
 

KALBISIANA : Jurnal Mahasiswa Institut Teknologi dan Bisnis Kalbis Volume 9, No. 3, September 2023 

 

560 

 

Pengaruh IGood ICorporate IGovernance, 

ISolvabilitas Idan IProfitabilitas ITerhadap IHarga 

ISaham Ipada Sektor IMakanan  I I dan Minuman 
 

Jambarati Roselin1) Basuki Toto Rahmanto2) 
 

Manajemen, Fakultas iBisnisidan Komunikasi,iInstitut iTeknologi dan Bisnis Kalbis 

Jalan iPulomas iSelatan, iKav i22 iJakarta i13210 
1) Email: ij.roselin17@gmail.com 

2) Email: ibasuki.rahmanto@kalbis.ac.id 

 
Abstract: iThis istudy iaims ito idetermine ithe ieffect iof igood icorporate igovernance 

isolvency iand iprofitability ion istock iprices iof ithe ifood iand ibeverage isub-sector. iThe 

iindependent ivariables istudied iwere igood icorporate igovernance, isolvency iand 

iprofitability ias iproxied iby imanagerial iownership. iinstitutional iownership. iDER iand 

iROA. iThe ipopulation iis ithe ifood iand ibeverage isub-sector icompanies ilisted ion ithe 

iIndonesia iStock iExchange ifor ithe i2015-2021 iperiod. iThe isample iwas iselected iusing ia 

ipurposive isampling itechnique, iin iorder ito iobtain i19 icompanies ithat imeet ithe icriteria 

ias ia isample. iData ianalysis iwas iperformed iusing ipanel idata iregression ianalysis 

imethod. iThe iresearch ishows ithat iManagerial iOwnership. iInstitutional iOwnership iand 

iROA ihave ian ieffect ion istock iprices. iMeanwhile, iDER ihas ino ieffect ion istock iprices. 

Keywords: imanagerial iownership. iinstitutional iownership. iDER, iROA, ishare iprice 

 

Abstrak: iPenelitianiiniibertujuan iuntuk imengetahui ipengaruh igood icorporate igovernance 

isolvabilitas idan iprofitabilitas iterhadap iharga isaham isub isektor imakanan idan 

iminuman. iVariabel iindependen iyang iditeliti iadalah igood icorporate igovernance, 

isolvabilitas idan iprofitabilitas iyang idiproksikan ioleh ikepemilikan imanajerial, 

ikepemilikan iinstitusional, iDER idan iROA. iPopulasi iadalah iperusahaan isub isektor 

imakanan idan iminuman iyang iterdaftar idi iBEI iperiode i2015-2021. iSampel idipilih 

idengan iteknik ipurposive isampling, isehingga idiperoleh i19 iperusahaan iyang imemenuhi 

ikriteria isebagai isampel. iAnalisis idata idilakukan idengan imenggunakan imetode ianalisis 

iregresi idata ipanel. iPenelitian imemberikan ihasil ibahwa iKepemilikan iManajerial, 

iKepemilikan iInstitusional idan iROA iberpengaruh iterhadap iharga isaham. iSedangkan 

iDER itidak iberpengaruh iterhadap iharga isaham. 

Kata iKunci: ikepemilikan imanajerial, ikepemilikan iinstitusional, iDER, iROA, iharga 

isaham 

I. iPENDAHULUAN 

 

Pasar imodal itelah imenjadi 

isuatu iukuran iyang ipenting idalam 

iperekonomian isuatu inegara. iMelalui 

ipasar imodal imenjadi itempat iinvestor 

iuntuk iberinvestasi idengan iresiko 

iuntung idan irugi. iPasar imodal 

imerupakan isarana iperusahaan iuntuk 

imeningkatkan ikebutuhan idana ijangka 

ipanjang. iDalam imelakukan iinvestasi, 

ipara iinvestor iatau icalon iinvestor 

imenginvestasikan imodalnya idengan  

 

 

imengharapkan ikeuntungan iberupa 

idividen. 

Di idalam iaktivitas isehari-hari, 

iharga isaham imengalami isuatu 

ipergerakan ibaik ipeningkatan iatau 

ipenurunan. iPeningkatan iatau 

ipenurunan iharga isaham idapat 

iditentukan ioleh inilai iperusahaan. 

iUntuk imengetahui inilai iperusahaan, 

ipada iumumnya iinvestor iakan 

imelakukan ianalisa ipada ilaporan 

ikeuangan iperusahaan. iDengan ihasil 

ianalisa itersebut iakan imemberikan 

iacuan iinvestor idalam imenilai 

iperusahaan iapakah imemiliki inilai 
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iperusahaan iyang ibaik iatau itidak 

isehingga idapat idisimpulkan iapakah 

ilayak iuntuk imenanamkan iinvestasi 

ipada iperusahaan itersebut. iPermintaan 

idan ipenawaran imerupakan isalah isatu 

iyang imembentuk iharga isaham. iSupply 

idan idemand iterbentuk ikarena iadanya 

ipengaruh iterhadap ifaktor-faktor, ibaik 

iinternal iatau ieksternal. iUntuk imenilai 

iperusahan ibaik iatau itidaknya idapat 

idiukur imenggunakan ianalisis irasio, 

ibaik idengan igood icorporate 

igovernance, isolvabilitas, imaupun 

iprofitabilitas idalam ilaporan itahunan 

iperusahaan. 

 
Gambar i1 iHarga iRata-Rata iSaham 

  

I Berdasarkan idata ipada iTabel i1 

imenunjukkan iperkembangan iharga 

isaham ipada ibeberapa iperusahaan 

imakanan idan iminuman imengalami 

ifluktuasi ipada itahun i2015-2021. 

iFluktuasi iharga isaham iyang iterjadi 

idapat imenyebabkan ihilangnya 

ikepercayaan iinvestor ipada iperusahaaan 

iuntuk imenanamkan imodalnya. iDengan 

imenurunnya iharga isaham imenunjukan 

ibahwa inilai iperusahaan ikurang ibaik. 

Terdapat ibeberapa ifaktor iyang ididuga 

imempengaruhi iharga isaham ipada 

iperusahaan-perusahaan iyang ibergerak 

idi isektor imakanan idan iminuman 

iseperti igood icorporate igovernance, 

isolvabilitas idan iprofitabilitas. 

iPenerapan igood icorporate igovernance 

imenjadi ikebutuhan ipada isetiap 

iperusahaannya iagar iperusahaan idapat 

itumbuh iserta imemenangkan 

ipersaingan ipada isetiap iperusahaan. 

iMenciptakan ikesejahteraan iperusahaan 

idapat imengelola iaspek ikeuangannya 

iagar imampu imenghasilkan 

iprofitabilitas iyang itinggi imerupakan 

ikunci isukses iperusahaan. iMenurut 

iArlita, iBone idan iKesuma i(2019, 

ip.238-248) imenyatakan ibahwa iuntuk 

imelihat itata ikelola iperusahaan iyang 

ibaik idapat idilihat imelalui idua iproxi 

iyakni ikepemilikan imanajerial idan 

ikepemilikan iinstitutsional. iSemakin 

ibesar ikepemilikan imanajemen idalam 

iperusahaan imaka imanajemen iakan 

icenderung iuntuk iberusaha 

imeningkatkan ikinerjanya iuntuk 

ikepentingan ipemegang isaham idan 

iuntuk ikepentingan idirinya isendiri. 

iDemikian ipula idengan ikepemilikan 

iinstitusional. iSemakin ibesar 

ikepemilikan iinstitusi imaka iakan 

isemakin ibesar ikekuatan isuara idan 

idorongan idari iinstitusi ikeuangan 

itersebut iuntuk imengawasi imanajemen 

idan iakibatnya iakan imemberikan 

idorongan iyang ilebih ibesar ibagi 

imanajemen iuntuk imengoptimalkan 

ikinerja iperusahaan idan imenyelaraskan 

ikepentingan imanajemen idengan 

ipemegang isaham iatau istakeholder. 

iDengan ibegitu, imaka iperlu iditerapkan 

itata ikelola iperusahaan iyang ibaik 

i(good icorporate igovernance). iGood 

icorporate igovernance idisimpulkan 

isebagai isistem ipengelolaan iperusahaan 

iyang idirancang iuntuk imeningkatkan 

ikinerja iperusahaan, imelindungi 

ikepentingan iyang ibersangkutan ipada 

iperusahaan idan imeningkatkan 

ikepatuhan iterhadap iperaturan 

iperundang-undangan iserta inilai-nilai 

ietika iyang iberlaku isecara iumum. 

iPenerapan igood icorporate igovernance 

iakan imenggambarkan ihubungan 

iseluruh ipihak-pihak iyang iterkait 

idengan ijalannya kinerja iperusahaan. 

iDalam ikaitannya idengan iharga isaham 

iperusahaan, iGCG imenjadi idasar 

idalam imelakukan ipengelolaan iinternal 

iperusahaan iyang iakan imenghasilkan 

ikinerja iyang ibaik idengan itingkat 

ipendapatan iperusahaan iyang iakan 

iberdampak ipada itinghat iharga isaham 

iperusahaan. iMekanisme idari igood 

icorporate igovernance iyang idiharapkan 
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idapat imeningkatkan ipengawasan ibagi 

ipengusaha iseperti ikepemilikan 

imanajerial idan ikepemilikan 

iinstitusionalnya. 

