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Abstrak: Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial Profitabilitas dan Kebijakan
Dividen terhadap Nilai Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia. Kepemilikan Manajerial dengan menggunakan
kepemilikan saham Direksi, Profitabilitas diproksikan dengan Return On Equity, Kebijakan Dividen diproksikan dengan
Dividend Payout Ratio dan Nilai Perusahaan diproksikan dengan Price Book Value. Penelitian dilakukan pada 12 perusahaan
perbankan yang Go Public yang menjadi sampel yang dipilih dengan metode purposive sampling dengan periode penelitian
selama 3 tahun yaitu 2019-2021. Penelitian menggunakan metode asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. Teknik analisis
yang digunakan yaitu regresi linier berganda. Hasil dari penelitian ini yaitu, secara parsial Kepemilikan Manajerial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan,
Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dan secara simultan Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas
dan Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Kata Kunci: kepemilikan manajerial, profitabilitas, kebijakan dividen, nilai perusahaan

Abstract: This study aims to determine the effect of Managerial Ownership Profitability and Dividend Policy on the Value
of Banking Companies on the Indonesia Stock Exchange. Managerial Ownership using Directors' share ownership,
Profitability proxied by Return On Equity, Dividend Policy proxied by Dividend Payout Ratio and Company Value proxied
by Price Book Value. The research was conducted on 12 banking companies that Go Public which were sampled using
purposive sampling method with a research period of 3 years, namely 2019-2021. Research using associative methods with
a quantitative approach. The analysis technique used is multiple linear regressionThe results of this study are, partially
Managerial Ownership has a positive and significant effect on Firm Value, Profitability has no effect on Company Value,
Dividend Policy has no effect on Company Value. And simultaneously Managerial Ownership, Profitability and Dividend
Policy have no effect on Company Value.

Keywords : manajerial ownership, profitability, dividend policy, company value

PENDAHULUAN

Latar Belakang

Perbankan memiliki peranan penting dalam suatu negara bagi pertumbuhan ekonomi. Kondisi dunia
perbankan telah mengalami banyak perubahan dari waktu ke waktu. Dunia perbankan di Indonesia mengalami
perkembangan yang sangat pesat pasca terjadi deregulasi di bidang keuangan, moneter dan perbankan.
Perkembangan dan kemajuan dunia perbankan sangat pesat, terbukti dengan banyaknya bank yang telah
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beroperasi di Indonesia.

Tujuan utama perusahaan go public adalah pertumbuhan aset pemegang saham dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan mencerminkan kinerja suatu perusahaan, yang dapat mempengaruhi sudut pandang
investor terhadap perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan dianggap sebagai pencapaian yang mencerminkan
peningkatan kemakmuran bagi para pemegang saham.

Bagi perusahaan yang go public, nilai perusahaan merupakan hasil dari sebagaimana keputusan keuangan
dari keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen. Indeks nilai perusahaan adalah harga
saham yang diperdagangkan di pasar modal yang diukur dengan price to book value (PBV), dimana PBV yang
tinggi menjadi harapan setiap pemilik bank sebagai pemegang saham, tercermin dari harga saham perusahaan
(Aprilia et al, 2023). Semakin tinggi harga saham maka akan semakin tinggi pula kemakmuran pemegang saham
(Mispiyanti, 2018).

PBV menggukur seberapa besar harga saham sehubungan dengan nilai buku perusahan sebagaimana
menunjukan sejauh mana perusahaan dapat mewujudkan nilai perusahaan berhubungan dengan jumlah modal
yang diinvestasikan. Nilai yang didapatkan akan menentukan apakah harga dari sebuah saham bisa dibilang mahal
atau murah. Semakin tinggi rasio PBV, maka pasar percaya bahwa prospek akan perusahaan tersebut baik
(A.J.Ratag et al, 2021).

Ada berbagai macam faktor yang mempengaruhi tingkatan naik atau turunnya nilai perusahaan
diantaranya, yaitu kepemilikan manajerial, kebijakan dividen, profitabilitas (Dewi et al, 2019).

Dalam peningkatan nilai perusahaan, perusahan dapat mengalami konflik manajemen laba. Manajemen
laba dapat terjadi karena adanya kebebasan manajer untuk menentukan kebijakan dalam pengambilan keputusan
terhadap perusahaan yang dikelola untuk kepentingan pribadinya. (Adita F. Hanim, 2021). Kepemilikan
manajerial menjadi penting dalam teori keagenan karena sebagian besar argumentasi konfil keagenan disebabkan
oleh adanya pemisahan kepemilikan dan pengelolaan. Hal ini dapat memicu aspek biaya keagenan (agency cost).
Yaitu biaya yang timbul karena adanya persaingan kepentingan antara pemegang saham (principals) dan tim
manajemen (agents) (Dudi Pratomo et al, 2021).

Riset sebelumnya (Dewi et al, 2019) yang meneliti kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan
dapat menyimpulkan berdasarkan analisis yang diperoleh hasil kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Karena semakin besar proporsi kepemilikan manajerial pada perusahaan
akan diikuti dengan besarnya nilai perusahaan yang dihasilkan.

