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ABSTRACT
This article intends to review the theoretical aspects and current research on agency theory. It aims to explore the main ideas, problems, and issues related to agency theory through a survey of the current literature. Agency theory is caused by agency relationships and information asymmetry which causes agency problems and agency costs. This article not only categorizes agency problems into six categories representing various concepts and problems but also solutions offered related to agency theory research over the last five years. This literature survey will enlighten practitioners and researchers in understanding, analyzing, mitiating agency problems, and guiding future research on agency theory.
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ABSTRAK
Artikel ini bermaksud untuk meninjau aspek teoretis dan riset terkini tentang teori keagenan. Hal ini bertujuan untuk mengeksplorasi ide-ide utama, masalah, dan isu-isu yang terkait dengan teori keagenan melalui survei literatur saat ini. Teori keagenan disebabkan oleh hubungan keagenan dan asimetri informasi yang menyebabkan masalah keagenan dan biaya keagenan. Artikel ini tidak hanya mengkategorikan masalah keagenan ke dalam enam kategori yang mewakili berbagai konsep dan masalah tetapi juga menawarkan solusi terkait dengan riset teori keagenan selama lima tahun terakhir. Survei literatur ini akan mencerahkan praktisi dan peneliti dalam memahami, menganalisis, mengurangi masalah keagenan, dan membantu memandu riset selanjutnya tentang teori keagenan.
Kata kunci: teori keagenan, hubungan keagenan, masalah keagenan, biaya keagenan, survei literatur

PENDAHULUAN
Teori keagenan adalah teori yang berfokus pada mempelajari desain kontrak untuk menyelesaikan masalah keagenan dan biaya keagenan yang timbul akibat hubungan keagenan, terutama delegasi pengambilan keputusan pada agen. Teori keagenan (agency theory) merupakan bagian dari teori akuntansi positif (positive accounting theory), teori permainan (game theory), dan teori organisasi (organizational theory). Teori akuntansi positif merupakan teori yang berusaha menjelaskan dan memprediksi perusahaan mana yang akan dan perusahaan mana yang tidak akan menggunakan metode akuntansi tertentu serta metode akuntansi yang harus digunakan perusahaan (Watts dan Zimmerman, 1986). Teori permainan bertujuan untuk memahami situasi di mana para pengambil keputusan berinteraksi (Osborne, 2000). Sedangkan teori organisasi adalah studi tentang struktur, fungsi, kinerja organisasi, dan perilaku kelompok serta individu di dalamnya (Howard, 1984).
Dalam teori akuntansi keuangan, teori keagenan berperan dalam  menjelaskan dan memprediksi pilihan penggunaan metode akuntansi oleh manajer. Teori keagenan juga menjadi dasar bagi pengembangan teori kontrak efisien (efficient contracting theory). Selain itu, bersama dengan hipotesis pasar efisien (the efficient market hypothesis) dan teori kontrak (contracting theory), teori keagenan digunakan dalam prediksi penting teori akuntansi positif, yaitu hipotesis rencana bonus (bonus plan hypothesis), hipotesis utang/ ekuitas (debt/ equity hypothesis), dan hipotesis biaya politik (political cost hypothesis). Teori keagenan juga menjadi dasar untuk memahami manajemen laba. Keberadaan masalah keagenan yang luas di berbagai jenis organisasi telah menjadikan teori ini sebagai salah satu teori terpenting dalam literatur keuangan dan ekonomi dalam bidang akuntansi, keuangan, ekonomi, ilmu politik, sosiologi, perilaku organisasi, dan pemasaran (Panda dan Leepsa, 2017). Teori keagenan juga dapat digunakan sebagai dasar untuk melahirkan teori baru, misalnya teori keagenan dan teori reaktansi melahirkan teori baru yang disebut teori keagenan dan reaktansi crowding (Lim, 2021). Selain itu teori keagenan juga berkembang menjadi Behavioural Agency Theory dan Social Agency Theory.
Mengingat pentingnya peranan teori keagenan dalam memahami teori akuntansi keuangan, maka artikel ini disusun menggunakan metode survei literatur dengan tujuan untuk menggambarkan teori keagenan, dan menelaah riset-riset dalam teori keagenan selama lima tahun terakhir yang dapat dijadikan arah bagi riset selanjutnya. Penulis sebelumnya seperti Eisenhardt (1989), Kiser (1999), Shapiro (2005), serta Panda dan Leepsa (2017) telah mensurvei dan menangkap berbagai aspek literatur agensi karena popularitasnya yang luas. Namun, belum ada artikel yang menelaah riset-riset dalam teori keagenan selama lima tahun terakhir. Artikel ini berusaha memberikan arah riset teori keagenan terkini, yaitu terkait masalah keagenan dari beragam perspektif masalah baru yang belum tersentuh di riset-riset terdahulu serta solusi yang ditawarkan. Artikel ini disusun dengan sistematika sebagai berikut: bagian 2 berisi teori yang menggambarkan latar belakang, asumsi, biaya keagenan, dan tipe-tipe masalah keagenan; bagian 3 berisi riset-riset dalam teori keagenan berisi masalah keagenan dan solusi bagi masalah keagenan dan biaya keagenan dalam riset lima tahun terakhir yang dapat dijadikan acuan bagi riset-riset teori keagenan selanjutnya.