Rasio isolvabilitas imenurut 

iKasmir i(2013, ip.151) iadalah irasio 

iyang idigunakan iuntuk imengukur 

ikemampuan iperusahaan iuntuk 

imembayar iseluruh ikewajibannya 

i(jangka ipanjang iatau ijangka ipendek) 

idengan imaksud imengukur iseberapa 

iperusahaan idibiayai ioleh iutang. iSetiap 

ipenggunaan iutang ioleh iperusahaan 

iakan iberpengaruh iterhadap irasio idan 

ipengembalian. iApabila ihasil 

iperhitungan imemiliki irasio isolvabilitas 

itinggi, imaka iakan iberdampak 

itimbulnya iresiko ikeuangan iyang ilebih 

ibesar. iSebaliknya iapabila isolvabilitas 

iyang irendah itentu imemiliki iresiko 

ikeuangan iyang ikecil ijuga, iterutama 

ipada isaat iperekonomian imenurun. 

iBerdasarkan iteori idiatas, imaka ipeneliti 

idapat imenyimpulkan ibahwa irasio 

isolvabilitas iadalah ialat iuntuk 

imengukur iperusahaan, iapakah 

iperusahaan imemiliki ikebutuhan iyang 

ibesar ipada iutang. iDalam ipenelitian 

iini, ipeneliti imencoba iuntuk imengukur 

isolvabilitas imelalui irasio iutang 

iterhadap iDebt iEquity iRatio i(DER). 

iDER iyang idigunakan idalam ivariabel 

iini iagar idapat imenggambarkan 

ibagaimana iperusahaan idapat imenjamin 

ipada iutang iatas imodal iinvestor 

idengan imembagikan idividen. iTujuan 

idigunakannya irasio isolvabilitas iagar 

ikeuntungan iyang idiperoleh ilebih ibesar 

idibandingkan idengan ibiaya iaset idan 

isumber idananya, idengan ibegitu 

iperusahaan idapat imembagikan idividen 

ikepada ipara iinvestor iatas idana iyang 

itelah idipercayai ikepada iperusahaan. 

iKeuntungan iyang idiperoleh 

iperusahaan idigunakan ioleh ipara 

iinvestor isebagai isalah isatu iuntuk 

imenilai iharga isaham isuatu 

iperusahaan. 

Rasio iselanjutnya iyaitu 

iprofitabilitas imemiliki itujuan iuntuk 

imemperoleh ikeuntungan iyang 

imaksimal idemi imempertahankan 

ikeberlangsungan iperusahaan. iMenurut 

iKasmir i(2019, ip. i114) irasio 

iprofitabilitas imerupakan irasio iuntuk 

imenilai ikemampuan iperusahaan idalam 

imencari ikeuntungan iatau ilaba idalam 

isuatu iperiode itertentu. iMelalui 

ikemampuan iperusahaan idalam 

imengelola iproduksinya isehingga idapat 

imeningkatkan iharga isaham idemi 

imenghasilkan iprofitabilitas iyang 

itinggi, ihal iini iakan imenarik iinvestor 

iuntuk imenanamkan imodal ipada isaham 

iyang iditerbitkan iperusahaan itersebut. 

iSalah isatu ifaktor ipara iinvestor 

imemutuskan iuntuk imenanamkan 

imodalnya ipada isuatu iperusahaan 

ikarena iperusahaan imemiliki 

iprofitabilitas iyang itinggi. iPerusahaan 

idengan itingkat iprofitabilitas iyang 

itinggi iakan imampu imemberikan iharga 

isaham iyang itinggi. iMaka ibagi 

iinvestor itidak iakan iragu iuntuk 

imenanamkan imodal ikepada 

iperusahaan, ikarena iperusahaan 

imempunyai iprospek ibaik idalam 

imenghasilkan ikeuntungan. iSehingga 

iprofitabilitas imenjadi isalah isatu 

ipertimbangan iuntuk iinvestor idalam 

imemberikan imodal ikepada 

iperusahaan. iMaka idari iitu iinformasi 

ilaba imerupakan iinformasi iyang 

ipertama idilihat ioleh iinvestor idalam 

imenentukan ikeputusan ipenanaman 

imodal ike iperusahaan. iMaka 

idiperlukan ipemeliharaan ikinerja 

iperusahaan idan inilai iperusahaan iuntuk 

imenghasilkan iprofitabilitas iyang 

itinggi. iSebagai itolak iukur iuntuk 

imengetahui ikondisi idan ikinerja 

iperusahaan iperlunya idilakukan ianalisis 

ilaporan ikeuangan iperusahaan iuntuk 

imengetahui irasio iprofitabilitas iyang 

idiperoleh iperusahaan idengan 

imenggunakan itolak iukur iReturn ion 

iAsset i(ROA). iSecara iumum iReturn 

ion iAsset i(ROA) iadalah isalah isatu 

ialat iukur iprofitabilitas iuntuk 

imengetahui ikemempuan iperusahaan 
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idalam imengelola iasetnya iuntuk 

imenghasilkan ilaba iselama isuatu 

iperiode. iReturn iOn iAsset i(ROA) 

imerupakan irasio iyang imenunjukkan 

ihasil ihasil i(return) iatas ijumlah iaktiva 

iyang idigunakan idalam iperusahaan 

i(Kasmir, i2010). iReturn iOn iAsset 

i(ROA) idapat idihitung idengan icara 

imembagi ilaba ibersih iperusahaan 

idengan itotal iaset inya idan iditampilkan 

idalam ibentuk ipersentase i(%). 

iTujuannya iuntuk imengetahui ipengaruh 

iperhitungan iROA iterhadap iharga 

isaham. 

Salah isatu isektor iperusahaan idi 

iIndonesia iadalah iperusahaan isektor 

imakanan idan iminuman iyang 

imenawarkan ilaba iyang icukup 

ifluktuaktif ipada ipertumbuhan 

iekonominya. iDengan ibegitu 

iperusahaan imakanan idan iminuman 

imemiliki ikesempatan ibesar iuntuk 

imeningkat, iapalagi isektor iini 

imerupakan ikebutuhan iprimer iyang 

isifatnya iharus iterpenuhi. iPada isektor 

iperusahaan imakanan idan iminuman 

iterdapat i72 iperusahaan iyang iterdaftar 

idi iBEI. iSebagai iperusahaan iyang 

isudah igo ipublic, imaka iharga isaham 

iyang itercantum ipada ibursa isangat 

ipenting ikarena iharga isaham 

imencerminkan inilai iperusahaan. 

iPerusahaan iyang iada idipasar imodal 

imemiliki itujuan iperusahaan iyang iakan 

iberfokus ibagaimana imenjaga 

ikestabilan iatau imeningkatkan iharga 

isaham idalam iberinvestasi. 

Menurut iBrigham idan iHouston 

i(2010, ip.167) iharga isaham iadalah 

ipenentu ikekayaan iinvestor isaham. 

iHarga isaham iadalah iharga idari isaham 

iyang idiperdagangakan ipada ipasar 

imodal iyang idipengaruhi ioleh 

ipenawaran idan ipermintaan isaham 

itersebut. iPergerakan isaham iselalu 

iberubah-ubah, isehingga idiperlukan 

ianalisis iuntuk imembantu iinvestor 

idalam imenganalisis idan imemilih 

isaham. iHarga isaham idipengaruhi ioleh 

ifaktor ikeuangan isuatu iperusahaan 

isehingga iinvestor imelihat idari ikondisi 

ikeuangan iperusahaan. iUntuk imenilai 

ikeuangan idapat imenggunakan ianalisis 

irasio-rasio ikeuangan. iberdasarkan 

iuraiannya imaka ipeneliti itertarik iuntuk 

imelakukan ipenelitian iyang iberkaitan 

idengan iharga isaham idengan iproksi 

iPrice iEarning iRatio i(PER). 

Terdapat ibeberapa ipeneiti iyang 

imelakukan ipenelitian imengenai iharga 

isaham, idiantaranya iyaitu ipenelitian 

iyang idilakukan ioleh ipeneliti iGeraldy, 

iPaulina, idan iTulung i(2019, ip.122) 

iyang imenyatakan iberdasarkan ihasil 

isecara isignifikan imenunjukan ibahwa 

iDER ibepengarih ipositif iterhadap 

iharga isaham. iSedangkan irasio 

ikeuangan idari ivariabel iGCG iyang 

idilakukan iMaria i& iHakip i(2017, 

ip.33) imenyatakan iberdasarkan ihasil 

ipenelitian imenyatakan ibahwa iGCG 

iberpengaruh ipositif iterhadap iharga 

isaham. iRasio ikeuangan ipada ivariabel 

iakhir iyang idilakukan ioleh ipeneliti 

iMunira, iMerawati i& iAstuti i(2018, 

ip.87) imenyatakan ibahwa isecara 

iparsial iROA itidak iberpengaruh 

isignifikan iterhadap iharga isaham. 

iBerdasarkan ilatar ibelakang itersebut 

imaka ipeneliti idapat imerumuskan 

ibeberapa imasalah isebagai iberikut: 

1. Apakah iGood iCorporate 

iGovernance iyang idiproksi ioleh 

iKepemilikan iManajerial 

iberpengaruh iterhadap iPER ipada 

iperusahaan isektor imakanan idan 

iminuman iyang iterdaftar iDi iBursa 

iEfek iIndonesia iPeriode i2015-

2021? 

2. Apakah iGood iCorporate 

iGovernance iyang idiproksi ioleh 

iKepemilikan iInstitusional 

iberpengaruh iterhadap iPER ipada 

iperusahaan isektor imakanan idan 

iminuman iyang iterdaftar iDi iBursa 

iEfek iIndonesia iPeriode i2015-

2021? 

3. Apakah isolvabilitas iberpengaruh 

iterhadap iPER ipada iperusahaan 

isektor imakanan idan iminuman 
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iyang iterdaftar iDi iBursa iEfek 

iIndonesia iPeriode i2015-2021? 

4. Apakah iprofitabilitas iberpengaruh 

iterhadap iPER ipada iperusahaan 

isektor imakanan idan iminuman 

iyang iterdaftar iDi iBursa iEfek 

iIndonesia iPeriode i2015-2021? 

