BAB 7
SIMPULAN DAN SARAN



BAB 7

SIMPULAN DAN SARAN

7.1.  Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menyélidiki apakah pecking order
theory berlaku di Indonesia pada masa setelah krisis ekonomi sejak 1997,
serta berupaya memberi pencerahan pada debat empiris dalam teori struktur
modal pada perusahaan manufaktur di Indonesia yang go publik di Bursa
Efek Jakarta pada tahun 2000-2002. Hasil yang dapat disimpulkan pada
penelitian ini adalah:

e Terdapat hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan terhadap
tingkat financial leverage. Tidak terdapat pengaruh antara kebijakan
dividen terhadap financial leverage.

o Terdapat hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan, tingkat
dividen, dan tingkat financial leverage terthadap tingkat investment
Kesimpulan akhir. yang dapat diambil dari penelitian ini adalah

perusahaan manufaktur di Indonesia cenderung mengikuti teori pecking
order daripada teori trade off Hasil penelitian dari regresi leverage pada
model penelitian pertama dan regresi investment growth pada model
penelitian kedua secara luas mendukung hipotesis pecking order, meskipun
terlihat terdapat koefisien yang tidak sesuai pada hipotesis pecking order.
Dan dengan diambil kesimpulan bersama, hasilnya cenderung mengarah

pada teori pecking order, namun kecenderungan tersebut bukan berarti
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menjadi penentu akhir dalam debat empiris ini. Dengan jelas, penelitian

lebih lanjut dengan data akuntansi yang lebih komprehensif perlu dilakukan.

7.2.  Implikasi Hasil Penelitian

Pemilik maupun pihak manajemen dalam keputusan investasi
seharusnya memperiimbangkan darimana sumber-sumber dana yang akan
digunakan, karena hal ini berkaitan dengan keputusan pendanaan
perusahaan (struktur modal perusahaan). Perusahaan industri manufaktur
dalam membuat keputusan pendanaan hendaknya lebih mempertimbangkan
variabel ukuran perusahaan, profitabilitas, kebijakan dividen, dan
pertumbuhan penjualan. Penentuan proporsi hutang yang sesuai dengan
kondisi perusahaan akan sangat berpengaruh terhadap keputusan pendanaan
perusahaan.

Bagi investor dalam menanamkan modalnya pada perusahaan industri
manufaktur, hendaknya mempertimbangkan struktur modal perusahaan dan
perilaku manajerial dalam membuat keputusan investasi perusahaannya.
Kreditur juga sebaiknya dalam memberikan dana pinjaman hendaknya
selalu memperhatikan kémampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban

keuangannya.

7.3.  Keterbatasan Penelitian
Beberapa keterbatasan dari studi penelitian ini dapat digunakan
sebagai dasar pertimbangan dan pengembangan konsep bagi studi penelitian

yang akan datang. Keterbatasan ini antara lain :
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Sampel yang digunakan pada studi ini periode analisis dari tahun
2000 sampai 2002 dan sektor perusahaan manufaktur di Indonesia,
schingga dalam studi selanjutnya dapat diharapkan menggunakan
jumlah data yang lebih beragam baik dalam periode penelitian
maupun jenis sektor yang diambil agar memenuhi kesimpulan yang
lebih umum sehingga mewakili kondisi perusahaan di Indonesia
pada umumnya.

Dalam penelitian ini hanya membahas secara umum yaitu ukuran
perusahaan, tingkat pertumbuhan penjﬁalan, tingkat pembayaran
dividen, tingkat profitabilitas dalam hubungannya dengan tingkat
leverage dan investasi. Namun hasil penelitian selanjutnya
diharapkan dapat melakukan penelitian lebih mendalam pada faktor-
faktor lain yang mendasari investasi dan leverage dengan model
penelitian yang lebih konvensional agar mampu menjelaskan dengan
proporsi yang signifikan dari variasi cross sectional dalam leverage
dan investment pada perusahaan Indonesia.

Teknik regresi yang digunakan difokuskan pada penelitian Baskin
(1989), Tong & Green (2004), serta Kaaro (2003) dengan
menggunakan ordinary least square (OLS). Penelitian yang akan
datang diharapkan dapat menggunakan teknik regresi three stage
least square (3SLS) atau menggunakan Simultaneous Equation
Modelling  untuk  memperoleh  hasil-hasil  yang  dapat

diperbandingkan dengan bukti-bukti yang telah ada.
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