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ABSTRAK

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga
saham. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dapat menunjukkan kemakmuran pemegang
sahamnya. Rumusan masalah pada penelitian ini adalah bagaimana
pengaruh insider ownership, dividend policy, dan leverage secara
parsial dan simultan terhadap nilai perusahaan. Tujuan penelitian ini
untuk mengetahui pengaruh insider ownership, dividend policy, dan
leverage secara parsial dan simultan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, data yang
digunakan merupakan data sekunder. Pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling sehingga
diperoleh 10 perusahaanyang terdaftar di Jakarta Islamic Index.
Metode analisis datayang digunakan adalah analisis regresi linier
berganda. Uji hipotesis yang dilakukan adalah uji F,ujirtdan koefisien
determinasi.

Hasil penelitian- menunjukan bahwa seeara parsial insider
ownership ridak berpengarily S|gn|f|kan jterhadap nilai perusahaan,
dividend policy berpengaruh S|gn|f|kan terhadap nilai perusahaan, dan
leverage ridak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Secara simultan insider ownership, dividend policy, dan leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam pandangan
ekonomi Islam insider ownership (X;), dividend policy (X;), dan
leverage (X3) terhadap nilai perusahaan (Y) diperbolehkan karena
Islam pun memandang investasi atau jual beli saham adalah hal yang
sangat penting sebagai langkah antisipasi terhadap kejadian di masa
depan.

Kata kunci: insider ownership, dividend policy, leverage, nilai
perusahaan.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Penegasan Judul

Penegasan judul ini untuk memfokuskan pemahaman
agar tidak lepas dari pembahasan yang dimaksud dan
menghindari penafsiran yang berbeda atau bahkan salah
dikalangan pembaca maka perlu adanya penjelasan dengan
member arti beberapa istilah yang terkandung dalam skripsi
ini. Adapun judul skripsi ini yaitu “Analisis Pengaruh
Insider Ownership, Dividend Policy, dan Leverage terhadap
Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index Tahun-2017-2019)”.

Untuk mengetahui pokok-pokok judul di atas, hal-hal
yang perlu dijelaskamyadalahsebagal berikut:

1. “Analisis:.adalah“penyelidikan terhadap{ suatu peristiwa
untuk™mengetahui keadaan  yang™ sebenarnya (sebab-
musabab <@tdikyperkaranya) -

2. Pengaruh adalah daya yang ada atau timbul dari sesuatu
baik dari orang ataupun benda yang membentuk watak,
kepercayaan atau perbuatan seseorang.?

3. Insider Ownership adalah kepemilikan saham oleh
manajemen perusahaan yang diukur dengan presentase
jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen.?

4. Dividend Policy (kebijakan dividen) adalah keputusan
apakah laba akan dibayarkan sebagai dividen atau ditahan
untuk reinvestasi dalam perusahaan.*

! Penyusun Kamus Pusat Pembinaan dan Pembangunan Bahasa, Kamus
Besar Bahasa Indonesia, (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2008), 58.

2 Departemen Pendidikan Nasional, “Kamus Besar Bahasa Indonesia Pusat
Bahasa Edisi Keempat”, (Jakarta: Gramedia Pustaka Utama, 2011), 1045.

% Subagyo, Nur Aini Masruroh, dan Indra Bastian, Akuntansi Manajemen
Berbasis Desain, (Yogyakarta: Gadjah Mada University Press, 2018), 46.

1



5. Leverage adalah seberapa besar beban utang yang harus
ditanggung perusahaan dibandingkan dengan asetnya.’

6. Nilai Perusahaan adalah nilai pasar atas surat berharga
utang dan ekuitas perusahaan yang beredar. Bagi
perusahaan yang menjual sahamnya ke publik, nilai
perusahaan diukur dari harga sahamnya.®

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik
kesimpulan bahwa yang dimaksud dari judul skripsi ini adalah
penelitian mengenai seberapa besar pengaruh kepemilikan
saham manajerial, kebijakan dividen dan hutang terhadap nilai
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index dalam
kurun waktu 3 tahun terakhir.

