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ABSTRACT

This research was conducted to analyze the
influence of dividend policy, capital structure
and institutional ownership structure on agency
costs in manufacturing companies in the
consumer goods sector listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2019 - 2022. The sample used
was 57 companies. The data obtained was
collected using purposive sampling techniques
in annual financial reports so that 14 companies
were found in accordance with predetermined
requirements. The results of this research prove
that: (1) dividend policy has a significant positive
effect on agency costs, (2) capital structure has a
significant negative effect on agency costs, (3)
institutional ownership structure has a positive
and significant effect on agency costs, (4)
dividend policy, capital structure and
institutional ownership structure have a
significant positive effect on agency costs.
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ARTICLEINFO ABSTRAK
Kata Kunci: Kebijakan Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis
Dividen, Struktur Modal,

pengaruh kebijakan dividen, struktutur modal
Struktur Kepemilikan

o . dan struktur keemilikan institusional terhadap
Institusional, Biaya Keagenan

biaya keagenan pada perusahaan manufaktur
Received : 20, April sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

ievisetdd.: gi May Efek Indonesia tahun 2019 - 2022. Sampel yang
ceepted: 24 Jur digunakan adalah 57 perusahaan. Data yang

©2024 Wachidah, Hazmi: This is an diperoleh dikumpulkan dengan menggunakan

open-access article distributed under teknik purposive samp]ing pada laporan
the termsof the Creative Commons

Atribusi 4.0 Internasional.

[@ @ perusahaan sesuai dengan syarat yang telah

ditentukan. Hasil penelitian ini membuktikan

keuangan tahunan sehingga ditemukan 14

bahwa: (1) kebijakan dividen berpengaruh positif
signifikan terhadap biaya keagenan, (2) struktur
modal berpengaruh negatif signifikan terhadap
biaya keagenan, (3) struktur kepemilikan
institusional berpengaruh positif dan signifikan
terhadap biaya keagenan, (4) kebijakan dividen,
struktur modal dan struktur kepemilikan
institusional berpengaruh positif signifikan
terhadap biaya keagenan.
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PENDAHULUAN

Perusahaan kemungkinan akan memperluas tujuan perusahaan jangka
pendek sesuai dengan yang diharapkan, sementara tujuanya untuk jangka
panjang adalah untuk memusatkan perhatian pada dukungan pemerintah dari
pemilik supaya tercapai tujuan yaitu meningkatkan nilai perusahaan (Brigham
dan Houston, 2018). Biaya keagenan dipengaruhi oleh faktor seperti kebijakan
dividen (Suryandari dkk, 2019), struktur modal (Fahmi, 2018), dan struktur
kepemilikan institusional (Holly, 2021).

Kebijakan dividen adalah strategi yang dilakukan untuk mengelola
berapa banyak keuntungan bersih yang disampaikan kepada investor sebagai
keuntungan dan mengarahkan berapa banyak keuntungan bersih yang
kemudian digunakan untuk mendanai usaha bisnis yang sedang diselesaikan
(Suryandari, 2019). Hasil penelitian Kasmawati (2021) dan Urianti Ranjita (2019)
menunjukkan bahwa perusahaan memberikan stakeholders kepastian laba dan
mengurangi biaya keagenan dengan pembayaran tambahan, dari hal tersebut
dapat diketahui bahwa kebijakan dividen berdampak signifikan terhadap biaya
keagenan. Hasil penelitian yang berbeda ditunjukkan oleh Aljuni (2015) dan
Iwan (2019) menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berdampak signifikan
terhadap biaya keagenan. Jika arus kas bebas memiliki terlalu banyak, maka
manajer akan berinvestasi secara tidak optimal. Oleh karena itu dilakukan
tindakan dengan menaikkan dividen untuk mengurangi penggunaan dana
perusahaan oleh manajer, manajer akan lebih berhati-hati dalam menempatkan
dana perusahaan, dan biaya keagenan akan ditekan seminimal mungkin.

