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Abstrak 

Nirlair perrusahaan yang tirnggir mermperngaruhir kerperrcayaan irnverstor. Nirlair perrusahaan mernggambarkan 

perrserpsir irnverstor terrhadap perrusahaan, yang merncerrmirnkan kermakmuran dan kerserjahterraan yang dirperrolerh permergang 

saham merlaluir nirlair saham perrusahaan. Pernerlirtiran irnir berrtujuan untuk merngertahuir perngaruh kerpermirlirkan irnstirtusironal, 

profirtabirlirtas dan struktur modal terrhadap nirlair perrusahaan pada perrusahaan sub serktor makanan dan mirnuman yang 

terrdaftar dir Bursa E rferk Irndonersira tahun 2018-2022. Nirlair perrusahaan pada pernerlirtiran irnir dirukur mernggunakan rasiro 

Tobirn’s Q. Kerpermirlirkan I rnstirtusironal dirkur derngan KIr, bergirtu juga derngan profirtabirlirtas dirukur mernggunakan rasiro 

Rerturn on Assert (ROA) dan struktur modal dirukur mernggunakan rasiro Derbt to E rquirty Ratiro (DE rR). Populasir dalam 

pernerlirtiran irnir adalah perrusahan sub serktor makanan dan mirnuman yang terrdaftar dir Bursa E rferk Irndonersira (BE rI r) pada 

tahun 2018-2022. Mertoder yang dirgunakan dalam pernerlirtiran irnir adalah mertoder kuantirtatirf. Terknirk perngambirlan samperl 

mernggunakan purposirver sampli rng, mernghasirlkan 14 perrusahaan derngan total samperl yang diramatir serbanyak 70 

obserrvasir. Terknirk analirsirs data mernggunakan rergrersir data panerl yang dirolah mernggunakan softwarer E rvirerws 12.Hasirl 

pernerlirtiran mernunjukkan bahwa sercara sirmultan, kerpermirlirkan irnstirtusironal, profirtabirlirtas, dan struktur modal 

berrperngaruh terrhadap nirlair perrusahaan. Perngujiran sercara parsiral mernunjukkan bahwa profirtabirlirtas mermirlirkir perngaruh 

terrhadap nirlair perrusahaan, serdangkan kerpermirlirkan irnstirtusironal dan struktur modal tirdak mermirlirkir perngaruh terrhadap 

nirlair perrusahaan. 
Kata kunci: Kerpermirlirkan Irnstirtusironal, Nirlair Perrusahaan, Profirtabirlirtas, Struktur Modal 

Abstract 

Ther hirgh valuer of a company irnfluerncers irnverstor confirderncer. A firrm's valuer rerflercts irnverstors' perrcerptirons of 

ther company, irndircatirng ther prosperrirty and werlfarer obtairnerd by sharerholderrs through ther firrm's stock valuer. Thirs 

rerserarch airms to derterrmirner ther erfferct of irnstirtutironal ownerrshirp, profirtabirlirty, and capirtal structurer on firrm valuer irn 

food and berverrager sub-serctor companirers lirsterd on ther I rndonersira Stock Erxchanger from 2018-2022. Ther firrm's valuer irn 

thirs study irs merasurerd usirng ther Tobirn's Q ratiro. I rnstirtutironal owne rrshirp irs merasurerd by ther Irnstirtutironal Ownerrshirp 

(I rO) ratiro, profirtabirlirty irs merasurerd usirng ther Rerturn on Asserts (ROA) ratiro, and capirtal structurer irs merasurerd usirng 

ther Derbt to E rquirty Ratiro (DE rR). Ther populatiron irn thirs study consirsts of food and berverrager sub-serctor companirers 

lirsterd on ther I rndonersira Stock E rxchanger (IrDX) from 2018-2022. Ther merthod userd irn thirs rerserarch irs quantirtatirver. Ther 

samplirng terchnirquer users purposirver samplirng, rersultirng irn 14 companirers wirth a total of 70 obserrvatirons. Ther data 

analysirs terchnirquer users panerl data rergrerssiron procersserd usirng Ervirerws 12 softwarer. Ther rersults show that irnstirtutironal 

ownerrshirp, profirtabirlirty, and capirtal structurer sirmultanerously afferct firrm valuer. Partiral terstirng irndircaters that 

profirtabirlirty has an erfferct on firrm valuer, whirler irnstirtutironal ownerrshirp and capirtal structurer do not haver an erfferct on 

firrm valuer. 
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I. PENDAHULUAN 

Bu rrsa E rrferrk merrrurpakan pirhak yang merrnyerrlerrnggarakan dan merrnyerrdirakan sirsterrm dan atau r sarana urntu rk 

merrmperrrterrmu rkan perrnawaran ju ral dan berrlir errferrk pirhak-pirhak lairn derrngan turjuran u rnturk merrmperrrdagangkan errferrk. 

