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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hasil pengaruh DER (Debt to Equity Ratio), 
Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial terhadap nilai perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-2020, baik 
secara parsial maupun simultan. Variabel yang diteliti yaitu : DER (Debt to Equity 

Ratio), Profitabilitas (ROA), dan Kepemilikan Manajerial dan nilai perusahaan yang 
diproksikan dengan nilai Price Book Value (PBV). Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2016-2020. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 7 perusahaan makanan dan 
minuman yang diperoleh dengan teknik purposive sampling. Metode analisis yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. 
Hasil dari penelitian dengan menggunakan analisis regresi linier berganda 
menunjukkan bahwa secara parsial DER (Debt to Equity Ratio) dan Profitabilitas tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkan Kepemilikan Manajerial 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dari perhitungan secara 
simultan (bersama-sama) menunjukkan bahwa variabel DER (Debt to Equity Ratio), 
Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2016-2020. 
Kata kunci : DER, Profitabilitas (ROA), Kepemilikan Manajerial, Nilai Perusahaan 

(PBV). 

 

 

PENDAHULUAN 

Suatu perusahaan memiliki tujuan yang beragam. Ada beberapa yang 
mengatakan bahwa perusahaan berfokus pada keuntungan atau laba maksimal. 
Adapula yang mengatakan bahwa tujuan perusahaan adalah untuk mensejahterakan 
kepentingan pemiliknya. Dari beberapa pendapat tersebut dapat disimpulkan bahwa 
perusahaan ingin mencapai satu tujuan yaitu memaksimalkan nilai perusahaan itu 
sendiri. Nilai perusahaan didefiniskan sebagai nilai pasar karena nilai pasar dapat 
memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimal apabila harga saham 
perusahaan tersebut meningkat. Terdapat berbagai macam kebijakan yang dapat 
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diambil oleh manajemen untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui kemakmuran 
dan pemilik pemegang saham yang dapat dilihat pada harga saham (Brigham dan 
Houtson, 2006:110).  

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan itu 
sendiri setelah melewati suatu proses kegiatan selama periode, yakni sejak 
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Harga saham merupakan salah 
satu indikator keberhasilan pengelolaan perusahaan, karena jika harga saham suatu 
perusahaan selalu mengalami peningkatan, maka investor atau calon investor akan 
menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya.  

Menurut Djoko Satrio Wihardjo (2014) nilai perusahaan mencerminkan kinerja 
perusahaan saat ini tetapi juga menggambarkan prospek perusahaan di masa yang 
akan datang. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan seperti return 

on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), dividend payout ratio (DPR) dan firm size. 
Dimana profitabilitas mampu meningkatkan nilai perusahaan.  

Sedangkan menurut Sonny Prasetyo Wibowo (2014) Nilai perusahaan dapat 
ditentukan oleh beberapa faktor yaitu kepemilikan manaerial, kepemilikian institusional, 
kebijakan dividen, kebijakan hutang, keputusan investasi, ukuran perusahaan dan 
pertumbuhan perusahaan. Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui 
pelaksanaan fungsi manajemen keuangan, dimana satu keputusan keuangan yang 
diambil akan mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai 
perusahaan. Keuangan perusahaan adalah bidang keuangan yang berhubungan 
dengan operasi dengan suatu perusahaan dari sudut pandang perusahaan.  

Menurut Mogdiliani dan Miller dalam Brigham (1999), nilai perusahaan ditentukan 
oleh struktur modal (Sulistiono, 2010). Kebijakan utang sangat sensitif terhadap 
perubahan nilai perusahaan. Semakin tinggi proporsi utang maka semakin tinggi harga 
saham, namun pada titik tertentu peningkatan utang akan menurunkan nilai 
perusahaan karena manfaat yang diperoleh dari penggunaan utang lebih kecil 
daripada biaya yang ditimbulkannya. Kebijakan utang bisa digunakan untuk 
menciptakan nilai perusahaan yang diinginkan, namun kebijakan utang juga tergantung 
dari ukuran perusahaan. Artinya, perusahaan yang besar relatif lebih mudah untuk 
akses ke pasar modal. Kemudahan ini mengindikasikan bahwa perusahaan besar 
relatif mudah memenuhi sumber dana dari utang melalui pasar modal. Oleh karena itu, 
mengaitkan kebijakan utang dengan nilai perusahaan menjadi relevan. (Sulistiono, 
2010).  

Profitabilitas merupakan daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegang 
saham) karena profitabilitas adalah hasil yang diperoleh melalui usaha manajemen 
atas dana yang di investasikan para pemegang saham dan juga mencerminkan 
pembagian laba yang menjadi haknya yaitu seberapa banyak yang diinvestasikan 
kembali dan seberapa banyak yang dibayarkan sebagai dividen tunai ataupun dividen 
saham kepada mereka (Jusraini, 2013).  

Kepemilikan manajerial menurut Christiawan dan Tarigan (2007) adalah situasi 
dimana manajer memiliki saham perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut 
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sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan (Sulistiono, 2010). Dalam laporan 
keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan besarnya persentase kepemilikan saham 
perusahaan oleh manajer. Karena hal ini merupakan informasi penting bagi pengguna 
laporan keuangan maka informasi ini akan diungkapkan dalam catatan atas laporan 
keuangan. Adanya kepemilikan manajerial menjadi hal yang menarik jika dikaitkan 
dengan agency theory. Menurut teori keagenan dari Rachmawati dan Triatmoko 
(2006), adanya pemisahan kepemilikan dan pengelolaan dapat menimbulkan konflik 
keagenan (Sulistiono, 2010). Konflik keagenan menyebabkan penurunan nilai 
perusahaan. Penurunan nilai perusahaan akan mempengaruhi kekayaan dari 
pemegang saham, sehingga pemegang saham akan melakukan tindakan pengawasan 
terhadap perilaku manajemen. Kepemilikan manajerial kemudian dipandang sebagai 
mekanisme kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik tersebut. 

