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Abstract This research aims to analyze the influence of macro and micro fundamental factors on company value
with capital structure, financial performance and ownership structure as intervening variables. This research uses
a purposive sampling method with the help of Smart PLS 4 sofiware. The data source used in this research is
secondary data, namely the annual financial reports of food and beverage companies for 2020-2022 obtained
from the official IDX website or obtained directly from the company website. The results of this research show
that there are 8 hypotheses that are rejected and 5 hypotheses that are accepted. Macro fundamentals do not have
a significant effect on capital structure, financial performance, ownership structure, company value. Micro
Jfundamentals have a significant effect on financial performance, capital structure and company value.

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

Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor fundamental makro dan mikro terhadap nilai
perusahaan dengan struktur modal, kinerja keuangan, dan struktur kepemilikan sebagai variabel intervening.
Penelitia@ffli menggunakan metode purposive sampling dengan bantuan menggunakan sofiware Smart PLS 4.
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sckunder yaitu laporan keuangan tahunan
perusahaan makanan dan minuman tahun 2020-2022 yang diperoleh dari situs resmi BEI maupun yang diperoleh
langsung dari web perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat 8 hipotesis yang ditolak dan
5 hipotesis yang diterima. Fundamental makro tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal,
kinerja keuangan, struktur kepemilikan, nilai perusahaan. Fundamental mikro berpengaruh secara signifikan
terhadap kinerja keuangan, struktur modal, dan nilai Perusahaan.

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

LATAR BELAKANG

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor terhadap kesuksesan perusahaan
yang tercermin dalam harga sahamnya. ﬁmaksimalkan nilai perusahaan berarti
memaksimalkan nilai saat ini dari arus kas atau pendapatan yang diharapkan akan diterima oleh
investor di masa depan. Tinggi rendahnya harga saham akan mempengaruhi persepsi calon
investor terhadap perusahaan tersebut.

Nilai perusahaan merupakan pencapaian yang mencerminkan kepercayaan
masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui proses yang panjang sejak didirikan hingga
saat ini (Denziana & Monica, 2016). Hal ini mencakup bagaimana perusahaan berhasil
memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan, termasuk pemegang saham, pelanggan, dan
masyarakat umum. Semakin lama dan konsisten perusahaan menunjukkan kinerja yang baik,
semakin tinggi tingkat kepercayaan yang diberikan oleh masyarakat dan investor, yang

kemudian tercermin dalam nilai pasar perusahaan.
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Menurut (Meivinia, 2019), struktur modal adalah elemen penting karena berdampak
langsung pada kesehatan keuangan perusahaan dan pengelolaan modal, yang melibatkan
perbandingan antara nilai utang, aset, dan ekuitas. Struktur modal, yaitu komposisi utang dan
ekuitas dalam perusahaan, serta kinerja manajemen, yang mencakup kemampuan manajemen
dalam mengelola aset dan sumber daya perusahaan, juga memainkan peran penting dalam
menentukan 1lai perusahaan. Struktur modal terdiri dari proporsi utang dan ekuitas yang
digunakan perusahaan untuk membiayai operasinya, sangat mempengaruhi kesehatan finansial
dan stabilitas perusahaan. Perusahaan dengan struktur modal yang seimbang dan dikelola
dengan baik cenderung lebih stabil secara finansial, yang dapat meningkatkan kepercayaan
investor dan, pada akhimya, nilai perusahaan.

Nilai perusahaan yang tinggi adalah tujuan utama bagi para pengusaha, karena nilai
yang tinggi mencerminkan tingkat kekayaan yang tinggi bagi pemegang saham. Salah satu
pertimbangan penting dari nilai perusahaan adalah bagaimana hal ini mempengaruhi keputusan
kreditur (Winata R., 2020). Nilai perusahaan yang tinggi merupakan hasil dari interaksi
berbagai faktor fundamental makro dan mikro. Struktur modal, kinerja keuangan, dan struktur
kepemilikan adalah elemen-elemen yang berperan sebagai variabel intervening yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan memahami bagaimana faktor-faktor tersebut
berinteraksi dan mempengaruhi nilai perusahaan, penelitian ini dapat memberikan wawasan
tentang bagaimana perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dapat

meningkatkan nilai mereka, yang pada gilirannya menarik minat investor dan kreditur.

