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ABSTRAK 
Penelitian iini ibertujuan iuntuk mengetahui dan imenganalisis ipengaruh iidari iideterminan igood 

corporate igovernance iterhadap iikebijakan dividen iidan inilai iperusahaan iipada iperusahaan 
manufaktur iisektor iindustri ibarang ikonsumsi idi iibursa iefek iiIndonesia i(BEI) tahun 2017-2021. 

Populasi iyang idigunakan pada ipenelitian iiini iiadalah iiiperusahaan iimanufaktur iisektor iindustri 

ibarang ikonsumsi iyang iterdaftar iidi iBEI. Metode penentuan sample yang digunakan pada 

penelitian ini iadalah imetode iipusposive isampling.  Sampel penelitian berjumlah 65. Teknik 
analisis data menggunakan iiipartial ileast iisquare (PLS). Hasil ipenelitian ini iiimenunjukan ibahwa 

iivariable ikepemilikan iiinstutional berpengaruh iiterhadap kebijakan dividen, variable iikepemilikan 

iimanajerial iiberpengaruh iterhadap iikebijakan iidividen, variable iikepemilikan iberpengaruh 
iiterhadap inilai iiperusahaan idan iivariable iikepemilikan imanajerial berpengaruh iiterhadap iinilai 

perusahaan. 

Kata kunci : Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Nilai Perusahaan, Kebijakan 

Dividen. 

ABSTRACT 

This research aims to find out and analyze the influence of the two determinants of good corporate 

governance on dividend policy and company value in manufacturing companies, the industry 

sector, consumer goods, and the Indonesia Stock Exchange, Indonesia (IDX) in 2017-2021. The 
population used in this research is the manufacturing companies and the consumer goods 

industry sector which are registered on the iBEI. The method of determining the sample used in 

this study is the positive sampling method. There were 65 research samples. The data analysis 
technique used impartial least squares (PLS). The results of this study show that variable ii 

institutional ownership has an effect on dividend policy, variable ii managerial ownership has an 

effect on dividend policy, variable ii managerial ownership has an effect on firm value ii and 

variable ii managerial ownership has an effect on firm value. 

Keywords: Institutional Ownership, Managerial Ownership, Firm Value, Dividend Policy. 

Naskah diterima: 10-10-2022, Naskah direvisi: 20-05-2023, Naskah dipublikasikan: 26-06-2023 

PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi yang semakin meningkat serta adanya persaingan antar 

perusahaan yang ketat mendorong manajer untuk dapat bertindak efisien dan efektif dalam 

mengelola perusahaan dan mampu berjalan seimbang dengan memperhatikan good corporate 
governance (GCG) yang baik. Perusahaan manufaktur isektor iiindustri ibarang iikonsumsi iyaitu 

iPT iiTiga Pilar iSejahtera iFood (iiAISA) pada iitahun ii2018 iimengalami iipenurunan kinerja 

keuangan, idimana iiharga iisaham isecara bertahap turun isemenjak terdampak iiikasus ihukumii. 

Bahkan ipara analisis imemberikan isaran iiuntuk iitidak iiberinvestasi iiberjangka iipanjang iipada 
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iisaham iperusahaan iiAISAii. iPerusahaan iiini iimemiliki ihutang iiiyang ii tinggi idalam imenghadapi 

permasalahani perusahaannya yang iidapat iidilakukan iiidengan iicara iimelepas iiatau iimendivestasi 

iiisaham iiianak iperusahaani. iMenurut ianalisisi, iAISA pasti memerlukan pendanaan lagi idengan iicara 
menggunakan iiutang iuntuk iimengelola iibisnisnya iiserta imemperbaiki iibrand iAISA i(Kartini, 

2017). Ii 

Perseroan imenyajikan iikembali iilaporan ikeuangan idengan itidak mengkonsolidasi iPT 