TEORI
Latar Belakang Teori Keagenan
Teori keagenan dilatar belakangi oleh adanya hubungan keagenan antara prinsipal dan agen, di mana prinsipal mendelegasikan atau mempekerjakan agen untuk melakukan pekerjaan demi kepentingan terbaik prinsipal, termasuk dalam pengambilan keputusan. Delegasi otoritas pengambilan keputusan tersebut dapat menyebabkan hilangnya efisiensi dan peningkatan biaya yang disebut dengan biaya keagenan (Deegan, 2014). Selain biaya keagenan, terdapat masalah keagenan yang berkaitan dengan kesulitan atau masalah dalam memotivasi agen untuk bekerja demi kepentingan terbaik prinsipal. Masalah keagenan muncul karena inefisiensi dan asimetri informasi.
Asimetri informasi merupakan suatu konsep yang mengakui bahwa terdapat beberapa pihak dalam transaksi-transaksi bisnis yang mungkin memiliki suatu keunggulan informasi dibandingkan dengan pihak-pihak lainnya (Myers dan Maljuf, 1984). Menurut Scott (2015), terdapat dua macam asimetris informasi, yaitu: (1) Seleksi yang merugikan (adverse selection), yaitu suatu kondisi di mana para manajer serta orang-orang dalam lainnya biasanya mengetahui lebih banyak informasi mengenai keadaan dan prospek perusahaan dibanding pihak luar. Manajer hanya menyampaikan informasi secukupnya dan tidak menyampaikan informasi penting lainnya yang dapat mempengaruhi pengambilan keputusan para pemegang saham. (2) Bahaya moral (moral hazard), yaitu suatu kondisi dimana kegiatan yang dilakukan oleh seorang manajer tidak seluruhnya diketahui oleh pemegang saham maupun pemberi pinjaman, sehingga manajer dapat melakukan tindakan di luar pengetahuan pemegang saham yang melanggar kontrak dan etika.

Asumsi Teori Keagenan
	Menurut Eisenhardt (1989), teori keagenan dilandasi oleh tiga buah asumsi: (1) Asumsi tentang sifat manusia, menekankan bahwa manusia memiliki sifat untuk mementingkan diri sendiri (self interest), memiliki keterbatasan rasionalitas (bounded rationality) dan tidak menyukai resiko (risk aversion). (2) Asumsi tentang keorganisasian, yaitu adanya konflik antar anggota organisasi, efisien sebagai kriteria produktivitas, dan adanya asimetri informasi antara prinsipal dan agen. (3) Asumsi tentang informasi, yaitu bahwa informasi dipandang sebagai barang komoditi yang diperjualbelikan.
Sedangkan Scott (2015) menganggap bahwa teori agensi adalah bagian dari teori permainan sehingga memandang bahwa teori keagenan memiliki karakteristik permainan kooperatif dan non kooperatif. Dikatakan memiliki karakteristik kooperatif karena masing-masing pihak harus dapat berkomitmen pada kontrak, yaitu mengikatkan diri untuk bekerja sama atau bermain sesuai aturan. Namun demikian, juga memiliki karakteristik non kooperatif, karena kedua pihak tidak secara khusus setuju untuk melakukan tindakan tertentu, namun tindakan tersebut dimotivasi oleh kontrak itu sendiri. Komitmen kedua belah pihak dapat ditegakkan oleh sistem hukum, dengan menggunakan perjanjian ikatan (escrow), dan oleh perilaku etis dan reputasi para pihak dalam kontrak. Oleh karena itu,  teori keagenan juga diasumsikan menggunakan permainan kooperatif. 

Biaya Keagenan
Biaya keagenan merupakan setiap potensi kehilangan keuntungan yang ditimbulkan oleh manajer yang berkinerja buruk di mana dianggap sebagai biaya yang dihasilkan dari pendelegasian pengambilan keputusan dalam hubungan keagenan (Deegan, 2014). Menurut Jensen dan Meckling (1976), secara umum, tidak mungkin pada kondisi zero cost, prinsipal dapat memastikan bahwa agen akan membuat keputusan yang optimal dari sudut pandang prinsipal sehingga terdapat tiga jenis biaya keagenan: (1) Biaya pengawasan (monitoring cost) oleh prinsipal, di mana prinsipal membuat suatu insentif tepat bagi agen yang dirancang untuk membatasi perilaku atau kegiatan menyimpang dari agen. (2) Biaya pengikatan (bonding cost) untuk menjamin bahwa agen tidak akan melakukan perbuatan merugikan pada pihak prinsipal atau memastikan bahwa prinsipal akan memperoleh kompensasi jika agen melakukan hal tersebut. (3) Biaya kerugian residual (residual loss) merupakan nilai mata uang yang ekuivalen dengan penurunan kesejahteraan prinsipal sebagai akibat dari adanya perbedaan antara keputusan agen dan keputusan yang dibuat untuk memaksimalkan kemakmuran prinsipal.

Tipe Masalah Keagenan
Panda dan Leepsa (2017) mengkategorikan masalah keagenan berdasarkan riset-riset yang dilakukan selama empat puluh tujuh tahun, dari tahun 1968 sampai 2015 dan menemukan bahwa terdapat tiga masalah keagenan sebagai berikut: (1) Tipe 1 Pemilik – Agen; (2) Tipe 2 Pemilik (Mayoritas) – Pemilik (Minoritas); (3) Tipe 3 Pemilik – Kreditur.

