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ABSTRAK 

Leris Sandi Aulia, 2025 : Pengaruh Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan 

Institusional Terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Food and Beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023 

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial 

Nilai perusahaan adalah proses aktivitas perusahaan sejak berdirinya 

perusahaan sampai kondisi perusahaan mendapatkan kepercayaan stakeholders 

sebagai tujuan investasi. nilai perusahaan mencerminkan kinerja keuangan yang 

baik dan berfungsi sebagai indikator kepercayaan dari investor. Peningkatan nilai 

perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menarik investasi, dan nilai 

tersebut dapat diukur melalui harga saham. Jika semakin naik nilai perusahaan 

berarti semakin membuktikan bahwa perusahaan telah memberi kinerja keuangan 

yang bagus dan meningkatkan nilai investasi pada pemegang saham. 

Rumusan masalah yang diteliti dalam skripsi ini ini adalah : 1) Apakah 

kepemilikan institusional memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

sektor food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2020-2023? 2) Apakah 

kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada sektor 

food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2020-2023? 3) Apakah 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial mempengaruhi nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2020-

2023? 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan menggunakan pendekatan 

deskriptif. Populasi penelitian ini adalah perusahaan food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023. Sumber data menggunakan 

data sekunder dengan teknik purposive sampling. Sampel yang diambil berjumlah 

15 perusahaan food and beverage dalam periode 4 tahun sehingga diperoleh 60 

jumlah data. Adapun metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi 

linier berganda dengan pengolahan data menggunakan Eviews 12. 

Hasil penelitian ini menunjukkan secara persial variabel kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, variabel 

kepemilikan manajerial tidak bberpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Secara simultan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Berdirinya suatu perusahaan didasari pada keinginan buat 

mengembangkan nilai perusahaan dan mengoptimalkan nilai saham bagi 

pemegang saham. Namun, perekonomian yang semakin pesat ini membuat 

perusahaan harus mulai berfikir bagaimana cara untuk mendapatkan penghasilan 

demi memperlancar kegiatan usaha dan mencapai tujuannya. Banyak perusahaan 

yang berlomba-lomba meningkatkan kualitas perusahaannya agar mampu 

bersaing dalam pasar dan menarik hati konsumen. Berbagai cara dilakukan untuk 

menjadi yang terbaik. Keberhasilan suatu perusahaan hanya mampu dicapai 

dengan manajemen yang baik, salah satu caranya yaitu meningkatkan nilai 

perusahaan, kemakmuran pemilik perusahaan dan harga pasar sahamnya. Dengan 

demikian, perusahaan harus mampu memiliki ide dan inovasi dalam 

mengembangkan bisnisnya dan kinerja keuangan yang berkelanjutan.
1
  

Persaingan yang ketat antar perusahaan manufaktur mendorong 

perusahaan-perusahaan manufaktur untuk meningkatkan kinerja perusahaan 

masing-masing. Memaksimalkan keuntungan bagi pemilik atau pemegang saham 

melalui peningkatan nilai perusahaan adalah tujuan utama perusahaan dalam 

meningkatkan kinerjanya. Nilai perusahaan tidak hanya dapat menunjukkan 

keadaan saat ini tetapi juga dapat menunjukkan prospek masa depan, sehingga 

                                                           
1
 Adrian Maulana dan Dini Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023,” Jurnal Ilmu Dan Riset Akuntansi 13, no. 7 (2024): 2. 
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nilai perusahaan dianggap memiliki kemampuan untuk memengaruhi bagaimana 

investor melihat perusahaan.
2
 agar suatu perusahaan mampu membangun nilai 

perusahaan yang baik, harus mempunyai strategi dan pengembangan. strategi 

pengembangan adalah seperangkat tindakan yang dilakukan oleh perusahaan 

dalam mengembangkan produk dan jasa. Dalam hal ini, para pemasar memiliki 

peran penting dalam proses pengembangan, bekerja sama dengan divisi lainnya.
3
 

Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang mengolah bahan baku 

menjadi barang setengah jadi atau barang jadi yang siap diolah kembali atau 

digunakan langsung oleh konsumen.
4
 Khususnya di sektor food and beverage, di 

Indonesia mengalami perkembangan yang signifikan dalam beberapa tahun 

terakhir. Pertumbuhan ini terlihat jelas dari peningkatan jumlah perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Perusahaan food and beverage diperkirakan 

terus berkembang dan mendukung perekonomian nasional.
5
 Sektor food and 

beverage menarik perhatian banyak investor karena produk makanan dan 

minuman merupakan kebutuhan pokok bagi masyarakat, yang terus meningkat 

seiring dengan pertumbuhan populasi dan perubahan gaya hidup. Selain itu, daya 

tarik sektor ini juga didorong oleh inovasi produk, pengembangan merek, dan tren 

                                                           
2
 Wulan Putri Lestari, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sub Sektor Industri 

Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia” (Skripsi, Universitas 

Mulawarman Samarinda, 2023), 1-2. 
3
 Nurul Setyaningrum, Indah Dwi Lestari, MF. Hidayatullah, dan Angrum Pratiwi, 

“Strategi Pengembangan Tabungan Dengan Pendekatan Business Model Canvas Pada Bank 

Syariah Indonesia,” INASJIF: Indonesian Scientific Journal of Islamic Finance 2, no. 1 (2023): 71. 
4
 Ana Pratiwi dan Fitriatul Muqmiroh, “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Keputusan 

Investasi Di Indonesia,” JEBI: Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Islam 2, no. 2 (2022): 116. 
5
 Aminatus Zahriyah dan Ikrimatul Hasanah, “Pengaruh Laba Kotor, Laba Operasi Dan 

Laba Bersih Terhadap Arus Kas Yang Akan Datang (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur 

Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021),” 

Jurnal E-Investa: Jurnal Rumpun Ilmu Ekonomi Dan Bisnis Islam 1, no. 1 (2023): 57. 
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konsumsi yang terus berubah, sehingga memberikan peluang investasi yang 

menjanjikan. Dengan demikian, investor semakin percaya bahwa perusahaan-

perusahaan di sektor ini mampu memberikan kinerja yang baik dan kontribusi 

positif terhadap perekonomian. Selain itu, perusahaan industri food and beverage 

ini dianggap mempunyai peranan penting karena berkontribusi terhadap 

Pendapatan Domestik Bruto (PDB) di Indonesia. Kemenperin mencatat, sektor 

industri makanan dan minuman pada triwulan II tahun 2024, satruktur PDB 

industri pengolahan non-migas didominasi oleh industri makanan dan minuman 

yang berperan sebesar 38,4%. Peranan besar tersebut didorong oleh kinerja ekspor 

industri makanan dan minuman pada Agustus 2024 mencapai USD3,78 miliar 

atau memberikan andil 21,36% dari total nilai ekspor pengolahan nonmigas.  

Prospek yang menjanjikan tersebut menarik minat investor dalam menanamkan 

sahamnya pada perusahaan makanan dan minuman sehingga semakin banyak 

pemodal yang menanamkan sahamnya pada sebuah perusahaan maka akan 

semakin berdampak pada tingginya nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat 

penting karena mencerminkan kinerjanya, yang dapat mempengaruhi bagaimana 

investor melihat perusahaan ke depannya.
6
 

Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, 

salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan karena harga pasar 

saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas 

setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham menunjukkan penilaian sentral 

dari seluruh pelaku pasar saham bertindak sebagai barometer kinerja manajemen 
                                                           

6
 Owo, “Triwulan II-2024, Struktur PDB Industri Pengolahan Nonmigas Didominasi 

Industri Mamin,” Harian Ekonomi Neraca, Desember 11, 2024. 
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perusahaan. Persepsi investor pada tingkat keberhasilan perusahaan dicerminkan 

melalui nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan karena tingginya harga 

saham akan membuat pasar percaya pada kinerja perusahaan dan prospeknya 

dimasa yang akan datang. Jika semakin naik nilai perusahaan berarti semakin 

membuktikan bahwa perusahaan telah memberi kinerja keuangan yang bagus dan 

meningkatkan nilai investasi pada pemegang saham.
7
 Kinerja mendorong 

kemajuan perusahaan, namun tetap membutuhkan dukungan internal dan eksternal 

untuk mencapai tujuan bersama.
8
 Nilai perusahaan adalah proses aktivitas 

perusahaan sejak berdirinya perusahaan sampai kondisi perusahaan mendapatkan 

kepercayaan stakeholders sebagai tujuan investasi.
9
 Berdasarkan penjelasan di 

atas adalah bahwa nilai perusahaan mencerminkan kinerja keuangan yang baik 

dan berfungsi sebagai indikator kepercayaan dari investor. Perusahaan diharapkan 

berperan aktif dan berkomitmen dalam pembangunan berkelanjutan tanpa 

mengurangi kepercayaan investor terhadap kelangsungan usahanya.
10

 Peningkatan 

nilai perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menarik investasi, dan 

nilai tersebut dapat dihitung dengan harga saham. Oleh karena itu, perubahan 

                                                           
7
 Putu Mikhy Novari dan Putu Vivi Lestari, “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, 

Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Sektor Properti Dan Real Estate,” E-Jurnal 

Manajemen Unud 5, no. 9 (2016): 5672. 
8
 Ahmad Afif dan Sri Yuniati, “Pengaruh Kepuasan Kerja Dan Motivasi Terhadap 

Loyalitas Kerja Melalui Kinerja Karyawan Dalam Perspektif Ekonomi Islam (Studi Pada Industri 

Mebel Di Kecamatan Leces Kabupaten Probolinggo),” IJIEF: Indonesian Journal of Islamic 

Ekonomic Dan Finance 5, no. 1 (2022): 34. 
9
 Santi Duwi Nuryani, Anita Wijayanti dan Endang Masitoh, “Pengaruh Internal dan 

Eksternal Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti dan Real Estate,” 

Ekonomis: Journal of Economics and Business 5, no. 1(2021): 191–192. 
10

 Ana Pratiwi, Kuni Zakiyyatul Laila dan Daru Anondo, “Pengaruh Pengungkapan 

Sustainability Report Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Perbankan Di Indonesia,” Asersi: 

Jurnal Akuntansi Terapan Dan Bisnis 2, no. 1 (2022): 61. 
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harga saham berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan, yang 

mencerminkan stabilitas dan potensi pertumbuhan di pasar. 

Terdapat berbagai metode untuk menentukan nilai perusahaan, salah 

satunya adalah Price to Book Value (PBV), yang sering dikenal sebagai rasio 

harga terhadap nilai buku. PBV adalah rasio yang berfungsi sebagai indikator 

penting dalam membandingkan harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan. 

Ketika rasio PBV menunjukkan hasil yang positif, Ini berarti bahwa prospek masa 

depan perusahaan akan sesuai dengan harapan, menciptakan kepercayaan di 

kalangan investor.
11

 Rumus PBV ini sering dimanfaatkan dalam berbagai analisis 

empiris sebagai alat ukur untuk menilai nilai perusahaan. Sebuah PBV yang tinggi 

mengindikasikan bahwa pasar memiliki kepercayaan yang lebih besar terhadap 

perusahaan, yang pada gilirannya berpotensi mendongkrak harga saham. Ketika 

PBV meningkat, nilai perusahaan di mata investor juga akan semakin positif, 

menunjukkan bahwa perusahaan telah berhasil menciptakan nilai dan 

kemakmuran bagi pemegang saham.
12

 Peningkatan PBV tidak hanya 

mencerminkan kinerja keuangan yang baik, tetapi juga menandakan kemampuan 

perusahaan dalam mengelola asetnya secara efisien dan strategi bisnis yang 

efektif. Dengan demikian, investor cenderung lebih tertarik untuk berinvestasi 

ketika PBV menunjukkan tren yang menguntungkan, karena hal ini berimplikasi 

                                                           
11

 Ni Made Suastini, Ida Bagus Anom Purbawangsa dan Henny Rahyuda, “Pengaruh 

Kepemilikan Manajerial Dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia,” E-Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Universitas 

Udayana 5, no. 1 (2016): 144. 
12

 Ade Winda Septia, “Pengaruh Struktur Kepemilikan, Kebijakan Dividen Dan 

Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Asuransi Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2012-2016” (Skripsi, Universitas Negeri Yogyakarta, 2015), 35. 
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pada potensi pertumbuhan dan pengembalian yang lebih baik di masa depan. Ini 

menjadikan PBV sebagai alat yang sangat relevan dan signifikan dalam analisis 

investasi, khususnya dalam memahami bagaimana perusahaan dapat 

memaksimalkan nilai dan memberikan imbal hasil yang memuaskan bagi 

pemegang saham.
13

 

Struktur kepemilikan perusahaan dapat dipahami sebagai pemisahan antara 

manajer yang bertindak sebagai agen dan pemilik perusahaan yang berfungsi 

sebagai prinsipal.
14

 Dalam konteks ini, pemilik perusahaan berperan sebagai pihak 

yang menginvestasikan modal, sedangkan manajer diangkat untuk mengambil 

keputusan dan mengendalikan operasional perusahaan. Harapannya, manajer 

dapat menjalankan tugasnya dengan kinerja yang sejalan dengan harapan pemilik 

perusahaan.
15

 

Penelitian ini secara khusus berfokus pada dua aspek dari struktur 

kepemilikan, yaitu kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial. 

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham perusahaan milik 

intitusi, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi dan institusi 

                                                           
13

 Lestari, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sub Sektor Industri Makanan Dan 

Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia,” 2. 
14

  Mentari Indasari Pakekong, Sri Murni, dan Paulina Van Rate, “Pengaruh Struktur 

Kepemilikan, Kebijakan Deviden Dan Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan Asuransi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2012-2016,” Jurnal Riset Ekonomi, 

Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi Akuntansi 7, no. 1 (2019): 612. 
15

 Nyoman Abundanti dan Linda Safitri Dewi, “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, 

Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan,” E-Jurnal 

Manajemen 8, no.10 (2019): 6100. 
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lainya.
16

 kepemilikan institusional melibatkan lembaga atau entitas yang memiliki 

saham, seperti dana pensiun atau perusahaan investasi, yang sering kali memiliki 

kapasitas untuk memengaruhi kebijakan perusahaan secara signifikan. 

Kepemilikan institusional juga dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan 

memberikan dukungan keuangan yang stabil dan meningkatkan kualitas 

manajemen perusahaan. Selain itu, kepemilikan institusional juga dapat 

meningkatkan transparansi dan akuntabilitas perusahaan, sehingga meningkatkan 

kepercayaan investor dan meningkatkan nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial 

merujuk pada situasi di mana manajer juga memiliki saham di perusahaan, yang 

dapat menciptakan insentif untuk memperbaiki kinerja perusahaan demi 

kepentingan pribadi mereka. Manajemen berhak mengelola saham yang dimiliki 

untuk mencapai keuntungan yang optimal. Diharapkan bahwa kepemilikan 

manajerial akan mendorong manajemen untuk meningkatkan kinerja perusahaan, 

sejalan dengan harapan pemilik perusahaan untuk memaksimalkan nilai saham.
17

 

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan Adrian Maulana dan 

Dini Widyawati dalam penelitiannya menghasilkan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
18

 Hasil penelitian 

tersebut juga tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan Suwisma, Rany 

                                                           
16

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 6–8. 
17

 Devi Aprilia, “Pengaruh Diversifikasi Usaha Terhadap Kinerja Perusahaan (Studi 

Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2016-2019)” 

(Skripsi, Universitas Islam Negeri Raden Intan Lampung, 2022), 8. 
18

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 8. 
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Gesta Putri Rais, M. Haykal, dan Razif bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
19

 

Penelitian juga dilakukan oleh Imelda Purba dalam penelitiannya bahwa 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan publik 

berpengaruh signifikan secara simultan terhadap nilai perusahaan.
20

 Hasil 

penelitian tersebut juga tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan Dini 

Dwicahyani, Paulina Van Rate dan Arrazi Bin Hassan Jan bahwa kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, leverage tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan.
21

 Dari ketidakkonsistenan antara penelitian tersebut, 

maka dalam hal ini penulis bermaksud menguji kembali variabel-variabel 

tersebut. 