Dari sekian banyak emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, emiten masih 
dikelompokkan ke dalam sembilan sektor yang meliputi pertanian, pertambangan 
industri dasar, aneka industri, industri barang konsumsi, industri property, infrastruktur 
utilitas dasar, keuangan, perdagangan barang dan jasa. Dalam penelitian ini peneliti 
memilih perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam industri makanan dan 
minuman. Industri makanan dan minuman merupakan salah satu dari sekian banyak 
industri yang mengalami persaingan yang sangat ketat, hal ini dapat ditunjukkan 
dengan semakin banyaknya pelaku usaha yang memasuki sektor industri ini. Sektor 
industri barang konsumsi sendiri adalah sebuah industri yang bergerak dalam 
memproduksi kebutuhan masyarakat berupa makanan dan minuman sebagai 
kebutuhan pokok sehari-hari. 

Penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh Rius dan Evelin (2018) 
menunjukkan hasil bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut juga konsisten dengan 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Nofia (2020) yang menunjukkan bahwa Debt to 

Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian mengenai pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan telah 
banyak dilakukan oleh beberapa peneliti. Diantaranya oleh Ridwan dan Riska (2017) 
yang menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
perushaan. Nofia (2020) juga menunujukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi memberikan indikasi prospek 
perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan 
permintaan saham yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Kepemilikan manajerial memiliki beragam hasil penelitiannya terhadap nilai 
perusahaan. Fajar et al (2017) menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial secara 
simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan secara parsial, 
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 
tersebut sejalan dengan Ramsa et al (2021) yang mengatakan bahwa kepemilikan 
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan dari hasil-hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan hasil yang 
tidak konsisten maka penelitian mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), 
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profitabilitas, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan akan dilakukan 
penelitian kembali dengan masa periode tahun 2016 hingga 2020.  

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka dalam penelitan ini peneliti ingin 
mengajukan rumusan masalah sebagai berikut : apakah Debt to Equity Ratio (DER), 
profitabilitas, dan kepemilikan manajerial secara parsial berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2016-2020?; dan apakah Debt to Equity Ratio (DER), Profitabilitas, 
dan Kepemilikan Manajerial berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2016-2020?. 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity 

Ratio (DER), profitabilitas, dan kepemilikan manajerial secara parsial terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2016-2020; dan untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER), Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial secara simultan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2016-2020. 

 

KAJIAN TEORI 

Hasil riset terdahulu 

Berikut ini tabel ringkasan penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian 
yang sedang dilakukan : 

Tabel 2.1 Hasil Riset Terdahulu 

Peneliti Judul Variabel Hasil 

Ridwan & 
Riska 
(2017)  

Pengaruh Likuiditas, 
Financial Leverage, 
Profitabilitas, dan 
Kebijakan Dividen 
Terhadap Nilai 
Perusahaan Pada 
Perusahaan Makanan & 
Minuman yang Terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia 
 

Dependen : Nilai 
perusahaan 
Independen: 
likuiditas, financial 

leverage, 

profitabilitas, 
kebijakan dividen. 
 

Likuiditas berpengaruh 
negative dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan 
Financial leverage dan 
profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan 
Kebijakan dividen tidak 
berpengaruh positif dan tidak 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan 

Rius & 
Evelin 
(2018) 

Pengaruh Ukuran 
Perusahaan, Return on 

Equity (ROE), Debt to 

Equity Ratio (DER), dan 
Current Ratio (CR) 
Terhadap Nilai 
Perusahaan pada 
Perusahaan Makanan 
dan Minuman yang 

Dependen : Nilai 
perusahaan 
Independen : 
Ukuran 
perusahaan, ROE, 
DER, CR 

Ukuran perusahaan dan CR 
berperngaruh positif dan tidak 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
ROE berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan 
DER berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan 



 

Sulastiningsih  

Annasya Isna Khanifa 

Hasanah Setyowati 

 

701 

 

Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia STIE Wiya Wiwaha, Vol.2 No.3 (September 2022) 

  

 

Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia 

Teguh & 
Diani 
(2019) 

Pengaruh Struktur 
Modal, Kinerja 
Keuangan, Pertumbuhan 
Perusahaan, dan 
Kebijakan Dividen 
Terhadap Nilai 
Perusahaan. (Studi 
Empiris pada 
Perusahaan Makanan 
dan Minuman yang 
Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2012-
2017) 

Dependen : nilai 
perusahaan 
Independent : 
struktur modal, 
kinerja keuangan, 
pertumbuhan 
perusahaan, 
kebijakan dividen 

Struktur modal berpengaruh 
negatif terhadap nilai 
perusahaan 
Kinerja keuangan dan 
pertumbuhan perusahaan 
tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 
Kebijakan dividen 
berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan 

Nofia 
(2020) 

Pengaruh Profitabilitas, 
Kebijakan Hutang, 
Kebijakan Dividen pada 
Nilai Perusahaan 
Dengan Kepemilikan 
Manajerial Sebagai 
Pemoderasi 

Dependen: Nilai 
perusahaan 
Independen : 
profitabilitas, 
kebijakan hutang, 
kebijakan dividen 