I rndonersira merngalamir pernurunan yang sirgnirfirkan pada tahun 2020 akirbat  kasus Covird-19 [1]. Perrru rsahaan manurfakturr 

terrrmasu rk salah satur perrru rsahaan yang merrngalamir perrnu rrurnan akirbat terrrdampak Covird-19, terrrurtama pada surb serrktor 

makanan dan mirnurman [2]. Saat panderrmir Covird-19 merrlanda, serrktor makanan dan mirnu rman merrmairnkan perrran krursiral 

dalam merrnjaga su rplair makanan dan mirnurman yang berrrkerrlanju rtan.  

Nirlair perrru rsahaan yang tirnggir akan merrnirngkatkan kerrperrrcayaan irnverrstor [3]. Nirlair su ratu r pe rrrursahaan akan 

serrmakirn bairk apabirla harga saham perrru rsahaan terrrserrburt serrmakirn tirnggir [4].Pada saat panderrmir Covird 19 harga saham 

serrcara urmu rm murlair merrngalamir perrnurru rnan [5]. Tirnggirnya harga saham akan merrnirngkatkan jurga nirlair perrru rsahaannya 

dan kerrmakmurran irnverrstor akan serrmakirn tirnggir, dan rerrndahnya harga saham jurga berrrperrngarurh pada nirlair perrrursahaan 

yang rerrndah jurga yang berrrakirbat pada anggapan irnverrstor terrrhadap perrru rsahaan yang kurrang bairk [6]. 

 Serrterrlah masa panderrmir, ni rlair perrrursahaan dir su rb serrktor makanan dan mirnu rman yang terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk 

I rndonerrsira (BE rrI r) terrlah merrnu rnju rkkan kerrberrrlanju rtan dan poterrnsir perrrtu rmburhan yang merrnjanjirkan. Merrskirpurn pada saat 

panderrmir COVI rD-19 terrrjadir perrnurru rnan harga saham dan nirlair perrru rsahaan pada surb serrktor irnir, namurn pada tahurn-tahurn 

berrrirkurtnya terrrdapat poterrnsir pe rrnirngkatan harga saham dan nirlair perrru rsahaan. Perrnerrlirtiran irnir be rrrtu rju ran urntu rk 

merrngirderrntirfirkasir perrngarurh kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas, dan stru rktu rr modal terrrhadap nirlair perrru rsahaan pada 

perrrursahaan su rb serrktor makanan dan mirnurman yang terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk I rndonerrsira serrlama perrriroderr 2018-2022. 

 
II. TINJAUAN LITERATUR 

2.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Terrorir sirnyal (sirgnallirng therrory) merrrurpakan terrorir yang merrnjerrlaskan sirnyal atau r irnformasir yang dirberrrirkan 

manajerrr urnturk merrngurrangir asirme rrtrir irnformasir [7]. Manajerrr merrngirnformasirkan kerrpada perrmerrgang saham dalam berrntu rk 

sirnyal posirtirf (good nerrws) atau r si rnyal nerrgatirf (bad nerrws) merrlalu rir laporan kerru rangan. Derrngan berrgirtur laporan kerrurangan 

yang berrrirnterrgrirtas dapat dirgurnakan olerrh pirhak lurar ataur irnverrstor serrbagair acuran dalam perrngambirlan kerrpurtu rsan karerrna 

irnformasir yang dirberrrirkan akurrat dan dapat dirperrrcaya [8]. 

