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Abstract. This research aims to examine whether institutional ownership, profitability, and leverage have an effect
on firm value. The population in this study consists of companies in the financial sector for the period 2021 to
2022. The sample size for this study includes 94 companies, with a total of 188 observations. The sampling
technique employed is purposive sampling. The research method used is quantitative, with secondary data as the
data source. Data analysis is conducted using data panel regression analysis with Eviews version 12. The results
of this research provide empirical evidence that institutional ownership and profitability have no effect on
company value. Meanwhile, leverage has a positive effect on company value.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh kepemilikan institusional,
profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor
keuangan periode 2021 — 2022. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 94 perusahaan dengan jumlah observasi
sebanyak 188 data. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling. Metode penelitian
yang digunakan adalah kuantitatif dengan sumber data berupa data sekunder. Metode analisis data menggunakan
analisis regresi data panel dengan Eviews 12. Hasil penelitian ini memberikan bukti secara empiris bahwa
kepemilikan institusional dan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahana. Sedangkan leverage
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Kepemilikan Institusional, Manajemen Laba, Profitabilitas, Leverage, Nilai Perusahaan

1. LATAR BELAKANG

Tujuan perusahaan terkait nilai perusahaan adalah menciptakan nilai bagi para
pemegang saham dan pemangku kepentingan lainnya. Nilai perusahaan dapat diukur dari
berbagai sudut pandang, termasuk nilai pasar saham, nilai intrinsik, nilai merek, dan nilai
ekonomi lainnya. Memaksimalkan nilai perusahaan merupakan tanggung jawab bersama dari
berbagai pihak di dalam perusahaan.

Nilai perusahaan memiliki signifikansi yang besar bagi berbagai pihak yang terlibat
dalam atau terpengaruh oleh aktivitas perusahaan termasuk perusahaan itu sendiri dan
pemegang saham karena nilai perusahaan secara langsung mempengaruhi nilai investasi
mereka. Sebelum investor memutuskan untuk berinvestasi dalam suatu Perusahaan, investor
akan melihat nilai Perusahaan sebagai faktor krusial yang akan dipertimbangkan.

Berdasarkan jurnal Dampak Pandemi COVID-19 Terhadap IHSG dan Indeks Harga Saham
Sektoral Selama Periode Awal Pandemi di Indonesia oleh Gona Asri Wijayanti. Dalam sektor
keuangan, pandemi COVID-19 telah memicu potensi peningkatan kredit bermasalah di
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lembaga perbankan. Selain itu, dampaknya terhadap saham secara keseluruhan, variabel nilai
tukar juga memiliki pengaruh negatif yang signifikan pada indeks harga saham sektor pada
tingkat signifikansi 5%. Setiap perubahan dalam nilai tukar pada periode tertentu mampu
menurunkan perubahan indeks harga saham sektor sebesar sekitar 1,266% untuk sektor
keuangan, dengan asumsi variabel lainnya dianggap tetap. Kenaikan nilai tukar akan
menyebabkan kenaikan biaya operasional perusahaan secara tidak langsung mengurangi
profitabilitasnya. Penurunan profitabilitas ini akan mengurangi minat investor pada saham
perusahaan tersebut, yang pada gilirannya akan menurunkan indeks harga saham. Sektor

keuangan, sebagai contoh, menjadi salah satu sektor yang paling terdampak oleh hal ini.

Pandemi COVID-19 memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor
keuangan. Dalam penelitian Pengaruh Pandemi Covid-19 terhadap nilai Perusahaan pada
sebelas sektor di Bursa Efek Indonesia (BEI) oleh Shifa Revinka. Secara deskriptif, terdapat
penurunan nilai perusahaan sektor financials pada tahun 2020 sebesar 0,18. Dari hasil
pengujian hipotesis ini, diperoleh P-value sebesar 0,1731, yang lebih besar dari tingkat
signifikansi 0,05. Hipotesis nol yang menyatakan rata-rata nilai perusahaan pada sektor
financials ketika pandemi sama ataulebih besar daripada sebelum pandemi gagal untuk ditolak.
Sektor jasa keuangan memiliki pertumbuhan y-on-y PDB sisi produksi terbesar pada triwulan
pertama, tepatnya sebesar 10,7%. Selanjutnya, pada triwulan kedua sektor ini memiliki
pertumbuhan y-on-y PDB sebesar 1%. Namun, pada triwulan ketiga mengalami perlambatan

dengan y-on-y PDB sebesar 0,9%.

