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dengan yang tidak mengetahui? Sesungguhnya orang yang
berakallah yang dapat menerima pelajaran’.
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(Orison Swett Marden)



PERSEMBARAN’ ku

Sebagai ungkapan cinta kasih yang tulus dari (ubuk hati
yang terdalam,,,,,,,,.

Kupersembahkan karya sedevhana ini untuk orang-orvang
terdekat di hatiku........

Allah SWT pemilik jiwa dan ragaku, tak ada vyang ku

ragukan dari kekuasaan dan takdir-Mu...........

Terima kasih yang tak sebervapa besar untuk menggantikan
rasa sakit seorang ibu yang memperjuangkan ananda lahir
ke dunia dan terima kasih yang tak seberapa untuk setetes
peluh seorah ayah yang berjuang untuk keluarga,,,,,,

Oleh karena itu terimakasih buat Ayahanda dan Ibunda
tercinta (Bambang Heri Rukminto dan Siti Markilah) yang
tak henti-hentinya mendo’akan, memberikan kasih sayang,
arahan, motivasi dan nasihat yang positif untuk Ananda,,,,

Ade’ q Ulfa Arfianti..... makasih buat smuanya..... semangat,
canda tawa pokoknya semuanya.....

Untuk saudaraz q: Bupuh & Pakpuh q smuanya, bule’ & pak
le’ terimakasih untuk motivasi dan Do’anya...Sepupuz q Mz
Halim, Mz Aziz, Mz Aulia, Mb’ Anis, Mb’ Zy, Mb’ Rida, Mb’
Umul dan semuanya yang tak sempat disebutkan satu-satu,,
terimakasih untuk do’a, motivasi, bantuan dan semua yang
Mb’2 dan Mz2 berikan untuk Alien......

‘Untuk seseorang yang kelak akan menjadi Imam ku........

Sahabat ku: ‘Wawin, Mb’Ve, Mb’Tha, Temanz kelas A: Ajat,
Lie, Epi, Fikri, Dedy, Feriz, Suryo, Andi, Arif, Nandho, dst
serta temenz ku semua yang tak bisa disebutkan satu-

satu..makasih buat persahabatan dan pertemanan yang baik
slama ini.......Sukses buat kalian semua......

Almamaterku Universitas Muhammadiyah Yogyakarta

Vi



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.

viii



KATA PENGANTAR

Segala puji bagi Allah SWT yang telah memberikan kemudahan, karunia
dan rahmat dalam penulisan skripsi dengan judul “Analisis Persamaan Simultan
Insider Ownership, Utang dan Kebijakan Dividen beserta Faktor-Faktor yang
Mempengaruhinya”.

Skripsi ini disusun untuk memenuhi salah satu persyaratan dalam
memperoleh gelar Sarjana pada Fakultas Ekonomi Universitas Muhammadiyah
Yogyakarta. Penulis mengambil topik ini dengan harapan dapat memberikan
informasi bagi kalangan pemegang saham, kreditur, manajemen dan praktisi
bisnis untuk menentukan tingkat kepemilikan orang dalam (insider ownership),
utang dan kebijakan dividen yang tepat guna mengurangi konflik keagenan atau
agency conflict serta dapat memperkaya acuan penelitian manajemen keuangan.
Penyelesaian skripsi ini tidak terlepas dari bimbingan dan dukungan berbagai
pihak, oleh karena itu pada kesempatan ini penulis mengucapkan terimakasih
yang sebanyak-banyaknya kepada:

1. Dekan Fakultas Ekonomi Universitas Muhammadiyah Yogyakarta, yang telah
memberikan  petunjuk, bimbingan dan kemudahan selama penulis
menyelesaikan studi

2. lbu Lela Hindasah, SE., Msi. selaku dosen pembimbing skripsi yang telah
meluangkan banyak waktu dan pikiran untuk memberikan bimbingan, saran
dan arahan kepada penulis sehingga skripsi ini dapat terselesaikan dengan baik

dan dinyatakan lulus dalam ujian



3. Bapak dan Ibu Dosen, staff serta karyawan Fakultas Ekonomi Universitas
Muhammadiyah Yogyakarta yang telah membantu penulis selama kuliah dan
terima kasih atas ilmu-ilmu yang telah diberikan selama kuliah.

4. Penjaga pojok BElI UMY yang telah memberikan izin kepada penulis untuk
mencari data yang diperlukan dalam penyusunan skripsi ini.

5. Bapak, Ibu, Adek serta saudara-saudaraku yang senantiasa memberikan
motivasi dan doa kepada penulis hingga dapat menyelesaikan studi dan skripsi
ini.

6. Sahabat-sahabatku dan teman-temanku di Manajemen A 2005 yang tidak bisa
disebutkan satu persatu, terima kasih atas pertemenan kita selama kuliah serta
semua pihak yang telah memberikan dukungan, bantuan, kemudahan dan
semangat dalam proses penyelesaian skripsi ini.

Sebagai kata akhir, tiada gading yang tak retak, penulis menyadari masih
banyak kekurangan dalam skripsi ini. Oleh karena itu, Kkritik, saran dan
pengembangan penelitian selanjutnya sangat diperlukan untuk kedalaman karya

tulis dengan topik ini.

Yogyakarta, 04 April 2009

Penulis



3.1

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

DAFTAR TABEL

Pengujian Identifikasi Persamaan .............ccccccovveveiieieiieene s 61
Daftar Kriteria Pengambilan Sampel dan Jumlah ..............ccoccoovinnnnn. 64
Hasil Analisis Deskriptif dari Variabel-variabel Penelitian ................... 65
2 SLS pada Persamaan | Variabel Dependen: Utang ..........ccccceevveeennee 67
2 SLS pada Persamaan Il Variabel Dependen: Dividen ...........cccce...... 71

2 SLS pada Persamaan Il Variabel Dependen: Insider Ownership ...... 75

Xi



2.1

DAFTAR GAMBAR

Kerangka Skematis Model Penelitian untuk Model Persamaan Simultan

Insider Ownership, Debt dan Dividend..........cccocooveiiiieniiiniesee e

xii