TELAAH PUSTAKA
Akuntansi Manajemen

Akuntansi manajemen adalah informasi keuangan yang disusun oleh departemen
manajemen suatu perusahaan atau organisasi. Informasi ini digunakan untuk pengambilan
keputusan ekonomi guna mendukung pelaksanaan fungsi-fungsi manajerial (Santoso & Putri,
2023). Menurut (Hariyani, 2018) Akuntansi manajemen adalah data keuangan yang diatur
untuk memberikan informasi kepada pihak intemal perusahaan dan membantu manajemen
dalam pengambilan keputusan. Berdasarkan pengertian tersebut, akuntansi manajemen
berkaitan dengan penyediaan informasi finansial dan non-finansial kepada manajemen untuk
tujuan perencanaan, pengendalian kegiatan entitas, penilaian kinerja entitas, serta evaluasi
berbagai altematif dalam pengambilan keputusan.

Teori Sinyal (Signalling Theory)
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@mi sinyal (signaling theory) adalah teori yang menjelaskan bagaimana perusahaan
harus memberikan sinyal berupa informasi kepada pengguna laporan keuangan untuk
membantu dalam pengambilan keputusan (Muhharomi dkk, 2021). (Spence, 1973) dalam
Nursanita (2019:157) menyatakan bahwa isyarat atau sinyal ﬁerikan oleh pihak pengirim
(pemilik informasi) untuk menyampaikan informasi relevan kepada pihak penerima. Pihak
penerima kemudian akan menyesuaikan perilakunya berdasarkan pemahaman mereka terhadap
sinyal tersebut.
Teori Keagenan (Agency Theory)

é:nurut (Silaban dan Suryani, 2020), teori keagenan menjelaskan tentang hubungan
antara manajemen (agen) dan pemegang saham (stakeholders), yang disebut sebagai prinsipal.
Perbedaan kepentingan antara pihak internal dan ekstemal dapat menyebabkan konflik
kepentingan. Menurut (Supriyono, 2018:63), konsep teori keagenan adalah bahwa teori ini
mencerminkan gubungan kontraktual antara prinsipal (pemberi kontrak) dan agen (penerima
kontrak). Prinsipal dapat mengontrak agen untuk bertindak demi kepentingan atau tujuan
prinsipal tersebut, sehingga prinsipal memberikan wewenang pembuatan keputusan kepada
agen untuk mencapai tujuan tersebut.
Nilai Perusahaan

Menurut (Gunardi et al., 2022), nilai perusahaan merupakan suatu kondisi di mana
sebuah perusahaan memperoleh kepercayaan masyarakat melalui kegiatan operasionalnya
sejak perusahaan tersebut didirikan. Menurut (Franita,2018), nilai perusahaan terkait dengan
peluang investasi yang dapat terwujud dari indikator nilai pasar saham. Hubungan ini
menyebabkan pertumbuhan perusahaan di masa depan memberikan dampak positif, sehingga
nilai perusahaan dapat meningkat.
Fundamental Makro

Menurut (Samsul, 2015:210), faktor fundamental makro merujuk pada faktor-faktor
yang terkait dengan kebijakan di luar kendali perusahaan. Fundamental makro terletak di luar
kendali perusahaan, meliputi faktor-faktor seperti ekonomi, lingkungan, politik, hukum, sosial,
budaya, keamanan, pendidikan, teknologi, dan lain-lain, yang memengaruhi kegiatan
operasional perusahaan namun tidak dapat dikendalikan oleh manajemen. Penelitian ini
memfokuskan pada kondisi makro ekonomi terkait dengan pergerakan inflasi, tingkat bunga,
kurs, dan pertumbuhan ekonomi (Narastri, 2020).
Fundamental Mikro

Menurut (Sunariyah, 2006:13), faktor fundamental mikro adalah faktor yang terkait

dengan kebijakan internal suatu perusahaan. Menurut (Raymond, 2014:98), faktor fundamental