B. Latar Belakang Masalah

Pasar modal sudah menjadi alternatif bagi investor
yang ingin menanamkan - modalnya dengan harapan
mendapatkan keuntungan dan menjadi fasilitas bagi emiten
yang | ingin memperoleh  dana.tambahan unttk™ operasional
perusahaan serta pengémbangan -Usaha. Berbagai macam
instrumen "Kewangan-.yang terdapat” di—pasar modal dapat
dimanfaatkan sepertisaham; obligasi~reksadana, dan lain-
lain. Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana
yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan
risiko masing-masing instrumen.’

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk
berbagi instrumen keuangan jangka panjang yang bisa
diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang (obligasi) maupun
modal sendiri (saham). Kegiatan pasar modal di Indonesia
diatur dalam UU No. 8 tahun 1995 (Undang-undang Pasar

4 Agnes Sawir, Kebijakan Pendanaan dan Restrukturisasi Perusahaan,
(Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama, 2004), 137

® Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Kencana, 2009), 114.

® Mohamad Nur Utomo, Ramah Lingkungan dan Nilai Perusahaan,
(Surabaya: Jakad Publishing, 2019), 51.

" Andri Soemitra, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah, (Jakarta: Predana
Media Kencana, 2016), 103.
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Modal/UUPM).? Dalam Undang-undang Pasar Modal tersebut
tidak membedakan apakah kegiatan pasar modal tersebut
dilakukan dengan prinsip-prinsip syariah atau tidak. Dengan
demikian, berdasarkan UUPM kegiatan pasar modal di
Indonesia dapat dilakukan dengan prinsip-prinsip syariah dan
dapat pula dilakukan tidak sesuai dengan prinsip syariah
(konvensional).

Di Indonesia terdapat pasar modal yang bernama
Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesian Stock Exchange
(IDX). Bursa Efek Indonesia memiliki peranan penting dalam
perkembangan  perekonomian negara, karena  dapat
memberikan sarana bagi masyarakat umum untuk berinvestasi
dan sebagai sarana untuk mencari tambahan modal bagi
perusahaan go public.’

Investasi merupakan kegiatan muamalah yang sangat
dianjurkan dalam ‘Islam  karena dengan investasi berarti
seorang, muslim.. sudah mempersiapkan diri untuk masa
depannya. Dalam Al-Qur’an terdapat/ayat-ayat yang secara
tidakmlangsung  telahy memerintahkan kaumi@muslimin untuk
mempersiapkan hari-esek’yang-lebih baik.

“Dan hendaklah takut kepada Allah orang-orang
yang seandainya meninggalkan dibelakang mereka anak-anak
yang lemah, yang mereka khawatir terhadap (kesejahteraan)
mereka. Oleh sebab itu hendaklah mereka bertakwa kepada

Kencana,

8 Mustafa Edwin Nasution, Pengenalan Eksklusif: Ekonomi Islam, (Jakarta:
2010), 302-303,
® Suharmo, “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan

Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2010-2014” (Skripsi,
Universitas Negeri Yogyakarta, 2016), 2.
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Allah dan hendaklah mereka mengucapkan perkataan yang
benar” (Q.S. An-Nisa [4]: 9).

Ayat ini dengan tegas memerintahkan kepada
manusia untuk tidak meninggalkan keturunan dalam keadaan
lemah, baik lemah moril maupun materil. Secara tersirat ayat
ini  memerintahkan kepada umat untuk meningkatkan
kehidupan ekonomi melalui investasi jangka panjang.
Investasi ini akan diwariskan kepada keturunannya untuk
mencukupi  kehidupan sampai ia layak berusaha
sendiri/mandiri.*

“Sesungguhnya’ Allahg"hanya pada sisi-Nya sajalah
pengetahuan tentang hari kiamat; dan«Dia-lah yang
menurunkan'hujgn dan mengetahul_ apa yang ada dalam
rahim. dan tidak ada\seorang me yang dapat mengetahui
(dengan pasti) apa yang akan diusahakannya esok. Dan tidak
seorang pun yang dapat mengetahui di bumi mana dia akan
mati. Sesungguhnya Allah Maha mengetahui lagi Maha
Mengenal.” (Q.S. Lugman [31]: 34)

Maksud dari ayat di atas adalah bahwa manusia itu
tidak dapat mengetahui dengan pasti apa yang akan
diusahakannya esok atau yang akan diperolehnya, namun
mereka diwajibkan berdoa, berikhtiar dan bertawakal. Salah
satu ikhtiar manusia dalam mendayagunakan hartanya yaitu
dengan cara berinvestasi sesuai prinsip syariah."*

10 Elif Pardiansyah, “Investasi dalam Perspektif Ekonomi Islam: Pendekatan
Teoritis dan Empiris”, Jurnal Ekonomilslam, Vol. 8, No. 2 (2017): 345,
http://dx.doi.org/10.21580/economica.2017.8.2.1920.

