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BAB 7

SIMPULAN DAN SARAN

SIMPULAN

Setelah diadakan analisis data dan pengujian hipotesis secara keseluruhan.

maka kesimpulan-kesimpulan vang dapat diambil untuk menjawab permasalahan

dalam peneltian adalah:

L.

[

Terdapat hubungan empiris antara kepemilikan saham manajerial dengan
kebijakan /everage, vang ditunjukkan dari pengaruh /everage terhadap
kepemilikan saham manajenal secara negatif pada perusahaan industri
non keuangan di pasar modal Indonesia, khususnva pada periode
penelitian tahun 1994 hingga 1996.

Penggunaan /everage vang lebith rendah akan meningkatkan

kemungkinan bagi perusahaan untuk lebih meningkatkan program
kepemilikan saham manajerial dengan tujuan untuk menggandakan efek
dari pengurangan biava agensi atas hutang, sekaligus mengurangi biava
agensi atas ekuitas.
Terdapat hubungan empiris antara kepemilikan saham manajerial dengan
kebijakan dividen, vang ditunjukkan dari pengaruh kepemilikan saham
manajerial terhadap rasio pembayaran dividen perusahaan, namun tidak
sebaliknva.

Pola hubungan 1mi mendukung teor1 keagenan (Jensen dan
Meckling. 1976) vang menvatakan bahwa apabila perusahaan telah

mempunyai proporst kepemilikan saham manajerial dalam jumlah besar,
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maka konflik keagenan yang timbul akan jauh lebih sedikit dan udak
memerlukan  rasio  pembavaran dividen vang tinggt untuk
meminimalkannya,

Terdapat hubungan empiris antara kebijakan leverage dengan kebijakan
dividen, vang ditunjukkan dari pengaruh kebijakan feverage terhadap
Kebijakan dividen, namun tidak sebaliknva. Model teori keagenan vakni
balancing model of agency costs berhasil dibuktikan pada hubungan
negatif antara kedua variabel mi.

Adanva hubungan empiris antara kepemilikan saham manajerial,
kebijakan /everage dengan kebijakan dividen pada peneliian 1
menginsyaratkan bahwa pemilik perusahaan go public di Indonesia
mengalasi masalah (konflik) keagenan yang ada sesuai dengan teori
keagenan vang diungkapkan oleh Jensen dan Meckling (1976) vakni
melalui penerapan kebijakan feverage vang rendah, atau menjalankan
program kepemilikan saham manajerial vang tinggi, sehingga perusahaan
tidak memerlukan dividen dalam jumlah vang besar untuk mengatasi
konflik perbedaan kepentingan vang ada. Demikian pula berlaku hal vang
sebaliknva.

Sebagai informasi tambahan, penelitian int juga menemukan bahwa faktor
profitabilitas dan besar kecilnya ukuran perusahaan selaku variabel
kontrol ternyata tidak memiliki pengaruh vyang signifikan terhadap
kepemilikan saham manajerial. Hal ini berarti ada faktor-faktor lain vang
lebih bermakna, namun belum dimasukkan ke dalam model.

Variabel likuiditas merupakan satu-satunva variabel kontrol vang

mempengaruhi kebijakan feverage. Faktor variabilitas pendapatan dan
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besarnya nilar aset tetap vang dapat dijadikan sebagai jaminan
pengembalian hutang temvata bukan faktor yang diperhatikan oleh
perusahaan dalam menentukan kebijakan /everage, apabila dibandingkan
dengan dua variabel kontrol lainnya.

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor vang menentukan
kebyjakan dividen. Faktor profitabilitas dan posisi kas yang dimiliki
perusahaan ternvata tidak berpengaruh pada kebijakan dividen pada

sampel perusahaan terpilih.

SARAN

Berdasarkan simpulan dan mempertimbangkan keterbatasan-ketlerbatasan

penelitian vang telah diuraikan sebelumnva, maka peneliti mengajukan beberapa

saran sebagai berikut:

1.

Dengan melihat keterbatasan penelitian pada poin 1. maka untuk
penelittan selanjutnva sebaiknva menggunakan lebih banyak sampel dan
periode penelitian vang lebih lama agar lebih mewakili populasi vang ada.
Penggunaan proksi-proksi vang berbeda untuk variabel-variabel vang
diuji dapat dijadikan pertimbangan dalam rangka lebih memenuhi
konsistensi dengan penelitian sebelumnva. Penambahan variabel kontrol
untuk setiap variabel-variabel tergantung diharapkan dapat lebih
meningkatkan validitas dari model persamaan simultan vang diajukan.

Teknik analisis vang digunakan hanvalah satu metode saja (three stage
least square). untuk penelitian selanjutnva dapat menggunakan teknik
analisis lainnva sebagai teknik pembanding dalam menilai konsistensi

hasil penelitian.
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