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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi, Struktur modal 

yang diukur dengan Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value. Metode 

pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, yaitu menggunakan sampel dengan kriteria-kriteria tertentu, sampel 

yang digunakan adalah 13 perusahaan. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Hasil 

penelitian menunjukan bahwa, secara simultan dan parsial kepemilikan institusional, ukuran dewan direksi, dan struktur 

modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Perusahaan sebaiknya memperhatikan pengawasan 
kepemilikan institusional, peran dewan direksi dalam mengendalikan kegiatan operasional perusahaan, dan menjaga keadaan 

struktur modal sehingga dapat menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih baik dan nantinya akan meningkatkan nilai 

perusahaan dan kesejahteraan pemegang saham dapat tercapai. 

 

Kata kunci : kepemilikan institusional, ukuran dewan direksi, struktur modal (DER), nilai perusahaan (PBV) 

 
Abstract: This study aims to look at the effect of Institutional Ownership, Board of Directors Size, Capital Structure as 

measured by Debt to Equity Ratio to Company Value as measured by Price to Book Value. The sampling method uses 

purposive sampling, which uses samples with certain criteria, the sample used is 13 companies. The data analysis method 
used is multiple linear regression analysis. The results of this study  showed that, simultaneously and partial institutional 

ownership, the size of the board of directors, and capital structure do not significantly influence the value of the company. 

The company should pay attention to institutional ownership oversight, the role of the board of directors in controlling the 

company's operational activities, and maintaining the capital structure so that it can produce better company performance 

and later will increase the value of the company and the welfare of shareholders can be achieved. 

 

Keyword : institutional ownership, board of directors, capital structure (DER), firm value (PBV) 
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PENDAHULUAN 

 

Latar Belakang  

Nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi 
persepsi investor, nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Bagi 

investor menganggap bahwa dengan meningkatkan nilai perusahaan merupakan pandangan yang baik oleh karena 

itu investor akan tertarik untuk berinvestasi yang nantinya membuat harga saham mengalami kenaikan (Widodo 
dan Kurnia, 2016). Nilai perusahaan diproksikan dengan menggunakan rasio Price to Book Value (PBV). PBV 

perusahaan merupakan indikator yang dilihat oleh calon investor dalam menentukan perusahaan mana yang 

memiliki nilai yang tinggi untuk investasi. Semakin tinggi rasio PBV  suatu perusahaan menunjukan semakin 
tinggi pula penilaian investor terhadap perusahaan yang bersangkutan (Nathanniel, 2008).  

Kepemilikan institusional menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan adanya 

kepemilikan institusional dapat meningkatkan pengawasan terhadap manajemen, semakin besar kepemilikan 

saham oleh pihak institusional maka semakin ketat pengawasannya, sehingga dapat menghalangi tindakan 
oportunistik yang dilakukan oleh manajemen, maka otomatis akan menaikkan kesejahteraan pemilik saham dari 

perusahaan tersebut. 

Faktor lain dalam mengoptimalkan nilai perusahaan, yaitu dewan direksi yang berperan sebagai pengelola 
perusahaan yang kedudukannya bertanggung jawab secara penuh atas kegiatan operasional perusahaan. 

Pengelolaan perusahaan dalam upaya pencapaian keuntungan dan kelangsungan secara seimbang dapat dicapai 

melalui penerapan Good Corporate Governance sebagai mekanisme untuk mengarahkan dan mengendalikan 

suatu perusahaan agar operasional perusahaan berjalan sesuai dengan harapan pemangku kepentingan, dengan 
demikian diharapkan perusahaan akan memiliki kinerja yang baik sehingga dapat menciptakan nilai tambah dan 

meningkatkan nilai perusahaan.  

