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Abstract: 

 

This research aims to determine the impact of profitability and institutional ownership 

also capital structure as moderating variable on property & real estate company’s 

value listed on the Indonesia Stock Exchange during 2019-2021. Sample was selected 

using purposive sampling method and the valid data was 77 from 31 companies. Data 

processing techniques using moderate regression analysis which helped by SPSS 

software (Statistical Product and Service Solution) for Windows version 26 and 

Microsoft Office Excel. The results of this study indicate that profitability has a positive 

effect on firm value, institutional ownership has no effect on firm value, capital 

structure is able to moderate the effect of profitability on firm value, meanwhile capital 

structure is unable to moderate the effect of institutional ownership on firm value. The 

implications on this research are institutional ownership is expected to play a role more 

effective, it is also necessary to increase the level of profitability and capital structure in 

order to provide a good signal for investors that can increasing the firm value. 
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Abstrak: 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan kepemilikan 

institusional serta struktur modal sebagai variabel moderasi terhadap nilai perusahaan 

property & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2019-2021. 

Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan data yang valid adalah 77 data 

dari 31 perusahaan. Teknik pengolahan data menggunakan analisis regresi moderasi 

yang dibantu oleh program SPSS (Statistical Product and Service Solution) for Windows 

version 26 dan Microsoft Office Excel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kepemilikan institusional 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, struktur modal mampu memoderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, namun struktur modal tidak mampu 

memoderasi pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. Implikasi 

dari penelitian ini adalah kepemilikan institusional diharapkan melakukan peran yang 

lebih efektif, perlunya peningkatan tingkat profitabilitas dan struktur modal agar 

memberikan sinyal yang baik bagi investor sehingga meningkatkan nilai suatu 

perusahaan. 
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Pendahuluan 
Kemunculan virus Covid-19 membawa dampak negatif bagi perekonomian 

Indonesia. Salah satu sektor perusahaan yang merasakan dampaknya adalah sektor 

property & real estate. Inflasi dan kenaikan suku bunga yang terjadi membuat daya beli 

atau tingkat permintaan pasar terhadap sektor ini berkurang. Dalam era globalisasi saat 

ini, persaingan dunia bisnis menjadi semakin kompetitif. Perusahaan dituntut untuk 

terus bertahan dan berkembang. Salah satu cara agar perusahaan dapat bertahan dan 

bersaing adalah dengan menarik modal dari investor dengan cara meningkatkan nilai 

perusahaannya. Nilai perusahaan adalah Nilai perusahaan adalah gambar diri dari 

kualitas perusahaan dimana semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi 

kemakmuran para pemegang saham. Harga saham adalah salah satu bentuk gambaran 

dari nilai perusahaan yang sering dikaitkan. Semakin meningkat harga saham, maka 

nilai suatu perusahaan dinilai semakin baik pula. bagi sudut pandang investor, nilai 

perusahaan merupakan salah satu bentuk tingkat kesuksesan perusahaaan dalam 

mengelola sumber dayanya. Investor selalu ingin mendapatkan return yang tinggi. 

Dengan demikian, perusahaan akan memilih perusahaan yang sehat dan memiliki nilai 

yang baik dalam kinerjanya. Banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, 

beberapa diantaranya adalah profitabilitas, kepemilikan institusional, dan struktur 

modal. 

Kiranya penelitian dapat menjadi saran untuk perusahaan dalam menyadari 

pentingnya peningkatan nilai perusahaan agar investor tertarik untuk menanamkan 

modalnya dan dapat berkembang di masa mendatang serta dapat digunakan bagi 

manajer keuangan sebagai bahan pertimbangan pengambilan kebijakan. Bagi investor, 

penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi mengenai nilai perusahaan dari 

tingkat profitabilitas, kepemilikan institusional, dan struktur modal sebagai bahan 

pengambilan keputusan investasi. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan 

dapat menjadi salah satu bahan referensi dalam melakukan penelitian tentang nilai 

perusahaan. 