2.1.2 Nilai Perusahaan 

Nirlair perrrursahaan merrrurpakan perrrserrpsir irnverrstor terrrhadap tirngkat kerrberrrhasirlan manajerrmerrn dalam merrngerrlola 

su rmberrr daya yang dirmirlirkir olerrh su ratu r perrrursahaan [9]. Nirlair perrrursahaan dirderrfirnirsirkan serrbagair perrrserrpsir irnverrstor 

terrrhadap tirngkat perrru rsahaan merrlalu rir harga saham [10]. Nirlair perrru rsahaan serrbagair nirlair yang merrncerrrmirnkan 

kerrmakmurran dan kerrserrjahterrraan yang dirperrrolerrh olerrh perrmerrgang saham merrlalu rir nirlair saham perrrursahaan. Apabirla harga 

saham su ratu r perrrursahaan stabirl, maka serrmakirn tirnggir harga saham dircapair yang dapat merrnirngkatkan nirlair su ratu r 

perrrursahaan dan tirnggirnya nirlair perrru rsahaan terrrserrbu rt merrmperrngarurhir kerrperrrcayaan irnverrstor terrrhadap kirne rrrja perrrursahaan 

terrrserrbu rt [11]. Pada perrnerrlirtiran irni r, nirlair perrrursahaan dirurku rr derrngan merrnggurnakan Tobirn's Q. Ru rmurs Tobirn's Q adalah 

serrbagair berrrirku rt: 

 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 + 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

2.1.3 Kepemilikan Institusional  

Kerpermirlirkan irnstirtusironal   merrupakan proporsir kerpermirlirkan saham yang dirmirlirkir olerh dalam suatu 

perrusahaan. Irnstirtusir terrserbut dapat berrupa irnstirtusir permerrirntah, irnstirtusir swasta, domerstirk maupun asirng [12]. 

Kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal merrmirlirkir perrran perrntirng dalam merrmonirtor pirhak manajerrmerrn, derrngan adanya kerrperrmirlirkan 

darir irnstirtu rsironal dapat merrmberrrirkan dorongan dalam perrnirngkatan perrngawasan yang lerrbirh optirmal [13]. Perrngawasan 

yang pirhak irnstirtu rsironal dirlaku rkan urntu rk merrnjamirn kerrmakmurran darir perrmerrgang saham kerrmurdiran akan berrrperrngarurh 



 

 

pada nirlair perrru rsahaan [12]. Dalam perrnerrlirtiran irnir kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal dirhirtu rng derrngan merrmbandirngkan saham 

irnstirtu rsironal derrngan saham berrrerrdar [15] rurmurs yang dirgu rnakan dalam merrnghirtu rng kerrperrmirlirkan irnsti rtu rsironal adalah 

serrbagair berrrirku rt: 

 

𝐾𝐼 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

Serrmakirn tirnggir ju rmlah kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal yang dirmirlirkir olerrh perrmerrgang saham irnstirtu rsironal akan 

berrrdampak pada ursaha perrngawasan kirnerrrja manajerrmerrn perrrursahaan yang lerrbirh errferrktirf dan errfirsi rerrn serrrta dapat 

merrnerrntu rkan kerrbirjakan perrru rsahaan derrngan terrpat dan terrrarah, kondirsir terrrserrbu rt karerrna perrmerrgang saham irnstirtu rsironal 

dapat merrngawasir atau r merrncerrgah perrrirlakur oporturnirstirk kerrpada manajerrmerrn perrru rsahaan [16]. Serrmakirn berrsar 

kerrperrmirlirkan olerrh irnstirtu rsir kerru rangan maka serrmakirn berrsar pu rla kerrkuratan su rar dan dorongan urnturk merrngoptirmalkan 

nirlair perrrursahaan [17]. 

H1: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

2.1.4 Profitabilitas 

 Profirtabirlirtas merrupakan kermampuan perrusahaan dalam mernghasirlkan keruntungan [18]. Rasiro profirtabirlirtas 

yang tirnggir dalam su ratu r perrru rsahaan merrnu rnjurkkan bahwa ira serrcara errferrktirf merrngurbah su rmberrr dayanya merrnjadir 

kerrurntu rngan, yang harurs dirbu rktirkan dalam berrnturk kerrnairkan harga saham [19]. ROA dirgurnakan urntu rk merrnirlair 

kerrmampuran suratu r perrrursahaan dalam merrnghasirlkan laba merrlalu rir perrnggurnaan aserrtnya. Rurmurs ROA adalah serrbagair 

berrrirkurt [18]. 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
  

 Serrmakirn berrsar profirtabirlirtas perrrursahaan maka serrmakirn merrnarirk mirnat irnverrstor dalam merrnanamkan saham pada 

perrrursahaan terrrserrburt, derrngan harapan para irnverrstor merrndapatkan kerru rntu rngan maka nirlair perrru rsahaan terrrserrbu rt akan 

serrmakirn berrsar [20] 