Struktur modal juga merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Brigham dan 
Houston (2011) menyatakan bahwa struktur modal sangat penting bagi perusahaaan karena akan berhubungan 

dan berpengaruh terhadap besarnya risiko yang ditanggung oleh pemegang saham dan besarnya tingkat 

pengembalian atau tingkat keuntungan yang diharapkan. Struktur modal diukur dengan menggunakan Debt to 
Equity Ratio (DER). DER mengungkapkan bagaimana penggunaan pendanaan perusahaan dari struktur modal 

yang dimiliki oleh perusahaan yang berasal dari hutang jangka panjang dan modal yang berasal dari ekuitas 

(Nurmalasari, 2010). 

 

Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh: 

1. Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 
2. Ukuran Dewan Direksi terhadap Nilai Perusahaan 

3. Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

4. Kepemilikan institusional, Ukuran Dewan Direksi, Struktur Modal, terhadap Nilai Perusahaan 
 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan presepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga 

saham. Nilai perusahaan yang tinggi akan menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai 

perusahaan yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi (Hemastuti, 2014). 
 

Price to Book Value 

Price to Book Value (PBV), digunakan sebagai proksi dari nilai perusahaan karena keberadaan PBV sangat 

penting bagi investor untuk menentukan strategi investasi di pasar modal. Perusahaan yang dikelola dengan baik 
pada umumnya memiliki rasio PBV diatas satu (Sari, 2013). Weston dan Brigham (2005: 306) menyatakan bahwa 

secara sistematis PBV dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

 

𝑃𝐵𝑉 =  
Harga pasar persaham

Nilai Buku persaham
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H1 

H2 

H3 

H4 

Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional berperan sebagai monitoring agent yang melakukan pengawasan optimal 

terhadap perilaku manajemen di dalam menjalankan perannya mengelola perusahaan. Kepemilikan istitusional 

diukur dengan menggunakan rasio antara jumlah lembar saham yang dimiliki oleh institusi terhadap jumlah 
lembar saham perusahaan yang beredar secara keseluruhan (Wiranta dan Nugrahanti 2013). 

 

Kepemilikan Institusional =  
Jumlah saham pihak institusional

Total saham yang beredar
 𝑋 100% 

 
 

Ukuran Dewan Direksi 

Dewan direksi merupakan salah satu komponen corporate governance yang mewakili transparansi dan 

responsibilitas. Transparansi bisa diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik dalam proses pengambilan 
keputusan maupun dalam mengungkapkan informasi material dan relevan mengenai perusahaan tentunya akan 

meningkatkan nilai perusahaan (Wardoyo dan Veronica, 2013). Ukuran dewan direksi diukur melalui jumlah 

seluruh anggota dewan direksi pada perusahaan yang menjadi objek penelitian. 
 

Ukuran Dewan Direksi = Jumlah Anggota Dewan Direksi 
 

Struktur Modal  
Struktur modal adalah perbandingan nilai utang dengan nilai struktur modal sendiri yang tercermin pada 

laporan keuangan perusahaan akhir tahun. Struktur modal sangat penting bagi perusahaan karena akan 

berpengaruh terhadap besarnya risiko yang ditanggung oleh pemegang saham dan besarnya tingkat pengembalian 
atau tingkat keuntungan yang diharapkan (Brigham dan Houston, 2006). Struktur modal diukur dengan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). DER adalah rasio yang membandingkan jumlah hutang terhadap 

ekuitas. Rasio ini sering digunakan para analis dan para investor untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan 
jika dibandingkan ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan atau para pemegang saham. Dengan kata lain, rasio ini 

untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Rumus untuk mencari DER 

sebagai berikut (Kashmir, 2009:124): 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡 (Utang)

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 (Equitas)
 

 

Hipotesis/Preposisi dan Model Penelitian 

Hipotesis 1 : Kepemilikan Institusional secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan  
Hipotesis 2 : Ukuran Dewan Direksi secara parial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis 3 : Struktur Modal secara parsial berpengaruh signifikan Terhadap Nilai Perusahaan 

Hipotesis 4 : Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi, Struktur Modal secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

 

Kerangka Konseptual 

Kerangka berpikir ini dapat dilihat pada gambar 1 berikut: 

 

  H1 

 
 

