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Abstract. Developments in the industrial world are currently very rapid, giving rise to tight competition for 
investors or business actors. As the economy continues to develop, every company wants to demonstrate its best 
capabilities compared to its competitors, so that to boost operational performance the company requires 
additional capital. The aim of this research is to find out whether the variables above have an effect on company 
value. The results of this research are that macro fundamentals, ownership structure, capital structure, earnings 
management and financial performance have a significant effect on company value.  

Keywords: Company Value, Macro Fundamentals, Ownership Structure, Capital Structure, Profit Management, 
Financial Performance. 

Abstrak. Perkembangan didunia industri saat ini sangat pesat sehingga menimbulkan persaingan ketat bagi para 
investor atau pelaku usaha. Semakin berkembangnya perekonomian setiap perusahaan berkeinginan untuk 
memperlihatkan kemampuan yang terbaik dibandingkan dengan pesaingnya, sehingga untuk mendorong kinerja 
operasional perusahaan memperlukan tambahan modal. Tujuan Penelitian ini adalah untu mengetahui variabel 
diatas apakah berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil Penelitian ini adalah Fundamental Makro, Struktur 
Kepemilikan, Struktur Modal, Manajemen Laba dan Kinerja Keuangan berpengaruh signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan. 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Fundamental Makro, Struktur Kepemilikan, Struktur Modal, Manajemen Laba, 
Kinerja Keuangan. 

 

LATAR BELAKANG 

Perkembangan didunia industri saat ini sangat pesat sehingga menimbulkan persaingan 

ketat bagi para investor atau pelaku usaha. Semakin berkembangnya perekonomian setiap 

perusahaan berkeinginan untuk memperlihatkan kemampuan yang terbaik dibandingkan 

dengan pesaingnya, sehingga untuk mendorong kinerja operasional perusahaan memperlukan 

tambahan modal. Berdirinya sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas, yaitu 

mencapai keuntungan maksimal, memakmurkan pemilik perusahaan atau pemilik saham dan 

memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya. 

Harga saham adalah berupa surat berharga yang digunakan hak pemodal untuk bukti 

kepemilikan pribadi maupun institusi di dalam suatu perusahaan. Harga saham juga dapat 
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dinilai berdasarkan nilai nominalnya, nilai buku, nilai dasar bahkan nilai pasarnya (Amanah, 

2014) Terdapat beberapa pengaruh yang mempengaruhi harga saham seperti faktor internal dan 

faktor eksternal, faktor internal yang mempengaruhi suatu harga saham yaitu kinerja keuangan 

yang dapat dilihat dalam laporan keuangan guna mengetahui bagaimana kinerja perusahaan 

melalui rasio keuangan (Hanie, 2018). Naik turunnya harga saham merupakan hal yang penting 

untuk diperhatikan karena harga saham suatu indikator yang penting untuk keberhasilan 

perusahaan guna menunjukkan kredibilitas perusahaan (Anjani & Budiarti, 2021). 

Beberapa perusahaan mengalami kemunduran karena struktur modal tidak mengalami 

penyesuaian atau suitability antara cara pemenuhan dana dengan jangka waktu kebutuhannya. 

Perusahaan perusahaan tersebut harus menanggung modal yang besar dikarenakan pendanaan 

dari unsur hutang lebih besar dari pada modal sendiri, sehingga penggunaan dana yang 

digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan lebih banyak menggunakan dari unsur 

hutang. Mengantisipasi hal tersebut, manajer keuangan perusahaan harus berhati – hati dalam 

menetapkan struktur modal yang diharapkan perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan 

lebih unggul dalam menghadapi persaingan bisnis, menghitung profitabilitas dan melakukan 

pengelolaan struktur biaya dalam perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan konsep penting dalam dunia bisnis dan keuangan yang 

mencerminkan seberapa berharganya sebuah entitas bisnis dalam pasar. Nilai perusahaan ini 

merupakan hasil dari banyak faktor, baik internal maupun eksternal, yang mempengaruhi 

persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek masa depan perusahaan. 

Penelitian ini akan memerlukan analisis mendalam dan berbagai pendekatan 

metodologis untuk memahami dan mengukur dampak dari setiap variabel terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini dapat membantu para pemangku kepentingan, seperti investor, manajemen 

perusahaan, dan regulator, untuk memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan dan mengambil keputusan yang lebih baik dalam mengelola investasi dan operasi 

mereka. 

1.1 Rumusa ln Malsallalh 

1. ALpalkalh Funda lmentall Ma lkro berpalnguruh terha lda lp Nila li Perusalha laln palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

2. ALpalkalh Fundalmenta ll Ma lkro berpalnguruh terhalda lp Struktur Moda ll palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

3. ALpalkalh Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Ma lnaljemen La lba l paldal perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 
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4. ALpalkalh Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Kinerja l Keualngaln palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

5. ALpalkalh Struktir Kepemilika ln berpa lnguruh terha lda lp Nila li Perusa lhala ln palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

6. ALpalkalh Struktur Kepemilika ln berpalnguruh terha ldalp Struktur Modall palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

7. ALpalkalh Struktur Kepemilikaln berpalnguruh terhaldalp Malna ljemen Lalba l paldal 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022? 

8. ALpalkalh Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Kinerja l Keualngaln palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

9. ALpalkalh Struktur Moda ll berpenga lruh terhaldalp Malnaljemen La lbal paldal perusalhala ln Sub. 

Sektor Semen yalng terdalfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

10. ALpalkalh Kinerja l Keualnga ln berpenga lruh terhalda lp Ma lnaljemen La lbal palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

11. ALpalkalh Struktur Moda ll berpenga lruh terha ldalp Nilali Perusa lhala ln paldal perusalhala ln Sub. 

Sektor Semen yalng terdalfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

12. ALpalkalh Malnaljemen Lalbal berpengalruh terhaldalp Nilali Perusalha laln palda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

13. ALpalkalh Kinerja l Keualngaln berpengalruh terha ldalp Nila li Perusa lhalaln pa lda l perusa lhalaln 

Sub. Sektor Semen ya lng terda lfta lr di BEI Ta lhun 2020-2022? 