Penelitian ini mengambil objek yakni laporan keuangan perusahaan 

manufaktur pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Alasan pemilihan perusahaan manufaktur pada sektor food and 

beverage karena perusahaan food and beverage karena sektor perusahaan ini 

termasuk dalam industri manufaktur yang terkemuka, selain itu sektor usaha ini 

                                                           
19

 Suwisma, Rany Gesta Putri Rais, M. Haykal, dan Razif “Pengaruh Kepemilikan 

Institusional, Kepemilikan Manajerial Dan Pengungkapan Corporate Sosial Responsibility 

Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 2019-2021,” Jurnal Akuntansi Malikussaleh 2, no. 2 (2023): 254. 
20

 Imelda Purba, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional dan 

Kepemilikan Publik terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018,” Jurnal Riset Akuntansi Dan Akuntansi 7, 

no. 1 (2021): 18–20. 
21

 Dini Dwicahyani, Paulina Van Rate, dan Arrazi Bin Hassan Jan, “Pengaruh Leverage, 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional 

terhadap Nilai Perusahaan Perusahaan Consumer Non-Cyclicals,” Jurnal Riset Ekonomi, 

Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi 10, no.1 (2020): 278. 
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juga diperkirakan akan terus berkembang seiring dengan peningkatan jumlah 

penduduk dan perubahan karakteristik masyarakat yang cenderung mendukung 

kelangsungan sektor industri ini.
22

 

Gambar 1.1  

Pertumbuhan PDB Industri makanan dan minuman 

 

 

 

 

Sumber : BPS
23

 

Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat bahwa industri makanan dan 

minuman di indonesia tumbuh 2,54 persen dari 2020 ke 2021, mencapai nilai 

Rp775,1 triliun. Pada tahun yang sama, produk domestik bruto (PDB) sektor 

makanan dan minuman berdasarkan harga berlaku (ADHB) tercatat sebesar 

Rp1,12 kuadriliun. Angka tersebut menyumbang 38,05 persen dari industri 

pengolahan nonmigas dan 6,61 persen terhadap total PDB nasional yang mencapai 

Rp 16,97 kuadriliun. Industri pengolahan makanan dan minuman di indonesia 

merupakan salah satu sektor yang paling berkembang, dengan banyak pelaku 

usaha yang bersaing dalam penjualan. Mayoritas terdiri dari usaha kecil dan 

                                                           
22

 Nur Fadhilah, Mahfudnurnajamuddin, dan Nur Alam Umar “Pengaruh Modal Kerja, 

Profitabilitas Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sektor 

Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di BEI,” Akuntansi Dan Manajemen Jurnal Ilmiah 21, 

no. 1 (2024): 27. 
23

 “Pertumbuhan Industri Makanan Dan Minuman, 2011-2024,” Data Industri Research, 

2024, https://www.dataindustri.com/produk/data-pertumbuhan-industri-makanan-dan-minuman/. 
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mikro, meskipun pasar didominasi oleh beberapa perusahaan besar. Salah satunya 

adalah PT Indofood CPB Sukser Makmur Tbk (ICBP), yang mencatat penjualan 

bersih sebesar Rp 17,18 triliun pada kuartal pertama tahun 2022. Pada tahun 2023 

merupakan periode penuh tantangan bagi perekonomian indonesia, dengan laju 

pertumbuhan ekonomi yang melambat menjadi 5,05 persen, lebih rendah 

dibandingkan 5,31 persen pada tahun sebelumnya. Sementara itu, pertumbuhan 

ekonomi pada kuartal pertama tahun 2024 mencapai sekitar 5,0 persen. Dengan 

uraian tersebut, sektor food and beverage dipilih sebagai objek penelitian karena 

potensinya yang besar untuk terus tumbuh dan berkontribusi dalam pemulihan 

serta penguatan ekonomi Indonesia.
24

 

Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijelaskan maka penulis 

mengambil penelitian dengan judul “PENGARUH KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL DAN KEPEMILIKAN MANAJERIAL TERHADAP 

NILAI PERUSAHAAN PADA SEKTOR FOOD AND BEVERAGE YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2020-2023” 

B. Rumusan Masalah 

Bagian ini mencantumkan semua rumusan masalah yang hendak dicari 

jawabannya melalui penelitian.
25

 Berdasarkan uraian latar belakang, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut:  

                                                           
24

 Ronald, “Dinamika Pertumbuhan Ekonomi Indonesia 2023 Dan Proyeksi Tantangan 

2024,” Sekretariat Kabinet Republik Indonesia, Februari 11, 2024, https://setkab.go.id/dinamika-

pertumbuhan-ekonomi-indonesia-2023-dan-proyeksi-tantangan-2024/. 
25

 Tim Penyusun, Pedoman Penulisan Karya Ilmiah (Jember: UIN Kiai Haji Achmad 

Siddiq Jember, 2021), 39. 
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1. Apakah kepemilikan institusional memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023? 

2. Apakah kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2023? 

3. Apakah kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial 

mempengaruhi nilai perusahaan pada sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023? 

C. Tujuan Penelitian  

Tujuan penelitian merupakan gambaran tentang arah yang akan dituju 

dalam melakukan penelitian. Tujuan penelitian harus mengacu dan konsisten 

dengan masalah-masalah yang telah dirumuskan dalam rumusan.
26

 Penelitian ini 

bertujuan untuk: 

1. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

2. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

                                                           
26

 Tim Penyusun, Pedoman Penulisan, 39. 
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3. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan intitusional dan kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan pada sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian dapat menghasilkan manfaat teoretis dan praktis, serta manfaat 

bagi peneliti, institusi, dan masyarakat secara keseluruhan. Manfaat ini harus 

masuk akal. Berikut beberapa manfaat penelitian ini adalah : 

1. Manfaat Teoretis 

Menambah pengetahuan tentang bagaimana kepemilikan manajerial 

dan institusional mempengaruhi nilai perusahaan. Diharapkan penelitian ini 

akan membantu bagi pengembangan teori dan dijadikan referensi dalam 

penelitian selanjutnya, khususnya dalam hal nilai perusahaan. 

2. Manfaat Praktis 

Secara praktis hasil penelitian ini dapat dijadikan sebuah referensi 

untuk meningkatkan pengetahuan serta pemahaman terhadap pengaruh 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan. 

a. Bagi Peneliti 

Melalui penelitian ini, peneliti dapat mengembangkan pengetahuan 

serta wawasan sebagai sarana untuk mengetahui secara luas tentang teori 

dan dapat mengembangkan suatu pemikiran kritis, serta dapat menambah 

wawasan yang lebih luas tentang pengaruh kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 
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b. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memanfatkan sebagai 

masukan untuk perusahaan food and beverage dalam meningkatkan nilai 

perusahaan dapat meningkatkan kemakmuran pemegang saham. 

E. Ruang Lingkup Penelitian 

1. Variabel Penelitian 

Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari 

orang, objek atau kegiatan dengan variasi tertentu yang dipilih oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian membuat kesimpulan.
27

 Ada dua 

variabel yang dibahas, yaitu : 

a. Variabel Bebas (Independent Variable) 

Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, prediktor, 

antecedent. Dalam bahasa indonesia sering disebut sebagai variabel 

bebas. Variabel yang mempengaruhi atau menyebabkan variabel 

dependen berubah atau muncul disebut variabel bebas (terikat).
28

 

Adapun variabel independen dari penelitian ini adalah Kepemilikan 

Institusional (X1), Kepemilikan Manajerial (X2). 

b. Variabel Terikat (Dependent Variable) 

Variabel ini sering disebut sebagai variabel output, kriteria, 

konsekuen. Dalam bahasa indonesia sering disebut sebagai variabel 

terikat. Variabel yang dipengaruhi atau akibat dari adanya variabel 

                                                           
27

 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D (Bandung: Alfabeta 

Bandung, 2019), 77.  
28

 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, 78.  
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bebas disebut variabel terikat. Dalam penelitian ini yang menjadi 

variabel dependen adalah Nilai Perusahaan (Y).
29

  

2. Indikator Variabel 

Indikator variabel adalah yang dipecahkan menjadi kategori-

kategori data yang harus dikumpulkan oleh peneliti. Adapun indikator 

variabel dalam penelitian ini adalah: 

Tabel 1.1  

Indikator Variabel 

Variabel Indikator 

Kepemilikan Institusional 

(X1) 

KI = Total Saham yang Dimiliki 

Institusi  

              Total Saham yang Beredar    

x100%.
30

 

Kepemilikan Manajerial 

(X2) 

KM =   Total Saham yang Dimiliki 

                         Manajemen 

             Total Saham yang Beredar 

x100%.
31

 

Nilai Perusahaan (Y) 
PBV =    Harga per Lembar Saham 

            Nilai Buku per Lembar Saham.
32

 

  Sumber : data diolah  

F. Definisi Operasional 

Penelitian ini menggunakan dua variabel bebas dan satu variabel terikat 

dimana yang menjadi variabel bebas adalah kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial sedangkan yang menjadi variabel terikat adalah nilai 

perusahaan. Definisi operasional dalam penelitian ini adalah: 

                                                           
29

 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, 78.  
30

 Adrian Sutedi, Good Corporate Governance (Jakarta: Sinar Grafika, 2011), 150. 
31

 Adrian Sutedi, Good Corporate Governance, 155.  
32

 Sukmawati Sukamulja, Analisis Laporan Keuangan: Sebagai Dasar Pengambilan 

Keputusan Investasi (Jakarta: Penerbit Andi, 2022), 161. 
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1. Kepemilikan Institusional (X1) 

Kepemilikan institusional berfungsi sebagai mekanisme 

pengawasan dalam perusahaan pada sektor food and beverage. Dengan 

adanya kepemilikan institusional, perusahaan tersebut memiliki kapasitas 

yang lebih baik untuk memantau dan mendeteksi kesalahan yang 

dilakukan oleh manajemen. Selain itu, kepemilikan institusional dapat 

mengendalikan tindakan manajemen di perusahaan pada sektor food and 

beverage melalui proses pengawasan yang efektif, sehingga mampu 

meminimalkan praktik manipulasi laba. Kepemilikan saham oleh investor 

institusional mendorong pengawasan yang lebih maksimal terhadap 

kinerja manajemen, karena kepemilikan tersebut memberikan otoritas 

yang dapat dimanfaatkan untuk mendukung kinerja manajemen. Nilai 

perusahaan pada sektor food an beverage akan meningkat apabila pemilik 

institusional dapat berfungsi sebagai mekanisme pengawasan yang efektif. 

Cara untuk mengetahui kepemilikan institusi adalah dengan mengambil 

persentase saham yang dimiliki institusi dari laporan tahunan perusahaan, 

persentase saham dapat dihitung dengan membagi jumlah saham yang 

dimiliki institusi dengan total saham yang beredar. Kepemilikan 

institusional ini adalah kepemilikan institusional pada sektor food and 

beverage selama 2020 sampai 2023 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.
33

 

                                                           
33

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,”4-5. 
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2. Kepemilikan Manajeral (X2) 

Kepemilikan manajerial merujuk pada porsi saham yang dimiliki 

oleh manajer dan direktur perusahaan pada sektor food and beverage. 

Tujuannya adalah untuk memastikan pengolahan perusahaan yang lebih 

baik untuk meningkatkan nilai perusahaan pada sektor food and beverage. 

Dengan kepemilikan ini, manajer juga bertindak sebagai pemegang saham, 

yang mendorong mereka untuk lebih berhati-hati dalam mengambil 

keputusan karena mereka akan merasakan dampaknya, sama seperti 

pemegang saham lainnya di perusahaan. Tingginya proporsi kepemilikan 

manajerial dalam perusahaan mendorong manajer untuk lebih cermat 

dalam mengambil keputusan, karena peran mereka sebagai pemilik 

perusahaan membuat mereka memiliki kepentingan langsung dalam 

memastikan perusahaan mencapai keuntungan maksimal. Persentase 

saham manajer dibagi dengan total saham yang beredar adalah cara untuk 

menghitung kepemilikan manajer. Data tersebut bisa diperoleh dari 

laporan tahunan perusahaan. Kepemilikan manajerial pada penelitian ini 

adalah kepemilikan manajerial pada perusahaan food and beverage tahun 

2020 sampai 2023 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
34

 

3. Nilai Perusahaan (Y)   

Nilai perusahaan ditentukan oleh bagaimana investor melihat 

perusahaan, yang sering berkaitan dengan harga saham. Nilai perusahaan 

                                                           
34

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 4. 
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yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham, 

sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan modalnya kepada 

perusahaat tersebut. Apabila pada perusahaan pada sektor food and 

beverage ingin mencapai nilai perusahaan yang tinggi, perusahaan food 

and beverage perlu memanfaatkan peran penting kepemilikan institusional 

dan kepemilikan manajerial. Kepemilikan institusional membantu 

mengawasi kinerja manajemen secara efektif. Sementara itu, kepemilikan 

manajerial membuat manajer lebih bertanggung jawab atas kinerja 

perusahaan. Kombinasi keduanya dapat meningkatkan efisien dan 

mendorong pencapaian nilai perusahaan yang lebih tinggi. Tingginya nilai 

perusahaan membuat para investor semakin tertarik untuk berinvestasi, 

karena hal tersebut mencerminkan kinerja yang baik, potensi pertumbuhan 

yang stabil, dan pengolahan yang efektif. Investor cenderung mencari 

perusahaan dengan nilai tinggi karena memiliki prospek yang baik dimasa 

depan. Nilai perusahaan bisa diukur dengan PBV, karena PBV 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menciptakan nilai 

berdasarkan investasi modal. Perhitungan PBV dengan membandingkan 

harga saham dibagi nilai buku per saham dimana tingginya harga saham 

dapat digunakan sebagai tolak ukur keberhasilan manajemen dalam sebuah 

perusahaan. Adanya PBV bisa digunakan untuk melihat apakah harga 

saham yang beredar sejalan dengan nilai buku perusahaan. Harga saham 

merupakan harga yang muncul ketika saham didagangkan di pasar. 
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Penghitungan nilai buku per lembar saham bisa dilakukan dengan 

menghitung nilai ekuitas dibagi jumlah saham beredar.
35

 

G. Asumsi Penelitian 

Asumsi penelitian biasa juga disebut sebagai anggapan dasar atau postulat, 

ini adalah titik tolak pendapat yang diakui oleh peneliti. Anggapan dasar harus 

dirumuskan sebelum peneliti. Selain membantu memperkuat variabel yang 

menjadi fokus penelitian dan merumuskan hipotesis, gagasan dasar berfungsi 

sebagai dasar yang kokoh untuk masalah yang diteliti.
36

 

Asumsi penelitian ini yaitu adanya pengaruh kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 

pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Gambar 1.2  

Kerangka Konseptual 

 

Sumber: diolah peneliti 

                                                           
35

 Riyanti dan Azizatul Munawaroh, “Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Kebijakan Deviden, Ukuran Perusahaan, Dan Pengaruhnya Terhadap Nilai Perusahaan,” Jurnal 

Muhammadiyah Manajemen Bisnis 2, no. 1(2020): 159. 
36

 Tim Penyusun, Pedoman Penulisanr, 41. 
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H. Hipotesis 

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 

penelitian.
37

 

Berdasarkan tinjauan teoretis dan kerangka pemikiran yang sudah 

diuraikan diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut: 

1) Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan 

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham 

perusahaan milik intitusi, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan 

investasi dan institusi lainya.
38

 

Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk 

mengendalikan pihak manajemen melalui proses pengawasan atau 

monitoring secara efektif. Penelitian yang dilakukan Andrian Maulana dan 

Dini Widyawati dalam penelitiannya menunjukkan bahwa kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan Suwisma, Rany Gesta Putri Rais, M. Haykal, 

dan Razif bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan.
39

 Berdasarkan keterkaitan diatas, 

maka hipotesis yang diajukan adalah: 

                                                           
37

 Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif, 59. 
38

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 6. 
39

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 9. 
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Ho : Tidak terdapat pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

H1 : Terdapat pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2) Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Jika manajemen memiliki saham dan terlibat secara aktif dalam 

pengambilan keputusan perusahaan, ini disebut sebagai kepemilikan 

manajerial.
40

 

Kepemilikan manajerial yang tinggi, menyebabkan manajemen 

cenderung akan bekerja lebih giat untuk kepentingan pemegang saham dan 

juga dirinya sendiri sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan Dini Dwicahyani, Paulina Van Rate dan Arrazi 

Bin Hassan Jan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan.
41

 Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan Imelda Purba dalam penelitiannya bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh signifikan secara simultan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan keterkaitan diatas, maka hipotesis yang diajukan 

adalah: 

                                                           
40

  Dwicahyani, Rate, dan Jan, “Pengaruh Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, 

Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan,” 284. 
41

 Dwicahyani, Rate, dan Jan, “Pengaruh Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, 

Kepemilikan Manajerial Dan Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan,” 285. 
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Ho : Tidak terdapat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

H2 : Terdapat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

3) Pengaruh Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Manajerial 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham oleh pihak 

institusi lain yaitu perusahaan atau lembaga lain. Dengan tingkat 

kepemilikan yang lebih tinggi, investor institusional akan lebih banyak 

mengawasi sehingga dapat menghalangi perilaku oportunistik yang 

dilakukan oleh pihak manajer serta dapat meminimalisir tingkat 

kecurangan-kecurangan yang dilakukan oleh pihak manajemen yang akan 

menurunkan nilai perusahaan.
42

 

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh 

manajemen perusahaan diukur dengan persentase jumlah saham yang 

dimiliki oleh manajemen. Semakin besar kepemilikan saham oleh 

manajerial, maka pihak manajemen akan bekerja lebih proaktif dalam 

                                                           
42

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 6. 
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mewujudkan kepentingan pemegang saham dan akhirnya akan 

meningkatkan kepercayaan serta nilai perusahaan juga akan naik.
43

 

Penelitian mengenai kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial pernah dilakukan oleh Neni Marlina Br Purba dan Syahril 

Effendi mengemukakan dalam penelitiannya secara simultan kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial  berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan.
44

 Berdasarkan keterkaitan yang dijelaskan diatas, maka 

hipotesis yang diajukan adalah: 

Ho : Tidak terdapat pengaruh kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

H3 :Terdapat pengaruh kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

I. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan mencakup penjelasan singkat tentang topik 

penelitian dan alur penelitian dari awal hingga akhir, dimulai dengan bab 

pendahuluan dan berakhir dengan bab penutup. 