   

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

Sumber: Kajian Teoritik, 2019 

Kepemilikan Institusional (X1) 

Ukuran Dewan Direksi (X2) 

Struktur Modal (X3) 

Nilai Perusahaan (Y) 



ISSN 2303-1174                                                     G.L.M.Tombokan., M.Mangantar., I.S.Saerang 

5361   Jurnal EMBA 
        Vol.7 No.4 Oktober 2019, Hal. 5358-5367 

METODE PENELITIAN 

 

Pendekatan Penelitian 

Jenis penelitian ini menggunakan metode penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif merupakan penelitian 
yang bertujuan mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih. Dengan penelitian asosiatif ini maka akan 

dapat dibangun suatu toeri yang dapat berfungsi untuk menjelaskan, meramalkan dan mengontrol suatu gejala 

(Sugiyono, 2013:11). 
 

Populasi, Sampel, dan Teknik Sampling 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur industri Food & Beverage yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive 

sampling. Adapun tujuan dari metode ini untuk mendapatkan sampel yang sesuai dengan kriteria yang telah 

ditentukan. Beberapa kriteria yang ditetapkan untuk memperoleh sampel sebagai berikut : 

1. Perusahaan manufaktur subsektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-
2017. 

2. Perusahaan memiliki kelengkapan data yang dibutuhkan yaitu laporan keuangan yang meliputi Kepemilikan 

Institusional, Ukuran Dewan Direksi, Struktur modal. 
 

Data dan Sumber Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio-rasio keuangan yang menjadi alat ukur variabel. 

Sumber data yang digunakan adalah data sekunder yang berasal dari Annual Report perusahaan yang memenuhi 
kriteria sampling dan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017. 

 

Teknik Pengumpulan Data  
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi berupa data sekunder, 

yaitu data laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur subsektor Food and Beverage Periode 2013-2017 

dan data yang diakses dari situs resmi setiap perusahaan yang menjadi sampel. 
 

Teknik Analisis Data 

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Analisis Regresi Linier Berganda dengan 

melakukan pengujian asumsi klasik terlebih dahulu. Pengujian dilakukan untuk menguji apakah data dalam 
penelitian ini terdistribusi normal dan tidak memiliki gejala multikolinearitas, serta gejala heteroskedastisitas. 

Metode analisis regresi linier berganda dinilai dari koefisien determinasi, uji t, dan uji F. 

 

Uji Normalitas  
Uji normalitas pada model regresi digunakan untuk menguji apakah nilai residual terdistribusi secara 

normal atau tidak. Uji normalitas dalam penelitian ini dengan analisis grafik (normal P-Plot) regresi, jika 
menyebar sekitar garis dan mengikuti garis diagonal maka residual pada model regresi tersebut terdistribusi secara 

normal. 

  

Uji Heteroskedastisitas  
Uji heteroskedastisitas ini digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 

varian dari residual pada satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Uji heteroskedastisitas pada penelitian ini 

menggunakan metode scatterplot regresi.  
 

Uji Multikolinearitas  
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar 

variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel bebas.  
 

Analisis Regresi Berganda  
Metode ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh kepemilikan institusional, market share, 

good corporate governance. Persamaan regresi linier bergandanya adalah :  

Y= α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 +ɛ 
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Pengujian Hipotesis 

Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji statistik F menggambarkan apakah semua variabel independen dalam model memiliki pengaruh secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen. 
 

Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 

Untuk mengetahui seberapa jauh variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. 
 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

 

 
Gambar 2. Uji Normalitas 

Sumber : Data Olahan SPSS 23, 2019 
 

 Gambar 2 menunjukan bahwa data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal 

pada grafik histogram, hal ini menunjukkan bahwa pola distribusi normal. Jadi dapat disimpulkan bahwa model 
regresi dalam penelitian ini memenuhi asumsi normalitas. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

 

 
 

Gambar 3. Uji Heteroskedastisitas 
Sumber: Data Olahan SPSS 23, 2019 
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Dari gambar 3, terlihat bahwa tidak ada pola yang  jelas serta titik-titik tersebut menyebar di atas dan di 

bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini menunjukkan bahwa dalam penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 

 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 1. Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

 

 

Model 

Unstandardized 

 Coefficients 

Standardized   

 Coefficients 

 

 

 

t 

 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std.  