 

II iMETODE iPENELITIAN 

 

A. Good iCorporate iGovernance 

Secara iumum iGood iCorporate 

iGovernance idiartikan isebagai isuatu 

isistem iyang imengatur iserta 

imengendalikan iuntuk imenciptakan 

inilai itambah isecara ijangka ipanjang 

itanpa imemicu ikonflik iantara iprincipal 

idengan iagent-nya. iMenurut iMaretha 

idan iPurwaningsih i(2013: ip. i157), 

itujuan idari ipenenrapan igood icorporate 

igovernance iadalah imenciptakan inilai 

itambah ibagi isemua ipihak iyang 

iberkepentingan i(stakeholders). 

iPenerapan igood icorporate igovernance 

idi iperusahaan isecara iumum ibertujuan 

iuntuk imempermudah iakses iterhadap 

iinvestasi idomestic imaupun iasing, 

imemperoleh icost iof icapital iyang ilebih 

imurah, imemberikan ikeputusan iyang 

ilebih ibaik iuntuk imeningkatkan ikinerja 

iekonomi iperusahaan, imeningkatkan 

ikeyakinan idan ikepercayaan idari 

istakeholders iterhadap iperusahaan, idan 

imelindungi idireksidan ikomisaris idari 

ituntutan ihukum. iMenurut ikelompok 

iNegara-negara imaju iOrganisation iof 

iEconomic iCo-operation iand 

iDevelopment i(OECD) imendefinisikan 

iGCG isebagai icara-cara imanajemne 

iperusahaan ibertanggung ijawab ipada 

istakeholders-nya. iPengambilan 

ikeputusan idi iperusahaan iharuslah 

idapat idipertanggungjawabkan, idan 

ikeputusan itersebut imampu 

imemberikan inilai itambah ibagi 

istakeholders. iFokus iutama idisini 

iterkait idengan iproses ipengambilan 

ikeputusana iperusahaan iyang 

imengandung inilai-nilai itransparency, 

iresponsibility, iaccountability, idan 

ifairness. 

Menurut iForum iCorporate 

iGovernance iin iIndonesia i(FGCI) 

ididalam iRetno i(2012, ip.45), imemiliki 

ikeberhasilan iperusahaan idalam 

imelaksanakan iGCG iyang iakan 

imemberikan imanfaat isebagai iberikut i: 

1. Meningkatkan ikinerja iperusahaan 

imelalui iteciptanya iproses 

ipengambilan ikeputusan iyang 

ilebih ibaik, imeningkatkan iefisiensi 

ioperasional iperusahaan iserta 

imeningkatkan ipelayanan ikepada 

istakeholders. 

2. Mempermudah idiperolehnya idana 

ipembiayaan iyang ilebih imurah 

isehingga idapat imeningkatkan 

iCorporate ivalue. 

3. Mengembalikan ikepercayaan 

iinvestor iuntuk imenanamkan 

imodalnya idi iindonesia. iPemegang 

isaham iakan imerasa ipuas idengan 

ikinerja iperusahaan ikarena 

isekaligus iakan imeningkakan 

ishareholders ivalue idan idividen. 

4. Dari imanfaat iyang ioptimal igood 

icorporate igovernance iini itidak 

isama idari isuatu iperusahaan 

idengan iperusahaan iyang ilain. iHal 

iini idikarenakan iadanya iperbedaan 

ifaktor-faktor iintern iperusahaan, 

itermasuk iriwayat ihidup 

iperusahaan, ijenis iusaha, ijenis 

irisiko, istruktur ipermodalan idan 

imanajemennya. 

 

a. Kepemilikan iManajerial 

Kepemilikan iManajerial iadalah 

ikepemilikan isaham iyang idimiliki ioleh 

imanajemen iperusahaan idan idiukur 

idengan ipersentase ijumlah isaham iyang 

idimiliki imanajemen idari iseluruh 

isaham iyang iberedar idi iperusahaan 

i(Sujino idan iSoebianto idalam 

iPuniayasa i& iTriaryati, i2016: ip. 

i5308). iKepemilikan imanajerial idapat 

imenjadi imekanisme iinsentif iuntuk 

imendorong imanajemen ibertindak 

isesuai idengan ikepentingan ipemilik 
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isehingga ibisa imengurangi ibenturan 

ikepentingan i(Adjani i& iRahardja, 

i2013: ip. i3). iApabila imanajemen 

imemiliki iproporsi ikepemilikan iyang 

ibesar idi iperusahaan, imaka ikinerja 

iperusahaan iakan isemakin ibagus 

ikarena imanajer iakan imerasa imemiliki 

ikepentingan iyang isama idengan ipara 

ipemegang isaham iuntuk imemperoleh 

ipengembalian isaham iyang idiharapkan. 

b. Kepemilikan iInstitusional 

Menurut iBrigham i& iHouston 

idalam iLoman idan iMalelak i(2015: ip. 

i374), ikepemilikan iinstitusional 

imerupakan isaham iyang idimiliki ioleh 

ipihak iinstitusi ilain iyang imeliputi 

ibadan ihukum imaupun iinstitusi 

ikeuangan, iseperti iperusahaan iasuransi, 

ireksadanaa, idan ibank. iKepemilikan 

iinstitusional idapat idiukur idengan 

ipersentase ijumlah isaham iyang idimiliki 

ioleh ipihak iinstitusporatei idari iseluruh 

ijumlah isaham iyang iberedar idi 

iperusahaan. iAdanya ikepemilikan 

iinstitusional idi iperusahaan iakan 

imemperketat ipengrwasan idari ipihak 

iinstitusi iterhadap imanajemen isehingga 

idapat imenecegah itindak ikecurangan 

iyang imungkin idilakukan ioleh 

imanajemen ikarena iadanya ibenturan 

ikepemilikan. 

 

B. Solvabilitas 

Rasio isolvabilitas imerupakan 

irasio iyang idigunakan iuntuk 

imengetahui isumber-sumber 

ipenggunaan iaktiva, isejauh imana 

iaktiva itersebut idibiayai iutang idan 

isejauh imana iutang-utang iperusahaan 

idapat iditutup idari iaktiva. iMenurut 

iSudana i(2018, ip. i20) imengatakan 

ibahwa irasio isolvabilitas iadalah irasio 

iyang imengukur iberapa ibesar 

ipenggunaan iutang idalam ipembelanjaan 

iperusahaan. iMenurut iKasmir i(2018, ip. 

i151) imenyatakan ibahwa irasio 

isolvabilitas imerupakan irasio iyang 

idigunakan iuntuk imengukur isejauh 

imana iaktiva iperusahaan idibiayai 

idengan iutang. iSedangkan imenurut 

iKuswadi i(2018, ip. i182) imenjelaskan 

ibahwa irasio isolvabilitas iadalah 

ikemampuan iuntuk imembayar iutang 

ijangka ipanjang, ibaik iutang ipokok 

imaupun ibunganya. 

Berdasarkan ipendapat-pendapat 

itersebut idapat idisimpulkan ibahwa 

irasio isolvabilitas iadalah igambaran 

isejauh imana ikemampuan iperusahaan 

idalam imelunasi iseluruh ikewajiban 

ijangka ipanjangnya. iPerusahaan idapat 

idikatakan isolvable ijika iperusahaan 

itersebut imempunya iaktiva iatau 

ikekayaan iyang icukup iuntuk 

imembayar isemua iutang-utangnya. 

iSebaliknya iapabilda iaktiva itidak 

icukup iatau ilebih ikecil idari ijumlah 

iutangnya, imaka iperusahaan itersebut 

idalam ikeadaan iinsolvable. 

Pengaturan irasio iyang ibaik iakan 

imemberikan ibanyak itujuan idan imafaat 

ibagi iperusahaan iagar idapat 

imenghadapi isegala ikemungkinan iyang 

iterjadi. iTujuan idan imanfaat idari irasio 

isolvabilitas imenurut iKasmir i(2018, 

ip.153) iadalah: 

1. Untuk imengetahui iposisi 

iperusahaan iterhadap ikewajiban 

ikepada ipihak ilainnya i(kreditor) 

2. Untuk imenilai ikemampuan 

iperusahaan idalam imemenuhi 

ikewajiban iyang ibersifat itetap 

i(seperti iangsuran ipinjaman 

itermasuk ibunga) 

3. Untuk imenilai ikeseimbangan 

iantara inilai iaktiva ikhususnya 

iaktiva itetap idengan imodal. 

4. Untuk imenilai iseberapa ibesar 

iaktiva iperusahaan iyang idibiayai 

ioleh iutang. 

5. Untuk imenilai iseberapa ibesar 

ipengaruh iutang iperusahaan 

iterhadap ipengelolaan iaktiva. 

6. Untuk imenilai iatau imengukur 

iberapa ibagian idari isetiap irupiah 

imodal isendiri iyang idijadikan 

ijaminan iutang ijangka ipanjang. 

7. Untuk imenilai iberapa idana 

ipinjaman iyang isegera iakan 



 

KALBISIANA : Jurnal Mahasiswa Institut Teknologi dan Bisnis Kalbis Volume 9, No. 3, September 2023 

 

566 

 

iditagih iterdapat isekian ikalinya 

imodal isendiri iyang idimiliki. 

Menurut iWardiyah i(2017: ip. i166) 

imenyatakan itujuan idan imanfaat 

isolvabilitas isebagai iberikut: 

1. Adanya iunderstated i(dicatat iterlalu 

ikecil) iatas ipenyusutan 

imengakibatkan ilaba ipada itahun 

ipertama ibesar ikarena ibiaya 

idepresiasi iyang ikecil, iincome 

ioverstated itetapi idalam ijangka 

ipanjang iperusahaan itidak idapat 

imemperoleh ikembali iaktiva 

itetapnya. 

2. Jatuh itempo iutang ijangka ipanjang 

itidak idirencanakan idengan ibaik 

isehingga ipada ijatuh itempo 

iperusahaan imengalami ikesulitan 

ikeuangan. 

3. Struktur imodal iyang itidak ibaik, 

imisalnya ijumlah iutang ilebih 

ibesar idari ipada imodal isendiri. 