H2: Proftitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

2.1.5 Struktur Modal 

         Strurkturr modal merrrurpakan gambaran darir berrnturk proporsir firnansiral perrru rsahaan yairtu r antara modal 

dirmirlirkir yang berrrsu rmberrr darir u rtang jangka panjang (long-terrrm lirabirlirtirerrs) dan modal serrndirrir (sharerrholderrrs errqurirty) 

yang merrnjadir surberrr perrmbirayaan suratu r perrru rsahaan [21]. Strurkturr modal merrru rpakan kurncir kirnerrrja perrrursahaan, strurktu rr 

modal yang bairk akan merrmpurnyair dampak kerrpada perrrursahaan dan posirsir firnansiral perrru rsahaan akan merrnirngkat, maka 

nirlair perrrursahaan purn akan nairk [22]. Rurmu rs yang dirgurnakan dalam DErrR adalah serrbagair berrrirkurt [23]: 

 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

 Apabirla stru rkturr modal suratu r perrrursahaan berrsar, maka tirngkat produrktirvirtas akan merrnirngkat serrsu rair derrngan 

stru rktu rr modal yang dirmirlirkir pe rrrursahaan terrrserrburt serrhirngga akan berrrdampak posirtirf bagir kerrlangsu rngan perrrursahaan 

[24]. Strurkturr modal merrnjadir perrnurnjang urtama serrbu rah perrrursahaan urnturk merrlakurkan kerrgiratan operrrasironal agar turju ran 

perrrursahaan yang terrlah dirterrtapkan dapat terrrcapair. Derrngan adanya perrrerrncanaan yang matang dalam merrnerrntu rkan 



 

 

stru rktu rr modal, perrrursahaan dapat merrnirngkatkan nirlair perrru rsahaan dan lerrbirh urnggurl dalam merrnghadapir perrrsairngan 

birsnirs [25]. 

H3: Struktur Modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

III. METODE PENELITIAN 

Perrnerrlirtiran irnir merrlirbatkan 70 perrrursahaan dir su rb serrktor makanan dan mirnurman yang terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk 

I rndonerrsira (BE rrI r) serrlama perrriroderr 2018-2022. Samperrl dirpirlirh merrnggurnakan merrtoderr purrposirverr samplirng. Adapurn 

krirterrrira-krirterrrira yang dirgu rnakan serrbagair acu ran dalam perrnerrlirtiran irnir adalah serrbagair berrrirkurt: 

 
No Krirterrrira Ju rmlah 

1 
Perrru rsahaan surbserrktor makanan dan mirnurman yang 

terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk Irndonerrsira (BE rrI r) tahurn 2018-2022 
 18 

2 

Perrru rsahaan surbserrktor makanan dan mirnurman yang tirdak 

konsirsterrn merrmpu rblirkasirkan laporan kerru rangan dir Bu rrsa 

E rrferrk Irndonerrsira (BE rrI r) tahurn 2018-2022 

(3)  

3 

Perrru rsahaan surbserrktor makanan dan mirnurman yang 

terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk Irndonerrsira (BE rrI r) tahurn 2018-2022 

yang tirdak konsirsterrn merrmirlirkir kerrperrmirlirkan saham 

irnstirtu rsironal 

(1) 

Total Samperrl Perrnerrlirtiran  14 

Total data obserrrvasir (14 x 5) 70 

Su rmberrr: data dirolah olerrh perrnurlirs (2024) 

 

Berrrdasarkan data terrrserrbu rt, dapat dirrurmu rskan perrrsamaan moderrl rerrgrerrsir data panerrl serrbagair berrrirkurt: 

Y = α + β1X1it + β2X2it + β3X3it + e 

Kerrterrrangan: 