" lbid., 346.
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Dengan melakukan investasi, harta yang dimiliki
menjadi lebih produktif dan mendatangkan manfaat pula bagi
orang lain serta merupakan bentuk aktif dari ekonomi syariah.
Dalam Islam diajarkan juga untuk melakukan investasi yang
terhindar dari unsur riba, maysir (perjudian), gharar
(penipuan) dan tadlis. Berdasarkan Al-Qur’an Surat al-
Bagarah ayat 261 disebutkan:

@,dlg@)muug

“Perempuan_(nafkah-yang dikeluarkan oleh) orang-
orang yang menafkahkan hartanya dijalan Allah adalah
serupa ‘dengan sebutir benih yang menumbuhkan tujuh butir,
pada “tiap-tiap butir seFatds, biji. Allah ‘melipat gandakan
(ganjaran) bagi siapa yang Dia kehendaki“dan Allah Maha
Luas (karun@ﬂya) lagi Maha_ Mengetahm ” (Q.S. Al-
Bagarah [2]: 261)

Berdasarkan ayat di atas, bahwasannya menyeru pada
orang-orang yang mempunyai kelebihan harta untuk
berinvestasi agar hartanya berputar akan memberikan banyak
manfaat bagi orang lain dan laba pun akan didapatkan oleh
pemilik harta dari usaha yang dijalankan, ditambah dengan
keberkahan dari usaha tersebut yang memberikan manfaat
bagi orang lain. Konsep investasi menurut hukum Islam
adalah semua bentuk investasi dilakukan dalam rangka ibadah
kepada Allah untuk mencapai kebahagiaan lahir batin di dunia
maupun akhirat. Investasi saham menjadi instrumen investasi
paling popular yang banyak dipilih para investor karena
saham mampu memberikan tingkat keuntungan yang menarik



6

berupa dividen ataupun capital gain.'”> Bagi seorang muslim
yang menjadi investor, tentu didorong untuk memilih emiten
yang terdaftar dalam listing Jakarta Islamic Index (J11) sebagai
instrumen keuangan syariah.

JII terdiri dari 30 jenis saham yang dipilih dari saham-
saham yang sesuai dengan syariah Islam dan termasuk saham
likuid. Jakarta Islamic Index dimaksudkan sebagai tolok ukur
untuk mengukur Kinerja investasi pada saham dengan basis
syariah dan diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan
investor untuk berinvestasi secara syariah.*®

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering
dikaitkan dengan harga saham.* Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan
nilai yang tinggi itu juga dapat menunjukkan kemakmuran
pemegang sahamnya. Perusahaan yang bernilai tinggi akan
menumbuhkan rasa kepercayaan dari-pihak-pihak yang terkait
dengan perusahaan tersebut maupun dari- masyarakat luas.
Nilai| perusahaan yangatinggi.«menunjukkan sbahwa kinerja
perusahaan tersebut-baik" dan® hal- itu_akan mempengaruhi
reaksi investor-terhadap investasi.yang-mereka pilih. Untuk
mencapai hal tefSébit, perusahaai™Mmengharapkan manajer
keuangan akan melakukan tindakan terbaik bagi perusahaan
dengan  memaksimalkan  nilai  perusahaan  sehingga
kemakmuran (kesejahteraan) pemilik atau pemegang saham
dapat tercapai.® Nilai perusahaan dalam penelitian ini
diproksi menjadi PBV (Price Book Value).

12 panji Anoraga dan Piji Pakarti, Pengantar Pasar Modal, (Jakarta: Rineka
Cipta, 2008), 81.

% Eduardus Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi,
(Yogyakarta: Kanisius, 2010), 89.