4. Pada iwaktu iterjadi itendensi 

iinflasi, iperusahaan imenggunakan 

iperhitungan iharga ipokok ihistoris 

i(dengan imetode iFIFO) isehingga 

iharga ipokok ipenjualan iterlihat 

irendah, ipadahal iharga ijual 

imeningkat isehingga 

imengakibatkan iprofit imargin 

itampak itinggi. 

Kesimpulan idari ipenjelasan idari 

ipara iahli iadalah ibahwa idengan 

imenganalisis irasio isolvabilitas, 

iperusahaan idapat imengetahui ibeberapa 

ihal iyang iberkaitan idengan ipenggunaan 

imodal isendiri idan imodal ipinjaman 

iserta imengetahui ikemampuan irasio 

iperusahaan iuntuk imemenuhi 

ikewajibannya. iBerikut iakan idijelaskan 

imengenai ifaktor-faktor iyang 

imempengaruhi irasio isolvabilitas. iRasio 

isolvabilitas imemiliki ikemampuan 

iuntuk imemenuhi isegala ikewajiban 

iatas iutangnya idan ijuga imenunjukkan 

ikemampuan imelunasi isemua iutang 

iyang iada. iMenurut iWardiyah i(2017, 

ip.166) iadapun ifaktor-faktor iyang 

imempengaruhi isolvabilitas iadalah 

isebagai iberikut: 

1. Kebijakan idalam imetode 

ipenyusutan. iMisalnya, idua 

iperusahaan iyang imempunyai 

imodal idengan ikompenen iyang 

isama, itetapi iantara iperusahaan 

itersebut imenggunakan imetode 

ipenyusutan iyang iberbeda. 

2. Dalam ipenggantian/penghentian 

iaktiva itetap. iMisalnya, isuatu 

iperusahaan imempertahankan isuatu 

iaktiva iyang isudah iout iof idate, 

isedangkan ilainnya isegera 

imengganti iaktiva, imaka 

ipenyusutan iaktiva iakan iberbeda 

idan ikemungkinan iada irugi-laba 

ikarena ipenggantiannya. 

3. Perubahan itingkat iharga. iDalam 

ikeadaan iinflasi imaka iharga iriil 

ilebih ibesar idari inilai ibuku. iJika 

iyang isatu imenyesuaikan idengan 

ikenaikan iharga iatau imengadakan 

irevaluasi idan iyang ilain itetap 

imencatat iat icost. 

4. Kebijakan idalam ihubungannya 

idengan idividen. iDua iperusahaan 

idengan istruktur imodal iyang isama 

idan itingkat ikeuntungan iyang 

isama, itetapi iyang isatu ilikuid 

iuntuk imembayar idividen iyang 

ibesar, isedangkan iyang ilainnya 

itidak ilikuid isehingga idividen 

iyang idibagi ikecil. iHal iini iakan 

iberakibat ipada iproprietory iratio 

iyang iberbeda. 

5. Perbedaan idalam ikebijakan 

ipembayaran iaktiva idan ilain 

isebagainya. 

 

C. Profitabilitas 

Menurut iSunyoto i(2013: ip. 

i113) ipengertian iprofitabilitas iadalah 

ikemampuan iperusahaan iuntuk 

imemperoleh ikeuntungan idari 

iusahanya. iPermasalahannya iadalah 

ikeefektifan imanajemen idalam 

imenggunakan ibaik itotal iaktiva 

imaupun iaktiva ibersih. iKeefektifan 

idinilai idengan imengaitkan ilaba ibersih 

iterhadap iaktiva iyang idigunakan iuntuk 

imenghasilkan ilaba. iRasio irentabilitas 
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iatau idisebut ijuga iprofitabilitas 

imenggambarkan ikemampuan 

iperusahaan imendapatkan ilaba 

imelaluisemua ikemampuan idan isumber 

iyang iada iseperti ikegiatan ipenjualan, 

ikas, imodal, ijumlah ikaryawan, ijumlah 

icabang, idan isebagainya i(Harahap. 

i2013, ip. i304). 

Menurut iKasmir i(2015, ip. i210), itujuan 

irasio iprofitabilitas isecara iumum 

iadalah iuntuk i: 

1. Mengukur iatau imenghitung ilaba 

iyang idihasilkan. 

2. Menilai iperkembangan ilaba idari 

iwaktu ike iwaktu. 

3. Menilai ibesarnya ilaba ibersih 

isesudah ipajak idengan imodal 

isendiri. 

4. Mengukur iproduktivitas 

iperusahaan idari iseluruh idana 

iperusahaan iyang idigunakan ibaik 

imodal ipinjamana imaupun imodal 

isendiri. 

Sementara iitu, imanfaat iyang 

idiperoleh iadalah i: 

1. Mengetahui ibesarnya itingkat ilaba. 

2. Mengetahui iperkembangan ilaba 

idari iwaktu ike iwaktu. 

3. Mengetahui ibesarnya ilaba ibersih 

isesudah ipajak idan imodalnya 

isendiri. 

4. Mengetahui iproduktivitas idari 

iseluruh idana iperusahaan iyang 

idigunakan, ibaik imodal ipinjaman 

imaupun imodal isendiri. 

Rasio iprofitabilitas idapat idiukur 

idengan ibeberapa ipengukuran iseperti 

iGross iProfit iMargin i(GPM), iNet 

iProfit iMargin i(NPM), iReturn ion 

iAsset i(ROA), iReturn ion iAsset i(ROA), 

idan iBasic iEarning iPoint. iPenelitian 

iini iakan imenggunakan iperhitungan 

iReturn ion iAsset i(ROA) isebagai 

iukuran iprofitabilitas. iBerikut 

ipengertian idari ibeberapa irasio iyang 

idigunakan idalam imengukur 

iprofitabilitas: 

1. Gross iProfit iMargin i(GPM) 

2. Menurut iSamsul i(2015, ip. i175) 

iGross iProfit iMargin i(GPM) 

iadalah iperbandingan iantara ilaba 

ikotor iterhadap ipenjualan ibersih. 

iGPM idapat imenunjukksn itingkat 

ikeuntungan idalam ipersentase idari 

iharga ijual iyang idiperoleh iuntuk 

isetiap iunit iproduk. iSemakin 

itinggi ipersentasenya isemakin ibaik 

imarginnya, ikarena idengan isedikit 

iupaya iproduk isudah iterjual 

idengan ikeuntungan ibesar. 

iSemakin irendah ipersentasenya 

isemakin iburuk imarginnya, iyang 

iberarti iperusahaan iharus iberupaya 

imenjual ilebih ibanyak iproduk 

iuntuk imrndapatkan ikeuntungan. 

3. Net iProfit iMargin i(NPM) 

4. Net iProfit iMargin i(NPM) iadalah 

iperbandingan iantara ilaba ibersih 

idan ipenjualan. iKita iharus iberhati-

hati ialam imenganalisis inilai iNPM 

iketika iterdapat i i―extraordinary i 

iincome i i(expenses)‖. i iDalam i 

ianalisis i iNet i iProfit iMargin 

i(NPM) ikita iharus imengambil idata 

iterkait idalam isuatu/urutan iwaktu 

i(time iseries) i(Samsul, i2015, ip. 

i175). 

5. Return ion iAsset i(ROA) 

6. Return ion iAsset i(ROA) iadalah 

iperbandingan iantara ilaba ibersih 

isetelah ipajak iterhadap itotal iasset. 

iROA imenggambarkan ike 

iefektifan iperusahaan 

imemanfaatkan iatau 

imemperdayakan iasset iuntuk 

imendapatkan ilaba i(Pahala iet ial, 

i2012, ip. i37). 

7. Basic iEarning iPoint i(BEP) 

8. Basic iEarning iPoint iadalah 

iperbandingan ilaba isebelum ibunga 

idan ipajak iterhadap itotal iaktiva. 

iRasio iini imenunjukkan 

ikemampuan iperusahaan 

imemperoleh ilaba idiukur idari 

ijumlah ilaba isebelum idikurangi 

ibunga idan ipajak idibandingkan 

idengan itotal iaktiva. iSemakin 

ibesar irasio isemakin ibaik 

i(Harahap. i2013, ip. i305). 
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Pada ipenelitian iini, iprofitabilitas 

idiukur idengan imenggunakan iReturn 

iOn iAsset i(ROA). iReturn iOn iAssets 

imerupakan irasio iyang imenunjukkan 

ihasil i(return) iatas ijumlah iaktiva iyang 

idigunakan idalam iperusahaan i(Kasmir, 

i2010: ip.446). iReturn iOn iAssets 

iadalah irasio iyang idigunakan iuntuk 

imengukur iseberapa ibesar ijumlah ilaba 

ibersih iyang iakan idihasilkan idari 

isetiap irupiah idana iyang iakan itertanam 

idalam itotal iasset i(Hery, i2016, ip. 

i131). iEarning iPower iof iTotal 

iinvesment i(Rate iof ireturn ian itotal 

iassets/ROA) imerupakan irasio iyang 

idigunakan iuntuk imengukur 

ikemampuan idari imodal iyang 

idiinvestasikan idalam ikeseluruhan 

iaktiva iuntuk imenghasilkan ikeuntungan 

inetto i(Sujarweni, i2017, ip. i237). 

Berdasarkan idefenisi itersebut idi 

iatas idapat idisimpulkan ibahwa iReturn 

iOn iAssets iadalah irasio iyang 

idigunakan iperusahaan iuntuk imenilai 

itingkat ilaba ibersih iterhadap itotal iaset 

iperusahaan. iROA idipengaruhi ioleh 

idua ifaktor iyaitu: 

1. Turnover idari iOperating iasset 

i(tingkat iperputaran iaktiva iyang 

idigunakan iuntuk iberoperasi) 

2. Profit iMargin iyaitu ibesarnya 

ikeuntungan ioperasi iyang 

idinyatakan idalam ipersentase idan 

ijumlah ipenjualan i(Munwair, 

i2018, ip. i279). 