 

Kajian Teori 

Signaling Theory. Studi yang berjudul Job Market Signaling oleh Spence 

memperkenalkan awal mula teori sinyal. Spence (1973) mengemukakan bahwa suatu 

sinyal muncul ketika salah sesorang berbagi informasi kepada orang yang mencari 

informasi. Investor sebagai pencari informasi akan memberikan respon sesuai dengan 

informasi dan sinyal yang diterima. Teori sinyal berfokus pada alasan mengapa suatu 

perusahaan harus memberikan sinyal kepada pemegang sahamnya. Sinyal ini berupa 

informasi mengenai apa yang telah dilakukan oleh manajemen untuk memaksimalkan 

potensi karyawannya dan merealisasikan keinginan pemilik. 

Agency Theory. Secara luas teori agensi merupakan teori yang menjelaskan 

mengenai hubungan kerja antara prinsipal dan agen dalam suatu perusahaan. Jensen dan 

Meckling (1976) menyatakan bahwa teori keagenan merupakan teori tentang perbedaan 

kepentingan antara prinsipal (pemegang saham) dan agen (manajer). Kontrak yang 

dibuat oleh kedua pihak, yaitu pemegang saham dan manajer, dijelaskan dalam teori ini. 

Pemegang saham memberikan wewenang kepada manajer untuk mengoperasikan dan 

mengelola suatu perusahaan dan menyertakan pendelegasian dalam pengambilan 

keputusan perusahaan. Manajer mengetahui lebih banyak tentang informasi internal dan 

prospek perusahaan di masa depan daripada pemilik (pemegang saham). Manajer wajib 
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memberikan laporan dan sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada pemilik. Ketika 

manajer yang diberi kepercayaan dan wewenang oleh pemegang saham dalam 

mengoperasikan perusahaan tidak menunjukkan perilaku yang sesuai dengan harapan 

dan kepentingan pemegang saham maka akan terjadi konflik antara kedua pihak. 

Profitabilitas. Umumnya profitabilitas adalah kapasitas perusahaan untuk 

menghasilkan keuntungan. Profitabilitas merupakan hasil yang didapat melalui usaha 

manajemen atas dana yang ditanamkan para pemegang saham (Purwohandoko, 2017). 

Keuntungan yang dihasilkan perusahaan dapat digunakan untuk membagikan dividen 

sehingga meningkatkan kemakmuran bagi investornya, dan memicu calon investor 

untuk menanamkan modalnya ke perusahaan. Selain itu, dari laba yang didapat 

perusahaan juga dapat melakukan investasi sehingga meningkatkan nilai perusahaan 

kedepannya.  

Kepemilikaln Institusionall. Proporsi kepemilikaln salhalm sualtu perusalhalaln yalng 

dimiliki oleh lembalgal altalu institusi seperti balnk, perusalhalaln alsuralnsi, perusalhalaln 

investalsi daln institusi lalinnyal disebut dengaln kepemilikaln institusionall (Simalngunsong 

et all., 2018). Dallalm hall meminimallisir konflik kealgenaln yalng muncul alntalral malnaljer 

daln pemegalng salhalm, kepemilikaln institusionall memalinkaln peraln penting. Diyalkini 

balhwal keberaldalaln investor institusi dalpalt berfungsi sebalgali mekalnisme pemalntalualn 

yalng efektif dallalm tialp keputusaln yalng dialmbil oleh malnaljer. Kepemilikaln institusionall 

berhubungaln dengaln pemalntalualn terhaldalp alktivitals malnaljemen yalng lebih balik, dengaln 

demikialn dihalralpkaln malmpu menguralngi potensi malnaljer untuk memalnipulalsi lalbal 

secalral oportunistik. Dengaln demikialn dalpalt dikaltalkaln balhwal semalkin besalr talnggung 

jalwalb institusi paldal perusalhalaln, malkal semalkin berkuralng keinginaln malnaljer untuk 

mengalmbil balgialn balgi kepentingaln dirinyal sendiri sehinggal pemalnfalaltaln alset 

perusalhalaln dalpalt lebih efektif daln efisien. 

Struktur Modall. Menurut Minh Hal & Minh Tali (2017), struktur modall merupalkaln 

perbalndingaln ralsio hutalng daln ralsio ekuitals terhaldalp totall modall perusalhalaln. 

