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ABSTRACT

This study aims to analyze and explain the influence of financial
architecture dimension consisting of ownership structure, capital structure and
corporate governance as well as adding another variable that is directors
compensation to firm value. This study was conducted at companies listed in
Indonesia Stock Exchange (IDX) period 2016 using secondary data source,
consisting of 543 companies, of which 437 companies as a sample because it
has complete data. The analysis method used is linear regression analysis,
determination analysis and t test. The results showed that the financial
architecture, capital structure, corporate governance and directors compensation

have a positive and significant impact on firm value.
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PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang
Memaksimalkan nilai
perusahaan merupakan tujuan
utama perusahaan, sehingga setiap
keputusan manajemen keuangan
dalam suatu perusahaan haruslah
mengacu pada pada tujuan utama
perusahaan.Ogden et al. (2003:78)
menyatakan memaksimalkan nilai
perusahaan berarti
memaksimalkan nilai pasar dari
ekuitas yang dimiliki perusahaan
melalui peningkatan harga saham
perusahaan.  Akibatnya  harga
saham sering dipersepsikan oleh
investor sebagai nilai perusahaan.
Peningkatan nilai perusahaan
dapat dicapai melalui pendekatan
terpadu atas dasar  konsep
arsitektur keuangan
(Ivashkovskaya dan  Stevanova,
2011). Keberadaan arsitektur
keuangan bagi investordapat
dijadikan pedoman dalam memilih
emiten sebagai tujuan investasinya
danbagi perusahaan, arsitektur

dapat dijadikan landasan dalam
menciptakan nilai perusahaan.
Menurut Myers (1999)
arsitektur keuangan perusahaan
terdiri atasdimensi struktur
kepemilikan, struktur modal dan
tata kelola
perusahaan.BeberapaPenelitian ini
mengkaji dan menganalisis dimensi
arsitektur keuangan yang
dihubungkan dengan nilai
perusahaan.Hasil penelitian Navissi
dan Naiker (2006), Elvin dan Hamid
(20159) menunjukkan bahwa
struktur kepemilikan dengan proksi
kepemilikan majerial berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q.Namun penelitian Meca et al

(2011), Widnyana (2018)
mendapatkan hasil bahwa struktur
kepemilikan dengan proksi
kepemilikan majerial tidak
berpengaruh terhadap nilai

perusahaan dengan proksi Tobin’s
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Hasil penelitian Mujahid et al.
(2014), Widnyana (2018) struktur
modal dengan proksi debt asset
ratio (DAR) berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q. Akan tetapi penelitian Pung dan
Hoang (2013) menunjukkan
bahwastruktur modal dengan proksi
DAR berpengaruh negative
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q.

Penelitian Fauzi dan Locke
(2012),Moradi et
al.(2012)menunjukkan tata kelola
perusahaan dengan proksi ukuran
direksi berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q. Akan tetapi penelitian Sin dan
Hui (2011) didapat tata kelola
perusahaan dengan proksi ukuran
direksi berpengaruh negatif
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s

Q.

Pemberian kompensasi
kepada direksi dapat
mempengaruhi  semangat kerja

direksi, akibatnya kinerja direksi
akan meningkat, sehingga nilai
perusahaan juga meningkat.
Beberapa peneliti menganalisis
pemberian  kompensasi  direksi
terhadap nilai perusahaan.
Penelitian Elvin dan Ahmad (2015)
menunjukkan hasil bahwa
kompensasi direksi berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan Tobin’s Q.Akan
tetapi penelitian Francis et al
(2012) didapat kompensasi direksi
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q.

Didukung fenomena yang
terjadi saat ini dan dan research
gap hasil penelitian yang telah ada,
maka arsitektur keuangan dan
kompensasi direksi sangat penting

bagi perusahaan dan investor
untukmengambilkeputusan dalam
memilih emiten (perusahaan) yang
menjadi target investasinya. Dan
penulis menemukan celah untuk
melakukan penelitian pengaruh
arsitektur keuangan dan
kompensasi direksi dalam
meningkatkan nilai perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar
belakang di atas, maka masalah
dalam penelitian ini dirumuskan
sebagai berikut.

1) Bagaimanakah pengaruh
struktur kepemilikan terhadap
nilai perusahaandi Indonesia?