Y             :Nirlair Perrru rsahaan 

α             : Konstanta 

β1β2β3   : Koerrfirsirerrn Rerrgrerrsir 

X1     : Kerrperrmirlirkan Irnstirtu rsironal  

X2    : Profirtabirlirtas 

X3    : Sturktu rr Modal 

err    : Errrror terrrm 

t            : Waktur 

ir             : Perrrursahaan 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

IV. HASIL  

 

Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 

  Y X1 X2 X3 

 Merran 2.072200 0.665700 0.069814 0.802886 

 Maxirmurm 5.637000 0.920000 0.222000 2.443000 

 Mirnirmurm 0.766000 0.364000 -0.121000 0.109000 

 Std. Derrv. 1.176581 0.182568 0.061509 0.521792 

 Obserrrvatirons 70 70 70 70 

Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan hasirl analirsirs statirstirk derrskrirptirf yang dirtu rnjurkkan pada taberrl 1, nirlair perrru rsahaan, kerrperrmirlirkan 

irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas, dan stru rkturr modal merrmirlirkir nirlair rata-rata (merran) yang lerrbirh berrsar darirpada standar 

derrvirasir. Maka, data obserrrvasir yang dirterrlirtir berrrsirfat homogerrn atau r berrrkerrlompok.  

 
Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan nirlair VI rF yang dirperrrolerrh serrperrrtir terrrlirhat pada taberrl 2, tirdak ada korerrlasir yang ku rat antara variraberrl 

kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas, dan strurktu rr modal. Nirlair VI rF darir kerrtirga variraberrl irnderrperrnderrn lerrbirh kerrcirl darir 

10 (1.735, 2.051, dan 2.80<10), serrhirngga dapat dirsirmpurlkan tirdak terrrdapat gerrjala mu rltirkolirnirerrrirtas dir antara kerrtirga 

variraberrl irnderrperrnderrn. 
 

Tabel 3 Hasil Uji Hetroskedastisitas 

Variance Inflation Factors

Date: 06/06/24   Time: 22:23

Sample: 1 70

Included observations: 70

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C  0.811519  52.38225 NA

X1  0.821843  25.25177  1.742912

X2  8.514369  4.728311  2.049595

X3  0.162053  9.550257  2.807297



 

 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

 Berrrdasarkan hasirl yang dirtampirlkan pada taberrl 3, dapat dirsirmpu rlkan bahwa moderrl rerrgrerrsi r terrrberrbas darir 

herrterrroskerrdastirsirtas atau r lu rlu rs urjir herrterrroskerrdastirsirtas. Hal irnir dirtu rnjurkkan olerrh nirlair probabirlirtas serrberrsar 0,0800 > 0,05, 

serrhirngga asurmsir herrterrroskerrdastirsi rtas u rntu rk merrlakurkan perrngurjiran rerrgrerrsir terrlah terrrperrnurhir. 

 
Tabel 4 Uji Chow 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan taberrl 4 dirkerrtahurir bahwa nirlair probabirlirtas (Prob.) urnturk Cross-serrctiron F serrberrsar 0.000. Hal irnir 

merrnurnju rkkan bahwa nirlair probabirlirtas lerrbirh kerrcirl darir 0.05 (0.000<0.05), yang berrrartir moderrl yang dirpirlirh adalah Firxerrd 

E rrfferrct Moderrl.  

Tabel 5 Uji Hausman 

 

Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 
Berrrdasarkan taberrl 5 dirkerrtahurir bahwa nirlair probabirlirtas (Prob.) urntu rk Cross-serrctiron random. 0.4441 > 0,05. Hasirl 

irnir merrnurnjurkkan bahwa moderrl re rrgrerrsir data panerrl yang lerrbirh terrpat dirgurnakan yairtur Random E rrfferrct Moderrl.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 2.351070     Prob. F(3,66) 0.0803

Obs*R-squared 6.758427     Prob. Chi-Square(3) 0.0800

Scaled explained SS 9.488061     Prob. Chi-Square(3) 0.0235

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 22.578406 (13,53) 0.0000

Cross-section Chi-square 131.435259 13 0.0000

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 2.677251 3 0.4441



 

 

TabeL 6 Uji Lagrange Multiplier 

 

Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan taberrl 6 hasirl urjir lagrangerr murltirplirerrr merrnu rnjurkkan bahwa nirlair probabirlirtas cross serrctiron (Brerrursch-

Pagan) serrberrsar 0.0000 < 0.05. De rrngan derrmirkiran, dapat dirsirmpurlkan bahwa moderrl rerrgrerrsir yang palirng terrpat dirgurnakan 

dalam perrnerrlirtiran irnir adalah Random Errfferrct Moderrl. 

