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Abstract

Market Stock Exchange have an important function direct to the Company. As a market, market
stock exchange should have one or two sides: as a buyer (investor) and sales (emitent). Buyer is
the side in order to who invested them money in the Corporate which they thought can gave profit
or adventages at the present or in the future. 1'ts can be capital gain or dividend, and non
financial items : voting right in that Company. Lemmon and Lins (2003), on their research about
the ownership of share structure which influences firm value during the crisis period in East
Asia. Desingn of research. on their researchs using explanative and exlanatory, population,
sample, sample size, sampling technique. Population are all the firm which categorize in
manufacture industri , and the analizing tools using Path Analysis..

Kata Kunci : Firm value

L. PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Pasar saham (bursa efek) memiliki peran
yang penting bagi perusahaan. Sebagai suatu
pasar, pasar saham tentunya terdiri atas dua
pemain utama yaitu pembeli dan penjual,
Pihak pembeli adalah pihak yang ingin
menginvestasikan modalnys ke suatu
perusahaan yang dianggap menguntungkan
atau mendatangkan manfaat di masa depan.
Manfaat ini dapat berupa keuangan (capital
gain dan dividend) maupun non keuangan
(hak suare atau kepemilikan di  suatu
perusahaan). Perusahaan yang mencatatkan
sahamnya di bursa efek akan memiliki
banyak manfaat, Manfaat itu antara lain
memperoleh  tambahan  modal  akibat
penerbitan saham baru ke publik dan image
vang lebih baik ketimbang perusahaan yang
tidak go public. Kepemilikan saham oleh
masyarakat atau pihak luar perusahaan
memiliki konsekuensi masuknya pihak luar
ke dalam perusahaan. Apabila masuknya
pihak lain dalam jumlah yang signifikan
maka akan  mempengaruhi  struktur
kepemilikan saham di perusahaan,

Eksistensi struktur kepemilikan saham
yang  terkonsentrasi membawa  dua
permasalahan utama yaitu (a) mengapa
struktur kepemilikan saham di Indonesia,

sctelah sekian lama go public masih
terkonsentrasi pada beberapa pihak atau
institusi?  jika demikian apa yang
mempengaruhi struktur terkonsentrasi ini?
(b) apa dampak kepemilikan saham yang
terkonsentrasi terhadap keputusan keuangan
dan operasi dalam perusahaan?. Dua
permasalahan utama ini penting untuk di
kaji secara mendalam schingga dapat
menjelaskan perilaku perusahaan-
perusahaan yang go public khususnya di
Indonesia,

Penempatan anggota keluarga dan orang
vang mewakili pemegang saham utama
adalah cara-cara yang bertujuan untuk
menguasai manajemen. Kondisi ini akan
membawa  dampak besar pada arah
keputusan yang akan di buat oleh
manajemen. Berle and Means (1932),
manajer akan gagal untuk memaksimalkan
nilai perusahaan atau kekayaan pemegang
saham ketika mereka bukan pemegang
saham. Pendapat adalah salah satu motivasi
mengapa pemegang saham berusaha untuk
menguasai dewan manajemen.

Anderson  (2003)  berpendapat
bahwa  struktur  kepemilikan  akan
menyebabkan konflik . dan oleh karena
konsentrasi kepemilikan adalah bagian dari
struktur  kepemilikan maka konsentrasi
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kepemilikan  sangat berhubungan dengan
konflik yang dapat mempengaruhi kinerja
operasi dan kinerja perusahaan. Ini menjadi
alasan mengapa penelitian tentang dampak
konsentrasi kepemilikan menjadi  penting
untuk diteliti. Untuk masalah Jree cash flow
(FCF), pihak manajemen pada perusahaan
dengan struktur kepemilikan saham yang
terkonsentrasi  akan memperkecil  FCF
dengan cara mempertinggi dividend yang
dibagikan. Argumen ini didasari pada
keinginan besar pihak manajemen  untuk
memaksimalkan kekayaan pemegang saham.
Namun pada kondisi dimana perusahaan
memiliki  peluang  investasi yang lebih
menarik  maka  dividend tidak akan
dibagikan schingga FCF menjadi  besar.
Keputusan ini hanya akan terjadi  jika
mendapat persetujuan oleh dewan pemegang
saham