                                                           
43

 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia,” 7.  
44

 Neni Marlina Br Purba dan Syahril Effendi, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial Dan 

Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar Di BEI.” Jurnal Akuntansi Barelang 3, no. 2 (2019): 67. 
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BAB I Pendahuluan. Menguraikan komponen utama penelitian: latar 

belakang permasalahan, rumusan masalah, tujuan, manfaat, ruang lingkup 

penellitian, definisi operasional, asumsi penelitian, dan hipotesis .  

BAB II Kajian Pustaka. BAB ini membahas penelitian sebelumnya, serta 

kajian teori yang digunakan dalam penelitian ini. 

BAB III Metode Penelitian. Ini membahas berbagai aspek metodologi 

yang digunakan peneliti. Ini termasuk pendekatan dan jenis penelitian, populasi 

dan sampel penelitian, teknik dan pengumpulan data, serta analisis data dalam 

penelitian ini. 

BAB IV Penyajian Data dan Analisis. Adalah bab yang mengumpulkan 

data dan menganalisisnya. Bab ini membahas gambaran objek penelitian, 

penyajian data dan pembahasan hasil penelitian. 

BAB V Penutup. Menyajikan hasil dan rekomendasi penelitian. Skripsi 

diakhiri dengan daftar pustaka dan beberapa lampiran untuk memastikan datanya 

lengkap. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

 

A. Penelitian Terdahulu 

Judul yang diangkat tentu tidak lepas dari penelitian terdahulu sebagai 

landasan dalam menyusun sebuah kerangka teoretis ataupun arah dari penelitian 

ini. Penelitian sebelumnya diuraikan sebagai berikut. 

1. Suwisma, Rany Gesta Putri Rais, M. Haykal dan Razif “Pengaruh 

Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial dan Pengungkapan 

Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2019-

2021)”.
45

 

Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Teknik 

pengumpulan sampel menggunakan purposive sampling yang dilakukan pada 

perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2019-2021. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linier 

berganda dengan data panel. 

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa secara persial kepemilikan 

institusional dan penggungkapan corporate social responsibility berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan 

manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
                                                           

45
 Suwisma, Rais, Haykal dan Razif “Pengaruh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial Dan Pengungkapan Corporate Social Responsibility,” 252. 
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Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan penulis 

terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan dan metode penelitian 

yang digunakan sama-sama menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya 

terletak pada objek penelitiannya pada penelitian ini objek penelitiannya 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sedangkan 

penelitian yang diteliti penulis pada perusahaan manufaktur lebih berfokus 

pada sektor food and beverage. Selain objek penelitian yang berbeda analisis 

datanya juga berbeda sedangkan penulis menggunakan analisis linier 

berganda dengan software SPSS. 

2. Adrian Maulana dan Dini Widyawati “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Food and Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-

2023”.
46

 

Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif, serta data sekunder 

sebagai sumber data yang dikumpulkan melalui laporan keuangan dan 

laporan tahunan perusahaan yang terdapat di situs resmi Bursa Efek Indonesia 

www.idx.co.id dan situs resmi perusahaan terkait. Teknik pengumpulan 

sampel menggunakan purposive sampling yang dilakukan pada perusahaan 

Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-

2023. Teknik analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik, 

dan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa 

kepemilikan manajerial dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
                                                           

46
 Maulana dan Widyawati “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional 

Dan Profitabilitas,” 2. 
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perusahaan, sedangkan kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan penulis 

terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan, pada metode penelitian 

yang digunakan sama-sama menggunakan metode kuantitatif dan objek 

penelitiannya pada peneitian ini sama-sama pada perusahaan pada sektor food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perbedaannya terletak 

pada variabel bebas, pada penelitian ini menggunakan tiga variabel bebas 

yakni kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan profitabilitas 

sedangkan penulis menggunakan dua variabel bebas yakni kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial. 

3. Imelda Purba “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional 

dan Kepemilikan Publik Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan 

Properti dan Real Estate Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2016-2018”.
47

 

Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Populasi dari 

penelitin ini adalah perusahaan pada sektor Properti dan Real Estate Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018. Teknik pengambilan 

sampel dalam penelitian ini adalah berdasarkan puposive sampling. Teknik 

analisis data yang digunakan adalah regresi berganda dengan taraf signifikasi 

5% dan menggunakan alat SPSS versi 23. Hasil uji penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 
                                                           

47
 Purba, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional Dan 

Kepemilikan Publik Terhadap Nilai Perusahaan,” 18. 
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terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan institusional dan 

kepemilikan publik berpengaruh secara persial terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan kepemilikan publik 

berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan penulis 

terletak pada variabel bebas yaitu kepemilikan manajerial dan kepemilikan 

institusional dan pada metode penelitian yang digunakan sama-sama 

menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada objek 

penelitiannya, pada penelitian ini objek penelitiannya pada perusahaan 

Properti dan Real Estate yang terdaftar di bursa efek indonsia sedangkan 

penelitian yang sedang diteliti penulis menggunakan objek perusahaan 

manufaktur pada sektor food and beverage. 

4. Lula Kartika “Pengaruh Kepemilikan Institusional dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Manajemen Pada Nilai Perusahaan Makanan dan Minuman”.
48

 

Jenis penelitian ini menggunakan metote penelitian kuantitatif dengan 

metode dokumentasi. Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan pada 

sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia 

tahun 2017-2020. Metode purposive sampling digunakan untuk 

mengumpulkan sampel untuk penelitian ini. Teknik analisis data yang 

digunakan adalah regresi linier berganda dengan software SPSS versi 16. 

Hasil uji penelitian ini menunjukkan kepemilikan institusional dan ukuran 

                                                           
48

 Lula Kartika, “Pengaruh Kepemilikan Institusional dan Ukuran Perusahaan terhadap 

Manajemen pada Nilai Perusahaan Makanan Dan Minuman,” Journal of Manajemen and 

Bussiness Alifana 1, no. 02 (2024): 11. 



28 
 

 

 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan pada sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia.  

Persamaannya pada objek penelitian ini dan penelitian penulis adalah 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia, 

keduanya juga menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada 

variabel bebas, pada penelitian ini variabel bebas yaitu kepemilikan 

institusional dan ukuran perusahaan sedangkan penelitian yang diteliti penulis 

menggunakan variabel bebas yaitu kepemilikan institusional dan kepemilikan 

manajerial. 

5. Riyanti, Azizatul Munawaroh “Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional, Kebijakan Deviden, Ukuran Perusahaan, dan Pengaruhnya 

Terhadap Nilai Perusahaan”.
49

 

Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif bersifat asosiatif. 

Populasi dalam penelitian ini yaitu pada perusahaan sektor pertambangan 

yang terdaftar di bursa efek indonesia. Teknik pengambilan sampel adalah 

dengan purposive sampling. Analisis regresi linier berganda adalah metode 

analisis data yang digunakan. Hasil uji penelitian ini menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengruh negatif dan tidak signifikan, Kepemilikan 

institusional berpengaruh negatif dan signifikan, kebijakan deviden 

berpengaruh positif dan signifikan serta ukuran perusahaan berpengaruh 

positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan 
                                                           
49

 Riyanti dan Munawaroh “Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kebijakan 

Deviden, Ukuran Perusahaan, Dan Pengaruhnya,” 158. 
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kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kebijakan deviden dan 

ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilaiperusahaan. 

Persamaan penelitian ini yaitu pada objek, keduanya menggunakan 

nilai perusahaan dan menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak 

pada variabel bebas, pada penelitian ini variabel bebas yaitu Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kebijakan Deviden, Ukuran 

Perusahaan sedangkan variabel bebas pada penelitian yang diteliti oleh 

penulis yaitu kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial. 

6. Nina Setyasari dkk. dengan judul penelitian “ Pengaruh Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, Board Diversity, Profitabilitas Dan 

Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Listing Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016 - 

2020)”.
50

 

Jenis penelitian ini termasuk kedalam penelitian kuantitatif melibatkan 

populasi dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

dari tahun 2016-2020, yang berjumlah 193 perusahaan. Metode yang 

digunakan dalam memperoleh data yakni menggunakan teknik Purposive 

Sampling dengan total sampel berjumlah 140 sampel dari 28 Perusahaan. 

Dalam menganalisis data  menerapkan teknik statistic deskriptif, uji asumsi 

klasik, analisis regresi berganda, uji kelayakan model, dan uji hipotesis.  

Hasil dari penelitian yang dilakukan menunjukan bahwa secara persial 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
                                                           

50
 Setyasari, Rahmawati, Tubastuvi, dan Aryoko, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional, Board Diversity, Profitabilitas Dan Ukuran Perusahaan,” 61. 
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kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, board 

diversity tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, dan 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan pada penelitian ini terletak dari variabel dependen yaitu 

nilai perusahaan, dan keduanya menggunakan metode kuantitatif. Perbedaan  

pada penelitian ini dengan penelitian yang diteliti oleh penulis terletak pada 

objek penelitian, pada penelitian ini menggunakan objek perusahaan 

manufaktur yang listing di bursa efek indonesia tahun 2016-2020 sedangkan 

objek yang diteliti oleh penulis yaitu pada perusahaan manufaktur pada sektor 

food and beverage yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 2020-2023. 

7. Penelitian selanjutnya yakni dari Muhammad Nuryono, Anita Wijayanti dan 

Yuli Chomsatu S. dengan judul penelitian “Pengaruh Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, Komisaris Independen, Komite Audit, 

Serta Kulitas Audit Pada Nilai Perusahaan”.
51

 

Jenis penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif asosiatif 

kausal dengan menggunakan 63 sampel yang dipilih dengan menggunakan 

teknik purposive sampling. Dalam menganalisis data peneliti menggunakan 

teknik analisis regresi linier berganda.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional, komisaris independen, komite audit dan 
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 Muhammad Nuryono, Anita Wijayanti dan Yuli Chomsatu Samrotun, “Pengaruh 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Komisaris Independen, Komite Audit, Serta 
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kualitas audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara parsial, 

kepemilikan institusional yang berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan variabel bebas lainnya (kepemilikan manajerial, 

komisaris independen, komite audit dan kualitas audit) berpengaruh positif 

tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Persamaan penelitian ini dengan penelitian penelitian yang dilakukan 

penulis terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan dan keduanya 

menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada objek 

penelitiannya, pada penelitian ini objek penelitiannya pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di bursa efek indonesia selama tahun 2015-2017 

sedangkan penelitian yang diteliti oleh penulis menggunakan objek 

perusahaan pada sektor food and beverage tahun 2020-2023. 

8. Penelitian selanjutnya yakni dari Iwan Wirawardhana dan Meco Sitardja 

dengan judul “Analisis Pengaruh Kepemilikan Blockholder, Kepemilikan 

Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Komite Audit terhadap Nilai 

Perusahaan”.
52

 

Jenis penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif dengan 

populasi yang digunakan yakni perusahaan properti yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2012-2016. Teknik yang digunakan dalam 

menetapkan sampel penelitian yakni teknik purposive sampling dengan 

jumlah sampel 35 Perusahaan. Dalam menganalisis data penulis 
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menggunakan metode analisis regresi berganda dengan menerapkan alat uji 

Eviews versi 10.  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, komite audit, 

kepemilikan blockholder dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, hasil uji F menunjukkan bahwa 

variabel kepemilikan blockholder, kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, dan komite audit secara simultan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh 

penulis terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan dan keduanya 

menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada objek 

penelitiannya, pada objek penelitian ini menggunakan objek perusahaan 

properti yang terdaftar di bursa efek indonesia sedangkan penelitian yang 

diteliti menggunakan objek perusahaan food and beverage yang terdaftar di 

bursa efek indonesia. Selain objek penelitian yang berbeda alat ujinya juga 

berbeda. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda dengan 

menerapkan alat uji Eviews versi 10 sedangkan penulis menggunakan analisis 

regresi linier berganda dengan menerapkan alat uji SPSS. 
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9. Penelitian selanjutnya yakni dari Ivana Metta Dewi dan Tony Sudirgo dengan 

judul “Pengaruh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, 

Leverage Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”.
53

 

Jenis penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif dengan 

subjek penelitian yakni perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada 

tahun 2016-2018. Teknik yang digunakan untuk memilih sampel yakni 

menggunakan teknik purposive sampling. Regresi data panel digunakan 

dalam penelitian ini. Data yang telah diperoleh menggunakan uji statistik 

deskriptif. Pengolahan data pada penelitian ini menggunakan Eviews versi 10.  

Hasil penelitian menunjukan bahwa kepemilikan institusional tidak 

memiliki pengaruh berarah negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan, kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh berarah negatif 

dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, dan ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh berarah positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan penulis 

terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan dan keduanya 

menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada teknik analisis 

data yang digunakan. Dalam penelitian ini, alat uji Eviews dan analisis regresi 

data panel digunakan, sedangkan penulis menggunakan analisis regresi linier 

berganda dan SPSS. 
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10. Penelitian terakhir yakni dari Dini Dwicahyani, Paulina Van Rate, dan Arrazi 

Bin Hasan Jan dengan judul “Pengaruh Leverage, Profitabilitas, Ukuran 

Perusahaan, Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional 

Terhadap Nilai Perusahaan Perusahaan Consumer Non-Cyclicals”.
54

 

Jenis penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif. Populasi 

dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020. Teknik pengambilan 

sampel pada penelitian ini menggunakan purposive sampling. Sumber data 

dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan, leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan, 

kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan penulis 

terletak pada variabel terikat yaitu nilai perusahaan dan keduanya 

menggunakan metode kuantitatif. Perbedaannya terletak pada objek 

penelitiannya, pada penelitian ini menggunakan objek perusahaan sektor 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI tahun 2017-2020, sedangkan 

pada penelitian yang diteliti oleh penulis menggunakan objek perusahaan 

pada sektor food and beverage. 
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B. Kajian Teori 

1) Teori Agensi dan Asimetri Informasi dalam Perspektif Islam  

Teori keagenan yaitu hubungan antara pemegang saham (prinsipal) 

dan manajer (agen).
55

 Teori agensi menjelaskan konflik kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham yang dapat menyebabkan agency 

problem, yaitu ketika manajer lebih mengutamakan kepentingannya 

daripada kepentingan pemegang saham. Penyebab agency problem antara 

lain: 
56

 

a. Pemisahan kepemilikan dan pengendalian. Dalam organisasi besar, 

pemisahaan antara pemilik dan pengelola mengakibatkan hilangnya 

pengawasan yang efektif dari pemilik terhadap manajer, yang 

kemudian menggunakan aset perusahaan untuk kepentingan pribadi 

demi meningkatkan kesejahteraan mereka. 

b. Persepsi rasio. Setiap pihak yang terlibat dalam organisasi memiliki 

pandangan yang berbeda terkait resiko, dan mereka berusaha untuk 

mencapai kesepakatan atas keputusan yang diambil. Konflik ini 

biasanya muncul antara pemilik dan manajer, serta antara pemilik dan 

kreditur. 

c. Durasi keterlibatan. Manajer memiliki waktu kerja yang terbatas di 

dalam organisasi, sementara pemilik merupakan bagian yang 

permanen dari perusahaan. Karena itu, agen berusaha untuk 
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memaksimalkan keuntungan selama masa tugas mereka yang singkat, 

kemudian berpindah ke perusahaan lain. 

d. Pendapatan terbatas. Manajer dan kreditur merupakan pemangku 

kepentingan penting dalam perusahaan, namun keduanya memiliki 

pendapatan yang terbatas karena manajer memperhatikan kopensasi 

mereka, sementara kreditur hanya mencari jumlah bunga. 

e. Asimetri informasi. Manajer mengelola perusahaan dan memiliki akses 

penuh terhadap informasi bisnis, sementara pemilik bergantung pada 

manajer untuk memperoleh informasi tersebut. 

Untuk mengatasi agency problem menggunakan beberapa 

kebijakan seperti: memanfaatkan hutang dapat membatasi manajer dalam 

memanfaatkan free cashflow (arus kas bebas) dan pembentukan dewan 

pengawas serta rutinitas pemantauan oleh dewan pengawas akan secara 

efektif mengendalikan aktivitas manajer. Selain itu, ada dua mekanisme 

untuk memperbaiki hubungan antara agen dan prinsipal, yaitu outcome-

based mechanism (reward berdasarkan hasil) dan behavior-based 

mechanism (kontrol perilaku agen).
57

 

Salah satu penyebab agency problem adalah asimetri informasi, di 

mana prinsipal kesulitan memantau kompetensi, niat, pengetahuan, dan 

tindakan agen. Konflik tujuan muncul karena agen ingin memaksimalkan 

pendapatan, sementara prinsipal ingin memaksimalkan keuntungan. Dalam 

keuangan perusahaan, asimetri informasi berarti manajer memiliki 
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pengetahuan lebih tentang kualitas dan nilai aset perusahaan dibandingkan 

pihak luar, yang dapat menciptakan ketidakseimbangan informasi antara 

mereka yang mengetahui dan yang tidak.
58

 

Konsep keagenan dalam Islam dapat dipahami melalui istilah akad 

wakalah. Wakalah memiliki berbagai makna, salah satunya adalah 

melaksanakan tugas atas nama pihak lain. Secara teknis, wakalah merujuk 

pada akad di mana seorang muwakil (prinsipal) memberikan kuasa kepada 

pihak lain sebagai wakilnya (agen) untuk menjalankan suatu pekerjaan 

atau tugas atas namanya. Teori agensi Islam menanamkan mitra untuk 

mengamalkan nilai-nilai seperti rasa hormat, syukur, kesabaran, toleransi, 

dan untuk meyakini bahwa imbalan tidak hanya bersifat ekonomi, seperti 

dalam teori keagenan konvensional, tetapi juga berupa imbalan spiritual 

(berkah dari Allah). Setiap pihak yang memiliki pemahaman spiritual 

harus menghindari sikap-sikap negatif seperti kebohongan, syirik, 

kesombongan, dan kecemburuan yang bertentangan dengan ajaran Islam. 