Profitabilitas dan kebijakan 
deviden berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan 
Kebijakan hutang tidak 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

Kadek & 
Henny 
(2020)  

Pengaruh Profitabilitas, 
Likuiditas, dan Kebijakan 
Dividen Terhadap Nilai 
Perusahaan Sektor 
Industri Barang 
Konsumsi di Bursa Efek 
Indonesia 

Dependen : nilai 
perusahaan  
Independen : 
profitabilitas,likuidita
s, kebijakan dividen 

Profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan 
Likuiditas dan kebijakan 
dividen berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan 

Ramsa et 
al (2021) 

Pengaruh Profitabilitas, 
Leverage, Ukuran 
Perusahaan, dan 
Kepemilikan Manajerial 
Terhadap Nilai 
Perusahaan 
 

Dependen : nilai 
perusahaan 
Independen : 
Profitabilitas, 
leverage, ukuran 
perusahaan, 
kepemilikan 
manajerial 

Ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
Profitabilitas, leverage, dan 
kepemilikan manajerial tidak 
berpengaruh terhadap nilai 
perushaan 

Beberapa penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh beberapa peneliti 
seperti yang tertera pada tabel diatas menunjukkan hasil yang berbeda-beda, maka 
dari itu peneliti ingin meneliti kembali bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), 
Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020, 
dengan perbedaan variabel dan periode waktu yang berbeda dari penelitian-penelitian 
diatas. 

Landasan Teori 

1. Agency Theory 

Agency Theory yaitu kontrak antara manajer (agen) perusahaan dengan 
pemegang saham (principal) Putri dan Mohammad (2006:2). Dimana manajer ditunjuk 
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oleh pemegang saham untuk mengelola perusahaan. Namun pada kenyataannya 
terdapat asymmetric information yang seringkali terjadi. Hal ini disebabkan karena 
adanya perbedaan informasi yang dimiliki oleh keduanya yang dapat mengakibatkan 
terjadinya benturan antara tujuan perusahaan dengan tujuan pribadi manajer. Dengan 
kewenangan yang dimilikinya, manajer dapat bertindak dengan hanya menguntungkan 
dirinya sendiri dan mengorbankan kepentingan dari para pemegang saham. Pihak 
pemilik dapat membatasi hal tersebut dengan memberikan tingkat insentif yang sesuai 
kepada manajer dan harus bersedia mengeluarkan biaya pengawasan atau monitoring 

cost untuk mencegah kepentingan pribadi dari manajer tersebut. Biaya-biaya itu 
disebut agency cost.  

Berdasarkan teori agensi tersebut perusahaan akan menghadapi biaya 
pengawasan dan biaya kontrak yang rendah, mereka cenderung akan melaporkan 
laba bersih rendah karena mengeluarkan biaya-biaya untuk kepentingan manajemen. 
Salah satunya adalah biaya yang dapat memberikan keuntungan berupa peningkatan 
reputasi perusahaan di mata masyarakat umum. Maka dari itu terdapat 3 faktor yang 
dapat mempengaruhi pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan diantaranya 
yaitu biaya pengawasan, biaya kontrak, dan visibilitas politis. Sebagai bentuk 
pertanggungjawaban, manajer sebagai agen akan berusaha selalu memenuhi 
keinginan pihak prinsipal (pemilik), dalam hal ini yaitu berbentuk pengungkapan 
informasi pertanggung jawaban sosial perusahaan. 

2. Signalling Theory 

Teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan 
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Brigham dan Houston (2001) 
dalam Prapaska (2012) menyatakan bahwa sinyal adalah suatu tindakan yang diambil 
oleh manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk bagi investor tentang 
bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Teori sinyal menjelaskan 
mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan 
keuangan pada pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi 
karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar karena 
perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan 
datang dari pada pihak luar (investor dan kreditor). Kurangnya informasi bagi pihak luar 
mengenai perusahaan menyebabkan mereka melindungi diri mereka dengan 
memberikan harga yang rendah untuk perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan 
nilai perusahaan dengan mengurangi informasi asimetri. Salah satu cara untuk 
mengurangi informasi asimetri adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar, 
salah satunya berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya dan akan mengurangi 
ketidak pastian mengenai prospek perusahaan yang akan datang 

3.  Nilai perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan presepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang terikat erat dengan harga sahamnya (Sujoko dan Soebintaro, 2007). 
Sehingga ukuran keberhasilan manajemen perusahaan dapat dilihat dari kemampuan 
perusahaan menyejahterakan para pemegang saham. Harga saham yang tinggi 
membuat nilai perusahaan juga tinggi, tidak hanya kinerja perusahaan namun juga 
pada prospek perusahaan di masa yang akan datang. Semakin tinggi harga saham 
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maka semakin tinggi pula nilai suatu perusahaan, dengan tingginya nilai perusahaan 
yang diikuti tingginya harga saham, maka itu menjadi hal yang sangat istimewa dan 
mampu meningkatkan kepercayaan investor. Nilai perusahaan yang tinggi juga 
mencerminkan kemakmuran para pemegang saham.  

Menurut Christiawan dan Tarigan (2007) ada beberapa konsep yang 
menjelaskan tentang nilai perusahaan, diantaranya yaitu : 

a. Nilai nomilal, yang merupakan nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran 
dasar perseroan. 

b. Nilai pasar merupakan harga yang terjadi dari proses tawar-menawar di pasar 
saham. 

c. Nilai buku merupakan nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 
akuntansi. 

d. Nilai likuidasi merupakan nilai jual seluruh aset perusahaan setelah dikurangi 
semua kewajiban yang harus dipatuhi. 

e. Nilai intrinsik merupakan konsep yang paling representatif untuk menentukan nilai 
suatu perusahaan. 