1.2 Tujualn Penelitialn 

1. Untuk Mengeta lhui Funda lmentall Malkro berpalnguruh terhalda lp Nila li Perusalhala ln paldal 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022. 

2. Untuk Mengeta lhui Funda lmentall Malkro berpalnguruh terhaldalp Struktur Moda ll palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

3. Untuk Mengeta lhui Funda lmentall Ma lkro berpa lnguruh terhaldalp Ma lnaljemen Lalba l palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

4. Untuk Mengeta lhui Fundalmenta ll Ma lkro berpa lnguruh terha lda lp Kinerjal Keualngaln palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

5. Untuk Mengetalhui Struktir Kepemilika ln berpalnguruh terha ldalp Nilali Perusa lhalaln palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

6. Untuk Mengeta lhui Struktur Kepemilika ln berpa lnguruh terha ldalp Struktur Modall palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 
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7. Untuk Mengeta lhui Struktur Kepemilika ln berpa lnguruh terha ldalp Ma lnaljemen La lbal paldal 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

8. Untuk Mengeta lhui Fundalmenta ll Ma lkro berpa lnguruh terha lda lp Kinerjal Keualngaln palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

9. Untuk Mengeta lhui Struktur Moda ll berpenga lruh terhaldalp Ma lnaljemen La lbal palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

10. Untuk Mengeta lhui Kinerja l Keualnga ln berpengalruh terhaldalp Malnaljemen La lbal palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

11. Untuk Mengeta lhui Struktur Moda ll berpengalruh terhaldalp Nila li Perusa lhala ln palda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

12. Untuk Mengetalhui Ma lnaljemen Lalba l berpengalruh terhaldalp Nilali Perusalhala ln pa lda l 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

13. Untuk Mengeta lhui Kinerjal Keualnga ln berpengalruh terhalda lp Nila li Perusa lhala ln paldal 

perusalha laln Sub. Sektor Semen ya lng terdalfta lr di BEI Talhun 2020-2022 

1.3 Malnfalalt Penelitialn 

Peneliti berha lra lp penelitia ln ini dalpa lt memberikaln malnfa lalt da ln bergunal balgi berba lga li pihalk  

a. Balgi Penelitii 

Dengaln dila lkukalnnya l penelitialn ini, peneliti da lpa lt mena lmbalh wa lwa lsa ln dallalm 

memalha lmi lebih dalla lm falktor falktor yalng dalpa lt mempenga lruhi ALna llisal funda lmentall 

ma lkro da ln struktur kepemilikaln dengaln va lria lbel intervening struktur moda ll, 

ma lnaljemen la lbal, da ln kinerjal keualnga ln yalng berpengalruh terhalda lp nilali perusalha laln. 

Sebalga li salra lna l untuk mendorong ra lsal ingin ta lhu sehinggal dalri peralsala ln ingin 

ta lu tersebut muncul ide ide ba lru ya lng ditualngka ln peneliti dalla lm penelitia ln ini. 

b. Balgi Ilmu Pengetalhua ln 

Penelitialn ini diha lralpkaln dalpa lt memberika ln kontribusi berupa l literaltur terka lit 

falktor falktor yalng mempenga lruhi ALnallisa l fundalmentall malkro daln struktur kepemilika ln 

denga ln va lrialbel intervening struktur moda ll, ma lnaljemen lalba l, da ln kinerja l keualngaln 

yalng berpengalruh terhalda lp nilali perusa lha la ln. 

c. Balgi Penga lmbilaln Keputusa ln 

Penelitialn ini dalpalt memberikaln informalsi daln pengeta lhualn yalng dibutuhkaln 

untuk memecalhka ln sua ltu malsallalh da ln membua lt sualtu keputusa ln.  
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KALJIALN TEORITIS 

2.1 La lndalsa ln Teori 

Gralnd Teori 

ALkuntalnsi Ma lnaljemen 

ALkunta lnsi malnaljemen a ldallalh sistem a lkun-ta lnsi yalng memiliki hubunga ln dengaln 

ketentualndaln penggunalaln informalsi  malna ljemen  da llalm sua ltu  orga lnisalsi.  A Lkuntalnsi 

malnaljemen bertujua ln untuk memberika ln paltoka ln kepa ldal ma lnaljemen dallalm 

pengalmbilaln keputusaln bisnis, mengelola l daln melalkuka ln fungsi pengalwalsaln alta ls halsil 

ya lng telalh diperoleh perusalhala ln.  
ALgency Teori 

Sistem Informa lsi ALkunta lnsi 

Sistem Informa lsi ALkuntalnsi alda llalh sualtu sistem yalng mengumpulka ln, mencalta lt, 

menyimpaln, daln memproses alkunta lnsi  daln  dalta l  lalin  untuk  mengha lsilkaln  informalsi  

ba lgi pembua lt keputusa ln. Fungsi dalri sistem informa lsi alkunta lnsi a ldalla lh seba lgali berikut: 

1. Mengumpulkaln sertal menyimpa lndalta l alktivitals altalu tra lnsa lksi keualngaln perusalha laln. 

2. Memproses   da ltal   keualngaln   menja ldi   informalsi   da llalm   pengalmbila ln   keputusaln 

malnaljemen tentalng perenca lna laln daln pengendallialn usa lhal. 

3. Melalkukaln kontrol ya lng efektif daln tepalt terhalda lp alset-alset perusalha la ln. 

4. Penga lwa lsa ln terhaldalp semua l alktivitals keualngaln perusalhala ln. 

5. Efisiensi bialya l daln walktu terhaldalp kinerjal keualnga ln. 

6. Penya ljia ln  daltal  keualnga ln  yalng  sistema ltis  da ln  alkuralt  da llalm  periode  alkunta lnsi  
ya lng tepalt. 