Prinsip-prinsip tata kelola perusahaan (corporate governance) akan 

tercapai melalui pelaksanaan audit syariah, yang pada gilirannya akan 

memperkuat teori agensi Islam.
59

 

Asimetri informasi salah satunya disebabkan oleh kurang 

terbukanya salah satu pihak untuk menyampaikan kebenaran informasi. 

Al-Qur'an mengajarkan umat Islam untuk selalu berkata jujur, seperti yang 

dijelaskan dalam surat Al Maidah ayat 8 yang menerangkan tentang betapa 
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sulitnya menjadi adil dan jujur untuk diri sendiri, dan sangat sulit 

melakukan adil dan jujur kepada orang lain.
60

 

                   

                         

               

Artinya: Hai orang-orang yang beriman hendaklah kamu jadi orang-orang 

yang selalu menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi saksi dengan 

adil. Dan janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu kaum, 

mendorong kamu untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, karena adil itu 

lebih dekat kepada takwa. Dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya 

Allah Maha mengetahui apa yang kamu kerjakan (Q.S Al-Maidah 5:8).
61

 

 

Terdapat metode untuk mengatasi konflik kepentingan yang terjadi 

antara agen dan prinsipal. model untuk mengatasi masalah keagenan, 

yaitu:
62

 

1. Menyeimbangkan kepentingan antara agen dan prinsipal sehingga 

dapat mengurangi terjadinya kerugian. 

2. Penerapan tata kelola perusahaan yang baik (good corporate 

governance/GCG) untuk meminimalisasi asimetri informasi antara 

agen dan prinsipal. 

3. Memberikan penghargaan (reward) serta hukuman (punishment) atas 

tindakan agen. 
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4. Utang dijadikan sumber pendanaan perusahaan. 

5. Intervensi langsung dapat dilakukan oleh prinsipal mendorong pihak 

agen tidak mengambil keputusan yang memberikan resiko perusahaan 

untuk mengalami kerugian. 

6. Peningkatan pengawasan atas kinerja agen seiring dengan institutional 

ownership yang tinggi. 

Gambar 2.1  

Konsep Agency Theory dan Asimetri Informasi 

 

Sumber : Alfizi
63

 

Konsep baru mengenai Teori Agensi Islam dikaitkan dengan 

prinsip-prinsip Islam, sehingga asimetri informasi dapat dihindari dan 

digantikan dengan simetri informasi, yaitu informasi yang seimbang. 

Nilai-nilai Islam yang diterapkan meliputi:
64
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a. Sidik  

Prinsipal dan agen harus memiliki sifat sidik, yang berarti jujur 

dan bertanggung jawab. Dengan memiliki sifat sidik, keduanya akan 

saling jujur dan bertanggung jawab atas setiap tindakan yang mereka 

lakukan. Mereka juga bertanggung jawab untuk senantiasa melindungi 

hak asasi manusia dan hak Allah Swt, serta tidak mengabaikan 

kewajiban mereka sebagai individu dalam masyarakat sosial. 

b. Tablig  

Salah satu peran sikap tablig, yang merupakan salah satu 

karakter akhlak Rasulullah, adalah menyampaikan kebenaran dengan 

akhlak yang baik. Dalam kontrak antara prinsipal dan agen, sikap 

tablig sangat penting untuk memastikan informasi yang disampaikan 

antara keduanya lengkap dan jujur. Keterbukaan antara agen dan 

prinsipal sangat diperlukan untuk membangun saling percaya di antara 

keduanya. 

c. Tabayun  

Tabayun berarti berusaha mencari kejelasan tentang suatu hal 

hingga benar-benar dipahami keadaannya. Prinsipal dan agen harus 

saling memeriksa informasi yang diperoleh untuk mencegah 

terjadinya kesalahpahaman di antara keduanya. 

d. Huriah 

Huriah mengandung makna bahwa seseorang tidak ingin 

dipengaruhi oleh kepentingan duniawi. Manusia yang merdeka adalah 
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mereka yang tidak bergantung pada orang lain atau terbebani oleh 

tuntutan duniawi. 

Dalam konteks ini, baik prinsipal maupun agen seharusnya 

tidak hanya mementingkan kepentingan duniawi, tetapi juga fokus 

pada cara mengelola perusahaan agar menghasilkan profit yang dapat 

memberikan manfaat bagi masyarakat. 

Nilai-nilai Islam di atas jika mampu diimplementasikan dalam 

sebuah perusahaan dalam konteks hubungan antara prinsipal dan agen, 

maka asimetri informasi dapat diminimalisir dan akan tercipta 

hubungan yang harmonis antara prinsipal dan agen karena keduannya 

saling percaya. 

2) Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat dilihat dari harga saham yang dimilikinya. 

Harga pasar saham perusahaan, yang terbentuk melalui transaksi antara 

pembeli dan penjual, disebut sebagai nilai pasar perusahaan, karena harga 

pasar saham dianggap mencerminkan nilai aset perusahaan yang 

sesungguhnya. Nilai perusahaan yang diukur dengan indikator nilai pasar 

saham sangat dipengaruhi oleh peluang investasi yang tersedia. Nilai 

perusahaan dapat memberikan keuntungan maksimal bagi pemegang 

saham jika harga saham perusahaan mengalami kenaikan. Semakin tinggi 

harga saham, semakin besar keuntungan yang diperoleh pemegang saham, 



42 
 

 

 

sehingga kondisi ini akan menarik minat investor. Peningkatan permintaan 

saham akan mendorong kenaikan nilai perusahaan.
65

  

Nilai perusahaan dapat tercapai secara maksimal jika pemegang 

saham mempercayakan pengelolaan perusahaan kepada pihak-pihak yang 

kompeten di bidangnya, seperti manajer atau komisaris. Investor 

menggunakan rasio-rasio keuangan untuk mengevaluasi nilai pasar 

perusahaan. Rasio tersebut dapat memberikan indikasi bagi manajemen 

mengenai penilaian investor terhadap kinerja perusahaan dimasa lampau 

dan prospeknya dimasa depan. Memaksimalkan nilai perusahaan sangat 

penting artinya bagi suatu perusahaan, karena dengan memaksimalkan 

nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang 

saham yang merupakan tujuan utama perusahaan. 
66

 

Dalam penelitian yang dilakukan penulis, pengukuran nilai 

perusahaan menggunakan Price Book Value (PBV). PBV merupakan salah 

satu indikator dalam menilai perusahaan. PBV menggambarkan seberapa 

besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. PBV 

merupakan perbandingan dari harga suatu saham dengan nilai buku. PBV 

menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan mampu menciptakan nilai 

perusahaan relatif dengan jumlah modal yang diinvestasikan, sehingga 
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semakin tinggi. Rasio PBV menunjukkan semakin berhasil perusahaan 

menciptakan nilai bagi pemegang saham.
67

 

Keuntungan dalam menggunakan PBV, yakni: 

1. Perusahaan bisa dinilai menggunakan PBV apabila perusahaan tidak 

dapat diukur menggunakan PER yang disebabkan oleh pendapatan 

negatif. 

2. Standar akuntansi yang tidak berubah-ubah ke semua perusahaan. 

3. Menciptakan nilai yang relatif stabil dan bisa dijadikan perbandingan 

dengan harga saham.
68

 

3) Kepemilikan Institusional  

Kepemilikan institusional merujuk pada kepemilikan saham oleh 

pihak-pihak institusi lain, seperti perusahaan atau lembaga lainnya. Ini 

mencakup kepemilikan saham oleh entitas seperti perusahaan asuransi, 

bank, perusahaan investasi, dan institusi lainnya. Kepemilikan institusional 

dapat menjadi salah satu cara untuk mengurangi konflik agensi. 

Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk mengendalikan 

manajemen melalui proses pemantauan yang efektif. Dengan tingkat 

kepemilikan institusional yang tinggi, investor institusional akan 

melakukan pengawasan yang lebih ketat, sehingga dapat mencegah 
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perilaku oportunistik dari manajer dan meminimalkan potensi 

penyelewengan yang dapat merugikan nilai perusahaan.
69

 

Kepemilikan institusional merujuk pada kepemilikan saham suatu 

perusahaan oleh institusi atau lembaga keuangan yang bertugas 

mengawasi kinerja manajemen dalam upaya meningkatkan nilai 

perusahaan, seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, dan 

lembaga institusi lainnya. Pengukurannya dilakukan dengan cara membagi 

jumlah saham yang dimiliki oleh institusi dengan jumlah saham yang 

beredar. Kehadiran kepemilikan institusional dapat membantu mengurangi 

utang perusahaan untuk meminimalkan total biaya agensi utang (agency 

cost of debt).
70

 

4) Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial adalah saham yang dimiliki oleh pihak 

manajemen, baik sebagai direktur maupun anggota dewan komisaris, yang 

terlibat aktif dalam pengambilan keputusan perusahaan. Perusahaan 

dengan kepemilikan manajerial berbeda dengan perusahaan tanpa 

kepemilikan manajerial, terutama dalam kualitas pengambilan keputusan 

oleh manajer serta aktivitas yang dilakukan manajer dalam mengelola 

perusahaan. Pada perusahaan dengan kepemilikan manajerial, manajer 

juga bertindak sebagai pemegang saham, yang menyelaraskan 

kepentingannya dengan kepentingan perusahaan. Setiap keputusan yang 
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diambil oleh manajer akan mempengaruhi kinerja perusahaan dan 

memberikan konsekuensi, baik dampak positif maupun negatif bagi 

dirinya, sehingga manajer tidak akan bertindak gegabah dalam 

pengambilan keputusan. Kepemilikan manajerial dapat diukur dengan 

proporsi saham yang dimiliki oleh pihak manajemen yang terlibat dalam 

pengambilan keputusan, dibagi dengan jumlah saham yang beredar.
71

 

Agen diberikan mandat oleh prinsipal untuk menjalankan bisnis 

demi kepentingan prinsipal. Manajer bertindak sebagai agen, sementara 

pemegang saham berperan sebagai prinsipal. Keputusan bisnis yang 

diambil oleh manajer bertujuan untuk memaksimalkan sumber daya 

(utilitas) perusahaan. Namun, akan menjadi ancaman bagi pemegang 

saham jika manajer bertindak demi kepentingannya sendiri, bukan untuk 

kepentingan pemegang saham. Dalam hal ini, masing-masing pihak 

memiliki kepentingan yang berbeda, yang menjadi inti masalah dalam 

teori agensi, yaitu adanya konflik kepentingan. Pemegang saham dan 

manajer keduanya berusaha untuk memaksimalkan tujuannya. Setiap 

pihak juga memiliki risiko terkait dengan fungsinya; manajer berisiko 

tidak dipilih kembali jika gagal menjalankan tugasnya, sedangkan 

pemegang saham berisiko kehilangan modalnya jika salah memilih 

manajer. Kondisi ini merupakan konsekuensi dari pemisahan fungsi antara 

pengelolaan dan kepemilikan.
72
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

 

A. Pendekatan dan Jenis Penelitian 

Dalam penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan 

pendekatan deskriptif. Metode penelitian kuantitatif  adalah metode penelitian 

yang dilandasi pada filsafat positivisme, metode ini untuk meneliti terhadap 

populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrument 

penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistic, dengan tujuan untuk 

menggambarkan dan menguji hipotesis yang telah ditetapkan.
73

 

Penelitian menggunakan metode deskriptif adalah metode yang digunakan 

untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data 

yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan 

yang berlaku umum atau generaliasi. Jenis data yang digunakan adalah data 

kuantitatif yang berupa angka angka yang akan diukur menggunakan statistik 

sebagai alat uji perhitungan, berkaitan dengan masalah yang diteliti untuk 

menghasilkan suatu kesimpulan.
74

 Penelitian ini menjelaskan pengaruh 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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B. Populasi dan Sampel 

1) Populasi  

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: Objek/subjek 

yang mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
75

 

Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan jumlah seluruh 

perusahaan adalah 102 perusahaan. Berikut adalah populasi penelitian: 

Tabel 3.1  

Populasi Penelitian 

No 

Kode 

Perusahaan Nama Perusahaan 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 

2 ADES Akasha Wira International Tbk 

3 AGAR Asia Sejahtera Mina Tbk 

4 AISA FKS Food Sejahtera Tbk 

5 ALTO Tri Banyan Tirta Tbk 

6 AMMS PT Agung Menjangan Mas Tbk 

7 ANDI PT Andira Agro Tbk 

8 ANJT PT Austindo Nusantara Jaya Tbk. 

9 ASHA Cilacap Samudera Fishing Industry Tbk 

10 AYAM PT Janu Putra Sejahtera Tbk. 

11 BEEF Estika Tata Tiara Tbk 

12 BEER PT Jobubu Jarum Minahasa Tbk 

13 BISI Bisi Internasional Tbk 

14 BOBA Formosa Ingredient Factory Tbk 

15 BRRC PT Raja Roti Cemerlang Tbk 

16 BTEK Bumi Teknokultura Unggul Tbk 

17 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk 
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18 BWPT Eagle High Plantations Tbk 

19 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk 

20 CBUT PT Citra Borneo Utama Tbk 

21 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

22 CLEO Sariguna Primatirta Tbk 

23 CMRY Cisarua Mountain Dairy Tbk 

24 COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk 

25 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

26 CPRO Central Proteina Prima Tbk 

27 CRAB PT Toba Surimi Industries Tbk 

28 CSRA PT Cisadane Sawit Raya Tbk. 

29 DEWI PT Dewi Shri Farmindo Tbk 

30 DLTA Delta Djakarta Tbk 

31 DPUM Dua Putra Utama Makmur Tbk 

32 DSFI Dharma Samudera Fishing Industries Tbk 

33 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk. 

34 ENZO Morenzo Abadi Perkasa Tbk 

35 FAPA PT FAP Agri Tbk 

36 FISH FKS Multi Agro Tbk 

37 FOOD Sentra Food Indonesia Tbk 

38 FORE PT Fore Kopi Indonesia Tbk 

39 GOLL PT Golden Plantation Tbk 

40 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

41 GRPM PT Graha Prima Mentari Tbk. 

42 GULA PT Aman Agrindo Tbk 

43 GUNA PT Gunanusa Eramandiri Tbk 

44 GZCO Gozco Plantations Tbk 

45 HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk 

46 IBOS PT Indo Boga Sukses Tbk 

47 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

48 IKAN Era Mandiri Cemerlang Tbk 

49 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

50 IPPE Indo Pureco Pratama Tbk 

51 ISEA PT Indo American Seafoods Tbk 

52 JARR PT Jhonlin Agro Raya Tbk 
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53 JAWA Jaya Agra Wattie Tbk 

54 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk 

55 KEJU Mulia Boga Raya Tbk 

56 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 

57 MAGP Multi Agro Gemilang Plantation Tbk 

58 MAIN Malindo Feedmill Tbk 

59 MAXI PT Maxindo Karya Anugerah Tbk 

60 MGRO PT Mahkota Group Tbk. 

61 MKTR PT Menthobi Karyatama Raya Tbk 

62 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 

63 MYOR Mayora Indah Tbk 

64 NASI Wahana Inti Makmur Tbk 

65 NAYZ PT Hassana Boga Sejahtera Tbk 

66 NEST PT Esta Indonesia Tbk 

67 NSSS PT Nusantara Sawit Sejahtera Tbk 

68 OILS Indo Oil Perkasa Tbk 

69 PALM PT Provident Investasi Bersama Tbk 

70 PANI Pantai Indah Kapuk Dua Tbk 

71 PGUN PT Pradiksi Gunatama Tbk 

72 PMMP Panca Mitra Multiperdana Tbk 

73 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk 

74 PSGO PT Palma Serasih Tbk. 

75 PTPS PT Pulau Subur Tbk. 

76 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 

77 SGRO PT Sampoerna Agro Tbk 

78 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 

79 SIPD Sreeya Sewu Indonesia Tbk 

80 SKBM Sekar Bumi Tbk 

81 SKLT Sekar Laut Tbk 

82 SMAR 

PT Sinas Mas Agro Resources and 

Technology Tbk 

83 SOUL PT Mitra Tirta Buwana Tbk 

84 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk. 