Dunia Pangan iserta ianak iusaha untuk itahun buku 2017i. Tercatat ibahwa perseroan imengalami 
kerugian iiper i31 iDesember ii2017 iini berbanding iterbalik pada periode tahun sebelumnya iyang 

mencatat iadanya ilaba. iLiabilitas perusahaan AISA imeningkat diikuti itotal ekuitas iyang berada 

pada iposisi minus iakibat saldo ilaba defisit i, hal iini mengakibatkan aset iAISA iimenurun iekstrem 
iuntuk itahun 2017i. Dengan adanya ihal ini, Bursa Efek iIndonesia segera memberhentikan 

iperdagangan (mensuspensii) saham iAISA pada Rp i168 terhitung 5 Juli i2018. iHal iini 

mengakibatkan isaham AISA tidak ibisa diperdagangkan diseluruh ipasar sejak Juli i2018 

(iSitumorangi, i2020i). Fenomena iturunnya harga saham dari PT AISA ini idisebabkan oleh iutang 
iitinggi yang berhubungan idengan struktur modali, ikerugian iiyang iberhubungan idengan 

iprofitabilitas idan iaset iyang imenurun idrastis iberhubungan idengan ikebijakan idividen, sehingga 

imempengaruhi nilai perusahaan bahkan analisis itidak imenyarankan iuntuk iberinvestasi idalam 
ijangka ipanjang pada perusahaan tersebuti. Perusahaan iIndustri iBarang idan iKonsumsi imerupakan 

ipenopang iutama pengembangan iindustri idi isebuah inegarai, idimana idapat idigunakan untuk 

imelihat perkembangan baik idari aspek ikualitas produk yang idihasilkannya imaupun kinerja 
iindustri isecara keseluruhani. Industri Barang idan iKonsumsi imasih imenjadi pilihan iutama para 

iinvestor idalam menginvestasikan dana imereka. Hal iitu dikarenakan isaham-saham idari 

perusahaani-perusahaan Industri iBarang dan Konsumsi iyang imasih imenawarkan ipotensi 

kenaikan. iPerusahaan Industri Barang dan iKonsumsi terdiri dari ilima sub sektori, yaitu sub sektor 
Makanan idan iMinuman, iSub iSektor iRokoki, Sub iSektor Farmasii, iSub iSektor iKomestik idan 

iBarang iRumah iTanggai, iSub iSektor iPeralatan iRumah iTangga idan iSub iSektor Lainnya. iProduki-

produk iyang idihasilkan itersebut bersifat konsumtif iyang disukai orang isehingga para produsen 
idalam industri ini imemiliki tingkat penjualan iyang itinggi iyang iterdampak ipula pertumbuhan 

sektor iindustri ini. Perkembangan sektor Industri iBarang dan Konsumsi tentu saja iakan menarik 

minat iinvestor idikarenakan saham-saham itersebut imasih imenawarkan ipotensi kenaikan.  
Faktor lain yang mempengaruhi nilai iperusahaan idan ikebijakan idividen iadalah struktur 

kepemilikan institusional dan ikepemilikan imanajerial. iMasalah keagenan terjadi karena 

ipemegang isaham dengan para manajer imemiliki ikeinginan dan kepentingannya sendiri i. 

Pembayaran dividen dilakukan untuk imengurangi masalah keagenan antara manajer dan 
ipemegang saham. Kepemilikan institusional iadalah pemegang saham iyang dapat imengurangi 

imasalah ikeagenan di dalam perusahaan, ikarena iinstitusional investor akan ilebih iberhatii-ihati idan 

iteliti dalam imengendalikan ipengambilan ikeputusan ipihak imanajemen iyang itidak sejalan dengan 
ikepentingan pemegang saham i (Dhuhri dan iDiantimalai, 2018). Kepemilikan institusional 

imenyebabkan pengawasan iterhadap imanajemen perusahaan menjadi ilebih tinggi. Kepemilikan 

iinstitusional idiharapkan imampu imelaksanakan fungsi monitoring iyang iefektif terhadap 

imanajemen iperusahaan idalam ipengambilan ikeputusani. iTingkat isaham institusional yang tinggi 
akan imenghasilkan iupaya-iupaya ipengawasan yang lebih intensif isehingga idapat membatasi 

perilaku opportunitis imanajer, yaitu manajer imelaporkan ilaba isecara oportunitis untuk 

memaksimumkan kepentingan pribadinya (Rahayu & Rusliati, 2019). 
Kepemilikan manajerial imerupakan iporsi kepemilikan isaham ipihak imanajemeni. Pihak 

