BAB 5
SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1 Simpulan

Pada penelitian ini menguji hubungan kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan, hubungan kepemilikan manajerial terhadap struktur modal dan
hubungan simultan antara kepemilikan manajerial, struktur modal dan nilai

perusahaan yang menghasilkan kesimpulan sebagai berikut:

1. Hubungan Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan

Pada penelitian ini mengungkapkan bahwa, pada hubungan kepemilikan
manajerial dan nilai perusahaan cenderung terjadi managerial entrenchment effect.
Hubungan antara nilai perusahaan dan kepemilikan manajerial apabila
digambarkan dalam kurva akan membentuk huruf N terbalik non-monotonic.
Dalam temuan ini diketahui bahwa pada perusahaan LQ45 non-keuangan
cenderung terjadi kesenjangan antara manajer dan pemegang saham yang terjadi
ketika kepemilikan saham oleh manajer di perusahaan berada di tingkat moderat
atau sedang maka akan terjadi convergence-interest effect. Untuk kepemilikan
manajerial di tingkat rendah atau tinggi maka terjadi managerial entrenchment
effect. Hasil ini didukung penelitian oleh Ramadhani (2015) dimana kepemilikan
manajerial memiliki hubungan signifikan non-monotonic. Hal tersebut dapat terjadi
dikarenakan, pada level kepemilikan manajerial yang rendah para manajer
cenderung bersikap tidak peduli untuk memaksimalkan nilai perusahaan karena
kurangnya hubungan antara manajer dan perusahaan. Keselarasan kepentingan
hanya terjadi pada level kepemilikan manajerial yang sedang. Penambahan
kepemilikan manajerial selanjutnya membuat kekuatan manajer dalam perusahaan
besar sehingga manajer dapat dengan mudah mengambil keputusan untuk

menguntungkan diri sendiri tetapi merugikan pemegang saham dan perusahaan.
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2. Hubungan Kepemilikan Manajerial dan Struktur Modal

Pada penelitian ini menemukan bahwa dalam hubungan kepemilikan
manajerial dan struktur modal pada perusahaan LQ45 cenderung terjadi
convergence-interest effect. Kebijakan struktur modal atau tingkat hutang pada
perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan secara negatif. Namun, dengan
adanya kepemilikan manajerial maka struktur modal dapat berpengaruh secara
positif terhadap nilai perusahaan, apabila kepemilikan di dalam perusahaan berada
di tingkat yang rendah atau tinggi. Hasil tersebut mendukung penelitian Rahayu
(2005) yang mengatakan, kepemilikan manajerial pada tingkat rendah dan tinggi
maka tingkat hutang rendah, sedangkan ketika kepemilikan manajerial pada tingkat
sedang atau moderat manajer tidak memiliki motivasi untuk menurunkan tingkat
hutang. Hal ini terjadi ketika kepemilikan manajerial rendah maka manajer
cenderung mengurangi tingkat hutang dan berfokus untuk meningkatkan nilai
perusahaan untuk mengamankan posisinya dalam perusahaan. Ketika peningkatan
kepemilikan manajerial sampai di tingkat sedang atau moderat maka manajer
memiliki kekuatan voting yang besar, sehingga sulit untuk mengendalikan perilaku
manajer. Ketika kepemilikan manajerial tinggi maka manajer cenderung menekan
penggunaan hutang dan memaksimalkan keuntungan perusahaan untuk

kesejahteraan pemegang saham yang dimana merupakan manajer itu sendiri.

3. Hubungan Struktur Modal dan Nilai Perusahaan

Penelitian ini mengungkapkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini dibuktikan antara hubungan kepemilikan
manajerial, struktur modal dan nilai perusahaan yang berhubungan secara simultan.
Hasil penelitian ini didukung penelitian oleh Ramadhani (2015) dan Shaffira dkk.
(2017) yang mengatakan bahwa kepemilikan manajerial, struktur modal dan nilai
perusahaan saling berhubungan. Dalam penelitian ini, hasil menunjukkan struktur
modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Ketika tingkat hutang
meningkat maka nilai perusahaan akan menurun. Hal ini dikarenakan dengan

meningkatnya penggunaan hutang maka risiko kebangkrutan juga semakin tinggi
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bila tidak diimbangi dengan penggunaan hutang yang baik maka dapat menurunkan

nilai perusahaan.

5.2 Keterbatasan
Dari latar belakang yang dijelaskan pada penelitian ini, terdapat beberapa
keterbatasan pada penelitian yang dilakukan.
1. Penelitian ini hanya menggunakan beberapa variabel seperti kepemilikan
manajerial, struktur modal dan nilai perusahaan.
2. Periode pada penelitian yang dilakukan hanya lima tahun yaitu periode
2014-2018 sehingga perolehan sampel tidak banyak.
3. Penelitian ini hanya dilakukan pada perusahaan LQ45 non-keuangan di

Bursa Efek Indonesia.

5.3 Saran
Berdasarkan hasil pembahasan penelitian, beberapa saran penelitian untuk

dijadikan masukan dan referensi bagi penelitian selanjutnya.

1.  Saran Akademis

1. Untuk penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan untuk
menambahkan variabel yang berbeda seperti kebijakan investasi dan
keputusan dividen.

2. Untuk penelitian selanjutnya dapat menambahkan periode waktu
pengambilan sampel sehingga sampel yang diteliti lebih banyak.

3. Objek dalam penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan LQ45 non-
keuangan. Untuk penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan untuk
mengambil sampel dari sektor perusahaan lain yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.
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2.  Saran Praktis

Melalui penelitian ini, diharapkan dapat menjadi referensi dan bahan diskusi
bagi perusahaan dan mempertimbangkan kepemilikan manajerial serta tingkat
hutang sebagai upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan menyelaraskan

kepemilikan manajerial dan tingkat hutang.
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