85 STAA PT Sumber Tani Agung Resources Tbk 

86 STRK PT Lovina Beach Brewery Tbk. 

87 STTP Siantar Top Tbk 
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88 TAPG Triputra Agro Persada Tbk 

89 TAYS Jaya Swarasa Agung Tbk 

90 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 

91 TGKA Tigaraksa Satria Tbk 

92 TGUK PT Platinum Wahab Nusantara Tbk. 

93 TLDN PT Teladan Prima Agro Tbk 

94 TRGU PT Cerestar Indonesia Tbk 

95 UDNG PT Agro Bahari Nusantara Tbk 

96 ULTJ 

Ultra Jaya Milk Industry & Trading 

Company Tbk 

97 UNSP Bakrie Sumatera Plantations Tbk 

98 WAPO Wahana Pronatural Tbk 

99 WINE PT Hatten Bali Tbk 

100 WMPP Widodo Makmur Perkasa Tbk 

101 WMUU Widodo Makmur Unggas Tbk 

102 YUPI PT Yupi Indo Jelly Gum Tbk 

Sumber : Bursa Efek Indonesia, data diolah 

2) Sampel  

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut. Dalam penelitian ini sampel diambil 

menggunakan metode purposive sampling. Purposive sampling adalah 

teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Metode ini 

menentukan sampel menggunakan kesesuaian karakteristik dengan 

kriteria pemilihan sampel yang ditentukan.
76

 Adapun kriteria yang 

digunakan dalam pemilihan sampel sebagai berikut : 

a. Perusahaan manufaktur pada sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan laporan 

keuangan dan berturu-turut pada tahun 2020-2023. 
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b. Perusahaan manufaktur pada sektor food and beverage yang 

menggunakan mata uang rupiah pada tahun 2020-2023. 

c. Perusahaan manufaktur pada sektor food and beverage yang halal 

pada tahun 2020-2023. 

d. Perusahaan manufaktur pada sektor food and beverage yang 

mendapatkan laba pada tahun 2020-2023. 

e. Perusahaan manufaktur pada sektor food and beverage yang 

memiliki nilai kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial 

dan nilai perusahaan pada tahun 2020-2023. 

Berdasarkan kriteria yang ada makna yang dijadikan sampel 

pada penelitian ini ada 15 perusahaan. Berikut daftar perusahaan food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang akan 

menjadi sampel pada penelitian ini. 

 Tabel 3.2  

Sampel Penelitian 

No Kode 

Perusahaan 

Nama Perusahaan 

1 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk. 

2 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

3 ICBP 

Indofood CBP Sukses Makmur 

Tbk 

4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

5 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk 

6 LSIP 

PP London Sumatra Indonesia 

Tbk 

7 MYOR Mayora Indah Tbk 

8 PSGO PT Palma Serasih Tbk. 

9 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 

10 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 

11 SKLT Sekar Laut Tbk 

12 SMAR PT Sinas Mas Agro Resources 
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and Technology Tbk 

13 STTP Siantar Top Tbk 

14 TGKA Tigaraksa Satria Tbk 

15 ULTJ 

Ultra Jaya Milk Industry & 

Trading Company Tbk 

Sumber : Bursa Efek Indonesia, data diolah 

Berdasarkan kriteria yang sudah ditentukan, jumlah sampel yang 

diperoleh adalah 15 perusahaan, dengan data yang dibutuhkan untuk 

penelitian yaitu 4 tahun x 15 perusahaan yaitu 60 data. 

C. Teknik dan Instrumen Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini, teknik dokumentasi digunakan untuk mengumpulkan 

data. Metode pengumpulan data dan informasi dalam bentuk buku, arsip, 

dokumen, tulisan angka, gambar, dan laporan serta keterangan dikenal sebagai 

teknik dokumentasi. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan food and beverage. Data 

penelitian ini berasal dari situs web resmi 

https://www.idx.co.id/id/investhub/stock-screener/.
77

  

D. Analisis Data 

Analisis data merupakan proses sistematis dalam menemukan, 

mengumpulkan, dan memahami data dari catatan lapangan,hasil wawancara, dan 

sumber lainnya. Metode analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis 

regresi linier berganda. Peneliti menggunakan bantuan perangkat lunak Eviews 12 

untuk mendukung proses analisis data. Adapun penjelasan mengenai metode 

analisis yang digunakan sebagai berikut : 
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a. Estimasi Regresi Data Panel 

Teknik analisa data yaitu dengan melakukan analisa metode estimasi 

yang hanya dilakukan pada penelitian data panel, dalam metode estimasi 

model dengan menggunakan data panel dapat dilakukan dengan tiga 

pendekatan, yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), 

dan Random Effect Model (REM).
78

 

1. Metode Common Effect 

Teknik yang paling sederhana dalam mengestimasi data panel 

yaitu hanya dengan mengkombinasikan data time series dan cross 

section. Dalam hal ini, Peneliti hanya akan menggabungkan data 

tersebut tanpa melihat perbedaan antar waktu dan individu. Untuk 

melakukan estimasi data panel bisa menggunakan metode Ordinary 

Least Squares (OLS) atau yang sering dikenal dengan estimasi 

common effect. Pada pendekatan ini, diasumsikan bahwa data antar 

perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu.
79

 

Adapun persamaan regresi dalam metode ini yaitu: 

Yit = α + β1 X1it + β2 X2it + eit 

Keterangan: 

Y = Variabel terikat (dependent)  

α = Konstanta 

Β = Koefisien 
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X = Variabel bebas (independent)  

i = Jenis perusahaan 

t = Waktu 

e = Error term 

2. Metode Fixed Effect 

Metode fixed effect adalah teknik mengestimasi data panel 

dengan menggunakan variabel dummy untuk menangkap adanya 

perbedaan intersep. Metode ini didasarkan adanya perbedaan intersep 

antara perusahaan namun intersep antar waktunya sama. Selain itu, 

pada metode ini diasumsikan bahwa koefisien regresi (slope) konstan 

antar perusahaan dan antar waktu. Metode ini menggunakan model 

estimasi Least Square Dummy Variable (LSDV).
80

 

Adapun persamaan regresi dalam metode ini yaitu: 

Yit = α + α1 D1i + α2 D2i +......+ β1 X1it + β2 X2it + eit 

Keterangan: 

D = Dummy variable 

3. Metode Random Effect 

Pada metode sebelumnya (fixed effect), variabel dummy 

digunakan untuk mewakili ketidaktahuan tentang model yang 

sebenarnya. Akan tetapi, hal ini juga akan menimbulkan konsekuensi 

berkurangnya derajat kebebasan (degree of freedom) yang pada 

akhirnya mengurangi efisiensi parameter. Masalah ini dapat diatasi 
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dengan menggunakan model variabel gangguan (error term) yang 

dikenal sebagai random effect. Pada metode ini, akan dilakukan 

estimasi data panel dimana varibel gangguan memungkinkan untuk 

saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Metode ini 

mengasumsikan bahwa slope konstan tetapi intersep berbeda baik antar 

waktu ataupun antar individu.
81

 

Adapun persamaan regresi dalam metode ini yaitu: 

Yit = α + α1 D1t + α2 D2t + + β1 X1it + β2 X2it  + eit 

b. Pemilihan Teknik Estimasi Regresi Data Panel 

Tahapan selanjutnya dalam teknik analisa data yaitu dengan 

melakukan analisa pemilihan metode estimasi yang hanya dilakukan pada 

penelitian data panel. Memilih model yang paling tepat digunakan dalam 

mengelola data panel, terdapat tiga metode yang dapat dilakukan yaitu Uji 

Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multipler.
82

 

1. Uji Chow 

Uji ini digunakan untuk melihat model regresi data panel yang 

terbaik diantara model yang diperoleh berdasrkan pendekatan Common 

Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). Uji ini sendiri dapat 

dilihat dengan cara membandingkan Fhitung dengan Ftabel atau dapat 

juga dilihat dari nilai probabilitasnya (p). 
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Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji chow adalah 

sebagai berikut:
83

 

a) CEM dipilih apabila nilai probabilitas cross section F > 0,05. 

b) FEM dipilih apabila nilai probabilitas cross section F < 0,05. 

2. Uji LM 

Uji Lagrange Multiper (LM) dikembangkan oleh Breusch- Pagan 

yang bertujuan untuk mengetahui apakah Random Effect Models (REM) 

lebih baik daripada Common Effect Models (CEM). Uji LM didasarkan 

pada distribusi chi-squares dengan df sebesar jumlah variabel independen. 

Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji chow adalah 

sebagai berikut:
84

 

a) CEM dipilih apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan > 0,05. 

b) REM dipilih apabila nilai Breusch-Pagan < 0,05. 

3. Uji Hausman 

Uji Hausman dikembangkan oleh Hausman yang bertujuan untuk 

mengetahui apakah model regresi data panel dengan Random Effect 

Models (REM) lebih baik daripada dengan menggunakan Fixed Effect 

Models (FEM). Uji hausman didasarkan pada distribusi statistik chi-

square dengan df sebanyak k, dimana k adalah jumlah variabel 

independen. 

Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji hausman adalah 

sebagai berikut:
85
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a) FEM dipilih apabila nilai chi-squares statistic > chi-squares table dan 

nilai probabilitas < 0,05. 

b) REM dipilih apabila nilai chi-squares statistic < chi-squares table dan 

nilai probabilitas > 0,05. 

c. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan jika variabel bebas dua atau lebih dari dua 

variabel, hal ini dilakukan untuk menentukan apakah data dari variabel-

variabel yang akan dilakukan analisa dalam penelitian memenuhi uji asumsi 

klasik atau tidak. Karena penelitian yang bagus itu jika data dalam 

penelitiannya memenuhi asumsi klasik.
86

 

1. Uji Heteroskedastisitas 

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk menentukan 

apakah ada ketidaksamaan dalam varians model regresi antara residual 

dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Homoskedastisitas terjadi 

ketika variasi residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya tidak 

berubah.
87

 

Pada penelitian ini menggunakan uji Glejser dengan kriteria yaitu 

apabila nilai signifikan > 0,05 maka tidak ada pengaruh heterokedastisitas 

dan nilai signifikan < 0,05 maka terdapat pengaruh heterokedastisitas.
88
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2. Uji Multikoloneritas 

Uji multikolinierits bertujuan untuk untuk mengetahui apakah 

model regresi menunjukkan bahwa ada korelasi antara variabel bebas. 

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara 

variabel bebas. Jika variabel bebas saling berkorelasi, maka variabel-

variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel bebas 

yang nilai korelasi antar sesama variabel bebas sama dengan nol. 

Mengetahui apakah hubungan antara variabel bebas memiliki masalah 

multikolineritas adalah nilai toletance < 0,10 atau sama dan nilai 

Variance Inflation Factor (VIF) > 10. Data yang baik adalah data yang 

tidak mengandung multikolerasi. Uji multikolerasi perlu dilakukan jika 

variabel bebasnya lebih dari satu.
89

 Nilai toleransi dan VIF pada 

penelitian ini menunjukkan uji multikolinearitas. Anda dapat 

menggunakan nilai toleransi atau nilai VIF dengan indikator berikut 

untuk mengetahui ada tidaknya multikolinearitas:
90

 

a) Jika nilai tolerance > 0,1 dan VIF < 10, maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel. 

b) Jika nilai tolerance < 0,1 dan VIF > 10, maka dapat disimpulkan 

bahwa terdapat multikolinearitas antar variabel. 

d. Uji Regresi Linier Berganda 

Dalam analisis regresi linier berganda, terdapat sejumlah asumsi yang 

harus dipenuhi, seperti independensi variabel independen, ketiadaan 
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multikolinearitas, serta normalitas distribusi kesalahan.
91

 Regresi linier 

berganda digunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara variabel atau 

lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan 

independen.
92

 Dimana yang menjadi variabel independen (X) adalah 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial sedangkan untuk 

variabel dependen (Y) adalah nilai perusahaan. Model regresi linier berganda 

pada penelitian ini adalah sebagai berikut :  

Y= α + β1X1 + β2X2 + e 

Keterangan :  

Y = Nilai Perusahaan 

α = Konstanta 

β = Koefisien garis regresi 

X1 = Kepemilikan Institusional 

X2 = Kepemilikan Manajerial 

1. Uji Hipotesis 

1) Uji Persial (Uji t) 

Pada dasarnya, uji t menunjukkan seberapa besar pengaruh 

satu variabel independen terhadap variasi variabel dependen. 

Pengajuan dilakukan dengan menggunakan signifikansi level 0,05 
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(α=5%) peneriman atau penolakan hipotesis dilakukan dengan 

kriteria:
93

 

a) Jika nilai probabilitas (signifikan) > 0,05 maka hipotesis ditolak 

(koefisien regresi tidak signifikan). Ini berarti variabel 

independen tidak mempunyai pengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen. 

b) Jika nilai probabilitas (signifikan) < 0,05 maka hipotesis 

diterima (koefisien regresi signifikan). Ini berarti variabel 

independen mempunyai pengaru secara signifikan terhadap 

variabel dependen. 

2) Uji Kelayakan Model (Uji F) 

Gozali menyatakan bahwa pada dasarnya uji statistik F 

menunjukkan apakah semua variabel independen yang dimaksudkan 

dalam model mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel 

dependen. Jika nilai Fhitung >Ftabel berarti keseluruhan variabel 

independen mempengaruhi variabel dependen. Uji F dilakukan 

dengan melihat nilai signifikan 0,05 dengan cara sebagai berikut:
94

 

a) Bila nilai signifikan > 0,05 berarti bahwa secara bersama-sama 

variabel independen tidak mempunyai pengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen. 
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 Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate,42. 
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 Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate, 41. 
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b) Bila nilai signifikan < 0,05 berarti bahwa secara bersama-sama 

variabel independen mempunyai pengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. 

3) Koefisien Determinasi (R
2
) 

Seberapa jauh kemampuan model untuk menjelaskan variasi 

variabel dependen dapat diukur dengan menggunakan R
2
. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Jika dalam uji 

empiris didapat nilai adjusted R2 negatif, maka nilai adjusted R2 

dianggap nol.
95
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BAB IV 

PENYAJIAN DATA DAN ANALISIS 

 

A. Gambaran Objek Penelitian 

Objek yang dipakai dalam penelitian ini adalah perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2020-2023. Sektor 

food and beverage merupakan sektor penyumbang utama pertumbuhan ekonomi 

indonesia. Selain itu, industri food and beverage ini sangat dibutuhkan karena 

semakin meningkatnya kebutuhan hidup masyarakat Indonesia. Dari total 

keseluruhan perusahaan food and beverage dari tahun 2020-2023 berjumlah 102 

perusahaan. Setelah melakukan teknik purposive sampling yang sudah ditetapkan, 

maka diperoleh 15 perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini pada 

periode 2020-2023. Berikut ini daftar perusahaan yang memenuhi kriteria. 

Tabel 4.1  

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode 

Perusahaan 

Nama Perusahaan 

1 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk. 

2 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

3 ICBP 

Indofood CBP Sukses Makmur 

Tbk 

4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

5 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk 

6 LSIP 

PP London Sumatra Indonesia 

Tbk 

7 MYOR Mayora Indah Tbk 

8 PSGO PT Palma Serasih Tbk. 

9 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 

10 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 

11 SKLT Sekar Laut Tbk 
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12 SMAR 

PT Sinas Mas Agro Resources 

and Technology Tbk 

13 STTP Siantar Top Tbk 

14 TGKA Tigaraksa Satria Tbk 

15 ULTJ 

Ultra Jaya Milk Industry & 

Trading Company Tbk 

Sumber :Bursa Efek Indonesia, data diolah 

B. Penyajian Data 

Penyajian data berisi tentang hasil pemikiran yang penting dari masing-

masing variabel yang dicantumkan secara singkat namun bermakna dalam bentuk 

tabulasi, angka statistik, tabel, atau grafik. Setiap variabel disampaikan dalam 

bentuk sub variabel tersendiri dengan merujuk kepada rumusan masalah ataupun 

tujuan penelitian.
96

 

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri variabel bebas 

(independen) yaitu kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial. 

Sedangkan variabel terikat (dependen) yaitu nilai perusahaan. 

1. Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham 

perusahaan milik intitusi, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan 

investasi dan institusi lainya. Kepemilikan institusional dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dengan memberikan dukungan keuangan 

yang stabil dan meningkatkan kualitas manajemen perusahaan.
 97
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 Tim Penyusun, Pedoman Penulisanr, 85. 
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 Maulana dan Widyawati, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 
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2. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merujuk pada situasi di mana manajer juga 

memiliki saham di perusahaan, yang dapat menciptakan insentif untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan demi kepentingan pribadi mereka. 

