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ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF CAPITAL LABOUR INTENSIVE, 
INVESTMENT, MANAGERIAL OWNERSHIP, OPERATING LEVERAGE 
THROUGH DIVIDEND AND FINANCIAL LEVERAGE AS INTERVENING 

VARIABLE  ON FIRM VALUE  
 

ROBI NUGRAHA 
 

ABSTRACT  
 

The purpose of this study was to analyze the influence of capital labour 
intensive, investment, managerial ownership, operating leverage, dividen and 
financial leverage on the firm value of Indonesia non financial sector 
companies, the influence of capital labour intensive, investment, managerial 
ownership, operating leverage variable on dividen and financial leverage of 
Indonesia non financial sector companies, and the influence of capital labour 
intensive, investment, managerial ownership, operating leverage variable on 
the firm value through dividen and financial leverage as intervening variable. 

The research data was collected using purposive sampling method to 
the data of non financial sector companies listed on the Indonesian Stock 
Exchange during the period 2003-2012. Based on the criteria of the study 
obtained 310 samples were then analyzed Using the panel data regression 
and path analysis. The results show that the capital labour intensive, 
investment, managerial ownership, operating leverage, dividen and financial 
leverage have significant influences on the firm value of Indonesia non 
financial sector companies. The capital labour intensive, investment, 
managerial ownership, operating leverage variable have insignificant 
influences on dividen. The capital labour intensive, investment, managerial 
ownership, operating leverage variable have significant influences on financial 
leverage. 

With path analysis, the result show the capital labour intensive, 
investment, managerial ownership, operating leverage variable do not 
influence significantly on the firm value of Indonesia non financial sector 
companies with dividen and financial leverage as intervening variable. 

 
Keywords: Capital Labour Intensive, Investment, Managerial Ownership, 
Operating Leverage, Dividen and Financial Leverage, Firm Value. 
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RINGKASAN 
 

 
Fenomena mengenai capital intensive dan labour intensive sangat 

menarik dan dapat menjadi daya tarik investor di Indonesia. Salah satu 

elemen penting untuk iklim investasi yang baik adalah tenaga kerja. Biaya 

tenaga kerja yang lebih tinggi dan persyaratan hukum yang ketat untuk 

mempekerjakan pekerja tetap di Indonesia telah mendorong perusahaan 

untuk mengalihkan metode produksi mereka ke teknologi dan menggunakan 

sedikit tenaga kerja. 

Penelitian ini termotivasi karena adanya kesenjangan hasil riset 

(research gap), terkait pengaruh capital labour intensive, investasi, 

kepemilikan manajerial, leverage operasi terhadap dividen, leverage 

keuangan dan nilai perusahaan non keuangan di Indonesia. Penelitian 

sebelumnya hanya terbatas menguji pengaruh kinerja keuangan perusahaan 

terhadap nilai perusahan relatif dilakukan dalam periode pengamatan yang 

pendek dan kurang komprehensif sebagaimana dilakukan oleh Nuraina, 

Subiantoro, Noor. Sedangkan penelitian mengenai perusahaan berbasis 

capital Intensive dan labour Intensive dalam hubungannya dengan nilai 

perusahaan di Indonesia dan aspek aspek kinerja keuangan belum pernah 

dilakukan. Penelitian Capital Intensive dan Labour Intensive terdahulu yang 

dilakukan antara lain oleh Bloom, Lambrenchts dan Roux, Qian, 

Krishnamurthy kurang comprehensive dalam membahas kemungkinan 
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pengaruhnya terdapat nilai perusahaan baik secara langsung melalui variable 

deviden dan leverage keuangan. Hal ini menjadi motivasi tersendiri bagi 

penulis untuk melihat kemungkinan pengaruh perbedaan dari setiap 

intensitifitas industri di Indonesia dalam kaitannya terhadap pendanaan, 

kepemilikan manajemen dan pada akhirnya berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji dan mengetahui seberapa besar 

pengaruh capital labour intensive, investasi, kepemilikan manajerial, leverage 

operasi, dividen dan leverage keuangan secara bersama-sama maupun 

parsial terhadap nilai perusahaan. Untuk menguji dan mengetahui seberapa 

besar pengaruh capital labour intensive, investasi, kepemilikan manajerial, 

leverage operasi secara bersama-sama maupun parsial terhadap dividen dan 

leverage keuangan. Selain itu, untuk menguji dan mengetahui seberapa 

besar pengaruh capital labour intensive, investasi, kepemilikan manajerial, 

leverage operasi secara bersama-sama maupun parsial terhadap nilai 

perusahaan melalui dividen dan leverage keuangan. 

Objek penelitian ini adalah emiten atau perusahaan publik yang 

bergerak di sektor non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia per 

tanggal 1 Januari 2003 dan Emiten yang diteliti adalah perusahaan non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2003 sampai 

dengan tahun 2012. 
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Penelitian ini merupakan penelitian hubungan kausal (causal effect), 

yaitu penelitian yang dirancang untuk menguji pengaruh suatu variabel 

terhadap variabel lain yaitu pengaruh variabel capital/labour intensive, 

investasi, kepemilikan manajerial dan leverage operasi terhadap dividen 

dan leverage keuangan dan nilai perusahaan. Variabel dalam penelitian ini 

terdiri dari empat variabel independen yaitu capital/labour intensive, 

investasi, kepemilikan manajerial dan leverage operasi dan tiga variabel 

dependen yaitu dividen, leverage keuangan dan nilai perusahaan.  

Berdasarkan pengujian yang dilakukan terhadap ketiga hipotesis dalam 

penelitian ini maka dapat disimpulkan bahwa Capital labour intensive, 

investasi, kepemilikan manajerial, Ieverage operasi, dividen dan leverage 

keuangan secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Secara partial capital labour intensive, kepemilikan manajerial, 

dan leverage keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

investasi, leverage operasi dan dividen secara parsial tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. capital labour intensive berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Investasi tidak berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial berpengaruh 

negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage operasi tidak 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dividen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage keuangan 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Capital labour 
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intensive, investasi, kepemilikan manajerial dan Ieverage operasi secara 

bersama-sama dan parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap dividen 

perusahaan. Capital labour intensive tidak berpengaruh negatif signifikan 

terhadap dividen. Investasi tidak berpengaruh negatif signifikan terhadap 

dividen perusahaan. Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan 

terhadap dividen perusahaan. Ieverage operasi tidak berpengaruh positif 

signifikan terhadap dividen perusahaan. capital labour intensive, investasi, 

kepemilikan manajerial dan Ieverage operasi secara bersama-sama dan 

parsial berpengaruh signifikan terhadap leverage keuangan perusahaan. 

Capital labour ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap leverage 

keuangan. Investasi tidak berpengaruh positif signifikan terhadap leverage 

keuangan perusahaan. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan 

terhadap leverage keuangan perusahaan. Ieverage operasi berpengaruh 

negatif signifikan terhadap leverage keuangan perusahaan. 

Hasil analisis jalur menunjukkan pengaruh langsung variabel capital 

labour intensive, investasi, kepemilikan manajerial dan Ieverage operasi 

terhadap nilai perusahaan lebih besar daripada pengaruh tidak langsung 

variabel capital labour ratio, investasi, kepemilikan manajerial dan Ieverage 

operasi terhadap nilai perusahaan melalui dividen maupun leverage 

keuangan sehingga capital labour ratio, investasi, kepemilikan manajerial dan 

Ieverage operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

sektor non keuangan di Indonesia melalui dividen dan leverage keuangan. 
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