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Abstrak 

Tujuan penelitian ini adalah menganalisis biaya agensi pada parusahaan manufaktur di 

Indonesia. Metode yang digunakan pada penelitian ini adalah sampel dengan jumlah 

sampel perusahaan manufaktur dari tahun 2011-2014 204 perusahaan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa biaya agensi pada perusahaan manufaktur setiap tahunnya berjalan 

dengan baik, jumlah perusahaan manufaktur yang paling banyak terjadi pada tahun 

2014 yaitu sejumlah 28 perusahaan. 
 

Kata kunci: Biaya agensi, perusahaan manufaktur 
 

 

Pendahuluan 

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan. Supriyanto dan 

Lestari (2015) menyatakan bahwa setiap perusahaan bertujuan untuk memaksimalkan 

kekayaan dari pemegang sahamnya. Manajemen perusahaan sebagai agen diberi 

wewenang untuk mengambil keputusan yang terkait dengan operasi dan strategi 

perusahaan dengan harapan keputusan- keputusan yang diambil akan memaksimumkan 

nilai perusahaan. Harapan agar tim manajemen selalu mengambil keputusan yang 

sejalan dengan peningkatan nilai perusahaan seringkali tidak terwujud. Banyak 

keputusan yang diambil manajer justru lebih menguntungkan manajer dan 

mengesampingkan kepentingan pemegang saham. Asumsi bahwa orang-orang yang 

terlibat dalam perusahaan akan berupaya memaksimumkan nilai perusahaan ternyata 

tidak selalu terpenuhi. Manajer memiliki kepentingan (interest) pribadi yang sebagian 

besar bertentangan dengan kepentingan pemilik perusahaan sehingga muncul masalah 

yaitu biaya agensi (Arifin, 2007:10). 

Terjadinya biaya agensi yang tinggi maupun yang rendah pada suatu perusahaan 

diakibatkan karena lemahnya kontrol, sehingga jumlah perusahaan yang mengalami 

biaya agensi semakin meningkat, Tahun 2012 terdapat 24 perusahaan yang nilai AUR 

dibawah median, kemudian tahun 2013 menunjukkkan adanya jumlah perusahaan yang 

nilai AUR dibawah median sebanyak 25 perusahaan, dan pada tahun 2014 jumlah 

perusahaan yang nilai AUR dibawah median sebanyak 26 perusahaan. Dengan 

demikian jumlah perusahaan yang nilai AURnya dibawah median lebih banyak 

dibandingkan dengan perusahaaan yang nilai Aurnya diatas median. Artinya biaya 

agensi yang terjadi pada perusahaan manufaktur setiap tahunnya mengalami 
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peningkatan. Meningkatnya biaya agensi setiap tahunnya disebabkan oleh menurunnya 

persentase dari struktur kepemilikan institusi dan struktur kepemilikan manajerial (Ang 

and Cole, 2000). Penelitian ini akan menganalisis faktor-faktor yang dapat 

meminimalkan biaya agensi pada perusahaan manufaktur di Indonesia tahun 2011-2014. 

Berdasarkan survei literatur, faktor-faktor yang mempengaruhi biaya agensi tersebut, 

diantaranya kepemilikan institusi (Gul et al 2012), kepemilikan manajerial (Iskandar et 

al 2012 dan Ahmed, 2009), arus kas bebas (Lin dan Lin 2014). Salah satu faktor 

pertama yang dapat mempengaruhi biaya agensi adalah kepemilikan institusi. 

Kepemilikan institusi berperan sebagai mekanisme pengendalian eksternal manajemen, 

semakin besar kepemilikan institusi suatu perusahaan akan meningkatkan efisiensi 

perusahaan, sehingga diharapkan adanya monitoring atas keputusan manajemen 

(Noorizkie, 2013). 

Selanjutnya faktor kedua yang mempengaruhi biaya agensi adalah kepemilikan 

manajerial. Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham perusahaan oleh manajer 

atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham (Christiawan 

dan Josua, 2007). Menurut Jensen dan Meckling (1976), kepemilikan manajerial dapat 

menyelaraskan kepentingan manajer dengan pemegang sahamsehingga berhasil 

menjadi mekanisme yang dapat mengurangi masalah keagenan antara manajer dengan 

pemegang saham. 

Selain ke dua faktor tersebut (kepemilikan institusi, dan kepemilikan manajerial), arus 

kas bebas diperkirakan juga mempengaruhi biaya agensi. Arus kas bebas adalah arus 

kas yang tersedia untuk dibagikan kepada investor, di satu sisi investor sering tidak 

mendapatkan apa-apa, bahkan harus memberikan lebih banyak uang untuk menjaga 

agar usahanya tetap berjalan (Brigham dan Houston, 2010). 

