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BAB 5 

SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 

 

5.1 Simpulan  

Dalam penelitian ini mencoba mencari bukti pengaruh tata kelola perusahaan 

dan karakteristik perusahaan terhadap kebijakan mengenai dividen. Tata kelola 

perusahaan yang digunakan berupa kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, dan board independence. Sedangkan untuk karakteristik perusahaan 

berupa free cash flow dan likuiditas. Berdasarkan hasil analisis yang telah 

dilakukan, kesimpulan yang didapat: 

1. Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian ini mengungkapkan adanya hubungan negatif signifikan 

antara kepemilikan manajerial dengan kebijakan mengenai dividen. Hasil ini 

mendukung penelitian Mehdi dkk. (2017) berdasarkan teori keagenan. 

Temuan ini menjelaskan bahwa dengan adanya kepemilikan oleh manajerial 

di perusahaan LQ45 non-keuangan maka kepentingan pemegang saham 

dengan manajemen dapat menjadi selaras. Selain itu, kesamaan kepentingan 

ini mampu mengurangi permasalahan keagenan yang terjadi, sebab masing-

masing pihak baik manajemen maupun pemegang saham mempunyai tujuan 

serupa untuk perusahaan tersebut. 

 

2. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian ini menemukan bahwa kebijakan mengenai dividen tidak 

dipengaruhi oleh adanya kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional 

yang tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan mengenai dividen 

menandakan bahwa berkurang atau bertambahnya proporsi kepemilikan 

saham institusi pada perusahaan LQ45 non-keuangan tidak mempengaruhi 

dalam penetapan kebijakan mengenai dividen. Hasil ini mendukung 

penelitian Al-Najjar dan Kilincarslan (2016) berdasarkan teori keagenan. 
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3. Pengaruh Board Indepdendence terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian ini mengungkapkan bahwa kebijakan mengenai dividen tidak 

dipengaruhi dengan adanya board independence. Hasil ini mendukung 

penelitian Buchdadi dkk. (2019) berdasarkan teori keagenan. Tidak 

berpengaruhnya board independence terhadap kebijakan dividen mungkin 

dikarenakan pada tahun 2014, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengeluarkan 

peraturan yang membahas mengenai direksi dan dewan komisaris. POJK 

Nomor 33/POJK.04/2014 tentang direksi dan dewan komisaris emiten atau 

perusahaan publik pada pasal 20 ayat (3) menyatakan bahwa dalam hal dewan 

komisaris terdiri lebih dari 2 (dua) orang anggota dewan komisaris, jumlah 

komisaris independen wajib paling kurang tiga puluh persen dari jumlah 

seluruh anggota dewan komisaris (OJK, 2014).  Melalui peraturan baru yang 

telah dibuat oleh Otoritas Jasa Keuangan mungkin menyebabkan tidak 

berpengaruhnya board independence dengan kebijakan dividen. 

 

4. Pengaruh Free Cash Flow terhadap Kebijakan Dividen 

Hasil temuan mengungkapkan bahwa free cash flow mempunyai 

hubungan yang positif dan signifikan terhadap kebijakan mengenai dividen. 

Temuan ini mendukung penelitian Suartawan dan Yasa (2016) berdasarkan 

teori keagenan. Hal ini berarti di dalam perusahaan LQ45 non-keuangan saat 

kondisi aliran kas bebas tinggi, maka perusahaan menggunakan kas berlebih 

tersebut untuk dibagikan kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen. 

Temuan ini juga memberikan penegasan bahwa free cash flow problem oleh 

manajerial dapat dikurangi melalui pembagian dividen dalam jumlah tinggi. 

Tindakan ini dapat mengurangi biaya keagenan sekaligus sebagai bentuk 

mekanisme pengawasan pemegang saham terhadap manajerial. Jika dilihat 

dari sisi teori sinyal, ada penelitian Putri dan Putra (2017) dengan teori sinyal 

menunjukkan bahwa free cash flow memberikan sinyal positif bagi kebijakan 

mengenai dividen. Hal ini berarti perusahaan dengan free cash flow tinggi 

mengindikasikan pembayaran dividen yang tinggi pula. Hal ini terjadi karena 

adanya free cash flow di perusahaan hanya difokuskan untuk membayar 
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dividen. Sehatnya suatu perusahaan salah satunya diindikasikan dengan besar 

free cash flow di perusahaan tersebut, karena pertumbuhan, pembayaran 

hutang, dan dividen dapat dibayarkan dengan menggunakan kas berlebih 

yang ada di perusahaan. 

 

5. Pengaruh Likuiditas terhadap Kebijakan Dividen 

Penelitian ini juga menemukan hubungan negatif signifikan diantara 

likuiditas dengan kebijakan mengenai dividen. Hasil ini mendukung 

penelitian Sunarya (2013) dengan sudut pandang teori keagenan. Hal ini 

mengindikasikan adanya kecenderungan tindakan opportunistic oleh manajer 

untuk mengutamakan kepentingannya sendiri tanpa memperhatikan 

kepentingan pihak prinsipal. Perusahaan dengan likuiditas tinggi cenderung 

membagikan dividen rendah dengan tujuan menggunakan dividen tersebut 

untuk alat monitoring serta bonding bagi manajemen. Sedangkan jika dilihat 

dari sudut pandang teori sinyal menurut Sunarya (2013), tingkat likuiditas 

perusahaan yang rendah akan mengambil keputusan untuk melakukan 

pembagian dividen dalam bentuk saham (stock dividend) sebagai sinyal 

bahwa perusahaan mempunyai kinerja baik. 

 

5.2 Keterbatasan 

Dari latar belakang yang dijelaskan, beberapa keterbatasan penelitian yang 

dilakukan. 

1. Periode penelitian dilakukan hanya tiga tahun yaitu periode 2015-2017 

sehingga perolehan sampel tidak banyak. 

2. Penelitian ini tidak meneliti semua sektor perusahaan melainkan hanya 

berfokus pada perusahaan LQ45 non-keuangan di BEI. 

 

5.3 Saran 

Dari hasil pembahasan yang dilakukan, beberapa saran penelitian untuk 

dijadikan masukan dan referensi bagi penelitian selanjutnya. 
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1. Saran Akademis 

1) Koefisien determinasi dalam penelitian ini hanya 0,934. Barangkali 

penelitian selanjutnya dapat menambah variabel bebas atau 

pengukuran yang berbeda, seperti investment opportunity set, 

profitabilitas perusahaan, dan ukuran perusahaan. 

2) Penelitian selanjutnya mungkin dapat menambahkan periode untuk 

pengambilan sampel sehingga sampel yang didapatkan lebih banyak. 

3) Objek dalam penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan LQ45 

non-keuangan. Barangkali penelitian selanjutnya dapat 

mempertimbangkan sektor lain yang terdaftar di BEI untuk dijadikan 

objek penelitian. 

 

2. Saran Praktis 

1) Melalui penelitian ini, barangkali dapat menjadi referensi dan bahan 

diskusi bagi pembuat kebijakan di dalam perusahaan untuk 

mempertimbangkan kebijakan dividen sebagai sebagai upaya untuk 

mengurangi konflik keagenan dengan menyelaraskan kepentingan 

manajer dengan kepentingan pemegang saham eksternal. 
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