Faktor kedua yang dapat memengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas. Profitabilitas dapat menjadi
tolak ukur untuk menilai suatu keberhasilan perusahaan dalam menggunakan model kerja secara efektif dan
efisien untuk menghasilkan tingkat laba tertentu yang diharapkan. Kepercayaan investor pada akhirnya menjadi
instrument yang paling efektif untuk mengangkat harga saham perusahaan (Ignatius, 2017).Dalam suatu
perusahaan Return On Equity (ROE) menjadi suatu rasio keuangan dalam mengukur profitabilitas perusahaan.
ROE mempresentasekan kekayaan dari pemegang saham atau nilai perusahaan (Mardiyanto, 2008). ROE
menjelaskan profit yang didapatkan perusahaan setelah dikurangi biaya-biaya operasional dan financial terhadap
modal ekuitas (Rutinaias Halongan, 2017).

Riset sebelumnya yang dilakukan (Ignatius et at, 2017), meneliti profitabilitas terhadap nilai perusahaan
menerangkan bahwa profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan sinifikan
terhadap nilai perusahaan. Sehingga perusahaan perlu mengawasi dan lebih meningkatkan ROE guna untuk
memaksimalkan laba perusahaan.

Faktor berikutnya yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu kebijakan dividen. Perusahaan jika dapat
menentukan kebijakan dividen dengan tepat kepada para pemegang saham maka hal tersebut akan berdampak
kepada meningkatnya nilai perusahaan yang dapat dilihat dari harga saham (Sukma Palupi et al, 2018). Jika
dividen yang dibagikan kepada pemegang saham tinggi maka akan menyebabkan laba ditahan rendah. Tingginya
pembagian Dividend payout ratio (DPR) yang ditetapkan oleh suatu perusahaan akan menguntungkan para
investor. DPR merupakan perbandingan antara besarnya dividen per saham dengan laba per saham (Kamal,
Elisabeth,2019). Sementara itu dari pihak perusahaan akan semakin kecil sumber pendanaan inter yang tersedia.

Riset yang dilakukan Titin Koesmia (2018), menerangkan bahwa kebijakan dividen secara parsial
berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, karena nilai dividen yang meningkat setiap
periode antara lain ditunjukan oleh nilai unstandardized beta yang positif, tidak selalu membuat nilai perusahaan
akan meningkat juga.

Bank indonesia (BI) menurunkan suku bunga pada 17-18 februari 2021 yaitu, Bl 7-Day Reverse Repo
Rate (BI7DRR) sebesar 25 basis poin menjadi 3,50%. Selain itu, penurunan suku bunga Deposit Facility sebesar
2,75% serta suku bunga Lending Facility sebesar 4,25%. Ketatnya persaingan antar perbankan yang go public
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akan menarik untuk diteliti, dengan membandingkan laporan keuangan tahun-tahun sebelumnya dalam periode
2019-2021.

Terdapat dua belas sampel perbankan go public yang akan diteliti. Perkembangan Kepemilikan
Manajerial, Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Nilai Perusahaan Pada Bank go public tahun 2019-2021 dapat
dilihat pada tabel 1 sebagai berikut:

Tabel 1. Perkembangan Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan

Nama Bank Go Tahun KM ROE DPR PBV
Public (%) (%) (%) (kali)
BBCA 2019 147 18,0 479 4,7

2020 146 16,5 48,2 45

2021 687 18,3 56,9 4,4

BBRI 2019 75 19,41 50 0,64
2020 10,42 11,05 60 0,16
2021 2,7 16,87 65 10,69

BMRI 2019 68 15,08 60 5,83
2020 0,4 9,36 60 6,57

2021 0,2 16,24 60 5,91

BBNI 2019 7,78 14,0 60 0,18
2020 199 2.9 40 0,21

2021 478 7.9 40 0,20
BISM 2019 11,39 0,14 0 16,39
2020 12,6 2,25 0 14,60
2021 697 2,02 0 20,79

NISP 2019 0,15 11,56 0 1,39
2020 0,16 7,47 0 1,39

2021 0,18 8,33 0 1,94

BNGA 2019 0 9,03 20 0,61
2020 0,27 5,33 40 0,56

2021 0,27 10,73 40 0,71

BDMN 2019 0 10,3 35 4,34
2020 0,68 2,6 45 0,22

2021 0 4,1 35 320

BBKP 2019 1,17 3,17 0 3,93
2020 0,6 -48,67 0 0,44

2021 473 4,93 0 6,98

BNII 2019 0 7,73 20 0,29
2020 0 5,13 20 2,22

2021 0 6,29 30 0,25

MAYA 2019 0,4 5,92 0 5,28
2020 0 0,58 0 5,29

2021 0,12 0,35 0 6,43

PNBN 2019 0 8,3 0 3,17
2020 0 7,2 0 1,27

2021 0 5,0 0 1,80

Sumber: Annual report IDX 2023

Pada tabel 1 bisa dilihat bahwa hasil yang ditunjukan selama periode 2019-2021 mengalami perubahan
yang fluktuatif, artinya sektor perbankan tersebut menghadapi kenaikan dan penurunan yang tidak tetap. Nilai
diciptakan dengan memanfaatkan seluruh potensi perusahaan, yaitu karyawan (modal manusia), aset fisik (modal
fisik) dan modal struktual.