Analisis Fundamental Makro dan Fundamental Mikro %madap Nilai Perusahaan Dengan
Struktur Modal, Kinerja Keuangdyd dan Struktur Kepemilikan Dengan Variabel
Intervening Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di BEI
mikro adalah faktor yang dapat diamati dari dalam perusahaan dengan menganalisis kinerja
keuangan. Tujuan dari analisis fundamental mikro adalah untuk menilai apakah perusahaan
mampu bertahan dalam jangka panjang, baik dalam kondisi ekonomi yang sedang naik maupun
turun.
Struktur Modal
Menurut (Sulindawati et al., 2018:112) struktur modal adalah perimbangan atau
perbandingan antara modal asing dan modal sendiri. Menurut (Irham Fahmi, 2015:184),
struktur modal menggambarkan proporsi keuangan perusahaan antara modal yang berasal dari
utang jangka panjang (long-term liabilities) dan modal sendiri (shareholders' equity) yang
digunakan sebagai sumber pembiayaan.
inerja Keuangan
Menurut (Sutrisno, 2009) dalam (Hutabarat, 2020), kinerja keuangan perusahaan
adalah prestasi yang telah dicapai perusahaan dalam periode tertentu yang mencerminkan
tingkat kesehatan perusahaan tersebut. Kinerja keuangan merupakan hasil dari manajemen
yang efektif, yang mencakup perluasan nilai keuangan dan manfaat yang diantisipasi.
Akibatnya, memperkirakan indikator keuangan menjadi sangat penting sehingga para mitra
dapat memahami status fungsional perusahaan dan tingkat pencapaian yang telah dicapai oleh
perusahaan. Menurut (Pang et al, 2020), kinerja keuangan adalah indikator untuk
mengevaluasi dan mengukur kondisi keuangan perusahaan melalui kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba.
Struktur Kepemilikan
Menurut (Robertus, 2016:69) struktur kepemilikan mencakup berbagai pola dan
bentuk kepemilikan yang ada di suatu perusahaan, termasuk persentase kepemilikan saham
oleh pemegang saham intemnal dan eksternal. Menurut (Sugiarto, 2009:59) dalam karyanya
mcnjclaskang‘wa struktur kepemilikan merujuk pada proporsi kepemilikan institusional dan
kepemilikan manajemen dalam kepemilikan saham perusahaan.
Peneliti Terdahulu
1. Penelitian yang dilakukan oleh (Liswatin, 2022) yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal,
Kinerja Keuangan dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui besamya pengaruh Struktur Modal, Kinerja Keuangan, dan
Ukuran Perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa

variabel struktur modal memiliki pengaruh negatif yang tidak signifikan terhadap nilai
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perusahaan, Elerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan ukuran
erusahaan berpengaruh negatif dan signifikan.
enelitian yang dilakukan oleh (Retty Purnama Sari, 2020) yang berjudul “PENGARUH
FAKTOR FUNDAMENTAL MAKRO DAN MIKRO PERUSAHAAN TERHADAP
NILATI PERUSAHAAN (Pada Industri Pulp and Paper yang terdaftar di BEI).” Penelitian
ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor fundamental makro berupa tingkat suku
bunga SBI, nilai tukar (kurs), dan poduk domestik brutoserta faktor fundamental mikro
berupa return on asset (ROA), debt to equity ratio (DER) dan price eaming ratio (PER)
terhadap nilai perusahaan. Adapun fokus penelitian adalah pada industri pulp and paper
yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil pengujian menunjukkan bahwa: 1)
Secara parsial, hanya tingkat suku bunga SBI yang memiliki pengaruh negatif tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, faktor-faktor lain seperti nilai tukar,
produk domestik bruto, return on asset, debt to equity r‘atiu,% price earning ratio memiliki
pengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan; 2) Secara simultan, faktor
fundamental makro berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, demikian
pula dengan faktor fundamental mikro yang secara simultan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan; 3) Secara simultan, faktor fundamental makro dan
mikro bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian yang dilakukan oleh (Mentari Indasari Pakekongan, 2019) yang berjudul
“PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN, KEBIJAKAN DIVIDEN DAN
KEBIJAKAN HUTANG TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN
ASURANSI YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2012-2016". Penelitian ini bertujuan
untuk menganalisis pngaruh strtuktur kepemilikan, kebijakan dividen, dan kebijakan
hutang terhadap nilai perusahaan pada perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI periode
2012-2016. Hasil penelitian menunjukkan bahwa baik secara simultan maupun parsial,
struktur kepemilikan, kebijakan dividen, dan kebijakan hutang tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI

periode 2012-2016.

