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Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris hubungan antara tingkat persaingan pasar dan
keputusan mangjer dalam mendistribusikan kas kepada pemegang saham. Dengan menggunakan sampel 88
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2008-2012 dan regresi Tobit
sebagal metode pengolahan data, penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan yang berada pada industri
dengan tingkat persaingan rendah memiliki tingkat pembayaran dividen lebih tinggi dibandingkan
perusahaan di industri dengan tingkat persaingan tinggi.

Hasil ini konsisten dengan substitution model of agency yang menyatakan bahwa tingkat persaingan pasar
yang semakin tinggi akan mengurangi peran dividen dalam mengontrol biaya agensi, menyebabkan
penurunan pada pembayaran dividen. Penelitian ini tidak menemukan bukti yang menunjukkan bahwa
outcome model of agency berlaku di Indonesia. Outcome model of agency menyatakan bahwa tingkat
pembayaran dividen lebih tinggi pada persaingan pasar yang kompetitif, karena meningkatnyarisiko
likuidasi dan menurunnyainformas asimetris.

...... This paper investigates the interaction between product market competition and managers decision to
distribute cash to shareholders. Using sample of 88 manufacturing firmslisted in Indonesian Stock
Exchange during 2008-2012 and Tobit regression as data processing method, this paper shows that firmsin
less competitive industries have higher payout ratios than firms in more competitive industries.

Our results are consistent with substitution model of agency which suggests that a higher product market
competition reduces the role of dividendsin controlling agency costs, leading to a decrease in dividends. We
do not find evidence that shows outcome model of agency is applied in Indonesia. The outcome model
predicts an increase in dividends when the product market competition higher, because of greater liquidation
threat and less asymmetric information.
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