Melihat fenomena yang terjadi dimana adanya kenaikan dan penurunan yang tidak tetap. maka penulis
tertarik untuk meneliti fenomena tersebut dengan judul penelitian “Pengaruh Kepemilikan Manajerial,
Profitabilitas dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan (studi pada Bank Go public yang terdaftar di BEI
periode 2019-2021)".
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Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
perbankan go public yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2019-2021.

2. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan go
public yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2019-2021.

3. Untuk mengetahui apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
perbankan go public yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2019-2021.

4. Untuk mengetahui kepemilikan manajerial, profitabilitas dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai
perusahaan perbankan go public yang terdaftar di bursa efek Indonesia 2019-2021.

TINJAUAN PUSTAKA

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan presepsi investor terhadap potensi pertumbuhan sebuah perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham (Brigham dan Houston, 2010:150-154). Nilai perusahaan adalah harga yang
bersedia dibayarkan oleh penawar potensial jika perusahaan dipasarkan (Sartono,2010:7). Nilai suatu perusahaan
dapat memberikan kekayaan yang maksimal kepada para pemegang saham.

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan sebuah presentase kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki suatu
manajer sebuah perusahaan (Farneubun et al, 2020). Manajer yang memiliki saham biasanya akan mendorong
para manajer untuk meningkatkan usaha agarmemperoleh keuntungan yang diharapkan. Manajer dapat
melakukan perbaikan dalam peningkatan kinerja dan sistem pengendalian internal pada perusahaan guna
mencapai tujuan yang di harapkan.

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau
laba dalam suatu periode tertentu (Kasmir, 2016:196). Rasio ini menggambarkan ukuran tingkat efektivitas
manajemen suatu perusahaan yang ditunjukan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau pendanaan investasi.

Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan elemen atas pertimbangan pembelanjaan perusahaan, terutama jika
berkaitan dengan pembelanjaan di dalam perusahaan (Sundana, 2011). Faktor ini dikarenakan besar kecilnya
dividen mempengaruhi besar kecilnya laba ditahan. Jika perusahaan memutuskan untuk membagikan keuntungan
menjadi dividen, hal ini akan mengecilkan laba ditahan, dan akan mengurangi total sumber pendanaan internal,
atau pembiayaan internal dan sebaliknya.

Penelitian Terdahulu

Penelitian Dewi dan Abundanti (2019), bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas,
kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan pada
sektor property dan real estate yang terdaftar pada BEI periode 2014 — 2017, dengan jumlah sampel 11 perusahaan.
Pengumpulan data dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknis analisis data pada penelitian ini
menggunakan analisis regresi linier berganda. Berdasarkan analisis diperoleh hasil bahwa profitabilitas dan
kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan likuiditas dan
kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Kurnia (2017), bertujuan untuk mengetahui signifikansi leverage dan kebijakan deviden
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur keramik, porselen dan kacayang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.Data diperoleh dari laporan keuangan 10tahun terakhir dengan periode 2005-2015,
dalam penelitian metode penelitian menggunakan asosiatif karena adanya hubunganvariabel independent
terhadap variabel dependent. Teknik pengumpulan data menggunakan studi kepustakaan (library
research) pengambilan data sekunder. Sampel yang digunakan sebanyak 30sampel yang menggunakan
analisis regresi berganda, uji t, uji F dan koefisien determinasi.Berdasarkan hasil analisis regresi NP=
0.697-0.771DER+ 4.602DPR, leverage dengan proxi debt to equity ratio (DER) memilki nilai signifikansi
0.011 mempengaruhi nilai perusahaan dengan proxi tobin g, sedangkan kebijakan deviden dengan proxi
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debt payout ratio (DPR) memiliki nilai signifikansi 0,000 mempengaruhi nilai perusahaan dengan proxi
tobin g. Pengaruh DPR terhadap nilai perusahaan lebih signifikan/sangat berarti bila dibandingkan
dengan pengaruh DER terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Lubis, Sinaga dan Sasongko (2017), bertujuan untuk mengetahui dan memformulasi
rekomendasi pengaruh profitabilitas, struktur modal dan likuiditas terhadap nilai perusahaan pada bank yang go
public periode tahun 2011-2014.Analisis data yang digunakan adalah analisis statistic inferensial. Penelitian ini
juga menggunakan analisis regresi data panel. Dari hasil penelitian menyatakan bahwa return on equity (ROE)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV sehingga perusahaan perlu memperhatikan dan terus
meningkatkan ROE dengan cara mengambangkan prospek kegiatan dalam rangka untuk peningkatan laba. Nilai
probabilitas terbesar adalah ROE jika dibandingkan dengan variabel independen lainnya. Oleh karena itu ROE
dapat dipakai sebagai prediktor dalam memprediksi tentang nilai perusahaan.

Model Penelitian

Kepemilikan
Manajerial (KM)
X))

Nilai Perusahaan
(PBV)
(Y)

Profitabilitas
(ROE)
(X))

Kebijakan
Dividen (DPR)
(Xy)

Gambar 1. Model Penelitian
Sumber: Kajian Teoritik

Hipotesis Penelitian:

Hi: Kepemilikan Manajerial secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

H: Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Hs: Kebijakan Dividen secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

H4: Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, dan Kebijakan Dividen secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.