Tolak ukur yang sering kali digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah 
price book value (PBV) yaitu rasio yang menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan 
mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang 
diinvestasikan. Jadi, semakin tinggi price book value (PBV) maka memberikan indikasi 
bahwa investor memberikan apresiasi yang tinggi terhadap saham perusahaan, sebab 
nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran dari pemegang saham. 

4. Debt to Equity Ratio (DER) 

Menurut Nurfadillah (2016), DER adalah perbandingan antara utang terhadap 
ekuitas. Rasio ini menunjukkan risiko perusahaan, dimana semakin rendah DER 
mencerminkan semakin besar kemampuan perusahaan dalam menjamin utangnya 
dengan ekuitas yang dimiliki. Besarnya rasio ini menunjukkan besarnya modal 
perusahaan yang diperoleh dari utang dibandingkan dengan sumber-sumber modal 
yang lain seperti saham preferen, saham biasa, ataupun laba yang ditahan. Semakin 
tinggi DER dapat menyebabkan laba perusahaan semakin tidak menentu dan 
menambah kemungkinan bahwa perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban 
pembayaran utangnya. Jadi, semakin tinggi proporsi rasio utang maka semakin tinggi 
pula risiko financial suatu perusahaan. Tinggi rendahnya suatu risiko keuangan 
perusahaan secara tidak langsung dapat memengaruhi harga saham suatu 
perusahaan tersebut.  

5. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
selama periode tertentu dan besar kecilnya laba perusahaan dapat diketahui dengan 
analisis laporan keuangan perusahaan rasio profitabilitas (Munawir, 2014). Rasio 
profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau 
laba dari kegiatan bisnis yang dilakukan.  
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Profitabilitas sebagai ukuran efektifitas manajemen dengan secara keseluruhan 
yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan dengan penjualan investasi. 
Berdasarkan kedua definisi tersebut menunjukkan bahwa profitabilitas merupakan 
perhitungan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 

6. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial adalah pemegang saham dari pihak manajemen secara 
aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (direksi dari komisaris) 
(Wahidahwati, 2002). Seorang manajer yang mempunyai kepemilikan saham 
perusahaan bukan hanya berperan sebagai pengelola perusahaan, namun juga 
berperan sebagai pengawas kegiatan operasional perusahaan tersebut.  

Kepemilikan manajerial di dalam suatu perusahaan akan dipandang mampu 
menyelaraskan perbedaan kepentingan antara instusional dan manajerial, sehingga 
kecenderungan terjadinya perilaku opportunistic akan berkurang. Dengan adanya 
kepemilikan oleh manajer, maka manajer tersebut akan lebih berhati-hati dalam 
mengambil suatu keputusan. 

Kerangka Pemikiran dan Pengembangan Hipotesis 

1. Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

2. Pengembangan Hipotesis 

1) Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai Perusahaan 
Penggunaan utang akan meningkatkan nilai perusahaan, karena saat kebutuhan 

utangnya naik maka itu akan digunakan untuk pembiayaan perusahaan. Peningkatan 
nilai tersebut dikaitkan dengan harga saham dan penurunan utang akan menurunkan 
harga saham. Tetapi peningkatan utang akan menimbulkan peningkatan risiko apabila 
penggunaan utang yang tidak hati-hati. 

H1 : DER berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
2) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari 
kegiatan operasionalnya. Semakin tinggi laba maka semakin tinggi pula return yang 
diperoleh oleh investor. Tinggi rendahnya return yang diterima oleh para investor 
biasanya memengaruhi penilaian investor. Semakin tinggi penilaian maka semakin 
tinggi pula harga saham perusahaan tersebut. 

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
 
 

Debt to Equity Ratio (DER) (X1) 

Profitabilitas (X2) 

Kepemilikan Manajerial (X3) 

Nilai 
Perusahaan (Y) 

H1 

H2 

H4 

H3 

 



 

Sulastiningsih  

Annasya Isna Khanifa 

Hasanah Setyowati 

 

705 

 

Jurnal Riset Akuntansi dan Bisnis Indonesia STIE Wiya Wiwaha, Vol.2 No.3 (September 2022) 

  

 

3) Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 
Kepemilikan manajerial merupakan situasi dimana seorang manajer memiliki 

saham perusahaan atau bisa juga disebut sebagai pemegang saham perusahaan. 
Manajer yang sekaligus memegang saham akan berusaha untuk meningkatkan nilai 
perusahaan, karena dengan begitu nilai kekayaan sebagai pemegang saham akan 
meningkat pula. 

H3 : Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
H4: DER, Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial secara simultan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 

METODE PENELITIAN 

Desain Penelitian 

Desain penelitian ini adalah desain penelitian kuantitatif. Dengan desain 
penelitian ini, didapatkan pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Profitabilitas, dan 
Kepemilikan Manajerial terhadap harga saham perusahaan makanan dan minuman 
yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. 

Objek Penelitian 

Yang menjadi objek penelitian adalah perusahaan makanan dan minuman, 
periode 2016-2020 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dimaksudkan 
untuk menguji apakah terdapat pengaruh dari DER, Profitabilitas dan Kepemilikan 
Manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di BEI periode 2016-2020. 

