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This research aims to determine and analyze the relationship between macro
fundamentals and micro fundamentals on company value and intervening
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1. PENDAHULUAN

Pada era perkembangan yang semakin pesat di Indonesia ini, semakin banyak pula barang konsumsi
makanan dan minuman yang merupakan salah satu kebutuhan pokok manusia sertpenting selain sandang dan
papan di Indonesia, jumlah Perusahaan manufaktur yang menjadi bagian dari industry makanan dan minuman
semakin meningkat. Maka dari itu, produsen makanan dan minuman merupakan peluang bisnis yang sangat
menjanjikan. Hal ini sejalan dengan perkembangan ekonomi Indonesia yang konstan dan para pengusaha ingin
menjalanjan bisnisnya di Indonesia. Salah satunya yaitu perusahaan yang bergerak di Industri makanan dan
minuman. Perusahaan makanan dan minuman biasanya go public untuk mendapatkan modal tambahan.

Tujuan jangka panjang perusahaan Food and Beverage adalah memaksimalkan nilai perusahaan
perusahaan yang merupakan hasil kerja manajemen pada beberapa dimensi, antara lain arus kas bersih
perusahaan dari keputusan investasi, pertumbuhan dan biaya modal perusahaan. Nilai perusahaan merupakan
konsep penting bagi investor, karena nilai perusahaan merupakan indikator bagaimana nilai pasar perusahaan
secara keseluruhan. Nilai perusahaan yang tinggi adalah yang diinginkan pengusaha, karena nilai yang tinggi
menunjukkan tingkat kekayaan yang tinggi di pihak pemegang saham. Salah satunya adalah pertimbangan nilai
perusahaan bagi para kreditur (Raja Hangga Winata, 2020).

Harga saham mewakili nilai Perusahaan yang ditentukan oleh faktor internal dan eksternal
perusahaan. Faktor internal dan eksternal merupakan faktor fundamental yang sering digunakan sebagai dasar
oleh investor di pasar modal untuk membuat keputusan investasi (Pater, 2014). Selain faktor fundamental,
faktor teknis juga merupakan faktor penting yang dapat me mengaruhi harga saham yang bersifat teknis dan
psikologis (Hwihanus, 2019).

Beberapa peneliti percaya bahwa struktur kepemilikan dapat memengaruhi cara perusa haan pada
akhirnya memengaruhi kinerja per usahaan dalam mencapai tujuan perusahaan dan memaksimalkan nilai
perusahaan (Khlif, 2015). Peningkatan nilai perusahaan sebagai tujuan kesejahteraan pemegang saham untuk
kinerja keuangan perusahaan dalam mengelola operasi organisasi secara efektif dan efisien untuk pengambilan
keputusan. Nilai maksimum perusahaan dihasilkan dari struktur kepemilikan dan kinerja keuangan suatu
perusahaan berdasarkan makro dan mikro fundamental (Hwihanus, 2019).

Hasil dari beberapa peneliti terdahulu masih beragam yang disebabkan oleh keberagaman variable,
periode penelitian dan jenis industri yang digunakan sebagai sampel. Penelitian ini masih meguji Kembali
beberapa variable yang digunakan oleh penelitian terdahulu dan berfokus pada dua variable independent yaitu
: varibel fundamental makro dan fundamental mikro, variable intervening yaitu : kinerja keuangan,
karakteristik perusahaan dan struktur kepemilikan dan variable terikat yaitu : nilai perusahaan. Penelitian ini
menggunakan sampel perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2018-2023. Hal ini menjadi alas an peneliti memilih perusahaan tersebut karena merupakan
perusahaan yang tanggap atas segala perubahan kondisi ekonomi suatu negara, serta untuk menghindari adanya
industrial effect yaitu tipe industri yang berbeda antara suatu sektor dengan sektor lainnya, sehingga berdampak
apapun terhadap perubahan salah satu sektor idnsutri.