METODE
[bookmark: _GoBack]Metode survei literatur digunakan untuk menemukan masalah keagenan dari beragam perspektif masalah baru yang belum tersentuh di riset-riset terdahulu serta solusi yang ditawarkan. Untuk tujuan tersebut, peneliti telah menjelajahi berbagai jurnal, buku, dan bab yang tersedia di database online yang bereputasi internasional untuk meningkatkan kualitas studi literatur, yaitu DOAJ, Scopus, Thomson Reuters, Elsevier, Springer, Wiley Online Library, dan Taylor & Francis untuk mengumpulkan literatur tentang teori agensi. Artikel ini telah mencari artikel, kertas kerja dan bab dengan kata kunci agency theory, agency problem, agency relationship, dan agency cost dalam judul artikel melalui Google Scholar, dan menemukan 114 artikel. Dari jumlah tersebut, disaring kembali artikel yang berhubungan erat dengan masalah keagenan dan solusi yang ditawarkan untuk mengatasi masalah keagenan dan biaya keagenan sebanyak 43 artikel.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Masalah Keagenan dalam Riset Teori Keagenan Terkini
Tipe 1 Pemilik – Agen
Riset dalam lima tahun terakhir dalam teori keagenan mengenai masalah pemilik dan agen dapat dikategorikan ke dalam tujuh isu sebagaimana dalam tabel berikut ini.
Tabel 1. Isu Riset Masalah Keagenan Tipe 1 Pemilik-Agen 
	No
	Isu
	Peneliti dan Tahun Riset

	1
	Gender dan etnis
	Banks et al (2018),  Zou et al (2021), Khuong et al (2022), Nguyen dan Soorbaroyen (2022),  

	2
	Cash holdings
	Shaikh dan Peter (2018), Chen dan Liu (2021), Khajar dan Kusumaningtyas (2021)

	3
	Ukuran Perusahaan
	Baral dan Patnaik (2020), Liu dan Sickles (2021)

	4
	Tata Kelola Perusahaan
	Chari et al (2019), Lin et al (2020), Naz et al (2021)

	5
	Pelaporan keuangan
	Vitolla et al (2020), Raimo et al (2021)

	6
	Corporate Social Responsibility (CSR)
	Calvo dan Calvo (2018), Hussaini (2021)

	7
	Dividen
	Pahi dan Yadav (2021)



Masing-masing peneliti, tahun riset, negara, sampel, dan temuan riset dalam masalah keagenan Tipe 1 dalam masing-masing isu disajikan dalam tabel 2 sampai dengan tabel 8 sebagai berikut. 
Tabel 2. Masalah Keagenan Tipe 1 – Gender dan Etnis
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Banks et al 
	2018
	Amerika Serikat
	74 studi independen dengan 12.271 individu
	Kualitas layanan merupakan prediktor persentase tip yang lebih kuat daripada kualitas makanan, frekuensi patronase, dan ukuran pesta makan. Selain itu, server minoritas rasial cenderung diberi tip lebih sedikit daripada server berkulit putih. Wanita juga cenderung diberi tip lebih banyak daripada pria.

	2
	Zou et al
	2021
	China
	data dari perusahaan pasar A-share China dan dataset sensus nasional
	Keragaman etnis lokal berhubungan negatif dengan efisiensi investasi perusahaan. kepercayaan sosial dan biaya agensi memainkan peran mediasi antara keragaman etnis dan efisiensi investasi

	3
	Khuong et al
	2022
	Vietnam
	perusahaan yang terdaftar di Vietnam selama 2015–2019
	Kehadiran direktur wanita berhubungan positif dengan kinerja perusahaan. Persentase perempuan memiliki hubungan positif dengan biaya keagenan, yang berdampak negatif pada kinerja perusahaan.

	4
	Nguyen dan Soorba
royen
	2022
	Inggris
	240 badan amal terbesar di Inggris
	Keragaman dewan wali yang lebih besar (khususnya keragaman gender dan pendidikan) dan keberadaan komite remunerasi atau nominasi secara positif terkait dengan kompensasi CEO. Ketergantungan pada pendanaan pemerintah, pengalaman kerja nonprofit CEO, dan kehadiran ahli keuangan/akuntansi di komite audit berhubungan negatif dengan kompensasi CEO. Keberadaan komite audit, fungsi audit internal, penggunaan auditor eksternal spesialis dan karakteristik CEO (gender, etnis dan pengalaman manajerial) bukan merupakan faktor yang signifikan.



Tabel 3. Masalah Keagenan Tipe 1 – Cash Holdings
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Shaikh dan Peters
	2018
	Amerika Serikat
	penampang perusahaan S&P 1500 AS antara tahun 1997 dan 2007
	Penekanan pada direktur luar mempertinggi kurangnya investasi dalam R&D, dewan yang lebih independen mendorong alokasi sumber daya yang lebih baik ketika perusahaan memiliki arus kas bebas yang tinggi yang perlu dibayarkan kembali kepada pemilik. 

	2
	Chen dan Liu
	2021
	Taiwan
	data tahunan perusahaan domestik (Taiwan) yang terdaftar dari situs Komisi Pengawas Keuangan dan Jurnal Ekonomi Taiwan untuk periode 2000–2018
	Perusahaan Seasoned equity offerings (SEO) sebagian besar dalam tahap ekspansi atau pertumbuhan dan SEO menurunkan kinerja perusahaan, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Setelah mempertimbangkan arus kas bebas, efek SEO pada kinerja menurun. Hasil mendukung bahwa perusahaan ROC sebagian besar dalam tahap penurunan dan ROC meningkatkan kinerja perusahaan jangka panjang. Namun, arus kas bebas tidak mempengaruhi kinerja perusahaan yang terlibat dalam ROC.

