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ABSTRAK 

Penelitianiiniibertujuaniuntukiimenganalisisiipengaruhiikepemilikaniimanajerial, ikepemilikaniinstitusional, 

kebijakan dividen dan ukurani perusahaani terhadapi nilaii perusahaani ipadai perusahaan isektor 

pertambangani dii Bursa iEfek iIndonesia (BEI). Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif yang bersifat 

asosiatif. Populasi sebanyak 43 perusahaan sektor pertambangan di BEI. Metode pengambilan sampel dengan 

teknik purposive sampling,diperoleh  sebanyak 5i perusahaan dani analisiai datai menggunakan Analisisi Regresi 

Linier Beganda. Temuan penelitian menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan, iKepemilikani institusionali berpengaruhi negatifi dan signifikan, kebijakani idivident iberpengaruh 

positifi dan  signifikan sertai ukurani perusahaani berpengaruhi positifi namuni tidaki signifikani terhadapi nilai 

perusahaan. Secara simultani kepemilikani manajerial, kepemilikani institusional, kebijakani divideni dani 

ukurani perusahaan iberpengaruh isignifikan iterhadap inilaii perusahaan. 

Kata kunci: Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan dan 

Nilai Perusahaan. 

ABSTRACT 

Thisistudy aims to analyzeithe effect of managerial ownership, institutional ownership, dividend policy and 

company size on firm value in mining sector companies on the Indonesia Stock Exchange (BEI). This research is 

an associative quantitative research. The population is 43 mining sector companies on the Indonesia Stock 

Exchange. The sampling method using purposive sampling technique, obtained as many as 5 companies and data 

analysis using linear regression analysis. The research findings show that managerial ownership has a negative 

and insignificant effect, institutional ownership has a negative and significant effect, divident policy has a positive 

and significant effect, and company size has a positive but not significant effect on firm value. Simultaneously, 

managerial ownership, institutional ownership, dividend policy and firm size have a significant effect on firm 

value. 

Keywords: Managerial Ownership, Institutional Ownership, Dividend Policy, Company Size, & Company Value. 

 

. 

 

 

 

mailto:jmmb.febumj@gmail.com
https://scholar.google.com/citations?user=oN0QaboAAAAJ&hl=en&oi=ao
https://scholar.google.com/citations?user=BPf0sakAAAAJ&hl=en&oi=ao
https://febumj.ac.id/index.php/program-studi/sarjana/manajemen/
https://febumj.ac.id/
https://umj.ac.id/


Jurnal Muhammadiyah ManajemenBisnis Volum1 2 No.1 BulanFebruariTahun 2021e-ISSN :2721-9062  
Website : jurnal.umj.ac.id/index.php/JMMB    p-ISSN :2716-4152  
  
 

158 
 

PENDAHULUAN 

Tujuani iperusahaani ididirikan adalah 

untuki memaksimalkani kemakmuran ipara  

pemegang sahami ataui ipemilik ..modal suatu 

perusahaan imelaluii imaksimalisasi nilai 

perusahaan, itapi iada iberbagai ikendalai untuk 

mencapai inilai iperusahaan iyangi itinggi. 

Salahi isatunyai iadalahi adanya ikonflik 

..agensi antara pemiliki imodal dan manajer. 

Penerapan Goodi Corporate Governance 

(GCG) dapati meningkatkan.. kinerja 

perusahaan. i Perusahaan yang nilainya tinggi 

menunjukani kinerja perusahaan yang baik. 

Karena padai dasarnya tujuan perusahaan untuk 

mendapatkani keuntungani dengan 

memaksimalkani nilai perusahaan. i  Tingginya 

nilaii perusahaani akani berdampaki pula pada 

kesejahteraan ..para ipemangku ikepentingan.   

Pemerintah isadar bahwa tidak hanya 

perusahaan swastai saja yang ..menerapkan 

good corporate igovernance. Kasusi pada 

perusahaan Indomobil, komisii ipengawas 

persaiangani usahai (KPPU) ..memutuskan 

bahwai tenderi ipenawarani isaham perusahaan 

saham perusahaani inii imengandung praktik 

persaingan usahai tidak sehat yang dilakukan 

oleh pemenangi tender bekerja sama dengan 

penjual, ipenasehat ..keuangan dan pendamping 

tender. i Selain ..beberapa iperusahaan idiatas, 

kasus icorporate igovernance ijugai pernah   

terjadi ipadai iperusahaani iKimiai .. iFarma 

dan Lippo Bank.  Dimana iperusahaani.. Kimia 

Farma didugai melakukani mark up laporan 

keuangan. Kasus-kasus diatas.. terjadi sebagai 

akibat lemahnya ibudaya ipengawasani dan 

pengendalian idunia iusaha idi Indonesia. 