Struktur kepemilikan saham yang
terkonsentrasi akan mempengaruhi
keputusan untuk  menambah  atay
mengurangi lini bisnis perusahan. Jika lini
bisnis tersebut memiliki prospek yang baik
dimasa depan maka perusahaan  akan
menambah  lini  bisnisnya (perusahaan
menjadi lebih terdiversifikasi). Namun Jika
lini bisnis yang ada membawa  resiko
misalnya akibat adanya lini usaha yang tidak
menguntungkan  maka perusahaan akan
melakukan divestasi (penjualan asset atau
lini usaha),

Salah satu penyebab rendahnya
kinerja keuangan adalah tingginya hutang,
Tingginya hutang akan menambah  beban
perusshaan dan ity  berarti leverage
semakin tinggi. Semakin tinggi leverage
maka pertumbuhan di masa depan akan
menurun (Lang, et al., (1999).

Kepemilikan saham oleh
manajemen juga berdampak pada nilai
perusahaan. McConnell and Senvaes
(1990) menunjukkan ada hubungan yang
signifikan antara nilai perusahaan (yang
diukur dengan robin's ¢) dengan
kepemilikan saham oleh manajemen,
Semakin  tinggi q ratio maka
menunjukkan semakin tinggi

pertumbuhan perusahaan dan semakin
tinggi nilai perusahaan. Namun temuan
kontradiksi lain, seperti penelitian dari
Lins  (2003), menemukan bahwu
Hubungan  kepemilikan manajemen
dengan nilai perusahaan : negatif / tidak
signifikan. Kontradiksi ini merupakan
hasil dari perbedaan pengukuran dan
objek  penelitian terhadap  nilai
perusahaan.Dampak diversifikasi usaha
terhadap nilai perusahaan Jjuga memiliki
dua sudut pandang yang berbeda.
Villalonga (2004), berpendapat terdapat
debat atas hubungan diversifikasi usaha
dengan nilai perusahaan, la
mengklasifikasikan dalam dua bentuk
hubungan yaitu positip dan negatif.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latarbelakang maka masalah

dirumuskan sebagai berikut :

I Apakah konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap
resiko perusahaan manufaktur yang Go
Public di Indonesia ?

2 Apakah konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap
struktur modal manufaktur yang Go
Public di Indonesia ?

3 Apakah konsentrasi
kepemilikan saham berpengaruh
signifikan terhadap likudtas  saham
manufaktur yang Go Public di Indonesia
2

4 Apakah konsentrasi kepemilikan
ssham berpengaruh signifikan terhadap
diversifikasi usaha manufaktur yang Go
Public di Indonesia ?

5 Apakah konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan  perusahaan  manufaktur
yang Go Public di Indonesia ?

6  Apakah konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap
arus kas bebas manufaktur vang Go
Public di Indonesia ?

o



Jurna! Inovasi Manaiemen
Volume 4 Nomor 2 Desember 2008

7 Apakah resiko perusahaan
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia ?

&  Apakah struktur modal
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia?

9  Apakah likuiditas saham
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia ?

10 Apakah diversifikasi usaha
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia ?

11 Apakah pertumbuhan perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia ?

12 Apakah arus kas bebas
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public
di Indonesia ?

13 Apakah konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan manufaktur yang Go
Public di Indonesia ?

1.3 Manfaat penelitian

Penelitian ini
bermanfaat bagi :

1. Kepentingan praktis : bagi
investor, memberikan informasi untuk
membuat keputusan investasi yang lebih
efisien. Bagi pengelola bursa efek,
memberikan  informasi atas  dampak
kepemilikan saham yang terkonsentrasi.