	3
	Khajar dan Kusuma
ningtyas
	2021
	Indonesia

	perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015–2019
	Corporate governance dapat memoderasi pengaruh cash holding terhadap peningkatan nilai perusahaan.







Tabel 4. Masalah Keagenan Tipe 1 – Ukuran Perusahaan
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Baral dan Patnaik 
	2020
	India
	35 bank komersial India dari tahun 2008–2018
	Di bank besar struktur dewan, independensi dewan, dan komite dewan mempengaruhi biaya agensi. Sedangkan dalam kasus bank kecil, struktur dewan dan komite dewan berdampak pada biaya agensi.

	2
	Liu dan Sickles
	2021
	Amerika Serikat
	50 bank komersial terbesar di AS selama tahun 2000 dan 2017  
	Bank yang lebih besar menawarkan bonus yang lebih besar dan cenderung memiliki efisiensi manajerial yang lebih rendah dan skala ekonomi yang semakin berkurang.



Tabel 5. Masalah Keagenan Tipe 1 – Tata Kelola Perusahaan
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Chari et al
	2019
	Amerika Serikat
	2.753 perusahaan yang terdaftar di S&P 1500 pada tahun 1995-2016
	Paradoks pengembalian risiko diperburuk oleh masalah agensi yang berkontribusi pada masalah karir (yaitu, cakrawala karir CEO), dan dimitigasi oleh berbagai mekanisme tata kelola yang mengekang masalah agensi dengan menyelaraskan manajer dengan pemegang saham (seperti pemantauan oleh pasar untuk kontrol perusahaan, pemilik blok besar, pemilik institusional, dewan yang waspada, dan penyelarasan insentif CEO).

	2
	Lin et al
	2020
	China
	382 perusahaan publik milik negara yang terdaftar di pusat China selama tahun 2004 hingga 2017
	Proporsi gain-handover yang lebih tinggi berkontribusi pada tata kelola perusahaan yang lebih efektif. Namun, efek positifnya akan menjadi lebih lemah dengan profitabilitas perusahaan yang lebih kuat. Selain itu, peneliti memeriksa mekanisme transfer internal dari tekanan serah terima keuntungan di dalam grup perusahaan dan menemukan bahwa efek positif menjadi lebih kuat jika hak arus kas perusahaan induk lebih lemah.

	3
	Naz et al
	2021
	Pakistan
	perusahaan nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek Pakistan dari 2009 hingga 2018
	Indeks kualitas tata kelola perusahaan dan efisiensi manajemen modal kerja berhubungan positif dengan kinerja perusahaan. Manajemen modal kerja secara parsial memediasi hubungan antara tata kelola perusahaan dan kinerja perusahaan.



Tabel 6. Masalah Keagenan Tipe 1 – Pelaporan Keuangan
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Vitolla et al
	2020
	Multinasional
	134 perusahaan internasional
	Terdapat hubungan positif antara ukuran, independensi, keragaman, dan aktivitas dewan dengan kualitas pelaporan terintegrasi.

	2
	Raimo et al
	2021
	Multinasional
	125 perusahaan internasional
	Terdapat pengaruh positif dari ukuran, independensi dan frekuensi pertemuan komite audit pada IRQ dan pengaruh yang tidak signifikan dari keahlian keuangan.



Tabel 7. Masalah Keagenan Tipe 1 – CSR
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Calvo dan Calvo
	2018
	Uni Eropa
	perusahaan maskapai penerbangan di Curacao
	Dengan meningkatkan biaya mobilitas pekerja, Uni Eropa menghalangi strategi CSR perusahaan dari keterlibatan karyawan. Hal ini kontras dengan tujuan yang dinyatakan oleh Uni Eropa untuk mempromosikan mobilitas pekerja.

	2
	Hussaini et al 
	2021
	Amerika Serikat
	pengambilalihan AS yang terjadi selama periode 1992 hingga 2014
	Kinerja CSR yang lebih tinggi di tingkat pengakuisisi dikaitkan dengan premi pengambilalihan yang lebih tinggi yang konsisten dengan pandangan biaya pemegang saham. 



Tabel 8. Masalah Keagenan Tipe 1 – Dividen
	No
	Peneliti
	Tahun
	Negara
	Sampel
	Temuan

	1
	Pahi dan Yadav
	2021
	India
	1142 perusahaan India yang terdaftar di NSE dari tahun 2001 hingga 2018
	Manajer harus membayar lebih sedikit dividen ketika perusahaan beroperasi dalam industri dengan persaingan tinggi dan sebaliknya sehingga pembuat kebijakan harus merancang norma tata kelola perusahaan setelah mempertimbangkan daya saing industri. 



Tabel 2, 3, 4, dan 5 menunjukkan bukti empiris biaya keagenan, yaitu biaya pengawasan agen oleh prinsipal berupa kompensasi CEO dapat didesain melalui faktor gender dan etnis, cash holdings, ukuran perusahaan, dan tata kelola perusahaan. Tabel 6 menunjukkan bukti empiris terkait biaya keagenan, yaitu biaya pengikatan berupa faktor-faktor yang mempengaruhi pelaporan keuangan. Tabel 7 menunjukkan bukti empiris biaya keagenan berupa biaya residual ketika pengambilan keputusan agen berbeda dengan keputusan prinsipal. Sedangkan tabel 8 menunjukkan bukti empiris terkait pembayaran dividen oleh agen kepada prinsipal, di mana perusahaan non-kompetitif menghadapi masalah keagenan yang lebih signifikan dan oleh karena itu, membayar dividen lebih tinggi daripada perusahaan kompetitif. Pengaruh tata kelola perusahaan internal pada dividen menjadi jauh lebih tinggi dan signifikan dalam kasus perusahaan non-kompetitif dibandingkan dengan perusahaan kompetitif.