Semua ipihak, internali imaupun eksternal, 

tidak imelakukan itugasnya sebagai mana 

mestinya.  

Pemegang isaham dan komisaris yang 

seharusnya iimengawasi dani mengendalikan 

manajer jarang menggunakan kewenangannya. 

Ada ibeberapa ialternatif . iuntuk 

mengendalikani konflik agensiiidiantaranya 

peningkatani ijumlah.. ikepemilikani 

manajeriali (Jensen, et al., 1976), pengaktifan 

fungsiipengawasaniinvestoriiiiiiiiiinstitusional 

(Wahidahwati, i 2002 dalam Putri, 2012), dan 

peningkatan pendapatan imelalui hutang 

(Mahadwar ta,2003). iStrukturimodal 

merupakaniisalahiisatu keputusaniiipendanaan 

yangiisangatiipentingiibagiiii kesejahteraan 

perusahaan. Kesalahani dalamiipengambilan 

keputusann dapatiiimeningkatkan irisiko 

financial distressiiiyangiiimenyebabkan 

perusahaaniiiiiiiiiiiiimengalamiiiikebangkrutan 

(Wardianto, 2012). Maka dari itu, dalam 

menentukaniiikebijakan dari struktur 

modal..perlu mempertimbangkaniiifaktoriyang 

mempengaruhinya, salahiisatunya adalah 

ukuran perusahaan. Penelitian imengenai 

faktor-faktoriiyang.. iimempengaruhi nilai 

perusahaaniihinggai saatiiiniiimasihiimenjadi 

kontroversiiikarenaii masih terdapat iperbedaan 

hasil iipenelitian iantara isatu ipenelitian 

dengan penelitian lainnya.  

Berbagai kekayaan alam tersebar 

diberbagai iikawasan ..di Indonesia dan salah 

satunya iyaitu ..sumber daya mineral baik itu 

berupa ..minyak bumi, ibatubara, emas, nikel, 

dan lain-lain. iHingga kini, ipengelolaan 

sumber daya ..tersebut iitelah iberkembang 

pesat diiringi idengan tumbuhnya berbagai 

perusahaan ikontraktor pertambangan dan 

membuati Indonesia menjadi negara yang 

sangat menjanjikanbagi kalangan pelaku 

industri pertambangan untuk ..berinvestasi di 

Indonesia.   

Nilaiiiiperusahaaniiiyangiiitinggiiiidapat 

meningkatkan kemakmuraniiibagiiiipara 

pemegangiiisaham, iiisehingga para pemegang 

saham akan menginvestasikan modalnya 

kepadaiiiperusahaan iiitersebut. iiiNilai 

perusahaan dipengaruhiiiioleh banyak faktor 

diantaranyaadalahiiikeputusaniiikeuangan dan 

strukturiiikepemilikan. iiiKeputusan keuangan 

terdiriiiidariiiikeputusan investasi, .. keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen. Keputusan 

keuangan yang dilakukan olehiiiperusahaan 

harus dilaksanakaniiidemiiiikepentingan 

pemegang saham, karena ikesejahteraan .. ipara 

pemegang saham akan dijadikan.. sebagai 

penilaianiiiinvestor terhadap ..perusahaan yang 

memilikiiiiprospekiiiyang baik dimasa idepan 

(Brigham dan Houston,  2014). 

Nilaiiiiperusahaaniiiidipengaruhi oleh 

banyakiiifaktoriiidiantaranya adalah ikeputusan 

keuangan dan struktur..kepemilikan. Keputusan 

keuangan terdiri dari keputusan investasi, 

keputusani pendanaan, dan kebijakan dividen. 

Keputusani keuangan iyangi dilakukan oleh 

perusahaan harus dilaksanakan demi 

kepentingan pemegang saham, karena 

kesejahteraan para ..pemegang saham akan 

dijadikani sebagaii penilaiani ..investor 

terhadapi perusahaani yang memiliki prospek 
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yangi baik di masa depan (Brigham dan 

Houston, 2014). 

Kebijakaniiidivideniiimerupakan bagian 

yangiiitidakiiidapatiiidipisahkan dengan 

keputusaniiipendanaaniiperusahaan. Kebijakan 

dividenii (dividendpolicy decision) merupakan 

keputusaniiiapakahiiilabaiiiyangiii  diperoleh 

perusahaan iipadai iakhiri itahuni iiakani 

dibagikanii kepadai ipemegangii saham.. dalam 

bentuk dividen ataui akani ditahan untuki 

menambahi modali guna.. pembiayaan investasi 

dimasa yang akani datangi (D. Agus Harjito dan 

Martono,2010).  

