BABYV

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian dapat disimpulkan sebagai berikut:
. Hipotesis 1a yang menyatakan bahwa terdapat pengardh GCG yang diukur
dengan CGPI terhadap biaya keagenan yang diukur dengan tingkat perputaran
aktiva berhasil didukung. Hasil ini menujukan bahwa GCG dapat berfungsi
meningkatkan efisiensi pemanfaatan aktiva perusahaan. Namun untuk
hipotesis 1b yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh GCG yang diukur
dengan CGPI terhadap biaya keagenan yang diukur dengan beban operasi
tidak berhasil didukung. Hasil ini menujukan bahwa GCG belum dapat
berfungsi sepenuhnya menekan diskresi manajerial.
. Hipotesis 2a dan 2b juga tidak berhasil didukung (hipotesis ditolak). Hal ini
mengindikasikan bahwa kepemilikan manéjerial belum sepenuhnya berfungsi
untuk meningkatkan efisiensi pemanfaatan aktiva perusahaan dan belum dapat
menekan diskresi manajerial. |
. Hipotesis 3a dan 3b juga tidak berhasil didukung (hipotesis ditolak). Hal ini
mengindikasikan bahwa kepemilikan institusional belum efektif sebagai alat
untuk memonitor manajemen dajam meningkatkan nilai perusahaan melalui

peningkatan tingkat perputaran aktiva dan pengurangan beban operasi.
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4. Hipotesis 4a yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh ukuran dewan direksi
terhadap biaya keagenan yang diukur dengan tingkat perputaran aktiva
berhasil didukung. Hasil ini menujukan bahwa ukuran dewan direksi dapat
berfungsi meningkatkan efisiensi pemanfaatan aktiva perusahaan. Namun
untuk hipotesis 4b yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh dewan direksi
yang terhadap biaya keagenan yang diukur dengan beban operasi tidak
berhasil didukung (hipotesis ditolak). Hasil ini menujukan bahwa ukuran
dewan direksi belum dapat berfungsi sepenuhnya menekan diskresi
manajerial.

5. Secara statistik diperoleh hasil: (1) terdapat pengaruh yang signifikan dari
variabel agency cost (tingkat perputaran aktiva), terhadap variabel
kepemilikan manajerial, institusional, ukuran dewan direksi dan variabel-
variabel kontrolnya, (2) variabel agency cost (beban operasi) tidak
dipengaruhi oleh variabel kepemilikan manajerial, institusional, ukuran dewan
direksi dan variabel-variabel kontrolnya. |

B. Keterbatasan
Penelitian ini masih banyak mempunyai keterbatasan:

1. Dalam mengelompokan tinggi rendahnya CGPI, ukuran kepemilikan
institusional, ukuran dewan direksi berdasarkan nilai mediannya,
sedangkan pengelompokan tinggi rendahnya kepemilikan manajerial
berdasarkan ada atau tidak adanya saham perusahaan yang dimiliki

manajer. Sehingga pengelompokan ini kemungkinan kurang representatif.
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2. Dalam menggolongkan sampel perusahaan, tidak dilakukan penggolongan
sampel perusahaan besar atau kecil.

3. Periode tahun yang digunakan hanya 3 tahun, sehingga relatif singkat
dalam pengamatannya.

4. Penulis tidak memasukan nilai pasar perusahaan (market value of the firm)
pada penelitian ini. Padahal manajer dan investor sering lebih tertarik pada
nilai pasar perusahaan. Pada neraca, kekayaan yang ditunjukan tidak
memiliki hubungan dengan nilai pasar dari perusahaan. Hal ini disebabkan
perusahaan memiliki kekayaan yang tidak nampak dalam neraca, seperti
manajemen yang baik, reputasi yang baik, dan prospek yang sangat cerah,

(Sukamulja, 2004).

C. Saran Penelitian
Berdasarkan  keterbatasan penelitian, penelitian ini  dapat
dikembangkan lagi dengan menambah faktér-faktor yang dikatakan dapat
- mempengaruhi biaya keagenan yang tidak dapat dibahas dalam penelitian ini.
Misalnya dengan .menambah variabel untuk mengukur nilai pasar perusahaan
yaitu dengan menggunakan beberapa rasio, diantaranya; (1) price earning
ratio (PER), (2) market-to-book ratio, (3) market-to-sales ratio, (4) Tobin’é 0.
| Penelitian selanjutnya diharapkan mempertimbangkan cara yang lebih
baik dalam menggolongkan level CGP]J, level kepemilikan, dan level ukuran

dewan direksi, serta menambah periode pengamatan. Membandingkan
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bagaimana hubungan antara variabel kepemilikan dan ukuran dewan direksi

pada ukuran perusahaan yang berbeda.
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Lampiran



Statistics

N

Valid Mean Median Std. Deviation
zgg\:’:)y Cost (Tingkat Perputaran 31| 10823 | 1.0900 199400
Agency Cost (Beban Operasi) 31 4481 .3300 .32370
Kepemilikan saham manajerial 31 4042 .0000 1.53352
Kepemilihan saham institusional 31 66.1071 65.0000 17.97607
CGPI 31 76.3142 75.8800 8.46503
Ukuran Dewan Direksi 31 5.6452 5.0000 2.00912




