KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN HUTANG, DAN
KEBIJAKAN DEVIDEN DALAM MEKANISME PENGAWASAN
MASALAH AGENSI DI INDONESIA

(Pendekatan Two Stage Least Square/2SLS)

Skripsi

Untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan Mencapai Derajat Sarjana Ekonomi (S1)
Pada Program Studi Manajemen
Fakultas Ekonomi Universitas Atma Jaya Yogyakarta

Disusun Oleh:
Riskia Rasdiana Saputri
NPM: 07 03 16594

FAKULTAS EKONOMI
UNIVERSITAS ATMA JAYA YOGYAKARTA

JANUARI, 2012

=" il £
Vit Q) i UNIVERSITAY ATMA JAYA YOUVYARARTA

el PIUETAN Sl ViaNayuiiial




SKRIPSI

KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN HUTANG, DAN
KEBIJAKAN DEVIDEN DALAM MEKANISME PENGAWASAN
MASALAH AGENSI DI INDONESIA

(Pendekatan Two Stage Least Square/2SLS)

Disusun oleh:
RISKIA RASDIANA SAPUTRI
NPM: 07 03 16594

Telah dibaca dan disetujui oleh:

Pembimbing

- o~

J. Sukmawati S., Prof. Dr., MM. 12 Desember 2011

ii



SKRIPSI

KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN HUTANG, DAN
KEBIJAKAN DEVIDEN DALAM MEKANISME PENGAWASAN
MASALAH AGENSI DI INDONESIA

(Pendekatan Two Stage Least Square/2SLS)

Yang dipersiapkan dan disusun oleh:

Riskia Rasdiana Saputri
NPM : 07 03 16594

Telah dipersiapkan di depan panitia penguji pada tanggal 16 Januari 2012
dan dinyatakan telah memenuhi persyaratan untuk mencapai derajat
Sarjana Ekonomi (S1) pada Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi
Universitas Atma Jaya Yogyakarta

SUSUNAN PANITIA PENGUIJI
Ketua Panitia Penguji Anggota Panitia Penguji
LT 78
J. Sukmawati P., Prof. Dr., MM. Felix Wlsnu Isdaryadi, Drs., MBA.

/2%#?«&.

A. Jatmiko Wibowo, SE., SIP., MSF.

Yogyakarta, 16 Januari 2012
9" L,,pekan Fakultas Ekonomi

EKONOMI

iii



PERNYATAAN

Saya yang bertanda tangan di bawah ini dengan sesungguhnya menyatakan

bahwa skripsi dengan judul:

KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN HUTANG, DAN
KEBIJAKAN DEVIDEN DALAM MEKANISME PENGAWASAN
MASALAH AGENSI DI INDONESIA

(Pendekatan Two Stage Least Square/2SLS)

Benar - benar hasil karya saya sendiri. Pernyataan, ide, maupun kutipan
baik langsung maupun tak langsung yang bersumber dari tulisan atau ide orang
lain dinyatakan secara tertulis dalam skripsi ini dalam catatan perut dan daftar
pustaka. Apabila di kemudian hari terbukti bahwa saya plagiasi sebagian atau
seluruhnya dari skripsi ini, maka gelar dan ijazah yang saya peroleh dinyatakan

batal dan akan saya kembalikan kepada Universitas Atma Jaya Yogyakarta.

Yogyakarta, 12 Desember 2011

Yang menyatakan

Fida

Riskia Rasdiana Saputri

iv



KATA PENGANTAR

Puji syukur saya panjatkan kehadirat Allah SWT yang telah memberikan
limpahan rahmat dan hidayah-Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi
yang berjudul “KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEBIJAKAN HUTANG,
DAN KEBIJAKAN DEVIDEN DALAM MEKANISME PENGAWASAN
MASALAH AGENSI DI INDONESIA (Pendekatan Two Stage Least
Square/2SLS)”. Skripsi ini disusun sebagai salah satu syarat untuk memperoleh
gelar Sarjana Ekonomi pada Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi
Universitas Atma Jaya Yogyakarta.