METODE PENELITIAN

Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. Metode asosiatif
adalah metode dengan tujuan menjelaskan hubungan sebab akibat antar variabel uji hipotesis. Menurut Sugiyono
(2012:11) menyatakan metode asosiatif adalah “Penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh ataupun
hubungan antara dua variabel atau lebih.” Penulis mengumpulkan beberapa data historis dan mengamati yang
berkaitan dengan masalah yang akan diteliti sehingga data-data tersebut akan menunjang penyusunan laporan bagi
penulis. Dalam penelitian Variabel independennya yakni, Kepemilikan Manajerial, Return On Equity, Dividend
Payout Ratio. Sedangkan Variabel dependennya yakni Price Book Value. Bursa Efek Indonesia (BEI) menjadi
objek dalam pengambilan data dalam penelitian
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Populasi, Besaran Sampel, dan Teknik Sampling

Populasi adalah kemampuan dari semua kemungkinan orang-orang, benda-benda, dan ukuran lainnya,
yang menjadi objek perhatian atau kemampuan seluruh onjek yang menjadi perhatian dan ditetapkan oleh peneliti
untuk diteliti dan kemungkinan ditarik kesimpulannya (Surharyadi,2017:16). Dalam penelitian ini populasi yang
digunakan adalah perusahaan perbankan go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Daftar emiten Bank
yang terdaftar di BEI 2023 yakni 47 perusahaan yang dilansir oleh website www.idxchannel.com

Sampel adalah spesifik komponen dari keseluruhan populasi. Jika populasi besar, maka tidak
mungkin peneliti akan mempelajari semua yang ada pada populasi. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu 12 perusahaan sampel perusahaan perbankan go public dari tahun 2019-2021 dan
memiliki kriteria data yang akan dibutuhkan meliputi Kepemilikan Manajerial, Rturn On Equity,
Dividend Payout Ratio, dan Price Book Value.

Metode Purposive sampling, menjadi teknik dalam pengambilan sampel. Purposive sampling adalah
teknik pengambilan sampel yang sering digunakan karena metode tersebut menggunakan kriteria yang dipilih
peneliti saat memilih sampel. Kriteria pemilihan sampel dibagi menjadi kritetia eksklusi dan inklusi. Kriteria yang
digunakan dalam penelitian adalah kriteria inklusi artinya sampel yang diharapkan peneliti dapat diperoleh sesuai
dengan tujuan penelitian yang akan diteliti dengan menetapkan ciri-ciri khusus sebagai berikut:

1. Perusahaan perbankan yang sudah go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang konsisten
memberikan laporan keuangan.

2. Perusahaan perbankan go public yang memiliki karakteristis ketiga variabel penelitian periode penelitian 2019-
2021.

Pada tabel 3.1 dibawah menguraikan beberapa daftar perusahaan perbankan go public berdasarkan kriteria
diatas, 12 perusahaan perbankan menjadi sampel dari 47 perusahaan perbankan yang sudah go public.
Tabel 2. Sampel Perusahaan Go Public di BEI

No. KODE NAMA PERUSAHAAN

1. BBCA PT. Bank Central Asia Tbk

2. BBRI PT. Bank Rakyat Indonesia (persero) Tbk
3. BMRI PT. Bank MAndiri (persero) Thk

4. BBNI PT. Bank Negara Indonesia (persero) Thk
5. MAYA PT Bank Mayapada International Tbk
6. PNBN PT. Bank Pan Indonesia Thk

7. BNGA PT. Bank CIMB Niaga Thk

8. BDMN PT. Bank Danamon Indonesia Thk

9. BBKP PT. Bank Bukopin Thk

10. BISM PT. Bank Sinarmas Thk

11. NISP PT. Bank OCBC NISP Tbk

12. BNII PT. Bank Maybank Indonesia Thk

Sumber: idxchanel.com.(2023)

Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini dilakukan dalam berbagai beberapa perusahaan perbankan yang sudah go public di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2019-2021. Bursa efek Indonesia adalah sebuah pasar saham yang berhubungan
dengan pembelian atau penjualan efek dari perusahaan yang sudah go public dan mempublikasikan laporan
keuangan yang sudah terdaftar dalam bursa Indonesia. Data sekunder adalah data yang digunakan dalam penelitian
ini. Data sekunder adalah data yang terdapat maupun dikumpulkan oleh orang yang melakukan penelitian melalui
sumber yang ada. Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif yang merupakan data laporan keuangan untuk
masing-masing sampel dalam penelitian ini selama periode 2019-2021.

Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data dokumentasi, yaitu pengumpulan data secara tidak
langsung pada objek tetapi melalui internet, website yang memaparkan laporan keuangan perusahaan-perusahaan,
jurnal, dan buku-buku berisi pustaka yang mendukung dalam penelitian ini. Metode pengumpulan data dalam
penelitian menggunakan pengumpulan data laporan keuangan dengan cara menggunjungi website www.idx.co.id.
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Teknik Analisis Data
Analisis Regresi Linier Berganda
Menganalisis pengaruh variabel independen dan variabel dependen menggunakan model regresi linier
berganda. Regresi linier berganda dipilih karena metode ini untuk menggukur analisis statistik yang membahas
hubungan dari dua variabel x dan variabel y. Persamaan regresi linier berganda dapat dirumuskan dalam rumus
sebagai berikut:
Y=a+pl X1 +p2X2+€
Berdasarkan hubungan mekanisme antar dua variabel di atas maka formulasi matematis dalam penelitian
ini yaitu:
PBV =a + Bl (KM) + B2 (ROE) + p3 (DPR) + €
Keterangan:
o = Konstanta
B1,82,83 = Koefisien regresi dari setiap Variabel Independen
€ = Standar Erorr
Y = Nilai perusahaan

X1 = Kepemilikan Manajerial
X2 = Return On Equity
X3 = Dividend Payout Ratio

Uji Asumsi KlasikUji Normalitas

Menurut Ghozali (2018:161) uji normalitas bertujuan untuk menguji model regresi, variabel pengganggu
atau residual berdistribusi normal. Menurut Singgih Santoso (2012:293) dalam pengambilan dasar keputusan dpat
dilakukan berdasarkan profitabilitas, yaitu dengan:
a. Jika probabilitas > 0,05 maka pendistribusian dari model regresi itu termasuk normal
b. Jika probabilitas < 0,05 maka pendistribusian dari model regresi itu tidak termasuk normal

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk tujuan mengetahui apakah dalam suatu model regresi terdapat
adanya korelasi antar variabel independent (Ghozali, 2016). Dalam mencari-apakah terdapat multikolinearitas
pada model regresi dapat ditemukan dari nilai toleransi dan nilai variance inflation factor (VIF). Nilai Tolerance
untuk mengukur variabilitas dari variabel bebas yang terpilih dan yang tidak dapat dijelaskan oleh variabel bebas
lainnya. Jadi nilai tolerance mendekati 1 dan menunjukan terdapat kolinearitas yang tinggi. Batas nilai VIF yang
digunakan adalah 10, jika nilai VIF dibawah 10, maka tidak terdeteksi gejala multikolonearitas (Gujarti,
2012:432).

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi linier berganda ada kolerasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t-1. Jika terjadi kolerasi, maka dinamakan problem autokorelasi.
Gejala autokorelasi dapat diteksi dengan menggunakan uji Durbin Watson (DW). Model regresi pada penelitian
di Bursa Efek Indonesia di mana periodenya lebih dari satu tahun biasanya menggunakan uji autokorelasi.
Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokolerasi menggunakan kriteria DW tabel dengan tingkat
signifikan 5% yaitu dengan:
1. Nilai DW di bawah -2 artinya, terdapat autokorelasi positif.
2. Nilai DW di antara -2 sampai 2 artinya, tidak ada autokorelasi.
3. Nilai DW di atas 2 artinya, terdapat autokorelasi negatif.

Uji Pengaruh

Penelitian ini menggunakan analisis linier berganda yang merupakan model regresi yang melibatkan lebih
dari satu variabel independen dengan variabel dependen. Analisis ini bertujuan untuk memperkirakan nilai suatu
variabel yang sudah diketahui nilai variabel-variabel yang mempengaruhinya. Analisis ini digunakan dalam
penelitian untuk menguji pengaruhi independen yaitu Kepemilikan Manajerial, Return On Equity, dan Dividend
Payout Ratio. Variabel dependen yaitu Price Book Value pada perusahaan perbankan go public yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dalalam periode 2019-2021. Secara umum dalam menentukan regresilinier berganda dapat
dihitung dengan menggunakan rumus:

Y=0+pl X1 +PB2X2++B3X3+ €
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Dimana:

Y = Price Book Value (PBV)
o = Konstanta
B1, B2, B3 = Koefisien regresi model
X1 =Kepemilikan Manajerial (KM)
X2 = Return On Equity (ROE)
X3 = Dividend Payout Ratio (DPR)
€ = Standar error
Uji Hipotesis

Uji F (Simultan)

Ghozali (2018:179) uji f digunakan untuk menguji apakah terdapat pengaruh yang signifikan antar
variabel independen secara bersamaan terhadap variabel dependen dengan menggunakan kelayakan model yang
dihasilkan dengan menggunakan uji kelayakan pada model tingkat a sebesar 5% dengan membandingkan nilai f
hitung dengan nilai f tabel, dengan kriteria sebagai berikut:

1. Apabila F hitung < f tabel dan taraf signifikansi > 0,05. Maka, HO diterima dan Ha ditolak.
2. Apabila f hitung > f tabel dan taraf signifikansi < 0,05. Maka, HO ditolak dan Ha diterima.

Uji t (Parsial)

Uji T dapat membandingkan hipotesis nol yang menyatakan tidak ada perbedaan rata-rata dengan
hipotesis alternated yang dapat menyatakan jika adanya perbedaan rata-rata. Menurut Sudjiono (2010) uji T adalah
satu pengujian statistic yang digunakan untuk menguji kebenaran atau tidak sebuah hipotesis yang menyatakan
bahwa diantara duah rata-rata sampel yang diambil secara acak dari populasi yang sama, tidak terdeteksi
perbedaan yang signifikan. Kriteria pengujian :

1. HO dapat diterima dan Ha ditolak jika T hitung > T tabel, yang artinya variabel X tidak berpengaruh signifikan
terhadap variabel Y

2. HO ditolak dan Ha diterima jika T hitung < T tabel yang artinya variabel X berpengaruh signifikan terhadap
variabel Y.