manajemen tersebut iyaitu imanajemen iyang iterlibat pada imetode imengambil isuatu keputusan 

pada perusahaan. Mekanisme pengurangan idaripada iagency iconflic idapat menggunakan variabel 
Pengaruh ikepemilikan imanajerial. Biaya keagenan i (agency costi) yang idapat meningkatkan 

ihutang ididalam perusahaan sekiranya dapat idikurangi idengan dilakukannya ipeningkatan 

kepemilikan manajerial (iNia iKomang iAyu Purnamasari, 2016). Penelitian yang dilakukan ioleh 

i(iRahayu i& iRusliati, 2019) secara parsial kepemilikan iinstitusional iberpengaruh ipositif 
isignifikan iterhadap ikebijakan idivideni. Namun hasil iini iiiberbeda dengan penelitian iiisebelumnya 
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yang dilakukan oleh (iSeptika iet iali., i2021i) ikepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan idivideni. iSedangkan ihasil penelitian yang ipenelitian iyang dilakukan oleh (Nafanda et 

al., 2020) ikepemilikan manajerial iberpengaruh ipositif iidan iisignifikan terhadap iinilai perusahaanii. 
Adanya fenomena iipembayaran idividen iyang itidak iberkelanjutan isetiap itahunnyai. Hal ini iakan 

iberdampak ipada iminat iinvestor idalam imenanamkan imodal iipada iperusahaan dan fenomena 

iemiten iyang imengalami ilaba ikecili, inamun iemiten itersebut itetap imembagikan idividen. Emiten 

iyang imengalami ilaba ibesar imembagikan idividen iyang ikecil dan ada iyang itidak imembagikan 
idividennyai. Terdapat iketidak konsistensian hasil idari penelitiani-ipenelitian iterdahulu imengenai 

ivariabel iiindependen iterhadap ivariabel idependenii. iMaka itujuan ipeneliti imelakukan ipenelitian 

iini iuntuk mengetahui apakah iterdapat iperbedaan ipembagian isaham iyang isignifikan sebelum idan 

sesudah pengumuman dividen. 

KAJIAN  LITERATUR 

Kebijakan Deviden 

Kebijakan idividen imerupakan isalah isatu ikebijakan idalam iiperusahaan iyang iharus 

idiperhatikan idan idipertimbangkan secara seksama i. Kebijakan idividen iditentukan jumlah 

alokasi laba yang dapat idibagikan ikepada ipara ipemegang isaham (dividen) dan alokasi laba yang 
dapat ditahan iiiiiiiiperusahaan. Semakin besar laba iyang iditahani, isemakin ikecil ilaba iyang iakan 

dibagikan pada para ipemegang isahami(Sejati et al., 2020). 

 

DPR = 
Total Dividen 

Laba Bersih 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dimaknai juga sebagai nilai pasar. Nilai pasar mencerminkan kinerja suatu 

perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik merupakan gambaran nilai perusahaan baik. Kalangan 

luas akan memberikan penilaian terhadap perusahaan dengan melihat nilai yang ditunjukkan dari 
perusahaan terhadap kesejahteraan pemegang saham(Suhendra et al., 2020). PBV ialah rasio yang 

menjadi pembanding antara harga saham pada nilai buku. Indikasi rasio ini dengan nilai saham 

yang kurang dari 1 mengindikasikan saham perusahaan murah karena lebih rendah dari nilai buku. 

PBV yang berfluktuasiasi dinyatakan dengan nilai perbandingan saham lain atau nilai sektor yang 
sesuai untuk diapakai sebagai perbandingan. 

 

{PBV }= 
Harga pasar per lembar saham 
Nilai buku per lembar saham 

 

Kepemilikan Instutional 

Kepemilikan institusional yaitu prosentase saham yang institusi miliki. Kepemilikan 

institusional ini juga merupakan suatu kriteria yang dipakai dalam menurunkan konflik 

kepentingan (Pasaribu, 2016). Menurut (Yuniati, 2016) kepemilikan institusional merupakan 
kepemilikan saham oleh institusi dalam perusahaan yang dinilai dengan jumlah saham yang 

dimiliki dalam perusahaan pada akhir tahun dalam presentase yang dimiliki. 