2) Bagaimanakah pengaruh
struktur modal terhadap nilai
perusahaandi Indonesia?

3) Bagaimanakah pengaruh tata
kelola perusahaan terhadap
nilai perusahaandi Indonesia?

4) Bagaimanakah pengaruh
kompensasi direksi terhadap
nilai perusahaan di Indonesia?

3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan wuraian latar
belakang, rumusan masalah, maka
tujuan yang hendak dicapai dalam
penelitian ini adalah :
1) Menguji dan menjelaskan
pengaruh struktur kepemilikan
terhadap nilai perusahaandi

Indonesia.

2) Menguji dan menjelaskan
pengaruh struktur modal
terhadap nilai perusahaan di
Indonesia.

3) Menguji dan menjelaskan
pengaruh tata kelola
perusahaan  terhadap  nilai

perusahaan di Indonesia.

4) Menguji dan menjelaskan
pengaruh kompensasi direksi
terhadap nilai perusahaan di

Indonesia
3.2 Manfaat Penelitian
Manfaat teoritis, hasil

penelitian ini diharapkan dapat
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memberikan kontribusi mengenai
konsep atau teori manajemen
keuangan dan manajemen sumber

daya manusia (SDM),
pengembangan indikator
pengukuran, pengidentifikasian

dan penjelasan hubungan antar
variabel yang diharapkan berguna

bagi pengembangan ilmu
manajemen.
Manfaat praktis, hasil

penelitian ini diharapkan dapat
dijadikan pedoman bagi investor
dan stakeholder terkait lainnya
dalam menentukan pilihan
investasi pada perusahaan yang
mempunyai arsitektur keuangan
kuat dan kompensasi terhadap
direksi yang baik.

TINJAUAN PUSTAKA DAN
HIPOTESIS
2.1 Kajian Teori

Teori-teori utama  yang
digunakan dalam penelitian ini,
seperti teori arsitektur keuangan
oleh Myers (1999), teori agency oleh
Jensen dan Meckling (1976), Teori
signaling oleh Ross (1977) dan
Teori motivasi oleh Maslow.

Teori arsitektur keuangan
Myers (1999) menekankan bahwa
arsitektur keuangan memiliki 3
(tiga) dimensi yaitu  struktur
kepemilikan, struktur modal dan
tata kelola perusahaan, dimana
ketiganya saling terintegrasi untuk
mencapai nilai perusahaanyang
lebih baik. Arsitektur keuangan
disebut sebagai investasi di bidang
keuangan dan bidang SDM.

Teori agency oleh Jensen
dan Meckling (1976), struktur
kepemilikan akan mempengaruhi
terjadinya konflik keagenan yang
dapat mengganggu nilai
perusahaan. Untuk menghilangkan
potensi konflik, dilakukan skema
kepemilikan dalam kepemilikan
manajerial.

Teori signaling oleh Ross
(1977) mengembangkan sebuah

model dimana struktur modal
(penggunaan hutang) merupakan
sinyal yang disampaikan oleh
manajer ke pasar. Perusahaan yang

meningkatkan utang bisa
dipandang sebagai perusahaan
yang yakin dengan = prospek

perusahaan di masa yang akan
datang. Investor diharapkan akan
menangkap sinyal tersebut. Jadi
dapat menyimpulkan dari
penjelasan di atas bahwasanya
utang merupakan tanda atau
signal positif dari perusahaan.
Teori motivasi oleh Maslow
(2010) mengembangkan hierarki

kebutuhan yang terdiri dari : (1)
kebutuhan mempertahankan hidup
(fisiologis), (2) kebutuhan rasa

aman, (3) kebutuhan sosial, (4)
kebutuhan penghargaan dan (5)
kebutuhan aktualisasi diri. Teori
Maslow mengasumsikan bahwa
orang berusaha memuaskan
kebutuhanyang mendasar
(kebutuhan  fisiologis) sebelum
mengarahkan  perilaku  mereka
padapemuasan kebutuhan yang
lebih tinggi.