Tipe 2 Pemilik – Pemilik
Riset terkait masalah keagenan tipe 2 antara pemilik (pemegang saham mayoritas atau pengendali) dan pemilik (pemegang saham minoritas) terkait dengan regulasi yang diciptakan untuk pengaturan perlindungan bagi pemegang saham minoritas. Hu et al (2021) menguji pengaruh koneksi politik pada konflik keagenan antara pemegang saham pengendali dan pemegang saham minoritas menggunakan pengaturan eksogen File 18, yang diberlakukan oleh pemerintah pusat China untuk membatasi pejabat dari mengambil posisi di perusahaan. Peneliti menemukan bahwa tunneling oleh pemegang saham pengendali dari perusahaan yang terhubung secara politik telah menurun secara signifikan sejak pemberlakuan File 18. Penurunan tunneling lebih jelas untuk perusahaan yang beroperasi di wilayah yang lebih korup, dan lebih signifikan untuk perusahaan yang kurang layak kredit atau yang memiliki kebutuhan pembiayaan yang lebih besar. Temuan peneliti konsisten dengan fakta bahwa koneksi politik memotivasi tunneling.
Yoon dan Jin (2021) mengkaji insentif dan dampak ekonomi dari transaksi pihak terkait (RPT) oleh pemegang saham pengendali (CSH) dari kelompok perusahaan. Hasilnya menjelaskan regulasi RPT: distorsi RPT muncul tidak hanya dari penetapan harga transfer yang tidak adil tetapi juga dari volume transaksi yang besar. Hal ini menyiratkan bahwa kebijakan persaingan mengenai leverage kekuatan pasar dan merger vertikal anti-persaingan dapat diterapkan untuk mengatur RPT yang berbahaya.

Tipe 3 Pemilik – Kreditur
Riset terkait masalah keagenan tipe 3 yang terjadi antara pemilik dan kreditur sebagai berikut:
Nishihara et al (2019) meneliti konsep debt overhang (perusahaan pengungkit yang memaksimalkan ekuitas akan kurang berinvestasi relatif terhadap perusahaan yang memaksimalkan nilai perusahaan) menemukan bahwa efeknya tergantung pada bagaimana underinvestment diukur. Ketika diukur dengan nilai investasi yang diharapkan sekarang, fleksibilitas dapat mengurangi atau memperburuk masalah kurangnya investasi, tergantung pada biaya kapasitas pemasangan. Tetapi jika diukur dengan biaya keagenan, fleksibilitas selalu memperburuk masalah underinvestment. Ditunjukkan secara numerik bahwa, pada rasio leverage yang optimal, biaya keagenan dengan nilai parameter yang masuk akal dapat menjadi signifikan secara ekonomi. Jadi, dengan fleksibilitas dalam memilih waktu dan ukuran investasi, masalah hutang yang menumpuk dapat menjadi relevansi praktis yang signifikan dalam keputusan investasi perusahaan.
Trinh et al (2021) mendokumentasikan bahwa dewan direksi yang sibuk (yaitu, direktur luar dengan banyak jabatan direktur) meningkatkan kapasitas pembiayaan bank dengan menurunkan biaya utangnya, yang konsisten dengan hipotesis kualitas sinyal. Lebih lanjut diungkapkan bahwa asosiasi negatif ini lebih menonjol di bank konvensional daripada rekan-rekan Islam mereka. 
Tran et al (2021) menguji dampak ketidakpastian kebijakan ekonomi (EPU) pada struktur pendanaan bank (FUD) menemukan bahwa ketidakpastian kebijakan yang tinggi memperkuat FUD bank. Untuk bank dengan FUD rendah yang sudah ada sebelumnya, peningkatan EPU meningkatkan FUD. Namun, untuk bank dengan FUD tinggi yang sudah ada sebelumnya, hubungan antara EPU dan FUD menjadi negatif dan signifikan secara ekonomi. 
Ma dan Ma (2019) menemukan bahwa penggunaan kredit perdagangan perusahaan secara signifikan memfasilitasi akses mereka ke pinjaman bank di masa depan, menunjukkan hubungan yang saling melengkapi. Hubungan seperti itu lebih mendalam untuk perusahaan dengan biaya agensi yang dirasakan lebih tinggi, yaitu, perusahaan dengan informasi perusahaan yang tidak jelas, perusahaan yang berlokasi di wilayah dengan lembaga eksternal yang kurang berkembang, dan perusahaan pada tahap awal keberadaannya. Perusahaan beralih dari kredit perdagangan ke pinjaman bank sebagai sumber utama pembiayaan utang seiring bertambahnya usia. Namun, prosesnya lebih lambat untuk perusahaan dengan tingkat opasitas informasi perusahaan yang lebih besar dan perusahaan yang berlokasi di wilayah dengan institusi eksternal yang lemah.

