6.1.

BAB 6

PENUTUP

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka kesimpulan yang dapat

diambil adalah sebagai berikut:

1.

Variabel profit yang dihitung dengan menggunakan proksi return on asset
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap [leverage perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2003 - 2007.
Pengaruh negatif signifikan ini terjadi pada semua kategori perusahaan
yang dibagi berdasarkan kesempatan bertumbuhnya baik pada rendah,
sedang dan tinggi. Hal ini berarti profit memiliki peranan penting pada
perusahaan dalam kebijakan pembiayaan perusahaan. Arah hubungan
variabel profit ini konsisten dengan penelitian sebelumnya oleh Effendy,
dan Myers dan Majluf, di mana penilitian memberikan bukti empiris
adanya kecederungan digunakannya pecking order teori pada perusahaan-
perusahaan manufaktur di Indonesia.

Variabel collateral asset yang diproksikan dengan total aktiva tetap
ditambah dengan inventory perusahaan dan bagi dengan total aktiva yang
memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap leverage terhadap
perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2003 - 2007 secara keseluruhan, serta perusahaan yang memiliki

pertumbuhan tinggi dan rendah. Hal ini berarti collateral asset bukan
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merupakan faktor penentu kebijakan hutang perusahaan-perusahaan
manufaktur tersebut. Hanya pada perusahaan manufaktur yang memiliki
pertumbuhan sedang yang memiliki pengaruh positif dan signifikan. Hal
ini berarti collateral asset merupakan peranan penting pada perusahaan
yang memiliki pertumbuhan sedang dalam keputusannya untuk
menggunakan hutang atau tidak.

. Variabel risiko yang diproksikan dengan standar deviasi profit 3 tahun
sebelum periode penilitian yang dibagikan dengan penjualan, didapatkan
bahwa memiliki pengaruh yang signifikan. Namun, hanya pada
perusahaan yang memiliki kesempatan tumbuh sedang dan rendah
memiliki arah positif, sedangkan pada perusahaan yang memililki peluang
bertumbuh tinggi dan perusahaan manufaktur secara keseluruhan memiliki
arah negatif. Hal ini risiko memiliki peranan penting dalam penentuan
leverage perusahaan. Namun, hanya saja pada perusahaan yang memiliki
peluang bertumbuh sedang dan rendah, lebih cenderung terjadi masalah
agensi. Sedangkan, pada perusahaan yang memiliki peluang bertumbuh
tinggi dan secara keseluruhan lebih cenderung terjadinya pecking order
teori.

. Variabel profit, collateral asset dan risiko secara berganda berpengaruh
signifikan terhadap perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2003 - 2007. Variasi leverage
perusahaan yang dijelaskan oleh ketiga variabel bebas pada penelitian ini

hanya 39,38%, sedangkan sisanya sebesar 60,62% dijelaskan oleh variabel
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lain yang tidak terdapat pada model persamaan regresi ini. Sedangkan
pada perusahaan manufaktur yang memiliki peluang tumbuh tinggi, ketiga
variabel bebas tersebut mampu menjelaskan variasi leverage sebesar
55,58%. Pada perusahaan manufaktur yang memiliki peluang bertumbuh
sedang, ketiga variabel bebas ini dapat menjelaskan sebesar 44,99%.
Sedangkan pada perusahaan manufaktur yang memiliki peluang
bertumbuh rendah, ketiga variabel bebas ini hanya mampu menjelaskan
9,32%. Ini menunjukkan bahwa semakin kecil peluang bertumbuh suatu
perusahaan maka semakin banyak faktor-faktor yang diperhatikan dalam

kebijakan penggunaan hutang perusahaan.

6.2. Saran

Berdasarkan hasil pembahasan dan kesimpulan yang ditetapkan, maka

terdapat beberapa hal yang dapat disarankan dari penelitian ini, di antaranya:

1.

Menambahkan variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini.
Hal ini dikarenakan nilai koefisien determinasi (R®) pada penilitian ini
masih rendah, terutama pada perusahaan yang memiliki peluang rendah.
Sehingga masih banyak variabel lain yang dapat menentukan penggunaan
leverage pada perusahaan.

Penelitian berikutnya dapat menambahkan sampel perusahaan yang diteliti
karena sampel yang digunakan pada sampel ini masih sedikit
dibandingkan dengan jumlah perusahaan manufaktur yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
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3. Pada penelitian berikutnya dapat menggunakan perusahaan pada semua
sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sehingga dapat

menunjukkan secara umum faktor penentu leverage di Indonesia.
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