2. Kepentingan teoritik: menjadi
dasar penelitian masa depan khususnya
tentang dampak konsentrasi kepemilikan
saham pada kinerja operasi dan perusahaan
pada keputusan keuangan penting lainnya.

diharapkan

IL TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Penelitian Terdabulu

Penelitian terdahulu diklasifikasikan sebagai
berikut :

1. Lemmon dan Lins (2003),

meneliti tentang pengaruh struktur

kepemilikan saham pada nilai perusahan

selang periode krisis keuangan di Asia

Timur. Penelitian dilakukan di negara

Hongkong, Indonesia, Malaysia,

Philipina, Singapura, Korea Selatan,

Taiwan dan Thailand. Toral sampel :

1.396 perusahan, Analisis yang

digunakan adalah uji beda mean dan

regresi berganda,

2. Denis dan Denis (1993), menguji

tentang dampak highlv leverage transaction
(HLT) pada managerial discretion atas
kebijakan investasi dengan menggunakan 39
proposal atas leverage recapitalization.
Tahun penelitian : 1984-1988 , dengan
jumlah observasi 39 transaksi. Analisis yang
digunakan adalah :wilcoxon signed-rank test
(untuk uji beda dalam median), ujia beda
rata-rata  (untuk uji beda dalam mean),
korelasi (spearman rank correlation) dan
regresi (cross sectional).
Temuan : sesuai hipotesis bahwa
peningkatan dalam hutang akan memainkan
peranan yang penting dalam membatasi
managerial  discretion  atau  leverage
recapitalization akan mengurangi
managerial  discretion atau  keputusan
investasi.

3. Brailsford et.al (2002),\
menyelidiki - managerial ownership  dan
dampaknya pada struktur modal perusahan.
jumlah sampel : 49 perusahan di Australia,
Periode 1989 s/d 1995.  Analisis
vangdigunakan adalah white’s t statistic dan
regresi berganda (3 SLS).

2.2, Perbedaan Dengan Penelitian
Terdahulu

. Untuk jelasnya dapat di lihat pada Tabel
22.
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TABEL 2.2
PERBEDAAN PENELITIAN TERDAHULU DENGAN YANG DIRENCANAKAN

Penelitinn Kajian Kajian Kajian | Kajian | Kajian | Kajian | Kajian Kajian
terdshulu struktu | keputusan free | diversifi | likudita | Resiko | pertumb | nilai
r struktur cash kasi s saham | perusah uhan perusal
kepemi moxdal / flow usaha aan perusah aan
fikan aan
Lemmon dan Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
Lins (2003)
Claessens, et Ya Tidak Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Tidak
al (2000)
MCConnell Ya Tidak Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
dan Sarveas
(1990)
Denis dan Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Tidak
Denis (1993)
Brailsford, et Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak
al (2002)
Morck Ya Yo Tidek | Tidak Tidak Tidak Tiduk Ya
Randal, et al
(2000)
Friend dan Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
Lang (1988)
Hotchkiss Ya Tidak Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Tidak
dan Strickland
(2003)
Cui dan mak Ya Tidak Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
(2002)
Gluger dan Ya Ya tidak tidak Tidak Tidak Tidak Ya
Yurtoglu
(2003)
Pivovarsky Ya Tiduk Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
(2003)
Lins (2003) Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
Himmelberg Ya Tidak Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak ya
et al (1999)
Douglas Ya Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Tidak
(2002)
Ghosh dan Tidak Ya Tidak | Tidak Tidak Tidak Tidak Ya
Jain (2000)
Penelitian ini Ya Ya Yu Ya Ya Ya Ya Yau

Sumber : ringkasan penelitian terdahulu

Berdasarkan Tabel 2.2 dapat di lihat adanya perbedaan konsep atau variabel yang digunakan..
Perbedaan-perbedaan ini disebabkan karena tujuan penelitian yang bebeda.

2.2. Landasan Teori Prior 1o 1976, finance theorist generally
2.2.1. Teori Keagenan (Jensen and used the standart economic model of the
Meckling, 1976). JSirm to describe corporate behavior. The
Megginson (1997:17), Jundamental contribution of the agency cost
mendeskripsikan tentang kontribusi dari model of the firm put forth by Jensen and
model biaya keagenan perusahaan : Meckling
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(1976) is that is it incorporates human
nature into a cohesive model of corporate
behavior.

