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MOTTO 
 

“Katakanlah: Adakah sama orang-orang yang Mengetahui 
dengan yang tidak mengetahui? Sesungguhnya orang yang 

berakallah yang dapat menerima pelajaran”. 
(Q.S Az. Zumar: 9) 

 
”Barang siapa yang menempuh jalan untuk mencari ilmu, 

maka Allah akan memudahkan baginya jalan menuju 
surga.”       

 (HR. Muslim dan Abu Hurairah) 
 

”Tidak ada sesuatu yang lebih baik daripada akal  
yang diperindah dengan ilmu dan ilmu yang diperindah 

dengan kebenaran (Siddiq), dan kebenaran yang diperindah 
dengan kebaikan, dan kebaikan yang diperindah dengan 

taqwa”.      
 (Abdul Aziz Salim Basyaril) 

 
Orang tidak menjadi tua........... 

Karena bertambahnya usia.......... 
Tetapi karena menyerah kepada cita-citanya 

Ia tidak menjadi tua karena kisut kulitnya........ 
Tetapi karena meringkus jiwanya.... 

Kamu akan muda semuda kepercayaannya... 
Dan kamu akan tua setua keraguanmu.... 
Kamu akan muda semuda harapanmu.... 

Dan kamu akan tua setua keputusasaanmu... 
Maka sejauh keindahan, kegembiraan, keagungan dunia, 

manusia dan Tuhan merambati hatimu... 
ku akan tetap tinggal muda selamanya................. 

(Albert Schweitzer) 
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INTISARI 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganlisis persamaan simultan antara 
kepemilikan insider, utang, kebijakan dividen beserta faktor-faktor yang 
mempengaruhinya. Penelitian ini memfokuskan pada perusahaan non lembaga 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2002-
2006, yang melaporkan laporan keuagan secara lengkap dan dipublikasikan dalam 
Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Pengambilan sampel dilakukan 
dengan metode purposive sampling dan diperoleh 76 perusahaan sebagai sampel. 
Penelitian ini meggunakan two stage least square (2-SLS), karena dalam 
identifiksi persamaan simultan harus memenuhi kriteria just identified. Variabel 
eksogen yang digunakan dalam penelitian ini adalah utang, dividen dan insider 
ownership. Variabel endogen yang digunakan dalam penelitian ini adalah risiko 
bisnis, profitabilitas, investasi, aset tetap, pertumbuhan dan ukuran perusahaan. 

Hasil penelitian ini menujukkan bahwa secara simultan pada persamaan 
utang: dividen, insider ownership, risiko, profitabilitas, dan aset tetap berpengaruh 
signifikan terhadap utang. Pada persamaan dividen: utang, insider ownership, 
risiko, profitabilitas, investasi dan pertumbuhan  berpengaruh signifikan terhadap 
dividen. Pada persamaan kepemilikan manajerial: utang, dividen, risiko dan 
ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kepemilikan manajerial. 
Secara parsial pada persamaan utang, kebijakan dividen, insider ownership dan 
risiko berpengaruh sigifikan terhadap utang sedangkan profitbilitas dan aset tetap 
tidak berpengaruh signifikan terhadap utang. Pada persamaan dividen, utang, 
insider ownership, risiko dan profitabilitas berpegaruh signifikan terhadap 
dividen, sedangkan investasi dan pertumbuhan  tidak berpengaruh signifikan 
terhadap dividen. Pada persamaan isider ownership hanya ukuran perusahaan saja 
yang tidak berpegaruh signifikan terhadap insider ownership, sedangkan 
kebijakan utang, kebijakan dividen dan risiko berpengaruh signifikan terhadap 
isider ownership. 
Kata kunci: utang, dividen dan kepemilikan orang dalam.  
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ABSTRACT 
 
 

This study examined the simultaneous between debt, dividend and insider 
ownership with the factors that have influence. This research focused on non 
financial companies which is register in Indonesian Derivative Exchange (BEI), 
for 2002-2006, it report the financial data completely and publish on Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD). Sample taking use purposive sampling method 
and bring 76 compaies as the result. This study use Two Stage Least Square 
(2SLS),because the identification of simultaneous equation must fulfill just 
identified criteria. The exogenous variable that use in this study are debt, dividend 
and insider ownership. The endogenous variable that use in this study are 
business risk, profitability, investment, fixed assets, growth and size of the firm.  

The result of research show that on debt equation: dividend, insider 
ownership, risk, profitability and fixed assets have significant influence to debt. 
On dividend equation: debt, insider ownership, risk, profitability, investment and 
growth have significant influence to dividend. On insider ownership equation: 
debt, dividend, risk and size have significant influence to insider ownership. 
Partly, on debt equation dividend, insider ownership and risk have significantly to 
debt, but profitability and fixed assets have not significantly to debt. On dividend 
equation, debt, insider ownership, risk, and profitability have significantly to 
dividend, but investment and growth have not significantly to dividend. On insider 
ownership equation only size of the firm has not significant to insider ownership, 
but debt, dividend and risk have significantly to insider ownership. 
Key word: dividend policy, dividend policy and insider ownership. 
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