Tipe 1 (Pemilik – Agen) dan 2 (Pemilik - Pemilik)
Riset terkait masalah keagenan tipe 1 dan 2 yang terjadi antara pemilik – agen dan pemilik - pemilik sebagai berikut.
Dagnino et al (2018) dan Huang et al (2022) meneliti kaitan cash holdings dengan masalah keagenan tipe 1 dan 2 menemukan bahwa hasil riset konsisten dengan gagasan bahwa masalah keagenan Tipe 1 dan 2 mempengaruhi kepemilikan kas perusahaan. Tahir et al (2021) menemukan bahwa manajer dan pemegang saham pengendali melakukan investasi suboptimal ketika kualitas pengungkapan kurang di perusahaan. sehingga memiliki implikasi bagi badan pengatur yang bertanggung jawab untuk memastikan pelaksanaan mekanisme tata kelola perusahaan yang efektif dan dalam menanggapi panggilan untuk perangkat kontrol tambahan seperti pengungkapan sukarela, penting untuk menetapkan standar pelaporan sukarela.
Yusuf et al (2018) menemukan bahwa di Pakistan, tidak ada variasi dalam preferensi risiko prinsipal (pemegang saham minoritas) dan agen (pemegang saham mayoritas). Peneliti juga menemukan bahwa paket remunerasi dan independensi dewan bukanlah alat yang efektif untuk mengatur manajer pemilik di Pakistan sehingga pembuat kebijakan harus mengalihkan fokus mereka dari mekanisme tata kelola internal yang lunak dari remunerasi yang sesuai dan independensi dewan. Sehingga mengusulkan untuk fungsi audit eksternal yang ketat, dan penunjukan direktur independen dan perusahaan audit eksternal oleh regulator.
Grant (2021) membuktika bahwa agensi ganda bagi serikat kerja sebagai agen dan pemilik saham perusahaan  menghadirkan dilema bagi serikat pekerja di mana mengejar tanggung jawab mereka di bawah satu peran agensi berjalan secara langsung bertentangan dengan tanggung jawab mereka di bawah yang lain.

Tipe 1 (Pemilik - Agen) dan 3 (Pemilik – Kreditur)
Riset terkait masalah keagenan tipe 1 dan 3 yang terjadi antara pemilik – agen dan pemilik – kreditur sebagai berikut.
Imes dan Anderson (2021) menyelidiki hubungan antara pembayaran ekuitas eksekutif dan biaya utang menunjukkan hubungan "berbentuk u" antara imbal hasil obligasi dan pembayaran ekuitas. Hasil ini konsisten dengan gagasan bahwa pemegang obligasi lebih memilih jumlah moderat pembayaran ekuitas eksekutif dan di atas atau di bawah tingkat itu, pemegang obligasi meningkatkan hasil untuk melindungi kepentingan mereka. Temuan ini menunjukkan bahwa tingkat moderat pembayaran ekuitas mengurangi biaya agensi antara pemegang saham perusahaan dan pemegang obligasi.
Chan et al (2021) menyelidiki hubungan antara bonus CEO dan spread pinjaman bank mendukung pandangan biaya agensi bahwa bank pemberi pinjaman menuntut pengembalian yang lebih tinggi secara signifikan, lebih banyak jaminan, dan perjanjian yang lebih ketat dari perusahaan dengan tunjangan CEO yang lebih tinggi. Peneliti menyimpulkan bahwa bank mempertimbangkan tunjangan CEO sebagai jenis biaya agensi ketika mereka membuat keputusan pemberian pinjaman.

Tipe 4 Agen – Agen
Pada riset terkait teori keagenan dalam lima tahun terakhir, muncul kategori masalah keagenan baru yang belum pernah diteliti sebelumnya, yaitu masalah keagenan tipe 4 yang terjadi antara agen dan agen sebagai berikut:
Virag (2021) menggunakan metode Gioia untuk menyelidiki alasan manajerial untuk latihan ini dan menarik perhatian pada berbagai masalah dan kebutuhan yang dapat ditangani oleh prosedur metode tangkas dalam Insformation System Development (ISD). Analisis menemukan bahwa mekanisme kontrol diberlakukan tidak hanya karena masalah agensi, tetapi juga untuk meningkatkan kerjasama dan komunikasi, untuk memberi sinyal kepada manajemen senior dan menjadi isomorfik dengan proyek lain.
Shaikh et al (2020) berdasarkan teori keagenan meneliti peran tata kelola perusahaan dalam memungkinkan manajer proyek R&D dan tim mereka untuk mengkomersialkan teknologi radikal. Penjelasan teori agensi adalah bahwa perusahaan incumbent berjuang dengan inovasi radikal karena manajer oportunistik menginvestasikan arus kas bebas secara berlebihan ke dalam ide-ide radikal, dengan nilai komersial yang terbatas. Masalahnya tidak terletak pada keinginan manajer menengah untuk memperkaya diri mereka sendiri dengan mengorbankan pemegang saham, melainkan muncul dari kegagalan untuk memilih, mendorong, dan memantau kegiatan komersialisasi yang terkait dengan inovasi teknologi, semakin jauh jaraknya dari pengakuan awal peluang.