Nilai iperusahaan iadalah persepsi 

investor iterhadap iperusahaan, yang sering 

dikaitkani dengan iharga saham. Hali tersebut 

dapat idilihat dariiiikemampuaniiiperusahaan 

membayariiidividen. iBesarnyai divideniiiini 

dapat mempengaruhii ihargai isaham. Apabila 

dividen iyang idibayari itinggi, maka harga 

saham cenderungi itinggiiiisehinggaiiinilai 

perusahaaniiijuga tinggi. iiiSebaliknyaiiibila 

jikaiiidividen iyangiiidibayarkaniiikeciliiimaka 

hargaiiisaham iiiperusahaaniiitersebut juga 

rendah. Kemampuaniiimembayar ..dividen erat 

hubungannyaiiidengan ikemampuan 

perusahaan memperoleh.. laba. Jika 

perusahaan. memperolehi ilaba yang besar, 

makaiiikemampuan ..membayar idividen juga 

besar. Oleh karena itu, denganiiidivideni yang 

besariiiakan ..meningkatkani inilaii perusahaan. 

Faktor ilain yang mempengaruhii.. nilai 

perusahaaniiiadalahiiistruktur iiikepemilikan. 

Struktur kepemilikan harus ..memiliki 

komposisiii iyangii iefisieni iiisehinggai 

pengambilan keputusan ikeuangan akan 

mendapatkanIIIkeputusan yangIIIbaik yang 

nantinyaIIIakan berdampak pada nilai 

perusahaan. Agency theoryIIImenjelaskan 

bahwaIIIkonflik yang terjadiIIIantara 

manajemenIIdanIIIpemilikIIIakan berpengaruh 

padaIIIkinerjaIIIperusahaanIIIsehingga sangat 

perluIIIdilakukanIIIpenyatuan ikepentingan 

diantara kedua belah pihak. AdanyaIIIkonflik 

kepentinganIIIantaraIIImanajemen dan pemilik 

dapatIIIdipengaruhi oleh struktur kepemilikan 

yangIIImeliputiIIIkepemilikan manajerial dan 

kepemilikanIIIinstitusionalIII (Jensen dalam 

Artini idanIIIPuspaningsih, 2011 : 67). 

KepemilikanIIIsaham olehIIIpihak 

manajemenIIIpada IIIdasarnyaIIIadalah satu 

upayaIIIuntukIIImensejajarkan antara 

kepentinganIIImanajemen tersebut idengan 

kepentinganIIIpara pemegang saham. Dengan 

terwujudnyaIIIkesejajaran kepentingan ..antara 

duaIIIbelah pihak, maka pihak manajemen akan 

bisaiimerasakaniisecaraiilangsung manfaat dari 

keputusaniiyangiidiambiliisecaraiibenar dan 

merasakaniikerugianiisebagai konsekuensi dari 

pengambilaniikeputusaniiyangiisalah. Ketika 

kondisiiitersebutiiterwujud maka manajemen 

akan termotivasiiiuntuk meningkatkan nilai 

perusahaan. iiStrukturiikepemilikanxxlain yang 

jugaiimempengaruhiiinilaiiiperusahaan adalah 

kepemilikan institusional.  

Dimanaiikepemilikan institusional 

tersebutiiumumnyaiibertindakiisebagai pihak 

pengawas perusahaan. Perusahaan dengan 

kepemilikaniiinstitusionaliiyangiiii besar 

mengindikasikan kemampuannyaiiuntuk 

memonitor manajemen. Semakin besar 

kepemilikan iinstitusional maka semakin 

efisieniipemanfaataniiaktivaiiperusahaan dan 

diharapkaniijugaiidapatiibertindak sebagai 

pencegahan terhadap pemborosan yang 

dilakukan oleh manajemen. Kepemilikan 

institusionaliimemilikiiiarti untuk ipengawasan 

manajemen. Dengan adanya kepemilikan 

institusionaliiakaniimendorong peningkatan 

pengawasaniipadaiimanejemen. Kepemilikan 

institusional adalah proporsi kepemilikan 

sahamiipadaiiakhir tahun iyangiidimiliki oleh 

lembaga, sepertiiiasuransi, iibank atau iinstitusi 

lain (Tarjo, 2008).  