 

KI = 
Jumlah Saham yang 

Dimiliki Pihak Institusional 

Jumlah Saham yang Beredar 

x 100% 
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Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan imanajerial iadalah isituasi idimana imanajer imemiliki isaham iperusahaan iatau 
dengan kata lain imanajer itersebut isekaligus isebagai ipemegang isaham iperusahaani. iDalam 

ilaporan ikeuangani, ikeadaan iini iditunjukkan idengan ibesarnya ipersentase ikepemilikan isaham 

perusahaan oleh imanajeri. iKarena ihal iini imerupakan iinformasi ipenting bagi ipengguna ilaporan 

ikeuangan imaka informasi iini iakan idiungkapkan idalam icatatan iatas ilaporan ikeuangani. iAdanya 
ikepemilikan imanajerial imenjadi ihal iyang imenarik ijika dikaitkan dengan iagency itheoryi. 

iKepemilikan imanajerial imerupakan ikondisi idi mana imanajer imemiliki isaham iperusahaan iatau 

dengan ikata ilain imanajer itersebut ijuga isekaligus isebagai ipemegang iisaham iperusahaan i 
(iTarigani, i2016i). iKepemilikan manajerial isangat ibermanfaat idimana imanajer iikut iambil ibagian 

idalam ikepemilikan isaham iperusahaani. iManajer ikemudian iakan iberusaha ilebih ibaik iuntuk 

imeningkatkan inilai iperusahaan iisehingga ibisa imenikmati isebagai ikeuntungan ibagiannya 

tersebut. Semakin iibesar ikepemilikan isaham oleh imanajerial, imaka pihak imanajerial akan 
ibekerja ilebih iproaktif idalam imewujudkan iikepentingan ipemegang isaham idan iakhirnya akan 

imeningkatkan ikepercayaaanii, ikemudian iinilai iperusahaan ijuga iakan inaik i(Ismiati & Yuniati, 

2017). Dari ibeberapa idefinisi idapat idisimpulkan ibahwa iikepemilikan imanajerial imerupakan 
ipemilik isaham iperusaaan iyang berasar idari imanajemen iyang iikut iserta idalam ipengambilan 

keputusan isuatu iperusahaan iyang ibersangkutani. iDengan idemikian ikepemilikan ipemegang 

isaham ioleh imanajeri, idiharapkan iakan iiberindak isesuai idengan ikeinginan iipara iprincipal ikarena 
imanajer iakan iitermotivasi iuntuk imenikatakan ikinerja. 

 

KM = 

Saham Dewan Direksi 

dan Dewan Komisaris 

Jumlah Saham yang Beredar 

x 100% 

 

Kerangka Konseptual 

 

 

H1    

         H3          

 

      H2  

 

 

 

 
 

Gambar 1. Kerangka Pikir 
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Keterangan : 

H1: iKepemilikan iInstitusional iberpengaruh iterhadap iKebijakan iDividen. 
H2 : iKepemilikan iManajerial iiberpengaruh iterhadap iKebijakan iDividen 

H3 : iiKepemilikan iInstitusional iberpengaruh iterhadap iNilai iPerusahaan. i 

H4 : iKepemilikan iManajerial iiberpengaruh iterhadap iiNilai iiPerusahaan. 

 
METODE PENELITIAN 

Populasi iyang idigunakanmerupakan iperusahaan imanufaktur isektor ibarang ikonsumsi 

iyang iterdaftar idi iiBursa iEfek iIndonesia itahun i2017i-2021. iUntuk ipengambilan iisampeli, 
ipeneliti menggunakan iteknik ipurposive isampling. iAdapun ikriteria ipengambilan isampel 

ipada ipenelitian iini iyaitu isemua iperusahaan imanufaktur isektor ibarang ikonsumsi iyang 

iterdaftar idi iBursa iEfek Indonesia iperiode i2017i-i2021, perusahaan imanufaktur isektor 

ibarang ikonsumsi iyang iPerusahaan isektor ibarang idan ikonsumsi iyang itidak imembagikan 
idividen isecara rutin idan iberturuti-iturut iselama itahun i2017i-i2021, dan iPerusahaan isektor 

