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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh penggunaan utang dalam struktur modal terhadap agency
cost pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2010 yang mengalami financial distress
maupun yang tidak mengalami financial distress. Agency cost diukur dengan dua proksi yaitu pertama, rasio
biaya penjualan dan administrasi terhadap penjualan dan kedua, interaks antarajumlah free cash flow dan
tingkat pertumbuhan perusahaan.

Jumlah sampel yang didapat adalah sebanyak 138 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2010.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan pengaruh penggunaan utang terhadap agency cost
antara perusahaan yang mengalami financial distress dan perusahaan yang tidak mengalami financial
distress. Namun kesimpulan ini hanya didapatkan dengan penggunaan proksi interaksi free cash flow dan
tingkat pertumbuhan. Pada subsampel perusahaan yang tidak mengalami financial distress, penggunaan
utang terbukti dapat menurunkan agency cost dengan menggunakan rasio biaya penjualan sebagai
proksinya. Pada subsampel perusahaan yang mengalami financial distress, tidak ditemukan bukti bahwa
penggunaan utang berpengaruh terhadap agency cost.

<i>This study aimsto examine the effect of debt in capital structure to the agency cost of financial distress
and nonfinancial distress companies. Agency cost is measured by two proxies: first, theratio of selling and
administrative expenses to sales, and second, the interaction between the amount of free cash flow and
company growth rate.

138 manufacturing companies listed on the Stock Exchange in 2010 were used as samples. The results
showed that there were differences in the effects of debt used to the agency cost between financial distress
and nonfinancial distress companies. However, this finding was only obtained when | use interaction of free
cash flow and growth rate as the proxy for agency cost. In the subsample of firms that do not experience
financia distress, the use of debt is proven to reduce agency cost by using the ratio of selling and
administrative expenses to sales as the proxy. There was no evidence that debt had a significant effect on
agency cost in financial distress companies.</i>
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