2.2 Kajian Empiris

Ada  beberapa penelitian
sebelumnya yang berkaitan dengan
penelitian ini, sebagai berikut :

Hasil penelitian Navissi dan
Naiker (2006), Javid dan Igbal
(2009), Elvin dan Hamid (2015)
menunjukkan  bahwa  struktur
kepemilikan dengan proksi
kepemilikan majerial berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q. Namun penelitian Ruan et al
(2011), Liang et al. (2011), Meca et
al. (2011), Widnyana (2018)
menghasilkan struktur kepemilikan
dengan proksi kepemilikan majerial
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s

0.
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Hasil penelitian Mujahid et al.
(2014), Widnyana (2018) struktur
modal dengan proksi debt asset
ratio (DAR) berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q. Akan tetapi penelitian Ruan et al.
(2011), Pung dan Hoang (2013)
menunjukkan bahwa struktur
modal dengan proksi DAR
berpengaruh  negative signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan
proksi Tobin’s Q.

Penelitian Isshaq et al, (2009),
Rashid et al (2010), Fauzi dan
Locke (2012), Moradi et al.(2012)

menunjukkan tata kelola
perusahaan dengan proksi ukuran
direksi berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai

perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q. Akan tetapi penelitian Sin dan
Hui (2011) didapat tata kelola
perusahaan dengan proksi ukuran
direksi berpengaruh negatif
signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s
Q.

Penelitian Elvin dan Ahmad
(2015) menunjukkan hasil bahwa
kompensasi direksi berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan Tobin’s Q. Akan
tetapi penelitian Francis et al
(2012) didapat kompensasi direksi
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dengan proksi Tobin’s

Q.

2.3 Hipotesis

Berdasarkan latar belakang,
kajian teori dan kajian empiris,
hipotesis yang dapat disapaikan
dalam penelitian ini adalah :

1) Struktur kepemilikan
berpengaruh positif dan
sigifikan terhadap nilai
perusahaanperusahaan di
Indonesia.

2) Struktur modal berpengaruh
positif dan signifikan terhadap

kinerja perusahaan di
Indonesia.

3) Tata kelola perusahaan
berpengaruh positif dan
dignifikan terhadap nilai
perusahaanperusahaan di
Indonesia.

4) Kompensasi direksiberpengaruh
positif dan dignifikan terhadap
nilai perusahaanperusahaan di
Indonesia.

HASILDAN METODE PENELITIAN

4.1 Rancangan Penelitian
Rancangan penelitian

merupakan rencana dan prosedur

penelitian yang dimulai dari
asumsi-asumsi luas hingga
metode-metode rinci dalam

pengumpulan dan analisis data
(Creswell, 2013: 25).

Penelitian ini merupakan
penelitian kuantitatif, yang
berangkat dari paradigma
positivistik, = yaitu  memandang

bahwa semua kejadian berlangsung
dalam hubungan sebab akibat, di
mana sebab terjadi lebih dulu
daripada akibat. Penelitian ini
bertujuan membuktikan teori
(theory verifying), menggunakan
hipotesis sebagai  titik awal
penelitian untuk selanjutnya
dibuktikan. Pendekatan kuantitatif
bermanfaat untuk melalukan
verifikasi dan konfirmasi data serta
karena pendekatan ini memiliki
dasar teori yang kuat sehingga
andal dalam generalisasi.

Data penelitian ini bersifat
deduktif, yaitu menguji data dan
teori yang bersifat umum melalui
pengujian dari hipotesis yang
disampaikan. Penelitian ini juga
mengidentifikasikan dan
mengintegrasikan dimensi-dimensi
dari variabel arsitektur keuangan
dan kompensasi direksi dalam
kaitannya dengan nilai
perusahaandi Bursa Efek Indonesia
(BEI).
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4.2 Kerangka Konsep

Gambar 4.2 Kerangka Konsep Penelitian

Arsitektur Keuangan

Struktur
Kepemilikan |
(X1)

Struktur

Nilai

Modal
(X2)

Tata Kelola
Perusahaan | —
(X3)

Kompensasi

Direksi /

(X4

Sumber : Hasil pemikiran peneliti

4.3 Lokasi Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada
perusahaan non sektor keuangan
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode tahun
2016.

4.4 Jenis dan sumber data

Menurut jenisnya, data dibagi
dua yaitu data kuantitatif dan data
kualitatif (Sugiyono, 2014: 223).
Penelitian ini menggunakan data
kuantitatif, yaitu data yang
berbentuk angka yang terdapat
dalam laporan keuangan, seperti
jumlah hutang, laba, aset, jumlah
dewan, kompensasi direksidan
lain-lain.