4 Elia Febriana, Djumahir dan Achmad Helmy Djawahir, “Pengaruh
Struktur Modal, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Saham
Manajerial dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di BEI Pada 2011-2013)”, Jurnal Ekonomi Bisnis Tahun
21, No. 2, (2016): 171.

% Husnan Suad, Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas,
(Yogyakarta: Unit Penerbit dan Percetakan AMP YKPN, 2005), 42.



Tabel 1.1
Data Rata-Rata PBV Perusahaan Yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2019

Rata-Rata
No | Tahun PBV
1 2017 7,58
2 2018 6,00
3 2019 7,47

Sumber: Data sekunder diolah, 2020

Dari tabel 1.2 dapat dilihat dari tahun ke tahun rata-
rata nilai Price Book Value perusahaan yang terdaftar di Jil
cenderung mengalami fluktuasi. Pada tahun 2017, rata-rata
PBV vyaitu 7,58 kali. Namun di tahun 2018 mengalami
penurunan menjadi 6,00 kali. Pada tahun 2019, rata-rata nilai
PBV mengalami peningkatan menjadi 7,47 Kali.

Banyak. faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan
salah satunya adalah faktor mikro. Faktor fundamental mikro
seringndisebut dengan faktor. fundamental pertisahaan, faktor
ini'_bersifat  contfollablé s sehingga’ dapat dikendalikan
perusahaan-—Menurut Jogiyanto,-analisis*fundamental adalah
analisis - untukssmenghitung_ailaimintrinsik saham dengan
menggunakan data keuaﬁban perusahaan.  Analisis
fundamental merupakan alat analisis untuk mengetahui nilai
suatu perusahaan dengan mengolah data-data yang bersumber
dari internal perusahaan, khususnhya laporan keuangan yang
dikeluarkan secara resmi oleh perusahaan yang kemudian
diolah menurut kebutuhan analisis untuk mengetahui rasio-
rasio keuangan perusahaan, sehingga dari nilai rasio keuangan
tersebut akan dapat diketahui tentang nilai suatu perusahaan.®
Variabel mikro yang digunakan dalam penelitian ini adalah
insider ownership, dividend policy, dan leverage.

8 Rivan Andrie Sabi Arvianto, Suhadak Dan Topowijono, “Pengaruh
Faktor Fundamental Makro Dan Mikro Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Saham
Perusahaan Sektor Perdagangan, Jasa, Dan Investasi Yang Terdaftar Di BEI Periode
2010-2012)”, Jurnal Administrasi Bisnis (JAB), Vol. 13, No. 1, (2014): 2.
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Kepemilikan saham manajerial adalah proporsi saham
biasa yang dimiliki oleh para manajemen.!” Dalam laporan
keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan besarnya
persentase kepemilikan saham perusahaan oleh direksi dan
dewan komisaris. Karena hal ini merupakan informasi penting
bagi pengguna laporan keuangan, maka informasi ini akan
diungkapkan dalam catatan atas laporan keuangan.*® Adanya
peningkatan saham manajerial akan menyebabkan penyebaran
risiko sehingga manajer akan merasakan langsung dampak
dari setiap keputusan yang diambil. Hal ini akan membuat
manajer lebih berhati-hati dan cenderung meningkatkan
kemakmuran pemegang saham dengan memaksimalkan nilai
perusahaan.  Peningkatan  insider = ownership  akan
mengakibatkan peningkatan nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Aprilia Anita dan Arief Yulianto pada tahun
2016 menyatakan bahwa insider ownership berpengaruh
terhadap nilai /perusahaan. -Namun-pada penelitian yang
dilakukan oleh oleh A: A. Ayu Uccahati Warapsari dan | G.N.
Agung Suaryana . paday tahuns 2016 menunjukkan bahwa
insider_yownership - “idak™ “berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. '

Faktor <faifilgyang < dapaf™mempengaruhi nilai
perusahaan adalah dividend policy (kebijakan dividen) yaitu
keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan
dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan
ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi
di masa mendatang. Kemampuan membayar dividen erat
hubungannya dengan kemampuan perusahaan memperoleh
laba. Jika perusahaan memperoleh laba yang besar, maka
kemampuan membayar dividen juga besar. Oleh karena itu,

7 Wahyudi dan Pawestri, “Implikasi Struktur Kepemilikan terhadap Nilai
Perusahaan dengan Keputusan Keuangan Sebagai Variabel Intervening”, (Simposius
Nasional Akuntansi X1, 2012), 4-7.