ibarang idan ikonsumsi iyang itidak imembagikan ilaba isecara irutin idan iberturuti-iturut 

iselama itahun i2017-2021i.  Jumlah sampel yang digunakan sebanyak 65.  Teknik ianalisis idata 
idalam ipenelitian iini imenggunakan ibantuan iPartial iLeast iSquare i (PLS). iPartial iLeast 

iSquare (PLS) imerupakan iteknik istatistika imultivariat iyang imelakukan ipembandingan 

iantara ivariabel idependen iberganda idengan ivariabel iindependen iiberganda. PLS ididesain 
iuntuk menyelesaikan iregresi iberganda isaat iterjadi ipermasalahan ispesifik idata. 

 

HASIL & PEMBAHASAN 

Uji iValiditas idan Reabilitas 
Tabel 1. 

Nilai Avarage Variance Extracted (AVE)Construct Validity and Reliability 

 Cronbach's 

Alpha 
rho_A 

Composite 

Reliability 

 
Average Variance 

Extracted (AVE) 

KI 1.000 1.000 1.000  1.000 

KM 1.000 1.000 1.000  1.000 

DPR 1.000 1.000 1.000  1.000 

KM 1.000 1.000 1.000  1.000 

Sumber : data diolah 2022 

Nilai iAVE iuntuk ikonstruk imasingi-imasing ivariabel ikepemilikan iinstitusional, 

ikepemilikan imanajeriali, ikebijakan idividen, idan inilai iperusahaan iiyaitu i1.000 atau i1i. iNilai 

ikonstruk isudah imemiliki iinilai i> i0,50, iartinya ikonstruk itersebut iterkategori ivalid (Hamid & 

Anwar, 2019).  

Validitas Diskriminan 

Validitas iidiskriminan idigunakan iiuntuk imenentukan iapakah isuatu iindikator ireflektif 

ibenar imerupakan ipengukur iiyang ibaik ibagi ikonstruknya iberdasarkan iiprinsip ipada itahapan iini 

iada idua iikriteria inilai iyang iakan idievaluasii, iyaitu nilai icross iloading idan inilai ikorelasi iantar 
ikonstruktur iilaten. 
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Tabel 2. 

Discriminant Validity i (Cross Loading) 

  KI KM DPR PBV Ket. 
 

KI 1.000 -0.105 0.231 0.388 Valid  

KM -0.105 1.000 0.324 0.341 Valid  

DPR 0.231 0.324 1.000 0.149 Valid  

PBV 0.388 0.341 0.149 1.000 Valid  

         Sumber : data diolah 2022 

Nilai iCross iLoading iuntuk ikonstruk iimasing-masing kepemilikan iinstitusional, 

ikepemilikan iimanajerial, ikebijakan idividen idan inilai perusahaan yaitu  i1.000 iatau 1. Seluruh 

indikator untuk variabel sudah imemiliki inilai cross loading diatas 0,70 (Hamid dan Anwar 2019). 

Tabel 3. 

Collinearity Statistics (VIF) (Outer VIF Value) 
 VIF 

KI (X1) 1.000 

KM (X2) 1.000 

DPR (Y1) 1.000 

PBV (Y2) 1.000 

             Sumber : data diolah 2022 

Uji Reabilitas 

Pengukuran validitas konstruk pada SEM-PLS, iidapat dilihat idari inilai composite 

ireliability. 
Tabel 4. 

Nilai Cronbach’s iAlpha idan iComposite iReliability 

 Cronbach's 

Alpha 
rho_A 

Composite 

Reliability 

Average Variance 

Extracted (AVE) 

Kepemilikan 

Institusional (X1) 
1.000 1.000 1.000 1.000 

Kepemilikan 

Manajerial (X2) 
1.000 1.000 1.000 1.000 

Kebijakan Dividen 

(Y1) 
1.000 1.000 1.000 1.000 

Nilai Perusahaan (Y2) 1.000 1.000 1.000 1.000 

       Sumber : data diolah 2022 

Composite ireliability iuntuk isetiap ikonstruk ikepemilikan iiinstitusional, ikepemilikan 

imanajeriali, ikebijakan dividen idan inilai iperusahaan iyaitu i1.000 atau i1. iSemua inilai icomposite 

ireliability iitersebut iberada idiatas i0,70 dan Cronbach ialpha ilebih ibesar dari 0,6 isehingga sudah 

imemiliki ireliabilitas iyang ibaik iatau iterkategori reliabel. 