  
Sistem informa lsi a lkuntalnsi berfungsi serta l bertujualn untuk mengemuka lkaln 

a lsset perusa lhalaln, mengha lsilkaln semua l jenis informa lsi penga lmbilaln keputusaln, 

menghalsilkaln informa lsi dallalm mengeva llualsi kinerjal kalrya lwaln, da ln mendalpa ltka ln 

informalsi untuk mempersialpkaln, mengevallua lsi a lnggalraln perusalha laln serta l malmpu 

memperoleh informa lsi ya lng dibutuhkaln untuk merencalnalka ln daln mengendallikaln 

a lktivitals orgalnisalsi. 

Teory Sta lkeholder 

Teori Sta lkeholder da lpa lt didefinisikaln sebalgali sualtu teori ya lng berisi tentalng 

penjelalsaln hubunga ln alnta lral Perusa lhalaln dallalm menjallalnka ln kegia lta lnnya l dengaln palral 

stalkeholdernyal, da llalm ha ll ini stalkeholder yalng dimalksud a lntalral la lin ia llalh pemegalng 

sa lhalm, kreditur, pemerintalh, msyalralkalt, konsumen, supplier, alnallis daln pihalk pihalk 
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eksterna ll lalin. (Ghozali & Chariri, 2007) mengemuka lkaln pernyalta ln balhwal 

“kelalngsunga ln hidup Perusa lhalaln terga lntung dukunga ln stalkeholder da ln dukunga ln 

tersebut halrus dicalri sehinggal dallalm ha ll ini a lktivitals Perusalhala ln aldallalh untuk mencalri 

dukungaln tersebut, sema lkin powerfull stalkeholder malka l semalkin besa lr usa lhal Perusa lhalaln 

untuk beralda lptalsi.” 

Nila li Perusalhalaln 

Nilali perusalhala ln merupalkaln persepsi investor terhalda lp perusalhala ln, yalng sering 

dikalitkaln dengaln halrga l salhalm. Ha lrga l sa lhalm yalng tinggi membualt nilali perusa lhalaln jugal 

tinggi. Nilali perusa lhalaln yalng tinggi menja ldi keingina ln setialp pemilik perusa lhalaln selalku 

pemegalng sa lhalm kalrenal denga ln nila li ya lng tinggi menunjukka ln kema lkmuraln pemilik 

perusalhala ln.  

Menurut (Ernawati, 2015) menya ltalka ln ba lhwal sallalh saltu hall yalng 

dipertimba lngkaln oleh investor da llalm mela lkukaln investa lsi aldalla lh nilali perusa lha laln 

dima lnal pa lral investor tersebut a lkaln menalna lmkaln modall. Berda lsa lrkaln pa lndalngaln 

keualnga ln nila li perusa lhalaln a ldalla lh nila li kini (present vallue) dalri penda lpalta ln menda ltalng 

(future free ca lsh flow). Sema lkin tinggi nila li perusalha laln, sema lkin besalr kema lkmuraln 

yalng alka ln diterima l oleh pemilik perusa lhalaln. 

Nilali Perusalhala ln mempunya li tujualn untuk meningka ltka ln nilali perusalha lalnnya l 

dengaln ca lra l kepercalyala ln pa lral investor daln ma lsya lralkalt terhalda lp kinerja l perusalhalaln yalng 

balik sejalk perusalha laln berdiri sa lmpa li sekalralng, malkal denga ln alda lnyal meningkaltka ln nila li 

perusalhala ln malka l keseja lhtera la ln pemega lng salha lm daln kekalya la ln pemegalng salhalm juga l 

alkaln meningkalt. Keka lyalaln pemegalng sa lhalm bisal diliha lt dalri halrga l salhalm yalng 

merupa lka ln cermina ln da lri keputusa ln investalsi, penda lnala ln (fina lncing), daln ma lnaljemen 

alset. Tinggi nya l nilali perusalha laln yalng diikuti dengaln peningka lta ln halrga l salha lm oleh 

investor merupalkaln ha lralpaln balgi pemilik perusa lhalaln, kalrenal semalkin tingginyal nilali 

perusalhala ln alka ln meningka ltkaln keseja lhtera laln pemegalng salha lm. 

Bebera lpal indikaltor ya lng dalpa lt digunalka ln untuk mengukur nila li perusalha la ln alntalra l la lin: 

1. Price Ea lrning Raltio (PER) 

Kegunala ln price ea lrning ra ltio aldallalh untuk melihalt balga lima lnal palsalr 

menghalrga li kinerja l perusalha la ln yalng dicerminka ln oleh ealrning per sha lre nya l. Price 
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ealrning raltio menunjukkaln hubunga ln alntalral pa lsa lr salhalm bia lsa l denga ln ealrning per 

shalre. 

2. Price to Book Va llue (PBV) 

Komponen penting la lin yalng ha lrus diperhaltikaln da lla lm a lna llisis kondisi 

perusa lhalaln aldalla lh Price to Book Va llue (PBV) ya lng merupa lkaln sallalh sa ltu valria lbel 

ya lng dipertimbalngka ln seoralng investor da llalm menentuka ln sa lhalm malna l yalng alkaln 

dibeli. Untuk perusa lhalaln-perusa lhalaln yalng berjallaln denga ln balik, umumnyal ralsio ini 

mencalpa li dia lta ls sa ltu, yalng menunjukka ln balhwal nilali palsalr salhalm lebih besa lr dalri 

nilali bukunya l. Sema lkin besalr ralsio PBV sema lkin tinggi perusa lhalaln dinilali oleh palral 

pemodall relaltif dibalndingka ln denga ln dalna l yalng tela lh ditalnalmkaln di perusa lhala ln. 

Struktur Modall 

Menurut Irhalm Fa lhmi (2015) Struktur moda ll merupalkaln galmba lraln dalri bentuk 

proporsi fina lnsiall perusalhala ln ya litu a lntalral modall ya lng dimiliki ya lng bersumber da lri utalng 

jalngka l palnja lng (long-term lia lbilities) daln modall sendiri (shalreholders’ equity) yalng 

menjaldi sumber pembialya la ln sua ltu perusalhala ln. Struktur modall menggalmbalrkaln 

pembialyala ln perma lnen perusalha laln yalng terdiri a ltals utalng jalngka l palnjalng daln moda ll 

sendiri (Malrga lretha l, 2014). Struktur moda ll optima ll a ldalla lh struktur moda ll yalng 

mengoptima llkaln keseimbalngaln alntalral risk da ln return. 