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan
judul “Analisis Fundamental Makro, Fundamental Mikro Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur
Kepemilikan, Kinerja Keuangan dan Karakteristik Perusahaan Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan
Sekor Makanan dan Minuman (F&B) Yang Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia pada Tahun 2018-2023”.

2. METODOLOGI PENELITIAN

Metode penelitian ini pada dasarnya merupakan cara ilmiah untuk mendapatkan data dengan tujuan
dan kegunaan tertentu. Jenis penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif, oleh sebab itu data
penelitian ini berupa angka — angka dan analisis menggunakan statistic untuk menguji hipotesis. Metode
kuantitatif merupakan metode yang digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan
data menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif dengan tujuan untuk menguji
hipotesis yang telah ditetapkan.

Berdasarkan pendekatan analisisnya, penelitian ini dapat diklasifikasikan ke dalam penelitian
kuantitatif, yaitu penelitian yang mengungkapkan besar kecilnya suatu pengaruh atau hubungan antar variable
yang dinyatakan dalam angka — angka, yang dalam penelitian ini adalah Fundamental Makro, Fundamental
Mikro Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur Kepemilikan, Kinerja Keuangan dan Karakteristik
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Perusahaan Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Sekor Makanan dan Minuman (F&B) Yang
Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2023.

Penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dengan mengakses sistus
resmi BEI (www.idx.co.id). Pemilihan perusahaan manufaktur sebagai objek penelitian karena umumnya
perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI merupakan perusahaan yang besar dan memiliki efek yang besar
bagi perusahaan lain. Pada penelitian ini tahun yang akan dilakukan yaitu pada tahun 2018-2023. Penelitian
dilaksanakan pada bulan Mei 2024 sampai dengan Juni 2024.

Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif.. Data kuantitatif merupakan metode penelitian yang
berlandaskan positivistic (data konkrit), data penelitian berupa angka-angka yang akan diukur menggunakan
statistik sebagai alat uji penghitungan, berkaitan dengan masalah yang diteliti untuk menghasilkan suatu
kesimpulan. Oleh sebab itu, data kuantitatif adalah data yang berbentuk angka atau bilangan yang sesuai
dengan kriterianya, data kuantitatif dapat diolah atau dianalisis menggunakan Teknik perhitungan statistika
atau matematika.

Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data Sekunder yaitu sumber data yang tidak langsung
memberikan data kepada pengumpul data, misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen. Data sekunder
adalah sumber data penelitian yang diperoleh secara tidak langsung, melalui media perantara, data yang telah
ada atau tersedia sebelumnya yang diperoleh dari sumber-sumber tidak langsung atau pihak lain. Data sekunder
tersebut berupa laporan keuangan perusahaan-perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
telah diaudit periode 2018-2023 yang diperoleh dari situs BEI yaitu www.idx.co.ic , website masing-masing
perusahaan dan lain-lain.

Populasi yaitu sekumpulan obyek atau yang akan dijadikan sebagai bahan penelitian (penelaahan)
dengan ciri mempunyai karakteristik yang sama selain itu, populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri
atas objek atau subjek yang mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Dalam penelitian ini, yang menjadi populasi adalah
Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-
2023 yaitu sebanyak 33 perusahaan. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman dipilih karena
sektor industri makanan dan minuman merupakan salah satu sektor usaha manufaktur yang selalu mengalami
pertumbuhan.

Sampel yaitu bagian dari populasi (contoh), untuk dijadikan sebagai bahan penelaahan dengan
harapan contoh yang diambil dari populasi tersebut bapan mewakili (representative) terhadap populasinya.
Teknik pengambilan sampel dilakukan secara purposive sampling atau dengan berdasarkan pada kriteria-
kriteria tertentu dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang sesuai dengan kriteria. Purposive sampling
adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Oleh karena itu, sampel yang ditentukan
berdasarkan kriteria tertentu yang telah ditentukan oleh penulis yaitu sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018 —2023.

2. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang menerbitkan laporan keuangan
selama periode 2018-2023.

Variabel dan indikator yang digunakan pada penelitian ini adalah :

Tabel 1. Variabel dan Indikator
Variabel Notasi Indikator
X1.1 Dividen Equity Ratio (DER)
X1.2 | Dividen Payout Ratio (DPR)
X1.3 | Ukuran Perusahaan (FZ)
X1.4 | Current Ratio (CR)
X2.1 Product Domestic Bruto (PDB)
X2.2 Suku Bunga (SB)
X2.3 Inflasi
X2.4 | Nilai Tukar (nilai Tengah)
Z1.1 Margin Laba Kotor
Z1.2 Perputaran Piutang
Kinerja Keuangan (Z1) Z1.3 Perputaran Persediaan
Z14 Return On Asset (ROA)
Z1.5 Return On Equity (ROE)
Z2.1 Jumlah Dewan Komisaris
72.2 Jumlah Dewan Direksi
723 Jumlah Komite Audit

Fundamental Mikro (X1)

Fundamental Makro (X2)

Variabel Bebas

Variabel
Intervening

Karakteristik Perusahaan
(22)
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724 | Umur Perusahaan

73.1 Kepemilikan Institusional
732 Kepemilikan Asing
Sturktur Kepemilikan (Z3) 73.3 Kepemilikan Pemerintah
734 Kepemilikan Publik

Z3.5 Kepemilikan Manajerial

Y1 Earning Per Share (EPS)

Nilai Perusahaan (Y) Y2 Nilai Buku Perusahaan (PBV)

Variabel
Terikat

Y3 Price Earning Ratio (PER)

Sumber : Data diproses

H

!

Fundamental

Makro

*
Kinerja Nilai

5
Keuangan Perusahaan

H5

1

Fundamental

H10

T
=

Karakteristik

Perusahaan

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Hubungan antara variable-variabel penelitian dapat diperhatikan melalui kerangka kerja konseptual
yang ditunjukkan pada Gambar 1.

Hipotesis :

HI : Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

H2 : Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap struktur kepemilikan

H3 : Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

H4 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

HS5 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

H6 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap karakteristik Perusahaan

H7 : Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

HS : Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

H9 : Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

H10 : Karakteristik perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

H11: Karakteristik Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

3. HASIL DAN DISKUSI

Pada bagian ini, dijelaskan hasil penelitian dan sekaligus diberikan diskusi yang komprehensif. Hasil
dapat disajikan dalam bentuk gambar, grafik, tabel, dan lainnya yang memudahkan pembaca dalam
memahaminy. Diskusi dapat dibuat dalam beberapa sub-bagian.
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3.1. Analisis Data
PLS-SEM Algoritmh
Asing Institusional Manajerial Publik
Inflasi Struktur Kppemilika)
. Margi.Kotor  Perpu.diaan  Perpu..utang
SB
EPS
Tengah
———»  PBV
Kinerja i Nilai Perusahaan PER
CR
DER
DPR

T

Jumla.ireksi  Jumla.isaris  Jumla.Audit  Umur.shaan

Gambar 2. Kerangka Konsep yang Telah Dimasukan Smart-PLS

Gambar 2 menjelaskan, setelah membuat kerangka konsep variabel-variabel yang digunakan
kemudian langkah selanjutnya memasukan konsep yang sebelumnya sudah di buat kedalam aplikasi smart-

Publik

PLS.
m.g\ \nsmus;na\ M;wm /

o737 062 0581 o407

0310

Inflasi
v —
-0188
o ‘MargiKotor  Perpu..diaan  Perpu..utang ROA ROE
*.0.950. '\ \ * /1
0071
s * 0263 0118 0487 0792 90
0528 0,094 2 eps
Fundamental Makro e >
Tengan 0549
-0044>  PEV
0590
4 G PER
@* 0.041 .
Y
0793 o178
DER
*0p47
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o+ \\
oaz2 -0.678.

