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ABSTRACT

The ohjective of this research ix 1o examine whether there gre influences
Aromm managzericl ownership to business decision making process. The businesy
decision fncludes financial decision which iy indicared by debi policy feapivel
Structure), operational decision reflected in campany s pervlormance and husiness
decivion implied in company s value,

The rescarcl observes in manufacturing company wihich had bheen lived
in dndonesia Stock Exchange. The doig are taken from the financial reports from
2004 qentdd 2006, The examination resuits in the fact that there are no influences
Jfrom managerial ownership to debd policies, company’s performance and
compan) s value,

Keywords: managerial ownership, policy of debt, company value and company
performance,



BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Hubungan manajer dengan pemegang saham di dalam agency theory
digambarkan sebagai hubungan amtara agent dan principa? (Schroeder, 20075
Manajer scbapai agent dan pemegang szbam sebapai principal, Manajer harus
mengaml kepuiusan bisnis lerbalk untuk meningkatkan kekavaan pemegang
saham. Kepulusan bisnis yvang dismbil manajer adalah untuk memaksimalkan
sumber dava (utilitas) perusahaan. Namun demikian pemegang saham tidak dapat
muengawasi semuoa keputusan dan akivitas yang dilakukan olek manajer. Hal ini
akan memmbulkan suatu ancaman bag pemegang saham jika manajer akan
bertindakl untuk kepentingannya sendici, bukan untuk kepentingan pemepang
saham, Inmilah yang menjadi masslah dasar dalam agensy theory vailu adanya
konilik kepentingan.

Pemegang saham dan manajer masing-masing berkepentingan  untuk
memaksimalkan tujuannya. Konflik kepentingan terjadi jika keputusan manajer
hanya  akan memaksimalkan  kepentingannya  dan tidak  sejalan  denpan
kepentingan permnegang saham, Keputusan dan aktivias manajer vang memiliki
saham perusahaan tentu akan berbeda denpsn manajer yang mumi sehagai
manajer. Manajer yang memiliki saham perusabasn berarti manajer tersebut
sehaligus adalah pemegang saham. Manajer yvang memiliki sasham perusahaan

tentunya akan menselaraskan kepentingannya dengan kepentinpannya sehagai



pemepang saham, Sementar manajer vang tdak memiliki sabam perusabann, ada
kemungkinan hanya memenlingkan kepentingannyva sendirl. Kepemilikan saham
perusahaan oleh manajer disebutl dengan kepemilikan manajerial.

Jensen dan Meckling (1976) menyatakan hahwa teord  keagenan
mendeskripsikan pemegang saham sebagai principa! dan manajemen sebagai
agend. Manajemen merupakan pihak yang dikontrak oleh pemegang sabam untuk
pekerja demi kepentingan pemegang sabam. Uniuk itu manajemen diberikan
sebagian kekugsasn untuk membueal  keputusan bagi kepentingan  erbaik
permegang saham. Oleb karena itn, mangjemen wajib mempertanggunpjawabkan
semua upayanva kepada pemegang sabam, Karena unit analisis dalam teori
keggenan adalah kontrak yang melandasi hubungan antara prinsipal dan apen
maka wntuk memotivasi agent, principal merancang suatu kontrak agar dapa
mengakomodasi kepentingan pihak-pihak vang terlibat dalam kontrak keapenan,
Kontrak yang cfisicn adalzh kontrak yang memenuvhi dua faktor, yaitu (1) agenr
idan proneipad memiliki informast vane simetris artinya baik agen maupun majikan
memiliki kualitas dan jumlah informasi yang sama sehinpgga tidak tenlapat
informasi tersembunyi vang dapat digunakan untuk keuntungsn dirinya sendirs,
{2) nsike yang dipikul agen berkaitan dengan imbal jasanva adalah kecil yang
berarti  agen mempunyval kepastian vang tingei mengenai  imbalan  vang
diterimanya.

Mada kenvatsannya informasi simetris itu tidak pernah terjadi, vanp berarti
kontrak chisien tidak pemah terlaksana sehingga hubungan gwent dan principal

selalu dilandasi eleh asimetn informasi. Agent sebagas pengendali perusahzan
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BAB V
PENUTUP

3.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujusn umuk mengukur penpgaruh kepemilikan manajerial
terhadap kebijakan hutang vang diukur dengan Debr o Hguity Ravio (DER), Debt
fo Assets (DEA), kinerja perusahaan yang divkur denpan Return on Assers (ROA),
Refurn on Equity (ROE), Ner Profit Margin (NPM) dan nilai perusabasn yang
divkur dengan Price Earning Ratia (PER) Price Book Value (PBYI. Penelitian
dilakukan pada 37 perusahaan manufakiur vang memiliki kepemilikan manajerial
vang lerdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEIL Hasil penclitian meounjukkan
baiwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan hutang yang
diukur denpan DER dan DEA. Artinya kepemilikan saham olch manajer tidak
memberi  pengaruh  terhadap  keputusan  pendanaan  pertsahsan, apakah
mengandalkan dana dari pemegang saham saja atau menggunakan dana dari pihak
luar,

Selain iru hasil penelitian ini juga menunjukkan kepemilikan manajerial
tidak berpengarub terbadap kinega perusahaan yvang diukur dengan ROA, ROE,
NPM dan nilai perusshaan yang divkur dengan PER, PBV, Ini menunjukkan
buhwa manajer vang rangkap sebapai pemilik tidak jugs menjalankan kebijakan
terbaik untuk pervsahaan mercka. Lebih lanjut lagi, kepemilikan saham oleh

manajer juga tidak memberi pengarub tethadap nilai perusahasn,
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