Manajemen berhak mengelola saham yang dimiliki untuk mencapai 

keuntungan yang optimal.
98

 

3. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah proses aktivitas perusahaan sejak 

berdirinya perusahaan sampai kondisi perusahaan mendapatkan 

kepercayaan stakeholders sebagai tujuan investasi. Berdasarkan penjelasan 

tersebut bahwa nilai perusahaan mencerminkan kinerja keuangan yang 

baik dan berfungsi sebagai indikator kepercayaan dari investor.
 99

 

 Tabel 4.2  

Laporan Keuangan Perusahaan Food and Beverage 2020-2023 

No 

Kode 

Perusahaan Tahun X1 X2 Y 

1 DSNG 2020 75.41 14.61 3.43 

 

DSNG 2021 74.27 14.61 2.76 

 

DSNG 2022 75.59 14.61 2.13 

 

DSNG 2023 75.81 14.61 2.19 

2 GOOD 2020 100 30.89 3.24 

 

GOOD 2021 100 31.10 6.39 

 

GOOD 2022 100 28.75 5.78 

 

GOOD 2023 99.99 35.66 4.06 

3 ICBP 2020 97.86 80.53 2.22 
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 Devi Aprilia, “Pengaruh Diversifikasi Usaha Terhadap Kinerja Perusahaan (Studi 

Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2016-2019)” 

(Skripsi, Universitas Islam Negeri Raden Intan Lampung, 2022), 10. 
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 Nuryani, Wijayanti dan Masitoh, “Pengaruh Internal dan Eksternal Perusahaan 
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ICBP 2021 97.46 80.57 1.85 

 

ICBP 2022 98.74 80.53 2.03 

 

ICBP 2023 99.04 80.83 1.99 

4 INDF 2020 96.53 50.07 0.76 

 

INDF 2021 95.71 50.07 0.64 

 

INDF 2022 96.59 50.07 0.63 

 

INDF 2023 94.54 50.07 0.56 

5 JPFA 2020 6.30 54.47 1.51 

 

JPFA 2021 6.74 55.00 1.54 

 

JPFA 2022 6.66 55.43 1.11 

 

JPFA 2023 5.64 55.43 0.98 

6 LSIP 2020 3.39 59.62 1.01 

 

LSIP 2021 2.48 59.62 0.79 

 

LSIP 2022 2.21 59.62 0.63 

 

LSIP 2023 1.9 59.62 0.54 

7 MYOR 2020 14.98 84.29 5.38 

 

MYOR 2021 14.81 84.31 4.02 

 

MYOR 2022 14.94 84.31 4.36 

 

MYOR 2023 14.81 84.31 3.64 

8 PSGO 2020 88.31 84.88 1.85 

 

PSGO 2021 88.29 84.88 2.86 

 

PSGO 2022 88.28 84.88 1.63 

 

PSGO 2023 88.28 87.00 1.12 

9 ROTI 2020 99.29 25.77 2.61 

 

ROTI 2021 99.37 25.77 2.95 

 

ROTI 2022 99.49 25.77 3.05 

 

ROTI 2023 99.21 25.77 2.97 

10 SIMP 2020 88.14 80.14 0.36 

 

SIMP 2021 87.12 80.14 0.36 

 

SIMP 2022 87.58 80.14 0.31 

 

SIMP 2023 87.45 80.14 0.27 

11 SKLT 2020 84.38 10.86 2.66 

 

SKLT 2021 97.77 10.86 3.09 

 

SKLT 2022 97.77 10.53 2.28 

 

SKLT 2023 98.20 10.44 3.13 
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12 SMAR 2020 99.88 92.40 0.95 

 

SMAR 2021 99.85 92.40 0.87 

 

SMAR 2022 99.75 92.40 0.74 

 

SMAR 2023 99.69 92.40 0.60 

13 STTP 2020 63.54 56.76 4.66 

 

STTP 2021 63.54 56.76 3.00 

 

STTP 2022 63.54 56.76 2.55 

 

STTP 2023 63.54 56.76 2.53 

14 TGKA 2020 100 92.47 4.18 

 

TGKA 2021 100 92.47 3.65 

 

TGKA 2022 100 92.47 3.19 

 

TGKA 2023 100 92.47 2.69 

15 ULTJ 2020 21.4 48.18 3.87 

 

ULTJ 2021 21.4 48.18 3.53 

 

ULTJ 2022 21.4 48.76 2.93 

 

ULTJ 2023 39.17 39.11 2.29 

Sumber : laporan keuangan tahunan di BEI, data diolah. 

C. Analisis dan Pengujian Hipotesis 

a. Estimasi Regresi Data Panel 

1. Metode Common Effect 

Metode common effect merupakan teknik paling sederhana 

yang digunakan untuk mengestimasi data panel. Hal ini dikarenakan 

hanya menggabungkan data time series dan cross section tanpa melihat 

adanya perbedaan antar waktu dan antar individu. 
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Tabel 4.3 

Hasil Common Effect 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

 

2. Metode Fixed Effect 

Metode fixed effect adalah teknik mengestimasi data panel 

dengan menggunakan variabel dummy untuk menangkap adanya 

perbedaan intersep. Metode ini didasarkan adanya perbedaan intersep 

antara perusahaan namun intersep antar waktunya sama. Selain itu, 

pada metode ini diasumsikan bahwa koefisien regresi konstan antar 

perusahaan dan antar waktu. 

 

 

 

 

  

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:36

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146
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Tabel 4.4 

Hasil Fixed Effect 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

 

3. Metode Random Effect 

Pada metode ini akan dilakukan estimasi data panel dimana 

variabel gangguan diperkirakan akan saling berhubungan antar waktu 

dan antar individu. Metode ini berasumsi bahwa slope konstan tetapi 

intersep berbeda baik antar waktu ataupun antar individu. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:36

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146
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Tabel 4.5 

Hasil Radom Effect 

 

 

Sumber: Output Eviews 12, 2025 

b. Pemilihan Teknik Estimasi Data Panel 

1. Uji Chow 

Uji ini digunakan untuk melihat model regresi data panel yang 

terbaik diantara model yang diperoleh berdasrkan pendekatan 

Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). Uji ini 

sendiri dapat dilihat dengan cara membandingkan Fhitung dengan 

Ftabel atau dapat juga dilihat dari nilai probabilitasnya (p). 

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 09:37

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.279140 1.143274 2.868201 0.0058

X1 -0.003022 0.009776 -0.309106 0.7584

X2 -0.012747 0.013571 -0.939220 0.3516

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.409308 0.8344

Idiosyncratic random 0.627873 0.1656

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971

Unweighted Statistics

R-squared 0.052755     Mean dependent var 2.331667

Sum squared resid 118.6576     Durbin-Watson stat 0.286317



70 
 

 
 

Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji chow adalah 

sebagai berikut: 

a) CEM dipilih apabila nilai probabilitas cross section F > 0,05. 

b) FEM dipilih apabila nilai probabilitas cross section F < 0,05. 

Tabel 4.6 

Hasil Uji Chow 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.6 diketahui nilai probabilitas dari cross 

section F sebesar 0,000 < 0,05, maka model regresi data panel yang 

lebih baik untuk digunakan adalah FEM. 

2. Uji Hausman 

Uji hausman dikembangkan oleh Hausman yang bertujuan 

untuk mengetahui apakah model regresi data panel dengan Random 

Effect Models (REM) lebih baik daripada dengan menggunakan Fixed 

Effect Models (FEM). Uji hausman didasarkan pada distribusi statistik 

chi-square dengan df sebanyak k, dimana k adalah jumlah variabel 

independen. 

Adapun dasar pengambilan keputusan pada uji hausman adalah 

sebagai berikut: 

a) REM dipilih apabila nilai probability > 0,05   

b) FEM dipilih apabila nilai probability < 0,05 

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 18.266470 (14,43) 0.0000

Cross-section Chi-square 116.300518 14 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:38

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146
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Tabel 4.7 

Hasil Uji Hausman 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.7 diketahui nilai probabilitas sebesar 

0,4114 > 0,05, maka model regresi data panel yang lebih baik untuk 

digunakan adalah REM. 

3. Uji Lagrange Multiper (LM) 

Uji Lagrange Multiper (LM) dikembangkan oleh Breusch 

Pagan yang bertujuan untuk mengetahui apakah Random Effect Models 

(REM) lebih baik daripada Common Effect Models (CEM). Adapun 

dasar pengambilan keputusan pada uji chow adalah sebagai berikut:  

a) CEM dipilih apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan > 0,05.  

b) REM dipilih apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan < 0,05 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 1.776565 2 0.4114

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

X1 -0.057726 -0.003022 0.001747 0.1907

X2 -0.073976 -0.012747 0.007309 0.4739

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:40

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 10.64906 7.348496 1.449148 0.1546

X1 -0.057726 0.042931 -1.344637 0.1858

X2 -0.073976 0.086561 -0.854614 0.3975

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.864675     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.814321     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 0.627873     Akaike info criterion 2.140563

Sum squared resid 16.95163     Schwarz criterion 2.733961

Log likelihood -47.21690     Hannan-Quinn criter. 2.372674

F-statistic 17.17209     Durbin-Watson stat 2.004981

Prob(F-statistic) 0.000000
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Tabel 4.8 

Hasil Uji Lagrange Multiper 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.8 diketahui nilai probabilitas sebesar 0,00 

< 0,05, maka model regresi data panel yang lebih baik untuk 

digunakan adalah REM.  

Berdasarkan hasil uji chow, uji hausman dan uji LM maka 

model yang terpilih adalah REM. 

c. Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan analisis linier berganda, yang harus dilakukan 

terlebih dahulu adalah uji asumsi klasik. Penelitian ini menggunakan REM 

jadi melakukan uji normalitas dan uji multikolinieritas, sebagai berikut: 

1. Uji Multikoloneritas 

Uji multikolinearitas sendiri digunakan dengan tujuan untuk 

mengidentifikasi apakah terdapat korelasi antara variabel independen 

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  57.54579  0.566810  58.11260

(0.0000) (0.4515) (0.0000)

Honda  7.585894 -0.752868  4.831679

(0.0000) (0.7742) (0.0000)

King-Wu  7.585894 -0.752868  2.503496

(0.0000) (0.7742) (0.0061)

Standardized Honda  8.515374 -0.492514  2.454151

(0.0000) (0.6888) (0.0071)

Standardized King-Wu  8.515374 -0.492514  0.387348

(0.0000) (0.6888) (0.3492)

Gourieroux, et al. -- --  57.54579

(0.0000)
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dalam model regresi yang digunakan. Pada dasarnya model regresi 

dapat dikatakan baik ketika tidak ditemukan korelasi antara variabel 

independen. Hal ini dikarenakan apabila terdapat korelasi, maka 

variabel tersebut tidak ortogonal. Variabel ortogonal merujuk pada 

variabel independen yang memiliki korelasi satu sama lain atau sama 

dengan nol. 

Tabel 4.9 

Hasil Uji Multikoloneritas 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.9 hasil uji multikolinieritas bahwa X1 dan 

X2 sebesar -0,0414 < 0,85, maka dapat disimpulkan bahwa data ini 

terbebas dari multikolinieritas. 

2. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilaksanakan untuk mengidentifikasi 

apakah terdapat ketidaksamaan varian residual antara setiap 

pengamatan dalam model regresi yang digunakan. Ketika varian 

residual antar pengamatan tetap konstan, maka kondisi ini disebut 

sebagai homoskedastisitas. Namun, apabila terdapat sebuah perbedaan 

maka hal ini disebut sebagai heteroskedastisitas. Kualitas model 

regresi dianggap baik apabila varian residualnya bersifat 

homoskedastisitas atau tidak menunjukkan adanya indikasi 

heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini 

menggunakan uji glejser. 

X1 X2

X1 1 -0.0414172...

X2 -0.0414172... 1
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Berikut merupakan output dari uji heteroskedastisitas yang 

digunakan dengan menggunakan uji gletser: 

 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 
  Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.10, hasil uji gletser mengindikasikan 

bahwa nilai signifikansi yang diperoleh dari variabel Kepemilikan 

Institusional sebesar 0,28, variabel Kepemilikan Manajerial sebesar 

0,35, dan variabel Nilai Perusahaan sebesar 0,051. Dari hasil uji 

gletser memperlihatkan bahwa nilai signifikansi untuk setiap variabel 

independen lebih besar dari 0,05, sehingga hal tersebut menunjukkan 

bahwasanya dalam model regresi yang dipakai tidak terindikasi 

heteroskedastisitas atau merupakan homoskedastisitas. 

d. Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linear berganda merupakan model analisis statistik 

yang diaplikasikan untuk menilai hubungan antara beberapa variabel 

independen terhadap variabel dependen dalam suatu model penelitian. 

 

Dependent Variable: ABS(RESID)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 09:55

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.138909 0.569780 1.998855 0.0504

X1 -0.005424 0.004988 -1.087274 0.2815

X2 0.006317 0.006802 0.928652 0.3570

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.654398 0.5686

Idiosyncratic random 0.569950 0.4314

Weighted Statistics

R-squared 0.037218     Mean dependent var 0.448390

Adjusted R-squared 0.003437     S.D. dependent var 0.564588

S.E. of regression 0.563617     Sum squared resid 18.10683

F-statistic 1.101728     Durbin-Watson stat 1.616048

Prob(F-statistic) 0.339267

Unweighted Statistics

R-squared 0.100343     Mean dependent var 1.123049

Sum squared resid 38.67017     Durbin-Watson stat 0.756695
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Tabel 4.11 

Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

 

 
Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.11, model persamaan regresi yang dihasilkan 

adalah sebagai berikut: 

Y = α + β1 X1 + β2 X2 + e 

Y = 3,279  – 0,003 X1 – 0,012 X2 + e 

 Adapun penjabaran dari model regresi linear berganda di atas yaitu 

sebagai berikut: 

a. Nilai konstanta (α) menunjukkan hasil positif sebesar 3,279. Sehingga 

apabila nilai dari kepemilikan institusional (X1), kepemilikan 

manajerial (X2), dan nilai perusahaan (X3) sama dengan nol maka 

harga saham bernilai 3,279.  

b. Nilai koefisien kepemilikan institusional (β1) menunjukkan hasil 

negatif sebesar -0,003. Hal ini mengidentifikasikan bahwasanya setiap 

terjadi peningkatan pada kepemilikan institusional, maka nilai 

perusahaan akan ikut mengalami penurunan pula sebesar –0,003 

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 09:57

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.279140 1.143274 2.868201 0.0058

X1 -0.003022 0.009776 -0.309106 0.7584

X2 -0.012747 0.013571 -0.939220 0.3516

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.409308 0.8344

Idiosyncratic random 0.627873 0.1656

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971

Unweighted Statistics

R-squared 0.052755     Mean dependent var 2.331667

Sum squared resid 118.6576     Durbin-Watson stat 0.286317
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dengan asumsi bahwa variabel independen lainnya bernilai konstan 

(tetap).  

c. Nilai koefisien kepemilikan manajerial (β2) menunjukkan hasil negatif 

sebesar -0,012. Hal ini menunjukkan bahwasanya setiap terjadi 

peningkatan pada kepemilikan manajerial, maka nilai perusahaan akan 

mengalami penurunan sebesar -0,012 dengan asumsi bahwa variabel 

independen lainnya bernilai konstan (tetap). 

1. Uji Hipotesis 

1) Uji Persial (Uji t) 

Uji t berfungsi untuk mengamati seberapa jauh pengaruh dari 

individual variabel independen terhadap variabel dependen secara terpisah. 

Pada uji ini, taraf signifikansi (α) yang digunakan sebesar 0,05 dengan df 

menggunakan rumus excel =tinv(0,05;36-2) yang hasilnya 2,032245 

Sehingga nilai t tabelnya sebesar 2,032245. Selanjutnya yaitu menganalisis 

hasil uji t. 

Tabel 4.12 

Hasil Uji t 

 

 

Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 10:10

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.279140 1.143274 2.868201 0.0058

X1 -0.003022 0.009776 -0.309106 0.7584

X2 -0.012747 0.013571 -0.939220 0.3516
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Berdasarkan hasil uji t yang telah diperoleh, maka rincian 

penjelasannya sebagai berikut: 

1) Nilai t hitung pada kepemilikan institusional -0,309 < 2,001 nilai t 

tabel dan signifikansi sebesar 0,75 > 0,05. Dengan demikian, 

hipotesis dalam penelitian ini menyatakan H0 diterima dan H1 

ditolak. Berdasarkan hal tersebut, secara parsial kepemilikan 

institusional tidak memiliki pengaruh signifikan atas nilai 

perusahaan.  

2) Nilai t hitung pada kepemilikan manajerial -0,939 < 2,001 nilai t 

tabel dan signifikansi sebesar 0,35 < 0,05. Dengan demikian, 

hipotesis dalam penelitian ini menyatakan H0 diterima dan H2 

ditolak. Berdasarkan hal tersebut, kepemilikan manajerial tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

2) Uji Simultan (Uji F) 

Uji F digunakan untuk mengamati seberapa besar variabel 

independen secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen. Pada 

uji ini, tingkat signifikansi yang diterapkan sebesar 0,05 dengan 

deg.freedom 1 = 3, deg.freedom 2 = 26, sehingga diperoleh nilai F tabel 

sebesar 2,975. Langkah selanjutnya adalah menganalisis hasil uji F. 

Tabel 4.13 

Hasil Uji F 

 

 

Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971
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Berdasarkan hasil uji f nilai prob (F-statistic) yaitu nilai f 

hitung sebesar 0,470 < f tabel yaitu 3,158 dan nilai sig 0,62 < 0,05, 

Dengan demikian, hipotesis dalam penelitian ini menyatakan H0 

diterima dan H3 ditolak. Berdasarkan hal tersebut, kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial secara bersama-sama tidak 

memiliki pengaruh positif dan signifikan atas nilai perusahaan. 