47 fubdamental Mikro

oo Blrteristil Peiniaahy
0200 To305 " 0556 0873

rd

Jumla.ireksi  Jumla.isaris

Gambar 3. Hasil PLS-SEM algoritmh ke-1

Jumla.Audit  Umur..ahaan

Gambar 3 menjelaskan setelah dimasukan konsep yang sebelumnya sudah dibuat kemudian

mengrunning data/calculate pertama yaitu PLS-SEM algoritmh.
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Asing
CR

DER

DPR

EPS

FZ

Inflasi

Institusional

Jumlah Dewan Direksi

Jumlah Dewan Komisaris

Jumiah Komite Audit
Manajerial

Margin Laba Kotor
PBV

PDB

PER

Perputaran Persediaan

Perputaran Piutang
Publik

ROA

ROE

sB

Tengah

Umur Perusahaan

Makra Kinerja Keuangan  Nilai Perusahaan  Struktur Kepemilikan

Gambar 4. Hasil Analisis Outher Loadings

Gambar 4 menjelaskan setelah melakukan calculate tersebut kita melihat dibagian outher loadings dan
kita lihat indikator yang dibawah 0,05 kemudian di eliminasi.

Fubdamental Miloro

Fundamental M

Asing Institusional Publik

PER

Jumla...ireksi Jumla..isaris Jumla..Audit  Umur...zhaan

Gambar 5. Hasil Model Setelah di Drop

Gambar 5 menjelaskan setelah melihat dan mengetahui indikator dibawah 0,05 maka langkah

selanjutnya melakukan eliminasi.
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Asing Institusional Publik
0766 0633 0.906

Struktur Kppemilikal
0.076

1000
PER

Nilai Perusahaan

09087 _
s

s 0.181

Fundamental Makro
Tengah
0.065

DER
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Gambar 6. Hasil PLS-SEM algoritmh ke 2

Kemudian gambar 6 merupakan hasil calculate kedua setelah dilakukannya eliminasi data indikator

yang dibawah 0,05.

Fubd | Mikro  Fund | Makro  Karakteristik Perusahaan  Kinerja Keuangan
Asing
DER 0932
DPR 0.717
Institusional
Jumlah Dewan Direksi 0.024
Jumlah Dewan Komisaris 0.198
Jumlah Kemite Audit 0431
PER
Publik
ROA 0.907
ROE 0.967
SB 0.908
Tengah 0.543
Umur Perusahaan 0.923

Gambar 7. Hasil Analisis Outher Loadings

Nilai Perusahaan  Struktur Kepemilikan
0.766

0.653

1.000
0.906
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Gambar 8. Hasil Model Setelah di Drop

Gambar 6 menjelaskan setelah melihat dan mengetahui indikator dibawah 0,05 maka langkah
selanjutnya melakukan eliminasi.

Uji Boostrapping
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Gambar 9. Hasil Uji Bootstrapping

Gambar 9 merupakan hasil dilakukan calculate ketiga yaitu Uji Boootstrapping kemudian kita lihat
hasil pada outher loadings.
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Outer loadings - Mean, STDEV, T values, p values

Original sample (0)

Asing <- Struktur Kepemilikan 0.766
DER <- Fubdamental Mikro 0.949
DPR <- Fubdamental Mikro 0.681
Institusional <- Struktur Kepemilikan 0.653
PER <- Nilai Perusahaan 1.000
Publik <- Struktur Kepemilikan 0.906
ROA <- Kinerja Keuangan 0.908
ROE <- Kinerja Keuangan 0.967
SB <- Fundamental Makro 0.907
Tengah <- Fundamental Makro 0.544
Umur Perusahaan <- Karakteristik Perusahaan 1.000

Sample mean (M)
0.706
0934
0.731
0.597
1.000
0.857
0.857
0.968
0.669
0.567
1.000

Standard deviation (STDEV)