Struktur modal adalah gambaran keuangan berupa modal yang diklaim
dari obligasi jangka panjang dan modal sendiri dan berperan sebagai sumber
biaya operasional (Fahmi, 2018:27). Struktur modal digunakan untuk membiayai
produksi serta pemenuhan dalam mencapai tujuan perusahaan. Hasil penelitian
Firanti Anggraini (2020) dan Wulan (2017) menunjukkan bahwa struktur modal
berpengaruh positif dan signifikan terhadap biaya keagenan. Hasil penelitian
yang berbeda ditunjukkan oleh Nuzulia (2019); Maryam (2018) dan Dewi (2018)
menunjukkan bahwa struktur modal tidak mempengaruhi biaya keagenan
karena lebih banyak penggunaan modal sendiri dibandingkan penggunaan
hutang. Semakin optimal jumlah modal yang dimiliki maka investor dapat
dengan mudah mengawasi dana yang dijalankan oleh perusahaan sehingga
lebih sedikit biaya yang dikeluarkan.

Saham yang dimiliki oleh institusi atau pihak eksternal lainnya dianggap
sebagai kepemilikan institusional yang diproksikan dengan Kepemilikan
Institusional (INST). Hasil penelitian Devvy (2020); Widiatmoko (2021); dan
Zainuddin (2020) menunjukkan bahwa adanya kepemilikan institusional akan
menyebabkan penggunaan utang menurun dimana kepemilikan insitusional
dapat mengurangi dana pinjaman, yang berarti struktur kepemilikan
institusional akan berdampak terhadap biaya keagenan. Hasil lain dari
penelitian yang dilakukan oleh Devi dan Faisal (2021); Niluh, dkk (2018) dan
Yuliandini (2020) menyatakan bahwa struktur kepemilikan institusional
berpengaruh negatif terhadap biaya keagenan. Tingginya kepemilikan
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institusional berarti bahwa pemanfaatan aset perusahaan juga tinggi. Peran
kepemilikan institusional adalah untuk memonitoring kinerja perusahaan yang
berakibat dapat tercapainya target yang diinginkan, sehingga sumber daya akan
dimanfaatkan secara tepat dan benar untuk tugas prusahaan. Sektor barang
konsumsi merupakan bidang yang berfokus pada pengembangan bahan mentah
menjadi produk yang layak untuk dikonsumsi dan dimanfaatkan. Perusahaan
barang konsumsi berperan dalam berkontribusi dan mengambil peran penting
dalam mendorong perkembangan keuangan. Eksplorasi dilakukan untuk
melihat dampak variabel independen terhadap variabel dependen pada
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi.

TINJAUAN PUSTAKA

Kebijakan dividen adalah strategi yang dilakukan untuk mengelola
berapa banyak keuntungan bersih yang disampaikan kepada investor sebagai
keuntungan dan mengarahkan berapa banyak keuntungan bersih yang
kemudian digunakan untuk mendanai usaha bisnis yang sedang diselesaikan
(Suryandari, 2019). Struktur modal adalah gambaran keuangan berupa modal
yang diklaim dari obligasi jangka panjang dan modal sendiri dan berperan
sebagai sumber biaya operasional (Fahmi, 2018:27). Struktur modal digunakan
untuk membiayai produksi serta pemenuhan dalam mencapai tujuan
perusahaan. Hasil penelitian Firanti Anggraini (2020) dan Wulan (2017)
menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan
terhadap biaya keagenan. Hasil penelitian yang berbeda ditunjukkan oleh
Nuzulia (2019); Maryam (2018) dan Dewi (2018) menunjukkan bahwa struktur
modal tidak mempengaruhi biaya keagenan karena lebih banyak penggunaan
modal sendiri dibandingkan penggunaan hutang.

