BAB 5
SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka dapat
disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap kebijakan pembayaran dividen setelah penerbitan UU 36
Tahun 2008. Hal ini disebabkan karena karakterisitik perusahaan
terdaftar di Indonesia memiliki struktur kepemilikan tunggal atau
kepemilikan keluarga. Rendahnya persentase kepemilikan manajerial
juga menunjukkan seberapa kuat posisi manajemen dalam RUPS.
Dengan hak suara yang kecil maka manajemen tidak dapat banyak
mempengaruhi kebijakan pembayaran dividen dalam RUPS.

Hasil penelitian juga menyimpulkan bahwa kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap kebijakan pembayaran
dividen setelah penerbitan UU 36 Tahun 2008. Hal ini disebabkan
karena rata-rata persentase kepemilikan institusional relatif tinggi
sehingga investor institusi kurang memperhatikan kebijakan
pembayaran dividen perusahaan. Dengan kepemilikan yang tinggi,
keputusan membagi dividen atau tidak akan sama-sama bermanfaat
untuk kepentingan investor institusi. Keputusan tidak membagi
dividen bermanfaat untuk perkembangan perusahaan dimana
perusahaan tersebut adalah milik mereka. Keputusan membagi
dividen juga bermanfaat bagi mereka sebagai pemegang saham.

Ditinjau dari segi perpajakan, investor institusi juga tidak
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mempedulikan besaran dividen yang dibagikan karena dividen yang
diterima wajib pajak badan dengan kepemilikan lebih dari 25%
dikecualikan dari objek pajak penghasilan.

Market to book value sebagai variabel kontrol tidak
berpengaruh terhadap kebijakan pembayaran dividen. Sedangkan
variabel kontrol lainnya yaitu kas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kebijakan pembayaran dividen. Hal ini disebabkan karena
bentuk pembagian dividen yang paling sering dijumpai adalah dividen
tunai sehingga ketersediaan kas dalam perusahaan sangatlah penting
dan akan mempengaruhi kebijakan pembayaran dividen tersebut.

5.2. Keterbatasan
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang harus
diperhatikan dalam menginterpretasikan hasil analisis, yaitu:

1. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini sangat sedikit
dan diambil melalui kriteria-kriteria tertentu (purposive sampling)
bukan secara acak, sehingga hasil penelitian kurang mampu
menggambarkan keseluruhan populasi dan kurang dapat
digunakan sebagai dasar generalisasi. Jumlah sampel yang sedikit
ini disebabkan karena teknik purposive sampling terutama pada
kriteria kedua yaitu perusahaan membagikan dividen rutin secara
berturut-turut selama periode penelitian yaitu 2009-2013.

2. Terdapat beberapa variabel lain yang mempengaruhi kebijakan

pembayaran dividen diluar variabel independen dan kontrol yang
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digunakan peneliti. Hal ini diindikasikan oleh hasil pengujian

koefisien determinansi yang relatif kecil.

5.3. Saran
Untuk itu terdapat beberapa pertimbangan yang perlu
diperhatikan dalam mengembangkan penelitian selanjutnya yaitu:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan
perusahaan ke perusahaan tertutup untuk mendapatkan data dan
sampel yang lebih banyak.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel
independen ataupun kontrol karena dalam penelitian ini telah
menemukan bahwa terdapat banyak variabel lain yang
mempengaruhi kebijakan pembayaran dividen. Dari penelitian
terdahulu diperoleh bahwa kebijakan pembayaran dividen juga
dipengaruhi oleh kebijakan hutang, profitabilitas, dan ukuran

perusahaan (Dewi, 2008).
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