Copy to Excel

0327
0.049
0.131
0335
0.000
0.173
0.207
0016
0387
0442
0.000

Gambar 10. Hasil Analisis Outher Loadings

Path coefficients - Mean, STDEV, T values, p values

Original sample (O)

Fubdamental Mikro -> Karakteristik Perusahaan -0.466
Fubdamental Mikro -> Kinerja Keuangan 0.058
Fubdamental Mikro -> Nilai Perusahaan 0.282
Fundamental Makro -> Kinerja Keuangan 0.190
Fundamental Makro -> Nilai Perusahaan -0.102
Fundamental Makro -> Struktur Kepemilikan 0.076
Karakteristik Perusahaan -> Kinerja Keuangan 0.246
Karakteristik Perusahaan -> Nilai Perusahaan -0.438
Kinerja Keuangan -> Nilai Perusahaan -0.218
Struktur Kepemilikan -> Kinerja Keuangan 0.675
Struktur Kepemilikan -> Nilai Perusahaan -0.294

Gambar 11. Hasil Analisis Path Coefisien
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Gambar 11 merupakan hasil dari Path Coefisien yang akan digunakan sebagai pembahasan dibawah
ini berdasarkan hubungan antara masing-masing item skor dengan skor konstruksinya dengan skala
pengukuran yang dirasakan cukup pada nilai pembebanan 0,05 sehingga skala pengukuran yang tidak
memenuhi ketentuan dari menjatuhkan. Hasil tes model dalam dapat ditunjukkan pada Tabel 2.

Tabel 2. Hasil Pengujian Hipotesis

Original Sample Standard T  statistics | P values | Signifikan
sample (0) mean (M) deviation (ijo/STEDE;j)
(STEDEV)

Hl Fundamental Makro -> Nilai Perusahaan -0.102 -0.075 0.167 0.609 0.542 Not Signifikan
H2 | Fundamental Makro -> Sturktur Kepemilikan 0.076 0.126 0.187 0.406 0.685 Not Signifikan
H3 Fundamental Makro -> Kinerja Keuangan 0.190 0.115 0.118 1.620 0.105 Not Signifikan
H4 Fundamental Mikro -> Nilai Perusahaan 0.282 0.282 0.205 1.379 0.168 Not Signifikan
HS Fundamental Mikro -> Kinerja Keuangan 0.058 0.027 0.162 0.359 0.720 Not Signifikan
H6 Fundamental Mikro -> Karakteristik Perusahaan -0.466 -0.456 0.107 4.368 0.000 Signifikan
H7 Struktur Kepemilikan -> Nilai Perusahaan -0.294 -0.233 0.367 0.800 0.423 Not Signifikan
HS8 Struktur Kepemilikan -> Kinerja Keuangan 0.675 0.722 0.284 2.378 0.017 Signifikan
H9 Kinerja Keuangan -> Nilai Perusahaan -0.218 -0.279 0.301 0.725 0.469 Not Signifikan
H10 | Karakteristik Perusahaan -> Nilai Perusahaan -0.438 -0.399 0.170 2.576 0.017 Signifikan
H11 | Karakteristik Perusahaan -> Kinerja Keuangan 0.246 0.265 0.147 1.677 0.094 Not Signifikan

Sumber : Hasil Olah Data Penulis

Hasil hipotesis dan hubungan antar variabel dalam perusahaan makanan dan minuman (F&B) yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan observasi mulai tahun 2018 hingga 2023 adalah sebagai berikut.