METODOLOGI

Pengukuran yang digunakan adalah pengukuran dengan metode
kuantitatif, dan pengolahan data menggunakan adalah data sekunder.
Kuantitatif adalah teknik eksplorasi berdasarkan informasi substansi dan
informasi penelitian berwujud angka yang kemudian diperkirakan
menggunkana pengukuran untuk meneliti variabel yang berhubungan dengan
masalah yang sedang ditinjau untuk mencapai kesimpulan akhir. Tujuan olah
data secara kuantitatif adalah untuk membantu menemukan hubungan antar
variabel yang saling berpengaruh dalam sebuah populasi, kemudian dari hasil
pengukuran dapat diketahui adanya hubungan antara pengamatan empiris dan
hasil dari data yang diperoleh. Pemilihan sampel berdasarkan perusahaan yang
masuk dalam kriteria tertentu, kriteria yang dimaksud adalah:
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Tabel.1 Kriteria Sampel Perusahaan

Keterangan Jumlah

Perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi secara konsisten 57
vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-
2022

Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan secara konsisten 56
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2022

Perusahaan yang memiliki data lengkap sesuai kebutuhan 14
penelitian

Sumber: https:/www.sahamidx.co.id.com/

Estimasi pengujian menggunakan teknik pemeriksaan yang bertujuan,
dalam contoh tertentu yang diambil berdasarkan aturan tertentu. Berikut tabel
sampel perusahaan:

Tabel.2 Sampel Perusahaan

NO Kode Nama Perusahaan
GooD | PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

1
2. HOKI PT Buyung Poetra Sembada Tbk

3. ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
4 MYOR | PT Mayor Indah Tbk

5 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Tbk
5. WIINM | PT Wismilak Inti Makmur Tok

7. MERK | PT Merck Tbk
8

9

PEHA | PT Phapros Tbk

X SIDO PT Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul Tbk
10. TSPC PT Tempo Scan Pasific Tbk

11. KINO PT Kino IndonesiaTbk

12 UNVR | PT Unilever Indonesia Tbk

HASIL PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan beberapa uji untuk menemukan kesimpulan.
Uiji tersebut adalah:

Statistik Deskriptif

Uji ini digunakan untuk menggambarkan data apa adanya tanpa ditarik
kesimpulan dan akan lebih mudah memahami karakteristik data dengan
bantuan software IBM for SPSS versi 2. Berikut ini ditampilkan tabel hasil uji:
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Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Tabel.3 Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Dencriptive Statistics

N Minimum = Maximum Mean Std. Deviation
KEBIJAKAN_DIVIDEN 66 0 63,60 74617 1260908
STRUKTUR_MODAL 56 02 5140 9794 97344
STR_KEP_INST 56 ] 80533 57.9504 200,15973

BIAYA_KEAGENAN 66 06 2079 14023 267453

Vald N (istwze) -1

Sumber: olah data SPSS

Tabel diatas menunjukkan bahwa:
Kebijakan dividen
Variabel kebijakan dividen menggunakan rumus DPR sehingga diperoleh
nilai maximum 0,01 untuk perusahaan Phapros Tbk pada tahun 2022 dan nilai
minimum 53,50 untuk perusahaan Unilever Indonesia Tbk tahun 2019, rata-rata
untuk 4 tahun observasi sebesar 7.4517 dan diperoleh nilai standar deviasi
sebesar 12.60908.

Struktur Modal

Variabel struktur modal menggunakan rumus DER sehingga diperoleh
nilai minimum 0,02 untuk perusahaan Indosari Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Tbk tahun 2019 dengan nilai maximum 5,14 untuk perusahaan Nippon Indosari
Corpindo Tbk tahun 2019, rata-rata untuk 4 tahun observasi sebesar 0,9794 dan
diperoleh nilai standar deviasi sebesar 0,97344.

Struktur Kepemilikan Istitusional

Variabel struktur kepemilikan institusional dihitung menggunakan INST
sehingga diperoleh nilai minimum 0,01 untuk perusahaan Wismilak Inti
Makmur Tbk tahun 2019 dan maximum 805,33 untuk perusahaan Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk tahun 2019, rata-rata untuk 4 tahun observasi sebesar
57.9584 dan diperoleh nilai standar deviasi sebesar 209.15973.

