BAB 5
SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

Kesimpulan yang dapat diambil dari penelitian ini adalah :
1. Terdapat hubungan simultanitas antara struktur modal dan
kebijakan dividen berdasarkan perspektif pecking order theory pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010
—2014. Hal ini terbukti dengan probabilitas 0,0084 < 0,05 (H; diterima) yang
berarti ada masalah simultanitas.
2. Profitability terbukti negatif signifikan terhadap struktur modal
dengan nilai probabilitas 0,0000 < 0,05 dan nilai koefisien -0,607753.
Semakin besar keuntungan perusahaan maka semakin kecil atau sedikit
dalam penggunaan hutangnya.
3. Risk terbukti negatif signifikan terhadap struktur modal dengan nilai
probabilitas 0,0020 < 0,05 dan nilai koefisien -1.285449. Semakin besar
risiko operasional suatu perusahaan maka semakin sedikit pula penggunaan
hutangnya.
4, Non — debt tax shield terbukti tidak signifikan terhadap struktur
modal dilihat dari probabilitas 0,6537 > 0,05. Non — debt tax shield tidak
memiliki pengaruh terhadap struktur modal.
5. Growth terbukti tidak signifikan terhadap struktur modal dengan
probabilitas 0,5858 > 0,05. Growth tidak memiliki pengaruh terhadap
struktur modal.
6. Size terbukti tidak signifikan terhadap struktur modal dengan
probabilitas 0,0656 > 0,05. Size tidak memiliki pengaruh terhadap struktur

modal.

50



7. Tangibility juga terbukti tidak signifikan dengan probabilitas 0,1899
> 0,05. Tangibility tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal.

8. Profitability terbukti berpengaruh positif signifikan terhadap
kebijakan dividen dengan probabilitas 0,0000 < 0,05 dan nilai koefisien
0.808251. Semakin besar keuntungan perusahaan maka semakin besar pula
dividen yang dibagikan kepada pmegang sahamnya.

9. Size terbukti berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan
dividen dengan probabilitas 0,0010 < 0,05 dan nilai koefisien 0.012005.
Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar dividen yang
dibagikan kepada para pemegang sahamnya.

10. Risk berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen
dengan probabilitas 0,0013 < 0,05 dan nilai koefisien 3.872367. Semakin
besar risiko suatu perusahaan maka semakin besar pula dividen yang

dibagikan kepada pemegang saham.

5.2 Keterbatasan
Penelitian ini juga masih memiliki beberapa keterbatasan antara

lain:

1. Penelitian ini hanya mengambil rentang waktu penelitian selama 5
tahunyaitu dari tahun 2010-2014.

2. Penelitian ini terbatas hanya pada industri manufaktur sehingga
kurang mewakili seluruh sektor industri yang ada di Bursa Efek
Indonesia.

3. Terdapat beberapa nilai nol pada dividend payout ratio dalam tahun
tertentu.

4. Hanya terdapat tiga variabel yang mempengaruhi kedua variabel

endogen yaitu profitability, size dan risk sehingga ada kemungkinan
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5.3

terdapat variabel lain di luar model penelitian yang juga memiliki

pengaruh terhadap struktur modal dan kebijakan dividen.

Saran
Pada penelitian selanjutnya diharapkan :
Bagi Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang menyatakan terhadap
hubungan simultanitas antara struktur modal dan kebijakan dividen
maka sebaiknya perusahaan dalam menentukan struktur modalnya
yang sebagian besar dibiayai dengan hutang, dengan adanya hutang
perusahaan akan mendapatkan penghematan atas pajak akan tetapi
penggunaan hutang yang terlalu besar juga akan menyebabkan
perusahaan akan semakin terbebani dalam pembayaran beban bunga
sehingga akan menimbulkan risiko kebangkrutan yang semakin
tinggi. Sejauh manfaatnya lebih besar, tambahan hutang masih
diperkenankan.

Apabila pengorbanan karena penggunaan hutang sudah
lebih besar dan menyebabkan tingkat kebangkrutan lebih tinggi
daripada tax shield nya, maka tambahan hutang sudah tidak
diperbolehkan. Struktur modal juga akan sangat berpengaruh
terhadap kebijakan dividen perusahaan, oleh sebab itu perusahaan
harus dapat mengendalikan tingkat hutang dalam struktur modalnya
karena debt ratio dan dividend payout ratio merupakan salah satu
indikator yang penting dalam keputusan investor membeli suatu

sekuritas.
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Bagi Investor

Nilai profitabilitas mempengaruhi kebijakan hutang
perusahaan, dengan tingkat profitabilitas yang baik maka emiten
akan lebih mudah mendapatkan sumber modal dari hutang. Investor
dapat menganalisis profitabilitas perusahaan sebagai salah satu
indikator keputusan investasi dengan memperhatikan nilai ROA
perusahaan tersebut. Nilai ROA yang tinggi akan berimbas pada
tingginya nilai debt ratio perusahaan. Profitabilitas yang terlalu
tinggi bukan jaminan suatu sekuritas layak untuk dibeli, dalam hal
ini investor harus jeli dalam menganalisis sekuritas dengan nilai
profitabilitas pada tingkat tertentu untuk melakukan opsi jual
maupun beli.

Bagi peneliti selanjutnya.

Pada penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah
variabel yang mempengaruhi struktur modal dan kebijakan dividen
sehingga dapat membantu investor untuk mengetahui faktor — faktor
apa sajakah yang sangat berpengaruh terhadap kedua variabel
tersebut selain Profitability, risk, size, tangibility, growth dan non —
debt tax shield. Dan selain itu agar tidak menimbulkan bias dalam

penelitian.
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