 

Tabel 7 Hasil Uji Random Effect Model 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan taberrl 7 hasirl u rjir random errfferrct moderrl, dapat dirperrrolerrh perrrsamaan moderrl rerrgrerrsir data panerrl yang 

merrnjerrlaskan perrngarurh kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas dan stru rktu rr modal terrrhadap nirlair pe rrrursahaan pada 

perrrursahaan surb serrktor makanan dan mirnurman yang terrrdaftar dir Bu rrsa Errferrk Irndonserrsira perrriroderr 2018-2022, serrbagair 

berrrirkurt: 

 

Nilai Perusahaan = 0.346198 + 0.005034 Kepemilikan Institusional +  

 

8.905638 Profitabilitas – 0.267672 Struktur Modal  

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  87.43198  1.111410  88.54339

(0.0000) (0.2918) (0.0000)

Honda  9.350507 -1.054234  5.866351

(0.0000) (0.8541) (0.0000)

King-Wu  9.350507 -1.054234  3.613761

(0.0000) (0.8541) (0.0002)

Standardized Honda  10.84472 -0.851330  3.663229

(0.0000) (0.8027) (0.0001)

Standardized King-Wu  10.84472 -0.851330  1.400864

(0.0000) (0.8027) (0.0806)

Gourieroux, et al. -- --  87.43198

(0.0000)

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/11/24   Time: 02:01

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.662018 0.912863 1.820665 0.0732

X1 0.005034 1.167219 0.004313 0.9966

X2 8.905638 1.835566 4.851713 0.0000

X3 -0.267672 0.293092 -0.913268 0.3644

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.071508 0.8475

Idiosyncratic random 0.454480 0.1525

Weighted Statistics

R-squared 0.346198     Mean dependent var 0.386180

Adjusted R-squared 0.316479     S.D. dependent var 0.548371

S.E. of regression 0.453367     Sum squared resid 13.56575

F-statistic 11.64931     Durbin-Watson stat 1.989069

Prob(F-statistic) 0.000003

Unweighted Statistics

R-squared 0.179380     Mean dependent var 2.072200

Sum squared resid 78.38534     Durbin-Watson stat 0.344238



 

 

 

Kerrterrrangan: 

Y = Nirlair Perrru rsahaan 

X1 : Kerrperrmirlirkan I rnstirtu rsironal 

X2: Profirtabirlirtas  

X3: Stru rkturr Modal 

 

Perrrsamaan rerrgrerrsir data panerrl diratas dirgurnakan serrbagair berrrirkurt: 

1) Nirlair konstanta serrberrsar 0.346198 merrmirlirkir artir bahwa, apabirla variraberrl kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, 

profirtabirlirtas dan stru rkturr modal konstan, maka nirlair perrrursahaan merrmirlirkir nirlair serrberrsar 0.346198 saturan.  

2) Nirlair koerrfirsirerrn pada variraberrl kerrperrmirlirkan irnstirtu rsiroanl serrbe rrsar 0.005034, artirnya adalah apabi rla kerrperrmirlirkan 

irnstirtu rsironal merrngalamir perrnirngkatan serrberrsar satu r satu ran, dan nirlair variraberrl lairn konstan maka nirlair variraberrl 

nirlair perrrursahaan akan di rprerrdirksirkan akan merrngalamir perrnirngkatan serrberrsar 0.005034 saturan.  

3) Nirlair koerrfirsirerrn pada variraberrl profirtabirlirtas serrberrsar 8.90563, artirnya adalah apabirla profirtabirlirtas merrngalamir 

perrnirngkatan serrberrsar satu r satu ran, dan nirlair variraberrl lairn konstan maka nirlair variraberrl profirtabirlirtas akan 

dirprerrdirksirkan akan merrngalamir perrnirngkatan serrberrsar 8.90563 satu ran. 