Pembahasan Pengujian Hipotesis

H1: Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Makro dengan indikator Pendapatan Domestik Bruto
(PDB), Suku Bunga (SB), Nilai Tukar (Kurs Tengah) dan Inflasi berpengaruh negatif sebesar -0,102 dan tidak
signifikan sebesar 0,542 terhadap Nilai Perusahaan dengan indikator yang digunakan Laba Perlembar Saham
(EPS), Nilai Buku perusahaan (PBV) dan Price to Earnings Ratio (PER) menerima penelitian (Sullicyanna
Luna Bianca, 2024) yang mengatakan penelitian tersebut Fundamental Makro berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan hal ini terjadi dikarenakan perbedaan indikator yang digunakan pada
Fundamental Makro tidak menggunakan Pendapatan Domestik Bruto (PDB) dan pada Nilai Perusahaan
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menggunakan indikator Tobin’Q dan Harga Saham. Menolak penelitian yang dilakukan (Annisa Tara, 2023)
yang mengatakan penelitian tersebut Fundamental Makro berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan hal ini terjadi karena perbedaan indikator yang digunakan pada Nilai Perusahaan dengan indikator
Tobin’s Q.

H2 : Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap struktur kepemilikan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Makro dengan indikator Pendapatan Domestik Bruto
(PDB), Suku Bunga (SB), Nilai Tukar (Kurs Tengah) dan Inflasi mengatakan berpengaruh positif sebesar 0,076
dan tidak signifikan sebesar 0,685 terhadap Struktur Kepemilkan dengan indikator yang digunakan
Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing, Kepemilikan Publik dan Kepemilikan Manajerial yang
menolak penelitian (Hwihanus, 2019) yang mengatakan penelitian ini Fundamental Makro berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Struktur Kepemilikan hal ini dikarenakan perbedaan indikator yang digunakan
pada Struktur Kepemilikan yang tidak menggunakan Kepemilikan Pemerintah.

H3 : Fundamental makro berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Makro dengan indikator Pendapatan Domestik Bruto
(PDB), Suku Bunga (SB), Nilai Tukar (Kurs Tengah) dan Inflasi berpengaruh positif sebesar 0,190 dan tidak
signifikan sebesar 0,105 terhadap Kinerja Keangan dengan menggunakan indikator Perputaran Piutang,
Perputaran Persediaan dan Margin Laba Kotor (GPM), menolak penelitian (Hwihanus, 2019) yang
menyatakan fundamental makro berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan hal ini yang
membedakan pada Kinerja Keuangan pada Hutang Terhadap Kekayaan (DTA). Kemudian menerima
penelitian (Sullicyanna Luna Bianca, 2024) yang mengatakan bahwa Fundamental Makro berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap Kinerja Keangan hal ini yang membedakan pada indikator yang digunakan pada
Fundamental Makro penelitian ini tidak menggunakan Pendapatan Domestik Bruto (PDB) dan pada kinerja
keuangan indikator penelitian ini menggunakan ROA dan ROE.

H4 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Mikro dengan indikator yang digunakan Current Ratio
(CR), Divident Payout Ratio (DPR), Divident Equity Ratio (DER) dan Ukuran Perusahaan (FZ) yang
mengatakan bahwa berpengaruh positif sebesar 0,282 dan tidak signifikan sebesar 0,168 terhadap Nilai
Perusahaan dengan indikator yang digunakan Laba Perlembar Saham (EPS), Nilai Buku perusahaan (PBV)
dan Price to Earnings Ratio (PER) yang menerima penelitian (Hwihanus, 2019) yang mengatakan bahwa
Fundamental Mikro berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, hal ini bisa terjadi
karena perbedaan indikator yang digunakan pada penelitian tersebut pada Nilai Perusahaan indikator yang
digunakan adalah Tobin’s Q.

HS5 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Mikro dengan indikator Current Ratio (CR), Divident
Payout Ratio (DPR), Divident Equity Ratio (DER) dan Ukuran Perusahaan (FZ) mengatakan berpengaruh
positif sebesar 0,058 dan tidak signifikan sebesar 0,720 terhadap Kinerja Keuangan dengan menggunakan
indikator Perputaran Piutang, Perputaran Persediaan dan Margin Laba Kotor (GPM) yang menolak penelitian
(Hwihanus, 2019) yang mengatakan penelitian tersebut : Fundamental Mikro berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Kinerja Keuangan, hal ini bisa terjadi dikarekan perbedaan indikator yang digunakan
membedakan pada Kinerja Keuangan dengan indikator Hutang Terhadap Kekayaan (DTA).