Tingkat nilai sebuah perusahaan, baik tinggi maupun rendah, tentunya dipengaruhi oleh
beragam faktor. Pertama, kepemilikan institusional dijelaskan sebagai kepemilikan saham oleh
entitas seperti pemerintah, lembaga keuangan, badan hukum, institusi luar negeri, dana
perwalian, serta institusi lainnya. Persentase kepemilikan institusional yang semakin tinggi,
semakin besar kendali yang dimiliki oleh pemilik Perusahaan terhadap tindakan manajemen
untuk memastikan segalanya sesuai dengan tujuan Perusahaan. Nilai Perusahaan akan

meningkat dengan mencapai tujuan tersebut (Ermanda & Puspa, 2022).

Kedua, tingkat profitabilitas digunakan sebagai indikator untuk mengukur serta
memberikan gambaran tentang tingkat pengembalian. Investor menggunakan rasio keuangan
sebagai alat untuk mengevaluasi citra perusahaan dalam rangka investasi (Fadhilah et al.,

2021). Profit atau laba yang tinggi dari perusahaan mencerminkan prospek yang cerah untuk
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masa depan, yang dianggap sebagai jaminan bagi investor untuk mendapatkan tingkat

pengembalian yang tinggi atas saham yang mereka miliki.

Ketiga, leverage merupakan sebuah metrik evaluasi kinerja perusahaan yang bertujuan
untuk menilai sejauh mana aset perusahaan didanai oleh utang. Rasio Leverage yang baik akan
meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan, yang pada gilirannya
meningkatkan nilai perusahaan.

Dengan latar belakang ini, jelas terlihat bahwa pandemi COVID-19 dan perubahan
kondisi ekonomi dapat berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor keuangan.
Faktor-faktor seperti kepemilikan institusional, profitabilitas, dan leverage juga memainkan
peran penting dalam menentukan nilai perusahaan. Penelitian mendalam dan analisis yang teliti
sangat diperlukan untuk memahami lebih lanjut hubungan antara faktor-faktor tersebut dan
bagaimana mereka berinteraksi dalam mengarahkan nilai perusahaan di tengah perubahan yang

terus berlangsung.

2. KAJIAN TEORITIS
Teori Sinyal

Teori Sinyal (Signalling Theory) pertama kali diusulkan oleh Michael Spence pada
tahun 1973 di dalam penelitiannya yang berjudul Job Market Signaling. Spence (1973)
mengemukakan bahwa dengan memberikan sinyal, pihak yang memiliki informasi berupaya
memberikan informasi yang dapat bermanfaat bagi penerima informasi. Kemudian, penerima
informasi akan menyesuaikan perilakunya sesuai dengan interpretasinya terhadap sinyal
tersebut (Amanda, Efrianti, & Marpaung, 2019).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah ukuran dari total kekayaan dan potensi pendapatan yang
dimiliki oleh sebuah perusahaan. Nilai perusahaan juga mencerminkan ekspektasi pasar
terhadap kinerja dan potensi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan di masa mendatang.
Nilai perusahaan juga mencerminkan ekspektasi investor terhadap kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan keuntungan di masa depan dan potensi pertumbuhan jangka panjangnya
(Gitman, 2007).
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Kepemilikan Institusional

The Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD)
mendefinisikan Corporate Governance (GCG) sebagai sistem yang digunakan untuk mengatur
dan mengelola aktivitas bisnis perusahaan. GCG mengatur pembagian tugas, hak, dan
kewajiban antara pihak-pihak yang memiliki kepentingan dalam perusahaan, termasuk
pemegang saham, Dewan Komisaris, Direksi, dan pihak-pihak terkait lainnya (Syofyan, 2021).
H1 : Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Profitabilitas