Koefisien Determinasi (Adjust R Square)

Koefisien determinasi menjelaskan presentase total variasi dalam variabel yang terikat yang dapat
diterangkan olehvariabel Y. apabila R swuare adjusted dapat mengukur tingkat keyakinan penambahan variabel
X secara tepat dalam menambah daya prediksi model. Menurut Ghosali (2016), nilai koefisien determinasi yang
kecil memiliki arti bahwa kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat
terbatas, sebaliknya jika nilai mendekati satu dan menjahui nol memiliki arti bahwa variabel-variabel independen
memiliki kemampuan untuk semua informasi yang dibutuhkan dalam memprediksikan variabel dependen.

HASIL PENELITIAN

Hasil Analisis Data
Tabel 3. Hasil Uji Koefisien Regresi
Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 327.159 98.562 3.319 .002

KEPEMILIKAN

MANAJERIAL 579 .256 .365 2.260 .031 967 1.034

PROFITABILITAS .038 .075 .082 514 .610 1.000 1.000

KEBIJAKAN DIVIDEN -1.084 574 -.305 -1.887 .068 967 1.034

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)

Y=327.159 + 0,579X1 + 0,038X2 — 1.084X3
Berdasarkan persamaan diatas dapat dijelaskan bahwa:

51 Jurnal EMBA
Vol.11 No.4 Oktober 2023, Hal. 44-57



ISSN 2303-1174 C. Kulo., I.S. Saerang., L.J. Rumokoy..

1. Nilai (constant) sebesar 327.159 dapat diartikan variabel bebas memiliki nilai nol (0) maka nilai variabel terikat
sebesar 0,327159.

2. Nilai koefisien Kepemilikan Manajerial menunjukan angka 0,579 dan bernilai positif yang berarti berpengaruh
positif terhadap Nilai Perusahaan. Apabila Kepemilikan Manajerial mengalami kenaikan sebesar 0,579 maka
Nilai Perusahaan akan naik sebesar 0,579. Apabila Kepemilikan Manajerial naik maka Nilai Perusahaan akan
naik begitu juga sebailknya.

3. Nilai koefisien ROE menunjukan angka 0,038 dan bernilai positif yang berarti berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan. Apabila ROE mengalami kenaikan sebesar 0,038 maka Nilai Perusahaan akan naik sebesar
0,038. Apabila ROE naik maka Nilai Perusahaan akan naik begitu juga sebaliknya.

4. Nilai koefisien DPR menunjukan angka -1.084 dan bernilai negatif yang berarti berpengaruh negatif terhadap
Nilai Perusahaan. Apabila DPR turun sebesar 1.084 maka Nilai Perusahaan akan turun sebesar 1.084. apabila
DPR turun maka Nilai Perusahaan akan turun begitu juga sebaliknya.

Koefisien Korelasi dan Determinasi
Tabel 4. Hasil Uji Koefisien Determinasi dan Korelasi
Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson
1 .438? .192 116 464.21173 1.408
a. Predictors: (Constant), KEBIJAKAN DIVIDEN, PROFITABILITAS, KEPEMILIKAN MANAJERIAL
b. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)

Nilai R square merupakan pangkat dari nilai R berdasarkan table 4.6 sebesar 0,192 atau 19,2%. Hal ini
menunjukan bahwa ke-tiga variable independen yaitu Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, dan Kebijakan
Dividen berperan berpengaruhi Nilai Perusahaan sebesar 19,2%. Sedangkan 80,8% dijelaskan oleh faktor lain
diluar variabel atau variabel lain yang tidak diteleti dalam penelitian.

Diketahui angka R sebesar 0,438. Hal ini menunjukan bahwa terjadi hubungan sedang antara Kepemilikan
Manajerial, Profitabilitas, dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan.

Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: NILAl PERUSAHAAN
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Gambar 2. Grafik Normal P-P Plot
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)
Berdasarkan gambar 2 dapat dilihat bahwa data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah
garis. Maka dapat disimpulkan bahwa penelitian ini memenuhi uji normalitas, dan nilai residual tersebut telah
normal.
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Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: NILAl PERUSAHAAN

Regression Studentized Residual
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Gambar 3. Grafik Scatterplot
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)
Hasil uji heteroskedastisitas dalam gambar 3 diatas dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pola tertentu
karena titik menyebar tidak beraturan. Maka fungsi regresi ini tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Multikolinieritas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance  VIF
1 (Constant) 327.159 98.562 3.319 .002
KEPEMILIKAN
MANAJERIAL .579 .256 .365 2.260 .031 967 1.034
PROFITABILITAS .038 .075 .082 514 .610 1.000 1.000
KEBIJAKAN DIVIDEN -1.084 574 -.305 -1.887 .068 967 1.034

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)

Dalam hasil pengujian nilai tolerance variabel Kepemilikan Manajerial (X1) dan Kebijakan Dividen (X3)
memiliki nilai tolerance sebesar 0.967 dan nilai VIF sebesar 1.034 < 10.00 sehingga dinyatakan tidak terjadi gejala
multikolonieritas dan dinyatakan bahwa model regresi layak untuk digunakan dalam variabel Nilai Perusahaan
(Y). Variabel Profitabilitas (X2) memiliki nilai tolerance sebesar 1.000 dan nilai VIF sebesar 1.000 < 10.00
sehingga dinyatakan tidak terjadi gejala multikolonieritas dan dinyatakan bahwa model regresi layak untuk
digunakan dalam variabel Nilai Perusahaan (Y).

