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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan leverage terhadap biaya keagenan pada Perusahaan Consumer Non-Cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021 sampai dengan 2024. Populasi
penelitian sebanyak 131 perusahaan dengan metode purposive sampling diperoleh jumlah sampel
sebanyak 35 perusahaan. Metode analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil
penelitian ini membuktikan bahwa: (1) Kepemilikan Manajerial berpengaruh negatif signifikan
terhadap Biaya Keagenan, (2) Kepmilikan Institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap
Biaya Keagenan, (3) Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap Biaya Keagenan, (4)
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Leverage secara simultan tidak
berpengaruh signifikan terhadap Biaya Keagenan. Temuan penelitian ini membawa implikasi bagi
peneliti perusahaan untuk meningkatkan kepemilikan manajerial untuk meminimalisasikan
pengeluaran biaya keagenan.
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PENDAHULUAN

Memperbesar laba dan mengoptimalkan kekayaan shareholder menjadi target
perusahaan (Fitriani, 2015). Target akan diperoleh apabila pemegang saham menyerahkan
pengelolaan perusahaan pada profesional (Utomo, 2019). Namun keputusan tersebut dapat
menyebabkan terjadinya pemisahan kepemilikan dan pengelolaan antara principal serta
agent. Agent cenderung membuat keputusan tidak optimal yang berisiko pada
keberlangsungan perusahaan. Principal selalu mengutamakan imbal hasil tinggi dilihat
aliran kas aktivitas investasi yang dijalankan, agent berorientasi pada pertumbuhan ukuran
perusahaan untuk tetap kompetitif dalam persaingan bisnis (Tampilan et al., 2023).
Konflik keagenan inilah yang menjadi penyebab munculnya biaya keagenan
(Rokhlinasari, 2016). Biaya Keagenan (Agency Cost) ialah pengeluaran biaya dari
principal agar agent bertindak selaras dengan kepentingan principal (Siregar, 2024).

Faktor pertama yang berpengaruh terhadap biaya keagenan ialah Struktur
Kepemilikan (Ownership Structure). Struktur kepemilikan adalah banyaknya kepemilikan
saham dalam suatu perusahaan yang menunjukkan hak kepemilikan saham (Alamsyah,
2018). Struktur kepemilikan berdampak pada penurunan terjadinya perbedaan tujuan
antara principal juga agent sehingga biaya keagenan juga dapat dikurangi (Azwari &
Fatah, 2016). Struktur kepemilikan dapat diukur dengan persentase kepemilikan saham
perusahaan, dikelompokkan menjadi kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional (Hery, 2023). Kepemilikan oleh manajemen seperti direktur, komisaris, dan
lainnya disebut sebagai kepemilikan manajerial (Putra et al., 2019). Kepemilikan
institusional ialah proporsi saham yang dimiliki oleh lembaga pemerintah, lembaga
keuangan, lembaga badan hukum, dan lembaga lainnya (Gunawan, 2021). Hasil penelitian
(Wijayati, 2016) menyatakan bahwa kedua kepemilikan mempunyai pengaruh yang
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positif terhadap biaya keagenan. Sementara itu, (Shael et al., 2016) menyatakan bahwa
kedua kepemilikan berpengaruh negatif terhadap biaya keagenan.