Rasio profitabilitas, adalah ukuran yang digunakan untuk menilai seberapa efisien
perusahaan menggunakan asetnya atau kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
selama periode tertentu, seperti setengah tahunan, triwulanan, dan lain-lain. Hal ini bertujuan
untuk mengevaluasi efisiensi operasional perusahaan (Irawati, 2006). Profitabilitas juga bisa
mencerminkan hasil gabungan dari likuiditas, manajemen aset, dan utang terhadap operasi
perusahaan, sehingga performa yang dicapai bisa optimal (Ehrhardt & Brigham , 2011).
H2 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Leverage

Leverage merupakan penggunaan pinjaman oleh suatu perusahaan untuk menjalankan
operasinya. Rasio Leverage mencerminkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua
kewajibannya jika perusahaan tersebut harus di likuidasi. Rasio Leverage digunakan sebagai
indikator untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya, baik jangka
panjang maupun pendek, dengan menggunakan aset perusahaan sebagai jaminan. Perubahan
dalam tingkat utang akan berdampak pada nilai pasar. Pertambahan utang yang signifikan dapat
memberikan dampak negatif terhadap valuasi perusahaan (Rossidi & Lisa, 2018).

H3 : Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan

3. METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam studi ini adalah metode kuantitatif. Metode
ini bertujuan untuk membuktikan sebuah teori atau model konseptual yang menjelaskan suatu
fenomena masalah pada unit analisis yang diteliti. Fokus penelitian ini adalah pada sektor
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Untuk pemilihan sampel dari populasi,

peneliti menggunakan metode purposive sampling dengan memilih sampel berdasarkan
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kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian. Berdasarkan pengumpulan data tersebut, peneliti
menyusun tabel kriteria sebagai berikut:

Tabel 1 Daftar Sampel Perusahaan

No. Kriteria Jumlah

1. | Perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) | 105
periode 2020-2022
2. | Perusahaan keuangan yang tidak menyediakan laporan tahunan dari tahun | (11)
2020-2022 secara lengkap
Jumlah Sampel yang Memenuhi Kriteria 94
Jumlah Observasi Penelitian (x2) 188
Sumber: Data dioleh oleh peneliti 2024

Operasionalisasi variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Nilai Perusahaan

Price Book Value (PBV) sebagai ukuran nilai perusahaan karena rasio ini sering
digunakan dalam proses pengambilan keputusan investasi. Dengan demikian, PBV menjadi
metode yang relevan dalam mengukur nilai perusahaan. PBV (Price to Book Value) digunakan
pada penelitian Gunanta & Haizam (2021), dan Hendayana & Riyanti (2020) sebagai metode

untuk mengukur nilai perusahaan dalam skala rasio.

Harga per Lembar Saham

Price to Book Value (PBV) =

Nilai Buku per Lembar Saham

Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional adalah bagian dari kepemilikan saham perusahaan yang
dimiliki oleh investor institusional di luar perusahaan, seperti pemerintah, perusahaan asuransi,

dan entitas perusahaan lainnya.

Jumlah Saham Institusional

Kepemilikan Institusional =

Jumlah Saham yang beredar

Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang terkait
dengan pendapatan penjualan, total aset, dan modal sendiri.

Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Aset

Return on Assets (ROA) =
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Leverage

Rasio leverage adalah indikator keuangan yang mengukur proporsi modal yang dimiliki

oleh perusahaan dibandingkan dengan nilai hutangnya.