Semakiniiiiitinggiii kepemilikan 

institusionaliimaka akaniimengurangi perilaku 

opportunistic manajeriiyang dapat imengurangi 

agency cost yangiidiharapkaniiakan 

meningkatkaniinilaiiiperusahaan. Menurut 

Shleifer dan Vishny dalam Tendi 

Haruman(2008), jumlahiipemegang isaham 

yangiibesarii (large shareholders) mempunyai 

artiiipenting dalam memonitor iperilaku 

manajer dalamiiperusahaan. Dengan adanya 

kosentrasi kepemilikan, makaiipara ipemegang 

sahamiibesar iseperti kepemilikan institusional 

akaniidapat mengawasiiitimiimanajemen.  

Denganiiiitingginya kepemilikan 

institusionaliimakaiisemakiniibesar pula 

pengawasan yang diberikan pada pihak 

manajemen. Pengawasan yang tinggi maka 

akan imeminimalisasi tingkat penyelewengan-

penyelewengan yang terjadiiiipada pihak 

manajemen yang memungkinkan dapat 

menurunkan nilai perusahaan. Selain 

melakukan pengawasaniiiterhadap pihak 
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manajemen. Kepemilikan institusional juga 

melakukan hal-hal iyang positif iguna untuk 

meningkatkani nilai iperusahaan.  

Ukuraniiiperusahaaniii juga dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Tolak ukur 

suatu besaran atau skala perusahaan dapat 

diperlihatkan dari besarnya aset. Pada 

umumnya, perusahaan yang besar memiliki aset 

yang besar pula nilainya. Secara teoritis, 

perusahaan yangi besar memilikii kepastian 

atau certainty yang lebih besar jika 

dibandingkan dengan iperusahaan kecil. Hal 

tersebut menjadikan tingkat ketidakpastian 

perusahaan iterkait idengan iprospeknya di 

masa depan menjadi iberkurang. Kondisi 

semacamiiiiniiiisangat menguntungkan pihak 

investor dalam imemprediksi risiko iyang 

mungkini akan dihadapi bila iinvestor tersebut 

berinvestasii pada perusahaan itu (Sofyaningsih 

dan Hardiningsih, 2012). 

Perusahaan dengan ukuran yang besar 

akani memilikii fleksibilitas dan aksesbilitas 

dalam iupayanya untuk .mendapatkani idana 

dari pasar modal. Kemudahan tersebut 

selanjutnya ditangkap oleh investor .sebagai 

suatu sinyali positif sertai .prospek iyang baik 

dari suatu perusahaan. Akibatnya, hal tersebut 

berpengaruh positifi terhadap nilai perusahaan 

(Hardiyanti, 2012). 

Nilai iperusahaan dapat idianalisis 

dengani menggunakani irasio PBV. (Price Book 

Value) atau iseringi juga disebut . idengan 

market toiiibookiiivalue ratioiiidan .bisa 

menggunakaniiiTobins’Q, rasio ini .merupakan 

perbandinganiiiantara ihargai saham idengan 

nilai buku .sahamnya. i RasioiiiPBV juga 

menunjukkani seberapa jauh perusahaan 

mampu menciptakan nilai iperusahaan. 

Semakin tinggi rasio PBV menunjukan 

perusahaan semakin dipercaya yang artinya 

nilai iperusahaan menjadi ilebih tinggi. Data 

historis nilai perusahaan berdasarkan rasio 

Price Book Value (PBV) dari berbagaii sektor 

yang di .Bursa iEfek .Indonesia pada periode 

2014-2018. 

Data nilaiiiiperusahaan yang diproksikan 

dengan rasio PBV  dari berbagai s.ektor di 

Bursa Efek .Indonesia selama periode 2014-

2018 mengalami fluktuasi. PBV 

menggambarkaniiiseberapaiiibesar pasar 

menghargai .nilai buku saham suatu 

perusahaan.  Dari rata-rata rasio PBV selama 

periode tersebut terdapat tiga sektor .dengan 

nilai .rata-rata iPBV .yang rendah, yaitu sektor 

Pertambangan, Keuangan dan Aneka .industri.  

Penilitian ini menggunakan sektor 

pertambangan,  dimana .pada tahun 2014 .nilai 

PBViisektor pertambangan mencapai 3,68. 

