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Permasalahan agency muncul ketika kepengurusan suatu perusahaan terpisah
dari kepemilikan. Dewan komisaris dan direksi sebagai agen dalam suatu perusahaan
mempunyai kepentingan yang berbeda dengan pemegang saham. Banyak ahli
berpendapat bahwa kelemahan dalam corporate governance merupakan salah satu
sumber utama kerawanan ekonomi yang menyebabkan memburuknya perekonomian
negara.

Penelitian ini didasarkan pada kondisi corporate governance pada
perusahaan-perusahaan di Indonesia, yang bestatus PMA dan PMDN. Tujuan
penelitian ini, yang terkait dengan masalah corporate governance adalah untuk
mengetahui apakah perusahaan PMA akan melakukan keputusan pendanaan yang
lebih baik yang diproksi dengan rasio hutang (Debt to Equity Ratio DER) daripada
perusahaan PMDN, apakah Kinerja perusahaan PMA secara signifikan lebih baik
daripada perusahaan PMDN, serta apakah-ada  pengaruh keputusan pendanaan
terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan PMA dan PMDN

Penelitian -ini’ menggunakan sampel perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar di BEJ selama tahun 2001 — 2002 sebanyak 121 perusahaan, yang terdiri
dari 28 perusahaan PMA dan 93 perusahaan PMDN. Semua data penelitian diperoleh
dari ICMD tahun 2003. Untuk menguji perbedaan ROE dan DER dari kedua jenis
perusahaan digunakan analisis independent sample i-test, sedangkan untuk menguji
pengaruh DER terhadap ROE digunakan analisis regresi linier dengan variabel
dummy untuk  mendapatkan perbedaan pengaruh DER terhadap ROE pada
perusahaan PMA dan PMDN.

Dari hasil analisis independent sample t-test diperoleh tidak adanya perbedaan
rata-rata DER pada perusahaan PMA dengan rata-rata DER pada perusahaan PMDN
selama tahun 2001 — 2002, namun terdapat perbedaan ROE pada perusahaan PMA
dengan ROE pada perusahaan PMDN selama tahun 2001 = 2002. Sedangkan dari
hasil analisis regresi linier diperoleh bahwa DER tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap ROE baik pada‘perusahaan PMA maupun PMDN selama tahun
2001 — 2002, hal ini berarti bahwa baik PMA maupun PMDN memiliki tingkat utang
vang terlalu besar sehingga memicu timbulnya agency problem dar menurunkan nilai
perusahaan. Oleh karena itu, kebijakan pendanaan yang tidak tepat dapat menurunkan
profitabilitas dan profesionalitas perusahaan.
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