Total Hutang
Total Ekuitas

Debt to Equity Ratio (DER) =

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

128

Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif

Y 1 K2 ®3
Mean 2642101 0.784021 -0.032165 2 693606
Median 1.2308500 0.846000 0.011000 1.873000
Maximum 63.42300 1.000000 1.150000 15.30800
Minimum -1.673000 0.194000 -8.897000 -15.03300
Std. Dev. 5504702 0.202971 0.669294 3.252064
Skewness 7.95548746 -1.040345 -12.425846 0.391024
kKurtosis a2 64904 3237852 165.5404 9146637
Jarque-Bera B1677.75 34.35581 211791.8 3007432
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Sum 496.7150 147.3960 -6.047000 506.3980
Sum Sq. Dev. HE66.427 7.703394 8376804 1977.697
Observations 188 188 188 188

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024

Berikut penjelasan untuk pengukuran deskriptif pada tabel 2 yaitu sebagai berikut:

1. Kepemilikan institusional

Kepemilikan institusional sebagai variabel independen memiliki nilai maksimum 1
yang dimiliki oleh Bank Aladin Syariah Tbk pada tahun 2020. Nilai minimumnya
adalah 0,19 yang dimiliki oleh Minna Padi Investama Sekuritas pada tahun 2021. Rata-
rata atau mean variabel kepemilikan institusional adalah 0,78 dengan nilai standar
deviasi kepemilikan institusional adalah 0,20, hal ini menunjukkan kurang
bervariasinya data karena jarak yang kecil antara tiap-tiap data terhadap nilai rata-rata..
Profitabilitas Profitabilitas sebagai variabel independen memiliki nilai maksimum 1,15
yang dimiliki oleh Asuransi Jasa Tania Thk pada tahun 2022. Nilai minimumnya
adalah -8,89 yang dimiliki oleh Onix Capital Tbk pada tahun 2022. Rata-rata atau mean

variabel profitabilitas adalah -0,032 dengan nilai standar deviasi profitabilitas adalah
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0,60, hal ini menunjukkan data bervariasi karena besarnya jarak antara tiap-tiap data
terhadap nilai rata-rata.

3. Leverage
Leverage sebagai variabel independen memiliki nilai maksimum 15,3 yang dimiliki
oleh Bank Tabungan Negara (Persero) pada tahun 2021. Nilai minimumnya adalah -
15,03 yang dimiliki oleh Magna Investama Mandiri Tbk pada tahun 2021. Rata-rata
atau mean variabel leverage adalah 2,69 dengan nilai standar deviasi leverage adalah
3,25, hal ini menunjukkan data bervariasi karena besarnya jarak antara tiap-tiap data
terhadap nilai rata-rata.

4. Nilai Perusahaan
Nilai Perusahaan sebagai variabel dependen memiliki nilai maksimum 63,4 yang
dimiliki oleh Allo Bank Indonesia Tbk pada tahun 2021. Nilai minimumnya adalah -
1,67 yang dimiliki oleh Bank KB Bukopin Tbk pada tahun 2021. Rata-rata atau mean
variabel nilai perusahaan adalah 2,64 dengan nilai standar deviasi nilai perusahaan
adalah 5,5, hal ini menunjukkan data bervariasi karena besarnya jarak antara tiap-tiap
data terhadap nilai rata-rata.

Uji Model Regresi Data Panel
1. Uji Chow
Tabel 3 Hasil Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic df. Prob.
Cross-section F 1.787858 (93,91) 0.0029
Cross-section Chi-square 195.382690 a3 0.0000

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
Hasil dari Uji Chow memperlihatkan nilai probabilitas sebesar 0,0000 atau lebih
kecil dari 0,05 maka Ho ditolak. Sehingga dapat disimpulkan Fixed Effect Model
merupakan model terbaik yang terpilih.
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2. Uji Hausman
Tabel 4 Hasil Uji Hausman

Carrelated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-3q. Statistic  Chi-S5q. df. Prob.

Cross-section random 1.872758 3 0.5992

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024

Hasil dari Uji Hausman memperlihatkan nilai probabilitas sebesar 0,5992 atau
lebih besar dari 0,05 maka Ho ditolak. Sehingga dapat disimpulkan, Random Effect

Model merupakan model terbaik yang terpilih.