Biaya Keagenan

Variabel biaya keagenan dihitung menggunakan AUR (aset unilezation
ratio) sehingga diperoleh nilai minimum 0,05 untuk perusahaan Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk tahun 2020 dan nilai maximum 20.79 untuk perusahaan
Nippon Indosari Corpindo Tbk tahun 2019, nilai rata-rata untuk 4 tahun
observasi sebesar 1.4023 dan diperoleh nilai standar deviasi sebesar 2.67453.
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Uji ini digunakan untuk menguji apakah residual distribusi normal
(Ghozali, 2018). Uji yang digunakan adalah uji statistik kolmogorof smirnov
yang dianalisis dengan software IBM for SPSS versi 27.
Tabel.4 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorow-Smirnow TesT

tandardized Residual
M 55
Mormal Parameters== Mean DD
Std. Deviation 2T253754
hMost Extreme Differences Absolute 147
Positive 147
Megative -.126
[Test Statistic 147
|4 ymp. Sig. (2-tailed) JD04s

a. Test distributionis Mormal.
b. Galculatedfrom data.
c. Lilliefors Significance Comection.

Sumber: olah data 5P55

Dari tabel uji kolmogorof smirnov diketahui bahwa nilai sym sig (2-tailed)
sebesar 0,004 atau kurang dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data
tidak normal. Berdasarkan uji normalitas yang dilakukan oleh Cyrus R Mehta
dan Nitin R Patel (2015) untuk mengatasi hal tersebut dapat dilakukan uji
normalitas menggunakan exact asymp sig. (2-tailed) yaitu:

Tabel.5 Hasil Uji Exact Assymp sih. (2-tiled)

O ne-Sample Kolmogorov-Smirmnov Test

Unstandardized
Residual
M EG
Maormal Parameters== Mean ELLEE L]
Std. Deviation 2T293T784
Mast Extreme Differences Absolute 147
Positive 147
Megative -126
Test Statistic 147
Asymp. Sig. (2-4ailed) DD4=
Exact Sig. (2-tailed) 169
Foint Probability D00

a. Test distributionis Mormal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: olah data SPS5S

Diperoleh Exact sig. (2-tailed) dengan nilai 0,159 atau lebih dari 0,05 yang
berrati bahwa data terdistribusi normal. Maka penelitian lolos uji normalitas.
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Uji Multikolineritas
Pengujian multikolienearitas dilaukan untuk mencari hubungan dari
variabel satu dengan variabel lainnya. Uji yang digunakan adalah uji collinearity

statistic dengan syarat bahwa koefisien VIF < 10 maka lolos uji multikolinearitas.
Tabel.6 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefiicients®
Standar
dized
. Coeffici . Ny
Unstandardized ents Collinearit
Coefficients ¥
Statistics
Std. Tolera
Error nce
B Bet. WVIF
Model & t | sig.
1 (Constant) 507|454 1.115 o83
KEBIJAKAN_ 3.8497
DIVIDEN 112 .o28 529 2000 | 772 1.285
STRUKTUR
 MOoDAL .OT1| .359 028 198 .g44 | 782 1.262
iR—KEP—'N .ooo| ooz —o1s | 130 | a7 | o7 1.030)

a: BlAYA_KEAGENAM
Sumber: olah data SP5S

Dari tabel dapat diketahui hasil variance inflation factor (VIF) variabel
kebijakan dividen sebesar 1,295 dan tolerans sebesar 0,772, variabel struktur
model sebesar 1,262 dan tolerans sebesar 0,792, variabel struktur kepemilikan
institusional sebesar 1,030 dan toleransi sebesar 0,971. Ketiga variabel tersebut
memperoleh nilai VIF < 10 dan tolerans > 0,01. Kesimpulannya adalah bahwa
tidak ada korelasi atau dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas

Pengujian heteroskedastisitas digunakan untuk menguji adanya
ketidaksamaan variasi dari residual satu dengan residual lainnya. Uji yang
digunakan adalah uji scatterplot.
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Tabel.7 Grafik Scatterplot