Hipotesa

Berdasarkan tujuan penelitian dan landasan teori, berikut adalah hipotesis yang

digunakan dalam penelitian ini:

: Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
: Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
: Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Kepemilikan
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H4 : Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal
H5 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
H6 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
H7 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Kepemilikan
HS8 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal
H9 : Kinerja Keuagan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
H10 : Struktur Kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
H11 : Struktur Kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
H12 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
H13 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
Kerangka Konseptual

Fundamental
Makro

Nilai
Perusahaan

Kinerja
Keuangan

Fundamental
Mikro

Gambar 1. Kerangka Konseptual

METODE PENELITIAN
Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian deskriptif dan
menggunakan metode penelitian kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder yaitu laporan keungan tahunan perusahaan makanan dan minuman
tahun 2020-2022 yang diperoleh dari situs resmi BEI maupun yang diperoleh langsung dari

web perusahaan.
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Populasi dan Sample

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 10 perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2022. Penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling dalam pengambilan sampel, di mana sampel dipilih berdasarkan
pertimbangan atau kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian.
Alat Analisa

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan Smart PLS 4. Proses analisis
dimulai dengan PLS-SEM Algorithm, yang digunakan untuk membangun dan mengestimasi
model hubungan antara variabel-variabel laten berdasarkan data yang ada. Setelah itu, teknik

Bumstr‘a%ing diterapkan untuk menguji signifikansi dari hubungan-hubungan dalam model

tersebut. Variabel dan indikator yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut:
Variabel Notasi Indikator
Fundamental Makro X1 Inflasi
X12 Suku Bunga
X1.3 Nilai Tukar
X14 Nilai Jual
Fundamental Mikro X21 DPR
X22 DPS
X23 NPM
Struktur Modal Z1.1 DER
Z1.2 LTDER
Z1.3 DAR
Kinerja Keuangan 72.1 ROA
722 Perputaran Aktiva Tetap
723 ROE
Struktur Kepemilikan 731 Kepemilikan Asing
732 Kepemilikan Intitusional
733 Kepemilikan Publik
Nilai Perusahaan Y11 EPS
Y1.2 Tobin’s
YL3 PBV

Tabel 1. Variabel dan Indikator
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HASIL DAN PEMBAHASAN
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Gambar 2. Model Sebelum didrop
Dalam penelitian ini, indikator akan dipertimbangkan berdasarkan hubungan antara
masing-masing item skor dengan skala pengukuran 0,5. Dengan demikian, indikator akan

dihilangkan jika nilai skala pengukuran tidak memenuhi ketentuan.

DR DR

f——MNaN—Eami_ Share

Nilai Perusahaan

NaN

Gambar 3. Hasil Bootstrapping
Setelah melakukan pengujian penelitian dengan bootstrapping menggunakan
SmartPLS 4, hasilnya ditunjukkan pada Gambar 3. Bahwa ada indikator yang tereliminasi
dalam pengolahan data. Indikator fundamental makro dan fundamental mikro lengkap karena
skornya melebihi skala pengukuran. Untuk indikator struktur modal yang tersisa hanya DAR

dan DER. Indikator kinerja keuangan yang tersisa yaitu ROA dan ROE. Pada indikator struktur
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kepemilikan, yang tersisa hanya kepemilikan publik, sedangkan pada indikator nilai
perusahaan, hanya EPS yang tersisa.

Original sample (0)  Sample mean (M)  Standard deviation (STDEV)  Tstatistics (JO/STDEV) P values

Fundamental Mikra > Kinerja_Keuangan 0.758 0757 0153 4982
Fundamental Mikro -> Nilai Perusahaan 0.658 0650 231 859 M
Fundamental Mikro - Struktur Kepemilikan -0.264 0259 148 785 7
Fundamental Mikra > Strutur Modal 0538 0508 152 T84
Fundamental_Makro -> Kinera _Keuangan 0.181 0.182 134

Fundamental _Makro -> Nilsi Perusahaan 0030 0152 0.159

Fundamental _Makro -» Struktur Kepemilikan 0. 0.098
Fundamental_Makro -» Strutur Modal -0037 0047 ] 0231
Kinerja _Keuangan -> Nilai Perusahasn ‘ 0109 0058 0508
Struktur Kepemilikkan -» Kinerja _Keuangan 0408 0359 31530
Strulctur Kepemilikan > Nilai Perusahaan 0189 1,086
Strutur Modal -> Kinerja _Keuangan 0.156 048 1005
Strutur Modal -> Nilai Perusahaan 0622 0503 0180 3453