 

 

I 
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Model iStruktural (Inner Model) 

iInner imodel iatau imodel istruktural iyang ididasarkan ipada iinilai ikoefisien iijalur iidengan 
membandingkan iseberapa ibesar ipengaruh iantar iivariabel ilaten idengan iperhitungan ibootstraping. 

iEvaluasinya idilakukan iuntuk imelihat ikriteria inilai iiR-Square dan inilai iisignifikansi.  

 

 

 

 

 

Gambar 1 

 

 

Berdasarkan gambar di atas, didapatkan persamaan model struktural  

sebagai berikut. 

 

Uji yang dilakukan untuk pengukuran inner model terdiri dari Koefisien determinasi 

menggunakan R square, Effect size (F square), dan Goodness of Fit Index (GoF). 

Nilai R-Square 

Nilai R-Square dapat idigunakan iuntuk imenjelaskan ipengaruh ivariabel iiindependen 

terhadap ivariabel idependen iiapakah imempunyai iipengaruh iyang iisebenarnya i (substantive). 

iSemakin itinggi inilai R-Square yang ididapatkan iimakan iiakan isemakin ibaik imodel prediksi iisuatu 

imodel ipenelitian. 
     Tabel 5. 

                                           R-Square 

 R Square 
R Square 

Adjusted 

KI, KM → DPR 0.176 0.149 

KI, KM → PBV 0.298 0.275 

         Sumber : data diolah 2022 

Koefisien ideterminasi i i (R-square) iyang ididapatkan idari iimodel i1 iyaitu ipengaruh 

variabel KI, idan iKM iterhadap ivariabel iDPR isebesar i0.176, isehingga ibesar ikontribusi 
ipengaruh variabel KI, idan iKM iterhadap ivariabel iDPR isebesar ii17.6%. iiDan ipada iimodel 

i2 iyaitu iipengaruh variabel iKIi, idan iiKM iterhadap iivariabel iPBV isebesar ii0.298, isehingga 

besar ikontribusi iipengaruh variabel iKI, idan iiKM iterhadap ivariabel iiPBV iisebesar i29i. i8%. 
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iPath iCofficients 

Tabel 6. 

Path Coefficients 
 Sampel 

Asli (O)  

Rata – rata 

sampel (M) 

Standar 

Deviasi 

(STDEV) 

T Statistik 

(O/STDEV) 

P Values 

KI -> DPR 0.267 0.274 0.059 4.517 0.000 

KM -> DPR 0.352 0.360 0.178 1.974 0.049 

KI -> PBV 0.429 0.431 0.171 2.514 0.012 

KM  -> PBV 0.386 0.396 0.073 5.273 0.000 

Sumber : data diolah 2022 

Tabel 6 menunjukkan bahwa semua hipotesis yang di uji diterima hal ini tunjukan T 

statistic lebih dari 1,96 dan p values lebih kecil dari 0,05. 

Hasil iUji iHipotesis dan Pembahasan 

iHasil iuji ihipotesis imenunjukan ibahwa ivariabel ikepemilikan iinstitusional (X1) 

iberpengaruh idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen i (Y1). iHasil imenunjukkan ibahwa 
nilai t-statistik sebesar i4i.517 signifikan ipada i0i. i05. Nilai t-statistik lebih besar idari inilai t-

tabel sebasar i1i.96, dan p-value isebesar 0.000 ilebih ikecil idari 0.05. iKemudian dilihat idari 

inilai isampel iasli i (O) iyaitu isebesar i0.267 yang imenunjukkan iarah ipengaruh ipositif iantara 
ikepemilikan institusional iterhadap ikebijakan idivideni. iHal iini imenunjukkan ibahwa ivariabel 

ikepemilikan iinstitusional iberpengaruh positif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idivideni, 

