BAB 5
PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Daam perspektif hubungan keagenan antara pemilik
perusahaan dan pemegang saham, dimungkinkan terjadinya
konflik dalam hubungan keagenan, di mana manger tidak
bekerja untuk kepentingan pemilik perusahaan tetapi untuk
kepentingan manajemen sendiri. Mangiemen memiliki infor-
masi yang lebih mendalam dan lebih terinci mengena kondisi
perusahaan dibandingkan pemilik sehingga memung-kinkan
mangjemen bisa melakukan penyimpangan selama mengelola
perusahaan untuk kepentingan mangemen sendiri. Dalam
Situasi tersebut, maka diperlukan mekanisme pengawasan
untuk menekan konflik keagenan. Tiga mekanisme penga
wasan tersebut melalui kepemilikan, kebijakan hutang, maupun
kebijakan dividen.

Hubungan timbal balik antara kepemilikan institusional
dan kebijakan hutang diperoleh temuan bahwa kepemilikan
institusional terbukti berpengaruh terhadap kebijakan hutang
karena kepemilikan institusional lebih dipercaya untuk
mengendalikan konflik keagenan dibandingkan dengan kebija-
kan hutang, sehingga ketika kepemilikan institusional mening-
kat menyebabkan penurunan kebijakan hutang. Sedangkan
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kebijakan hutang tidak terbukti mempengaruhi kepemilikan

institusional karena kepercayaan pemilik perusahaan terhadap
kepemilikan institusional lebih tinggi untuk mengendalikan
konflik keagenan dibandingkan pengawasan yang dilakukan
oleh debitur melalui hutang yang dipinjamkan ke perusahaan.
Kondis ini menyebabkan kepemilikan institusiona tidak
mempengaruhi kebijakan hutang, sehingga turun naiknya kepe-
milikan institusional tidak mempengaruhi kebijakan hutang
perusahaan sehingga sarana mengendalikan konflik hubungan
keagenan.

Tidak terdapat hubungan timbal baik antara
kepemilikan institusiona dan kebijakan dividen. Ha ini
disebabkan karena terdapat pertimbangan untuk memberikan
dividen yang sifatnya stabil artinya dividen diberikan secara
rutin kepada pemegang saham untuk menekan konflik
keagenan karena dengan dividen yang sifatnya rutin menye-
babkan pemegang saham tidak memiliki penilaian bahwa
manger tidak mampu mengelola perusahaan sehingga tidak
mampu memberikan dividen kepada pemegang saham. Berda
sarkan pertimbangan tersebut, maka kebijakan dividen yang
ditetapkan oleh perusahaan tidak dipengaruhi oleh kepemilikan
institusional. Alasan sebaliknya yang menyebabkan kebijakan
dividen tidak mempengaruhi kepemilikan institusional karena

tujuan kepemilikan institusional diantaranya adalah mengen-
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aikan mangemen perusahaan sehingga mampu mencapai

kinerja sesuai dengan kepentingan pemilik institusional.
Kepeningan pemilik institusional tidak bisa tercapai ketika
terdapat konflik keagenan di mana manajer bekerja bukan
untuk kepentingan pemegang saham. Dalam situasi tersebut
maka kehadiran kepemilikan institusional mampu mengatasi
konflik keagenan yang timbul. Berdasarkan pertimbangan
tersebut, maka investor institusional terdorong untuk membeli
saham perusahaan bukan disebabkan karena kebijakan dividen
yang ditetapkan oleh perusahaan

Tidak terdapat hubungan timbal balik antara kebijakan
dividen dan kebijakan hutang. Ha ini disebabkan karena
kebijakan hutang memiliki fungs yang berbeda dengan
kebijakan dividen meskipun keduanya bisa digunakan untuk
mengatasl konflik hubungan keagenan. Kebijakan dividen
difungsikan untuk mengatasi konflik keagenan dengan jalan
memenuhi tuntutan pemegang saham sedangkan kebijakan
hutang merupakan cara mengatasi konflik keagenan dengan
jaan membatas perilaku manger agar tidak melakukan
penyimpangan atas kas perusahaan. Fungsi yang berbeda dari
mekanisme kebijakan dividen dan kebijakan hutang tersebut
menyebabkan kedua mekanisme tersebut tidak harus saling
mempengaruhi karena fungsinya berbeda dalam mengatas

konflik hubungan keagenan.
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5.2. Saran

Berdasarkan hasil kesimpulan penelitian di atas, maka
saran yang digukan berdasarkan hasil penelitian adalah
sebagal berikut:

1. Saran untuk manger
Sebailknya dalam pengambilan setiap keputusan oleh
managjemen perusahaan bisa meminta saran atau masukan
dari pemlik institusional karena pemilik institusional dinilai
lebih dipercaya untuk mengawasi manajemen perusahaan.
Usaha untuk menjalin hubungan yang semakin baik dengan
pemilik institusonal dinila akan mampu meredam
berbagai konflik kepentingan antara mangemen dan
pemilik perusahaan karena pemilik institusional memiliki
hak suara yang besar dalam rapat umum pemegang saham
karena biasanya penguasaan saham oleh pemilik institu-
ional dalam jumlah yang besar.
2. Saran untuk investor
a. Bagi investor yang tertarik membeli saham LQ 45,
maka komposisi hutang perusahaan tidak dipertim-
angkan untuk menilai kesehatan perusahaan, artinya
bukan berarti semakin tinggi hutang berarti perusahaan
tidak sehat karena berdasarkan hasil pendlitian ternyata
kebijakan hutang digunakan sebaga sarana untuk
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mengendalikan konflik keagenan oleh seiring dengan

naik turunnya kepemilikan institusional .

b. Bagi investor yang tertarik membeli saham LQ 45
dengan tujuan mendapatkan dividen, maka komposisi
kepemilikan institusional maupun komposisi hutang
perusahaan tidak menjadi pertimbangan karena tidak
terkait dnegan kebijakan dividen perusahaan.

3. Saran untuk peneliti

Sebaiknya peneliti memahami berbagai pola hubungan
timbal balik antara kepemilikan institusional, kebijakan
dividen, dan kebijakan hutang berdasarkan aspek konflik
keagenan karena hutang yang tinggi pada perusahaan tidak
seladu bisa diartikan kinerja mangjemen rendah karena
banyak menggantungkan sumber permodalan dari
pinjaman, tetapi hutang yang besar juga menunjukkan
bahwa terdapat upaya pemilik perusahaan untuk
mengendalikan konflik keagenan.
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