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.100 5.801  .534 .595   

Kepemilikan_Institusional .026 .057 .060     .464 .644 .973 1.028 

Ukuran Dewan Direksi -.316 .469 -.087 -
674 

.503  955 1.047 

DER 1.134 1.880 .078 .603 .549 .960 1.041 

a. Dependent Variable: PBV 

Sumber : Data Olahan SPSS 23, 2019 
 

Dari tabel 1, diketahui hasil perhitungan Tolerance menunjukan bahwa variabel independen memiliki nilai 

Tolerance  lebih dari 0,1 dengan nilai Tolerance variabel independen yaitu Kepemilikan Institusional sebesar 
0,973, Ukuran Dewan Direksi sebesar 0,955 dan Struktur Modal (DER) sebesar 0.960. Sementara itu, hasil 

perhitungan nilai Variance Inflation Factor (VIF)  dari variabel independen juga menunjukan hal serupa yaitu 

tidak ada nilai VIF yang lebih dari 10, dimana masing-masing rasio mempunyai nilai yaitu Kepemilikan 

Institusional sebesar 1.028, Ukuran Dewan Direksi sebesar 1.047, dan Struktur Modal (DER) sebesar 1.041. 
Berdasarkan hasil perhitungan nilai Tolerance dan VIF, dapat disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar 

variabel independen dalam model regresi. 

 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Dari tabel 1, diketahui bahwa koefisien regresi dalam penelitian ini, yaitu: 

Y= 3,100 + β1(0,026) - β2(0,316) + β3 (1,134) + ɛ 

 Dari regresi linier berganda di atas, maka dapat di interpratasikan bahwa konstanta sebesar 3,100 dan 
bertanda positif yang menjelaskan bahwa jika X1, X2 dan X3 bernilai 0 (nol) maka nilai perusahaan (PBV) adalah 

sebesar 3,100. Koefisien regresi Kepemilikan Institusional sebesar 0,026 dan bertanda positif yang menjelaskan 

bahwa setiap perubahan Kepemilikan Institusional sebesar satu satuan akan berdampak pada perubahan PBV 
sebesar 0,026. Koefisien regresi Ukuran Dewan Direksi bernilai -0,316 dan bertanda negatif yang menjelaskan 

bahwa setiap perubahan satu satuan Ukuran Dewan Direksi akan berdampak pada perubahan PBV sebesar -0.316. 

Koefisien regresi Struktur Modal (DER) sebesar 1,134 dan bertanda positif yang menjelaskan bahwa setiap 
perubahan Struktur Modal (DER) sebesar satu satuan akan berdampak pada perubahan PBV sebesar 1,134. 

 

Uji t (Parsial) 

Hasil uji t pada tabel 1, Kepemilikan Institusional diperoleh angka thitung sebesar 0.464 < ttabel sebesar 
1.99962 dan taraf signifikansi lebih besar dari = 0.05 yaitu sebesar 0.644 dengan demikian maka H1 ditolak, 

artinya tidak ada pengaruh yang signifikan dari Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan (PBV). 