Penulis menyadari sepenuhnya bahwa dalam penyusunan skripsi ini
penulis mendapatkan banyak dukungan dan bantuan serta motivasi dari berbagai
pihak yang tidak dapat ternilai harganya. Oleh karena itu, pada kesempatan ini,
penulis ingin menyampaikan ucapan terima kasih yang sebesar-besarnya atas
segala bantuan, bimbingan, doa, pelayanan dan dukungan dari banyak pihak baik
secara langsung maupun tidak langsung yang telah diberikan kepada penulis
dengan segala ketulusan dari awal hingga akhir penulisan skripsi ini. Untuk itu
pada kesempatan ini, penulis ingin mengucapkan terima kasih kepada:

1. Ibu Dr. Dorothea Wahyu Ariani, SE., MT Selaku Dekan Fakultas

Ekonomi Universitas Atma Jaya Yogyakarta.

2. Ibu J. Sukmawati S., Prof. Dr., MM selaku dosen pembimbing yang telah
meluangkan waktu untuk membimbing, memotivasi dan memberi

masukan serta “pencerahan” selama penyusunan hingga skripsi ini selesai.



. Bapak dan Ibu Dosen Universitas Atma Jaya Yogyakarta yang telah
membimbing dan memberikan disiplin ilmu dengan penuh kesabaran dan
tanggung jawab selama penulis menempuh kuliah.

. Papah dan Mamah tercinta yang selalu mencurahkan kasih sayang,
dorongan moril, material, dan spiritual dalam memberi nafas kehidupan
kepada penulis.

. Adik - Adikku yang sangat aku sayangi, Arbella Rosadi dan Abiyudan
Ilma walaupun terkadang sering membuat kesal dan jengkel serta Kakakku
tercinta, Tuti Yuningsih yang selalu memberikan semangat untuk tetap
berusaha dan tidak mudah menyerah.

. Seluruh keluarga besarku tercinta yang selalu memberikan semangat
dan doa sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi ini dengan baik.

. Teman-teman kuliah FE UAJY angkatan 2007, B.R.Aj Koestia Tjipto
Mandarini, Asti Wulandari, Francisca Resty, Lucia Arum S, Mario
Uliviano, Pujiono, Nolla Trishelmishella, dan Brigita Dexy Rosario.
Terima kasih untuk persahabatan, bantuan, semangat dan ajaran-ajaran
yang telah kalian berikan, sukses untuk kalian semua, GBU Teman.

. Seseorang yang sangat spesial di hatiku “Angga Anindya Putra” yang
telah meluangkan waktu dan kesabarannya dalam menanggapi semua
curahan-curahan hati penulis mengenai skripsi, memberikan semangat,
kasih sayang, pengertian dan doa kepada penulis sehingga skripsi ini dapat

terselesaikan dengan baik.

vi



9. Teman bermainku, Mbak Chi, Bang Phe, Mas Bebes, Mas Bruno, Mas
Peyek dan Semuanya. Terima kasih atas masukan dan cerita - ceritanya
yang telah menghibur suasana hati selama ini.

10. Semua pihak yang tidak dapat disebutkan satu per satu yang telah
memberikan bantuan, motivasi dan dukungan serta doanya baik secara
langsung maupun tidak langsung sehingga terselesaikannya skripsi ini.
Semoga Allah SWT membalas semua kebaikan kepada semua pihak yang

telah membantu penyelesaian skripsi ini. Penulis menyadari bahwa dalam
penyusunan skripsi ini masih jauh dari kesempurnaan. Dengan segala kerendahan
hati, penulis akan menerima kritik dan saran yang bersifat membangun demi
kesempurnaan skripsi ini. Semoga skripsi ini dapat memberikan manfaat bagi

semua pihak yang membacanya. Amin.