Penelitian ini menggunakan
sumber data sekunder, artinya
data diperoleh, dikumpulkan dan
diolah dari pihak lain. Sumber data
berupa laporan keuangan tahunan
perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Perusahaan
()

(BEI). Data sekunder tersebut
diperoleh dari Indonesian Capital
Market Directory (ICMD) dan situs
resmi BEI di http:/www.idx.co.id

4.5 Populasi

Populasi adalah  wilayah
generalisasi yang terdiri atas obyek
yang mempunyai kualitas dan
karakteristik tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti dan
kemudian ditarik kesimpulannya
(Sugiyono, 2010: 58) Populasi
dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaanyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode
tahun 2016 yang berjumlah 543
perusahaan dari 9 sektor.

4.6 Sampel dan teknik
pengambilan sampel

Sampel adalah bagian dari
jumlah dan karakteristik yang
dimiliki oleh populasi(Sugiyono,
2010: 60). Agar karakteristik data
bersifat lebih homogen, maka
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pengambilan sampel tidak
mengikutsertakan perusahaan
yang berhubungan dengan sektor
keuangan, karena perusahan
sektor keuangan memiliki operasi
perusahaan yang spesifik,
informasi dan peraturan yang
tertentu.

Pengambilan sampel dalam
penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan metode purposive
sampling yaitu sampel penelitian
adalah populasi yang memiliki
kriteria tertentu. Kriteria
perusahaan yang dijadikan sampel
dalam penelitian ini adalah:

1. Perusahaan non keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016.

2. Menyediakan laporan tahunan
lengkap, tahun 2016.

4.7 Variabel penelitian

Variabel dalam penelitian ini
terdiri atas variabel arsitektur
keuangan, struktur kepemilikan,
struktur modal, tata kelola
perusahaan, kompensasi direksi
dannilai perusahaan perusahaan.

Variabel dalam penelitian ini

terdiri atas :

1) Variabel independen
(independent variable) adalah
variabel yang menjelaskan atau
mempengaruhi variabel yang lain
dalam model. Pada penelitian ini
yang menjadi variabel
independen adalah  struktur
kepemilikan, struktur modal,
tata kelola perusahaan dan
kompensasi direksi.

Kepemilikan
Manajerial (KM) =

2) Variabel dependen (dependent
variable)adalah  tipe variabel
yang dijelaskan atau
dipengaruhi oleh variabel
independendalam model. Pada

penelitian ini variabel
dependen adalah nilai
perusahaan

4.6Definisi operasional variabel

1) Struktur Kepemilikan (X;)

Struktur kepemilikan
mencerminkan proporsi
kepemilikan perusahaan dan
hak principal (pemilik). Struktur
kepemilikan saham
mencerminkan distribusi
kekuasaan dan pengaruh di
antara pemegang saham atas
kegiatan operasional perusahaan
yang terdaftar di BEI.
Kepemilikam manajerial
diungkapkan dengan prosentase
jumlah saham yang dimiliki

manajemen (direksi dan
komisaris) dibagi dengan total
saham perusahaan yang

beredar. Semakin besar jumlah
saham yang  dimiliki oleh
manajemen dari total saham
perusahaan yang beredar,
menunjukkan nilai kepemilikan
manajerial semakin besar. Nilai
kepemilikan manajerial
menggunakan skala rasio.
Secara matematis perhitungan
tersebut dirumuskan sebagai
berikut:

Jumlah saham yang dimiliki oleh

manajemen

Total saham perusahaan yang beredar

2) Struktur Modal (X2)

Debt to Asset Ratio (DAR)
sering disebut juga sebagai debt
ratio, merupakan ukuran
struktur modal yang dihitung
dengan membandingkan jumlah
hutang, baik hutang jangka

. . o . ng jangka
pendek terhadap aktiva yang
dimiliki perusahaan non sektor
keuangan yang terdaftar di BEIL.
Apabila dibandingkan antara
nilai hutang dan total aktiva,
maka dapat diketahui proporsi
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penggunaan hutang terhadap
aktiva yang dimiliki perusahaan.
Nilai DAR menggunakan skala
rasio. Secara matematis

Debt to Asset Ratio (DAR) =

3) Tata Kelola Perusahaan (Xa)