Populasi dan Sampel  

Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016 sampai 
dengan 2020. Data yang diperlukan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 
2016 sampai dengan 2020. Sumber data dari situs publikasi Indonesia Stock 

Exchange (IDX), Indonesia Capital Market Directory (ICMD) dan sumber lainnya. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah purposive 

sampling, yaitu pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu sesuai dengan apa 
yang di kehendaki oleh peneliti. Kriteria untuk pengambilan sampel pada penelitian ini 
adalah sebagai berikut : 

1) Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
dari tahun 2016 sampai dengan 2020.  

2) Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 
menerbitkan laporan keuangan pada periode tahun 2016 sampai dengan 2020 
secara berturut-turut. 

3) Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 
mengalami laba pada periode 2016-2020 secara berturut-turut. 

4) Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 
pada periode 2016-2020 sahamnya sebagian dimiliki manajerial ownership. 
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Jenis Data Penelitian 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 
sekunder yang diambil dari IDX periode 2016-2020 yang telah ditentukan kriterianya 
serta merupakan laporan keuangan dan annual report yang dipublikasikan tahunan 
oleh Bursa Efek Indonesia dari tahun 2016 hingga tahun 2020. 

Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah dengan 
studi pustaka dan dokumentasi. Studi dokumentasi dalam penelitian ini menggunakan 
teknik pengumpulan data dengan cara mengumpulkan data sekunder yaitu laporan 
tahunan dan annual report perusahaan yang diambil menjadi sampel penelitian, 
digunakan untuk menyelesaikan masalah penelitian yang ada. 

Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

1) Variabel Dependen  

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. Nilai 
perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan Price to book value (PBV) rasio karena 
berkaitan dengan pertumbuhan modal sendiri yang membandingkan nilai pasar 
dengan nilai bukunya. Price to book value rasio adalah suatu rasio yang sering 
digunakan untuk menentukan nilai perusahaan dan mengambil keputusan investasi 
dengan cara membandingkan harga pasar saham akhir tahun dengan nilai buku 
perusahaan. Dalam penelitian ini Price to book value (PBV) rasio dihitung dengan: 

 
2) Variabel Independen 

a) Debt to Equity Ratio (DER), merupakan perbandingan antara utang terhadap 
ekuitas.  

Rasio ini menunjukkan risiko perusahaan, karena semakin rendah DER 
makan semakin besar kemampuan perusahaan dalam menjamin utangnya dengan 
ekuitas yang dimiliki. Debt to Equity Ratio (DER), dirumuskan sebagai berikut: 

DER =  

b) Profitabilitas 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari 

kegiatan operasionalnya. Makin tinggi laba, makin tinggi return yang diperoleh oleh 
investor. Tinggi rendahnya tingkat return yang mungkin diterima oleh investor 
biasanya mempengaruhi penilaian investor. Makin tinggi penilaian investor akan 
suatu saham, maka harga saham tersebut akan makin tinggi. Harga saham yang 
makin tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan (Sumarto, 2007). Return On 

Asset (ROA) adalah rasio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan keuntungan dengan seluruh aset yang dimiliki oleh 
perusahaan tersebut atau dengan kata lain ROA menunjukkan kemampuan 
perusahaan dengan menggunakan seluruh aset yang dimiliki untuk menghasilkan 
laba setelah pajak. Rumus ROA adalah sebagai berikut 
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 ROA =  

 EAT = Earning After Tax 
c) Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan Manajerial adalah jumlah kepemilikan saham oleh pihak 
manajemen dari seluruh modal saham perusahaan yang dikelola (Gideon 2005) 
dalam Indahningrum dan Handayani (2009). Kepemilikan manajerial dihitung 
dengan menggunakan persentase saham yang dimiliki oleh pihak manajemen 
perusahaan yang secara aktif ikut serta dalam pengambilan keputusan perusahaan 
(komisaris dan direksi). Kepemilikan manajerial dirumuskan sebagai berikut 
(Masdupi 2005) dalam Indahningrum dan Handayani (2009):  

INSDRit  

Keterangan:  
INSDRit  = Kepemilikan manajerial i pada tahun t 
D & C SHRSit = Kepemilikan saham oleh manajer, direksi, dan dewan 
komisaris perusahaan pada tahun t  
Total SHRSit = Jumlah total dari saham biasa perusahaan yang 
beredar 

Alat Analisis 

Data yang diolah menggunakan IBM SPSS 25 (Statistic Product and Service 

Solution). Penelitian ini menggunakan analisis sebagai berikut : Uji Asumsi Klasik (Uji 
Multikolinearitas, Uji Heterokedastisitas, Uji Autokorelasi, dan Uji Normalitas), Analisis 
Regresi Linear Berganda, dan Uji Hipotesis (Koefisien Determinasi, Uji F (Koefisien 
Regresi Secara Bersama-sama), dan Uji t (Koefisien Regresi Parsial)). 

Model analisis regresi linear berganda dinyatakan dengan persamaan sebagai 
berikut:  

Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + e 

Keterangan:  
Y : Harga Saham (Closing Price)  
a  : Konstanta  
𝑏1-4 : Koefisien Regresi  
X1  : Debt to Equity Ratio (DER) 
X2  : Profitabilitas 
X3  : Kepemilikan Manajerial 
e  : Random Error 
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Data Penelitian 

Obyek Data Penelitian 

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berikut merupakan rincian dari pemilihan 
sampel yang dapat dilihat dalam tabel 4.1.  

Tabel 4.1 Kriteria Sampel Perusahaan 

No Kriteria Perusahaan 

1 Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2020. 