Tipe 5 Perusahaan – Pemasok (Supplier)
Pada riset terkait teori keagenan dalam lima tahun terakhir, muncul kategori masalah keagenan baru yang belum pernah diteliti sebelumnya, yaitu masalah keagenan tipe 5 yang terjadi antara perusahaan sebagai prinsipal dan pemasok sebagai agen sebagai berikut:
Maestrini et al (2018) berdasarkan teori keagenan mengidentifikasi efek mediasi dari keselarasan tujuan dan oportunisme pemasok dalam hubungan langsung antara pemantauan/insentif dan kinerja operasional pemasok. Hasil mengungkap bahwa baik pemantauan maupun insentif memengaruhi kinerja operasional pemasok secara positif. Kesesuaian tujuan bukanlah mediator yang signifikan sedangkan oportunisme pemasok memediasi hubungan pemantauan-kinerja dan hubungan insentif-kinerja. Memberikan insentif kepada pemasok meningkatkan kemungkinan perilaku oportunistik, yang pada gilirannya mengurangi kinerja operasional pemasok. Sementara bukti empiris utama mendukung dampak positif umum dari pemantauan dan insentif terhadap kinerja, insentif muncul sebagai pedang bermata dua karena potensi efek kontraproduktifnya dalam meningkatkan oportunisme pemasok.
De Morais et al (2021) menganalisis pembiayaan rantai pasok perusahaan menggunakan perspektif teori keagenan. Hasil riset menunjukkan bahwa biaya untuk memperoleh sertifikasi ditanggung oleh sumber daya perusahaan sendiri, yang dilatarbelakangi oleh tekanan tuntutan lingkungan. Kesimpulan utama dari riset ini adalah bahwa perusahaan yang didorong oleh perspektif ekonomi, cenderung berperan sebagai pendorong pengembangan rantai pasokan. 

Tipe 6 Pelanggan – Perusahaan
Pada riset terkait teori keagenan dalam lima tahun terakhir, muncul kategori masalah keagenan baru yang belum pernah diteliti sebelumnya, yaitu masalah keagenan tipe 6 yang terjadi antara pelanggan sebagai prinsipal dan perusahaan sebagai agen sebagai berikut:
Reim et al (2018) dengan menerapkan lensa teori keagenan, mengkaji masalah dan solusi relasional penyedia-pelanggan dalam Product Service System (PSS) untuk mengidentifikasi masalah keagenan dan mengusulkan mekanisme untuk memitigasi perilaku pelanggan yang merugikan dalam penyediaan PSS. Hasil temuan peneliti sebagai berikut: (1) mengidentifikasi dan menjelaskan alasan yang mendasari perilaku pelanggan yang merugikan terkait dengan diferensiasi tujuan dan tantangan pemantauan. (2) mekanisme agen yang berbeda (yaitu berbagi, pemantauan dan kepercayaan) disajikan sebagai pendekatan untuk mengurangi kemungkinan perilaku pelanggan yang merugikan. 

Solusi Untuk Masalah Keagenan dan Biaya Keagenan dalam Riset Teori Keagenan Terkini
Beberapa peneliti telah mendokumentasikan solusi tertentu untuk masalah keagenan, yang dikutip di bawah ini:
Work from Home: Penurunan biaya upaya pemantauan karyawan telah membuat lebih murah bagi perusahaan untuk mengizinkan bekerja dari rumah (White, 2018).
Proporsi Dewan: Dewan yang lebih besar dan proporsi direktur independen membantu mengurangi biaya agensi untuk perusahaan afiliasi grup. Kesibukan dewan dan dualitas CEO membantu dalam mengurangi biaya agensi (Katti dan Raithatha, 2018).
Liberalisasi perdagangan: Liberalisasi perdagangan mengurangi masalah keagenan pada perusahaan yang memiliki inefisiensi produksi dan mendorong perusahaan-perusahaan ini untuk meningkatkan kualitas manajemen. Ketika ekonomi terbuka untuk perdagangan, manajer dari perusahaan paling tidak produktif diberi insentif untuk mengerahkan lebih banyak upaya, meskipun mereka menghadapi ukuran pasar yang menyusut dalam ekonomi terbuka dan mengarah pada peningkatan produktivitas dalam perusahaan-perusahaan ini. Peneliti menunjukkan bahwa insentif manajerial memiliki dampak non-monotonik pada keuntungan produktivitas agregat dari liberalisasi perdagangan. Jadi, interaksi antara insentif manajerial dan liberalisasi perdagangan memiliki efek yang cukup besar secara kuantitatif pada keuntungan produktivitas dari perdagangan (Chen, 2019).
Stochastic Production Process: Sebelum membuat kontrak, prinsipal dan agen dapat terlibat dalam proses produksi stokastik bersama untuk mengerahkan upaya untuk meningkatkan produktivitas agen di perusahaan. Prinsipal dapat menggunakan pengerahan upaya yang sinkron, atau salah satu aktor dapat mengambil peran kepemimpinan (Marino, 2019).
Legitimasi: Perubahan peraturan pengungkapan informasi non-keuangan (NFI) dari sukarela ke ranah wajib seperti dalam Arahan 2014/95/EU (Petunjuk UE yang mengharuskan perusahaan besar untuk mengungkapkan informasi tentang cara mereka beroperasi dan mengelola tantangan sosial dan lingkungan) dapat membentuk harapan pemilik dan meningkatkan prediksi teori agensi (Mio et al, 2020).
Artificial Inteligent (AI): Dengan AI, akan ada batasan baru mencakup kepastian berbagi informasi cerdas yang, dalam konteks teori keagenan yang tersedia bagi agen dan prinsipal. Keuntungan dari AI adalah pembaruan dan konektivitas yang memungkinkan agen untuk cepat dalam mengambil perbedaan informasi. AI memiliki kemampuan untuk mengumpulkan informasi dari berbagai sumber yang akan diperbarui dalam sistem prinsipal, mengingat sistem akan terintegrasi. Mengetahui bahwa agen cerdas AI  digunakan secara luas dan bahwa sistem cerdas ini memiliki kemampuan untuk mengumpulkan data dari repositori yang berbeda, akan memoderasi perilaku agen agar selaras dengan prinsipal (Moloi dan Marwala, 2020).
Three stage assessment: Tolstov dan Sevchenko (2020) menggunakan pendekatan baru yang melibatkan tiga tahap penilaian, di mana indikator yang saling terkait dipilih dan dihitung menurut prosedur yang ditetapkan, semua lingkungan informasi yang signifikan diidentifikasi; penilaian kualitatif dari indikator yang memungkinkan mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan perusahaan dengan mempertimbangkan afiliasi industrinya dilakukan dan hasil tahap kedua dikonsolidasikan dalam penilaian akhir kualitas manajemen keuangan, yang memungkinkan tidak hanya untuk menentukan kualitas pengelolaan keuangan, tetapi juga untuk mengidentifikasi kelemahan model bisnis saat ini, yaitu keputusan manajemen senior yang tidak sesuai dengan kepentingan pemilik dapat secara signifikan melemahkan model bisnis perusahaan.
Etika: Hasil terbaik diperoleh saat mempekerjakan agen yang menjaga reputasi mereka dan menahan diri dari perilaku tidak profesional (Charles et al, 2021). 
Aligned Profit Target (APT): Kamrad et al (2021) menggunakan kerangka kerja Newsvendor untuk menggambarkan bagaimana pemegang saham perusahaan (misalnya, melalui dewan direksi) dapat menyelaraskan dua pendekatan keputusan yang tampaknya berbeda ini: memaksimalkan laba yang diharapkan versus memaksimalkan kemungkinan mencapai target laba. Penyelarasan dicapai dengan menetapkan APT – target laba yang menghasilkan tindakan manajerial yang sama yaitu, jumlah stok yang sama, di kedua pendekatan keputusan. 