3) Uji Koefisien Determinasi 

Analisis koefisien determinasi secara umum digunakan untuk 

mengamati seberapa jauh persentase dari pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen. Nilai koefisien determinasi berada dalam 

rentang antara nol dan satu. Adapun hasil uji dari koefisien determinasi 

yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4.14 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 

 

   Sumber: Output Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel 4.14, diketahui bahwasanya nilai koefisien 

determinasi sebesar -0,018 atau 1,8%. Dengan demikian, variabel 

independen kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial 

mampu menjelaskan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen sebesar 1,8% pada perusahaan food and beverage. 

Sedangkan untuk sisanya sebesar 98,2%, dipengaruhi oleh variabel 

lain yang tidak tercangkup dalam model penelitian ini. 

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971
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D. Pembahasan 

Dalam penelitian ini hasil analisis regresi linier berganda digunakan untuk 

mengetahui seberapa jauh pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen. Ringkasan pembahasan penelitian ini sebagai berikut: 

Tabel 4.15  

Hasil Hipotesis 

No Hipotesis Prob Keterangan 

H0 Kepemilikan institusional tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan diterima 

0,75 Hipotesis 

diterima 

H0 Kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan diterima 

0,35 Hipotesis 

diterima 

H0 Kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

0,62 Hipotesis 

diterima 

Sumber : data diolah, 2025 

1. Pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai 

signifikasi sebesar 0,75 lebih besar dari 0,05. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitiannya yang dilakukan oleh 

Nina Setyasari, Ika Yustina Rahmawati, Naelati Tubastuvi, Yudhistira 

Pradhipta Aryoko yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
100

 Namun penelitian ini bertentangan 

dengan penelitiannya Riyanti dan Azizatul Munawaroh yang menyatakan 

                                                           
100

 Nina Setyasari, Ika Yustina Rahmawati, Naelati Tubastuvi, dan Yudhistira Pradhipta 

Aryoko “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Board Diversity, 

Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Manufaktur yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020),” Jurnal Manajemen Dan 

Bisnis Terapan 2, no. 1 (2022): 71. 
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kepemilikan institusional berpengaruh  negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan.
101

 

Pada penelitian ini kepemilikan institusional tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga dapat disimpulkan bahwa pihak 

institusi yang menanamkan sahamnya pada perusahaan dapat memberikan 

pengawasan terhadap kinerja manajer, Namun, fungsi monitoring yang 

dilakukan oleh kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh untuk 

mengawasi kinerja manajer. Hal ini karena adanya asimetri informasi antara 

pihak institusi yang memiliki saham dengan manajer, sehingga manajer sulit 

dikendalikan oleh pihak institusi. Maka, adanya kepemilkan institusional 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
102

 

Hasil penelitian ini tidak sependapat dengan teori agensi dan asimetri 

informasi dalam perspektif Islam, Menurut Alfizi dkk dalam buku yang 

berjudul Manajemen Integrasi Nilai Islam dalam Berbagai Persepektif Teori 

mengungkapkan bahwa pada teori agensi dapat diatasi dengan melakukan 

beberapa kebijakan yang timbul akibat perbedaan kepentingan antara 

prinsipal dan agen, seperti memanfaatkan hutang dapat membatasi manajer 

dalam memanfaatkan free cashflow, takeovers dapat memaksa manajer untuk 

berbuat lebih baik bagi perusahaan, meningkatkan corporate governance 

dengan meminta Kantor Akuntan Publik untuk melakukan audit dan 

pembentukan dewan pengawas serta rutinitas pemantauan oleh dewan 

                                                           
101

 Riyanti dan Munawaroh “Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Kebijakan Deviden, Ukuran Perusahaan, Dan Pengaruhnya,” 158. 
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pengawas akan secara efektif mengendalikan aktivitas manajer. Prinsip 

pengawasan dan akuntabilitas dalam pengelolaan harta memiliki kedudukan 

yang sangat penting. Dalam islam menempatkan manajer (agen) sebagai 

orang yang diberi amanah, yang harus mengelola harta dan tanggung jawab 

penuh dan sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Dalam Al-Qur’an Surah Al-

Baqarah ayat 283 menunjukkan arti pentingnya nilai amanah dan tanggung 

jawab dalam setiap bentuk pengelolaan harta.
103

  

                        

                              

                     

Artinya: Jika kamu dalam perjalanan (dan bermu'amalah tidak secara tunai) 

sedang kamu tidak memperoleh seorang penulis, maka hendaklah ada barang 

tanggungan yang dipegang (oleh yang berpiutang). Akan tetapi jika sebagian 

kamu mempercayai sebagian yang lain, maka hendaklah yang dipercayai itu 

menunaikan amanatnya (hutangnya) dan hendaklah ia bertakwa kepada Allah 

Tuhannya; dan janganlah kamu (para saksi) menyembunyikan persaksian. 

Dan barangsiapa yang menyembunyikannya, maka sesungguhnya ia adalah 

orang yang berdosa hatinya; dan Allah Maha Mengetahui apa yang kamu 

kerjakan (Q.S Al-Baqarah 5:283).
104

 

 

Hasil kepemilikan institusional tidak sesuai dengan dugaan jika 

semakin tinggi kepemilikan institusional maka dapat bertindak sebagai pihak 

yang bisa memonitor perusahaan sehingga manajer akan efisien dalam 

memanfaatkan aset perusahaan. Dari hasil ini disimpulkan bahwa jumlah 

pemegang saham yang besar belum tentu efektif dalam memonitor perilaku 
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manajer dalam perusahaan karena adanya asimetri informasi antara investor 

dengan manajer, investor belum tentu memiliki semua informasi yang 

dimiliki oleh manajer (sebagai pengelola perusahaan) sehingga manajer sulit 

dikendalikan oleh investor institusional. Berdasarkan penjelasan diatas bisa 

ditarik kesimpulan kepemilikan institusional yang meningkat belum tentu 

menaikkan nilai perusahaan. 

2. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. hal ini dibuktikan dengan 

nilai signifikasi sebesar 0,35 lebih besar dari 0,05. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Indayani Chandra dan Rini Tri Hastuti yang menyatakan bahwa kepemilikan 

manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
105

 Namun penelitian 

ini bertentangan dengan penelitiannya Dita Meilana Sari dan Putu Prima 

Wulandari yang menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan.
106

 

Pada penelitian ini kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. sehingga dapat disimpulkan bahwa hasil 

output yang didapat, peneliti menemukan perbandingan yang jauh dari saham 

manajerial perusahaan dengan saham yang dimiliki publik dan pribadi. Hal 
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ini dikarenakan rendahnya jumlah saham yang ditanamkan oleh pihak 

manajerial perusahaan dibandingkan saham lainnya pada perusahaan. Hal ini 

mengakibatkan manajerial merasa tidak memiliki bagian dari perusahaan 

sehingga manajerial tidak termotivasi untuk memaksimalkan potensinya bagi 

perusahaan sehingga merugikan pemegang saham.
107

 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori agensi yang 

menjelaskan bahwa kesempatan kepada pihak manajerial, dewan komisaris, 

dan dewan direksi, untuk mempunyai persentase tertentu atas kepemilikan 

saham perusahaan dapat menciptakan ruang lingkup kerja yang produktif dan 

mengurangi ketidakseimbangan informasi (asimetri informasi) yang menjadi 

antara agen dan prinsipal, sehingga asimetri informasi dapat dihindari dan 

digantikan dengan simetri informasi yaitu informasi yang seimbang yang 

sesuai dengan yang dijelaskan dalam Al-Qur’an mengajarkan umat Islam 

untuk menekankan pentingnya keadilan dan kebenaran, seperti yang 

dijelaskan dalam surat Al Maidah ayat 8. Adanya kepemilikan manajerial 

bertujuan untuk mensejajarkan tujuan atas keberlangsungan bisnis perusahaan 

antara agen dan prinsipal.  

                       

                         

           
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Artinya: Hai orang-orang yang beriman hendaklah kamu jadi orang-orang 

yang selalu menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi saksi dengan 

adil. Dan janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu kaum, 

mendorong kamu untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, karena adil itu 

lebih dekat kepada takwa. Dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya 

Allah Maha Mengetahui apa yang kamu kerjakan (Q.S Al-Maidah 5:8).
108

 

 

Menurut Jan Hoesada dalam buku yang berjudul Teori Akuntansi 

mengungkapkan bahwa dengan proporsi kepemilikan yang hanya sebagian 

dari perusahaan membuat manajer cenderung bertindak untuk kepentingan 

pribadi dan bukan untuk memaksimalkan perusahaan. Inilah penyebab biaya 

keagenan. Namun pada penelitian ini rendahnya jumlah kepemilikan saham 

manajerial mengakibatkan pihak manajer tidak mendapatkan keuntungan 

yang diharapkan sebagai salah satu pemilik perusahaan, hal tersebut membuat 

manajemen tidak meningkatkan kinerjanya seperti yang diharapkan sehingga 

tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
109

 

Secara keseluruhan hasil penelitian ini menyebutkan bahwa rendahnya 

kepemilikan saham manajerial tidak mampu mendorong manajemen untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan, sehingga tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini bertentangan dengan teori agensi yang menyatakan bahwa 

kepemilikan manajerial dapat menyelaraskan kepentingan antara agen 

(manajer) dan prinsipal (pemilik) serta mengurangi asimetri informasi. 

Meskipun secara teori dan nilai-nilai Islam seperti yang diajarkan dalam Q.S. 

Al-Maidah ayat 8 keadilan dan kesetaraan informasi sangat penting, 

kenyataannya kepemilikan yang rendah justru tidak memberikan insentif 
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cukup bagi manajemen untuk bertindak demi kepentingan perusahaan secara 

menyeluruh. 

3. Pengaruh kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. hal ini dibuktikan dengan nilai signifikasi 0,62 yang lebih besar 

dari 0,05. sehingga dapat disimpulkan bahwa secara simultan variabel 

independen tidak mempengaruhi variabel dependen. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Nina Setyasari, Ika Yustina Rahmawati, Naelati Tubastuvi, dan Yudhistira 

Pradhipta Aryoko yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
110

 

Namun penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Cahya Eni dan Ani Rakhmanita yang menyatakan bahwa kepemilikan 

institusional dan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.
111

 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa baik kepemilikan manajerial 

maupun kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Rendahnya kepemilikan saham oleh manajer menyebabkan 
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kurangnya insentif untuk meningkatkan kinerja, sementara kepemilikan 

institusional gagal menjalankan fungsi pengawasan secara efektif akibat 

adanya asimetri informasi antara pemilik institusional dan manajer. 

Akibatnya, kedua jenis kepemilikan tersebut tidak mampu mendorong 

peningkatan nilai perusahaan.
112

 

Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan teori agensi dan asimetri 

informasi dalam perspktif islam, hal ini menunjukkan bahwa baik 

kepemilikan institusional maupun kepemilikan manajerial yang rendah tidak 

mampu mendorong peningkatan kinerja manajemen dan nilai perusahaan. 

Temuan ini bertentangan dengan teori agensi dan pandangan Islam yang 

menekankan pentingnya amanah, keadilan, dan akuntabilitas dalam 

pengelolaan perusahaan. Secara teori, kepemilikan oleh manajemen atau 

institusi diharapkan dapat mengurangi konflik kepentingan dan asimetri 

informasi antara agen dan prinsipal. Namun dalam praktiknya, terutama 

dengan proporsi kepemilikan yang kecil, pengawasan tidak berjalan efektif 

dan manajer cenderung lebih fokus pada kepentingan pribadi. Ini 

menunjukkan bahwa struktur kepemilikan saja tidak cukup tanpa adanya 

mekanisme pengawasan yang kuat dan penerapan nilai-nilai etika serta 

prinsip syariah dalam pengelolaan perusahaan.
113

 

Berikut adalah tabel hasil ringkasan pembahasan yang sudah 

didiskusikan pada penelitian ini: 

 

                                                           
112

 Setyasari, Rahmawati, Tubastuvi, dan Aryoko “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional,” 71. 
113

 Alfizi dkk. "Manajemen : Integrasi Nilai," 72. 
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Tabel 4.16 

Ringkasan Pembahasan 

 

No. Hasil dari 

Rumusan 

Masalah 

Kajian Teori Penelitian terdahulu 

1. Kepemilikan 

institusional 

tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

diterima 

Hasil penelitian ini tidak sejalan 

dengan teori agensi dan konsep 

asimetri informasi, baik dalam 

perspektif konvensional maupun 

Islam. Meskipun secara teori, 

berbagai mekanisme seperti 

penggunaan utang, takeovers, 

audit eksternal, dan pengawasan 

oleh dewan dapat mengurangi 

konflik kepentingan antara 

manajer dan pemilik, 

kenyataannya peningkatan 

kepemilikan institusional tidak 

menjamin efektivitas pengawasan 

terhadap manajer. Hal ini 

disebabkan oleh masih adanya 

asimetri informasi yang membuat 

manajer sulit dikendalikan. Dalam 

perspektif Islam, prinsip amanah 

dan akuntabilitas sangat 

ditekankan, sebagaimana 

tercantum dalam Al-Qur’an, 

namun dalam praktiknya nilai-

nilai tersebut belum mampu 

diimplementasikan secara 

optimal, sehingga peningkatan 

kepemilikan institusional belum 

tentu berdampak positif terhadap 

nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini 

sejalan dengan 

penelitiannya yang 

dilakukan oleh Nina 

Setyasari, Ika 

Yustina Rahmawati, 

Naelati Tubastuvi, 

Yudhistira Pradhipta 

Aryoko yang 

menyatakan bahwa 

kepemilikan 

institusional tidak 

berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan.
114

 

Namun penelitian ini 

bertentangan dengan 

penelitiannya 

Riyanti dan Azizatul 

Munawaroh yang 

menyatakan 

kepemilikan 

institusional 

berpengaruh  negatif 

dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan.
115

 

2. Kepemilikan 

manajerial 

tidak 

berpengaruh 

Secara keseluruhan hasil 

penelitian ini menyebutkan bahwa 

rendahnya kepemilikan saham 

manajerial tidak mampu 

Hasil penelitian ini 

sejalan dengan 

penelitian yang 

dilakukan oleh 

                                                           
114

 Nina Setyasari, Ika Yustina Rahmawati, Naelati Tubastuvi, dan Yudhistira Pradhipta 

Aryoko “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Board Diversity, 

Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Manufaktur yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020),” Jurnal Manajemen Dan 

Bisnis Terapan 2, no. 1 (2022): 71. 
115

 Riyanti dan Munawaroh “Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Kebijakan Deviden, Ukuran Perusahaan, Dan Pengaruhnya,” 158. 
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signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

diterima 

mendorong manajemen untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan, 

sehingga tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

bertentangan dengan teori agensi 

yang menyatakan bahwa 

kepemilikan manajerial dapat 

menyelaraskan kepentingan antara 

agen (manajer) dan prinsipal 

(pemilik) serta mengurangi 

asimetri informasi. Meskipun 

secara teori dan nilai-nilai Islam 

seperti yang diajarkan dalam Q.S. 

Al-Maidah ayat 8 keadilan dan 

kesetaraan informasi sangat 

penting, kenyataannya 

kepemilikan yang rendah justru 

tidak memberikan insentif cukup 

bagi manajemen untuk bertindak 

demi kepentingan perusahaan 

secara menyeluruh. 

 

Indayani Chandra 

dan Rini Tri Hastuti 

yang menyatakan 

bahwa kepemilikan 

manajerial tidak 

berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan.
116

 

Namun penelitian ini 

bertentangan dengan 

penelitiannya Dita 

Meilana Sari dan 

Putu Prima 

Wulandari yang 

menyatakan 

kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh positif 

terhadap nilai 

perusahaan.
117

 

 

3. Kepemilikan 

institusional 

dan 

kepemilikan 

manajerial 

tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

Penelitian ini menunjukkan bahwa 

rendahnya kepemilikan manajerial 

dan institusional tidak mampu 

meningkatkan kinerja manajemen 

maupun nilai perusahaan, 

sehingga bertentangan dengan 

teori agensi dan prinsip-prinsip 

Islam yang menekankan amanah, 

keadilan, dan akuntabilitas. 

