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BAB V 

PENUTUP 

 

Penelitian ini merupakan penelitian sekunder dengan menggunakan data 

populasi perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2011-2013. Sampel yang diteliti adalah perusahaan yang membagikan dividen di 

masing-masing tahun 2011-2013 berjumlah 173 perusahaan. Variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Free Cash Flow (FCF) dan struktur 

kepemilikan yang diproksikan oleh Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Keluarga dan Kepemilikan Asing dan diuji dengan regresi linear berganda pada 

tingkat signifikan lima persen (0,05). 

 

5.1 Kesimpulan 

Kebijakan dividen merupakan penggunaan laba bersih setelah pajak yang 

akan dibagikan kepada para pemegang saham dan berapa besar bagian laba bersih 

yang akan digunakan untuk membiaya investasi perusahaan. Apabila perusahaan 

memilih untuk membagikan laba yang diperolehnya dalam bentuk dividen, maka 

akan mengurangi retained earnings dan selanjutnya mengurangi total sumber dana 

internal. Sebaliknya, jika perusahaan memilih untuk menahan laba yang 

diperolehnya, maka kemampuan pembentukan dana internal akan semakin besar.  

Kebijakan dividen yang optimal adalah kebijakan dividen yang menciptakan 

keseimbangan diantara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa mendatang 

sehingga dapat memaksimumkan harga saham perusahaan. 



62 

 

 

Berikut adalah hasil dari masing-masing pengujian : 

a. Berdasarkan hasil normalitas menunjukkan bahwa penelitian ini bebas dari 

bias dan dapat dikatakan data terdistribusi secara normal. 

b. Berdasarkan analisis uji model (uji F) menunjukkan bahwa model fit dari 

persamaan regresi free cash flow (FCF), kepemilikan institusional, 

kepemilikan keluarga dan kepemilikan asing terhadap dividend payout ratio 

(DPR). 

c. Berdasarkan uji koefisien determinasi (R2), menunjukkan bahwa kemampuan 

variabel free cash flow, kepemilikan institusional, kepemilikan keluarga dan 

kepemilikan asing dalam mempengaruhi variabel dividend payout ratio 

tergolong rendah. 

d. Berdasarkan hasil analisis regresi (uji-t) menunjukkan bahwa free cash flow, 

kepemilikan keluarga dan kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap 

dividend payout ratio sedangkan kepemilikan institusional tidak berpengaruh 

negatif terhadap dividend payout. Hal ini karena kepemilikan institusional 

lebih mementingkan stabilitas pendapatan (return) melalui pembagian 

dividen. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. Adapun keterbatasan dalam 

penelitian ini adalah: 

a. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 173 data penelitian 

dari populasi sebesar 398 data penelitian, maka sampel <50% dari populasi 
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yang artinya masih jauh dari harapan peneliti untuk menginginkan data 

sampel yang mendekati populasi. 

b. Penelusuran kepemilikan  keluarga  dilakukan  hanya dengan  melihat  nama  

dewan  direksi  dan  dewan  komisaris. Jika  perusahaan  dimiliki  institusi  

lain,  maka penelusuran  kepemilikan  dilakukan  dengan analisis  

kepemilikan  piramida  dan  struktur lintas  kepemilikan kemudian dapat  

diketahui  jika  saham  pengendali  perusahaan  tersebut  adalah  individu 

(dewan direksi atau dewan komisaris),  maka  bisa dikategorikan sebagai 

kepemilikan keluarga. 

 

5.3 Saran 

Untuk penelitian selanjutnya agar menggunakan seluruh perusahaan go 

public sebagai populasi penelitian karena banyak perusahaan-perusahaan yang 

membagikan dividen dan memiliki struktur kepemilikan yang lebih lengkap untuk 

dijadikan sampel penelitian. Dan untuk penelusuran kepemilikan keluarga tidak 

hanya dilihat dari nama dewan komisaris dan dewan direksi, tetapi juga dilihat dari 

nama personil-personil yang menempati posisi sebagai karyawan, blockholder, baik 

individual maupun membentuk suatu kelompok karena kemungkinan keluarga ada 

di posisi tersebut dan sesuai dengan yang dikemukakan oleh Anderson & Reeb 

(2003) dalam buku Sugiarto (2008).
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