Uji Autokorelasi
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson
1 4382 192 116 464.21173 1.408

a. Predictors: (Constant), KEBIJAKAN DIVIDEN, PROFITABILITAS, KEPEMILIKAN MANAJERIAL
b. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN

Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)
Berdasarkan hasil output pada tabel menunjukan bahwa nilai DW pada penelitian ini sebesar 1,408.
Sedangkan nilai DL sebesar 1,2953 dan DU sebesar 1,6539. Sedangkan nilai (4-DW) sebesar 2,592. Dari nilai
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tersebut dapat disimpulkan bahwa (4-DW) > dari dU sehingga nilainya lebih besar dari batas atas, maka tidak ada
hasil autokorelasi negatif.

UujiT
Tabel 7. Hasil Uji T
Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance  VIF
1 (Constant) 327.159 98.562 3.319 .002

KEPEMILIKAN

MANAJERIAL 579 .256 .365 2.260 .031 967 1.034

PROFITABILITAS .038 .075 .082 .514 .610 1.000 1.000

KEBIJAKAN DIVIDEN -1.084 574 -.305 -1.887 .068 967 1.034

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)

Dengan syarat tingkat signifikan < 0,05. Berdasarkan tabel 4.5, Hasil uji T menunjukkan:

1. Kepemilikan Manajerial dengan hasil sebesar Thitung 2,260 > Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,031 < 0,05. Maka, dapat dinyatakan secara parsial Kepemilikan Manajerial berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Hasil ini menunjukan Hipotesis H1 diterima.

2. Profitabilitas dengan hasil sebesar Thitung 0,514 < Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,610 >
0,05. Maka, dapat dinyatakan secara parsial Profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Sehingga, hipotesis penelitian ditolak. Hasil ini menunjukan Hipotesis H2 ditolak.

3. Kebijakan Dividen dengan hasil sebesar Thitung -1,887 < Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,068 > 0,05. Maka, dapat dinyatakan secara parsial Kebijakan Dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Sehingga, hipotesis penelitian ditolak. Hasil ini menunjukan Hipotesis H3 ditolak.

Uji F
Tabel 8. Hasil Uji F
Sumber: Olah Data SPSS 22 (2023)

ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 1633999.100 3 544666.367 2.528 .075P
Residual 6895760.900 32 215492.528
Total 8529760.000 35

a. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN
b. Predictors: (Constant), KEBIJAKAN DIVIDEN, PROFITABILITAS, KEPEMILIKAN MANAJERIAL

Diketahui bahwa nilai Fhitung sebesar 2,528 dengan tingkat signifikansi 0,075. Syarat signifikan F =
Fhitung > Ftabel dengan tingkat signifikan < 0,05. Hasil uji F menunjukan Fhitung 2.528 < Ftabel 2,89 dengan
tingkat signifikan 0,075 > 0,05 maka variabel Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas dan Kebijakan Dividen
secara bersama-sama atau simultan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini menunjukan bahwa
H4 ditolak

Pembahasan
Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka di dapatkan hasil variabel Kepemilikan
Manajerial adalah berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan perbankan yang Go Public di BEI periode 2019-2021,
dapat dilihat dari hasil Thitung sebesar 2,260 > Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikan sebesar 0,031 < 0,05
dengan demikian H1 diterima. Artinya nilai perusahaan akan meningkat sebesar 2,260 apabila perusahaan mampu
memberikan kriteria kepemilikan manajerial dalam perusahaan.

Hasil penelitian ini di dukung oleh penelitian Dewi dan Abundanti (2019) yang menyatakan bahwa
Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dimana proporsi Kepemilikan Manajerial yang
tinggi, menyebabkan penyatuan kepentingan antara pemegang saham dengan manajemen. Karena memiliki tujuan
yang sama, dan sesuai dengan Teori Keagenan yang merupakan hubungan kontraktual antara prinsipal dan agen.
Pihak prinsipal (investor) mengontrak agen (manajer) untuk dapat bekerja untuk kepentingan prinsipal sehingga
prinsipal dapat memberikan wewenang pembuatan keputusan kepada agen untuk mencapai tujuan (Supriyono,
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2018:63).