Namun pada tahun 2015 nilaiiiPBV sektor 

pertambangan .mengalami penurunan menjadi 

1,74 lalu naiki menjadi 2,09 pada tahun .2016 

dan pada itahun 2017 nilai PBV sektor 

pertambangan merupakan .yangi ipaling rendah 

diantara sektor .laini yaitu isebesar 1,16  namun, 

pada tahun. i2018 iselanjutnya nilai PBV 

mengalamii kenaikan menjadi 1,67.                                                  

Banyaknya variable  yang mempengaruhi 

nilai perusahaan seperti diantaranya keputusan 

keuangan, struktur kepemilikan, kemampuan 

perusahaan membayar dividen, besar kecilnya 

leverage yang dihasilkan ,kurangnya 

kepercayaan  menginvestasikan keuntungan 

daripada membagikan dalam bentuk dividen, 

konflik keagenan yang terjadiiidiantara pihak 

manajemen danii pemegang saham dalam 

proses iimemaksimalkan nilai perusahaan, 

maka iiberdasarkan fenomena dan research gap 

diatas, penelitiii membatasi penelitian ini. 

 
Gambar 1 : Kerangka Pemikiran 

 
 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional, Kebijakan iiDividen dan 

Kebijakan iiHutang iiTerhadap Nilai 

Perusahaan,  Dwi Sukirni (2012) mendapatkan 

hasil secaraii signifikan Kepemilikan 

Manajerial iiberpengaruh .negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusi berpengaruh iipositif dan 

signifikan terhadap  nilai perusahaan. 

Kebijakan dividenii variabel tidak 

berpengaruh .positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. .Kebijakan hutang 

berpengaruh positif dan signifikan .terhadap 

nilai perusahaan. Kepemilikan Manajerial, 

kepemilikan institusional, kebijakan dividen, 

dan kebijakan hutang bersama-sama 

mempengaruhi. nilai .perusahaan. 

 

 

 

              

 

 

 

 

  

                         

 

Kepemilikan Manajerial (X1) 

 

Kepemilikan Institusional (X2) 

 

Kebijakan Dividen (X3) 

Ukuran perusahaan (X4) 

Nilai Perusahaan (Y) 
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Pengaruh Kepemilikan iiManajerial .dan 

Kepemilikan Institusional Pada Nilai 

Perusahaan ii.yang dilakukan .oleh Ni Putu 

Wida dan I wayan Suartana (2014) 

mendapatkaniihasil iikepemilikan iimanajerial 

tidak iiberpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan kepemilikan iinstitusional 

berpengaruhii positifii danii signifikan pada 

nilai perusahaan. 

Sedangkaniiipenelitianiiiyang dilakukan 

oleh iiRinaiiSusanti idan TitikiiMildawati 

(2014) iimendapatkaniihasiliikepemilikan 

manajemenii berpengaruh positif .dan 

signifikaniiiterhadapiiiiiinilai perusahaan, 

kepemilikaniiiinstitusionaliiitidak berpengaruh 

terhadapiiinilai iiiperusahaan, daniiiCorporate 

social responsibility berpengaruh .positif 

terhadap. nilai perusahaan. 

PengaruhiiiStrukturiiiModal, iKebijakan 

Dividen, dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

NilaiiiiPerusahaan, Ni Kadek dan I Gede Merta 

(2016) menghasilkaniiistruktur. iiimodal dan 

kebijakan divideniiimempunyai ipengaruh 

positifiiidaniiisignifikan .terhadap nilai 

perusahaan, sementara variable ukuran 

.perusahaan berpengaruh negatif .dan signifikan 

terhadapiiinilaiiiiperusahaan. 

Menurut .Mudrajad Kuncoro. (2013: 59), 

hipotesisiiimerupakaniiijawabaniii sementara 

yang disusuniiiolehiiipeneliti, yang . ikemudian 

akaniiidiujiiiikebenarannyaiiimelalui penelitian 

yang dilakukan. Dari pengertian tersebut, maka 

hipotesis yang akan diuji kebenarannya adalah 

sebagai berikut: 

1. Kepemilikaniiimanajerialiii berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

2. Kepemilikaniiinstitusionaliiberpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

3. Kebijakanii.dividen .berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

4. Ukuraniiiiperusahaan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

5. Kepemilikaniiimanajerial, iikepemilikan 

institusional, .kebijakan devident dan 

ukuraniiiperusahaaniiisecara bersama-

samaiiiberpengaruh. terhadap nilai 

perusahaan. 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitianiiiiniiiimenggunakaniii metode 

kuantitatif yang .bersifat asosoatif yaitu 

mencari hubungan antara variable independen 

yaitu .kepemilikan managerial, .kepemilikkan 

instisional, kebijakan deviden dan ukuran 

perusahaan terhadap .variable dependent yaitu 

nilai perusahaan . Data yang digunakan adalah 

dataiiisekunder. iiiberupaiiilaporan keuangan 

tahunan perusahaaniiisektor pertambangan 

yangiiitersediaiiipada website Bursa Efek 

Indonesiaiiiyaituiiiwww.idx.co.idiiidan situs. 

resmi perusahaanipertambanganiiyangiilisting 

di BEI  sertaiiibahani literatur lainnyai 

seperti buku daniiidata dari penelitian yang. 

berhubunganiiidengan imasalah .yang diteliti. 