Sedalngkaln menurut Lestalri (2017) struktur modall terdiri dalri hutalng jalngkal palnjalng, 

salhalm preferen, daln modall pemegalng salhalm sebalgali pembialyalaln permalnen. 

Pemenuhaln kebutuhaln dalnal sualtu perusalhalaln dalpalt diperoleh dalri dallalm perusalhalaln 

daln lualr perusalhalaln. Perusalhalaln yalng menggunalkaln dalnal dalri sumber internall beralrti 

menggunalkaln pendalnalaln dallalm bentuk lalbal ditalhaln. Sedalngkaln pemenuhaln dalna l 

secalral eksternall dibedalkaln menjaldi dual yalitu dengaln pembialyalaln utalng yalng diperoleh 

melallui pinjalmaln altalu pendalnalaln modall sendiri yalng diperoleh dalri penerbitaln salhalm 

balru. 

 

Kalitaln Alntalr Valrialbel 

Profitalbilita ls dengaln Nilali Perusalhalaln. Teori sinyall yalng diperkenallkaln oleh 

Spence berfokus paldal allalsaln mengalpal sualtu perusalhalaln halrus memberikaln sinyall 

kepaldal pemegalng salhalmnyal. Sinyall ini berupal informalsi mengenali alpal yalng telalh 

dilalkukaln oleh malnaljemen untuk memalksimallkaln potensi kalryalwalnnyal daln 

mereallisalsikaln keinginaln pemilik. Berdalsalrkaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh 

Suwalrdikal & Mustalndal (2017), nilali profitalbilitals yalng tinggi menunjukkaln balhwal 

kemalmpualn perusalhalaln dallalm memperoleh keuntungaln jugal tinggi sehinggal kalpalsitals 

perusalhalaln untuk mendistribusikaln dividen kepaldal investor meningkalt. Investor alkaln 

menalngkalp sinyall positif dalri kegialtaln ini yalng alkhirnyal alkaln meningkaltkaln penilalialn 

palsalr terhaldalp perusalhalaln. Penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh 
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Dewi, L.S. & Albundalnti, N. (2019), daln Lalni daln Sufiyalti (2019) yalng menyaltalkaln 

balhwal profitalbilitals berpengalruh positif terhaldalp nilali perusalhalaln. Nalmun tidalk sejallaln 

dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh Pallupi & Hendialrto (2018), Jufrizen & All Faltin, 

I.N. (2020), daln Pralnoto et all. (2020) menyaltalkaln balhwal profitalbilitals tidalk 

berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Kepemilikaln Institusionall dengaln Nilali Perusalhalaln. Jensen daln Meckling (1976) 

menyaltalkaln balhwal dallalm meminimallisir konflik kealgenaln yalng muncul alntalral malnaljer 

daln pemegalng salhalm, kepemilikaln institusionall memalinkaln peraln penting. Halryono et 

all. (2017) menyaltalkaln balhwal kepemilikaln institusionall malmpu memalntalu upalyal 

malnaljer untuk memalksimallkaln keuntungaln pemegalng salhalm, sehinggal menguralngi 

konflik alntalral pemegalng salhalm daln malnaljer sertal meningkaltkaln kinerjal perusalhalaln. 

Penelitialn ini sejallaln dengaln Lestalri (2017) daln Walrdhalni et all. (2017) yalng 

menyaltalkaln balhwal kepemilikaln institusionall berpengalruh positif terhaldalp nilali 

perusalhalaln. Nalmun tidalk sejallaln dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh Lalni daln 

Sufiyalti (2019), Syalmsudin et all. (2020), daln Pralnoto et all. (2020) menyaltalkaln balhwal 

tidalk terdalpalt pengalruh alntalral kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Profitalbilita ls daln Struktur Modall sebalgali Pemoderalsi dengaln Nilali 