Variabel Ukuran Dewan Direksi diperoleh angka thitung sebesar -0.674 < ttabel sebesar 1.99962 dan taraf signifikansi 
lebih besar dari = 0.05 yaitu sebesar 0.503 dengan demikian maka H2 ditolak, artinya tidak ada pengaruh yang 

signifikan dari Ukuran Dewan Direksi  terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Struktur Modal (DER) diperoleh angka 

thitung sebesar 0.603 < ttabel sebesar 1.99962 dan taraf signifikansi lebih besar dari = 0.05 yaitu sebesar 0.549 dengan 
demikian H3 ditolak, artinya tidak ada pengaruh yang signifikan dari Struktur Modal (DER) terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV). 
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UJI F (Simultan) 

Tabel 2. Uji F 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares DF Mean Square F Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

71.596 

3532.375 

3603.970 

3 

61 

64 

23.865 

57.908 

.412 745b 

a. Dependent Variable: PBV 
b. Predictors: (Constant), DER, Ukuran_Dewan_Direksi, Kepemilikan_Institusional 

Sumber : Data Olahan SPSS 23, 2019 

 
Dari tabel 2 dapat dilihat bahwa hasil analisis menghasilkan nilai Fhitung sebesar 0.412 sementara Ftabel, 

sebesar 2.76 ini berarti nilai Fhitung < Ftabel, dengan tingkat signifikansi lebih besar dari = 0.05, yaitu 0.745 > 0.05. 

Hal ini menjelaskan bahwa dalam penelitian ini variabel Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi, dan 
Struktur modal (DER) secara simultan atau bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel Nilai 

Perusahaan (PBV). 

 

Koefisien Determinasi (R
2
) 

Tabel 3. Model Summary
b 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .141a .020 -.028 7.60972 .971 

a. Predictors: (Constant), DER, Ukuran_Dewan_Direksi, Kepemilikan_Institusional 

b. Dependent Variable: PBV 

Sumber : Data Olahan SPSS 23, 2019 

 

Tabel 3 menunjukan hasil nilai R2 yang dihasilkan sebesar 0.020 atau 2%. Angka ini menjelaskan bahwa 

nilai perusahaan (PBV) pada industri Food and Beverage di Indonesia dipengaruhi oleh faktor Kepemilikikan 
Institusional (X1), Ukuran Dewan Direksi (X2), Struktur Modal (DER) (X3) sebesar 2%, sedangkan sisanya sebesar 

98% dipengaruhi oleh faktor-faktor atau variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan hasil analisis untuk variabel Kepemilikan Institusional diperoleh angka t  hitung sebesar 0.464 < 

t tabel sebesar 1.99962 dan taraf signifikansi lebih besar = 0.05 yaitu sebesar 0.644 dengan demikian maka H1 
ditolak, artinya tidak ada pengaruh yang signifikan dari Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 

(PBV). 

Artinya Kepemilikan Institusional tidak mempengaruhi kemampuan perusahaan manufaktur subsektor 
Food and Beverage dalam meningkatkan Nilai Perusahaan. Walaupun Kepemilikan institusional berperan untuk 

melakukan pengawasan terhadap perilaku manajemen dalam menjalankan perannya mengelola perusahaan, tetapi 

investor belum tentu sepenuhnya memiliki informasi yang dimiliki oleh manajer sehingga manajer sulit 
dikendalikan oleh investor institusional. Hasil Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan sebelumnya 

oleh Dewi dan Nugrahanti (2014) menunjukan bahwa Struktur Kepemilikan yang di dalamnya Kepemilikan 

Institusional tidak dapat mengurangi ketidakselarasan kepentingan antara manajemen dengan pemilik atau 

pemegang saham dan juga oleh pihak institusi sehingga tidak mampu meningkatkan nilai perusahaan. Namun 
bertentangan dengan hasil penelitian dari Yuniati, Raharjo, Oemar (2016) dan Pasaribu, Topowijono, Sulasmiyati 

(2016) yang menyatakan Kepemilikan institusional berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan hasil analisis untuk variabel Ukuran Dewan Direksi diperoleh angka t hitung sebesar -0.674 < t 

tabel sebesar 1.99962 dan taraf signifikansi lebih besar dari = 0.05 yaitu sebesar 0.503, dengan demikian maka H2 

ditolak, maka tidak ada pengaruh yang signifikan dari Ukuran Dewan Direksi terhadap Nilai Perusahaan (PBV). 