Tata kelola perusahaan
dalam penelitian ini
menggunakan proksi ukuran
direksi.Ukuran direksi
ditunjukkan dengan jumlah
direksi yang terlibat dalam
pengelolaan perusahaan.
Semakin banyak direksi yang
terlibat dipercaya mampu
mengelola perusahaaan lebih
baik, karena penyelesaian
pekerjaan dan = pengambilan
keputusan menjadi lebih cepat.
Ukuran direksi adalah jumlah
anggota direksi yang mengelola
perusahaan. Nilai ukuran direksi
menggunakan skala rasio.Secara
matematis perhitungan tersebut
dirumuskan sebagai berikut:

Ukuran direksi (UD) =
jumlah direksi perusahaan

4) Kompensasi Direksi (X4)
Kompenasi direksi dalam
penelitian ini seluruh
penghasilan yang didapat oleh
dewan direksi selama satu

tahun. Semakin besar

kompensasi yang diterima
e T
(TBQ) (nilai buku)

4.7Metode Pengumpulan Data
Pada saat pengumpulan data,
ada beberapa teknik yang
digunakan. Teknik yang dimaksud
dapat dijabarkan sebagai berikut.

4.7.1 Metode Observasi

Pada saat pengumpulan data,
metode yang digunakan adalah
metode observasi. Pengamatan

perhitungan tersebut
dirumuskan sebagai berikut:

Total hutang

Total aktiva
direksi, diharapkan direksi
bekerja professional untuk

menghasilkan kinerja yang baik.
Kompensasi adalah logaritma
jumlah  seluruh  penghasilan
yang diterima direksi sepanjang
tahun 2016. Nilai ukuran direksi
menggunakan skala rasio.Secara
matematis perhitungan tersebut
dirumuskan sebagai berikut:

Kompensasi direksi (KD) = log.
jumlah penghasilan direksi
tahun 2016

5) Nilai perusahaan (Y)

Tobin’s Q (TBQ) adalah
perbandingan antara nilai pasar
total aktiva dengan total nilai
buku total aktiva yang dimiliki
perusahaan non sektor
keuangan yang terdaftar di pasar
modal Indonesia/ BEI tahun
2015. Nilai pasar aktiva dihitung
dengan nilai pasar ekuitas
ditambah dengan utang. Nilai
TBQ merupakan skala rasio.
Secara matematis perhitungan
tersebut dirumuskan sebagai
berikut:

Utang + Ekuitas itai pasar)
Utang + Ekuitas (ilai buku)

dilakukan oleh peneliti dengan
mengamati traksaksi saham
perusahaan yang menjadi obyek
penelitian.

4.7.2 Metode Dokumentasi

Metode ini dilakukan dengan
cara pengumpulan data yang
dibutuhkan seperti laporan
keuangan tahunan perusahaan
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yang dipublikasikan di Indonesian
Capital Market Directory (ICMD) dan

menggunakan analisis regresi SPSS
V.23.

Indonesia Stock Exchange (IDX)
pada tahun 2016. PEMBAHASAN DAN HASIL
4.8Teknik Analisis Data. .
Untuk menganalisis S.1 Prose.s seleksi sampel
pengaruh masing-masing variabel . ]?arl populasi tersebut
1s diambil sampel dengan
struktur  kepemilikan, struktur menceunakan metode Urposive
modal, tata kelola perusahaan dan g%u p 1 kp . rpt bel
kompensasi direksi terhadap nilai samping. roses  sclekst  tabe
. . terdapat Tabel 5.1.
perusahaan di Indonesia
Tabel 5.1
Proses Seleksi Sampel
. Jumlah
No Ketarangan Katagori Perusahaan
1 Jumlah seluruh perusahaan Pobulasi 543
yang terdaftar p
2 Dikurangi - Perusahaan yang
tidak menyediakan laporan Kriteria 106
keuangan secara lengkap
3 Jumlah perusahaan yang Sampel 437

digunakan dalam penelitian

Sumber : Data diolah

Berdasarkan proses seleksi
sampel pada Tabel 5.1, diperoleh
sampel yang digunakan dalam
penelitian berjumlah 437
perusahaan.

5.2Perhitungan nilai variabel

modal, tata kelola perusahaan dan
kompensasi direksi terhadap nilai
perusahaandigunakan alat analisis
SPSS Versi 23.0. Ringkasan hasil
perhitungan terdapat pada Tabel
5.2 berikut.