3. Uji Lagrange Multiplier
Tabel 5 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Mull hypotheses: Mo effects

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

Test Hypothesis

Cross-section Time Buath
Breusch-Pagan 7.311656 0.044611 7.386267
(0.0068) (0.8327) (0.0067)

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024

Hasil dari Uji Lagrange Multiplier memperlihatkan nilai probabilitas Breusch-
pagan sebesar 0,0067 atau lebih kecil dari 0,05 maka Ho ditolak. Sehingga dapat
disimpulkan, Random Effect Model merupakan model terbaik yang terpilih.

Berdasarkan rangkaian pengujian model terbaik di atas, diperoleh bahwa
Random Effect Model merupakan model terbaik yang digunakan dalam regresi data

panel penelitian ini.
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Uji Normalitas

Tabel 6 Hasil Uji Normalitas

10

Series: Standardized Residuals
Sample 2021 2022
Observations 96

Mean -6.01e-05
Median -0.041495
Maximum 0.675293
Minimum 0.567396

Std. Dev, 0.319551
Skewness 0.457666
Kurtosis 2.353602

Jarque-Bera 5.022653
-0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 04 0.6 Probability  0.081160

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024

Nilai Jacque-Bera sebesar 5,022653 dengan p-value sebesar 0,081160 dimana nilai

tersebut lebih besar dari 0,05 yang artinya data yang diolah terdistribusi normal.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 7 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Dependent VYariable: ABS_RES

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 081624 Time: 12:45

Sample: 2021 2022

Periods included: 2

Cross-sections included: 49

Total panel (unbalanced) observations: 96

Swamy and Arora estimator of compaonent variances

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.225716 0.0829380 2720110 0.0073
*1 0.084653 0101718 0832233 0.4074
w2 0022020 0.019691 1.118279 0.2664
®3 -0.008980 0.005031 -1.784806 0.0776

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
Nilai probabilitas kepemilikan institusional (X1) sebesar 04074, variabel profitabilitas
(X2) sebesar 0,2664, dan variabel leverage (X3) sebesar 0,0776. Semua nilai probabilitas
variabel diatas 0,05 yang artinya heteroskedastisitas tidak termuat dalam model regresi.
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Uji Multikolinearitas
Tabel 8 Hasil Uji Multikolinearitas

#1 x2 x3
#1 1.000000 0.198969 0138500
K2 0192969 1.000000 0101491
X3 0128500 0101491 1.000000

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
Koefisien korelasi X1 dengan X2 sebesar 0,198969 < 1, X1 dengan X3 sebesar -
0,188500 < 1, dan X2 dengan X3 sebesar 0,101491 < 1. Maka, kesimpulan yang dapat diambil
adalah setiap variabel terhindar dari multikolinearitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 9 Uji Autokorelasi

Root M3E 0287736
Mean dependent var 0.609606
5.0, dependentvar 0305074
Sum squared resid 7.948056
Durbin-Watson stat 1.982640

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
Hasil Uji Durbin Watson yaitu sebesar 1,982640. Nilai d tersebut disubstitusikan pada

persamaan beriktu.

dU<d < 4—dU
dU(1,665) < d(1,982) < 4 — dU(4 — 1,665)
dU(1,665) < d(1,982) < 4 — dU(2,335)

Berdasarkan persamaan di atas, diperoleh bahwa nilai d berada di antara nilai dU dan
4-dU. Oleh karena demikian, dapat disimpulkan pada data penelitian tidak terjadi gejala
autokorelasi (asumsi autokorelasi terpenuhi).