ISSN 2303-1174                                                     G.L.M.Tombokan., M.Mangantar., I.S.Saerang 

5365   Jurnal EMBA 
        Vol.7 No.4 Oktober 2019, Hal. 5358-5367 

Artinya bahwa peran Dewan Direksi yang dilaksanakan oleh perusahaan manufaktur subsektor food and 

beverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Walaupun Dewan direksi dalam suatu perusahaan 

berperan sebagai pengelola perusahaan yang kedudukannya bertanggung jawab secara penuh atas kegiatan 

operasional perusahaan, hal ini mungkin disebabkan ukuran dewan direksi yang terlalu besar akan menyebabkan 
timbulnya permasalahan agensi. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian dari Firdausya, Swandari, Effendi 

(2013) dan penelitian dari Astuti Puji Eni (2017) yang menyatakan ukuran dewan direksi tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian ini bertentangan dengan penelitian dari Syafitri, Nuzula, Nurlaily 
(2018) secara parsial struktur modal berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal (DER) Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 
Berdasarkan hasil analisis untuk variabel Struktur Modal (DER) diperoleh angka t  hitung sebesar 0.603 < t 

tabel sebesar 1.99962 dan taraf signifikansi lebih besar dari = 0.05 yaitu sebesar 0.549 dengan demikian H3 ditolak, 

artinya tidak ada pengaruh yang signifikan dari Struktur Modal (DER) terhadap Nilai Perusahaan (PBV). 

Artinya bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Seberapapun banyaknya 
penggunaan hutang tidak akan terpengaruh terhadap harga saham dan nilai perusahaan. Hal itu dikarenakan oleh 

penggunaan hutang akan menyebabkan biaya ekuitas bisa naik dengan tingkat yang sama. Sehingga investor lebih 

melihat bagaimana pihak manajemen perusahaan menggunakan dana dari hutang tersebut dengan efektif dan 
efisien agar dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan, hasil Penelitian ini mendukung penelitian dari 

Sondakh, Saerang, Samadi (2019) dan penelitian dari Prasetia, Tommy, Saerang (2014) yang menunjukkan bahwa 

Struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Namun penelitian tersebut bertentangan 

dengan penelitian dari Israel, Mangantar, Saerang (2018) Rumondor, Mangantar, Sumarauw (2015) yang 
menyatakan Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 

1. Kepemilikan Institusional secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada 
perusahaan manufaktur subsektor Food & Beverage 

2. Ukuran Dewan Direksi secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada 

perusahaan manufaktur subsektor Food & Beverage 

3. Struktur Modal (DER) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 
(PBV) manufaktur subsektor Food & Beverage 

4. Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi dan Struktur Modal secara simultan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada perusahaan manufaktur subsektor Food & Beverage 

 

Saran 
 Karena Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi dan Struktur Modal tidak berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan, perusahaan sebaiknya tetap memperhatikan Struktur Kepemilikan Institusional 

sehingga tetap ada pengawasan terhadap manajemen agar dapat menghalangi tindakan oportunistik yang 

dilakukan oleh manajemen, dan juga para manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya sehingga 

dengan adanya kinerja yang baik dapat mengoptimalkan nilai perusahaan. Dewan Direksi dalam perusahaan 
sebaiknya tetap menerapkan dan terus meningkatkan prinsip–prinsip good corporate governance yaitu 

transparency, accountability, responsibility, independency, fairness, agar pengelolaan perusahaan tetap dapat 

terkendalikan dengan baik. Perusahaan harus menjaga keadaan struktur modal apalagi manajer keuangan harus 
memerlukan tindakan antisipasi yang diharapkan mampu meningkatkan nilai perusahaan dengan tidak terburu-

buru dan berhati-hati dalam menetapkan struktur modal. Perusahaan juga sebaiknya meningkatkan kinerja 

perusahaan, agar para investor tidak menyesal atas investasi yang mereka lakukan dan terus berinvestasi 

diperusahaan yang nantinya akan meningkatkan harga saham dan berdampak baik pada nilai perusahaan dimata 
investor. 
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