Investment Opportunity Set (10S)

Istilah Investment Opportunity Set (I0S) muncul setelah dikemukakan oleh
Myers (1977) memandang nilai perusahaan sebagai sebuah kombinasi assets in
place (asset yang dimiliki) dengan investment options (pillihan investasi) di
masa yang akan datang. Pilihan investasi merupakan suatu kesempatan untuk
berkembang, namun seringkali perusahaan tidak selalu dapat melaksanakan
semua kesempatan investasi di masa yang akan datang. Bagi perusahaan yang
tidak dapat menggunakan kesempatan investasi akan mengalami pengeluaran
yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai kesempatan yang hilang.

Kole dalam Norpratiwi (2004) menyatakan nilai investment opportunity set ini
bergantung pada pengeluaran - pengeluaran yang ditetapkan manajemen dimasa
yang akan datang (future discretionary expenditure) yang pada saat ini
merupakan pilihan - pilihan investasi yang diharapkan akan menghasilkan
return yang lebih besar dari biaya modal dan dapat menghasilkan keuntungan.
Secara umum dapat dikatakan bahwa Investment Opportunity Set
menggambarkan tentang luasnya kesempatan atau peluang investasi bagi suatu
perusahaan, namun sangat tergantung pada pilihan expenditure perusahaan
untuk kepentingan di masa yang akan datang. Maka dengan demikian
Investment Opportunity Set bersifat tidak dapat diobservasi sehingga perlu
dipilih suatu proksi yang dapat dihubungkan dengan variabel lain dalam
profitabilitas (Norpratiwi, 2004).

Jenis Proksi Investment Opportunity Set

Kallapur dan Trombley dalam Anugrah (2007) menyatakan proksi Investment
Opportunity Set yang digunakan dalam bidang akuntansi dan keuangan
digolongkan menjadi 3 jenis yaitu:

1. Proksi 10S berbasis pada Harga

Proksi 10S berbasis pada harga merupakan proksi yang menyatakan bahwa
prospek pertumbuhan perusahaan sebagian dinyakan dalam harga pasar. Proksi
berdasarkan anggapan yang menyatakan bahwa prospek pertumbuhan
perusahaan secara parsial dinyatakan dalam harga - harga saham dan perusahaan



yang tumbuh akan memiliki nilai pasar yang lebih tinggi secara relative untuk
aktiva - aktiva yang dimiliki dibandingkan perusahaan yang tidak tumbuh. 10S
yang didasari pada harga akan berbentuk suatu rasio sebagai suatu ukuran aktiva
yang dimiliki dan nilai pasar perusahaan.

Proksi 10S yang merupakan proksi berbasis harga adalah :

Market value of equity plus book value of debt, Ratio of book to market value of
asset, Ratio of book to market value of equity, Ratio of book value of property,
plant and equipment to firm value, Ratio of replacement value of assets to
market value, Ratio of depreciation expense to value dan Price Earning Ratio.

2. Proksi 10S berbasis pada investasi

Proksi 10S berbasis pada investasi merupakan proksi yang percaya pada
gagasan bahwa suatu level kegiatan investasi yang tinggi berkaitan secara
positif dengan nilai 10S suatu perusahaan. Proksi 10S yang merupakan proksi

IOS berbasis investasi adalah :

Ratio R&D expense to firm value, Ratio of R&D expense to total assets, Ratio of
R&D expense to sales, Ratio of capital addition to firm value, dan Ratio of
capital addition to asset book value.

3. Proksi 10S berbasis pada varian

Proksi 10S berbasis pada varian merupakan proksi yang mengungkapkan bahwa
suatu opsi akan menjadi bernilai jika menggunakan variabilitas ukuran untuk
memperkirakan besarnya opsi yang tumbuh seperti variabilitas return yang
mendasari peningkatan aktiva.

Proksi 10S berbasis varian adalah :
VARRET (variance of total return) dan Market model Beta