Untuk mengetahui pengaruh
struktur  kepemilikan, struktur
Tabel 5.2Rekapitulasi Hasil Analisis
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients )
Model T Sig
B Std. Error Beta
1. (constant) 0,204 0,121 1,686 0,001
X1 0,271 0,146 0,205 1,322 0014
X2 0,032 0,047 0,013 | 2,462 0,000
X3 0,567 0,173 0,408 | 1,390 0,008
X4 0,318 0,125 0,206 | 1,543 0,003
R =0,718
R2 = 0,567
Berdasarkan Tabel 5.2 dapat Persamaan : Y = 0,204+ 0,032X; +
disajikan persamaan dan 0,567X, + 0,567X3 + 0,318X4
berdasarkan tabel 5.2 dapat
disajikan persamaan sebagai Analisis Regresi Linier
berikut : Berganda
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Analisis regresi linier berganda
digunakan untuk  mengetahui
seberapa besar pengaruh variabel
bebas terhadap variabel terikat.

Berdasarkan Tabel 5.2, maka
didapat  bahwa  variabel X1
(struktur kepemilikan), X2
(struktur modal), X3 (tata kelola
perusahaan) dan X4 (kompensasi

direksi) berpengaruh positif
signifikan  terhadap Y (nilai
perusahaan)

Analisis Determinasi

Analisis determinasi digunakan
untuk mengetahui seberapa besar
variasi hubungan antara variabel
bebas dengan variabel terikat.
Berdasarkan Tabel 5.2, maka dapat
diketahui nilai R2 = 0,567, maka
nilai D = 0,567 x 100% = 56,7%.
Hal ini berarti bahwa variabel
struktur  kepemilikan, struktur
modal, tata kelola perusahaan dan
kompensasi direksi mampu
menjelaskan  nilai  perusahaan
sebesar 56,7% sedangkan sisanya
sebesar 43,3% dijelaskan oleh
variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam model
penelitian ini.

Uji t (¢t test)

Uji t digunakan untuk hipotesis
penelitian, yaitu pengaruhmasing-

masing variabel struktur
kepemilikan, struktur modal, tata
kelolaperusahaan, kompensasi

direksiterhadapnilai perusahaan.

Berdasarkan Tabel 5.2, dapat
diketahui nilai sig t (Xi) = 0,014,
nilai sig t (X2) = 0,000, nilai sig t
(X3) = 0,008 dan nilai sig t (X4) =
0,003. Nilai Sig t (Xl, XQ, X3, X4)lebih
kecil dari a (0,05), sehingga dapat
disimpulkan bahwa struktur
kepemilikan, struktur modal, tata
kelola perusahaan dan kompensasi
direksi  berpengaruh  signifikan

terhadap nilai perusahaan.
SIMPULAN DAN SARAN
6.1Simpulan

Berdasarkan analisis di atas dapat
diketahui bahwa hasil penelitian ini

menjawab tujuan yang hendak
dicari yaitu:

1) Struktur kepemilikan
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan.

2) Struktur modal berpengaruh
positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

3) Tata kelola berpengaruh positif
dan signifikan terhadap terhadap
nilai perusahaan

4) Kompensasi direksi berpengaruh
positif dan signifikan terhadap
terhadap nilai perusahaan

6.2 Saran

Saran yang dapat dikemukakan

dalam  penelitian ini, sebagai

berikut :

1) Bagi investor di pasar modal
sebaiknya melihat aspek
keuangan seperti dimensi
arsitektur keuangan yaitu

struktur kepemilikan, struktur
modal, kelola perusahaan dan
aspek SDM yaitu kompensasi
direksi, karena terbukti bahwa

seluruh dimensi arsitektur
keuangan dan kompensasi
direksi  berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan.

2) Bagi perusahaan perlu
memperkuat arsitektur

keuangan perusahaannya agar
peningkatan nilai perusahaan
dapat dicapai.

3) Bagi penelitian selanjutnya perlu
mempertimbangkan untuk
menguji variabel lain sebagai
proksi struktur modal dan
struktur kepemilikan. Misalnya
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untuk variabel struktur
kepemilikan dapat menggunakan
konsentrasi kepemilikan,
kepemilikan institusional dan
lainnya. Untuk variabel struktur
modal dapat menggunakan debt
to equity ratio atau long term debt
to asset ratio.
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