Yogyakarta, 12 Desember 2011

Riskia Rasdiana Saputri

vii



MOTTO

3 Rata Terlarang

1. “] Gan’t”, Ketika dnda bgrkata “saga tidak bisa”, maka pintu pikiran
{inda akan tertutup untuk meneari jalan dan megncoba. Sgbaliknya, jika
{Inda berkata “saya bisa”, ini masih mgmbuat otak Rita begkerja

untuR megneari jalan.

2.”Imposibbleg”, Orang - orang yang sering berkata “tidak mungRin” akan
menutup begrbagai pintu Reajaiban. Pgngan sikap sgpgerti ini, mgreka akan
sulit meraih sgsuatu yang hebat Rargna hampir seggala sgsuatu gang Rita
nikmati hari ini adalah sgsuatu gang mustahil dihari Remarin. S¢lalu ada

mujizat Tuhan sgtiap hari.

3. “I Rnow”, Setiap Kali inda mgngucapkan bahwa “saga sudah tahu”

segbgnarnyga finda sgdang menutup pintu pgmbelajaran, sghingga Rita tidak
lagi berusaha untuk mgmpglajari hal - hal baru. Padahal dalam Rehidupan

selalu ada hal baru yang dapat Rita pglajari”
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“Apapun yang ingin kita nikmati dengan mudah, selalu mengharuskan kita untuk
bekerja keras dalam mengatasi kesulitan.
“KESULLTAN ADALAH SALAH SATU SYARAT UNTUK MENCAPAL
KEMUDAHAN
Maka bersyukulah jika kita mengalami kesulitan, jangan mengeluh, bekerjalah
dengan tulus, bersabarlah dalam menantikan hasil, selalu kenakan wajah ramah kita,
balu perhatikan apa yang terjadi

( Mario Tegu‘\)
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Intisari

Dalam mencapai tujuan perusahaan, kini pemilik perusahaan sering
menyerahkan masalah pengelolaan perusahaan kepada pihak yang dianggap
profesional yaitu pihak manajer. Penunjukan manajer untuk mengelola perusahaan
memunculkan masalah diantara dua pihak, yaitu pihak manajer sebagai agen dan
pihak pemilik atau pemegang saham sebagai prinsipal. Pihak manajemen
cenderung mendahulukan kepentingan pribadinya dan bertindak tidak sesuai
dengan keinginan para pemegang saham sehingga menimbulkan konflik antara
manajemen dengan para pemegang saham yang sering disebut masalah keagenan
(Agency Conflict).

Menurut teori keagenan, terdapat beberapa cara yang dapat digunakan
untuk mengurangi masalah keagenan, antara lain: meningkatkan kepemilikan
manajerial, kebijakan hutang dan kebijakan deviden. Menurut Jensen, Solberg,
dan Zorn (1990) dalam Ismiyanti dan Hanafi (2003), alternatif - alternatif yang
digunakan dalam mengurangi masalah keagenan tersebut dapat dikaitkan satu
sama lain. Beberapa penelitian mengenai tiga kebijakan tersebut pun
menunjukkan bahwa terdapat hubungan saling mempengaruhi.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis hubungan antara kepemilikan
manajerial, kebijakan hutang, dan kebijakan deviden. Penelitian ini memfokuskan
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
tahun 2005 - 2009, yang melaporkan laporan keuangan secara lengkap dan
dipublikasikan dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Pengambilan
sampel dilakukan dengan metode purposive sampling dan diperoleh 65 sampel.
Penelitian ini menggunakan two stage least square (2-SLS). Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa pada persamaan kepemilikan manajerial: kebijakan hutang,
kebijakan deviden, kepemilikan institusional, ukuran perusahaan dan resiko
berpengaruh negatif signifikan. Pada persamaan kebijakan hutang: kepemilikan
manajerial, kebijakan hutang, profitabilitas, aktiva tetap dan resiko berpengaruh
negatif signifikan. Pada persamaan kebijakan deviden: kepemilikan manajerial,
kebijakan hutang, profitabilitas dan resiko berpengaruh negatif signifikan, namun
pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh signifikan.

Kata kunci: Agency Conflict, Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Hutang,
Kebijakan Deviden, 2-SLS (two stage least square)