Tabel 2. Hasil Path Coeffisien

H1 : Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Fundamental makro dengan indikator inflasi, suku bunga, nilai jual, dan nilai tukar
berpengaruh usitif sebesar 0,024 dan tidak signifikan sebesar 0,873 > 0,05 terhadap nilai
perusahaan dengan indikator EPS. Hal ini menunjukkan penelitian ini menerima penelitian
terdahulu (Amru Karim [. & Hwihanus, 2024) vang menyatakan fundamental makro dengan
indikator inflasi, suku bunga, dan nilai tukar é:rpcngaruh negatif sebesar -0,005 dan tidak
signifikan sebesar 0,957 > 0,05 terhadap nilai perusahaan dengan indikator EPS.
H2 : Fundamental Makm@rpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa fundamental makro dengan indikator inflasi,
suku bunga, nilai jual, dan nilai tukar berpengaruh usitif sebesar 0,161 dan tidak signifikan
sebesar 0,233 = 0,05 terhadap kinerja keuangan dengan indikator ROA dan ROE. Hal ini
menunjukkan penelitian ini menolak penelitian terdahulu (Opod, 2015) yang menyatakan
fundamental makro dengan indicator inflasi, tingkat suku bunga, kurs, pertumbuhan ekonomi
tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan dengan indikator CR, ROE, dan DER.
H3 : Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Kepemilikan

Fundamental makro dengan indikator inflasi, suku bunga, nilai jual, dan nilai tukar
berpengaruh sitif sebesar 0,018 dan tidak signifikan sebesar 0,922 > 0,05 tehadap struktur
kepemilikan dengan indikator kepemilikan publik. Hal ini menunjukkan penelitian ini menolak
penelitian terdahulu (Hwihanus et al., 2019) yang menyatakan fundamental makro dengan
indicator nilai tukar mata uang asing, suku bunga, dan produk domestic bruto memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan
pemerintah, asing, manajerial.

H4 : Fundamental Makro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal
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Fundamental makro dengan indikator inflasi, suku bunga, nilai jual, dan nilai tukar
E:rpcngaruh negatif sebesar -0,037 dan tidak signifikan sebesar 0,817 > 0,05 terhadap struktur
modal dengan indikator DAR dan DER. Hal ini menunjukkan penelitian ini menolak penelitian
terdahulu (Hwihanus & Aisyah Dewi, 2019) yang menyatakan fundamental makro dengan
indikator inflasi dan suku bunga memliki pengaruh positif dan signifikan terhadap struktur
modal dengan indikator yaitu DER, DAR, LDER.
HS : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian menunjukkan bahwa fundamental mikro dengan indikator DPR, DPS,
NPM berpengaruh positif sebesar 0,668 dan signifikan sebesar 0,05 > 0,004 terhadap nilai
perusahaan dengan inditator EPS. Hal ini menunjukkan bahwa penelitian ini menerima
penelitian terdahulu (Amru Karim [. & Hwihanus, 2024) yang menyatakan fundamental mikro
dengan indikator DPS, FZ berpengaruh usitif sebesar 0,886 dan signifikan sebesar 0,000 <
0,05 terhadap nilai perusahaan dengan indikator EPS.
H6 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
Hasil pengujian menunjukkan bahwa fundamental mikro dengan indikator DPR, DPS,
NPM bemengaruh positif sebesar 0,758 dan signifikan sebesar 0,05 > 0,000 terhadap kinerja
keuangan dengan indikator ROA dan ROE. Hal ini menunjukkan penelitian ini menerima
penelitian terdahulu (Hwihanus et al, 2019) yang menyatakan fundamental mikro dengan
indikator DPR dan FZ berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan dengan
indikator GPM dan perputaran aktiva.
H7 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Kepemilikan
Hasil pengujian menunjukkan bahwa fundamental mikro dengan indicator DPR, DPS,
NPM berpengaruh negatif sebesar -0,264 dan tidak signifikan sebesar 0,074 > 0,05 terhadap
struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan publik. Hal ini menunjukkan penelitian ini
menolak penelitian terdahulu ( Hwihanus et al, 2019) yang menyatakan gndamcmal mikro
dengan indikator DPR, dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan asing, manajerial, dan pemerintah,
H8 : Fundamental Mikro berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal
Hasil pengujian menunjukkan bahwa fundamental mikro dengan indikator DPR, DPS,
NPM berpengaruh negatif sebesar -0,535 dan signifikan 0,05 > 0,005 tehadap struktur modal
dengan indikator DAR dan DER. Hal ini menunjukkan penelitian ini menerima penelitian
terdahulu (Amru Karim [. & Hwihanus, 2024) yang menyatakan fundamental mikro dengan
indikator DPS dan FZ berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan dengan
indicator ROA dan ROE.
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H9 : Kinerja Keuagan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan dengan indikator ROA dan ROE[E:rpcngaruh negatif sebesar-0,109
dan tidak signifikan sebesar 0,612 > 0,05 terhadap nilai Perusahaan dengan indikator EPS. Hal
ini menunjukkan penelitian ini menolak penelitian (Veren Putri S. & Hwihanus, 2024) yang
menyatakan kinerja keuangan dengan indikator profit margin, ROA, dan ROE berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan dengan indikator EPS dan harga saham.
H10 : Struktur Kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan

Struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan publik berpengaruh usitif
sebesar 0,408 dan signifikan sebesar 0,000 > 0,05 terhadap kinerja keuangan dengan indikator
ROA dan ROE. Hal ini menunjukkan penelitian ini menerima penelitian terdahulu (Veren Putri
S. & Hwihanus, 2024) yang menyatakan struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan
pemerintah dan publik berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan dengan indikator
profit margin, ROA, dan ROE.
H11 : Struktur Kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Struktur kepemilikan dengan indikator kepemilikan publik berpengaruh negatif
sebesar -0,169 dan tidak signifikan sebesar 0,287 > 0,05 terhadap nilai perusahaan dengan
indikator EPS. Hal ini menunjukkan penelitian ini menolak penelitian terdahulu (I Putu Adhi
S., Luh Putu Mahyuni, 2018) yang menyatakan struktur kepemilikan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
H12 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan

Struktur modal dengan indikator DAR dan DER berperngaruh usitif sebesar 0,156
dan tidak signifikan sebesar 0,315 > 0,05 terhadap kinerja keuangan dengan indikator ROA
dan ROE. Hal ini menunjukkan penelitian ini menolak penelitian terdahulu (Cindhy Dahlia,
2019) yang menyatakan struktur modal dengan indikator DAR bemengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan dengan indikator ROA.
H13 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal dengan indikator DAR dan DER berpengaruh usitif sebesar 0,622
dan signifikan sebesar 0,05 > 0,001 terhadap nilai Perusahaan dengan indikator EPS. Hal ini
menunjukkan penelitian ini menerima penelitian terdahulu (Mawar Sharon,Sri Mumi, Irvan
Tang, 2015) yang menyatakan struktur modal dengan indikator DER berpengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai Perusahaan dengan indikator PBV.

ﬂSl MPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisis, dapat disimpulkan beberapa poin penting sebagai berikut:




10.

Analisis Fundamental Makro dan Fundamental Mikro %n‘ladap Nilai Perusahaan Dengan
Struktur Modal, Kinerja Keuangdgl) dan Struktur Kepemilikan Dengan Variabel
Intervening Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di BEI
Fundamental Makro berpengaruh postif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
maka H1 ditolak.
Fundamental Makro Ealpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Kinerja Keuangan,
maka H2 ditolak.
Fundamental Makro berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur
Kepemilikan, maka H3 ditolak.
Fundamental Makro berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal,
maka H4 ditolak.
Fundamental Mikro garpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka
HS diterima.
Fundamental Mikro berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan, maka
H6 diterima.
Fundamental Mikro Ealpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Struktur
Kepemilikan, maka H7 ditolak.
Fundamental Mikro berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Struktur Modal, maka H8
diterima.
Kinerja Keuangan Ealpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan,
maka H9 ditolak.
truktur Kepemilikan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan, maka
H10 diterima.

. Struktur Kepemilikan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan,

maka H11 ditolak.

. Struktur Modal berpengaruh positif dam tidak signifikan terhadap Kinerja Keuangan, maka

H12 ditolak

. Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, maka H13

diterima.

Dalam penelitian ini ada 13 hipotesis, terdapat 8 hipotesis yang ditolak dan 5 hipotesis

yang diterima. Fundamental makro tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur

modal, kinerja keuangan, struktur kepemilikan, nilai Perusahaan. Fundamental mikro

berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan, struktur modal, dan nilai perusahaan,

tetapi fundamental mikro tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur kepemilikan.

eterbatasan dari penelitian ini yaitu penelitian ini menggunakan periode hanya tiga

tahun (2020-2022) dan kesulitan mencari jurnal referensi terdahulu hubungan antara variabel-

variabel. Berdasarkan %erbatasan di atas, maka saran yang dapat diberikan untuk penelitian
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selanjutnya yaitu menambah periode tahun laporan yang diteliti dan menggunakan atau
menambah variabel dan indikator lain untuk mendapatkan hasil yang lebih akurat dan

signifikan.
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