132 AEPPG - VOLUME 1, NO. 3, AGUSTUS 2024



e-ISSN : 3046-9856, p-ISSN : 3046-9872 hal 123-140

Analisis Regresi Data Panel

Tabel 10 Tabel Analisis Regresi Data Panel

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 081624 Time: 12:51

Sample: 2021 2022

Periods included: 2

Cross-sections included: 49

Total panel (unbalanced) cbservations: 96

Swamy and Arora estimator of component variances

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.699804 0155772 4 492486 0.0000
*1 -0.0458328 0190944  -0.253103 0.a008
we 0.055599 0.036351 1.529523 0.1296
x3 0.024741 0.009389 2.635165 0.00949
Effects Specification
s.0. Rho
Cross-section random 0138606 0.1801
|diosyncratic random 0.295736 0.8199
Weighted Statistics
Root MSE 0287736 R-squared 01005749
Mean dependent var 0609606 Adjusted R-squared 0.071250
3.0. dependentvar 0.305074 S.E. ofregression 0.293825
Sum squared resid 7.948056 F-statistic 3429345
Durbin-Watson stat 1.982640 Prob(F-statistic) 0.020302
Lnweighted Statistics
R-squared 0.0891519 WMean dependent var 0.730010
Sum squared resid 9700731 Durbin-Watson stat 1.624427

Y =0,8008 - 0,0483 X, + 0,0555 X, — 0,0247 X;

Uji Hipotesis
1. Uji Koefisien Determinasi

Tabel 11 Hasil Uji Koefisien Deteminasi

R-squared 0.100579
Adjusted R-squared 0.071250
S.E. of regression 0.2934825
F-statistic 3429345
Prob(F-statistic) 0.020302

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
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Nilai adjusted R-squared sebesar 0,071250 atau 7,1%. Nilai koefisien
daterminasi tersebut memperlihatkan bahwa variabel independen yang terdiri dari
kepemilikan institusional (X1), profitabilitas (X2), dan leverage (X3) dapat
menggambarkan variabel nilai perusahaan (Y) sebesar 7,1%, sedangka sisanya 92,9%

digambarkan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini.

2. UjiF
Tabel 12 Hasil Uji F
R-squared 0100579
Adjusted R-squared 0.071250
S.E. ofregression 0.283925
F-statistic 3429345
Prob(F-statistic) 0.020302

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024
Hasil uji F menunjukkan bahwa Prob(F-statistic) adalah sebesar 0,02 < 0,05
sehingga dapat disimpulkan bahwa model analisis regresi pada penelitian ini layak

digunakan.

3. UjiT
Tabel 13 Hasil Uji T

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Diate: 08MG6/24 Time: 12:51

Sample: 2021 2022

Periods included: 2

Cross-sections included: 49

Total panel (unbalanced) observations: 96

Swamy and Arora estimataor of component variances

Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.699304 0.155772 4492486 0.0000
X1 -0.048328 0190944 -0.253103 0.8008
w2 0.055599 0.036351 1.529523 0.1296
#3 0.024741 0.0093849 2.635165 0.0099

Sumber: Data diolah oleh peneliti 2024

Nilai probabilitas atau p-value untuk variabel X1 (Kepemilikan institusional) adalah
sebesar 0,8008 yang berarti lebih besar dari nilai alpha (0,05). Sehingga dapat disimpulkan
bahwa X1 secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka hal ini

tidak sesuai dengan hipotesis pertama. Nilai koefisien X1 (Kepemilikan institusional) adalah
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sebesar -0,048 yang berarti kepemilikan institusional memiliki arah hubungan negatif terhadap
nilai perusahaan. Maka hal ini tidak sesuai dengan hipotesis pertama. Maka H1 ditolak.

Nilai probabilitas atau p-value untuk variabel X2 (Profitabilitas) adalah sebesar 0,1296
yang berarti lebih besar dari nilai alpha (0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa X2 secara
parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka hal ini tidak sesuai
dengan hipotesis kedua. Nilai koefisien X2 (Profitabilitas) adalah sebesar 0,055 yang berarti
profitabilitas memiliki arah hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Maka hal ini tidak
sesuai dengan hipotesis kedua. Maka H2 ditolak.

Nilai probabilitas atau p-value untuk variabel X3 (Leverage) adalah sebesar 0,009 yang
berarti lebih kecil dari nilai alpha (0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa X3 secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka hal ini sesuai dengan hipotesis kedua.
Nilai koefisien X3 (Leverage) adalah sebesar 0,024 yang berarti Leverage memiliki arah
hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Maka hal ini sesuai dengan hipotesis ketiga. Maka
H3 diterima.