Fundalmentall Malkro 

Fundalmenta ll malkro beralsall dalri lualr perusalhala ln berupa l falktor ekonomi, 

lingkungaln, politik, hukum, sosia ll, buda lyal, kealmalnaln, pendidikaln, daln la lin-la lin yalng 

sukalr dikenda llika ln oleh perusalha laln da ln berpengalruh salnga lt besa lr balgi ma lnaljemen 

da llalm pengalmbilaln keputusa ln. Fundalmenta ll malkro merupalka ln falktor eksternall 

perusa lhalaln berupa l inflalsi, tingkalt bunga l, kurs daln product domestic bruto ya lng 

memengalruhi risiko palsalr altalu risiko sistemaltis. Falktor  malkro  mendalsalr  yalng  beralsall  

da lrilua lr  perusalhala ln  dalpa lt  berupa l  ekonomi,  ling-kunga ln, politik, hukum, sosia ll, 

buda lyal, kealmaln-a ln,  pendidikaln,  daln  lalin-lalin  yalng  tidalk  dalpaltdikendallikaln  oleh  

perusa lhalaln  tetalpi  efeknya lsa lnga lt besa lr untuk peruba lha ln dalla lm memutus-kaln  untuk  

berinvesta lsi  (Claude B. Erb., 1996). 

Struktur Kepemilikaln 

Menurut (Sudana, 2011.)menga lta lkaln ba lhwa l struktur kepemilika ln alda llalh 

pemisa lhaln alntalral pemilik perusalhala ln daln ma lnaljer perusalhala ln. Pemilik perusa lhala ln 

aldallalh pihalk yalng menginvesta lsika ln moda llnya l keda llalm perusa lhalaln, seda lngkaln malna ljer 

aldallalh piha lk yalng diberi wewena lng untuk mengelola l daln mengalmbil keputusa ln dallalm 



Analisa Fundamental Makro dan Struktur Kepemilikan dengan variabel intervening Struktur Modal, 
Manajemen Laba, dan Kinerja Keuangan yang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

(Studi Kasus: Sub. Sektor Semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2022) 

29        JIMEK - Vol. 4, No. 1 MARET 2024 

perusalhala ln. Pemilik perusa lhala ln menunjuk algen – algen professiona ll ya lng ditugalskaln 

untuk mema lksima llkaln kinerjal da lri perusalhala ln. Penelitia ln ini mengguna lkaln empalt 

valria lbel kepemilikaln da llalm sebualh perusalhala ln yalitu kepemilika ln institusionall, 

kepemilikaln malnaljeria ll, kepemilika ln alsing daln kepemilika ln terkonsentra lsi. 

Malnejema ln Lalbal 

Menurut Ya lha lyal et a ll., (2020) malna ljemen lalba l aldallalh upalya l ya lng dila lkuka ln oleh 

pihalk malna ljemen untuk mempenga lruhi a ltalu memalnupulalsi lalba l yalng dilalporkaln 

dengaln mengguna lkaln metode alkuntalnsi tertentu a ltalu mempercepa lt tralnsalksi 

pengelua lraln altalu penda lpalta ln, alta lu mengguna lkaln metode la lin yalng dira lncalng untuk 

mempengalruhi lalba l jalngkal pendek. 

Kinerjal Keualngaln 

Menurut (Fahmi I. , 2012) kinerja l keualnga ln a lda llalh sualtu a lnallisis yalng dilalkukaln 

untuk meliha lt sejaluh malna l sualtu perusalha laln tela lh mela lksa lnalkaln denga ln menggunalkaln 

a lturaln-a ltura ln pelalksalna laln keua lngaln seca lral balik da ln bena lr. Kinerjal perusa lhalaln 

merupalka ln sualtu galmba lraln tenta lng kondisi keua lnga ln sualtu perusa lha laln yalng dia lnallisis 

dengaln alla lt alna llisis keualnga ln, sehingga l dalpalt diketa lhui mengenali ba lik buruknyal 

kealdala ln keualnga ln sua ltu perusa lhalaln ya lng mencerminkaln presta lsi kerjal dallalm periode 

tertentu. Ha ll ini salnga lt penting a lga lr sumber da lyal digunalkaln secalral optimall dallalm 

menghalda lpi peruba lhaln lingkungaln. A Llalt ukur ya lng dalpalt digunalka ln yalitu dengaln 

menggunalka ln bebera lpa l ra lsio yalitu Ra lsio Likuiditals, Ra lsio Levera lge/ solvalbilitals, Ralsio 

ALktivitals, Ralsio Profita lbilitals/Rentalbilitals da ln Ralsio Penila lia ln. 

Menurut (Munawir S., 2010) pentingnya l Kinerja l Keualngaln a lda llalh seba lgali 

berikut: 1) Untuk mengeta lhui tingkalt likuiditals, ya litu kema lmpua ln perusa lhala ln untuk 

memperoleh kewa ljiba ln keualnga lnnyal ya lng halrus segeral dipenuhi alta lu kema lmpualn 

perusa lhalaln untuk memenuhi keua lngalnnyal pa ldal sala lt ditalgih. 2) Untuk mengeta lhui 

tingkalt solvalbilitals, ya litu kemalmpua ln perusalha laln untuk memenuhi kewaljibaln 

keualngalnnya l alpalbilal perusa lhalaln tersebut dilikuidalsi ba lik kewaljibaln keua lngaln jalngkal 

pendek ma lupun jalngka l palnja lng. 3) Untuk mengeta lhui tingka lt rentalbilita ls a ltalu 

profitalbilitals, ya litu menunjukka ln kemalmpua ln perusalha laln untuk mengha lsilkaln lalba l 

sela lma l periode tertentu. 4) Untuk mengeta lhui tingkalt stalbilitals usalha l, yalitu kema lmpualn 

perusa lhalaln untuk mela lkukaln usa lhalnyal dengaln stalbil, yalng diukur denga ln 

mempertimbalngkaln kemalmpua ln perusa lhala ln untuk memba lyalr bebaln bunga l a ltals hutalng-

hutalngnyal termalsuk membalyalr kemballi pokok huta lngnyal tepa lt palda l walktunyal sertal 
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kemalmpualn memba lya lr deviden secalral teraltur kepa ldal palral pemegalng salha lm talnpal 

mengallalmi halmbalta ln alta lu krisis keualngaln 

2.2 Hipotesa l Penelitialn. 

 Berda lsa lrkaln tujua ln penelitialn da ln la lndalsaln teori, berikut memperliha ltkaln 

hipotesa l yalng diguna lkaln da llalm penelitia ln ini: 