H6 : Fundamental mikro berpengaruh signifikan terhadap karakteristik Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Mikro dengan indikator Current Ratio (CR), Divident
Payout Ratio (DPR), Divident Equity Ratio (DER) dan Ukuran Perusahaan (FZ) mengatakan berpengaruh
negatif sebesar -0,466 dan tidak signifikan sebesar 0,000 terhadap Karakteristik Perusahaan dengan indikator
Jumlah Dewan Komisaris, Jumlah Dewan Direksi, Umur Perusahaan dan Jumlah Komite Audit. Sampai
pembahasan ini, peneliti belum menemukan penelitian yang di maksud.

Analisis Fundamental Makro, Fundamental Mikro Terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Kepemilikan,
Kinerja Keuangan dan Karakteristik Perusahaan Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Sekor
Makanan dan Minuman (F&B) yang Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia
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H7 : Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan Struktur Kepemilikan dengan indikator yang digunakan Kepemilikan
Institusional, Kepemilikan Asing, Kepemilikan Publik dan Kepemilikan Manajerial mengatakan bahwa
berpengaruh negatif sebesar -0,294 dan tidak signifikan sebesar 0,423 terhadap Nilai Perusahaan Perusahaan
dengan indikator yang digunakan Laba Perlembar Saham (EPS), Nilai Buku perusahaan (PBV) dan Price to
Earnings Ratio (PER) yang menolak penelitian (Hwihanus, 2019) mengatakan bahwa Struktur Kepemilikan
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan hal ini terjadi karena ada perbedaan pada
indikator yang digunakan pada Struktur Kepemilikan indikator yang digunakan Kepemilikan Pemerintah, pada
Nilai Perusahaan menggunakan indikator Tobin’s Q. Menolak penelitian (Siti Lailatus Saidah, 2023)
mengatakan bahwa Struktur Kepemilikan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan hal ini
terjadi karena ada perbedaan pada indikator yang digunakan pada Struktur Kepemilikan indikator yang
digunakan Kepemilikan Pemerintah, pada Nilai Perusahaan menggunakan indikator Tobin’s Q.

HS8 : Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

Hasil pengujian menunjukkan Struktur Kepemilikan dengan indikator yang digunakan Kepemilikan
Institusional, Kepemilikan Asing, Kepemilikan Publik dan Kepemilikan Manajerial mengatakan bahwa
berpengaruh positif sebesar 0,675 dan signifikan sebesar 0,017 terhadap Kinerja Keuangan dengan
menggunakan indikator Perputaran Piutang, Perputaran Persediaan dan Margin Laba Kotor (GPM) yang
menolak penelitian (Sullicyanna Luna Bianca, 2024) mengatakan bahwa Struktur Kepemilkan berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap Kinerja Keuangan hal ini terjadi karena perbedaan indikator yang
digunakan pada penelitian indikator Struktur Kepemikan menggunakan indikator Kepemilikan Pemerintah,
pada Kinerja Keuangan menggunakan indikator ROA dan ROE. Menolak penelitian (Hwihanus, 2019)
mengatakan bahwa Struktur Kepemilkan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Kinerja Keuangan
hal ini bisa terjadi karena perbedaan indikator yang digunakan pada penelitian, indikator Struktur Kepemilikan
menggunakan indikator Kepemilikan Pemerintah dan pada Kinerja Keuangan menggunakan indikator Hutang
Terhadap Kekayaan (GTA).

