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Аналіз стримуючого впливу форм власності на розподіл дивідендів на прикладі Індонезії 

Метою дослідження є надання емпіричних доказів зв’язку між формами власності та розподілом дивідендів в 
контексті теорії «синиці в руках» та теорії задоволення вподобань інвесторів. В рамках дослідження 
проаналізовано вибірку з 241 компанії, що мають лістинг акцій на Індонезійській фондовій біржі за період з 2010 
до 2015 рр. В умовах відсутності стримуючого впливу форм власності на дивідендну політику, дивідендна 
політика є ефективною для компаній з мультиінституціональною, єдиною інституціональною та державною 
формами власності в контексті теорії «синиці в руках» та теорії задоволення вподобань інвесторів. В умовах 
наявності стримуючого впливу форм власності на дивідендну політику, автори дослідження виявили 
неефективність дивідендної політики для компаній з державною формою власності в контексті теорії «синиці в 
руках» та теорії задоволення вподобань інвесторів. Зокрема, було виявлено, що дивідендна політика компаній з: (1) 
мультиінституціональною, єдиною інституціональною та державною формами власності; (2) 
мультиінституціональною, мультиіндивідуальною та державною формами власності; а також (3) єдиною 
інституціональною та державною формами власності є ефективною в контексті теорії «синиці в руках». Більше 
того, автори роблять висновок про неефективність теорії задоволення вподобань інвесторів для компаній з 
основними мультиінституціональною та державною формами власності та про її ефективність для компаній з 
єдиною інституціональною, єдиною індивідуальною та державною формами власності.             

Ключові слова: дивідендна політика, форми власності, теорія «синиці в руках», теорія задоволення вподобань 
інвесторів. 
Класифікація JEL: G35, G32, G41. 

 

Стаття знаходиться у відкритому доступі і може розповсюджуватися на умовах ліцензії Creative Commons 
Attribution-NonCommercial 4.0 International license, що дозволяє повторне використання, розповсюдження та 
відтворення, забороняє використання матеріалів у комерційних цілях та вимагає наявності відповідного посилання 
на оригінальну версію статті. 

 
 
Нови Свандари Будиарсо, Винстон Понтох 

Анализ сдерживающего влияния форм собственности на распределение дивидендов на примере 

Индонезии 

Целью исследования является предоставление эмпирических доказательств связи между формами собственности и 
распределением дивидендов в контексте теории «синицы в руках» и теории удовлетворения предпочтений 
инвесторов. В рамках исследования проанализирована выборка из 241 компании, имеющей листинг акций на 
Индонезийской фондовой бирже за период с 2010 по 2015 гг. В условиях отсутствия сдерживающего влияния 
форм собственности на дивидендную политику, дивидендная политика является эффективной для компаний с 
мультиинституциональной, единой институциональной и государственной формами собственности в контексте 
теории «синицы в руках» и теории удовлетворения предпочтений инвесторов. В условиях наличия сдерживающего 
влияния форм собственности на дивидендную политику, авторы исследования выявили неэффективность 
дивидендной политики для компаний с государственной формой собственности в контексте теории «синицы в 
руках» и теории удовлетворения предпочтений инвесторов. В частности, было выявлено, что дивидендная 
политика компаний с: (1) мультиинституциональной, единой институциональной и государственной формами 
собственности; (2) мультиинституциональной, мультииндивидуальной и государственной формами собственности; 
а также (3) единой институциональной и государственной формами собственности является эффективной в 
контексте теории «синицы в руках. Более того, авторы делают вывод о неэффективности теории удовлетворения 
предпочтений инвесторов для компаний с основными мультиинституциональной и государственной формами 
собственности и о её эффективности для компаний с единой институциональной, единой индивидуальной и 
государственной формами собственности. 
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