H1 : Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Nilali Perusalha laln 

H2 : Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Struktur Moda ll  

H3 : Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Ma lnaljemen La lba l 

H4 : Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Kinerja l Keua lngaln  

H5: Struktur Kepemilika ln berpa lnguruh terha ldalp Nila li Perusalha laln 

H6 : Struktur Kepemilika ln berpalnguruh terha ldalp Struktur Moda ll  

H7 : Struktur Kepemilika ln berpalnguruh terha ldalp Malna ljemen Lalba l  

H8 : Fundalmentall Malkro berpalnguruh terha ldalp Kinerja l Keua lngaln. 

H9 : Struktur Moda ll berpenga lruh terhalda lp Malnaljemen Lalbal. 

H10 : Kinerja l Keualngaln berpenga lruh terhalda lp Malnaljemen Lalba l. 

H11 : Struktur Modall berpengalruh terhalda lp Nilali Perusa lhalaln. 

H12 : Malnaljemen Lalbal berpenga lruh terhalda lp Nila li Perusa lhala ln. 

H13 : Kinerja l Keualngaln berpenga lruh terhalda lp Nila li Perusa lha laln. 

2.3 Peneliti Terda lhulu 

Penelitialn terdalhulu yalng digunalka ln seba lga li perba lndingaln serta l referensi dallalm 

penelitia ln ini a ldalla lh sebalga li berikut: 

1. Penelitialn ya lng dila lkukaln oleh (Hwihanus, Tri , & Indrawati, 2019) yalng berjudul 

“ALna llisis Penga lruh Fundalmenta ll Ma lkro daln Fundalmentall Mikro Terhaldalp Struktur 

Kepemilikaln, Kinerjal Keualngaln daln Nilali Perusalha laln Pa lda l Balda ln Usa lhal Milik 

Nega lral ya lng Terdalftalr Di Burs Efek Indonesial.” Penelitialn ini bertujua ln untuk 

menguji daln menga lnallisis hubungaln alnta lral va lria lbilitals funda lmentall mikro 

mutuallita ls, funda lmenta ll malkro terhaldalp struktur kepemilika ln, kinerjal keualngaln, 

da ln nilali perusa lhala ln palda l Balda ln Usa lha l Milik Negalral yalng terda lfta lr di Bursal Efek 

Indonesial. Halsil pengujialn menunjukkaln balhwal seluruh pengujialn hipotesis 

diterimal yalng menunjukkaln alda lnya l penga lruh signifika ln paldal talralf 5% denga ln t 

talbel 1,960 da ln menolalk fundalmenta ll ma lkro terhalda lp nila li perusalhala ln dengaln t-

sta ltistik 0,666262 (H5) daln fundalmenta ll mikro terhalda lp nilali perusa lhala ln denga ln t-

sta ltistik 1 ,188469 (H6) daln struktur kepemilika ln terha lda lp kinerjal keualnga ln 

perusa lhalaln dengaln t-sta ltistik 0.953625 (H7). 
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2. Penelitialn yalng dilalkuka ln oleh (Salma Artavia, 2023) yalng berjudul “Penga lruh 

Ra lsio Profita lbilitals, Ralsio Solvalbilita ls, Ralsio Likuiditals Da ln Ralsio A Lktivitals 

Terha ldalp Halrgal Salhalm Dallalm Perusalha laln Sub Sektor Tekstil Daln Galrmen Yalng 

Terda lftalr Di Bursal Efek Indonesial Periode 2018-2021.” . Tujua ln dalri penelitialn ini 

a ldalla lh untuk menga lnallisis ralsio profitalbilita ls, ralsio solva lbilitals, ralsio likuidita ls daln 

ra lsio alktivita ls secalral persia ll da ln simultaln terhalda lp halrga l salha lm. Penelitialn ini 

dilalkuka ln di perusa lhala ln tekstil da ln galrmen ya lng terdalfta lr di Bursa l Efek Indonesia l 

periode 2018-2021. Ha lsil penelitialn menunjukka ln ba lhwa l secalral persiall ralsio 

profitalbilitals daln ralsio solva lbilitis tidalk berpengalruh signifika ln terhalda lp halrgal 

salha lm seda lngka ln ralsio likuidita ls daln ra lsio alktivita ls secalral persia ll berpengalruh 

signifikaln terha ldalp halrgal salhalm. Seca lral simultaln keempa lt valrialbel ralsio 

profitalbilitals, ra lsio solva lbilitals, ralsio likuiditals daln ra lsio a lktivita ls berpengalruh 

terhalda lp halrgal sa lha lm. 

3. Penelitialn ya lng dila lkukaln oleh (Putra, Kefi, & Ardi, 2022.) yalng berjudul 

“PENGALRUH STRUKTUR MODA LL, UKURA LN PERUSALHA LALN, DALN 

PROFITALBILITALS TERHA LDALP NILALI PERUSA LHALALN (Studi Empiris Paldal 

Perusalha laln Malnufa lktur Sub Sektor Ma lkalnaln Daln Minumaln Ya lng Terdalftalr Di 

Bursa l Efek Indonesial Talhun 2016-2019).” Penelitia ln ini bertujualn untuk mengetalhui 

pengalruh struktur moda ll, ukura ln perusa lhala ln, da ln profitalbilitals terha ldalp nilali 

perusa lhalaln. Halsil da lri penelitialn menunjukkaln struktur moda ll berpenga lruh positif 

terhalda lp nilali perusalha laln. Ukuraln perusalhala ln berpenga lruh positif terha lda lp nilali 

perusa lhalaln. Profita lbilita ls berpenga lruh positif terha lda lp nilali perusalha laln. 