Besarnya iReturn iOn iAssets 

i(ROA) iakan iberubah ijika iada 

iperusahaan iTurn iOver iatau iProfit 

iMargin, ibaik imasing-masing iatau 

ikeduanya. iDengan idiketahui ifaktor- 

ifaktor iyang imempengaruhinya imaka 

isebagai isalah isatu iteknik iyang idapat 

idipergunakan iuntuk imengukur 

iseberapa ibesar ikemampuan iperusahaan 

imempeoleh ilaba inaik idalam ihubungan 

idengan ipenjualan iaktiva imaupun ilaba. 

iUntuk imenghitung iReturn iOn iAssets 

i(ROA) imaka iyang idilihat iadalah ilaba 

isetelah ipajak i(laba ibersih) idan itotal 

iaset iyang idimiliki iperusahaan. iRumus 

iyang idigunakan iuntuk imenghitung 

ihasil ipengembalian iatas iaset i(ROA) 

iadalah: 

 i 

Sedangkan irumus iReturn iOn iAssets 

iadalah: i 

Return iOn iAssets idapat idijadikan 

isebagai iindikator iuntuk 

imengetahuiseberapa imampu 

iperusahaan imemperoleh ilaba iyang 

ioptimal idilihat idari iposisi iaktivitasnya. 

iSemakin ibesar iperubahan iReturn iOn 

iAssets i(ROA) imenunjukkan isemakin 

ibesar ifluktuasi ikemampuan 

imanajemen idalam imenghasilkan ilaba. 

 

D. Harga iSaham 

a. Pengertian 

Harga isaham iadalah inilai isurat isaham 

iyang imencerminkan ikekayaan 

iperusahaan iyang imengeluarkan isaham 

itersebut, idimana iperubahan idan 

ifluktuasinya isangat iditentukan ioleh 

ikekuatan ipermintaan idan ipenawaran 

iyang iterjadi idi ipasar ibursa i(pasar 

isekunder). iHarga isaham imempunyai 

inilai ipenting itersendiri ibagi 

iperusahaan, ijika iharga isaham isuatu 

iperusahaan itinggi ihal iini imemberikan 

ikesempatan iuntuk iperusahaan 

imendapatkan itambahan iinvestasi idari 

iinvestor idari ikenaikan iharga 

isahamnya. iUntuk iinvestor, ijika iharga 

isaham isuatu iperusahaan iterus 

imeningkat, iinvestor iakan 

imenyimpulkan ibahwa iperusahaan 

itersebut imemiliki ikinerja iyang ibaik 

i(Mohammad iSamsul, i2006, ip.97). 

Tinggi irendahnya iharga isaham isuatu 

iperusahaan idipengaruhi ioleh iberbagai 

ifaktor iinternal imaupun ieksternal idari 

isutau iperusahaan. iAdapun ifaktor 

itersebut isebagai iberikut i: 

1. Kondisi imakro idan imikro 

iekonomi. 

2. Kebijakan iperusahaan idalam 

imemutuskan iuntuk iekspansi 

i(perluasan iusaha), iseperti 

imembuka ikantor icabang i(brand 

ioffice) idan ikantor icabang 
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ipembantu i(sub-brand ioffice), ibaik 

iyang idibuka idi idomestik imaupun 

idi iluar inegeri. 

3. Pergantian idireksi isecara itiba-tiba. 

4. Adanya idireksi iatau ipihak 

ikomisaris iperusahaan iyang 

iterlibat itindak ipidana idan 

ikasusnya imasuk ike ipengadilan. 

5. Kinerja iperusahaan iyang iterus 

imengalami ipenurunan idalam 

isetiap iwaktunya. 

6. Risiko isistematis, iyaitu isuatu 

ibentuk irisiko iyang iterjadi isecara 

imenyeluruh idan itelah iikut 

imenyebabkan iperusahaan iikut 

iterlibat. 

7. Efek idari ipsikologi ipasar iyang 

iternyata imampu imenekan ikondisi 

iteknikal ijual ibeli isaham. 

 

E. Kerangka iKonseptual iPenelitian 

Pada ipenelitian iini, imodel 

ikonseptual ipenelitian iyang idigunakan 

iadalah ipenelitian ikorelasional iatau 

iasosiatif. iMenurut iKurniawan i(2018, 

ip. i37) ipenelitian ikorelasional 

i(hubungan) iatau iasosiatif imerupakan 

ipenelitian iyang idimaksudkan iuntuk 

imencari iapakah iada ihubungan iantara 

idua ivariabel iatau ilebih, idan iseberapa 

ibesar ihubungan iantar ivariabel iyang 

iditeliti. iBerdasarkan iteori iyang itelah 

idipaparkan isebelumnya ipeneliti 

imenyusun isuatu ikerangka ikonseptual. 

iDalam ipenelitian iini ipeneliti iingin 

imenggambarkan iketerkaitan iantar 

ivariabel. 

Kepemilikan imanajerial 

imemberikan isumbangan ikepada iharga 

isaham iperusahaan. iSeperti iteori 

iJansen idan iMackling i(1976), iyang 

imenyatakan ibahwa ikepemilikan isaham 

ioleh imanajemen iperusahaan idapat 

imenyetarakan ikepentingan ipemegang 

isaham imeningkatkan ikinerja 

imanajemen, ikarena ipihak imanajemen 

ibelum imerasa imemiliki iperusahaan, 

ihingga ipada iakhirnya idapat 

imeningkatkan iharga isaham i(Purwanto, 

i2017, ip. i12). 

Demikian ihalnya idengan 

ikepemilikan iinstitusional, imenurut 

iPurwanto i(2017, ip. i12) imenyatakan 

ibahwa ikepemilikan iinstitusional 

iberpengaruh iterhadap iharga isaham 

ikarena ikepemilikan iinstitusional 

imerupakan isaham iperusahaan iyang 

idimiliki ioleh iinstitusi iatau ilembaga 

iseperti iperusahaan iasuransi, 

iperusahaan iinvestasi idan ikepemilikan 

iinstitusi ilain. iInstitusi imerupakan 

isebuah ilembaga iyang imemiliki 

ikepentingan ibesar iterhadap iinvestasi 

iyang idilakukan itermasuk iinvestasi 

isaham isehingga ibiasanya iinstitusi 

imenyerahkan itanggung ijawab ipada 

idivisi itertentu iuntuk imengelola 

iinvestasi iperusahaan itersebut. 

Berdasarkan ihasil ipenelitian iyang 

idilakukan ioleh iAnggrawit 

iKusumawardani i(2020, ip. i115) 

ididapat iDebt iTo iEquity iRatio i(DER) 

iberpengaruh isecara isignifikan iterhadap 

iharga isaham isebesar i102.4%. iHasil 

ipenelitian iini iberbeda idengan ihasil 

ipenelitian iIka iHermawati i(2018, ip. 

i23) iyang imengungkapkan ibahwa iDER 

itidak iberpengaruh iterhadap iharga 

isaham. iRasio iini imenunjukkan 

ikomposisi iatau istruktur imodal idari 

itotal ipinjaman i(hutang) iterhadap itotal 

imodal iyang idimliki iperusahaan iDER 

imenunjukkan isejauh imana iperusahaan 

idapat imenanggung ikerugian itanpa 

iharus imembahayakan ikepentingan 

ikreditornya i(Lukman iSyamsudin, 

i2017, ip. i54). 

Rasio iprofitabilitas imerupakan 

irasio iuntuk imenilai ikemampuan 

iperusahaan idalam imencari 

ikeuntungan. iRasio iini ijuga 

imemberikan iukuran itingkat iefektivitas 

imanajemen isuatu iperusahaan. iHal iini 

iditunjukkan ioleh ilaba iyang idihasilkan 

idari ipenjualan idan ipendapatan 

iinvestasi. iIntinya iadalah ipenggunaan 

irasio iini imenunjukkan iefisiensi 

iperusahaan i(Kasmir, i2016, ip. i196). 

iSedangkan imenurut iHery i(2016, ip. 

i192), irasio iprofitabilitas iadalah irasio 
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iyang idigunakan iuntuk imengukur 

ikemampuan iperusahaan idalam 

imenghasilkan ilaba idari iaktivitas 

inorma ibisnisnya. iBerikut iadalah 

iGambar 2imengenai imodel ikerangka 

ikonseptual ipenelitian: 

 
Gambar 2 iModel iKonseptual iPenelitian 

 

III. iHASIL iDAN iPEMBAHASAN 

 

A. Gambaran iUmum iPenelitian 

Penelitian iini imemiliki itujuan iuntuk 

imenganalisis ipengaruh idari iGCG iyang 

idiproksikan idalam ikepemilikan 

imanajerial idan ikepemilikan 

iinstitusional, isolvabilitas iyang 

idiproksikan idengan iDER idan ijuga 

iprofitabilitas iyang idiproksikan idengan 

iROA iterhadap iharga isaham idengan 

irasio iPER. iPopulasi idalam ipenelitian 

iini iadalah iseluruh iemiten idalam 

isektor imakanan idan iminuman iyang 

ilisting idalam iBEI. iPada iBursa iEfek 

iIndonesia iterdapat i12 isektor iusaha 

iperusahaan iyang iterdaftar. iSektor 

imakanan idan iminuman imerupakan 

isalah isatu idari idua ibelas iindustri 

itersebut. iDi idalam isektor imakanan 

idan iminuman iterdapat i72 iperusahaan 

iyang iterdaftar. iData iyang iakan 

idigunakan iadalah idata isekunder 

iberupa ilaporan ikeuangan iperusahaan 

isector imakanan idan iminuman iselama 

iperiode i2015 ihingga iperiode i2021. 

iSampel iditentukan idengan iteknik 

ipengambilan isampel ipurposive 

isampling. iTeknik ipengambilan isampel 

iini idapat idilihat ipada itabel isebagai 

iberikut: 
Tabel i1 iHasil iPenentuan iSampel 

 
Sumber i: iData iyang idiolah, i2022 

 