 

Metode Analisis Data 

Analisis regresii Linier iBerganda  dengan 

rumus isebagaii berikut ; 

 

Y = a +iiiß1X1i+iiß2X2ii+ ß3X3 + ß4X4 + e 

Keterangan : 

Y : NilaiiiiPerusahaan 

a : Konstantaiii 

ß1- ß4: Koefisien Regresi dari setiap variabel 

independeniii 

X1 : Kebijakan Manajerialiii 

X2 : Kepemilikan Institusionaliii 

X3 : Kepemilikan Divideniii 

X4 : Ukuran Perusahaan 

e : error term 

 

Pengujian iasumsiiiiklasik bertujuan 

untukiimenghasilkaniiimodel regresi yang baik. 

Untuk menghindari kesalahan dalam pengujian 

asumsi klasik maka jumlah sampel yang 

digunakan harus bebas dari bias. (Ghozali, 

2009). Uji iasumsiiiiklasik .dalam .penelitian 

ini terdiri dari uji multikolinieritas, uji 

autokorelasi, i dan iujii heteroskedastisitas.  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Berdasarkan .data iamatan selama 5 

tahun dari 5 perusahan Tambang yang 

memenuhi ikriteria dani terdaftar di BEI. Hasil 

penelitian idapat dilihat dari tabel berikut: 
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Tabel 1: Hasil Uji Multikolinearitas 

Sumber: Data Diolah (2020) 
 

Dariiiitabel. diatas diperolehiiikeempat 

variabel tersebut memiliki inilaiiiitolerance > 

0,10 dan nilai VIF < 10. Sehingga disimpulkan 

bahwa tidaki terjadi ipengaruhi atau hubungan 

(korelasi) iantara variabel bebas idalam model 

regresi. 
Tabel 2: Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 

 

Berdasarkan ihasil ianalisis regresi ipada 

diperoleh iinilai iDurbin Watson (DW) .sebesar 

2,579. Hal ini menunjukkan ibahwa nilai DW 

terletak -4≤i2,579i≤+4, imaka .dapat 

disimpulkaniiibahwa. koefisieniiipada. regresi 

tidakiiiterdapatiiiautokorelasi atau kebijakan 

dividen, kepemilikan iimanajerial, kepemilikan 

institusional. 

 
Gambar 2: Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 

 

Scatter Plot diatas menunjukan pola 

penyebaran, dimana .titik-titik menyebar. di 

atas dan di bawah i0i pada sumbui Y. Hal iini 

menunjukkan bahwa itidak terjadi 

heteroskedastisitas iataui data merupakan data 

homokedastisitasi pada data yang akan 

digunakan. 
 

 

 

Tabel 2: Analisis Regersi Linear Berganda 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 

 

Dari  table diatas diperoleh persamaan regresi 

linier berganda sebagai berikut: 

Y = 2,138  – 5,543X1– 4,089X2 + 1,754X3 + 

0,046X4+ e 

Berdasarkani nilaii koefisien. regresi 

pada variabel kepemilikan.v manajerial (X1) 

yaitu     sebesar (-5,543), yang i.menunjukkan 

kepemilikan imanajerial imengalamii kenaikan 

1%, maka nilaii perusahaani akan imengalami 

penurunan sebesar 554,3%  dan sebaliknya.. 

Hasili penelitian iini sesuai dengan penelitian 

yang iidilakukanioleh Dwi Sukirini (2012) 

bahwa kepemilikani imanajerial iberpengaruh 

negatifii terhadapi nilai iperusahaan. 

Pengaruh kepemilikan institusional 

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan tabel 

4.23, nilaii sebesar -4,089,  hal ini 

memunjukkan kepemilikan institusional 

berkurang/sedikit  ismaka inilai perusahaan 

akan meningkat dan  sebaliknya Hasil 

penelitian iini sesuai dengan ipenelitian iyang 

dilakukan ioleh Rina dan Titik (2014) bahwa 

kepemilikan iinstitusionali berpengaruhi negatif 

terhadap nilai iperusahaan. Namun, tidak sesuai 

idengan hasil penelitian iyang dilakukan iolehi 

Wida idan iSuartana (2014). 