4) Nirlair koerrfirsirerrn pada variraberrl stru rkturr modal serrberrsar –0.267672 artirnya adalah apabirla stru rkturr modal 

merrngalamir perrnirngkatan serrberrsar satu r satu ran, dan nirlair variraberrl lairn konstan, maka nirlai r variraberrl nirlair 

perrrursahaan akan dirprerrdi rksirkan akan merrngalamir perrnu rrurnan serrberrsar –0.267672 saturan. 

 

 

 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Tabel 8 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

 Berrrdasarkan taberrl 8, nirlair adju rsterrd R-squ rarerrd yang dirperrrolerrh adalah 0.316479 ataur 31,64%. Irnir merrngirndirkasirkan 

bahwa variraberrl irnderrperrnderrn, yai rtu r kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas dan stru rktu rr modal mampur merrnjerrlaska 

serrkirtar 31,64% darir variraberrl derrpe rrnderrn yairtu r nirlair perrrursahaan. Sirsanya, serrberrsar 68,36%, dirjerrlaskan olerrh variraberrl lairn 

dir lurar lirngkurp perrnerrlirtiran irnir. 

Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Tabel 9 Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

 

Weighted Statistics

R-squared 0.346198     Mean dependent var 0.386180

Adjusted R-squared 0.316479     S.D. dependent var 0.548371

S.E. of regression 0.453367     Sum squared resid 13.56575

F-statistic 11.64931     Durbin-Watson stat 1.989069

Prob(F-statistic) 0.000003

Weighted Statistics

R-squared 0.346198     Mean dependent var 0.386180

Adjusted R-squared 0.316479     S.D. dependent var 0.548371

S.E. of regression 0.453367     Sum squared resid 13.56575

F-statistic 11.64931     Durbin-Watson stat 1.989069

Prob(F-statistic) 0.000003



 

 

Berrrdasarkan taberrl 9, nirlair probabirlirtas (F-statirstirc) serrberrsar 0.000003 < 0.05. Hal irnir merrnu rnjurkkan bahwa variraberrl 

kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas dan stru rktu rr modal berrrperrngarurh sirgnirfirkan serrcara sirmu rltan terrrhadap nirlair 

perrrursahaan. 

 

Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 10 Uji Parsial (Uji t) 

 
Su rmberrr: irnformasir terrlah dirproserrs, E rrvirerrws 12 (2024) 

 

Berrrdasarkan taberrl 10 maka perrnjerrlasan hasirl u rjir parsiral (urjir t) adalah serrbagair berrrirku rt. 

1. Kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal merrmirlirkir nirlair probabirlirtas serrbe rrsar 0.9966 > 0.05 derrngan nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir 

serrberrsar 0.005034. Maka, dapat dirsirmpu rlkan bahwa variraberrl kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal tirdak berrrperrngarurh 

sirgnirfirkan terrrhadap nirlai r perrru rsahaan.   

2. Profirtabirlirtas merrmirlirkir nirlair probabirlirtas serrberrsar 0.0000 < 0.05 derrngan nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir serrberrsar 

8.905638. Maka, dapat dirsirmpurlkan bahwa variraberrl profirtabirlirtas berrrperrngarurh sirgnirfirkan terrrhadap nirlair 

perrrursahaan.   

3. Stru rkturr modal merrmirlirkir nirlair probabirlirtas serrberrsar 0.3644 > 0.05 derrngan nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir serrberrsar -

0.267672. Maka, dapat dirsirmpurlkan bahwa variraberrl stru rktu rr modal tirdak berrrperrngarurh sirgnirfirkan terrrhadap 

nirlair perrrursahaan.  

 

V. PEMBAHASAN  

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 

Berrrdasarkan hasirl u rjir parsira (urjir T) dirkerrtahurir bahwa kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal merrmirlirkir nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir 

serrberrsar 0.005034 derrngan nirlair probabirlirtas serrberrsar 0.9966 > 0.05, artirnya H0 dirterrrirma. Maka, dapat dirsirmpu rlkan 

bahwa serrcara parsiral kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal tirdak berrrperrngarurh sirgnirfirkan terrrhadap nirlair pe rrru rsahaan pada 

perrrursahaan su rb serrktor makanan dan mirnurman yang terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk Irndonerrsira perrriroderr 2018-2022. Merrskirpu rn 

berrberrrapa perrnerrlirtiran serrperrrtir [26] dan [27] merrnurnjurkkan bahwa kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal berrrperrngarurh terrrhadap nirlair 

perrrursahaan, berrberrrapa perrnerrlirtiran lairn serrperrrtir [28] dan [29], merrnyatakan bahwa kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal tirdak 

berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrru rsahaan. 