Ecamterplol

Dependent Variabie: AUR

Regression Stancardized Predicted Valus

Sumber: olah data SPSS

Berdasarkan scatterplot dapat diketahui bahwa terdapat pola yang tidak
beraturan dan tidak terdapat titik fokus yang membentuk pola pasti pada
penyebarannya. Sehingga dapat dilihat bahwa tidak terdapat efek samping dari
heteroskedastisitas, artinya regresi layak digunakan untuk mengantisipasi biaya
keagenan. berdasarkan variabel yang berdampak, seperti kebijakan dividen,
struktur modal, dan struktur kepemilikan institusional.

Uji Autokorelasi

Uji ini dilakukan untuk menganaliasis adanya korelasi antara faktor yang
mempengaruhi pada uji t dan faktor yang mempengaruhi pada uji t-1. Uji yang
digunakan adalah uji durbin watson.

Tabel.8 Uji Autokorelasi
Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Dwrbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 B44 2588 26k | 230787007 2092

2. Predictors: (Constant), STR_KEP_INST, STRUKTUR_MODAL,

KEBIJAKAMN_DIVIDEM

b. Dependent Variable: BIAYA_KEAGEMAM

Sumber: olah data SPSS

Dari tabel tersebut dapat diketahui bahwa tidak ada dampak atau korelasi
dengan alasan bahwa nilai dU (1,6830) < DW (2,092) <4 - dU (2,317) menyiratkan
bahwa model regresi diterima.
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Uji Regresi Linear Berganda

Uji ini digunakan untuk mengukur hubungan antar variabel untuk

membuktikan adanya hubungan fungsional atau hubungan kausal.

Table.9 Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coeflicients®*
Standar
dized
Coeffici
Unstandardized Ents Collinearity
Coefficients Statistics
Std. Taoleran
Error ce
B Beta VIF
Model t Sig.
1 Constant)
( ’ B07 454 1118 268
KEBIJAKAN DO 3957
IVIDEN 112 028 529 RE L] Tr2 1.285
STRUKTUR_
MODAL o7 359 026 .198 544 792 1.262
STR_KEP_INST)
000 1002 -.015| -130 897 971 1.030

a. Dependent Variable: BlAYA_KEAGEMAN

Sumber: olah data SPSS

Tabel tersebut menggambarkan bagaimana regresi linier yang dijelaskan

menggunakan persamaan regresi.

Y= 0,507 + 0,112X, + 0,071X, + 0,000X;

Dapat diketahui dengan baik bahwa variabel bebas berdampak pada

variabel dependen, yaitu sebagai berikut:

140

1. Didapatkan nilai konstanta sebesar 0,507. Yang berarti asumsi variabel

kebijakan dividen, struktur modal dan struktur kepemilikan institusional
dianggap stabil maka besarnya biaya keagenan adalah 0,507 satuan.
Koefisien variabel independen khususnya kebijakan dividen bernilai
0,112. Hal ini menunjukkan bahwa biaya keagenan akan meningkat
sebesar 0,112 jika kebijakan dividen berubah sebesar 1 (satuan).

Koefisien variabel independen khususnya struktur modal bernilai 0,071.
Hal ini menunjukkan bahwa biaya keagenan akan meningkat sebesar
0,071 jika struktur modal berubah sebesar 1 (satuan).

Koefisien variabel independen khususnya struktur kepemilikan
institusional bernilai 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa biaya keagenan
akan meningkat sebesar 0,000 jika struktur kepemilikan institusional
berubah sebesar 1 (satuan).
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Koefisien Determinasi (R?)

Pengujian ini digunakan wuntuk mengukur kemampuan untuk
menjelaskan variabel independen. Uji koefisien determinasi menggunakan
bantuan software IBM for SPSS versi 27.