20 

2 Perusahaan makanan dan minuman yang mengalami 
rugi pada periode 2016-2020. 

(4) 

3 Perusahaan makanan dan minuman yang Sebagian 
sahamnya tidak dimiliki manajerial ownership. 

(9) 

 Sampel perushaan yang digunakan 7 
 Tahun pengamatan *5 
 Total sampel selama periode pengamatan 35 

Sumber : Data diolah 2022 
Berdasarkan tabel 4.1 setelah dilakukan teknik sampling, dari total 20 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh 7 
perusahaan yang telah memenuhi kriteria dalam penelitian, maka didapatkan 
observasi penelitian sebanyak 7 x 5 tahun = 35 observasi penelitian. 

Analisis dan Hasil Penelitian 

1. Analisis Statistik Deskriptif  
Hasil analisis deskriptif ditujukan pada tabel 4.2 sebagai berikut: 

Tabel 4.2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

X1_DER 35 .1640 2.6820 1.016760 .6574701 

X2_ROA 35 .0005 .7540 .112103 .1479063 

X3_Kepemilikan_Manajerial 35 .0002 .3600 .081761 .1229138 

Y_PBV 35 .5800 6.8500 2.567143 1.7336133 

Valid N (listwise) 35     

  
Sumber : Data diolah 2022 

Tabel 4.2 memberikan gambaran mengenai jumlah pengamatan, rata-rata, 
maksimum, minimum, dan standar deviasi pada perusahaan-perusahaan sampel. 
Jumlah pengamatan dalam penelitian yaitu 35 observasi. Variabel DER memiliki nilai 
minimum sebesar 0,1640 yaitu data milik PT. Ultra Jaya Milk Industry & Trading 
Company pada tahun 2018. Nilai maksimum sebesar 2,6820, yaitu data milik PT Tunas 
Baru Lampung tahun 2016 dengan rata-rata 1,016760 dan simpangan baku sebesar 
0,65774701. Variabel ROA memiliki nilai minimum sebesar 0,0005 yaitu data milik PT 
Sekar bumi tahun 2019. Nilai maksimum sebesar 0,7540 yaitu data milik PT Siantar 
Top tahun 2016 dengan rata-rata 0,112103 dan simpangan baku sebesar 0,1479063. 
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Variabel kepemilikan manajerial memiliki nilai minimum sebesar 0,0002 yaitu data milik 
PT Indofood Sukses Makmur tahun 2016. Nilai maksimum sebesar 0,3600 yaitu data 
milik PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company tahun 2019 dengan rata-rata 
0,081761 dan simpangan baku sebesar 0,1229138. Variabel nilai perusahaan, sebagai 
variabel dependen memiliki nilai minimum sebesar 0,5800 yaitu data milik PT Sekar 
bumi tahun 2020. Nilai maksimum sebesar 6,8500 yaitu data milik PT Mayora Indah 
tahun 2018 dengan rata-rata 2,567143 dan simpangan baku sebesar 1,7336133.  
2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik merupakan uji pendahuluan untuk mengkaji kualitas data yang 
akan digunakan dalam penelitian, kemudian yang dilanjutkan dengan pengujian 
hipotesis dengan menggunakan analisis regresi linear berganda. Tujuan dari uji asumsi 
klasik yaitu untuk memberikan kepastian bahwa persamaan regresi yang didapatkan 
memiliki ketepatan dalam estimasi, tidak bias dan konsisten. Pengujian asumsi klasik 
yang akan dilakukan pada model persamaan penelitian ini meliputi uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 
1) Uji Normalitas 

Hasil uji Kolmogorov Smirnov pada uji normalitas ini menunjukkan hasil 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,812. Dengan demikian nilai hasil uji K-S 0,812 > 0,05, 
maka data residual berdistribusi normal. 

2) Uji Multikolinieritas 
Berdasarkan hasil uji multikolinieritas pada model regersi yang digunakan 

bebas dari multikolinieritas yang dimana semua variabel mempunyai nilai VIF<10, 
dan dengan nilai toleransi > 0,01. Nilai VIF pada variabel DER sebesar 1,203 
dengan nilai toleransi sebesar 0,831. Nilai VIF pada variabel profitabilitas (ROA) 
sebesar 1,048 dengan nilai toleransi sebesar 0,954. Nilai VIF pada variabel 
kepemilikan manajerial sebesar 1,254 dengan nilai toleransi sebesar 0,797 
sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa tidak terjadi multikolinieritas pada model 
regresi yang digunakan pada penelitian ini.  

3) Uji Heterokedastisitas  
Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas terlihat tidak membentuk pola yang 

jelas,serta titik-titik pada gambar scatterplots berada di atas dan dibawah angka nol 
pada sumbu Y. Maka berdasarkan dasar pengambilan keputusan tersebut dan 
tabel diatas, maka data penelitian ini lolos uji heteroskedastisitas atau dengan kata 
lain tidak ada gejala heteroskedastisitas. 

4) Uji Autokolerasi  
Pada penelitian ini menggunakan uji durbin-watson (uji- DW) untuk mengetahui 

apakah regresi yang digunakan mengalami autokorelasi atau tidak.  
Tabel 4.9 
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Model Summaryb 

Model 

R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

d

i

m

e

n

s

i

o

n

0 

1 .506a .256 .182 1.42838 2.222 

a. Predictors: (Constant), LAG_X3, LAG_X2, LAG_X1 

b. Dependent Variable: LAG_Y1 
  
Sumber : Data diolah 2022 

Berdasarkan dari tabel 4.9 diatas bahwa nilai durbin-watson setelah dilakukan 
metode Cochrane-Orcutt sebesar 2,222. Nilai DW 2,222 dapat dibandingkan dengan 
significance level sebesar 5% dengan jumlah sampel (N= 34) data menjadi 34, dan 
jumlah variabel independent (K)= 3 variabel independen. 