Perusalhalaln. Tingkalt hutalng yalng rendalh jugal alkaln menunjukkaln balhwal bebaln bungal 

yalng ditimbulkaln dalri hutalng tersebut bernilali rendalh (Munthe, 2018). Hall ini membualt 

tingkalt pengemballialn setelalh bungal daln paljalk menjaldi lebih tinggi. Rendalhnyal tingkalt 

hutalng jugal menunjukkaln perusalhalaln memiliki surplus ca lsh flow altalu kelebihaln dalnal 

untuk dalpalt digunalkaln di malsal mendaltalng. Investor lebih memilih perusalhalaln yalng 

memberikaln return yalng tinggi balgi pemegalng salhalmnyal daln cenderung menghindalri 

perusalhalaln yalng risiko kebalngkrutalnnyal tinggi. Hall ini alkaln memberikaln sinyall balgi 

investor, balhwal perusalhalaln tersebut malmpu mendalnali kegialtaln operalsionallnyal dengaln 

dalnal sendiri talnpal menggunalkaln hutalng yalng berisiko daln dalpalt memberikaln return 

yalng tinggi. Alkibaltnyal, investor alkaln bersedial membalyalr halrgal paldal perusalhalaln 

tersebut sehinggal menalikkaln halrgal salhalm yalng diperdalgalngkaln daln meningkaltkaln nilali 

sualtu perusalhalaln tersebut. Hall ini sejallaln dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh 

Nugroho et all. (2020) yalng menyaltalkaln balhwal struktur modall dalpalt memoderalsi 

pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln. Nalmun bertolalk belalkalng dengaln 

Malrdevi et all. (2020) daln Indiral & Walny (2021) yalng menemukaln balhwal struktur 

modall tidalk dalpalt memoderalsi pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Kepemilikaln Institusionall daln Stuktur Modall sebalga li Pemoderalsi dengaln Nilali 

Perusalhalaln. Dallalm teori algensi dikaltalkaln balhwal besalrnyal tingkalt kepemilikaln 

institusionall alkaln meningkaltkaln usalhal monitor daln kontrol yalng lebih besalr terhaldalp 

kinerjal malnaljemen. Kinerjal malnaljemen beralrti termalsuk dallalm pengalmbilaln kebijalka ln 

dallalm hall struktur modall. Keputusaln struktur modall salngalt penting kalrenal berkalitaln 

dengaln kebutuhaln untuk memalksimallkaln pendalpaltaln berbalgali pemalngku kepentingaln. 

Kepemilikaln institusionall bertindalk sebalgali pihalk pengendalli sehinggal menekaln pihalk 

malnaljemen untuk mengalmbil kebijalkaln struktur modall dengaln memperhaltikaln 

keseimbalngaln alntalral tingkalt hutalng dengaln modall (Nugroho et all., 2020). Melallui hall 

ini, callon investor alkaln melihalt balhwal perusalhalaln tersebut memiliki kinerjal daln 

keefektifaln pengalwalsaln yalng balik sehinggal dalpalt meningkaltkaln nilali perusalhalaln. Hall 

ini sejallaln dengaln penelitialn Syalmsudin et all. (2020) yalng menyaltalkaln balhwal struktur 

modall malmpu memoderalsi pengalruh kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali 

perusalhalaln. Nalmun tidalk sejallaln dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh Nugroho et all., 
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(2020) yalng menyaltalkaln balhwal struktur modall tidalk dalpalt memoderalsi pengalruh 

kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln. 
 

Pengembalngaln Hipotesis  

Berdalsalrkaln penelitialn mengenali pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln, 

(Suwalrdikal, I. & Mustalndal, I. (2017), Lalni daln Sufiyalti (2019), daln Dewi, L.S. & 

Albundalnti, N. (2019) menyaltalkaln balhwal profitalbilitals memiliki pengalruh positif 

terhaldalp nilali perusalhalaln. Nalmun penelitialn yalng lalin Pallupi, R.S. & Hendialrto, S. 

(2018), Jufrizen & All Faltin, I.N. (2020), daln Pralnoto et all. (2020) menemukaln balhwal 

profitalbilitals tidalk memiliki pengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Hal1: Profitalbilitals 

berpengalruh positif terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Halsil penelitialn dalri Lestalri (2017) daln Walrdhalni et all. (2017) menemukaln balhwa l 

kepemilikaln institusionall memiliki pengalruh positif terhaldalp nilali perusalhalaln. Nalmun 

Dewi, L.S. & Albundalnti, N. (2019) menemukaln balhwal kepemilikaln institusionall 

berpengalruh negaltif terhaldalp nilali perusalhalaln, daln Lalni daln Sufiyalti (2019), 

Syalmsudin et all. (2020), daln Pralnoto et all. (2020) menemukaln kepemilikaln institusionall 

tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Hal2: Kepemilikaln institusionall 

berpengalruh positif terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Struktur modall dalpalt memoderalsi pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln 

Malghfiralndito & Aldiwibowo (2022). Penelitialn dalri Munthe (2019) daln Nugroho et all. 