Table.10 Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary®

Adjusted R Sid. Error of Drurbin-

Model R R3S

noe auare Square the Estimate Watson
1 £44= 206 2EE 2. 30787007 2052

a. Predictors: (Constant), STR_KEP_INST, STRUKTUR_MODAL,
KEBIJAKAM_DIVIDEM
b. Dependent Wariable: BlAY A KEAGEMAMN

Sumber: olah data SPSS

Diperoleh nilai R square sebesar 0,296 yang berarti bahwa pengaruh
variabel dependen terhadap variabel dependen adalah 0,296 atau 29,6% dan
sisanya 70,4% dipengaruhi oleh variabel diluar penelitian.

Hipotesis Parsial
Uji t digunakan untuk menganalisis hipotesis yang digunakan
sebelumnya. Penelitian ini menngunakan uji t untuk menguji secara parsial
hipotesis menggunakan a = 5% dibantu dengan software IBM SPSS 27.
Tabel.11 Hasil Uji t

Coeflicients®
Stand
ar
dized
Unstandardize Coeffi Collinear
d cie nts ty
Coeficients Statistic
L]
Std. Tolera
Error . nc
Model B Beta t Sig. e WIE
1 (Constant) 50T 454 1112 | 268
KEBIJAKAN_DI 3.997
VIDEM 12 028 | 528 ooo | 7T 1.295
STRUKTUR_M
ODAL 071 385 028 158 544 a2 1.282
_IS_TR—KEP—INS e 002 -5 -130 | 8597 ke gl 1.030

a. Dependent Variable: BlAaYA_KEAGEMAMN

Sumber: olah data SP5S
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Dari tabel tersebut menjelaskan bahwa hasil perhitungan t adalah:

1. Variabel bebas khususnya kebijakan dividen, memiliki sigifikansi sebesar
0,000 atau kurang dari 0,05. Maka diperoleh hasil HO1 ditolak dan Hal
diterima. Artinya kebijakan dividen mempengaruhi biaya keagenan.

2. Variabel bebas khususnya struktur modal, memiliki signifikansi sebesar
0,844 atau lebih dari 0,05. Maka diperoleh hasil H02 diterima dan Ha2
ditolak. Artinya struktur modal tidak mempengaruhi biaya keagenan.

3. Variabel bebas, yaitu struktur kepemilikan institusional, memiliki
signifikansi sebesar 0,897 atau kurang dari 0,05. Maka diperoleh hasil Ha3
diterima dan HO3 ditolak. Artinya struktur kepemilikan institusional
mempengaruhi biaya keagenan.

Hipotesis (F)
Perhitungan ini digunakan untuk menguji adanya pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen secara simultan.

Tabel.12 Hasil Uji f
ANOWVA®
Sum of Mean
Squares Square
Model df F Sig.
1 Regression 116.455 3 38.819 T7.288 OO0~
Residual
276.966 52 5326
Total
393422 5

a. Dependent Variable: BIAYA_KEAGEMAM

b. Predictors: (Constant), STR_KEP_INST,
STRUKTUR_MODAL, KEBlJAKARN_DIVIDEMN

Sumber: clah data SP5S

Tabel tersebut menunjukkan bahwa nilai yang diperoleh adalah 0,000 <
0,05, maka hipotesis tersebut diterima. Secara simultan variabel dependen yaitu
kebijakan dividen (X1), struktur modal (X2), dan struktur kepemilikan
institusional (X3) berpengaruh secara signifikan biaya keagenan (Y).

PEMBAHASAN
Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Biaya Keagenan

Hasil pengujian hipotesis 1 (H1) menjelaskan bahwa kebijakan dividen
mempengaruhi biaya keagenan. Hal ini dikarenakan adanya pembayaran dividen
akan berdampak pada biaya keagenan yang dikeluarkan. Tinggi rendahnya
kebijakan dividen akan berdampak pada tinggi rendahnya biaya keagnenan.
Artinya semakin tinggi kebijakan dividen maka srus kas yang sering digunakan
akan semakin berkurang. Pada hasil analisis telah dijelaskan bahwa rata-rata
kebijakan dividen bernilai tinggi artinya perusahaan mampu memberikan
kepastian laba dan mengurangi biaya keagenan terhadap penghasilan tambahan.
Hasil penelitian ini sependapat dengan Yasa dan Dewi (2016); Uriyanti (2019) dan
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(Kasmawati, 2021) yang menjelaskan bahwa kebijakan dividen berdampak pada
biaya keagenan.