Analisis istatistik ideskriptif 

idigunakan iuntuk imenganalisis idata 

idengan icara imendeskripsikan iatau 

imenggambarkan idata iyang itelah 

iterkumpul isebagaimana iadanya itanpa 

ibermaksud imembuat ikesimpulan iyang 

iberlaku iuntuk iumum. iAnalisis istatistik 

ideskriptif idigunakan iuntuk 

imenunjukkan ijumlah idata iyang 

idigunakan idalam ipenelitian iini iserta 

idapat imenunjukkan inilai imaksimum, 

inilai iminimum, inilai irata-rata idan 

inilai istandar ideviasi idari imasing 

imasing ivariabel. iHasil iolah istatistik 

ideskriptif idapat idilihat ipada itabel 

isebagai iberikut : 

 
Tabel i2 iHasil iAnalisis iDeskriptif 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Tabel i2 imenunjukan imean, 

imedian, inilai imaksimum, inilai 

iminimum, inilai iminimum, istandar 

ideviasi idan inilai imaksimum idari 

imasing-masing ivariabel idengan 

ipenjelasan isebagai iberikut: 

1. Variabel iKepemilikan iManajerial 

imemiliki inilai iminimum isebesar 

i0,000 idan inilai imaksimum 

isebesar i0,8496. iHasil itersebut 

imenjelaskan ibahwa inilai 

iKepemilikan iManajerial ipada 

iperusahaan imakanan iyang 

idijadikan isebagai isampel ioleh 

ipeneliti iberada ipada irentang inilai 

i0,000 isampai i0,8496 idengan inilai 

irata-rata i0,154289 idengan 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan isub 
isektor 

makanan dan 

iminuman 

72 

2 Tidak 

idiperdagangkan 

isecara ikonsisten idi 

iBEI iselama iperiode 

i2015-2021 

(53) 

 Sampel ipenelitian 19 

 

 Kepemilikan 
iManajerial 

Kepemilikan 
iInstitusional 

DER ROA PER 

Mean 0.154289 0.615835 0.008008 0.115612 0.205499 

Median 0.026750 0.707600 0.008950 0.094950 0.200750 

Maximum 0.849600 1.000000 0.059000 1.241500 0.299200 

Minimum 0.000000 0.000000 - 
i0.05810
0 

- 
i0.59257
0 

0.143600 

Std. iDev 0.233848 0.268358 0.012065 0.233655 0.031965 

Observations 76 76 76 76 76 
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imediannya isebesar i0,026750. 

iNilai irata-ratanya ilebih irendah 

idari istandar ideviasinya iyaitu 

i0,154289 i< i0,233848, ihal iini 

imembuktikan ibahwa ipenyebaran 

inilai iKepemilikan iManajerial 

imendekati iangka iwajar iatau 

itingkat ivariasi idata iyang 

imendekati irata-rata. iSedangkan 

ijika inilai irata-rata idibandingkan 

idengan inilai imedian ihasilnya 

ilebih ibesar irata-ratanya i0,154289 

i> i0, i026750 iartinya imayoritas 

idata iberada idi ibawah inilai irata-

ratanya. iNilai itertinggi idari 

ivariabel iKepemilikan iManajerial 

iditunjukkan ioleh iCAMP idan inilai 

iterendahnya iditunjukkan ioleh 

ibeberapa iemiten: iICBP, iMLBI, 

iROTI, iAISA, iCLEO, iHOKI, idan 

iPCAR. iTiga iemiten ipertama iyang 

idisebutkan imemiliki inilai i0 ipada 

itahun-tahun iyang iditeliti. 

2. Variabel iKepemilikan iInstitusional 

imemiliki inilai iminimum isebesar 

i0,000 idan inilai imaksimum 

isebesar i1,000. iHasil itersebut 

imenjelaskan ibahwa inilai 

iKepemilikan iInstitusional ipada 

iperusahaan imakanan iyang 

idijadikan isebagai isampel ioleh 

ipeneliti iberada ipada irentang inilai 

i0,000 isampai i1,000 idengan inilai 

irata-rata i0,615835 idengan 

imediannya isebesar i0,707600. 

iNilai irata-ratanya ilebih itinggi idari 

istandar ideviasinya iyaitu i0,615835 

i> i0.268358, ihal iini imembuktikan 

ibahwa ipenyebaran inilai 

iKepemilikan iManajerial 

imendekati iangka iwajar iatau 

itingkat ivariasi idata iyang 

imendekati irata-rata. iSedangkan 

ijika inilai irata-rata idibandingkan 

idengan inilai imedian ihasilnya 

ilebih ikecil irata-ratanya i0,615835 

i< i0,707600 iartinya imayoritas 

idata iberada idi iatas inilai irata-

ratanya. iNilai itertinggi idari 

ivariabel iKepemilikan iInstitusional 

iditunjukkan ioleh iPCAR idan inilai 

iterendahnya iditunjukkan ioleh 

ibeberapa iemiten: iCAMP idan 

iCLEO. i 

3. Variabel iDER imemiliki inilai 

imaksimum isebesar i0,059. iHasil 

itersebut imenjelaskan ibahwa inilai 

iDER ipada iperusahaan imakanan 

iyang idijadikan isebagai isampel 

ioleh ipeneliti iberada ipada irentang 

inilai idi ibawah i0,059 idengan inilai 

irata-rata i0,008008 idengan 

imediannya isebesar i0,00895. iNilai 

irata-ratanya ilebih itinggi idari 

istandar ideviasinya iyaitu 

i0,1115612 i> i0,012065, ihal iini 

imembuktikan ibahwa ipenyebaran 

inilai iKepemilikan iManajerial 

imendekati iangka iwajar iatau 

itingkat ivariasi idata iyang 

imendekati irata-rata. iSedangkan 

ijika inilai irata-rata idibandingkan 

idengan inilai imedian ihasilnya 

ilebih ibesar irata-ratanya i0, 

i1115612 i< i0, i00895 iartinya 

imayoritas idata iberada idi iatas 

inilai irata-ratanya. iNilai itertinggi 

idari ivariabel iDER iditunjukkan 

ioleh iSTTP. 

4. Variabel iROA imemiliki inilai 

imaksimum isebesar i1,2415. iHasil 

itersebut imenjelaskan ibahwa inilai 

iROA ipada iperusahaan imakanan 

iyang idijadikan isebagai isampel 

ioleh ipeneliti iberada ipada inilai idi 

ibawah i1,2415 idengan inilai irata-

rata i0,115612 idengan imediannya 

isebesar i0,09495. iNilai irata-

ratanya ilebih irendah idari istandar 

ideviasinya iyaitu i0, i115612 i< 

i0,233655, ihal iini imembuktikan 

ibahwa ipenyebaran inilai iROA 

imendekati iangka iwajar iatau 

itingkat ivariasi idata iyang 

imendekati irata-rata. iSedangkan 

ijika inilai irata-rata idibandingkan 

idengan inilai imedian ihasilnya 

ilebih ibesar irata-ratanya i0, i115612 

i< i0, i233655 iartinya imayoritas 

idata iberada idi iatas inilai irata-
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ratanya. iNilai itertinggi idari 

ivariabel iROA iditunjukkan ioleh 

iMLBI. 

5. Variabel iPER imemiliki inilai 

iminimum isebesar i0,1436 idan 

inilai imaksimum isebesar i0,2992. 

iHasil itersebut imenjelaskan ibahwa 

inilai iPER ipada iperusahaan 

imakanan iyang idijadikan isebagai 

isampel ioleh ipeneliti iberada ipada 

irentang inilai i0, i1436 isampai i0, 

i2992 idengan inilai irata-rata 

i0,205499 idengan imediannya 

isebesar i0,20075. iNilai irata-

ratanya ilebih irendah idari istandar 

ideviasinya iyaitu i0, i205499 i> 

i0,031965, ihal iini imembuktikan 

ibahwa ipenyebaran inilai 

iKepemilikan iManajerial 

imendekati iangka iwajar iatau 

itingkat ivariasi idata iyang 

imendekati irata-rata. iSedangkan 

ijika inilai irata-rata idibandingkan 

idengan inilai imedian ihasilnya 

ilebih ibesar irata-ratanya i0,205499 

i> i0,20075 iartinya imayoritas idata 

iberada idi ibawah inilai irata-

ratanya. iNilai itertinggi idari 

ivariabel iPER iditunjukkan ioleh 

iMYOR. 

 

B. Uji iAsumsi iKlasik 

a. Uji iMultikolinearitas 

Uji imultikolinearitas idilakukan 

iuntuk imenguji idan imengetahui iapakah 

isuatu imodel iregresi iterdapat ikorelasi 

iantar ivariabel iindependen. iModel 

iregresi idapat idikatakan ibaik iapabila 

itidak iterjadi imultikolinearitas, idimana 

iuji iini idapat idilihat idari inilai 

iVariance iInflation iFactor i(VIF). 

iRegresi iyang ibebas imultikolinaritas 

imemiliki iVIF idi isekitar isatu iatau 

itolerance imendekati isatu. iJika iuntuk 

isuatu ivariabel iindependen inilai iVIF i> 

i10, idapatdikatakan iterjadi 

imultikolinearitas iyang ikuat iantar 

ivariabel iindependen. iBerikut iTabel i3 

imerupakan ihasil idari iuji 

imultikolinearitas: 

 
Tabel i3 iHasil iUji iMultikolinearitas 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Berdasarkan ihasil iperhitungan iuji 

imultikolinearitas iyang iditunjukkan 

ipada iTabel i3, inilai iVariance iInflation 

iFactor i(VIF) iuntuk imasing- imasing 

ivariabel isebesar i6.577348, i6.538010, 

i1.168483, idan i1.166989. iNilai iVIF 

itersebut ilebih ikecil idari i10 isehingga 

idapat idisimpulkan ibahwa imodel 

iregresi ipada ipenelitian iini itidak 

iterjadi imultikolinearitas. 