4. Penelitialn yalng dilalkukaln oleh (Muh Hamzah Thiofani Muzayin, 2022) yalng 

berjudul “PENGA LRUH STRUKTUR MODALL, UKURALN PERUSALHA LALN, 

UMUR PERUSALHALALN DALN PROFITA LBILITALS TERHALDA LP NILALI 

PERUSA LHA LALN (Studi empiris paldal perusalha laln sub sektor ma lkalna ln daln minumaln 

ya lng terda lftalrdi Bursa l Efek Indonesial (BEI) ta lhun 2017-2019).” Penelitia ln ini 

bertujua ln untuk mengalna llisis penga lruh struktur modall, ukuraln perusa lhala ln, umur 

perusa lhalaln da ln profita lbilitals terhalda lp nila liperusalha laln. Ha lsil alna llisis penelitialn 

menunjukka ln balhwal ukuraln, umur daln profitalbilita ls berpengalruh signifika ln 

terhalda lp nilali perusalha laln, seda lngka ln struktur modall tidalk berpenga lruh terhaldalp 

nilali perusalha laln. 
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5. Penelitialn yalng dilalkuka ln oleh (Ahmad Fatoni Karim A., 2018) ya lng  berjudul “ 

PENGALRUH FALKTOR FUNDALMENTALL MA LKRO DA LN MIKRO TERHALDALP 

NILALI PERUSA LHALALN (STUDI PA LDAL SALHA LM PERUSALHA LALN SEKTOR 

INFRALSTRUKTUR DALN SEKTOR KONSTRUKSI YA LNG TERDALFTALR DI BEI 

PERIODE 2015 – 2017.” Penelitia ln ini bertujualn untuk mengetalhui pengalruh 

fa lktor-falktor    fundalmentall    malkro    da ln    mikro    terha lda lp    nila li    perusa lha laln, 

ya lng    menga lmbil    objek    penelitia ln    pa ldal    perusalha la ln  sektor  infralstruktur  

da ln  sektor  konstruksi  di  Bursa l Efek Indonesial (BEI) pa ldal periode 2015 salmpali 

2017 .  Halsil penelitialn ini menunjuka ln ba lhwa l secalral pa lrsiall, inflalsi, kurs  daln  DER  

tidalk  berpenga lruh  nilali  perusalhala ln.  ROE    berpenga lruh positif daln signifikaln 

terhalda lp nilali perusa lhala ln. Valrialbel    ya lng    mempunya li    penga lruh    pa lling    

dominaln    terha ldalp nila li perusa lhala ln alda llalh ROE. Hall ini menunjukka ln di   alntalra l   

va lrialbel-valrialbel   penelitialn, ROE   yalng   pa lling   mempengalruhi   keputusaln   

investor   untuk   membeli   sa lhalm   prtusalha laln tersebut 

METODE PENELITIA LN 

3.1 Desa lin Penelitialn 

Desalin penelitialn merupa lkaln keralngka l kerjal yalng digunalka ln untuk mela lksa lnalkaln 

penelitia ln. Desalin penelitialn menjaldi pedomaln dalla lm melalkukaln proses penelitialn 

dialntalralnya l dallalm menentukaln instrument pengalmbilaln daltal, penentualn salmpel, 

pengumpulaln daltal serta l alnallisis da ltal, dima lnal desalin penelitialn yalng balik alka ln 

mengha lsilkaln penelitia ln ya lng efektif da ln efesien. Metodologi penelitia ln ini mencalkup 

pengumpulaln daltal keualngaln dalri lalporaln talhunaln perusalhala ln yalng mencalkup periode 

tertentu, da ln alnallisis staltistik. Halsil alna llisis ini jugal dalpalt diguna lkaln sebalgali da lsalr untuk 

pengalmbila ln keputusaln investa lsi yalng lebih ba lik daln perencalnalaln straltegis balgi 

perusalhala ln dallalm mengoptimallkaln kinerja l merekal di Bursa l Efek Indonesial. 

3.2 Jenis daln Sumber Da ltal 

Sumber dalta l yalng digunalka ln dallalm penelitialn ini aldallalh lalpora ln keualngaln 

perusalhala ln Tekstil da ln Ga lrment. Dalta l yalng digunalkaln da llalm penelitialn ini alda llalh da ltal 

sekunder. Dalta l ini diperoleh da lri situs resmi BEI yalitu www.idx.co.id  

3.3 Populalsi daln Salmple 

Populalsi ya lng digunalkaln dallalm penelitia ln ini alda llalh perusa lhalaln Sub. Sektor 

Semen yalng terda lftalr di BEI sejalk talhun 2020-2022. Pemilihaln salmple ditentukaln secalral 

purposive salmpling. Purposive salmpling ya litu teknik ya lng digunalka ln dallalm penentualn 
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salmple yalng dipilih berdalsalrkaln ketentualn daln berdalsalrkaln pertimbalngaln yalng 

disesualikaln dengaln tujua ln penelitialn. 

3.4 Teknik Pengumpulaln Daltal 

Penelitialn ini menggunalkaln daltal sekunder. Sumber daltal yalng digunalkaln dallalm 

penelitialn ini alda llalh Lalpora ln Keualngaln Sektor industri paldal Perusalhalaln Sub. Sektor 

Semen talhun 2020- 2022 daln diperoleh dalri website resmi BEI di idx.co.id daln website 

resmi perusalhalaln. 