dapat idisimpulkan bahwa kepemilikan iinstitusional iberpengaruh positif idan isignifikan 

terhadap ikebijakan dividen. semakin tinggi inilai isaham iyang idimiliki ioleh ipihak iinstitusi 
idalam iperusahaan imaka iakan semkain itinggi ikebijakan dividen ikedepannya karena 

ipemegang isaham imayoritas idapat berperan isebagi ikontrol idan ipengawas iterhadap ikinerja 

imanajemen iperusahaan. 
Kepemilikan institusional yaitu suatu kondisi dimana masalah keagenan dalam 

perusahaan dikurangi oleh pemegang saham itu sendiri dengan prinsip kehatian-hatian dan teliti 

dalam pengendalian saat pengambilan keputusan dari pihak manajemen perusahaan yang tidak 
sesuai dengan pemegang saham (Dhuturi & Diantimala, 2018). Pengawasan pada perusahaan oleh 

pemegang saham pada pihak manajemen semakin tinggi dengan adanya kepemilikan 

institusional. Terlibatnya manajemen pada saham yang dimiliki dapat memotivasi dalam naiknya 

kinerja pengelolaan perusahaan. Dipihak lain penelitian ini menolak atau bertentangan dengan 
penelitian yang dilakukan (Ismiati & Yuniati, 2017) yang mengatakan bahwa variabel 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

iVariable ikepemilikan imanajerial i (iX2) iberpengaruh idan isignifikan iterhadap 
ikebijakan idividen (Y1). iHasil imenunjukkan ibahwa inilai it-statistik sebesar 1.974 isignifikan 

pada 0.05. Nilai it-statistik ilebih besar idari inilai it-tabel sebasar 1.96, idan p-value sebesar 0.049 

ilebih kecil dari 0.05. iKemudian dilihat idari inilai isampel iasli (O) yaitu isebesar 0.352 yang 
imenunjukkan arah pengaruh ipositif iantara ikepemilikan imanajerial iterhadap kebijakan 

dividen. Hasil uji hipotesis ini menunjukkan bahwa variabel kepemilikan imanajerial berpengaruh 

positif idan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen dapat disimpulkan bahwa ikepemilikan 

manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap ikebijakan idivideni. iHal ini dapat 
disimpulkan bahwa nilai semakin tinggi nilai ikepemilikan imanajerial suatu perusahaan, imaka 

akan isemakin besar dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham. 

Hasil penelotian ini menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, hal ini sejalan dengan hasil penelitian 
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(Setiyowati & Sari, 2017), (Dhuhri & Diantimala, 2018), (Rahayu & Rusliati, 2019), (Nafanda 

Hafsah et al., 2020) dan (Reysa et al., 2022). Kepemilikan manajerial diartikan jumlah 

kepemilikan saham biasa yang dimiliki oleh manajemen yang dinilai dengan presentase jumlah 
saham manajemen dimana kepemilikan manajerial dapat meminimalisir masalah keagenan dalam 

perusahaan. Besarnya kepemilikan manajerial dalam perusahaan menekan pihak manajemen 

untuk mewujdukan kinerja yang semakin baik karena manajemen mempunyai tanggungjawab 

dalam pemenuhan cita-cita dari para pemegang saham dalam menekan keuangan dalam 
perusahaan dengan nilai utang yang turun.Dipihak lain penelitian ini menolak atau bertentangan 

dengan penelitian yang dilakukan (Ijiza & Mar’ah, 2018) yang mengatakan bahwa variabel 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 
Kepemilikan institusional (X1) iberpengaruh idan isignifikan iterhadap nilai perusahaan 