8 Kartika Nuringsih, “Analisis Pengaruh Kepemilikan Manajerial,
Kebijakan Utang, ROA, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen: Studi
1995-1996”, Jurnal Akuntansi dan Keuangan Indonesia, Vol. 2, No. 2 (2005): 103-
123, https://dx.doi.org/1.21002/jaki2005.12.
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dengan dividen yang besar akan meningkatkan nilai
perusahaan."® Penelitian yang dilakukan oleh Lilis Istiqomah
pada tahun 2017 menyatakan bahwa dividend policy
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun pada
penelitian yang dilakukan oleh Aprilia Anita dan Arief
Yulianto pada tahun 2016 menunjukkan bahwa dividend
policy tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar
aset perusahaan yang dibiayai oleh hutang jangka pendek
maupun hutang jangka panjang yang dalam hal ini untuk
meningkatkan operasional perusahaan. Semakin tinggi
proporsi hutang maka semakin tinggi harga saham karena
penggunaan hutang diharapkan mampu menambah tingkat
pengembalian perusahaan sehingga pada akhirnya mampu
meningkatkan harga perusahaan tersebut melalui pemenuhan
modal vyang dibutuhkan  perusahaan dalam rangka
melancarkan kegiatan - operasional.”® Rasio hutang dalam
penelitian ini diproksi menjadi Debt to” Equity Ratio (DER)
yang imerupakan perbandingan antara tetal hutang yang
dimiliki perusahaan™terhadap - modal sendiri. Rasio ini
merupakan=rasio yang mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dapatimelunasi keWdjibannya dari modal yang
dimiliki. Penelitian yang dilakukan oleh Stevani Risel
Mandey, Sifrid S. Pangemanan dan Sonny Pangerapan pada
tahun 2017 menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Namun pada penelitian yang dilakukan oleh
Rani Novitasari pada tahun 2018 menunjukkan bahwa
leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini ingin menguji pengaruh insider
ownership, dividend policy dan leverage terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan-perusahaan yang masuk dalam

1 Martono dan Agus Harjito, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta:
Ekonisia, 2005), 89.

% pipit Putri Hariani, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan
Leverage terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal Pendidikan Akuntansi Universitas
Muhamadiyah Sumatra, Vol. 9, No. 2 (2017): 104,
https://doi.org/10.30596/intiqad.v9i2.1385.
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Jakarta Islamic Index (JII). Dalam penelitian ini, penulis
merasa penting untuk meneliti saham-saham yang terdaftar
pada Jakarta Islamic Index, karena mayoritas penduduk
Indonesia beragama Islam, dan saat ini sudah banyak
masyarakat yang sadar akan batasan-batasan tertentu dalam
agama Islam mengenai jenis transaksi apa saja yang
diperbolehkan dan diharamkan menurut syariat Islam.
Sehingga, dengan hasil penelitian ini nantinya diharapkan
masyarakat muslim dapat memilih lahan untuk investasi yang
halal dan di dalamnya tidak mengandung unsur-unsur yang
diharamkan.

Beberapa penelitian telah dilakukan guna menguiji
keabsahan sebuah temuan yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Namun hasil penelitian tersebut juga masih
beragam. Terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian-
penelitian terdahulu mengenai insider ownership, dividend
policy, dan leverage terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
latar belakang: yang sudah diuraikan diratas maka penulis
tertarikhintuk melakukan penelitian /lebih’ lanjut mengenai
permasalahan tersebut -dengan ‘mengambil judul “Analisis
Pengaruh “Insider  Ownership, Dividend Policy, dan
Leverage terhadapmyNilai© Peflisahaan (Studi pada
Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index
Tahun 2017-2019)”

. ldentifikasi dan Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan
sebelumnya, dapat diidentifikasi permasalahan-permasalahan
yang muncul pada penelitian ini, yaitu:

1. Nilai perusahaan yang diproksi dengan PBV mengalami
fluktuasi pada tahun 2017-20109.

2. Adanya faktor-faktor yang perlu dipertimbangkan oleh
investor dalam mengambil keputusan investasi yaitu
insider ownership, dividend policy, dan leverage.
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3. Adanya beberapa penelitian terdahulu yang hasil
penelitiannya menggambarkan ketidakkonsistenan.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan pemaparan latar belakang pada
penelitian ini penulis merumuskan permasalahan yaitu sebagai
berikut:

1. Apakah Insider Ownership, Dividend Policy, dan
Leverage berpengaruh secara parsial terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun
2017-2019?