Manajer sebagai pengelola perusahaan lebih banyak mengetahui informasi internal mengenai prospek
perusahaan dibandingkan para pemegang saham (investor). Dengan adanya kepemilikan manajerial dalam
perusahaan yang mereka kelola, manajer akan lebih berkomitmen dalam mengelola perusahaan sehingga
berdampak positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka di dapatkan hasil variabel Profitabilitas (ROE) adalah
tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan perbankan yang Go Public di BEI periode 2019-2021, dapat dilihat
dari hasil Thitung sebesar 0,514 < Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikan sebesar 0,610 > 0,05 dengan demikian
H2 ditolak. Artinya nilai probabilitas sebesar 0,514 lebih kecil dari toleransi yang sesuai dengan hasil Ttabel
(0,514 < 2,03693), sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Muharramah dan Hakim (2021) yang menyatakan bahwa
Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka di dapatkan hasil variabel Kebijakan Dividen (DPR)
adalah tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan perbankan yang Go Public di BEI periode 2019-2021, dapat
dilihat dari hasil Thitung sebesar -1,887 < Ttabel 2,03693 dengan tingkat signifikan sebesar 0,068 < 0,05. Dengan
demikian H3 ditolak. Artinya perusahaan lebih bergantung pada kebijakan investasinya dibandingkan dengan
keuntungan yang dipisah antara laba ditahan dan dividen.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Martha, Sogiroh, Magdalena, Susanti dan Syafitri (2018)
yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dimana jika Dividen
menurun maka Nilai Perusahaan akan meningkat, karena Dividen yang rendah akan menyebabkan menguatnya
dana internal perusahaan, sehingga kinerja perusahaan juga meningkat yang akan mengakibatkan naiknya Nilai
Perusahaan. Dan sesuai dengan teori Dividend Irrelevance Theory yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen
tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena perumusan teori ini dapat diasumsikan bahwa suatu pasar yang
sempurna, investor yang bersifat rasional.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka di dapatkan hasil variabel Kepemilikan
Manajerial, ROE, dan DPR secara simultan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan perbankan yang Go
Public di BEI periode 2019-2021, dapat dilihat dari hasil Fhitung sebesar 2,528 < Ftabel 2,89 dengan tingkat
signifikan sebesar 0,075 > 0,05. Dengan demikian H4 ditolak.

Kepemilikan Manajerial merupakan kondisi dimana manajer sebagai pemilik dari saham perusahaan dan
pengelola perusahaan. Pihak manajer dalam suatu perusahaan adalah pihak yang berperan aktif dalam
pengambilan keputusan untuk menjalankan perusahaan. Deran direksi perusahaan merupakan pihak yang
berperan dalam perusahaan tersebut.

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang asalah salah satu aspek
fundamental perusahaan, karena semakin meningkatnya profitabilitas maka akan semakin meningkatkan tingkat
kepercayaam dam minat investor untuk menanamkan investasinya pada perusahaan. Indikator yang digunakan
dalam mengetahui tingkat profitabilitas dalam penelitian ini adalah Return On Equity (ROE) dengan
membandingkan laba setelah pajak terhadap modal ekuitas. Rasio ini membuktikan daya guna penggunaan modal
sendiri.

Kebijakan Dividen merupakan seberapa banyak pendapatan yang biasanya dibayarkan sebagai Dividend
dan seberapa banyak laba yang dipertahankan. Indikator yang digunakan untuk mengetahui tingkat Kebijakan
Dividen dalam penelitian ini adalah Dividend Payout Ratio (DPR), yang merupakan perbandingan antara besarnya
dividen per saham dengan laba per saham. Tingginya pembagian DPR yang ditetapkan oleh suatu perusahaan
akan menguntungkan para investor. Maka dapat disimpulkan bahwa secara simultan Kepemilikan Manajerial,
ROE, DPR, tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
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PENUTUP

Kesimpulan
Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah dilakukan dalam penulisan skripsi ini, maka dapat diambil

beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel Kepemilikan Manajerial sebagai faktor karakteristik dalam Nilai Perusahaan mempunyai nilai 0,031
lebih kecil dari 0,05 yang artinya berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

2. Variabel Profitabilitas sebagai faktor karakteristik dalam Nilai Perusahaan mempunyai nilai 0,610 lebih besar
dari 0,05 yang artinya tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

3. Variabel Kebijakan Dividen sebagai faktor karakteristik dalam Nilai Perusahaan mempunyai nilai 0,068 lebih
kecil dari 0,05 yang artinya tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

4. Secara simultan variabel Kepemilikan Manajerial, Profitabilitas, dan Kebijakan Dividen dengan nilai
signifikan sebesar 0,075 lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Saran
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dan berdasarkan hasil analisis maka saran-saran yang akan

diajukan, sebagai berikut:

1. Bagi investor
Sebelum melakukan investasi sebaiknya para investor lebih memperhatikan dan menganalisis terlebih dahuku
laporan keuangan perusahaan yang akan di investasikan. Investor disarankan berinvestasi pada perusahaan
yang mempunyai institusi yang dapat mengelolah dan mengawasi laporan keuangan perusahaan karena
semakin tinggi peran dari institusi yang mengelolah maka semakin besar peningkatan rasio profitabilitas
sehingga perusahaan dinilai mampu dalam membayar pendapatan laba dalam bentuk Dividen kepada para
investor.

2. Bagi penelitian selanjutnya
Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan dengan menambahkan variabel lain, dan
menggunakan faktor karakteristik perusahaan yang berbeda. Diharapkan peneliti selanjutnya dapat
memperpanjang waktu pengamatan dan menambah jumlah sampel sehingga dapat diketahui hasil lanjut yang
lebih objektif..
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