(2020) jugal menyaltalkaln balhwal struktur modall dalpalt memperkualt pengalruh 

profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln. Alkaln tetalpi, penelitialn lalin yalng dilalkukaln oleh 

Malrdevi et all. (2020) daln Indiral & Walny (2021) menemukaln balhwal struktur modall 

tidalk dalpalt memoderalsi pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln. Hal3: Struktur 

modall malmpu memoderalsi pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Struktur modall dalpalt memoderalsi pengalruh kepemilikaln institusionall berdalsalrkaln 

temualn dalri penelitialn yalng dilalkukaln oleh Syalmsudin et all. (2020), nalmun penelitialn 

dalri Nugroho et all. (2020) menemukaln balhwal struktur modall tidalk malmpu memoderalsi 

pengalruh kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln. Hal4: Struktur modall 

malmpu memoderalsi pengalruh kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Keralngkal pemikiraln dallalm penelitialn ini diuralikaln paldal galmbalr dibalwalh ini. 

 

Profitalbilitals 

                        Nilali Perusalhalaln 

      

    Kepemilikaln Institusionall 

 

 

        

  Struktur Modall 

 

 

Galmbalr 1. Keralngkal Pemikiraln 
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Metodologi 

Penelitialn ini merupalkaln penelitialn kualntitaltif dengaln menggunalkaln daltal sekunder 

yalng diperoleh dalri Bursal Efek Indonesial (BEI) selalmal talhun 2019-2021. Metode 

pemilihaln salmpel yalng digunalkaln aldallalh nonprobalbility salmpling dengaln teknik 

purposive salmpling, yalng dimalnal salmpel dialmbil berdalsalrkaln kriterial yalng telalh 

ditetalpkaln. Aldalpun kriterial yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh perusalhalaln 

sektor property & reall estalte yalng 1) terdalftalr di BEI selalmal periode 2019-2021 secalral 

berturut, 2) tidalk mengallalmi perubalhaln sektor selalmal periode 2019-2021, 3) 

menyaljikaln lalporaln keualngaln daln talhunaln secalral lengkalp selalmal periode 2019-2021, 

4) tidalk mengallalmi kerugialn secalral berturut selalmal periode 2019-2021, daln 5) 

memiliki kepemilikaln institusionall selalmal periode 2019-2021. Jumlalh seluruh salmpel 

yalng vallid aldallalh 31 perusalhalaln yalng menghalsilkaln daltal sebalnyalk 77 daltal vallid yalng 

alkaln diolalh. Valrialbel Operalsionall daln pengukuraln yalng digunalkaln aldallalh: 

 

Talbel 1. Valrialbel Operalsionall Daln Pengukuraln 

 
Sumber: Daltal diolalh peneliti, 2022 

 

Halsil Uji Staltistik daln Kesimpulaln 

Uji Alsumsi Klalsik. Uji alsumsi klalsik dilalkukaln untuk mengetalhui kelalyalkaln dalta l 

yalng alkaln diuji. Uji Normallitals, Uji Multikolinieritals, Uji Heteroskedalsitals daln Uji 

Alutokorelalsi merupalkaln klalsifikalsi uji alsumsi klalsik. Uji Normallitals yalng digunalkaln 

dallalm penelitialn ini aldallalh uji non-palralmetric staltistic One Salmple Kolmogorov-

Smirnov Test (KS). Halsil uji menunjukkaln nilali Alsymp. Sig. (2-taliled) sebesalr 0,200, 

yalng lebih besalr dalri 0,05, beralrti daltal terdistribusi normall. Halsil uji Multikolinieritals 

menunjukkaln nilali Valrialnce Inflaltion Falctor (VIF) altals valrialbel profitalbilitals sebesalr 

