaan
Eang beranjak dari satu tipe aktivitas ke multi aktivitas adalah tidak baik.Perusahaan
%erdiversifikasi tidak disukai karena ada kecenderungan menjadi sangat powerful dan

=
dlalam hal tertentu melakukan subsidi silang antar unit bisnis untuk mendesak pesaing

eluar dari industri sehingga terjadi monopoli bisnis.
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Perusahaan yang melakukan diversifikasi dilakukan cenderung anti
@mpetisi.SeIain anti-kompetisi, perusahaan diversifikasi juga tidak menambah nilai
X
Bagi bisnis utama.Terlalu diversifikasinya bisnis konglomerasi juga dinilai telah

(2]

?hengakibatkan tidak fokusnya bisnis mereka kepada core competence masing-masing

P
3
c
(2]
jo))
0
QD
D
-

Di lain sisi, banyak pendapat yang menyatakan bahwa dengan dilakukan

versifikasi, maka akan tercipta sebuah sinergi diantara dua atau lebih perusahaan atau

nak perusahaan. John L. Coley et. al. (2002:4) menemukan bahwa banyak perusahaan

g WIsw) 9 191

SLbISI

ingle segmen yang sepertinya kesulitan mencpai return on investment yang tinggi, rata-

ta pertumbuhan yang tinggi, dan kesulitan mempertahankan cash flow. Perusahaan

Juj gep

§ang melakukan diversifikasi tidak hanya menciptakan value bagi shareholders, tapi
Q
%’Jga menciptakan sinergi antara bisnis utama dengan bisnis baru dari diversifikasi.

=
;;/Iotif lain perusahaan melakukan diversifikasi adalah berdasarkan falsafah “Don’t put

2
your eggs in one basket” Perusahaan selalu menghadapi risiko. Oleh karena itu,
@

~@erusahaan melakukan diversifikasi agar dapat mengelola bisnis yang dihadapi dengan
baik.Pada akhirnya perusahaan mengharapkan kinerja atau keuntungan yang

§inggi.Dengan demikian dibutuhkan juga suatu praktek kelembagaan yang baik (good

H - -
ﬁovernance) yang harus dilaksanakan secara konsisten dan transparan.

w
7 Di luar pro dan kontra yang ada, sejumlah penelitian telah dilakukan dalam
=

g:nengetahui pengaruh diversifikasi perusahaan yang sesungguhnya terhadap kinerja
o)
ierusahaan.Penelitian terdahulu menunjukkan beberapa manfaat dari
=
inersifikasi.Berger dan Ofek (1995) mengungkapkan bahwa diversifikasi dapat

gsmengurangi pajak karena adanya mekanisme transaksi internal dan perusahaan
-

§erdiversifikasi memiliki kapasitas hutang yang semakin besar. Di lain pihak, penelitian

3
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Puji Harto (2005) dan Shinta Heru Satoto (2009) di Indonesia mneyimpulkan bahwa
@rusahaan dengan segmen tunggal (single segmen) memiliki kinerja yang lebih baik

T
Hari perusahaan yang melakukan diversifikasi. Charlie Charoenwong et. al.(2011) pun

J

%wnemukan hal yang serupa.

Banyak ukuran yang dipakai dalam meneliti pengaruh diverisifikasi perusahaan
rhadap kinerja perusahaan, namun ukuran yang masih jarang dipakai adalah
emoderasi diversifikasi perusahaan terhadap kinerja perusahaan dengan menggunakan
orsi kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional.Lin dan Servaes (2002)

nenyimpulkan bahwa ada Kkaitan antara corporate governance dengan

P sHisig amNIsHy) DYy 191 MIjiw

ap

iverisifikasi.Kepemilikan manajerial meningkatkan efek diversifikasi terhadap kinerja

Jul

§erusahaan di Jerman, namun tidak halnya demikian dengan di Jepang dan UK. Amar
%ande et. al. (2009:1519) meneliti bahwa corporate governance yang rendah atau
g_uruk dapat mengurangi manfaat penilaian dari diversifikasi. George Rejie P. (2007)
gﬁendapati bahwa kepemilikan manajerial dan institusional dapat memperlemah
%ubungan positif antara level diversifikasi perusahaan terhadap Kkinerja perusahaan.
Artinya adalah kepemilikan manajerial dan institusional mampu meredam keputusan
%iversifikasi yang menurunkan kinerja perusahaan.

Dari uraian di atas, dapat ditunjukkan adanya pro dan kontra akan diversifikasi

g 1mn

wlan sumber daya yang berebda dan juga adanya perbedaan karakteristik perusahaan

g*_nenyebabkan respon perusahaan terhadap ketidakpastian lingkungan akan berbeda.