Pengaruh ikebijakan divideni terhadap 

nilai perusahaan sebesar 1,754, hal ini 

menunjukkani kebijakan dividen mengalami 

kenaikan maka nilai perusahaani akan 

meningkat isebesar 175,4%.  dan sebaliknya . 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Kadek dan 

Merta (2016) ibahwa ikebijakan idividen 

dengan Dividend Payout Ratio (DPR) 

berpengaruh ipositif iterhadap inilai 

perusahaan. Namun, tidak sesuai dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Dwi Sukirni 

(2012). 

Coefficientsa 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

   

(Constant)   

Kepemilikan Manajerial ,674 1,483 

Kepemilikan Institusional 

Kebijakan Dividen 

              ,493 

              ,866 

2,027 

1,155 

Ukuran Perusahaan ,429 2,331 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Model Summaryb 

Model Durbin-Watson 

1 2,579 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients 

B Std. Error 

1 

   

 (Constant) 2,138 1,293 

Kepemilikan Manajerial -5,543 3,004 

Kepemilikan Institusional 

Kebijakan Dividen 

-4,089 

1,754 

,886 

,329 

Ukuran Perusahaan ,046 ,054 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
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Ukuran iperusahaan berpengaruh positif  

terhadap nilai perusahaan sebesar 0,046,  yang      

menunjukkan semakin besar ukuran perusahaan 

maka nilai perusahaan akan mengalami 

peningkatan. Hasil penelitian ini sesuai dengan 

hasil penelitian, tidak sesuai dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Kadek dan 

Merta (2016). 
Tabel 3: Koefisien Determinasi (R2) 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 

Dari hasiliiidiatas, diperoleh nilaiiiiR-

Square sebesar 0,727 atau 72,7%. Hal ini 

menunjukkan bahwa variasi variabel 

independeni (kebijakan dividen, iiikepemilikan 

manajerial, iiikepemilikaniiiinstitusional, dan 

ukuran perusahaan) iiimampuiiimenjelaskan 

sebesariii72,7%iiiterhadapiiivariasi variabel 

dependen. (nilai perusahaan). .Sedangkan 

sisanya sebesar 27,3%iiidipengaruhi  oleh 

variabel lainiiiyangiiitidakiiidimasukkan dalam 

modeliiipenelitianiiiini seperti leverage, 

Corporate Social Responsibility, profitabilitas, 

dan lain sebagainya. 

 
Tabel 4: Pengujian Secara Parsial (Uji t) 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 
 

Dariiiitabeliii (Ujiiiit) menunjukkani hal 

diantaranya : Pengaruh kepemilikan manajerial 

terhadapi nilai perusahaan. iBerdasarkan .tabel 

memiliki nilai thitung iisebesar i-1,845, ttabel ± 

2,086 dani sig isebesari 0,080. Karena nilai -

1,845<2,086 dan inilai sig > 5%  , yaitu 

0,080>0,05), makai .kepemilikan imanajerial 

berpengaruh inegatifi dan tidak signifikan 

terhadapi . inilai iperusahaan. iHasil ipenelitian 

ini menjelaskan ibahwa iiberkurangnya  jumlah 

kepemilikan manajerial tidak imampu 

mengurangii konfliki iiagensi yangiiitimbul 

akibatiiihubunganiiikeagenan. Jumlahi 

kepemilikan manajerial yang besar tidak 

mampu mensejajarkan ikepentingan 

manajemen idani ipemegang saham, .sehinggai 

tujuan perusahaan idalam . imencapai nilai 

perusahaan iiyang .tinggi tidak dapat tercapai. 

Paraiiimanajeriiimemiliki kepentingan yang 

cenderung idipenuhinyai idibandingkan dengan 

pencapaian tujuani perusahaani secara . 

keseluruhan. 

Pengaruhiiikepemilikaniii institusional 

terhadap nilaiiiiperusahaan. Kepemilikan 

institusional memiliki nilai thitung sebesar -

4,612, ttabel ± 2,086 dan sig sebesar 0,000. 

Karena  -4,612i<-i2,086  daninilai sign yang 

lebih kecil dari αi= 5% (0i<i0,05), makaiiidapat 

disimpulkan bahwa  variabel kepemilikan 

institusionali berpengaruhiiinegatif dan 

signifikaniiiterhadapiiinilaiiiiperusahaan pada 

perusahaan. iHasil penelitian iini menjelaskan 

bahwai berkurangnya jumlah kepemilikan 

saham institusional imampu iimenjadi ialat 

monitoring iyangi kurang efektif. Semakin 

besar kepemilikani institusionali maka 

isemakin besar kemungkinan terjadinya 

pemborosan dan manipulasi laba yang 

dilakukan olehi manajemeni sehingga akan 

menurunkani nilaii perusahaan. 