 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Berrrdasarkan hasirl u rjir parsira (u rjir T) dirkerrtahu rir bahwa profirtabirlirtas merrmirlirkir nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir serrberrsar 

8.905638 derrngan nirlair probabirlirtas serrberrsar 0.0000 <  0.05, artirnya H2 dirterrrirma. Maka, dapat dirsirmpu rlkan bahwa serrcara 

parsiral profirtabirlirtas berrrperrngarurh sirgnirfirkan terrrhadap nirlair perrrursahaan pada perrrursahaan su rb serrktor makanan dan 

mirnurman yang terrrdaftar dir Bu rrsa E rrferrk Irndonerrsira perrriroderr 2018-2022. Hasirl terrmu ran irnir serrjalan derrngan hasirl perrnerrlirtiran 

[30]dan [31] merrnurnju rkkan bahwa profirtabirlirtas berrrperrngaru rh posirtirf terrrhadap nirlair perrrursahaan. Namurn, [32] dan 

Perrnerrlirtiran [33] merrnerrmu rkan bahwa profirtabirlirtas tirdak berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrrursahaan. 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Berrrdasarkan hasirl urjir parsiral (u rjir T) dirkerrtahurir bahwa strurktu rr modal merrmirlirkir nirlair koerrfirsirerrn rerrgrerrsir serrberrsar 

-0.267672 derrngan nirlair probabirlirtas serrberrsar  0.3644 > 0.05, artirnya H0 dirterrrirma. Maka, dapat dirsirmpu rlkan bahwa 

serrcara parsiral stru rkturr modal tirdak berrrperrngarurh sirgnirfirkan terrrhadap nirlair perrrursahaan pada perrrursahaan su rb serrktor 

makanan dan mirnu rman yang terrrdaftar dir Bu rrsa Errferrk Irndonerrsira pe rrriroderr 2018-2022. Merrskirpurn berrbe rrrapa perrnerrlirtiran 

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/06/24   Time: 22:33

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.662018 0.912863 1.820665 0.0732

X1 0.005034 1.167219 0.004313 0.9966

X2 8.905638 1.835566 4.851713 0.0000

X3 -0.267672 0.293092 -0.913268 0.3644



 

 

serrperrrtir [34] dan [35] merrnu rnjurkkan bahwa strurktu rr modal berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrrursahaan, berrbe rrrapa perrnerrlirtiran 

lairn serrperrrtir [36] dan [37] yang merrngatakan bahwa strurkturr modal tirdak berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrrursahaan.   

 

VI. KESIMPULAN DAN SARAN 

 Terrknirk analirsirs data merrnggurnakan rerrgrerrsir data panerrl yang dirolah derrngan softwarerr E rrvi rerrws 12. Hasirl 

perrnerrlirtiran merrnurnju rkkan bahwa serrcara kerrserrlu rrurhan, kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal, profirtabirlirtas, dan strurkturr modal 

berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrrursahaan. Namu rn, hasirl perrngurjiran se rrcara parsiral merrngurngkapkan bahwa profirtabirlirtas 

merrmirlirkir perrngarurh posirtirf terrrhadap nirlair perrru rsahaan, serrdangkan kerrperrmirlirkan irnstirtu rsironal dan strurkturr modal tirdak 

berrrperrngarurh terrrhadap nirlair perrrursahaan. Berrrdasarkan hasirl perrnerrlirtiran irnir, perrru rsahaan dirsarankan urnturk fokurs pada 

perrnirngkatan profirtabirlirtas dan merrnggurnakan terrmuran perrnerrlirtiran irnir serrbagair rerrferrrerrnsir dalam merrmperrrti rmbangkan dan 

merrmburat kerrpurtu rsan terrrkairt faktor-faktor yang merrmperrngarurhir nirlair perrru rsahaan. Serrlairn irtur, hasirl perrnerrlirtiran irnir dapat 

merrmberrrirkan irnformasir berrrharga bagir irnverrstor dalam merrmbu rat kerrpu rtursan irnverrstasir. 
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