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PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN DEWAN KOMISARIS DAN
KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL PERUSAHAAN TERHADAP KEBLJAKAN DIVIDEN

| Skripsi 51 Oleh: Monalisa, Pembimbing: Dra. Hj. Sri Darvanti Zein, Ms, Akt
| Abstrak

Perusahaan-perusahaan go public mendapat perhatian lebih dari pibak eksternal, terutama
pemegang saham, Pemegang saham melakukan berbagai macam pengawasan terhadap tindakan-
tindakan manajemen, Karena adanya perbedaan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham
sering terjadi konflik yang disebut dengan masalah keagenan (agency problem). Untuk mengatasi
konflik tersebut manajemer menggunakan Kebijakan dividen, Penelitian ini melihat pengaruh
kepemilikan manajerial, Kepemilian dewan Komisaris, dan kepemilikan institusional perusahaan
terhadap kebijakan dividen pada perusahsan manufaktur vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
. selama tahun 2003-2007 yang tidak mengalami defisit laba ditahan dan mengalami kerugian untuk
periode tersebut, Temuan penelitian ini menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial  dan
kepemilikan Komisaris memiliki pengaruh negatif yang tidak signifikan terhadap Dividend Pavour
Ratio (DPR) sedangkan kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap
Dividend Pavour Ratio (DPR).

Keyward: agency problem dan dividend payvout ratio.

—

Skripsi ini telah dipertahankan di depan sidang penguii dan dinvatakan lulus pada 30 Januari 2000, telah
disetujui oleh pembimbing dan penguji :

| I o =

Tanda | i
Tangan
_Hama Drs. Riwayadi, MBA, Akt Dra. Warnida, MM, Aki
l'erang o o

Mengetahui,

Ketua Jurusan Akuntansi DHR. H. Yuskar, SE, MA, Ak

NIP. 131 629 305 Tanda Tangan

Alumnus telah mendaftar ke Fakultas! Universitas Andalas dan mendapat nomor Alumnus

Petugas Fakultas / Universitas Andalas

Mo, Alumni Fakulias: Mama: Tanda Tangan:

| Noe Alumin Universilas: | MNam; Tanda Tangan:
! |




BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perusahaan-perusahaan go public mendapal perhatian lebih dari pihak
cksternal, terutama pemegang sshamnya. Hal ini disebabkan manajer tidak
memiliki atau hanya memiliki scbagian kecil dari saham perusahaan. Sehingga,
keadaan ini mendorong pihak eksternal untuk membuat berbagai usaha
pengawasan terhadap tindakan-tindakan manajemen, yvang di antaranya adalah
mengangkat anggota dewan dirckiur (hoard of directors) yang memiliki saham
perusahaan, mengangkat angpola dewan komisaris (hoard of commissioners)
untuk  mengawasi tindakan dewan direktur, meningkatkan  kepemilikan
institusional. dan mengurangi jumlah investor, Semua usaha pengawasan itu
bertujuan untuk mengurangi konflik potensial antara manajer dan pemegang
saham (shareholders). yang disebut masalah keagenan (agency problem). Jika
masalah keagenan dapat diminimalisasi, manajer tidak harus membagikan dividen
dalam jumlah besar kepada pemegang saham untuk meredamnya.

Menurut Sartono dan Wilberforee (1999). kekuatan pengawasan (power of
conirof) terletak di tangan pemegang saham yang memiliki porsi mayoritas. Jika
pembayaran dividen mangukﬁmtkan pengeunaan sumber dana ekstermal atau
penerbitan  saham untuk pendanaan, kekuatan pengawasan dapat  berubah.

Schingga manajer akan cenderung membatasi Dividend Payout Ratio (DIPR)




hingga tingkat yang dapat ditangani sehingga tidak memerlukan penerbitan saham
baru. Hal ini sesuai dengan pendapat Sutrisno (2000).

Konflik potensial antara manajer dan investor mungkin saja terjadi
mengingat dalam banyak kasus manajer dan investor bukanlah orang vang sama
dan asimetri informasi hampir berlaku setiap saat. Konflik potensial inilah vang
disebut masalah keagenan (agency problem). Harga saham perusahaan yang
dimiliki oleh investor vang terpisah dari manajemen mungkin lebih rendah
daripada harga saham perusahaan vang pemiliknva merupakan manajer
perusahaan (Petty et.all. 1998). Harga saham yang rendah mendorong pemegang
saham untuk mengambil alih perusahaan. Selain itu, pasar tenaga kerja yang
kompetitif memungkinkan pemegang saham untuk mengganti manajer-manajer
vang tidak koperatif terhadap mereka. Untuk meredam konflik ini. manajer
menggunakan kebijakan dividen (dividend policy) untuk menarik  simpati
pemegang saham. Menurut Crutchley dan Hansen (1989), sebagaimana dikutip di
dalam Putri dan Nasir (2006), peningkatan Dividend Pavour Ratio (DPR) dapat
mengurangi biava keagenan (agency cosr). Pernvataan ini sesuai dengan agency
theory,

Putri dan Nasir (2006) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
memiliki hubungan positif’ dengan kebijakan dividen. Dalam hal ini. kepemilikan
manajerial adalah kepemilikan_ saham perusahaan oleh manajer perusahaan
(terutama anggota dewan direktur). Hal ini konsisten dengan temuan Wahidahwati
(2002), sebagaimana dikutip dalam Putri dan Nasir (2006). Hal

mengindikasikan bahwa bila manajer memiliki saham perusahaan dengan porsi




BAB Y

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil uji dua sampel independen. didapatkan kesimpulan bahwa:

(1) Tidak ada perbedaan yang signitikan dalam hal Kepemilikan Komisaris
antara perusahaan vang membayar dividen dan perusahaan vang tidak
membavar dividen.

(2) Tidak ada perbedaan yang signifikan dalam hal Kepemilikan Institusional
antara perusahaan vang membayar dividen dan perusahaan yang tidak
membavar dividen.

(3) Tidak ada perbedaan yang signifikan dalam hal Jumlah Pemegang Saham
antara perusahaan vang membavar dividen dan perusahaan yang tidak
membayar dividen.

Dengan demikian, ketiga variabel tersebut. vang mewakili ukuran pengawasan
eksternal terhadap perusahaan, tidak memiliki pengaruh vang signifikan terhadap
kehijakan dividen perusahaan.

Demikian pula halnya hasil uji koefisien regresi parsial untuk masing-masing
variabel tersebut menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut memiliki pengaruh
terhadap Dividen Payout Ratio (DPR) vang scsuai dengan agency theory letap
pengaruh tersebut sangat lemah. Hal im terutama disebabkan oleh banyaknya

variabel-variabel eksogenus yang memiliki pengaruh besar terhadap kebijakan
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