Tabel 4.10 

T K dL dU 

34 3 1,2707 1,6519 
Sumber : Data diolah 2022 

Berdasarkan tabel diatas maka diperoleh dengan K= 3, serta N= 34 maka 
diperoleh dari tabel Durbin Watson sebesar 1,6519. Hasil dari (4-dU) adalah 2,3418. 
Nilai DW (1,6519< 2,222< 2,3481) yang artinya tidak terdapat autokolerasi atau 
terbebas dari autokolerasi.  
3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Regresi linier berganda bertujuan untuk menguji pengaruh dua atau lebih 
variabel independen terhadap variabel dependen.  

Tabel 4.11 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.963 .593  3.313 .002 

X1_DER -.157 .417 -.060 -.377 .709 

X2_ROA 1.263 1.729 .108 .731 .471 

X3_Kepemilikan_Manajerial 7.606 2.277 .539 3.341 .002 

a. Dependent Variable: Y_PBV 
  

Sumber : Data diolah 2022 
Y= 1,963-0,157 X1 + 1,263 X2 + 7,606 X3 

Berdasarkan tabel dan persamaan regresi diatas, maka dapat diperoleh 
informasi sebagai berikut ini : 
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1) Nilai konstanta adalah 1,963 yang artinya apabila variabel DER, ROA, Kepemilikan 
Manajerial tidak ada atau benilai nol, maka besarnya nilai perusahaan adalah 
1,963. 

2) Besarnya nilai DER adalah -0,157. Nilai koefisien regresi ini bersifat negatif yang 
menunjukkan adanya hubungan yang tidak searah antara variabel DER dengan 
nilai perusahaan. Hal tersebut mengindikasikan bahwa hutang yang dimiliki 
perusahaan tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

3) Besarnya nilai ROA adalah 1,263. Nilai koefisien regresi ini bersifat positif yang 
menunjukkan adanya hubungan yang searah antara variabel profitabilitas (ROA) 
dengan nilai perusahaan. Hal tersebut mengindikasikan bahwa semakin meningkat 
laba yang diperoleh perusahaan, maka dapat meningkatkan nilai perusahaan 
sebesar 1,263. 

4) Besarnya nilai kepemilkan manajerial adalah 7,606. Nilai koefisien regresi ini 
bersifat positif yang menunjukkan adanya hubungan yang searah antara variabel 
kepemilikan manajerial dengan nilai perusahaan. Hal tersebut mengindikasikan 
bahwa semakin meningkat kepemilikan manajerial maka dapat meningkatkan nilai 
perusahaan sebesar 7,606.  

4. Uji Hipotesis 

1) Koefisien Determinasi 

Hasil uji koefisiensi determinasi sebagai berikut: 
Tabel 4.12 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model 

R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

d

i

m

e

n

s

i

o

n

0 

1 .597a .356 .294 1.4568684 

a. Predictors: (Constant), X3_Kepemilikan_Manajerial, X2_ROA, 

X1_DER 

b. Dependent Variable: Y_PBV 
  

Sumber : Data diolah 2022 
Berdasarkan tabel 4.12 nilai R-Square yang diperoleh sebesar 0,356. 

menunjukkan bahwa sebesar 35,6% variasi dari nilai perusahaan yang mampu 
dijelaskan oleh variabel independen, sedangkan sisanya sebesar 63,5% dijelaskan 
oleh variabel lain di luar model. Hal ini menunjukkan bahwa variabel DER, ROA, 
Kepemilikan Manajerial sebagai variabel independen memengaruhi variabel nilai 
perusahaan sebesar 35,6% dan sisanya sebesar 63,6% dijelaskan oleh variabel lain 
diluar model. 
2) Uji F (Koefisien Regresi Secara Bersama-sama) 

Pengujian ini pada dasarnya adalah untuk menunjukkan apakah seluruh variabel 
independen yang dimasukkan dalam model regresi mempunyai pengaruh secara 
simultan atau bersama-sama terhadap variabel dependen. Dalam hal ini pengaruh 
DER, Profitabilitas (ROA), Kepemilikan Manajerial terhadap nilai perusahaan. 
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Tabel 4.13 Hasil Uji Statisitk F 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 36.388 3 12.129 5.715 .003a 

Residual 65.796 31 2.122   

Total 102.184 34    

a. Predictors: (Constant), X3_Kepemilikan_Manajerial, X2_ROA, X1_DER 

b. Dependent Variable: Y_PBV 
  

Sumber : Data diolah 2022 
Tabel 4.13 diatas menunjukkan hasil sig sebesar 0,003. Yang artinya sesuai 

dengan dasar pengambilan keputusan yaitu sig < 0,05 maka dengan ini seluruh 
variabel yang terdiri dari DER (Debt to Equity Ratio), ROA (Return On Asset) dan 
Kepemilikan manajerial secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel independen yang terdiri dari DER (Debt to 

Equity Ratio), ROA (Return On Asset) dan Kepemilikan Manajerial memenuhi asumsi 
kelayakan model dan secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sebagai 
variabel dependen. 
3) Uji Statistik t Parsial 

Untuk melihat pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel 
dependen, dapat dilihat pada nilai Sig. yang terdapat pada tabel. 