3.5 Keralngkal Berfikir daln Keralngkal Konseptuall. 

 

3.6 Metode ALna llisal Daltal 

Pengujialn hipotesis dallalm penelitialn ini menggunalkaln metode Palrtiall Lealst Squalre 

(PLS). Palrtiall Lealst Squalre merupalkaln metode alnallisisis yalng powerfull kalrenal tidalk 

didalsalrka ln ba lnya lk alsumsi, ukuraln salmpel yalng digunalkaln tidalk halrus berdistribusi normall 

multivalrialte (indika ltor dengaln skallal kaltegori, ordinall, intervall, sa lmpali raltio dalpalt 

digunalkaln palda l model yalng salmal). PLS da lpalt digunalkaln untuk mengkonfirmalsi teori daln 

menjelalskaln a ldal a ltalu tidalknya l hubungaln alntalr valrialbel lalten. Oleh kalrenal lebih 

menitikberaltkaln palda l daltal da ln dengaln prosedur estimalsi yalng terbaltals, malkal mispesifikalsi 

model tidalk begitu berpengalruh terha ldalp estimalsi palralmeter. Kelebihaln PLS aldallalh dalpalt 

mengalna llisis sekalligus konstruk yalng dibentuk dengaln indikaltor reflektif daln indikaltor 

formaltif. 

HALSIL DALN PEMBALHALSA LN 

Hasil hipotesis dan hubungan antar variabel perusahaan Sub. Sektor Semen yang 

terdaftar di BEI sejak tahun 2020-2022 adalah sebagai berikut : 
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Berikut ini alda llalh ha lsil callculalte dalri daltal perhitungaln paldal perusalhalaln Sub. Sektor 

Semen yalng terdalftalr di BEI sejalk talhun 2020-2022. Terlihalt paldal indikaltor Institusionall daln 

Malna ljeriall menghalsilkaln halsil yalng tidalk vallid altalu berpengalruh nega ltif kalrenal dibalwa lh 0,05. 

Daln berikut ini aldallalh halsil dalri penghilalngaln indikaltor  

 

Dalri ha lsil tersebut la llu menunjukkaln halsil sebalgali berikut ini : 

 Origina ll Salmple 
(O) 

Sa lmple Mealn 
(M) 

Sta lnda lrd Devialtion 
(STDEV) 

Stalndalrd Error 
(STERR) 

T Staltistics 
(O/STERR) 

Fundalmentall 
Ma lkro -> Kinerjal 
Keungaln 

0.193587 0.193773 0.048301 0.048301 4.007971 

Fundalmentall 
Ma lkro -> 
Ma lna ljemen Lalbal 

-0.261016 -0.258929 0.062937 0.062937 4.147273 

Fundalmentall 
Ma lkro -> Nilali 
Perusa lhala ln 

0.129879 0.123377 0.039115 0.039115 3.320453 

Fundalmentall 
Ma lkro -> 
Struktur Moda ll 

-0.207676 -0.212921 0.074188 0.074188 2.799298 

Kinerja l 
Keua lngaln -> 
Ma lna ljemen Lalbal 

0.918934 0.938692 0.158523 0.158523 5.796857 

Kinerja l 
Keua lngaln -> 
Nila li Perusa lhala ln 

0.775390 0.824531 0.111118 0.111118 6.978082 

Ma lna ljemen Lalbal 
-> Nila li 
Perusa lhala ln 

-0.124447 -0.151934 0.059620 0.059620 2.087346 

Struktur 
Kepemilika ln -> 
Kinerja l 
Keua lngaln 

0.331447 0.324243 0.051831 0.051831 6.394795 
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Struktur 
Kepemilika ln -> 
Ma lna ljemen La lbal 

-0.324881 -0.316209 0.074957 0.074957 4.334265 

Struktur 
Kepemilika ln -> 
Nila li Perusa lha la ln 

-0.234625 -0.241261 0.035269 0.035269 6.652369 

Struktur 
Kepemilika ln-> 
Struktur Moda ll 

-0.148691 -0.161064 0.050560 0.050560 2.940899 

Struktur Moda ll -
> Malna ljemen 
La lba l 

 
0.638460 

0.651654 0.146236 0.146236 4.365957 

Struktur Moda ll -
> Nila li 
Perusa lha la ln 

-0.286266 -0.233392 0.104259 0.104259 2.745708 

Talbel Palth coeffience 

 Talbel diatas menunjukkan bahwa hubungan antara FM dengan Kinerjl keuangan 

adalah signifikan dengan T-statistic sebesar 4.007971 (> 1,96). Nilai Original sample estimate 

adalah 0.193587 yang menunjukkan bahwa hubungan antaral FM dan Kinerja keuangan adalah 

positif. 

 Talbel dia ltals menunjukka ln balhwal hubungaln alntalral FM dengaln Ma lnaljemen Lalbal alda llalh 

signifikaln dengaln T-staltistic sebesalr  4.147273 (> 1,96). Nila li Originall salmple estimalte a ldalla lh -

0.261016 yalng menunjukka ln balhwal hubungaln alntalral FM daln Malnaljemen La lbal aldallalh negaltif. 

 Talbel dialta ls menunjukka ln ba lhwa l hubunga ln a lntalra l FM dengaln Nila li Perusa lhalaln alda lla lh 

signifikaln dengaln T-staltistic sebesalr 3.320453 (> 1,96). Nilali Originall sa lmple estimalte alda llalh 

0.129879 yalng menunjukka ln balhwal hubungaln alntalral FM daln Nila li Perusalha laln aldalla lh positif. 

 Talbel dia lta ls menunjukka ln balhwa l hubungaln a lntalra l FM denga ln Struktur Moda ll alda lla lh 

2.799298 signifikaln denga ln T-sta ltistic (> 1,96). Nilali Origina ll salmple estimalte a lda llalh -0.207676 

yalng menunjukka ln ba lhwal hubungaln a lntalra l FM daln Struktur Moda ll a ldalla lh negaltif. 

 Talbel dialta ls menunjukkaln ba lhwa l hubungaln alnta lral Kinerja l Keualnga ln daln Ma lnaljemen 

Lalbal aldalla lh signifikaln dengaln T-staltistic sebesalr 5.796857 (> 1,96). Nilali Origina ll sa lmple 

estimalte aldallalh 0.918934 yalng menunjukka ln balhwal hubunga ln alnta lral Kinerja l keualngaln daln 

Malnaljemen Lalbal alda llalh positif. 

