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ABSTRAK

Dalam perusahaan, biaya keagenan muncul ketika manajer (agen)
bertindak tidak sesuai dengan tujuan pemegang saham (principal). Hal ini
disebabkan karena terdapat konflik kepentingan antara manajer (agen)
dengan pemegang saham (principal). Biaya keagenan dapat dikurangi
dengan struktur kepemilikan dan keputusan-keputusan keuangan seperti
kebijakan hutang dan kebijakan dividen. Tujuan penelitian ini adalah untuk
mengetahui  hubungan substitusi antara kebijakan hutang, insider
ownership, dan kebijakan dividen sebagai mekanisme kontrol untuk
mengurangi masalah keagenan. Variabel-variabel eksogen yang digunakan
adalah kepemilikan institutional, aset tetap, risiko bisnis, tingkat
keuntungan, ukuran perusahaan dan tingkat pertumbuhan perusahaan

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan
keuangan tahun 2005-2007 yang berasal dari Indonesian Capital Market
Directory. Sampel yang digunakan adalah 15 perusahaan yang go public di
BEI kecuali perusahaan dari sektor keuangan dan perusahaan yang dominan
dimiliki oleh pemerintah. Penelitian menggunakan metode two-stage least
square (2SLS) untuk meminimalkan bias yang ada pada metode ordinary
least square (OLS). Hasil penelitian ini menunjukkan tidak terdapat
hubungan substitusi antara kebijakan hutang dengan insider ownership,
kebijakan hutang dengan dividen dan insider ownership dengan dividen.
Hal ini berarti variabel-variabel pengurang agency cost tidak dapat
digantikan oleh variabel-variabel lain.

Kata kunci : Agency cost, insider ownership, debt ratio, dividend pay out
ratio.



ABSTRACT

In a company, agency costs arise when managers (agents)
act not in accordance with the objectives of shareholders (principal).
This is because there is a conflict of interest between the managers
(agents) with the shareholders (principal). Agency costs can be
reduced with the ownership structure and financial decisions such as
debt policy and dividend policy. The purpose of this study is to
determine the relationship of substitution between debt policy,
insider ownership, and dividend policy as a control mechanism to
reduce agency problems. Exogenous variables used are institutional
ownership, fixed assets, business risk, the level of profits, company
size and company growth rate.

This study uses secondary data in the form of financial
statements 2005-2007 from Indonesian Capital Market Directory.
The sample used was the 15 companies that went public on the
Stock Exchange unless the company from the financial sector and
dominant companies owned by the government. Studies using two-
stage method of least squares (2SLS) to minimize the existing bias
in ordinary least square method (OLS). The results of this study
indicate there is no substitute for the relationship between debt
policy with insider ownership, debt policy with dividends and
insider ownership with a dividend. This means that the variable-
variables reducing agency cost can not be replaced by other
variables.

Keywords : Agency cost, insider ownership, debt ratio, dividend pay
out ratio.