=Oleh karena itu, peneliti bermaksud untuk meneliti apakah benar strategi diversifikasi

erusahaan yang dilakukan di Indonesia cenderung menurunkan Kinerja perusahaan

103U]

geperti hasil yang didapatkan dari penelitian Puji Harto dan Shinta Heru Santoso.Selain

a-tu, peneliti ingin mengukur apakah variabel kepemilikan manajerial dan kepemilikan

4

uenj Jim



"OyYIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAsey ynan)as neje ueibegas yeAuequiadwaw uep ueywnwnbusw bueseyq 'z

‘OWMIg| Jelem Bueh uebunuadey ueyibniaw yepny uediinbuad 'q

SSINISNY 40 TOOHDS
HID NV M

"yejesew niens ueneful} uep Yy uesinuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerwl eAsey uesinuad ‘uenijauad ‘ueyipipuad uebuiyuaday yniun eAuey uedinbuad ‘e

&

:1aquins uexingakusw uep uexuwniuedsuaw eduey 1ul siny eAJeY ynan)as neie uelbeqas diynbusw Buedeyq *|

Buepun-buepun 16unpunig exdiy yeH

(o

institusional sebagai mekanisme corporate governance di Indonesia dapat

@mperlemah hubungan positif antara diversifikasi perusahaan terhadap kinerja

Perusahaan

0

E’ Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti melakukan penelitian dalam skripsi
3

#i dengan judul “FAKTOR YANG MEMPENGARUHI EXCESS VALUE PADA

ERUSAHAAN MANUFAKTUR, PROPERTI DAN REAL ESTATE, DI BURSA

FEK INDONESIA PERIODE 2008-2009.”

1usig INISHY) DX 19I

Perumusan Masalah
Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang ada di atas, maka masalah dalam
penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

“Apakah rata-rata excess value perusahaan multi segmen lebih rendah

dibandingkan dengan perusahaan single segmen dan apakah level

(319 Uy IMY BYIRWIOULHED S

diversifikasi, leverage, earning growth, jumlah segmen usaha, jenis sektor
industri manufaktur dan jenis sektor industri properti dan real estat

berpengaruh terhadap excess value”

) Rumusan Masalah Penelitian
Menghadapi masalah seperti di atas, masalah yang diajukan adalah
bagaimana mengembangkan sebuah model untuk mengetahui hasil penelitian
penagruh diversifikasi perusahaan manufaktur, properti dan real estate di Bursa

Efek Indonesia periode 2008-2009.
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@) Rumusan Pertanyaan Penelitian

1D UeI YIMY e)IIewaosu| uep siusig 3n3Iasul) XY (g1 1w eadid yeH

@
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Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dapat diidentifikasikan
beberapa masalah sebagai berikut:
1. Apakah excess value perusahaan multi segen lebih rendah dibadingkan dengan
perusahaan single segmen?
2. Apakah level diversifikasi berpengaruh terhadap excess value?
3. Apakah leverage berpengaruh terhadap excess value?
4. Apakah ROA berpengaruh terhadap excess value?
5. Apakah size perusahaan berpengaruh terhadap excess value?
6. Apakah earning growth berpengaruh terhadap excess value?
7. Apakah jumlah segmen usaha berpengaruh terhadap excess value?

8. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap excess value?

ujuan Penelitian

Adapun penelitian ini dilakukan dengan tujuan sebagai berikut:
Untuk menguji apakah excess value perusahaan multi segmen lebih rendah
dibandingkan dengan perusahaan single segmen.
Untuk mengetahui apakah level diversifikasi berpengaruh terhadap excess value.
Untuk mengetahui apakah leverage berpengaruh terhadap excess value.
Untuk mengetahui apakah ROA berpengaruh terhadap excess value.
Untuk mengetahui apakah earning growth berpengaruh terhadap excess value.

Untuk mengetahui apakah jumlah segmen usaha berpengaruh terhadap excess value.
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7.

Untuk mengetahui apakah jenis sektor industri manufaktur berpengaruh terhadap

@ excess value.

T
8.

d.

(31D Wan) YImy BX1IeWLIOJU| UBP SIUSIg 3NISUL) DHiE 11 1w eadid
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Untuk mengetahui apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap excess

<
2
c
@

anfaat Penelitian

Adapun penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai pihak, yaitu:
Bagi Penulis
Menambah wawasan dan pengetahuan penulis mengenai diversifikasi perusahaan
serta pengaruhnya terhadap kinerja perusahaan multi segmen dibandingkan dengan
perusahaan single segmen dan pengaruh kepemilikan manajerial dan institusional
sebagai variabel moderat antara level diversifikasi perusahaan terhadap kinerja
perusahaan.
Bagi Investor
Agar dapat bermanfaat sebagai pertimbangan bagi para investor dalam analisis yang
dilakukan sebelum mengambil keputusan dalam berinvestasi pada perusahaan yang
melakukan diversifikasi dan untuk mengetahui dampak keputusan kebijakan
diversifikasi yang dilakukan perusahaan, terutama dalam perusahaan yang bergerak
di sektor industri manufaktur, properti dan real estate
Bagi Pembaca
Hasil penelitian dapat digunakan sebagai referensi dalam memperluas wawasan dan

dapat dijadikan bahan acuan bagi penelitian serupa di kemudian hari.