2. Apakah Insider Ownership, Dividend Policy, dan
Leverage berpengaruh secara simultan terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun
2017-2019?

3. Bagaimanapengaruh Insider.Ownership, Dividend Policy,
dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index,menurut perspektifiekonomi Islam?

E. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah peneliti
rumuskan dengan judul “Analisis Pengaruh Insider

Ownership, Dividend Policy, dan Leverage terhadap Nilai

Perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Terdaftar di

Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2019)”, maka tujuan dari

penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh insider ownership, dividend
policy, dan leverage secara parsial terhadap nilai
perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Terdaftar di
Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2019).

2. Untuk mengetahui pengaruh insider ownership, dividend
policy, dan leverage secara simultan terhadap nilai
perusahaan (Studi pada Perusahaan yang Terdaftar di
Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2019).
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3. Untuk mengetahui pengaruh insider ownership, dividend
policy, dan leverage terhadap nilai perusahaan (Studi pada
Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun
2017-2019) menurut perspektif ekonomi Islam.

F. Manfaat Penelitian

Hal penting dari sebuah penelitian adalah
kemanfaatan yang dapat dirasakan atau diterapkan setelah
terungkapnya hasil penelitian. Adapun kegunaan dari
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
khasanah ilmu pengetahuan di bidang perbankan syariah
khususnya mengenai  Analisis Pengaruh  Insider
Ownership, Dividend Policy, dan Leverage terhadap Nilai
Perusahaan ‘serta sebagai-tambahan referensi serta bahan
kajian| "bagi  penelitian selanjutnya yang akan
mengembangkan penelitian.sejenis.
2. Manfaat Praktisi- -
a. Bagi*Penulis
Penglitian ini-diharapkan mampu memberikan
pengetahuan yang lebih mendalam mengenai
pengaruh insider ownership, dividend policy, dan
leverage terhadap nilai perusahaan.
b. Bagi Lembaga Pendidikan
Penelitian ini menambah referensi di
perpustakaan Universitas Islam Negeri Raden Intan

Lampung sehingga dapat dimanfaatkan oleh

mahasiswa sebagai data dan informasi untuk kegiatan

belajar. Selain itu, sebagai karya akademisi, penelitian
ini juga menjadi tolok ukur keberhasilan lembaga
pendidikan dalam memberikan pendidikan kepada
mahasiswa.

c. Bagi Investor
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Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat
dijadikan sebagai pertimbangan dalam pengambilan
keputusan  untuk  melakukan investasi  pada
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index.
Bagi Perusahaan

Bagi pihak perusahaan, penelitian ini
diharapkan akan memberikan informasi untuk
dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam

mengatasi masalah yang berhubungan dengan insider
ownership, dividend policy, dan leverage dan nilai
perusahaan.

G. Kajian Penelitian Terdahulu yang Relevan

Tabel 1.2
Penelitian Terdahulu
No Peneliti Jud'u_l Hasil Perbedaan
Penelitian
1Aprilia Pengaruh Kepemilikan | Penelitian ini
Anita..  dan |[[Kepenilikan manajerial menambahkan
Arief__ Manajerial _berpengaruh | variabel
Y uliantogmged.dan Kebijakanm), terhadap leverage
(2016) | Dividen© | nilai sebagai
terhadap Nilai | perusahaan | variabel
Perusahaan dan independennya
kebijakan dan objek
dividen penelitian ini
tidak menggunakan
berpengaruh | perusahaan
terhadap yang terdaftar
nilai di Jakarta
perusahaan. | Islamic Index
sedangkan
penelitian yang
dilakukan