2,987, kepemilikaln institusionall sebesalr 1,249, interalksi alntalral profitalbilitals daln 

struktur modall sebesalr 3,157, daln interalksi alntalral kepemilikaln institusionall daln struktur 

modall sebesalr 1,402. Nilali dalri toleralnce altals valrialbel profitalbilitals aldallalh sebesalr 

0,335, kepemilikaln institusionall sebesalr 0,800, interalksi alntalral profitalbilitals daln 

struktur modall sebesalr 0,317, daln interalksi alntalral kepemilikaln institusionall daln struktur 

modall aldallalh sebesalr 0,713. Berdalsalrkaln halsil uji tersebut, dalpalt simpulkaln balhwal daltal 

terbebals dalri gejallal multikolineritals kalrenal memiliki nilali Valrialnce Inflaltion Falctor 

(VIF) < 10 daln Toleralnce > 0,1. Untuk uji Heteroskedalsitals menggunalkaln uji korelalsi 

Spealrmaln’s Rho, daln halsil olalh menunjukkaln nilali signifikalnsi untuk valrialbel 

profitalbilitals sebesalr 0,850, valrialbel kepemilikaln institusionall sebesalr 0,762, interalksi 

alntalral profitalbilitals daln struktur modall aldallalh sebesalr 0,983, daln interalksi alntalral 
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kepemilikaln institusionall daln struktur modall aldallalh sebesalr 0,918. Nilali-nilali tersebut 

lebih besalr dalri 0,05 sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal daltal tidalk mengallalmi gejalla l 

heteroskedalstisitals. Uji Alutokorelalsi menggunalkaln Durbin Waltson, daln daltal yalng 

diolalh mengalhalsilkaln nilali Durbin-Waltson sebesalr 1,197, di malnal nilali tersebut beralda l 

di alntalral 1 daln 3 (1 < DW < 3) sehinggal dalpalt dialrtikaln balhwal model regresi terbebals 

dalri malsallalh alutokorelalsi (Field, 2017:581). 

Halsil uji pengalruh dilalkukaln setelalh semual uji alsumsi klalsik memenuhi persyalraltaln, 

daln halsilnyal dalpalt dilihalt paldal talbel dibalwalh ini dengaln persalmalaln sebalgali berikut. 

(1) PBV = α + β1ROAl + β2KI + ԑ (2) PBV = α + β1ROAl + β3SM + β4ROAl*SM + ԑ 

(3) PBV = α + β2KI + β3SM + β5KI*SM + ԑ 

 

Talbel 2. Halsil Uji Alnallisis Regresi Moderalsi Model 1 

Coefficientsa
l 

Model 

Unstalndalrdized Coefficients 
Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) .590 .098  6.018 .000 

ROAl 3.749 1.155 .375 3.247 .002 

KI -.119 .154 -.089 -.771 .443 

a l. Dependent Valrialble: PBV 

 

Talbel 3. Halsil Uji Alnallisis Regresi Moderalsi Model 2 

Model 
Unstalndalrdized Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) .483 .061  7.946 .000 

ROAl .835 1.720 .083 .485 .629 

SM .036 .088 .050 .407 .686 

ROAl*SM 7.431 3.599 .368 2.065 .043 

a l. Dependent Valrialble: PBV 

 

Talbel 4. Halsil Uji Alnallisis Moderalsi Model 3 

Model 

Unstalndalrdized Coefficients 
Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) .549 .189  2.902 .005 

KI -.058 .268 -.043 -.215 .830 

SM -.104 .234 -.145 -.442 .659 

KI*SM .492 .418 .341 1.177 .243 

a l. Dependent Valrialble: PBV 

 

Berdalsalrkaln halsil regresi paldal talbel 2, talbel 3, daln talbel 4, didalpaltkaln halsil 

persalmalaln (1) PBV = 0.590 + 3.749 ROAl – 0.119 KI + ԑ, (2) PBV = 0.483 + 0.835 

ROAl + 0.036 SM + 7.431 ROAl*SM + ԑ, daln (3) PBV = 0.549 – 0.058 KI – 0.104 SM + 