(Y2). Hasil imenunjukkan ibahwa inilai iti-istatistik isebesar i2i. i514 isignifikan ipada i0i. i05i. iNilai iti-

istatistik ilebih ibesar idari inilai iti-itabel isebasar i1i. i96i, idan ipi-ivalue isebesar i0i. i012 ilebih ikecil idari 

i0i. i05i. iKemudian idilihat idari inilai isampel iasli i (iOi) iyaitu isebesar i0i. i429 iyang imenunjukkan iarah 
pengaruh ipositif antara ikepemilikan iinstitusional iterhadap inilai perusahaan. iKepemilikan 

institusional iberpengaruh ipositif idan isignifikan iterhadap inilai iperusahaan, idapat idisimpulkan 

bahwa kepemilikan iinstitusional iberpengaruh ipositif dan signifikan iterhadap inilai iperusahaani. 
Hal ini dapat idisimpulkan ibahwa isemakin ikuat ikepemilikan iinstitusional imaka isemakin ikuat 

ikontrol iterhadap iperusahaan isehingga ipemilik iperusahaan bisa mengendalikan perilaku 

imanajemen iagar ibertindak isesuai idengan itujuan iperusahaan iyang pada iakhirnya iakan 
meningkatkan inilai iperusahaan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel kepemilikan institusional berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini sejalan dengan hasil penelitian (Ijiza & 

Mar’ah, 2018). Kepemilikan institusional merupakan sejumlah proporsi saham yang dimiliki 
institusi, semakin terkonsentrasi kepemilikan saham dalam suatu perusahaan maka pengawasan 

yang dilakukan oleh pemilik saham akan semakin efektif, sebab manajemen akan semakin 

berhati-hati dalam bekerja untuk pemilik modal/saham. Dipihak lain penelitian ini menolak atau 
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan (Br prba & Effendi, 2019) yang mengatakan 

bahwa variabel kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan imanajerial i (X2) iberpengaruh dan isignifikan iterhadap ikebijakan idividen 

(Y2). Hasil imenunjukkan ibahwa inilai iti-statistik sebesar 5.273 isignifikan ipada 0.05. iNilai t-

statistik ilebih ibesar idari inilai it-tabel sebasar i1.96, iidan p-value sebesar i0.000 lebih ikecil idari 
i0i.05. Kemudian dilihat idari nilai sampel asli (O) iyaitu sebesar 0.386 iyang imenunjukkan arah 

ipengaruh ipositif iantara ikepemilikan imanajerial iiterhadap iinilai iiperusahaani. iiHasil iuji iihipotesis 

ini imenunjukkan ibahwa ivariabel ikepemilikan imanajerial iberpengaruh ipositif idan signifikan 

terhadap inilai iiperusahaan, iidapat iidisimpulkan iibahwa iikepemilikan iimanajerial iimerupakan 
manajer sekaligus iipemegang iisaham iiakan iberusaha imeningkatkan inilai iperusahaan, iikarena 

idengan iimeningkatnya iinilai iiperusahaan iimaka iinilai iikekayaannya iisebagai iipemegang iisaham 

iiyang iiakan iimeningkatii. Hasil penelitian ini  ini menunjukkan bahwa variabel kepemilikan 

manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini sejalan 

dengan hasil penelitian (Nafandah Hafsah et al., 2020) dan (Riyanti et al., 2021). Nilai 

perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham, 

sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan modalnya kepada perusahaan 

tersebut. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor diantaranya adalah 

keputusaniiikeuangan dan struktur kepemilikan. Dipihak lain penelitian ini menolak atau 

bertentangan dengan penelitian yang dilakukan (Br prba & Effendi, 2019) yang 

mengatakan bahwa variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
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PENUTUP 

Simpulan 

Kepemilikan intitusional dan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap 

kebijakan deviden. Kepemilikan institusional dan kepemilikan manjerial yang dimiliki intitusi 

dan manajer berpengaruh pada pembagian deviden perusahaan. Kepemilikan institusional dan 

kepemilikan majerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan intitusional dan 
kepemilikan manajrial yang dimiliki meningkatkan nilai perusahaan. Artinya dapat idisimpulkan 

ibahwa semakin tinggi I nilai ikepemilikan imanajerial isuatu iperusahaani, imaka iakan isemakin 

ibesar idividen iyang idibayarkan ikepada ipemegang isahami. niSemakin ikuat ikepemilikan 
iinstitusional imaka isemakin ikuat ikontrol iterhadap iperusahaan isehingga ipemilik iperusahaan 

ibisa imengendalikan iperilaku imanajemen iagar ibertindak isesuai idengan itujuan iperusahaan 

iyang ipada iakhirnya iakan imeningkatkan  inilai iperusahaan.i. 
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