Pengaruh kebijakan divideniterhadap 

nilai perusahaan. Variabel kebijakan dividen 

memiliki nilai ithitung sebesar 5,338, ttabel± 

2,086 dan signi sebesar 0,000. Karena nilai  

5,338>2,086 dani nilai sign yang ilebih kecil 

dari α = 5% (0i<i0,05), makaiiidapat 

disimpulkaniiibahwaiiivariabeliii kebijakan 

dividen berpengaruhiiipositifiiidaniiisignifikan 

terhadapiiinilaiiiiperusahaan. Hal ini 

disebabkan karenaiiinilai perusahaaniiidapati 

tercermin dariiiikemampuan perusahaan 

tersebut untuk membayarkan dividen. 

Pembayaraniiidivideniiiyang tinggi merupakan 

sinyal bagi investor, tingginyai nilai perusahaan 

dipengaruhi oleh tingginya pembayaran 

dividen, ketika pembayaran dividen yang 

dilakukan itinggiiiisehinggaiiiharga saham akan 

tinggii dan berdampak terhadap meningkatnya 

inilai iperusahaan. 

Pengaruhiiiukuraniiiperusahaan terhadap 

nilai iperusahaan. Variabel iukuran perusahaan    

memiliki nilai thitung sebesar 0,852, ttabel ± 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,852a ,727 ,672 ,31995087 

a. Predictors: (Constant), Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional, , Kebijakan Dividen Ukuran Perusahaan, 

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Coefficientsa 

Model t Sig. 

1 

   

(Constant)       1,654       ,114 

Kepemilikan Manajerial -1,845 ,080 

Kepemilikan Institusional 

Kebijakan Dividen 

-4,612 

5,338 

,000 

,000 

Ukuran Perusahaan ,852 ,404 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
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2,086 dan sign sebesar 0,404. Karena nilai 

thitung lebihi kecil dari ttabel (0,852<2,086) 

dan nilai signifikan yang lebih besar dari α = 5% 

(0,404<0,05), maka  artinya variabel ukuran 

perusahaaniiiberpengaruhiiipositif  dan tidak 

signifikaniiiterhadapiivinilai perusahaan. 

Perusahaan iiiengan iiijumlah aset yang besar 

tidak iiimampuiiiimemanfaatkan asetnya secara 

efektif sehingga menimbulkan penimbunan 

asset dikarenakan perputaran dari aset 

perusahaan iakan semakini lama. Penurunan 

nilai perusahaan dipengaruhi kinerja 

perusahaan yang kurang efektif. iDengan 

adanyai penurunan i nilai perusahaani sehingga 

akan mempengaruhi investor untuk 

menanamkani modal kepada perusahaan 

tersebut. 
 

 

Tabel 5: Pengujian Secara Simultan (Uji F) 

 
Sumber: Data Diolah (2020) 

 

Pada  UjiiiiF diperoleh nilaiiiiFhitung 

13,284i > Ftabeli 2,87 dan inilai sign 0,000 

lebihiiikeciliiidariiiinilai tarifiiinyata 0,05. 

Dengan demikiani dapati idisimpulkan bahwa 

Ho ditolak dan iHa iditerima idan iterdapat 

pengaruh yang signifikan antara variabeli 

kepemilikaniiimanajerial, iiikepemilikan 

institusional, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaaniiiterhadapiiinilaiiiiperusahaan pada 

perusahaaniiisektoriiipertambangan  di iBEI. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan analisisi dani pembahasan 

yangi telah iidilakukan iimaka idapat 

disimpulan bahwa ikepemilikan imanajerial 

berpengaruhiiinegatif daniiitidakiiisignifikan 

terhadapiiinilaiiiiperusahaan, iiikepemilikan 

institusional berpengaruhiiinegatifi dan 

signifikan terhadapi nilai iperusahaan, 

kebijakaniiidivideniiiberpengaruh positifi dan  

signifikaniiiterhadapiiinilaiiii perusahaan, 

sedangkaniiinilaiiiiperusahaaniii berpengaruh 

positif namun tidakiiisignifikaniiiterhadap nilai 

perusahaan dan secara isimultan ikepemilikan 

manajerial, kepemilikaniiiinstitusional, 

kebijakan idividen idan ukuran perusahaani 

berpengaruhiiisignifikaniiiterhadapiii nilai 

perusahaan. 
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