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Biaya Keagenan

Hasil pengujian hipotesis 2 (H2) menjelaskan bahwa struktur modal
mempengaruhi biaya keagenan. Hal ini menjelaskan bahwa struktur modal tidak
dapat mempengaruhi biaya keagenan. Tinggi rendahnya struktur modal tidak
akan mempengaruhi biaya keagenan. Artinya semakin tinggi struktur modal
maka akan mengurangi biaya keagenan. Pada hasil analisis deskriptif dapat
dijelskan bahwa rata-rata struktur modal kurang baik. Struktur modal memiliki
persentase kurang baik karena penggunaan modal tidak akan berdampak pada
biaya keagenan yang dikeluarkan. Hasil ini sependapat dengan Dewi (2018);
Tyara (2017) dan Candra dan Sharma (2016) bahwa struktur modal tidak dapat
mempengaruhi biaya keagenan.

Pengaruh Struktur Kepemilikan Insytitusional terhadap Biaya Keagenan

Hasil uji hipotesis 3 (H3) menjelaskan bahwa kepemilikan institusional
mempengaruhi biaya keagenan. Hal ini menjelaskan bahwa struktur kepemilikan
institusional merupakan faktor yang mempengaruhi biaya keagenan. Tinggi
rendahnya kepemilikan institusional akan mempengaruhi biaya keagenan.
Artinya semakin tinggi pengendalian internal perusahaan dan semakin rendah
biaya keagenan maka semakin tinggi kepemilikan institusional.
Pada hasil analisis deskriptif dapat dijelaskan bahwa rata-rata struktur
kepemilikan institusional sudah cukup baik. Hasil penelitian ini sependapat
dengan Devvy (2020); Febriani (2019); Safitri (2016) mengungkapkan bahwa
kepemilikan institusional berdampak pada biaya keagenan.

Pengaruh Kebijakan Dividen, Struktur Modal dan Struktur Kepemilikan
Institusional Terhadap Biaya Keagenan

Hasil uji hipotesisi 4 (H4) menjelaskan bahwa secara simultan variabel
kebijakan dividen, struktur modal dan struktur kepemilikan insitusional
berdampak pada biaya keagenan. Diperoleh nilai f sebesar 7,288 atau lebih dari f
tabel (2,67) dengan signifikansi sebesar 0,00 atau kurang dari 0,05.

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

1. Kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan terhadap biaya
keagenan. Tinggi rendahnya kebijakan dividen dapat mempengaruhi
biaya keagenan. Artinya Semakin optimal kebijakan dividen, semakin
jarang pendapatan organisasi digunakan.

2. Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya keagenan.
Tinggi rendahnya struktur modal akan mempengaruhi biaya keagenan.
Artinya bahwa struktur modal yang optimal akan berdampak pada biaya
keagenan yaitu bahwa pembayaran dividen dapat berkurang karena
modal yang stabil dapat menurunkan pembayaran dividen kepada
pemegang saham.
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3. Struktur kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan
terhadap biaya keagenan. Semakin tinggi pengendalian internal
perusahaan dan semakin rendah biaya keagenan maka semakin tinggi
kepemilikan institusional.

4. Kebijakan deviden, struktur modal dan struktur kepemilikan institusional
berpengaruh positif signifikan terhadap biaya keagenan.

PENELITIAN LANJUTAN

Masih melakukan penelitian lanjutan untuk mengetahui lebih jauh
tentang Pengaruh Kebijakan Dividen, Struktur Modal dan Struktur Kepemilikan
Institusional terhadap Biaya Keagenan (pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2022)
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