 

Kajian Pustaka 

Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan biaya keagenan (agency cost) 

sebagai jumlah pengeluaran untuk pengawasan yang dilakukan oleh pemegang saham, 

pengeluaran karena penggunaan hutang oleh agen serta pengeluaran karena residual 

loss yaitu pengeluaran biaya oleh pemegang saham eksternal untuk mempengaruhi 

keputusan manajer dalam memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. 

Tingkat kepemilikan institusi yang tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan 

yang lebih besar oleh pihak investor institusional, sehingga dapat menghalangi perilaku 

positif manajer (Shleifer dan Robert). Kepemilikan manajerial dapat menurunkan biaya 

agensi karena adanya monitoring yang efektif oleh pihak manajer (Chrutchley et al , 

1999) . Yuan dan Jiang (2008) menyatakan bahwa keberadaan arus kas bebas akan 

memberikan insentif kepada manajer untuk melakukan investasi yang tidak dibutuhkan 

atau memanfaatkannya untuk konsumsi pribadinya. 
 

Metode Penelitian 

Sampel Penelitian 

Sampel pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia 

selama 4 (empat) tahun mulai tahun 2011-2014. Dengan Jumlah sampel tahun 2011 

terdapat 60 perusahaan, 2012 terdapat 60 perusahaan, tahun 2013 terdapat 46 

perusahaan, dan tahun 2014 berjumlah 38 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, sehingga total sampel keseluruhan berjumlah 204 perusahaan 

manufaktur.  



53  

 

Sumber dan Teknis Pengumpulan Data  

Sumber data pada penelitian ini terdiri dari sekunder. Menurut Sekaran (2006:84) 

data sekunder merupakan data primer yang telah diolah lebih lanjut menjadi table, 

grafik, diagram, gambar dan sebagainya sehingga lebih informatif oleh pihak lain. 

Karena data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan 

yang diterbitkan oleh emiten dan dalam peneliti ini, peneliti hanya menganalisis data-

data yang berupa laporan keuangan dari setiap perusahaan yang menjadi sampel, 

maka data penelitian merupakan data sekunder. Metode pengumpulan data pada 

penelitian ini adalah metode dokumentasi, yaitu dengan mengunduh laporan 

keuangan perusahaan manufaktur di Indonesia pada tahun 2011-2014 yang diperoleh 

dari dari situs. 

 

Metode Analisis data 

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan analisis statistik 

deskriptif. Dimana perhitungan biaya agensi dirumuskan sebagai berikut (Ang dan 

Cole, 2000): 

 

 

 
Hasil dan Pembahasan 

Berdasarkan aktivitas yang dilakukan oleh manajemen pada perusahaan ternyata 

manajemen hanya mementingkan kepentingan pribadinya sendiri dari pada 

kepentingan investor. Dimana informasi yang disampaikan oleh manajemen kepada 

investor tidak sesuai dengan keadaan perusahaan yang sebenarnya sehingga timbullah 

biaya agensi pada perusahaan manufaktur akibat lemahnya control atau monitoring 

yang dilakukan oleh pihak eksternal perusahaan, akibat perilaku manajer yang akan 

berdampak pada biaya agensi. Grafik meningkatkan biaya agensi pada perusahaan 

manufaktur dapat dilihat pada gambar 1. 
 

 
 

Gambar 1 : Biaya agensi pada tahun 2011-2014 
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Berdasarkan gambar 1 menunjukkan bahwa biaya agensi yang berada dibawah median 

setiap tahun mengalami peningkatan walaupun tidak terlalu besar, tetapi setiap 

tahunnya biaya agensi pada perusahaan manufaktur tidak bisa diminimalkan oleh 

pihak internal perusahaan. Berdasarkan gambar grafik tersebut maka biaya agensi 

tertinggi pada perusahaan manufaktur di Indonesia terjadi pada tahun 2014 yaitu 

sejumlah 28 perusahaan yang mengalami biaya agensi. 

 

 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dijelaskan sebelumnya, maka 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: Lemahnya control atau monitoring yang 

dilakukan oleh pihak eksternal perusahaan, akibat perilaku manajer sehingga 

berdampak pada biaya agensi. Biaya agensi setiap tahunnya mengalami peningkatan, 

walaupun tidak terlalu besar. Dan peningkatan paling tinggi terjadi pada tahun 2014 

sejumlah 28 perusahaan. Saran yang dapat diberikan untuk penelitian berikutnya 

adalah hendaknya para manajer dapat meminimalisir biaya agensi pada perusahaan 

manufaktur sehingga meningkatkan kepercayaan para investor. Untuk penelitian 

selanjutnya diharapkan melakukan perbandingan antara sesama perusahaan 

manufaktur berdasarkan kategori masing- masing kelompok perusahaan dan 

menambah tahun pengamatannya serta memperluas ruang lingkup penelitian, tidak 

hanya pada perusaan manufaktur saja. 
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