Aprilia  Anita
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dan Avrief
Yulianto hanya
menggunakan
dua  variabel
independen
saja dan objek
penelitian
dilakukan  di
perusahaan
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
Lilis Analisis Kebijakan Penelitian ini
Istigomah Pengaruh dividen menggunakan
(2018) Kebijakan berpengaruh | 3 variabel
Dividen positif independen
terhadap -Nilai |-secara yaitu  insider
Perusahaan signifikan ownership,
dengan, terhadap/" | dividend
Pendekatan nilai policy, dan
- | "Mudharabah perusahaan | leverage pada
“INStudi, dalam*Vang tahun  2016-
Perusahaan | terdaftar di | 2018,
yang Jakarta sedangkan
Terdaftar  di | Islamic penelitian yang
Jakarta Index dilakukan oleh
Islamic Index Lilis Istigomah
Tahun 2014- hanya
2016) menggunakan
1 variabel
independen
saja yaitu
kebijakan
deviden  dan
penelitian

dilakukan pada
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tahun 2014-
2016
Stevani Analisis Insider Penelitian ini
Risel Pengaruh ownership menggunakan
Mandey, Insider berpengaruh | variabel
Sifrid S. | Ownership, negatif dan | dividend policy
Pangemanan | Leverage, dan | signifikan sebagai
dan Sonny | Profitabilitas | terhadap variabel
Pangerapan | terhadap Nilai | nilai independennya
(2017) Perusahaan perusahaan, | dan objek
pada  Sektor | sedangkan penelitian
Perusahaan leverage dan | menggunakan
Manufaktur di | profitabilitas | perusahaan
Bursa  efek | berpengaruh | yang yang
Indonesia positif  dan | terdaftar di
Periode Tahun | signifikan Jakarta Islamic
2013-2015 terhadap Index,
nilai sedangkan
perusahaan | penelitian yang

|

dilakukan oleh
Stevani  Risel
Mandey, Sifrid
S. Pangemanan
dan Sonny
Pangerapan
menggunakan
variabel
profitabilitas
sebagai
variabel
independen dan
objek
penelitiannya
menggunakan
perusahaan
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pada sektor
manufaktur di
Bursa Efek
Indonesia
Ita Khoerun | Pengaruh Profitabilitas | Penelitian ini
Nisa (2017) | Profitabilitas, | dan menggunakan
Leverage, kepemilikan | variabel
Kepemilikan manajerial dividend policy
Manajerial berpengaruh | sebagai
terhadap Nilai | terhadap variabel
Perusahaan nilai independennya
dengan perusahaan, | dan objek
Pengungkapan | sedangkan penelitian
Corporate leverage menggunakan
Social tidak perusahaan
Responsibility | berpengaruh | yang yang
(CSR) terdaftar di

Sebagai
Variabel
Moderating
(Studi Empiris

Manufaktur
yang

Terdaftar  di
Bursa  Efek
Indonesia dari
Tahun (2012-
2015)

“F"Perusahaan 7"

Jakarta Islamic
Index,
sedangkan
penelitian yang
dilakukan oleh
Ita Khoerun
Nisa
menggunakan
variabel
profitabilitas
sebagai
variabel
independen,
Corporate
Social
Responsibility
(CSR) sebagai
variabel
moderating
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dan objek
penelitiannya
menggunakan
perusahaan
manufaktur di
Bursa Efek
Indonesia
M. Saleh | Pengaruh Ukuran Penelitian ini
Eldi Putra | Ukuran perusahaan | menggunakan
(2018) Perusahaan berpengaruh | variabel insider
dan Leverage | negatif dan | ownership dan
terhadap Nilai | signifikan dividend
Perusahaan terhadap leverage
dengan di | nilai sebagai
mediasi perusahaan, | variabel
profitabilitas | sedangkan independennya,
pada leverage sedangkan
perusahaan berpengaruh | penelitian yang
yang, terdaftar | positif® dan | dilakukan M.
div “ Jakarta | signifikan Saleh Eldi
- Islamic Index |-terfiadap Putra
<y I nilai menggunakan
*' perusahaan. | variabel ukuran
Profitabilitas | perusahan
tidak sebagai
memediasi variabel
pengaruh independen dan
ukuran nilai
perusahaan | perusahaan
terhadap dimediasi oleh
nilai profitabiltas
perusahaan,
sedangkan
profitabilitas
memediasi

pengaruh
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leverage
terhadap
nilai
perusahaan

Dari penelitian terdahulu maka ada perbedaan dengan
penelitian yang akan penulis lakukan yaitu bahwa ada 3
variabel independen yang diteliti yaitu insider ownership (Xy),
dividend policy (X,), dan leverage (X3). Objek penelitiannya
adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index dan periode penelitian ini mengambil tahun
2017-2019.




