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INTISARI

Pemegang saham (principal) memiliki hubungan keagenan dengan manajer
(agen). Para pemegang saham mengankat manajer untuk mengelola perusahaan,
selanjutnya manajer harus bertindak untuk kepentingan para pemegang saham. Tetapi
kenyataannya manajer tidak selalu bertindak yang terbaik bagi pemegang saham,
seringkali mereka membuat keputusan-keputusan yang menguntungkan pihak mereka
sendiri tanpa mempedulikan kepentingan pemegang saham, sehingga muncul kontlik
keagenan antara pemegang saham dan manajer. Konflik keagenan tersebut dapat
dikurangi dengan berbagai cara, salah satunya adalah dengan peningkatan pembayaran
dividen. Akan tetapi pembayaran dividen ini, akan mengurangi jumlah dana internal
perusahaan, sehingga perusahaan harus mencari dana eksternal untuk membiayai
investasinya. Hal ini akan menimbulkan biaya transaksi yang tinggi dan untuk
menghindari biaya transaksi tersebut, manajer akan mengurangi pembayaran dividen.

Penelitian ini akan menguji pengaruh faktor-faktor yang mempengaruhi biaya
keagenan (imnsider ownership, shareholder dispersion, institusional ownership) dan
faktor-faktor yang mempengaruhi biaya transaksi (growth, risk) terhadap rasio
pembayaran dividen, dalam perspektif teori keagenan.

Sample penelitian ini terdiri dari 8 perusahaan yang terdaftar di BEJ, dan
laporan keuangan yang diterbitkan di [CMD. Periode penelitian ini adalah tahun 2001-
2004. sample dipilih dengan metode purposive sampling. Metode yang digunakan untuk
analisis data adalah regresi linear berganda.

Hasil penelitian menunjukan bahwa faktor-faktor biaya keagenan dan faktor-
faktor biaya transaksi secara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap rasio
pembayaran dividen.

Kata kunci: agency theory, biaya keagenan, biaya transaksi, insider ownership,
shareholder dispersion, institutional ownership, growth, risk, ukuran
perusahaan, rasio pembayaran dividen.
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ABSTRACT

Sharcholder (principal) have the agency relationship with the manager (agent.
All of shareholder take the manager away to manage the company, then manager have
to take action for the sake of all sharcholder. But in reality, manager is not always do
the best for shareholder, oftentimes they make the beneficial decision for themselves,
without minding shareholder importance, so that emerge the agent conflict between the
shdreholder and manager. The agenit conflict can be deductible variously, one of them,
is by the make-up of dividend payment. However this dividend payment, will decrease
the amount of the company internal fund, so that company have to look for the external
fund to defray its invesment. This matter will generate the expense of high transaction
and to avoid the expense of the transaction, manager will lessen the dividend payment.

This research will test the influencing factors the agent cost (insider ownership,
shareholder dispersion, ownership institutional) and factors influencing the expense of
transaction (growth, risk) to ratio of dividend payment, in agency theory perpective.

This sample of the Research is consisted of eight company enlisted in Jakarta
Stock Exchange (JSE) and financial statement published in ICMD. This Research
Period is between year 2001-2004. Sample was selected with the purposive sampling
method. The method used to analyse the data is doubled linear regression.

Result of research shows that agency cost factors and transaction cost
collectively, do not have an effect to dividend payment ratio.

Keyword: agency theory, agency cost, transaction cost, insider ownership, shareholder
dispersion, institutional ownership, growth, risk, company measuring, ratio
of dividend payment.
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