(Sebelum tahun 1976, ahli-ahli keuangan
umumnya menggunakan model ckonomi
standart atas perusahan untuk
mendeskripsikan  perilaku  perusahsan.
Kontribusi mendasar dari

model biaya keagenan perusahaan didasari
pada tulisan Jensen and Mockling (1976)
yang memasukkan unsur manusia dalam
suatu model kohesif untuk menjelaskan
perilaku perusahaan)

2.2.2. Teori Ketidakrelevanan
Struktur Modal (Modigliani and Miller,
1958).

Teori ini dikembangkan oleh Modigliani
and Miller (1958), atau yang lebih dikenal
dengan nama teori MM. Teori ini
menyatakan bahwa struktur modal tidak
berpengaruh  atau tidak relevan dalam
menentukan nilai perusahaan,

2.2.3. Teori Diversifikasi Portofolio
(Kane and Buser, 1979).

Teori ini pada awalnya dikembangkan oleh
Harry M. Markowitz, yang memiliki prinsip
dasar bahwa semakin banyak saham yang
masuk dalam suatu portofolio (keranjang)
maka semakin rendah resiko tidak sistematis
portofolio tersebut. Hal ini disebabkan
adanya efek saling eliminasi atas resiko
tidak sistematis antar saham. Jika portofolio
yang dibentuk optimal maka return akan
maksimal,

2.24. Teori Penilaian Perusahaan
(Longbrake, 1972)

Longbrake (1972), mendefenisikan nilai
perusahaan (value of a firm) sebagai investor
expectation about the effect of the firm's
investment and financial policy. (nilai
perusahaan adalah harapan investor atas
dampak kebijakan investasi dan keuangan
perusahaan)

2.2.5. Teori Volume Perdagangan
Saham (Knr!:oﬂ’ , 1986).

Teori ini didasari pada asumsi bahwa agen

pasar sering merevisi harga permintaan

mereka dan secara random berhadapan
dengan partnernya. Dalam  suatu  pasar
saham yang memiliki karnkteristik pemain
pasar yang heterogenus (memiliki persepsi
dan penilaian yang berbeda) dan beroperasi
dalam lingkungan yang berubah-ubah, maka
pola perdagangan saham menjadi lebih aktif,

2.2.6. Teori Respon Harga Saham Atas

Metode Alternatif Pembayaran

Tunai (Ofer and Thakor. 1987)
Teori ini menyatakan bahwa manajer dapat
memberikan signal atas nilai sebenarmya
perusahaan dengan menggunakan dividen
atau pembelian kembali sahan ataupun
keduanya. Teori ini menitikberatkan pada
dampak pembayaran tunai (dividen atau
program  pembelian  kembali  saham)
terhadap nilai perusahaan. Secara umum
teori ini didasari pada hipotesis free cash
flow dari Jensen (1986). Dividen ataupun
program pembelian kembali saham oleh
perusahaan merupakan signal positip atas
nilai perusahaan. Dalam teori ini, mereka
memperlakukan dividen dan pembelian
kembali saham sebagai suatu model
integratif yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, Pendistribusian  tunai  pada
pemegang saham lewat pembayaran tunai
(lewat dividen dan pembelian kembali
saham) akan membawa informasi atau
signal yang baik di pasar sehingga nilai
perusahaan akan meningkat.

Teori ini dapat memberikan
landasan logika atau penjelasan atas;
pertama, hubungan antara free cash flow
dengan nilai perusahaan. Kedua, dampak
besaran perusahaan terhadap free cash flow.

2.2.7. Teori Kepemilikan Saham
Piramidal dan Bisnis Keluarga
(Almeida dan Wolfenzon, 2006),

Pada dasamya teori ini merupakan kebalikan

dari teori dari Jensen and

Meckling (1976).

2.2 Defenisi Konscp

1. Konsentrasi Kepemilikan Saham
Ogden et al. (2003:14), mendefenisikan
ownership structure as the distribution of a
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Sfirm's share among classes of investors
Resiko
Menurut Gordon et al (1989) resiko terbagi
aws dua bagian yaitu (1) Resiko pasar
(resiko sistematis) (2) Resiko akuntansi
(dividend payout ratio, variabilitas laba, beta
akuntansi, tingkat pertumbuhan, ukuran
asset, dll).

