BAB 5

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan mencari faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan
dividen di perusahaan jasa pada periode 2014 hingga 2017. Faktor-faktor tersebut
antara lain, Free Cash Flow, Insider Ownership, Dispersion Ownership, Collateral
Asset, dan Debt Equity Ratio. Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan,

maka kesimpulannya adalah:

1. Pengaruh Free Cash Flow terhadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian menunjukan bahwa Free Cash Flow memiliki hubungan
positif tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan penelitian Sari dan Budiasih (2016) yang menyatakakan
bahwa Free Cash Flow berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen.
Oleh karena itu dalam penelitian ini pengelolaan kas milik perusahaan kurang baik
karena kas tersebut lebih digunakan untuk investasi aset-aset tetap oleh manajer
dibanding membayar dividen pada pemegang saham.

2. Pengaruh Insider Ownership terhadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian menunjukan bahwa Insider Ownership memiliki hubungan
negatif tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian tersebut
bertentangan dengan penelitian Simanjuntak dan Kiswanto (2015) menyatakan
bahwa Insider Ownership berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal
tersebut berarti kecil dan besarnya persentase kepemilikan manajemen perusahaan
tidak mempengaruhi rasio pembayaran dividen. Hal terjadi karena kepemilikan
manajemen perusahaan merupakan pemilik saham minoritas sehingga keputusan
pembayaran dividen diambil pemilik saham mayoritas. Oleh karena itu, besar

kecilnya kepemilikan saham manajemen tidak bisa mempengaruhi besar kecilnya
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dividen yang dibayarkan. Apabila perusahaan membagikan dividen dalam jumlah
besar maupun kecil maka keputusan tersebut tidak dipengaruhi oleh manajemen

perusahaan.

3. Pengaruh Dispersion Ownership terhadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian menunjukan bahwa Dispersion Ownership memiliki
hubungan negatif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan penelitian Vidia (2016) yang menyatakan bahwa Dispersion
Ownership berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini
berarti semakin besar penyebaran kepemilikan saham maka membuat investor
semakin sulit dalam melakukan pengawasan kepada manajemen perusahaan
(Rahmawati, 2011). Pengawasan tersebut menimbulkan biaya yang dapat
mengurangi pembayaran dividen perusahaan. Konsekuensi dari berkurangnya
pembayaran dividen adalah masalah keagenan dalam perusahaan juga belum bisa
dikurangi.

4. Pengaruh Collateral Asset terhadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian menunjukan bahwa Collateral Asset berhubungan positif
signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini bertentangan dengan
penelitian Vidia (2016) yang menyatakan bahwa Collateral Asset berhubungan
negatif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini berarti tingginya Collateral
Asset dapat meningkatkan rasio pembayaran dividen. Tingginya Collateral Asset
membuat kreditur lebih terjamin sehingga kreditur tidak memberikan pembatasan
ketat mengenai kebijakan pembayaran dividen perusahaan. Hal tersebut membuat
pembayaran dividen kepada investor semakin besar. Tingginya pembayaran
dividen dan Collateral Asset dapat mengurangi permasalahan keagenan dalam

perusahaan.
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5. Pengaruh Debt Equity Ratio terhadap Kebijakan Dividen

Hasil penelitian menunjukan bahwa Debt Equity Ratio memberikan pengaruh
negatif tidak signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan penelitian Zulkifli dkk. (2017) yang menyatakan bahwa Debt
Equity Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan dividen. Dalam
penelitian ini, perusahaan menggunakan dana internalnya untuk melunasi hutang-
hutangnya dibandingkan dengan membagikan dividen.  Perusahaan telah
menetapkan kebijakan dividen sebelum melunasi hutangnya sehingga pelunasan
hutang tidak berpengaruh terhadap besar kecilnya pembagian dividen pada

investor.

5.2 Keterbatasan

Dari hasil penelitian diatas maka dapat disimpulkan bahwa terdapat
keterbatasan penelitian yang dilakukan.

1. Periode dalam penelitian ini sebanyak 4 tahun yakni tahun 2014-2017
sehingga hanya diperoleh sampel sebesar 65.
2. Penelitian ini hanya meneliti perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian diatas, beberapa saran penelitian yang dapat

dijadikan referensi atau masukan bagi penelitian selanjutnya sebagai berikut.

1. Saran Akademis
1. Penelitian ini hanya menggunakan periode 4 tahun 2014 hingga 2017
sehingga saran untuk penelitian berikutnya dapat menambah periode

yang lebih banyak sehingga memperoleh sampel yang lebih banyak pula.
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2. Penelitian selanjutnya dapat meneliti perusahaan selain perusahaan jasa

seperti perusahaan manufaktur.

2. Saran Praktis
1. Melalui hasil penelitian ini, barangkali dapat menjadi masukan atau
bahan diskusi para pengambil keputusan dalam mengambil keputusan
kebijakan pembagian dividen sehingga berguna untuk mengurangi

permasalahan keagenan yang terjadi dalam perusahaan .
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