0.492 KI*SM + ԑ. Paldal talbel 2, profitalbilitals menunjukkaln pengalruh yalng positif daln 

signifikaln dengaln nilali koefisien sebesalr 3,247 daln tingkalt probalbilitals sebesalr 0,002 

yalng malnal lebih kecil dalri 0,05 beralrti terdalpalt pengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 
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Valrialbel kepemilikaln institusionall menunjukkaln nilali koefisien sebesalr -0,771 daln 

tingkalt probalbilitals sebesalr 0,443 yalng malnal lebih besalr dalri 0,05 beralrti tidalk terdalpalt 

pengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Paldal talbel 3, diketalhui interalksi valrialbel 

profitalbilitals daln struktur modall sebalgali valrialbel moderalsi memiliki nilali koefisien 

sebesalr 2,065 daln tingkalt probalbilitals sebesalr 0,043. Nilali ini menunjukkaln aldalnyal 

kemalmpualn struktur modall dallalm memoderalsi pengalruh profitalbilitals terhaldalp nilali 

perusalhalaln. Paldal talbel 4, diketalhui interalksi valrialbel kepemilikaln institusionall daln 

struktur modall sebalgali valrialbel moderalsi memiliki nilali koefisien sebesalr 1,177 daln 

tingkalt probalbilitals sebesalr 0,243. Nilali ini lebih besalr dalri 0,05 sehinggal dalpalt ditalrik 

kesimpulaln balhwal struktur modall tidalk malmpu memoderalsi pengalruh kepemilikaln 

institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

Untuk mengetalhui korelalsi valrialbel-valrialbel independen daln valrialbel moderalsinya l 

terhaldalp valrialbel dependen, malkal dilalkukaln uji determinaln (R). Nilali Aldjusted R-

Squalre  yalng didalpaltkaln aldallalh sebesalr 0,158 yalng alrtinyal sebesalr 15,8% nilali 

perusalhalaln dalpalt dijelalskaln oleh valrialbel yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini yalitu 

profitalbilitals, kepemilikaln institusionall, daln valrialbel moderalsi struktur modall yalng 

digunalkaln dallalm penelitialn ini. Sedalngkaln sisalnyal sebesalr 84,2% dijelalskaln oleh 

falktor-falktor lalin yalng tidalk digunalkaln dallalm penelitialn ini. 

 

Diskusi 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn ini, pengalruh profitalbilitals dalpalt mempengalruhi nilali 

sualtu perusalhalaln dallalm pengalmbilaln keputusaln balgi investor. Nalmun peraln pemalngku 

kepentingaln yalng diwalkili oleh kepemilikaln institusionall belum optimall dallalm 

meningkaltkaln nilali perusalhalaln. Hall ini menunjukkaln minimnyal pengalwalsaln daln 

kontrol dalri kepemilikaln institusionall terhaldalp malnaljemen untuk menjalgal kuallitals daln 

kinerjal perusalhalaln property & reall estalte. Struktur modall dallalm sualtu perusalhalaln 

dalpalt mempengalruhi tingkalt lalbal altalu profitalbilitals sualtu perusalhalaln sehinggal hall ini 

berdalmpalk balik balgi nilali perusalhalaln pulal. Oleh kalrenal itu, selalin profitalbilitals, 

investor dalpalt mempertimbalngkaln struktur modall sebalgali dalsalr pengalmbilaln keputusaln 

investalsi. 

 

Penutup 

Penelitialn ini memiliki keterbaltalsaln rentalng walktu yalitu halnyal selalmal 3 talhun 

berturut dalri 2019-2021, salmpel yalng digunalkaln halnyal paldal perusalhalaln sektor property 

& reall estalte yalng terdalftalr di BEI, daln keterbaltalsaln valrialbel yalng digunalkaln. Untuk 

penelitialn selalnjutnyal dihalralpkaln untuk menggunalkaln jalngkal walktu yalng lebih lalmal 

dengaln menalmbalh salmpel daln subyek penelitialn, sertal menalmbalhkaln valrialbel lalin altalu 

menggalnti valrialbel moderalsi yalng mempengalruhi nilali perusalhalaln. 
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