Faktor kedua yang berpengaruh terhadap biaya keagenan yaitu leverage. Leverage
ialah kapabilitas perusahaan dalam penggunaan utang guna mengoptimalkan keuntungan
pemegang saham (Mulyadi et al., 2022). Tidak adanya leverage dapat mengidentifikasi
bahwa dana yang dioperasikan dari modal sendiri. Perusahaan dengan leverage besar
berarti mempunyai utang lebih besar dibandingkan aset (Rimawati, 2024). Peningkatan
leverage yang dapat diukur dengan rasio utang, berpotensi meningkatkan pengawasan
manajemen sehingga konflik keagenan dapat dicegah karena manajemen sulit untuk
menyimpang (Mardhatillah, 2024). Hasil penelitian (Yuliandini et al., 2020) dan (Sadewa
& Yasa, 2016) menyatakan bahwa leverage berdampak positif terhadap biaya keagenan.
Sementara itu, (Nozari, 2016) menyatakan bahwa leverage berdampak negatif signifikan
terhadap biaya keagenan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, yaitu pendekatan untuk
mengolah data angka serta menggunakan alat analisis statistik menguji hipotesis (Leon et
al., 2023). Populasi dalam penelitian ini merujuk seluruh perusahaan Consumer Non-
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021 sampai 2024 sejumlah 131
perusahaan. Dengan teknik purposive sampling didapatkan sampel sejumlah 35
perusahaan. Metode pengumpulan data yang digunakan ada dua yaitu studi pustaka dan
dokumentasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Syarat umum dalam instalasi sistem fire hydrant mencakup berbagai aspek yang
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif
signifikan terhadap biaya keagenan pada perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021 sampai dengan 2024. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat kepemilikan manajerial dalam suatu
perusahaan, maka semakin rendah biaya keagenan yang timbul. Ketika manajer memiliki
kepemilikan saham yang lebih besar, mereka cenderung lebih termotivasi untuk bertindak
sesuai dengan kepentingan pemegang saham.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh
signifikan terhadap biaya keagenan pada perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021 sampai dengan 2024. Kepemilikan
institusional tidak selalu mempengaruhi biaya keagenan karena institusi sering fokus pada
jangka pendek dan kurang aktif mengawasi manajemen (Putri, 2018). Pemegang saham
juga belum berpartisipasi pada pengambilan keputusan serta sering kali hanya
mempercayakan manajemen. Oleh karena itu, pengawasan dan pengendalian belum
berjalan secara efektif sebagaimana mestinya (Maulana & Widyawati, 2024).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap
biaya keagenan pada perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2021 sampai dengan 2024. Leverage tidak selalu berdampak
signifikan pada biaya keagenan karena penggunaan utang tidak selalu meningkatkan
konflik antara manajer dan pemilik. Manajer dapat mengelola risiko leverage dengan baik
tanpa menimbulkan biaya tambahan (Rachmawati & Minanari, 2023). Manajer mampu
menyusun struktur utang sedemikian rupa agar tidak meningkatkan kontrol dari pihak
luar, sehingga keberadaan utang tidak menambah efek pengawasan yang berarti pada
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manajemen (Rahyuningsih & Ayem, 2020).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan dan leverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap biaya keagenan pada perusahaan Consumer Non-
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2021 sampai dengan 2024.
Kepemilikan manajerial tidak selalu berdampak signifikan terhadap biaya keagenan
karena terkadang kepemilikan tersebut belum cukup untuk mengontrol perilaku manajer
yang bisa merugikan pemegang saham. Kepemilikan institusional juga kadang tidak
berpengaruh signifikan, terutama jika institusi kurang aktif mengawasi atau fokus pada
investasi jangka pendek tanpa dorongan pengawasan ketat. Sementara itu, leverage tidak
selalu memengaruhi biaya keagenan, khususnya pada perusahaan dengan tingkat hutang
rendah, sehingga tekanan dari kreditor tidak cukup besar untuk mengubah tindakan
manajerial.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai pengaruh Struktur
Kepemilikan dan Leverage terhadap Biaya Keagenan pada Perusahaan Consumer Non-
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021 hingga 2024,
maka dapat disimpulkan bahwa:

a. Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan terhadap biaya keagenan
perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021 sampai
dengan 2024. Ini menunjukkan bahwa semakin besar kepemilikan manajerial yang
dimiliki perusahaan, semakin rendah biaya keagenan yang dikeluarkan oleh
perusahaan.

b. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya keagenan
perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021 sampai
dengan 2024. Ini menunjukkan bahwa keberadaan pemegang saham institusi tidak
secara langsung mempengaruhi manajemen dalam mengendalikan biaya keagenan.

c. Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya keagenan perusahaan
consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021 sampai dengan 2024. Ini
menunjukkan bahwa tingkat utang yang dimiliki perusahaan tidak secara langsung
membatasi keputusan manajemen atau bahkan menekan biaya keagenan.

d. Kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan leverage secara simultan
tidak berpengaruh signifikan terhadap biaya keagenan perusahaan consumer non-
cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021 sampai dengan 2024. Ini menunjukkan
bahwa ketiga variabel independen tersebut belum mampu menjelaskan secara utuh
variasi dalam biaya keagenan pada sektor yang diteliti.
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