Meskipun secara teori 

kepemilikan tersebut diharapkan 

dapat mengurangi konflik 

kepentingan dan asimetri 

informasi, kenyataannya 

pengawasan menjadi tidak efektif 

Hasil penelitian ini 

sejalan dengan 

penelitian yang 

dilakukan oleh Nina 

Setyasari, Ika 

Yustina Rahmawati, 

Naelati Tubastuvi, 

dan Yudhistira 

Pradhipta Aryoko 

yang menyatakan 

bahwa kepemilikan 

institusional dan 

kepemilikan 

manajerial tidak 

berpengaruh 

                                                           
116

 Indayani Chandra dan Rini Tri Hastuti, “Pengaruh Kepemilikan Manajerial Dan 

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi,” 

Jurnal Multiparadigma Akuntansi 4, no. 1 (2022): 206. 
117

 Dita Meilana Sari dan Putu Prima Wulandari, “Pengaruh Kepemilikan Institusional, 

Kepemilikan Manajerial, Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan,” Jurnal Tema Tera 

Ilmu Akuntansi 22, no. 1 (2021): 14.  
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jika proporsi kepemilikan terlalu 

kecil. Oleh karena itu, struktur 

kepemilikan saja tidak cukup 

tanpa dukungan mekanisme 

pengawasan yang kuat serta 

penerapan nilai-nilai etika dan 

prinsip syariah dalam praktik 

pengelolaan perusahaan. 

terhadap nilai 

perusahaan.
118

 

Namun penelitian ini 

bertentangan dengan 

penelitian yang 

dilakukan oleh 

Cahya Eni dan Ani 

Rakhmanita yang 

menyatakan bahwa 

kepemilikan 

institusional dan 

kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan.
119

 

 

Sumber: Data diolah peneliti 

Pada tabel tersebut, hasil dari rumusan masalah yang pertama pada 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, yang kedua, kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, dan yang ketiga, kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  

Penelitian ini memberikan kontribusi penting bagi pengembangan 

Akuntansi Syariah dengan membuktikan secara empiris, melalui metode 

kuantitatif, bahwa kepemilikan institusional dan manajerial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan menggunakan analisis statistik, 

                                                           
118

 Setyasari, Rahmawati, Tubastuvi, dan Aryoko “Pengaruh Kepemilikan Manajerial, 

Kepemilikan Institusional,” 71. 
119

 Cahya Eni dan Ani Rakhmanita, “Pengaruh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial Dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2021,” Jurnal Kajian Ekonomi Dan Bisnis Islam 5, no. 2 

(2024): 674. 
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melalui pengolahan data sekunder dari laporan keuangan dan kepemilikan 

saham perusahaan, hasil ini memberikan bukti statistik yang kuat bahwa 

struktur kepemilikan tidak mampu mendorong untuk peningkatan nilai 

perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

91 

 

BAB V 

PENUTUP 

 

A. Simpulan 

Berdasarkan pemaparan hasil analisis yang telah dilakukan untuk menguji 

pengaruh kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan, maka bisa diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020-2023. Hal ini kepemilikan institusional tidak serta-

merta mampu meningkatkan nilai perusahaan, karena kurang efektif dalam 

mengawasi manajer akibat adanya asimetri informasi.  

2. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020-2023. Hal ini bahwa rendahnya jumlah kepemilikan 

saham manajerial mengakibatkan pihak manajer tidak mendapatkan 

keuntungan yang diharapkan sebagai salah satu pemilik perusahaan, hal 

tersebut membuat manajemen tidak meningkatkan kinerjanya seperti yang 

diharapkan sehingga tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

3. Kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial secara simultan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023. 
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Hal ini berarti secara bersama-sama tinggi atau rendahnya variabel 

independen tidak dapat mempengaruhi besarnya nilai perusahaan. 

B. Saran-saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan, maka saran yang dapat 

diberikan untuk dijadikan bahan pertimbangan selanjutnya sebagai berikut: 

1. Pada penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel-variabel lain 

seperti ukuran perusahaan, struktur modal dan kebijakan dividen sehingga 

dapat mengetahui apa saja komponen yang mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

2. Pada penelitian ini tidak terlepas dari keterbatasan, penelitian ini hanya 

pada perusahaan sektor industri food and beverage yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2020-2023, menggunakan cakupan perusahaan 

yang lebih besar yang mungkin diharapkan mampu menghasilkan hasil 

yang berbeda. 

3. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai alat uji untuk 

pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1. Matrik Penelitian 

1 2 3 4 5 6 

JUDUL VARIABEL INDIKATOR SUMBER 

DATA  

METODELOGI PENELITIAN RUMUSAN 

MASALAH  

Pengaruh 

Kepemilikan 

Institusional 

dan 

Kepemilikan 

Manajerial 

Terhadap 

Nilai 

Perusahaan 

Pada Sektor 

Food and 

Beverage 

yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Tahun2020-

2023. 

1. Variabel 

Independen: 

a. Kepemilikan 

Institusional 

(X1). 

b. Kepemilikan 

Manajerial 

(X2).  

2. Variabel 

Dependent: 

Nilai 

Perusahaan 

(Y). 

1. Kepemilikan 

Institusional: 

Total Saham 

yang 

Dimiliki 

Institusi / 

Total Saham 

yang Beredar 

x 100%.  

2. Kepemilikan 

Manajerial : 

Total Saham 

yang 

Dimiliki 

Manajemen / 

Total Saham 

yang Beredar 

x 100%.  

3. Nilai 

Perusahaan : 

Harga per 

Lembar 

Saham / 

Nilai Buku 

per Lembar 

1. Dokumentasi  

2. Sumber data 

yang 

digunakan 

dalam 

penelitian ini 

adalah data 

sekunder 

yang 

diperoleh 

secara tidak 

langsung 

melalui 

laporan 

keuangan 

yang dapat 

diakses 

melalui situs 

(www.idx.co

.id).  

1. Pendekatan Penelitian 

Kuantitatif 

2. Teknik Pengumpulan Data 

Dokumentasi 

3. Penentuan Populasi dan 

Sampel 

Menggunakan Purposive 

Sampling 

4. Teknik Analisis data 

Analisis Deskriptif dan Regresi 

Linier Berganda 

1. Apakah 

kepemilikan 

institusional 

memiliki 

pengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan 

pada Sektor 

food and 

beverage yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

periode 2020-

2023? 

2. Apakah 

kepemilikan 

manajerial 

memiliki 

pengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan 

pada sektor 

food and 

beverage yang 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Saham. terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

periode 2020-

2023? 

3. Apakah 

kepemilikan 

institusional 

dan 

kepemilikan 

manajerial 

mempengaruhi 

nilai 

perusahaan 

pada sektor 

food and 

beverage yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 2020-

2023? 
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Lampiran 2. Jurnal Penelitian 

Judul: Pengaruh Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Nilai Perusahaan Pada Sektor Food and Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023 

JURNAL KEGIATAN PENELITIAN  

No Tanggal Jenis Kegiatan 

1 11 Maret 2025 Meminta surat izin penelitian  

2 17 Maret 2025 Mengumpulkan data-data Pengaruh Kepemilikan 

Institusional dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Nilai Perusahaan Pada Sektor Food and Beverage 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2020-2023. 

3 20 Maret 2025 Tabulasi di Microsoft Exel 

4 25 Maret 2025 Mengelolah Data Menggunakan Eviews 12 

5 10 April 2025 Interprestasi hasil output Eviews 12 

6 14 April 2025 Menguraikan hasil analisis pembahasan 

7 17 April 2025  Meminta surat selesai  
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Lampiran 3. Tabulasi Data Penelitian 

No 

Kode 

Perusahaan Tahun X1 X2 Y 

1 DSNG 2020 75.41 14.61 3.43 

 

DSNG 2021 74.27 14.61 2.76 

 

DSNG 2022 75.59 14.61 2.13 

 

DSNG 2023 75.81 14.61 2.19 

2 GOOD 2020 100 30.89 3.24 

 

GOOD 2021 100 31.10 6.39 

 

GOOD 2022 100 28.75 5.78 

 

GOOD 2023 99.99 35.66 4.06 

3 ICBP 2020 97.86 80.53 2.22 

 

ICBP 2021 97.46 80.57 1.85 

 

ICBP 2022 98.74 80.53 2.03 

 

ICBP 2023 99.04 80.83 1.99 

4 INDF 2020 96.53 50.07 0.76 

 

INDF 2021 95.71 50.07 0.64 

 

INDF 2022 96.59 50.07 0.63 

 

INDF 2023 94.54 50.07 0.56 

5 JPFA 2020 6.30 54.47 1.51 

 

JPFA 2021 6.74 55.00 1.54 

 

JPFA 2022 6.66 55.43 1.11 

 

JPFA 2023 5.64 55.43 0.98 

6 LSIP 2020 3.39 59.62 1.01 

 

LSIP 2021 2.48 59.62 0.79 

 

LSIP 2022 2.21 59.62 0.63 

 

LSIP 2023 1.9 59.62 0.54 

7 MYOR 2020 14.98 84.29 5.38 

 

MYOR 2021 14.81 84.31 4.02 

 

MYOR 2022 14.94 84.31 4.36 

 

MYOR 2023 14.81 84.31 3.64 

8 PSGO 2020 88.31 84.88 1.85 

 

PSGO 2021 88.29 84.88 2.86 

 

PSGO 2022 88.28 84.88 1.63 
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PSGO 2023 88.28 87.00 1.12 

9 ROTI 2020 99.29 25.77 2.61 

 

ROTI 2021 99.37 25.77 2.95 

 

ROTI 2022 99.49 25.77 3.05 

 

ROTI 2023 99.21 25.77 2.97 

10 SIMP 2020 88.14 80.14 0.36 

 

SIMP 2021 87.12 80.14 0.36 

 

SIMP 2022 87.58 80.14 0.31 

 

SIMP 2023 87.45 80.14 0.27 

11 SKLT 2020 84.38 10.86 2.66 

 

SKLT 2021 97.77 10.86 3.09 

 

SKLT 2022 97.77 10.53 2.28 

 

SKLT 2023 98.20 10.44 3.13 

12 SMAR 2020 99.88 92.40 0.95 

 

SMAR 2021 99.85 92.40 0.87 

 

SMAR 2022 99.75 92.40 0.74 

 

SMAR 2023 99.69 92.40 0.60 

13 STTP 2020 63.54 56.76 4.66 

 

STTP 2021 63.54 56.76 3.00 

 

STTP 2022 63.54 56.76 2.55 

 

STTP 2023 63.54 56.76 2.53 

14 TGKA 2020 100 92.47 4.18 

 

TGKA 2021 100 92.47 3.65 

 

TGKA 2022 100 92.47 3.19 

 

TGKA 2023 100 92.47 2.69 

15 ULTJ 2020 21.4 48.18 3.87 

 

ULTJ 2021 21.4 48.18 3.53 

 

ULTJ 2022 21.4 48.76 2.93 

 

ULTJ 2023 39.17 39.11 2.29 
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Lampiran 4. Hasil Uji Eviews 12 

Hasil Common Effect Model 

 

 

Hasil Fixed Effect 

 

 

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:36

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:36

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146
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Hasil Random Effect Model 

 

 

Hasil Uji Chow 

 

Hasil Uji Hausman 

 

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 09:37

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.279140 1.143274 2.868201 0.0058

X1 -0.003022 0.009776 -0.309106 0.7584

X2 -0.012747 0.013571 -0.939220 0.3516

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.409308 0.8344

Idiosyncratic random 0.627873 0.1656

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971

Unweighted Statistics

R-squared 0.052755     Mean dependent var 2.331667

Sum squared resid 118.6576     Durbin-Watson stat 0.286317

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 18.266470 (14,43) 0.0000

Cross-section Chi-square 116.300518 14 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:38

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.066044 0.575428 5.328281 0.0000

X1 0.000294 0.005083 0.057790 0.9541

X2 -0.013083 0.006885 -1.900275 0.0625

R-squared 0.059867     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.026880     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 1.437388     Akaike info criterion 3.612239

Sum squared resid 117.7668     Schwarz criterion 3.716956

Log likelihood -105.3672     Hannan-Quinn criter. 3.653199

F-statistic 1.814854     Durbin-Watson stat 0.288848

Prob(F-statistic) 0.172146

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 1.776565 2 0.4114

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

X1 -0.057726 -0.003022 0.001747 0.1907

X2 -0.073976 -0.012747 0.007309 0.4739

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 06/17/25   Time: 09:40

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 10.64906 7.348496 1.449148 0.1546

X1 -0.057726 0.042931 -1.344637 0.1858

X2 -0.073976 0.086561 -0.854614 0.3975

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.864675     Mean dependent var 2.331667

Adjusted R-squared 0.814321     S.D. dependent var 1.457104

S.E. of regression 0.627873     Akaike info criterion 2.140563

Sum squared resid 16.95163     Schwarz criterion 2.733961

Log likelihood -47.21690     Hannan-Quinn criter. 2.372674

F-statistic 17.17209     Durbin-Watson stat 2.004981

Prob(F-statistic) 0.000000



109 

 

 
 

Hasil Uji LM 

 

Hasil Uji Normalitas 

 

Hasil Uji Multikolineritas 

 

 

 

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  57.54579  0.566810  58.11260

(0.0000) (0.4515) (0.0000)

Honda  7.585894 -0.752868  4.831679

(0.0000) (0.7742) (0.0000)

King-Wu  7.585894 -0.752868  2.503496

(0.0000) (0.7742) (0.0061)

Standardized Honda  8.515374 -0.492514  2.454151

(0.0000) (0.6888) (0.0071)

Standardized King-Wu  8.515374 -0.492514  0.387348

(0.0000) (0.6888) (0.3492)

Gourieroux, et al. -- --  57.54579

(0.0000)

0

2

4

6

8

10

-2 -1 0 1 2 3 4

Series: Standardized Residuals

Sample 2020 2023

Observations 60

Mean       5.68e-16

Median  -0.060497

Maximum  3.809451

Minimum -1.973447

Std. Dev.   1.418149

Skewness   0.648542

Kurtosis   2.858498

Jarque-Bera  4.256121

Probability  0.119068


X1 X2

X1 1 -0.0414172...

X2 -0.0414172... 1
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Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Hasil Uji t 

 

Hasil Uji F 

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: ABS(RESID)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 09:55

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.138909 0.569780 1.998855 0.0504

X1 -0.005424 0.004988 -1.087274 0.2815

X2 0.006317 0.006802 0.928652 0.3570

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.654398 0.5686

Idiosyncratic random 0.569950 0.4314

Weighted Statistics

R-squared 0.037218     Mean dependent var 0.448390

Adjusted R-squared 0.003437     S.D. dependent var 0.564588

S.E. of regression 0.563617     Sum squared resid 18.10683

F-statistic 1.101728     Durbin-Watson stat 1.616048

Prob(F-statistic) 0.339267

Unweighted Statistics

R-squared 0.100343     Mean dependent var 1.123049

Sum squared resid 38.67017     Durbin-Watson stat 0.756695

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/17/25   Time: 10:10

Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.279140 1.143274 2.868201 0.0058

X1 -0.003022 0.009776 -0.309106 0.7584

X2 -0.012747 0.013571 -0.939220 0.3516

Weighted Statistics

R-squared 0.016247     Mean dependent var 0.506974

Adjusted R-squared -0.018270     S.D. dependent var 0.620994

S.E. of regression 0.626641     Sum squared resid 22.38268

F-statistic 0.470700     Durbin-Watson stat 1.517854

Prob(F-statistic) 0.626971
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Lampiran 5. Laporan Keuangan : Ekuitas pada PT. Dharma Satya Nusantara Tbk 

2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 6. Laporan Keuangan : Modal Saham pada PT. Dharma Satya 

Nusantara Tbk 2020 
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Lampiran 7. Annual Report : Harga Saham pada PT. Dharma Satya Nusantara 

Tbk 2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 8. Laporan Keuangan : Ekuitas pada PT. Dharma Satya Nusantara Tbk 

2021 
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Lampiran 9. Laporan Keuangan : Modal Kerja pada PT. Dharma Satya Nusantara 

Tbk 2021 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 10. Annual Report : Harga Saham pada PT. Dharma Satya Nusantara 

Tbk 2021 
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Lampiran 11. Laporan Keuangan : Ekuitas pada PT. Dharma Satya Nusantara Tbk 

2022 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 12. Laporan Keuangan : Modal Saham pada PT. Dharma Satya 

Nusantara Tbk 2022 
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Lampiran 13. Annual Report : Harga Saham pada PT. Dharma Satya Nusantara 

Tbk 2022 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 14. Laporan Keuangan : Ekuitas pada PT. Dharma Satya Nusantara Tbk 

2023 
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Lampiran 15. Laporan Keuangan : Modal Saham pada PT. Dharma Satya 

Nusantara Tbk 2023 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 15. Annual Report : Harga Saham pada PT. Dharma Satya Nusantara 

Tbk 2023 
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Lampiran 16. Laporan Keuangan : Ekuitas Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 26. Laporan Keuangan : Modal Saham Garudafood Putra Putri Jaya 

Tbk 2020 
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Lampiran 27. Annual Report : Harga Saham Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 28. Laporan Keuangan : Ekuitas Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 2021 
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Lampiran 29. Laporan Keuangan : Modal Saham Garudafood Putra Putri Jaya 

Tbk 2021 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 30. Annual Report : Harga Saham Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

2021 
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Lampiran 31. Laporan Keuangan : Ekuitas Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 2022 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 32. Laporan Keuangan : Modal Saham Garudafood Putra Putri Jaya 

Tbk 2022 
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Lampiran 33. Annual Report : Harga Saham Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

2022 

 

 

Lampiran 34. Laporan Keuangan : Ekuitas Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 2023 
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 Lampiran 35. Laporan Keuangan : Modal Saham Garudafood Putra Putri Jaya 

Tbk 2023 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

Lampiran 36. Annual Report : Harga Saham Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

2023 
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Lampiran 37. Laporan Keuangan : Ekuitas PT Indofood Sukses Makmur Tbk 

2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 38. Laporan Keuangan : Modal Saham PT Indofood Sukses Makmur 

Tbk 2020 
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