2. Pertumbuhan rusahaan

Pada dasarnya pertumbuhan perusahaan
menyangkut kemampuan perusahaan untuk
menjadi lebih besar dalam hal ukuran
perusahsan. Sehingga pertumbuhan
perusahaan dapat dikaji dari sisi total asset
ataupun  proxy lainnya. Brailsford et al
(2002), mengukur pertumbuhan  bisnis
(business growth) scbagai % perubahan
dalam total asset. Sedangkan Jacobson
(1987), menggunakan Growth rate of
operating income. .

3. Likuiditas Saham

Downes dan Goodman (1994:299)
dalam kamus istilah keuangan & investasi,
mengartikan hiquidity (likuiditas) sebagai;
“Ciri suatu sekuritas atau komoditas dengan
cukup banyak unit yang beredar sehingga
memungkinkan adanya transaksi  dalam
jumlah  besar tanpa mengakibatkan
penurunan harga yang berarti.

4. Free cash flow (aliran kas bebas)
Free cash flow, pertama kali
dikemukanan oleh Jensen (1986). Ia
mendefenisikan free cash flow is cash
Slow in excess of that required to fund
all project that have positive  net
present value.

S. Diversifikasi Usaha

Downes dan Goodman (1994:144)
dalam kamus istilah keuangan & investasi,
mengartikan  diversification (diversifikasi)
sebagai (1) menyebar risiko dengan
menempatkan aktiva dalam beberapa kelas
investasi-saham, obligasi, instrument pasar
uang dan logam mulia misalnya, atau dalam
berbagai industri, atau dalam suaty dana
bersama, dengan kisaran luas saham dalam
suatu portepel (2) pada tingkat perseroan,

masuk ke dalam wilayah-wilayah bisnis
yang berbeda, seperti yang dilakukan oleh
kongomerat.

6. Stuktur modal atau Leverage
Leverage dalam literatur keuangan memiliki
dus makna yaitu leverage operasi dan
leverage keuangan. Pada bagian ini hanya
akan difokuskan pada leverage keuangan,
karena penelitian ini menggunakan kansep
tersebut.Ogden el al (2003:12),
mendefenisikan leverage dengan berdasar
pada keputusannya. leverage decision is the
decision of a firm's management regarding
the mix of debt and equity securities that it
uses 1o finance its asset.

7. Nilai Perusahaan

Menurut Kamus Webster's (Universal
dictionary & thesaurus),  perusahaan
(firm) didefenisikan sebagai a
commercial company (suatu perusahaan
komersial) dan ukuran (size)
disefenisikan sebagai magnitude
(besaran),

Bagi perusahaan yang go public,
elemen penting dari nilai perusahaan adalah
nilai saham.Tentunya, nilai perusahaan
bukan hanya tergantung pada nilai saham
tetapi juga pada nilai hutang. Salah satu
Proxy yang penting dan banyak digunakan
adalah Tobin's Q. Rasio ini diambil dari
seseorang yang bernama Tobin,

III. KERANGKA KONSEPTUAL DAN
HIPOTESIS

3.1. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual penelitian ini di angkat
dari dua sudut pandang yaitu sudut pandang
kesenjangan teoritik ( theoretical gap) dan
kesenjangan penelitian (research gap).
Kerangka proses berpikir seperti  pada
Gambar  3.1.  Sedangkan kerangka
konseptual pada Gambar 3.2,
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Gambar 3.1.
KERANGKA PROSES BERPIKIR

Stodi Teari - Studi Empitis ;
1. Teori Keagenan (Jensen and Meckling, Lemmon and Lins (2003), Clacssens, er
1976). « wl. (2000), MCConnell and Sarveas
% 2 Teori Ketidakrelevanan Struktur Modal (1990), Denis and Denis (1993),
{Modigliani and Millez, 1958) Braulsford, er af (2002), Morck, ef af
3. Teor Diversifikasi Portofolio (Kane and (2000), Friend and Lang (1988),
Buser, 1979) Hotehkiss and Strickland (2003), Cui and
4. Teor Penilsizn Perusahaan (Longbrake, Y T, mak (2002), Gluger and Yurtoghs
1972) (2003), Pivovarsky (2003), Lins (2003),
5 Teon Volume Perdugangan Ssham Himmelberg o1 al. (1999) Douglas (2002),
(Karpoll, 1986) Cihosh and Jain (2000), Demsectz and
6 Teori Respon Harga Saham Ates Mctode Lehn (1985), Jones and Mygind (2003),
Alternatif Pemboyaran Tunai (Ofer and
Thakoe 1987
7. Teon Kepemilikan Saham Piramidal dan
Bisnis Keluarga (Almeida dan Wolfenzon,
2006) iL
l Hipotesis ]
1
v
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Gambar 3.2 KERANGKA KONSEPTUAL
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= direct effect (hipotesis)
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3.2. Hipotesis
Berdasarkan  kajian  teori  dan penelitian
terdahulu maka hipotesis  dirumuskan sebagai
berikut :