 Talbel dialta ls menunjukkaln ba lhwal hubunga ln alntalral Kinerja l keua lngaln daln Nilali 

Perusalhala ln aldallalh signifika ln dengaln T-staltistic sebesa lr 6.978082 (> 1,96). Nilali Originall salmple 

estimalte aldallalh 0.775390 yalng menunjukka ln balhwal hubunga ln alnta lral Kinerja l keualngaln daln 

Nila li Perusa lhalaln aldallalh positif. 

 Talbel dia lta ls menunjukka ln ba lhwa l hubungaln alnta lral Malna ljemen Lalbal daln Nilali 

Perusalhala ln aldallalh signifika ln dengaln T-staltistic sebesa lr 2.087346 (> 1,96). Nilali Originall salmple 
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estimalte aldallalh -0.124447 yalng menunjukkaln balhwal hubunga ln alntalral Malnaljemen Lalba l daln 

Nila li Perusa lhalaln aldallalh negaltif. 

 Talbel dialtals menunjukka ln ba lhwal hubunga ln a lnta lral Struktur Kepemilikaln dengaln 

Kinerjal Keualnga ln alda llalh signifikaln dengaln T-sta ltistic sebesalr 6.394795 (> 1,96). Nilali Originall 

salmple estimalte alda lla lh 0.331447 yalng menunjukkaln ba lhwa l hubunga ln alnta lral Struktur 

Kepemilikaln denga ln Kinerja l Keua lngaln aldalla lh positif. 

 Talbel dialtals menunjukka ln ba lhwal hubunga ln a lnta lral Struktur Kepemilikaln dengaln 

Malnaljemen La lbal aldallalh signifikaln dengaln T-sta ltistic sebesalr 4.334265 (> 1,96). Nila li Originall 

salmple estimalte a ldalla lh -0.324881 yalng menunjukka ln balhwal hubunga ln alnta lral Struktur 

Kepemilikaln daln Malna ljemen Lalba l alda llalh nega ltif. 

 Talbel dialta ls menunjukka ln balhwal hubunga ln alntalral Struktur Kepemilika ln dengaln Nilali 

Perusalhala ln aldallalh signifika ln dengaln T-staltistic sebesa lr 6.652369 (> 1,96). Nilali Originall salmple 

estimalte alda llalh -0.234625 ya lng menunjukkaln balhwal hubungaln alntalral Struktur Kepemilika ln daln 

Nila li Perusa lhalaln aldallalh Negaltif. 

 Talbel dialta ls menunjukkaln ba lhwa l hubunga ln alntalral Struktur Kepmilikaln dengaln 

Struktur Modall aldallalh signifikaln denga ln T-sta ltistic sebesa lr 2.940899 (> 1,96). Nilali Originall 

salmple estimalte a ldalla lh -0.148691 yalng menunjukka ln balhwal hubunga ln alnta lral Struktur 

Kepemilikaln denga ln Struktur Moda ll a ldallalh nega ltif. 

 Talbel dia lta ls menunjukkaln balhwal hubungaln alnta lral Struktur Moda ll dengaln Ma lnaljemen 

Lalbal aldalla lh signifikaln dengaln T-staltistic sebesalr 4.365957 (> 1,96). Nilali Origina ll sa lmple 

estimalte alda llalh 0.638460 yalng menunjukkaln ba lhwa l hubunga ln alnta lral Struktur Modall dengaln 

Malnaljemen Lalbal alda llalh positif. 

 Talbel dialtals menunjukka ln ba lhwa l hubunga ln alnta lral Struktur Modall denga ln Nilali 

Perusalhala ln aldallalh signifika ln dengaln T-staltistic sebesa lr 2.745708 (> 1,96). Nilali Originall salmple 

estimalte a lda lla lh -0.286266 yalng menunjukka ln balhwal hubungaln a lntalra l Struktur Modall dengaln 

Nila li Perusa lhalaln  a ldalla lh  negaltiff. 

 

KESIMPULA LN 

1. Fundalmentall Ma lkro berpa lnguruh Signifikaln terhalda lp Nila li Perusalha laln da ln memiliki 

hubungaln positif. 

2. Fundalmentall Malkro berpa lnguruh Signifika ln terhalda lp Struktur Moda ll daln memiliki 

hubungaln positif. 
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3. Fundalmentall Malkro berpalnguruh Signifika ln terhaldalp Ma lnaljemen Lalba l daln memiliki 

hubungaln negaltif. 

4. Fundalmentall Malkro berpa lnguruh Signifikaln terhaldalp Kinerjal Keualngaln daln memiliki 

hubungaln positif. 

5.  Struktur Kepemilika ln berpalnguruh signifika ln terhalda lp Nilali Perusalha laln daln memiliki 

hubungaln negaltif. 

6.  Struktur Kepemilika ln berpalnguruh signifika ln terha ldalp Struktur Moda ll dna l memiliki 

hubungaln negaltif. 

7. Struktur Kepemilika ln berpalnguruh signifikaln terha ldalp Ma lna ljemen Lalbal daln memiliki 

hubungaln positif.  

8. Fundalmentall Malkro berpalnguruh signifika ln terhalda lp Kinerjal Keualnga ln daln memiliki 

hubungaln positif. 

9. Struktur Moda ll berpengalruh signifika ln terha ldalp Ma lnaljemen La lbal daln memiliki 

hubungaln positif. 

10. Kinerja l Keua lngaln berpenga lruh signifikaln terhaldalp Malnaljemen Lalbal daln memiliki 

hubungaln positif. 

11. Struktur Moda ll berpenga lruh signifika ln terha lda lp Nilali Perusalha laln daln memiliki hubungaln 

negaltif. 

12. Ma lnaljemen Lalba l berpengalruh signifikaln terha ldalp Nilali Perusa lha laln da ln memiliki 

hubungaln negaltif. 

13. Kinerja l Keualngaln berpenga lruh signifikaln terha ldalp Nilali Perusalhala ln daln memiliki 

hubungaln positif. 
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