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, dimana perubahan peningkatan atau penurunan
kepemilikan institusional tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil temuan ini menunjukkan
meskipun kepemilikan institusional mampu memberikan manajemen yang lebih baik terhadap
perusahaan, hubungan ini tidak cukup kuat atau konsisten untuk dianggap signifikan.

Hasil penelitian ini juga mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Santoso (2021) yang menyatakan bahwa perubahan dalam proporsi kepemilikan institusional
tidak berdampak pada nilai perusahaan dan tidak dapat digunakan untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Ini terjadi karena investor institusional belum mampu mengevaluasi Kinerja
manajer dengan baik. Selain itu, investor institusional dengan kemampuan bisnis yang baik
belum terlibat dalam pengambilan keputusan strategis. Kurangnya Kketerlibatan ini
menyebabkan manajer merasa diawasi dan dikendalikan oleh investor institusional, yang tidak

mempengaruhi harga saham.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, dimana perubahan peningkatan atau penurunan profitabilitas tidak

mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil temuan ini menunjukkan bahwa meskipun profit yang
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tinggi membuat nilai perusahaan membaik, hubungan ini tidak cukup kuat atau konsisten untuk
dianggap signifikan.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Silvia &
Dewi (2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hal
ini karena investor mungkin beranggapan bahwa perusahaan akan menggunakan keuntungan
untuk aktivitas operasional dan tidak selalu membagikan keuntungan dalam bentuk dividen
kepada investor. Akibatnya, investor tidak mempertimbangkan profitabilitas saat membeli
saham, sehingga tingkat profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengetesan di atas, leverage berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Leverage yang berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan mengartikan
bahwa semakin tinggi leverage, maka nilai perusahaan juga akan semakin tinggi.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Harahap,
Halim, & Indrawati (2022) yang menyatakan bahwa Peningkatan penggunaan utang
mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Ketika perusahaan meningkatkan
utangnya, harga saham cenderung naik, dan sebaliknya. 94 Harga saham mencerminkan
penilaian yang diberikan investor kepada perusahaan. Tingkat leverage yang tinggi
menunjukkan besarnya utang, yang dapat digunakan sebagai modal untuk mendukung kegiatan
operasional perusahaan dan menghasilkan laba, yang pada akhirnya meningkatkan nilai
perusahaan (Rakhimsyah, 2011). Brigham (2015) menyatakan bahwa peningkatan utang
dilihat oleh pihak luar sebagai indikasi kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban di
masa depan, yang akan mendapatkan respons positif dari pasar. Penggunaan utang juga dapat
mengurangi penghasilan kena pajak karena perusahaan diwajibkan membayar bunga pinjaman.
Pengurangan pajak ini dapat meningkatkan laba perusahaan yang bisa dimanfaatkan untuk
reinvestasi atau pembagian dividen kepada pemegang saham. Reinvestasi dan pembagian
dividen ini akan meningkatkan penilaian investor, sehingga meningkatkan minat mereka untuk

membeli saham.
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5. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan keuangan yang terdaftar di BEI selama
periode 2021-2022 adalah sebagai berikut:
a. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifkan terhadap nilai perusahaan
b. Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

c. Leverage berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan

Saran

a. Penelitian selanjutnya dapat menambah atau mengganti variabel dengan variabel lain
seperti kepemilikan manajerial, ukuran perusahaan, pengngkapan sukarela, dan
manajemen laba.

b. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sektor usaha lain seperti sektor
pertambangan, sektor properti, dan sektor transportasi.

c. Rasio yang digunakan untuk menghitung nilai perusahaan bisa digantikan
menggunakan Tobins’Q, atau Earning per Share.

d. Rasio yang digunakan untuk menghitung profitabilitas dapat digantikan menggunakan
Return on Equity (ROE).

e. Rasio yang digunakan untuk menghitung leverage dapat digantikan menggunakan Debt
to Asset Ratio (DAR).
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