14 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh  signifikan terhadap  resiko
perusahaan manufaktur yang Go Public di
Indonesia

I5 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal
manufaktur yang Go Public di Indonesia

16  konsentrasi kepemilikan
saham berpengaruh signifikan terhadap likudtas
saham manufaktur yang Go Public di Indonesia

17 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh  signifikan terhadap diversifikasi
usaha manufaktur yang Ge Public di Indonesia

I8 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh  signifikan terhadap pertumbuhan
perusahaan  manufaktur yang Go Public di
Indonesia

19 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh signifikan terhadap arus kas bebas
manufaktur yang Go Public di Indonesia

20 resiko perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang Go Public di Indonesia

21 struktur modal berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang Go Public di Indonesia

22 likuiditas saham berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang Go Public di Indonesia

23 diversifikasi usaha berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang Go Public di Indonesia

24 pertumbuhan perusahaan
berpengaruh  signifikan terhadap  nilai
perusashaan manufaktur yang Go Public di
Indonesia

25 arus kas bebas berpengaruh\
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang Go Public di Indonesia

26 konsentrasi kepemilikan saham
berpengaruh  signifikan terhadap  nilai
perusahaan manufaktur yang Go Public di
Indonesia .

IV. METODE PENELITIAN
4.1 Rancangan Penelitian

Penclitian ini menggunakan rancangan
eksplanatif atau cksplanatory  (konfirmatif).
Disain  ini digunakan karcna penelitian ini
melakukan  menguji  atau mengkonfirmasi
hubungan atau pengaruh antar variabel stau
konstruk.

4.2 Populasi, Sampel, Besar Sampel dan
Tehnik Pengambilan Sampel

Populasi adalah seluruh perusahaan dalam

kategori industri manufaktur . Jenis Dan

Sumber Data

Jenis data yang digunakan pada
penelitian ini adalah data rasio ( data dengan
nol mutlak). Sedangkan sumber data adalah
data sekunder yaitu data dari BEJ. Biro
Pusat Statistik, Bank Indonesia dan sumber
lain yang relevan dengan penelitian.

4.3 Skala Pengukuran Data
Pada penelitian ini menggunakan
skala pengukuran data rasio (nilai nol
mutlak).
4.4. Lokasi Dan Periode Penelitian
Penclitian ini akan berlokasi di Bursa Efek
Jakarta. Penelitian dilakukan pada periode tahun
2001 - 2007.
4.5. Variabel Penelitian
Variabel dalam penelitian ini diklasifikasikan
sebagai berikut ;

I. Variabel eksogen.
Pada Penelitian ini, yang merupakan variabel
eksogen adalah konsentrasi kepemilikan saham
(KKS)

2. Variabel Endogen intervening,
Pada penelitian ini, yang merupakan variabel
endogen intervening adalah : resiko
(RSP), struktut modal (STM), likuiditas saham
(LIS), diversifikasi usaha (DIU), pertumbuhan
perusahaan (PEP) dan arus kas bebas (AKB)

3. Variabel endogen independent
Pada penelitian ini, yang merupakan variabel
endogen dependent adalah  Nilai perusahaan
(NPN)
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4.4 Tehnik Analisis Data

4.7.1. Analisis Jalur (path analysis)

Analisis yang digunakan adalah Analisis jalur.
4.7.2. Syarat-syarat Analisis Jalur (path
analysis)

Menurut (Ghozali, 2004:9) bahwa penggunaan
analisis jaringan (payh analysis) disebabkan
karena variabel yang dianalisis bersifat observed
artinya dapat diukur secara langsung.
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