H9 : Kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan Kinerja Keuangan dengan menggunakan indikator Perputaran Piutang,
Perputaran Persediaan dan Margin Laba Kotor (GPM) mengatakan bahwa berpengaruh negatif sebesar -0,218
dan tidak signifikan sebesar 0,469 terhadap Nilai Perusahaan dengan indikator yang digunakan Laba Perlembar
Saham (EPS), Nilai Buku perusahaan (PBV) dan Price to Earnings Ratio (PER) menolak penelitian
(Sullicyanna Luna Bianca, 2024) yang mengatakan Kinerja Keuangan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan hal ini bisa terjadi karena perbedaan indikator penelitian yang digunakan pada
Kinerja Keuangan menggunakan indikator ROA dan ROE, Nilai Perusahaan menggunakan Tobin’s Q dan
Harga Saham.

H10 : Karakteristik perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan Karakteristik Perusahaan dengan indikator Jumlah Dewan Komisaris,
Jumlah Dewan Direksi, Umur Perusahaan dan Jumlah Komite Audit yang menyatakan berpengaruh negatif
sebesar -0,438 dan signifikan sebesar 0,017 terhadap Nilai Perusahaan dengan indikator yang digunakan Laba
Perlembar Saham (EPS), Nilai Buku perusahaan (PBV) dan Price to Earnings Ratio (PER) yang menolak
penelitian (Siti Lailatus Saidah, 2023) yang mengatakan bahwa Karakteristik Perusahaan berpengaruh positif
dan tidak sginifikan terhadap Nilai perusahaan hal ini menjadi perbedaan pada indikator yang digunakan pada
penelitian, indikator pada Karakteristik Perusahaan menggunakan indikator Ukuran Perusahaan, dan pada Nilai
Perusahaan menggunakan indikator Tobin’s Q. Kemudian menolak penelitian (Sullicyanna Luna Bianca, 2024)
mengatakan bawah Karakteristik Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan hal
ini terjadi karena ada perbedaan indikator yang digunakan Ukuran Perusahaan dan pada indikator Nilai
Perusahaan menggunakan Tobin’s Q dan Harga Saham. Kemudian menolak penelitian (Annisa Tara, 2023)
yang mengatakan bahwa Karakteristik Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan hal ini terjadi karena ada perbedaan penggunaan indikator pada penelitian pada indikator
Karakteristik Perusahaan menggunakan Perputaran Penjualan dan Ukuran Perusahaan, pada Nilai Perusahaan
menggunakan indikator Tobin’s Q.

H11: Karakteristik Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan

Hasil pengujian menunjukkan Fundamental Mikro dengan indikator Jumlah Dewan Komisaris,
Jumlah Dewan Direksi, Umur Perusahaan dan Jumlah Komite Audit mengatakan berpengaruh positif sebesar
0,246 dan tidak signifikan sebesar 0,094 terhadap Kinerja Keuangan dengan indikator Perputaran Piutang,
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Perputaran Persediaan dan Margin Laba Kotor (GPM). Sampai pembahasan ini, peneliti belum menemukan
penelitian yang di maksud.

4. KESIMPULAN

Setelah melakukan analisis data dan membuat pembahasan hasil dari penelitian tersebut terdapat
kseimpulan yang dihasilkan, yaitu bahwa yang berpengaruh negative dan tidak signifikan yaitu fundamental
makro terhadap nilai perusahaan, fundamental mikro terhadap karakteristik perusahaan, struktur kepemilikan
terhadap nilai perusahaan dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan yang berpengaruh positif
tidak signifikan yaitu fundamental makro terhadap struktur kepemilikan, fundamental makro terhadap kinerja
keuangan, fundamental mikro terhadap nilai perusahaan, fundamental mikro terhadap kinerja keuangan dan
karakteristik perusahaan terhadap kinerja keuangan. Adapun variable yang berpengaruh positif dan signifikan
yaitu struktur kepemilikan terhadap kinerja keuangan, selain itu variable yang berpengaruh negative dan
signifikan yaitu karakteristik perusahaan terhadap nilai perusahaan.
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