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ABSTRAK

ANALISIS FUNDAMENTAL MAKRO DAN STRUKTUR KEPEMILIKAN
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN STRUKTUR MODAL DAN
KINERJA KEUANGAN SEBAGAI VARIABEL INTERVERNING SERTA
GCG SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA PERUSAHAAN
SUBSEKTOR TEKSTIL DAN GARMEN YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA

Penelitian ini menganalisis pengaruh fundamental makrockonomi, struktur
kepemilikan, struktur modal, dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan, serta
peran Tata Kelola Perusahaan yang Baik (GCG) sebagai variabel moderasi pada
perusahaan subsektor tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Penelitian ini secara spesifik mengkaji pengaruh fundamental makrockonomi
terhadap struktur modal, kinerja keuangan, dan nilai perusahaan; pengaruh struktur
kepemilikan terhadap struktur modal, kineja keuangan, dan nilai perusahaan;
pengaruh struktur modal dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan; dan peran
GCG dalam memoderasi pengaruh struktur modal dan kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan.

Mectode penelitian yang digunakan adalah Structural Equation Modeling
(SEM) dengan pendekatan Partial Least Squares (PLS) melalui SmartPLS. Analisis
dilakukan dalam dua tahap: evaluasi model pengukuran untuk memastikan validitas
dan reliabilitas indikator, dan evaluasi model struktural untuk menguji hipotesis dan
menilai kemampuan prediksi model. Signifikansi hubungan antar variabel diuji
menggunakan prosedur boofstrapping untuk menilai apakah pengaruh yang terbentuk
antar variabel signifikan secara statistik.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa fundamental makrockonomi
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal dan nilai perusahaan, tetapi tidak
terhadap kinerja keuangan. Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap
struktur modal dan kinefa keuangan, namun tidak terhadap nilai perusahaan.
Sementara itu, struktur modal dan kinerja keuangan tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, dan GCG tidak memoderasi hubungan tersebut. Temuan
ini menegaskan bahwa faktor intemal, khususnya struktur kepemilikan dan
karakteristik perusahaan, lebih dominan dalam menentukan kebijakan pendanaan dan
nilai perusahaan dibandingkan faktor eksternal dan mekanisme tata kelola.

Kata Kunci: Fundamental Makro, Struktur Kepemilikan, Kinerja Keuangan, Good
Corporate Governance, Nilai Perusahaan.

ix



ABSTRACT

MACRO FUNDAMENTAL ANALYSIS AND OWNERSHIP STRUCTURE
ON COMPANY VALUE WITH CAPITAL STRUCTURE AND FINANCIAL
PERFORMANCE AS INTERVENTION VARIABLES AND GCG AS A
MODERATING VARIABLE IN TEXTILE AND GARMENT SUB-SECTOR
COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE

This study analyzes the influence of macroeconomic fundamentals, ownership
structure, capital structure, and financial performance on firm value, as well as the
role of Good Corporate Governance (GCG) as a moderating variable in textile and
garment subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The study
specifically examines the influence of macroeconomic fundamentals on capital
structure, financial performance, and firm value; the influence of ownership structure
on capital structure, financial performance, and firm value; the influence of capital
structure and financial performance on firm value; and the role of GCG in moderating
the influence of capital structure and financial performance on firm value.

The research method used Structural Equation Modeling (SEM) with a
Partial Least Squares (PLS) approach through SmartPLS. The analysis was
conducted in two stages: evaluation of the measurement model to ensure the validity
and reliability of the indicators, and evaluation of the structural model to test the
hypotheses and assess the model's predictive ability. The significance of the
relationships between variables was tested using a bootstrapping procedure to assess
whether the effects formed between the variables were statistically significant.

The results show that macroeconomic fundamentals significantly influence
capital structure and firm value, but not financial performance, suggesting that firms
adjust funding and firm value in response to external economic conditions. Ownership
structure significantly influences capital structure and financial performance, but not
firm value, confirming the role of internal factors in decision-making and asset
management efficiency. Meanwhile, capital structure and financial performance do
not significantly influence firm value, and GCG does not moderate this relationship.
These findings reinforce the view that internal factors, particularly ownership
structure and firm characteristics, are more dominant in determining funding policies
and firm value than external influences or governance mechanisms.

Keyword: Macroeconomics, Ownership Structure, Financial Performance, Good
Corporate Governance, Firm Value



RINGKASAN

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh fundamental makro,
struktur kepemilikan, struktur modal, dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan
pada subscktor tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, serta peran
Good Corporate Governance (GCG) sebagai variabel moderasi. Hipotesis penelitian
mencakup pengaruh signifikan fundamental makro terhadap struktur modal, kinerja
keuangan, dan nilai perusahaan; pengaruh struktur kepemilikan terhadap struktur
modal, kinerja keuangan, dan nilai perusahaan; pengaruh struktur modal dan kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan; serta kemampuan GCG memoderasi pengaruh
struktur modal dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode Structural
Equation Modeling (SEM) berbasis Partial Least Squares (PLS) melalui perangkat
lunak SmartPLS 3. Populasi penelitian adalah 22 perusahaan subsektor tekstil dan
garmen, dengan 9 sampel yang terpilih. Data dikumpulkan melalui teknik
dokumentasi berupa laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan periode 2020
2024, serta data makrockonomi dari Badan Pusat Statistik dan Bank Indonesia.
Analisis data dilakukan melalui evaluasi model pengukuran (outer model) untuk
memastikan validitas dan reliabilitas indikator, serta evaluasi model struktural (inner
model) untuk menguji hipotesis dengan prosedur bootstrapping, menghasilkan 7-
Statistic dan P-Value untuk menilai signifikansi hubungan antarvariabel.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa fundamental makro berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal dan nilai perusahaan, tetapi tidak terhadap kinerja
keuangan. Struktur kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal dan
kinerja keuangan, namun tidak terhadap nilai perusahaan. Struktur modal, kinerja
keuangan, serta peran moderasi Good Corporate Governance tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa hanya sebagian
hubungan antarvariabel yang signifikan dan didominasi oleh faktor intemal
perusahaan.

Kesimpulan penelitian menunjukkan bahwa dan sepuluh hubungan yang
diuji, hanya empat yang signifikan, yaitu pengaruh fundamental makro terhadap
struktur modal dan nilai perusahaan, serta pengaruh struktur kepemilikan terhadap
struktur modal dan kinerja keuangan. Secara keseluruhan, faktor intenal perusahaan
lebih dominan dalam memengaruhi keputusan pendanaan dan kinerja dibandingkan
mekanisme tata kelola maupun faktor eksternal.
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