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BAB 5

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Hasil pengujian data empiris dengan menggunakan MIMIC

Model mengenai dampak determinan struktur modal terhadap

kebijakan struktur modal dalam penelitian ini menghasilkan

simpulan penting berikut.

1. Asset Structure merupakan determinan struktur modal yang

signifikan positif mempengaruhi keputusan struktur modal.
Proxi atau indikator terbaik untuk mengukur asset structure
adalah rasio inventory plus gross plant and equipment to
total asset (IGP_TA) dan rasio net fixed asset to total asset
(NFA_TA).

Non-debt tax shield merupakan determinan struktur modal
yang signifikan negatif mempengaruhi keputusan struktur
modal jangka pendek tetapi tidak signifikan mempengaruhi
kebijakan struktur modal jangka panjang. Proxi terbaik
untuk mengukur non-debt tax shield adalah rasio depresiasi
terhadap total aset (DEP_TA).

Growth merupakan determinan struktur modal yang
signifikan negatif mempengaruhi keputusan struktur modal.

Indikator paling tepat untuk mengukur growth adalah market



121

to book value of asset (MBA) dan market to book value of
equity (MBE).

Uniqueness bukan merupakan determinan struktur modal
yang signifikan mempengaruhi keputusan struktur modal
jangka pendek tetapi tidak signifikan untuk kebijakan
struktur modal jangka panjang. Rasio sales expense to to
sales (SE_S) merupakan indikator terbaik untuk mengukur
uniqueness.

Firm size merupakan determinan struktur modal yang
berpengaruh positif terhadap kebijakan struktur modal
jangka panjang tetapi berpengaruh negatif terhadap
kebijakan struktur modal jangka pendek. Indikator terbaik
untuk mengukur firm size adalah sales (LNS) dan market
capitalization (LNMCAP).

Business Risk merupakan determinan struktur modal yang
signifikan mempengaruhi keputusan struktur modal. Standar
deviasi return on equity (STDROE) merupakan indikator
terbaik untuk mengukur business risk.

Profitability merupakan determinan struktur modal yang
signifikan negatif mempengaruhi keputusan struktur modal
berbasis nilai pasar tetapi tidak signifikan mempengaruhi
kebijakan struktur modal jangka panjang berbasis nilai buku.
Indikator terbaik untuk mengukur variabel profitability
adalah return on asset (ROA) dan return on equity (ROE).
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8. Macroeconomic factor merupakan determinan struktur
modal yang signifikan mempengaruhi keputusan struktur
modal jangka panjang tetapi tidak signifikan mempengaruhi
kebijakan struktur modal jangka pendek. Gross domestic
product (LNGDP) merupakan indikator terbaik untuk
mengukur macroeconomic factor.

9. Managerial entrenchment merupakan determinan struktur
modal yang signifikan negatif mempengaruhi keputusan
struktur modal berbasis nilai pasar tetapi tidak signifikan
mempengaruhi kebijakan struktur modal berbasis nilai buku.
Jumlah komisaris independen (IndB) merupakan indikator

terbaik untuk mengendalikan manager entrenched manager.
Secara umum dapat disimpulkan bahwa :

1. Perbedaan metode pengujian menghasilkan signifikansi
determinan struktur modal yang berbeda.

2. Kebijakan struktur modal harus diuji secara terpisah
berdasarkan jenisnya.

3. Kebijakan struktur modal yang berbeda bisa berimplikasi
pada determinan yang berbeda baik signifikansinya maupun
arah hubungannya.
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52 Saran

Bertolak dari temuan empiris dalam riset ini saran-saran
berikut patut dipertimbangkan untuk riset-riset lanjutan mengenai
determinan struktur modal.

1. Penerapan MIMIC Model seharusnya menjadi opsi
utama dalam riset-riset mengenai determinan struktur
modal di masa mendatang.

2. Indikator-indikator untuk mengukur determinan struktur
modal maupun kebijakan struktur modal itu sendiri harus
dikaji secara lebih komprehensif dan detail sehingga
hasil riset menjadi lebih reliabel.

3. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperluas
sampel penelitian dengan melibatkan lebih banyak
industri dan dengan periode riset yang lebih panjang.
Perbedaan industri bahkan dapat menjadi determinan

struktur modal itu sendiri.
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