KESIMPULAN DAN SARAN
Teori keagenan adalah teori yang berfokus pada mempelajari desain kontrak untuk menyelesaikan masalah keagenan dan biaya keagenan yang timbul akibat hubungan keagenan, terutama delegasi pengambilan keputusan pada agen. Artikel ini merupakan survei literatur atas riset-riset selama lima tahun terakhir terkait dengan teori keagenan, terutama pada masalah keagenan dan solusi yang ditawarkan untuk mengatasi masalah keagenan dan biaya keagenan, yang terdiri atas biaya pengawasan, biaya pengikatan, dan biaya residual.
Survei literatur ini menunjukkan bahwa dalam riset-riset terkait teori keagenan dalam lima tahun terakhir sebagai berikut. (1) Isu masalah keagenan yang paling banyak diteliti adalah tipe 1, yaitu masalah keagenan antara pemilik dan agen. Dalam isu masalah keagenan tipe 1, telah terdapat riset tiga biaya keagenan, namun lebih banyak riset berfokus kepada biaya pengawasan. Selain meneliti biaya yang dikeluarkan oleh prinsipal untuk agen, juga terdapat riset biaya yang dikeluarkan agen untuk pemilik, yaitu dividen. (2) Pada riset terkait teori keagenan dalam lima tahun terakhir, muncul kategori masalah keagenan baru yang belum pernah diteliti sebelumnya, yaitu yang kemudian dikategorikan menjadi masalah keagenan tipe 4, 5, dan 6. Masalah keagenan tipe 4 adalah masalah keagenan yang terjadi antara agen dan agen. Masalah keagenan tipe 5 adalah masalah keagenan yang terjadi antara perusahaan sebagai prinsipal dan pemasok sebagai agen. Sedangkan masalah keagenan tipe 6 adalah masalah keagenan yang terjadi antara pelanggan sebagai prinsipal dan perusahaan sebagai agen. (3) Beberapa peneliti telah mendokumentasikan solusi tertentu untuk masalah agensi, yaitu terkait dengan Work from Home, proporsi Dewan, liberalisasi perdagangan, Stochastic Production Process, legitimasi, Artificial Inteligent (AI), three stage assessment, etika, dan Aligned Profit Target (APT).
Dari hasil survei literatur tersebut dapat disimpulkan bahwa masih terdapat kesenjangan dalam riset-riset teori keagenan lima tahun terakhir, di mana isu yang diteliti berfokus pada masalah keagenan tipe 1, yaitu masalah keagenan antara pemilik dan agen, terutama pada biaya pengawasan. Meski demikian, terdapat masalah-masalah keagenan baru yang belum terdapat pada hasil riset sebelumnya oleh Panda dan Leepsa (2017) yang kemudian dikategorikan menjadi masalah keagenan tipe 4, 5, dan 6 menunjukkan semakin luasnya teori keagenan digunakan dalam menggali dan memecahkan masalah dalam organisasi, terutama perusahaan. Selain itu, solusi yang ditawarkan oleh riset-riset terkini menunjukkan  solusi yang semakin baik dan modern, serta didukung bukti empiris yang dapat digunakan untuk menyelesaikan masalah keagenan dan biaya keagenan.
Artikel ini memiliki keterbatasan, yaitu literatur yang digunakan dalam artikel ini mungkin tidap mencakup seluruh populasi literatur teori keagenan karena terbatas pada ketersediaan di database online yang bereputasi secara internasional sehingga isu-isu yang dibahas dalam artikel ini mungkin bukan keseluruhan isu teori keagenan. 
Studi dan riset selanjutnya dapat mengeksplorasi isu masalah keagenan yang belum banyak diteliti oleh riset sebelumnya, yaitu pada masalah keagenan tipe 2, 3, 4, 5, dan 6. 
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