 

b. Uji iHeteroskedastisitas 
Tabel i4 iHasil iUji iHeteroskedastisitas 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Tabel i4 imenunjukkan ihasil iuji 

iheteroskedastisitas. iNilai iprobabilitas 

imenunjukkan iangka i0.490849 iyang 

imenandakan ibahwa inilai itersebut ilebih 

ibesar idari i0,05. iHasil iuji itersebut 

imenunjukkan ibahwa itidak iada igejala 

iheteroskedastisitas idalam idata. 

 

C. Uji iEstimasi iRegresi iData iPanel 

a. Uji iChow 
Tabel i5 iHasil iUji iChow iTest 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Tabel i5 imenunjukkan ihasil iuji 

ichow. iUji ichow idigunakan iuntuk 

imemilih imodel iyang ipaling isesuai 

Variance iInflation iFactors 

Date: i07/07/22 i Time: i18:14 

Sample: i1 i100   

Included iobservations: i76 

 Uncentered Centered 

Variable VIF VIF 

C 232.1978 NA 

KM 22.86457 6.577348 

KI 93.41257 6.538010 

DER 3.587377 1.168483 

ROA 49.88506 1.166989 

 

Variable Coefficient 

C 1.295413 

DER -22.63449 

Kepemlikian iManajerial -0.120160 

Kepemilikan 
iInstitusional 

 

0.338142 

ROA 1.006254 

R-squared 0.055346 

Adjusted iR-squared -0.008698 

S.E. iof iregression 1.357900 

Sum isquared iresid 108.7897 

Log ilikelihood -107.7891 

F-statistic 0.864185 

Prob(F-statistic) 0.490849 

 

Effects iTest Prob. 

Cross-section iF 0.8327 

Cross-section 
iChi-square 

0.6355 
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iantara iFixed iEffects idan iCommon 

iEffects. iTabel i4.6 imenunjukkan 

ibahwa inilai iprobabilitas idari icross-

section iF idan icross-section ichi isquare 

iadalah i0.8 idan i0.6. 

Nilai iH0 iditerima idan inilai iH1 

iditolak, ikarena imemiliki inilai 

iprofitabilitas icross-section ilebih ibesar 

idari ialpha iatau i> i0.05. imaka idapat 

idisimpulkan imodel iyang isesuai 

idengan ihasil ipenelitian iini iyaitu 

icommon ieffect i(karena iprofitabilitas if 

isebesar i0.8 idan i0.6 i> i0.05. 

 

b. Uji iHausman 
Tabel i6 iHasil iUji iHausman iTest 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Tabel i6 imenunjukkan ihasil iuji 

ihausmant. iUji ihausmant idigunakan 

iuntuk imemilih imodel iyang ipaling 

isesuai iantara iFixed iEffects idan 

iRandom iEffects. iTabel 6 imenunjukkan 

ibahwa inilai iprobabilitas idari icross-

section irandom iadalah i0.3, imaka 

imodel iyang idipilih iadalah iRandom 

iEffects. 

 

c. Uji iLagrange iMultiplier 
Tabel i7 iHasil iUji iLagrange iMultiplier 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Tabel 7 imenunjukkan ihasil 

ilagrange imultiplier. iUji ilagrange 

imultiplier idigunakan iuntuk imemilih 

imodel iyang ipaling isesuai iantara iFixed 

iEffects idan iCommon iEffects. iTabel 

i4.7 imenunjukkan ibahwa inilai 

iprobabilitas idari icross— isection ione-

sided idari ibreusch i–Pagan iadalah 

i2.549556 i> i0.05. 

Berdasarkan inilai iH0 iditerima 

idan inilai iH1 iditolak, ikarena imemiliki 

inilai iprofitabilitas icross—section ione-

sided ilebih ibesar i> i0.05. imaka idapat 

idisimpulkan imodel iyang isesuai 

idengan ihasil ipenelitian iini iyaitu 

icommon ieffect i(karena iprofitabilitas 

ipada ibreusch i–Pagan iadalah i2.549556 

isebesar i> i0.05. 

 

D. Uji iAnalisis iPersamaan iRegresi 

iData iPanel 
Tabel i8 iUji iKelayakan iModel 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Berdasarkan iketiga ipengujian 

iyang itelah idilakukan, iuji ichow idan 

iuji ilagrange imultiplier imemberikan 

ikeputusan iuntuk imenggunakan imetode 

icommon ieffect imodel, isedangkan iuji 

ihausman imemberikan ikeputusan iuntuk 

imenggunakan imetode irandom ieffect 

imodel. iMaka idapat idisimpulkan 

ibahwa idari iketiga ipengujian iyang 

itelah idilakukan iakan imenggunakan 

imetode icommon ieffect imodel 

imerupakan iteknik ipersamaan iyang 

iterbaik iuntuk idigunakan idalam 

ipenelitian iini. 

 

E. Uji iHipotesis i(Uji it iParsial) 

Pengaruh ivariabel iGood 

iCorporate iGovernance i(Kebijakan 

iManajerial i& iKebijakan iInstitusional), 

iVariabel iSolvabilitas i(DER), idan 

iProfitabilitas i(ROA) iterhadap iHarga 

iSaham i(PER) isecara iParsial i(Uji it). 

iUntuk imelihat ibesarnya ipengaruh 

ivariabel ifundamental iperusahaan 

isecara iparsial iterhadap iNilai 

iPerusahaan idigunakan iUji it. iPengujian 

iparsial iatau iUji it iini idigunakan iuntuk 

imenguji ipengaruh isetiap ivariabel 

iindependen iterhadap ivariabel 

idependennya. iApabila inilai 

iprobabilitas if ilebih ikecil idari i0,05 

Test 
iSummar
y 

Chi-Sq. 
iStatistic 

Chi-Sq. 
d.f. 

 

Prob. 

Cross- 
section 
irandom 

 
 

4.451832 

 
 

4 

 
 

0.3483 

 

Null i(no irand. 
effect) 
iAlternativ
e 

 

Cross-section 

iOne-sided 

 

Period 

iOne-

sided 

 

Both 

Breusch-Pagan 2.549556 0.846553 3.396108 
 (0.1103) (0.3575) (0.0654) 

 

Pendekatan CEM FEM REM 

Uji ichow 

(nilai iprobabilitas i0.8327 i> inilai isignifikansi 

i0.05) 

1 0 0 

Uji ihausman 

(nilai iprobabilitas i0.3483 i> inilai isignifikansi 

i0.05) 

0 0 1 

Uji ilagrange imultiplier 

(nilai iprobabilitas i2.549556 inilai 

isignifikansi i0.05) 

1 0 0 

Kesimpulan Common ieffect imethod 
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imaka ihasilnya isignifikan iberarti 

iterdapat ipengaruh idari ivariabel 

iindependen isecara iindividual iterhadap 

ivariabel idependen. iUji iY, iX1,X2,X3, 

iX4 ihipotesis isecara iparsial 

imenggunakan iUji it idapat idilihat ipada 

itabel iberikut: 

 
Tabel i9 iHasil iUji it 

 
Sumber: iData iyang idiolah, i2022 

 

Berdasarkan ihasil ioutput 

isoftware iolah idata iEviews ipada iTabel 

i9, imaka imodel ipersamaan iregresi 

idalam ipenelitian iini iyang idiajukan: 

PER i= i0.023089C i+ i0.015312KM i+ 

i1.123802KI i+ i0.011088DER i+ 

i0.257550ROA i+ ie 

Penjelasan idari itabel idi iatas iadalah 

isebagai iberikut: 

1. Persamaan iPER imemiliki inilai 

ikonstanta isebesar i0,023089. iHal 

iini imenerangkan ibahwa idi isaat 

ivariabel iKM, iKI, iDER idan iROA 

imempunyai inilai inol imaka iPER 

imemiliki inilai itetap isebesar 

i0,023089. 

2. Variabel iKepemilikan iManajerial 

imemiliki inilai ithitung isebesar 

i2.125755 idengan inilai iprobabilitas 

i0.0032. iNilai ittabel idengan idf i= 

in i– ik i= i100 i– i5 i= i95 idiperoleh 

inilai isebesar i1.98525. iDengan 

inilai ithitung iyang ilebih ibesar 

idari ittabel iyakni i2.125755 i> 

i1.98525 idan inilai iprobabilitas 

ilebih ikecil idari i0.05 iyakni0.0032 

i< i0.05. iMaka idisimpulkan ibahwa 

iKepemilikan iManajerial isecara 

iparsial iberpengaruh iterhadap 

iHarga iSaham. iHipotesis ipertama 

iyakni iKepemilkan iManajerial 

iberpengaruh iterhadap iHarga 

iSaham iditerima i(H1 iditerima). 

3. Variabel iKepemilkan iInstitusional 

imemiliki inilai ithitung iabsolut 

isebesar i2.946295 idengan inilai 

iprobabilitas i0.0043. iNilai ittabel 

idengan idf i= in i– ik i= i100 i– i5 i= 

i95 idiperoleh inilai isebesar 

i1.98525. iDengan inilai ithitung 

iyang ilebih ibesar idari ittabel iyakni 

i2.946295 i> i1.98525 idan inilai 

iprobabilitas ilebih ikecil idari i0.05 

iyaitu i0.0043 i> i0.05. iKepemilikan 

iInstitusional isecara iparsial 

iberpengaruh iterhadap iHarga 

iSaham. iHipotesis ikedua iyakni 

iKepemilkan iInstitusional 

iberpengaruh iterhadap iHarga 

iSaham iditerima i(H2 iditerima). 

4. Variabel iSolvabilitas i(DER) 

imemiliki inilai ithitung iabsolut 

isebesar i- i0.632758 idengan inilai 

iprobabilitas i0.5288. iNilai ittabel 

idengan idf i= in i– ik i= i100 i– i5 i= 

i95 idiperoleh inilai isebesar 

i1.98525. iDengan inilai ithitung 

iyang ilebih ikecil idarittabel iyakni 

i-0.632758 i< i1.98525 idan inilai 

iprobabilitas ilebih ibesar idari i0.05 

iyaitu i0.5288 i> i0.05. iMaka 

idisimpulkan ibahwa iSolvabilitas 

i(DER) isecara iparsial itidak 

iberpengaruh iterhadap iHarga 

iSaham. iHipotesis iketiga iyakni 

iSolvabilitas i(DER) itidak 

iberpengaruh iterhadap iHarga 

iSaham iditolak i(H3 iditolak). 