Regression

Descriptive Statistics
_ Mean Std. Deviation

Agency Cost (Tingkat

Perputaran Aktiva) 1.0823 .99400 3
CGPI 76.3142 8.46503 31
Kepemilikan saham

manajerial 4042 1.53352 31
Kepemilihan saham

institusional 66.1071 17.97607 31
Ukuran Dewan Direksi 5.6452 2.00912 31
Ukuran Perusahaan (D1) 5161 .50800 31
Leverage (D2) .5161 .508G01 31
Dividen (D3) 5484 .50588 31

~ Variables Entered/Remaved

Variables
Model Entered

Variables

Removed Method

1 Dividen
(D3),
Kepemilik
an saham
manajeria
I, Ukuran
Perusahaa
n (D1),
Kepemilih
an saham
institusion
al, CGPI,
Leverage
(D2),
Ukuran
Dewan,
Direksi

Enter

a. Alirequested variables entered.

b. Dependent Variable: Agency Cost
(Tingkat Perputaran Aktiva)




Model Summany

Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 .659° 434 .261 .85422 1.630

a. Predictors: (Constant), Dividen (D3), Kepemilikan saham

manajerial, Ukuran Perusahaan (D1), Kepemilihan saham
institusional. CGPI, Leverage (D2), Ukuran Dewan Direksi

b. Dependent Variable: Agency Cost (Tingkat Perputaran Aktiva)

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 12.859 7 1.837 2.517 .0452
Residual 16.783 23 730
Total 29.641 30

a. Predictors: (Constant), Dividen (D3). Kepemilikan saham manajerial, Ukuran
Perusahaan (D1), Kepemilihan saham institusional, CGPI. Leverage (D2), Ukuran
Dewan Direksi

b. Dependent Variable: Agency Cost (Tingkat Perputaran Aktiva)

Coefficients®
Standar
dized
Unstandardized Coeffici Collinearity
Coefficients ents Statistics
Std. Toleran
Model B Error Beta t Sig. ce VIF
1 {Constant) 4.850 1.685 2.878 .009
CGPI -.055 .023 -.464 2321 .030 615 1.626
Kepemilikan saham
manajerial -129 A2 -.198 -1.144 264 820 1.220
Kepemilihan saham
institusional -.008 .009 -137 -.812 425 .863 1.159
Ukuran Dewan Direksi 272 103 .551 2.640 .015 .566 1.768
Ukuran Perusahaan (D1) -.229 .359 -117 -.639 .529 731 1.368
Leverage (D2) -.906 .388 -.463 -2.336 .029 627 1.595
Dividen (D3) -.01 .398 -.006 -.028 978 .599 1.669

a. Dependent Variable: Agency Cost (Tingkat Perputaran Aktiva)
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Regression

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation

Agency Cost (Beban
Operasi) 4481 .32370 31
CGPI 76.3142 8.46503 31
Kepemilikan saham
manajerial .4042 1.53352 31
Kepemilihan saham
institusional 66.1071 17.97607 31
Ukuran Dewan Direksi 5.6452 2.00912 31
Ukuran Perusahaan (D1) 5161 50800 31
Leverage (D2) .5161 .50800 31
Dividen (D3) .5484 50588 31

Variables Entered/Removed

Variables Variables

Model Entered Removed Method
1 Dividen

(D3),

Kepemilik

an saham

manajeria

I, Ukuran

Perusahaa

n (D1),

Kepemilih Enter

an saham

institusion

al. CGPI,

Leverage

(D2).

Ukuran

Dewan,

Direksi

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Agency Cost (Beban Operasi)
Model Summary’
Adjusted Std. Error of | Durbin-W

Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 6262 .392 .208 .28816 2103

a. Predictors. (Constant), Dividen (D3). Kepemilikan saham

manajerial, Ukuran Perusahaan (D1), Kepemilihan saham
institusional, CGP), Leverage (D2), Ukuran Dewan Direksi

b. Dependent Variable: Agency Cost (Beban Operasi)



ANOVA

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.234 7 176 2122 .0822
Residual 1.910 23 .083
Total 3.143 30

a. Predictors: (Constant), Dividen (D3), Kepemilikan saham manajerial. Ukuran
Perusahaan (D1). Kepemilihan saham institusional, CGPI. Leverage (D2). Ukuran

Dewan Direksi

b. Dependent Variable: Agency Cost (Beban Operasi)

Coefficients®
Stand
ardize
d
Unstandardized | Coeffi Collinearity
Coefficients cients Statistics
Std. Tolera
Model B Error Beta t Sig. nce VIF
1 (Constant) -.359 .569 -631 .535
CGPI .005 .008 121 .583 .565 615 1.626
:12‘:]2';;':';?" Ll 016 | 038 | o076 | 42| 677 | .820 | 1.220
EZ,’;;";':::: Y 002 | 003 | 118 | 674 | 507 | 863 | 1.159
Ukuran Dewan Direksi 017 .035 105 486 631 .566 1.768
Ukuran Perusahaan (D1) .096 121 151 .796 434 731 1.368
Leverage (D2) .285 131 447 | 2176 .040 627 1.585
Dividen (D3) 027 134 .042 199 .844 .599 1.669

a. Dependent Variable: Agency Cost (Beban Operasi)
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