BAB V
PENUTUP

A. Simpulan

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian yang
dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index tahun 2017-2019 yang telah diuraikan
pada bab sebelumnya, maka diperoleh simpulan sebagai
berikut:

1. Hasil uji t menunjukkan bahwa secara parsial:

a. Variabel insider ownership yang diproksikan dengan
INSD tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini dikarenakan kepemilikan saham
manajerial perusahaan yang terdaftar di Jakarta

_Islamic Index tahun 2017-2019 masih relatif rendah.

b.  Variabel dividend Ppolicy yang diproksikan dengan
DRR berpengaruh positif dan signifikan‘terhadap nilai
perusahaan <Artinya, semakm tmggl dividend policy
maka semakin¥tinggi - pula nilai perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2019.

c. Variabel leverage yang diproksikan dengan DER
tidak  berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan. Artinya, semakin tinggi leverage maka
semakin rendah nilai perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index tahun 2017-2019.

2. Hasil uji F menunjukkan bahwa secara simultan seluruh
variabel insider ownership (X,), dividend policy (X,), dan
leverage (Xs) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
(Y) yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-
2019.

3. Dalam perspektif ekonomi Islam insider ownership (Xj),
dividend policy (X,), dan leverage (X3) terhadap nilai

76
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perusahaan (Y) diperbolehkan karena Islam pun
memandang investasi atau jual beli saham adalah hal yang
sangat penting sebagai langkah antisipasi terhadap
kejadian di masa depan. Seruan bagi orang-orang yang
beriman untuk mempersiapkan diri di hari esok
mengindikasikan bahwa segala sesuatunya harus
disiapkan dengan penuh perhitungan dan kecermatan.

B. Rekomendasi

Berdasarkan hasil penelitian di atas, maka peneliti
memberikan saran sebagai berikut:
1. Perusahaan
Berdasarkan informasi yang diperoleh dari hasil
penelitian  ini =~ manajemen perusahaan hendaknya
meningkatkan kepemilikan saham untuk mengurangi
masalah agensi karena-manajer akan melakukan aktivitas
perusahaan sejalan dengan keinginan pemegang saham
. Sehingga dapat menaikkan nilai perusahaan. Perusahaan
hendaknya juga-mampu mempertimbangkah penggunaan
hutang-agar tidak berlebihan sehingga akan meningkatkan
nilai pemisaﬁaam Dengan® Jdemikian, perusahaan akan
menjadi baik di mata investor dan investor akan tertarik
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan.
2. Masyarakat
Bagi masyarakat yang ingin  berinvestasi
hendaknya lebih memperhatikan variabel-variabel yang
mampu  memberikan gambaran mengenai  kondisi
perusahaan  sebelum  melakukan investasi pada
perusahaan-perusahaan yang ada di Jakarta Islamic Index.
Pada penelitian ini variabel kebijakan dividen (dividend
policy) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
sehingga dapat dikatakan bahwa variabel ini mampu
menjelaskan  kepada investor bagaimana  kondisi
perusahaan di masa yang akan datang. Tentunya variabel
ini merupakan salah satu faktor yang dapat dijadikan
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bahan pertimbangan bagi investor sebelum melakukan
investasi.
Bagi peneliti selanjutnya

Penelitian ini hanya menggunakan periode
penelitian selama 3 tahun saja, sehingga jumlah sampel
yang digunakan juga terbatas. Untuk penelitian
selanjutnya dapat menambah periode penelitian sehingga
hasil lebih akurat. Selanjutnya bagi peneliti yang ingin
melanjutkan penelitian ini diharapkan untuk menambah
variabel independen agar dapat diketahui variabel lain
yang mempengaruhi nilai perusahaan.
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