5. Variabel iProfitabilitas i(ROA) 

imemiliki inilai ithitung isebesar 

i2.459041 idengan inilai iprobabilitas 

i0.0162. iNilai ittabel idengan idf i= 

in i– ik i= i100 i– i5 i= i95 idiperoleh 

inilai isebesar i1.98525. iDengan 

inilai ithitung iyang ilebih ibesar 

idari ittabel iyakni i2.459041 i> 

i1.98525 idan inilai iprobabilitas 

ilebih ikecil idari i0.05 iyaitu i0.0162 

Cross-section irandom ieffects itest 
iequation: 

Dependent iVariable: iPER 

Method: iPanel iLeast iSquares 

Date: i07/07/22 iTime: i16:53 

Sample: i2015 i2021     

Periods iincluded: i6     

Cross-sections iincluded: i19 

Total ipanel i(balanced) iobservations: i76 
 

Variable Coefficient Std. 

iError 

t-Statistic Prob. 

C 0.023089 0.055051 0.419417 0.6761 

KM 0.015312 0.121759 2.125755 0.0032 

KI 1.123802 0.381429 2.946295 0.0043 

DER 0.011088 0.017523 0.632758 0.5288 

ROA 0.257550 0.104736 2.459041 0.0162 
 

Effects iSpecification    

Cross-section ifixed i(dummy ivariables) 

R-squared 0.896166 

Adjusted iR-squared 0.864743 

S.E. iof iregression 0.019689 

Sum isquared iresid 0.029461 

Log ilikelihood 264.5984 

F-statistic 28.51902 

Prob(F-statistic) 0.000000 
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i> i0.05. iMaka idisimpulkan ibahwa 

iProfitabilitas i(ROA) isecara iparsial 

iberpengaruh iterhadap iharga 

isaham. iHipotesis ikeempat iyakni 

iProfitabilitas i(ROA) iberpengaruh 

iterhadap iprofitabilitas iditerima 

i(H4 iditerima). 

 

F. Uji iKoefisien iDeterminasi 

Koefisien iDeterminasi 

i(Adjusted iR-Square) iKoefisien 

ideterminasi i(Adjusted iR-Square) ipada 

iintinya iadalah iuntuk imengukur 

iseberapa ijauh ikemampuan imodel 

idalam imenerangkan ivariasi ivariabel 

idependennya. iNilai iadjusted iRsquare 

iyang imendekati isatu iberarti 

ikemampuan ivariabel-variabel 

iindependen imemberikan ihampir isemua 

iinformasi iyang idibutuhkan iuntuk 

imemprediksi ivariasi idependen. 

iKoefisien ideterminasi idapat idilihat 

ipada itabel 10: 

 
Tabel 10 iUji iKoefisien iDeterminasi 

 
Sumber i: iData iyang idiolah, i2022 

 

Berdasarkan itabel 10 ibesar 

iangka iAdjusted iR-Square i(R2) iadalah 

i0.864743. iNilai iadjusted iR-Square 

isebesar i0.864743 imenunjukkan ibahwa 

iselama iperiode i2015 isampai idengan 

i2021 ivariabel-variabel iindepeden iyaitu 

iKepemilikan iManajerial, iKepemilikan 

iInstitusional, iSolvabilitas idan 

iProfitabilitas imempengaruhi iHarga 

iSaham isebesar i86.4743% isedangkan 

isisanya isebesar i13.5257% idipengaruhi 

ioleh ifaktor ilain idiluar idari ivariabel 

iyang idigunakan idalam ipenelitian iini. 

 

 

 

IV. iSIMPULAN 

 

A. Simpulan 

Berdasarkan ipenelitian iyang 

itelah idilakukan ioleh ipeneliti imelalui 

iberbagai iproses imulai idari ipembuatan 

ilatar ibelakang, ipenyusunan itinjauan 

ipustaka isebagai iteori iacuan, ipenetapan 

imetodologi ipenelitian iuntuk 

imemperoleh idan imengolah idata, iserta 

ianalisis idan ipembahasan iatas idata 

ipenelitian. iBerdasarkan ihasil ianalisis 

idan ipembahasan iyang itelah idilakukan, 

iyakni imengenai ipengaruh iDebt ito 

iRatio i(DER), iKepemilikan iManajerial, 

iKepemilikan iInstitusional, idan iReturn 

iOn iAsset i(ROA) iterhadap iPER isektor 

imakanan idan iminuman iyang iterdaftar 

idi iBursa iEfek iIndonesia i(BEI) 

iperiode i2015-2021, imaka iterdapat 

ikesimpulan isebagai iberikut: 

a. Kepemilikan iManajerial 

iberpengaruh isignifikan iterhadap 

iPER isektormakanan idan iminuman 

iyang iterdaftar idi iBEI iperiode 

i2015- i2021. 

b. Kepemilikan iInstitusional 

iberpengaruh isignifikan iterhadap 

iPER isektormakanan idan iminuman 

iyang iterdaftar idi iBEI iperiode 

i2015- i2021. 

c. Solvabilitas itidak iberpengaruh 

isignifikan iterhadap iPER isub 

isektor imakanandan iminuman 

iyang iterdaftar idi iBEI iperiode 

i2015-2021. 

d. Profitabilitas iberpengaruh 

isignifikan iterhadap iPER ipada 

isektor imakanan idan iminuman 

iperiode i2015-2021. 

 

B. Implikasi iManajerial 

Hasil ianalisis imenunjukkan 

ibahwa iKepemilikan iManajerial, 

iKepemilikan iInstitusional idan iReturn 

iOn iAsset i(ROA) ibepengaruh iterhadap 

iPER. iHal iini idapat idigunakan idalam 

iinvestor isebagai ibahan ipertimbangan 

idalam ipengambilan ikeputusan 

iberinvestasi ipada iperusahaan-

Cross-section irandom ieffects itest 
iequation: 

Dependent iVariable: iPER 

Method: iPanel iLeast iSquares 

Date: i07/07/22 iTime: i16:53 

Sample: i2015 i2021     

Periods iincluded: i6     

Cross-sections iincluded: i19 

Total ipanel i(balanced) iobservations: i76 
 

Effects iSpecification    

Cross-section ifixed i(dummy ivariables) 
 

R-squared 0.896166 Mean idependent ivar 0.079136 

Adjusted iR-squared 0.864743 S.D. idependent ivar 0.053535 

S.E. iof iregression 0.019689 Akaike iinfo icriterion - 
i4.811968 

Sum isquared iresid 0.029461 Schwarz icriterion - 
i4.186727 

Log ilikelihood 264.5984 Hannan-Quinn icriter. - 
i4.558921 

F-statistic 28.51902 Durbin-Watson istat 1.892524 

Prob(F-statistic) 0.000000   
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perusahaan imakanan idan iminuman. 

iSebaiknya, iinvestor ilebih 

imemperhatikan iinformasi-informasi 

imengenai iKepemilikan iManajerial, 

iKepemilikan iInstitusional idan iReturn 

ion iassets i(ROA) iterdapat ipada 

ilaporan itahunan. iBagi iperusahaan, 

idapat ilebih imemperhatikan ihasil 

ipenelitian iyang iberpengaruh iyaitu 

iKepemilikan iManajerial, iKepemilikan 

iInstitusional idan iReturn iOn iAsset 

i(ROA) isebagai itinjauan idalam 

imeningkatkan iPER. 

Berdasarkan isimpulan iyang 

ididapat idari ihasil ipenelitian imaka 

idapat idikemukakan iimplikasi 

imanajerialnya isebagai iberikut: 

1. Kepemilikan iManajerial imemiliki 

ipengaruh itehadap iPER ipada 

isektor imakanan idan iminuman 

iperiode i2015-2021, idalam 

ipengembangan imodel idimana 

iGCG iyang ibaik idapat 

imenyeimbangkan ikepentingan 

iberbagai ipihak iyang iada idi 

idalam iperusahaan iagar isesuai 

idengan itujuan idan 

imenguntungkan iperusahaan isecara 

ikeseluruhan. 

2. Kepemilikan iInstitusional imemiliki 

ipengaruh itehadap iPER ipada 

isektor imakanan idan iminuman 

iperiode i2015-2021, idalam 

ipengembangan imodel idimana 

iGCG iyang ibaik idapat 

imenyeimbangkan ikepentingan 

iberbagai ipihak iyang iada idi 

idalam iperusahaan iagar isesuai 

idengan itujuan idan 

imenguntungkan iperusahaan isecara 

ikeseluruhan. 

3. Solvabilitas imemiliki itidak 

iberpengaruh isignifikan iterhadap 

iPER ipada isektor imakanan idan 

iminuman iperiode i2015-2021, 

idalam imengembangkan 

imodeldimana isolvabilitas 

imenggambarkan iperbandingan 

iutang idan iekuitas idalam 

ipendanaan iperusahaan idan 

imenunjukan ikemampuan imodal 

isendiri iperusahaan iuntuk 

imemenuhi iseluruh ikewajibannya. 

4. Profitabilitas imemiliki ipengaruh 

ipositif iterhadap isaham ipada 

isektor imakanan idan iminuman 

iperiode i2015-2021, idalam 

ipengembangan imodel iini idimana 

iProfitabilitas isangatlah ipenting 

iuntuk iperusahaan, imaka 

iperusahaan iharus imenjaga idan 

imeningkatkan ikestabilan 

iprofitabilitas. iKarena inaik 

iturunnya iPER iakan iberpengaruh 

ijuga iterhadap inilai iperusahaan. 
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