BAB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian data yang telah dilakukan, dapat disimpulkan

bahwa:

1.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikan variabel insider
ownership sebesar 0,592 lebih besar dari 0,05 menunjukkan bahwa variabel
insider ownership berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
kebijakan hutang. Arah koefisien regresi bertanda negative, berarti bahwa
peningkatan insider ownership akan menurunkan kebijakan hutang. Hal ini
membuktikan bahwa H; yang menyatakan “insider ownership berpengaruh
negatif terhadap kebijakan hutang”, ditolak.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikan variabel kebijakan
deviden sebesar 0,022 lebih kecil dari 0,05 menunjukkan bahwa variabel
kebijakan deviden memiliki pengaruh yang negatif terhadap kebijakan
hutang. Arah koefisien regresi bertanda negatif berarti bahwa peningkatan
kebijakan deviden akan menurunkan kebijakan hutang. Hal ini
membuktikan bahwa H; yang menyatakan “kebijakan deviden berpengaruh
negatif signifikan terhadap kebijakan hutang”, diterima.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikan variabel free cash
flow sebesar 0,001 lebih kecil dari 0,05 menunjukkan bahwa variabel free

cash flow memiliki pengaruh yang negatif terhadap kebijakan hutang. Arah

58



59

koefisien regresi bertanda positif, berarti bahwa peningkatan free cash flow
akan meningkatkan kebijakan hutang. Hal ini membuktikan bahwa Hj yang
menyatakan “free cash flow berpengaruh negatif signifikan terhadap
kebijakan hutang”, diterima.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikan variabel interaksi
antara insider ownership dengan free cash flow dengan probabilitas 0,561
lebih besar dari 0,05 menunjukkan bahwa variabel free cash flow tidak
memoderasi pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan hutang.
Hal ini membuktikan bahwa H; yang menyatakan bahwa “Free cash flow
memoderasi pengaruh insider ownership terhadap kebijakan hutang”,
ditolak.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikan variabel interaksi
antara 10S dengan free cash flow dengan probabilitas 0,037 lebih kecil dari
0,05 menunjukkan bahwa variabel Free cash flow memoderasi pengaruh
IOS terhadap kebijakan hutang. Hal ini membuktikan bahwa Hs yang
menyatakan bahwa “free cash flow memoderasi pengaruh I0OS terhadap

kebijakan hutang”, diterima.
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5.2. Saran Penelitian
Dari beberapa keterbatasan penelitian ini, peneliti memberikan saran untuk
penelitian selanjutnya. Saran tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya perlu untuk menambah variabel yang memungkinkan
berpengaruh terhadap kebijakan hutang seperti: perumbuhan perusahaan, dan
profitabilitas (Indahningrum dan Handayani 2009).

2. Bagi pihak perusahaan sebaiknya sebelum menetapkan kebijakan hutang,
perusahaan perlu menganalisis sejauh mana hutang tersebut dapat menaikan
nilai perusahaan, dengan naiknya nilai perusahaan maka harga saham akan
meningkat sehingga menarik investor untuk berinvestasi. Selain itu dengan
harga saham yang tinggi, akan memberikan sinyal kepada pihak investor
bahwa dana yang akan ditanamkan akan memberikan keuntungan yang tinggi
berupa deviden.

3. Bagi para investor yang ingin menginvestasikan sahamnya pada perusahaan
disarankan untuk memperbesar proporsi saham, karena dengan hal tersebut
investor akan memiliki hak suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham
(RUPS), selain itu dengan saham yang besar investor juga dapat memonitor
tindakan manajer agar tidak bertindak oportunistik. Hal ini dapat dibuktikan
dengan adanya pengaruh antara kepemilikan institusional dengan kebijakan
hutang. Investor juga harus memperhatikan factor lain yaitu besarnya rasio
hutang dan rasio pembayaran deviden pada perusahaan tersebut. Rasio hutang
dapat menjadi bahan pertimbangan lain bagi investor karena dapat menggukur

tingkat solvabilitas perusahaan yang akan dipilih untuk berinvestasi,
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sedangkan rasio pembayaran deviden (Dividen Payout Ratio) menjadi
penentu berapakah bagian jumlah laba yang akan diterima dalam bentuk

deviden.
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N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
INSIDER 95 .00 25.61 1.3704 5.74121
DPR 95 .03 12244.93 270.8273 1317.71099
TDTA 95 A3 .75 .3503 .15234
FCF 95 7.30 17.81 12.7311 2.22348
Valid N (listwise) 95

NPar Tests

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 95
Normal Parameters® Mean .0000000
Std. Deviation .13537784
Most Extreme Differences Absolute .049
Positive .049
Negative -.035
Kolmogorov-Smirnov Z 473
Asymp. Sig. (2-tailed) .978

a. Test distribution is Normal.