Tabel 4.14 Hasil Pengaruh Uji Variabel Independen terhadap Dependen 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.963 .593  3.313 .002 

X1_DER -.157 .417 -.060 -.377 .709 

X2_ROA 1.263 1.729 .108 .731 .471 

X3_Kepemilikan_Manajerial 7.606 2.277 .539 3.341 .002 

a. Dependent Variable: Y_PBV 
  

Sumber : Data diolah 2022 
Pembahasan dari hasil Uji Statistik t Parsial sebagai berikut : 

a) Hipotesis pertama (H1) DER berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Pengujian pengaruh DER terhadap nilai perusahaan menghasilkan t hitung 

sebesar -0,377 < 2.03693 t tabel dan nilai signifikansi sebesar 0,709 atau nilai 
signifikansi > 0,05 Maka dapat disimpulkan bahwa untuk H0 diterima dan H1 ditolak 
yang berarti DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

b) Hipotesis kedua (H2) Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
Pengujian pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan menghasilkan t 

hitung sebesar 0,731 < 2,03693 t tabel dan nilai signifikansi sebesar 0,471 atau 
nilai signifikansi > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa H0 diterima dan H2 ditolak 
yang berarti profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
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c) Hipotesis ketiga (H3) Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
Pengujian pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

menghasilkan t hitung 3,341 > 2,03693 t tabel dan nilai signifikansi sebesar 0,002 
atau nilai signifikansi < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan H3 
diterima yang berarti kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh DER (Debt to Equity Ratio), 
Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan 
hasil pengujian yang telah ditunjukkan pada data statistik mengenai tiga hipotesis 
dalam penelitian ini, memberikan hasil bahwa variabel independen DER (Debt to 

Equity) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel 
profitabilitas yang di proksikan ROA (Return On Asset) tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Namun, data statistik yang diperoleh menunjukkan hasil tentang 
hipotesis berikutnya dalam penelitian ini yaitu variabel kepemilikan manajerial 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

1. Pengaruh DER (Debt to Equity Ratio Terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini yaitu DER berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil olah data dalam penelitian ini 
diperoleh hasil nilai signifikansi sebesar 0,709 > 0,05 yang berarti bahwa uji signifikansi 
DER lebih besar dari taraf siginifikansi yang ditetapkan (0,05). Nilai t hitung -0,377 < 
2,03693, yang berarti nilai t hitung DER lebih kecil dari t tabel. H1 dalam penelitian ini 
menyatakan DER berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan ditolak. Hasil 
tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rius dan Evelin (2018). 

2. Pengaruh Profitabilitas (ROA) Terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini yaitu ROA berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil olah data dalam penelitian ini 
diperoleh hasil nilai signifikansi sebesar 0,471 > 0,05 yang berarti bahwa uji signifikansi 
ROA lebih besar dari taraf signifikansi yang ditetapkan (0,05). Nilai t hitung 0,731 < 
2,03693, yang berarti nilai t hitung ROA lebih kecil dari t tabel. H2 dalam penelitian ini 
menyatakan ROA tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan ditolak. Hasil tersebut 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ramsa et al (2021). 

3. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis ketiga yang diajukan dalam penelitian ini yaitu Kepemilikan Manajerial 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil olah data dalam 
penelitian ini diperoleh hasil nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05 yang berarti bahwa 
uji signifikansi Kepemilikan Manajerial lebih kecil dari taraf siginifikansi yang ditetapkan 
(0,05). Nilai t hitung 3,341 > 2,03693, yang berarti nilai t hitung kepemilikan manajerial 
lebih besar dari t tabel. H3 dalam penelitian ini menyatakan Kepemilikan manajerial 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima. Hasil tersebut sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Afilia dan Astrie (2018).  
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4. Pengaruh DER (Debt to Equity Ratio), Profitabilitas, dan Kepemilikan 

Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini yaitu DER, Profitabilitas, 
Kepemilikan Manajerial secara simultan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan hasil olah data dalam penelitian ini diperoleh hasil nilai signifikansi 
sebesar 0,003 < 0,05 yang berarti bahwa uji signifikansi DER, Profitabilitas, 
Kepemilikan Manajerial lebih kecil dari taraf signifikansi yang ditetapkan (0,05). Nilai F 
hitung 5,715 > 2,901 yang berarti nilai F hitung DER, Profitabilitas, Kepemilikan 
Manajerial lebih besar dari F tabel. H4 dalam penelitian ini menyatakan DER, 
Profitabilitas, Kepemilikan Manajerial secara simultan berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan diterima. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan mengenai Pengaruh DER (Debt to 

Equity Ratio), Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 
Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2016-2020, maka dapat disimpulkan:  

1) Variabel DER (Debt to Equity Ratio) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2016-2020. 

2) Variabel Profitabilitas yang di proksikan ROA (Return On Asset) tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. 

3) Variabel kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 
pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2016-2020. 

4) Variabel DER (Debt to Equity Ratio), Profitabilitas, dan Kepemilikan Manajerial 
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, pada 
Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Periode 2016-2020. 

5) Nilai R-Square yang diperoleh sebesar 0,356 menunjukkan bahwa variabel DER 
(Debt to Equity Ratio), Profitabilitas yang diproksikan ROA (Return On Asset), dan 
Kepemilikan Manajerial sebagai variabel independen mempengaruhi variabel nilai 
perusahaan sebesar 35,6% dan sisanya sebesar 63,6% dijelaskan oleh variabel 
lain diluar model. 

Saran 

Penelitian selanjutnya dapat dilakukan di sektor lain, seperti perusahaan 
manufaktur, perbankan, atau perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia, serta menambah periode dan variabel penelitian sehingga dapat 
meningkatkan kualitas hasil penelitian. 
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