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BAB V 

PENUTUP 

 Penelitian ini dilakukan bertujuan untuk menguji apakah struktur aktiva, 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen dan  non debt tax shield 

berpengaruh terhadap struktur modal. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 

2012-2014. Pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling 

dengan menggunakan kriteria tertentu dalam penelitian, sehingga sampel yang 

digunakan dalam penelitian sebanyak 114 perusahaan. Alat uji yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji regresi 

linear berganda dengan aplikasi software SPSS 21 for windows. Setelah dilakukan 

analisis maka didapatkan kesimpulan, keterbatasan serta saran bagi peneliti 

selanjutnya jika akan meneliti dengan topik yang sama. 

 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, pembahasan, dan 

temuan penelitian terdahulu yang telah dilakukan maka dapat diambil kesimpulan 

sebagai berikut : 

1. Berdasarkan hasil uji normalitas menunjukkan bahwa penelitian memiliki 

data yang terbebas dari bias dan dapat dikatakan bahwa data terdistribusi 
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secara normal dengan nilai sifnifikansi yang dimiliki SA sebesar 0,127 yang 

lebih dari 0,05, nilai sifnifikansi yang dimiliki CR sebesar 0,264 yang lebih 

dari 0,05, nilai sifnifikansi yang dimiliki PP sebesar 0,2014 yang lebih dari 

0,05, nilai sifnifikansi yang dimiliki DPR sebesar 0,607 yang lebih dari 0,05, 

dan nilai sifnifikansi yang dimiliki NDTS sebesar 0,0,138 yang lebih dari 

0,05,  

2. Berdasarkan hasil uji multikolonieritas menunjukkan bahwa penelitian ini 

tidak terjadi multikolonieritas antar variabel independen yang ditunjukkan 

dengan nilai tolerance SA sebesar 0,738, CR sebesar 0,869, PP sebesar 0,907, 

DPR sebesar 0,977 dan NDTS sebesar 0,83 maka seluruh variabel 

independen tidak memiliki korelasi antar variabel bebas karena nilai 

tolerance > 0,10. Nilai VIF dari masing-masing variabel adalah SA sebesar 

1,355, CR sebesar 1,151, PP sebesar 1,103, DPR sebesar 1,023 dan NDTS 

sebesar 1,205. Jadi model regresi dalam penelitian ini telah lolos uji 

multikolonieritas. 

3. Berdasarkan hasil uji autokorelasi dapat disimpulkan bahwa model regresi 

sesuai dengan kriteria yang ada yaitu tidak ada autokorelasi positif dan 

keputusan no decision.  

4. Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa model regresi 

dalam penelitian ini yaitu variabel struktur aktiva, likuiditas, dan 

pertumbuhan penjualan tidak mengandung adanya heteroskedastisitas dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,181, 0,954 dan 0,052 yang memiliki nilai 

signifikansi > 0,05. Sedangkan, untuk variabel kebijakan dividen dan non 
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debt tax shield mengandung adanya heteroskedastisitas dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,027 dan 0,032 yang memiliki nilai signifikansi < 0,05. 

5. Berdasarkan hasil uji F, menunjukkan bahwa model fit dari persamaan regresi 

likuiditas, aliran kas bebas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan 

dividen dikarenakan nilai signifikansinya sebesar 0,000 < 0,05. 

6. Berdasarkan hasil uji t, diperoleh kesimpulan bahwa: 

a. Hasil pengujian hipotesis kedua menyatakan bahwa struktur aktiva 

berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Sehingga, H1 

diterima yang berarti bahwa meningkatnya struktur aktiva akan 

menurunkan penggunaan hutang. 

b. Hasil pengujian hipotesis kedua menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur modal. Sehingga, H2 diterima yang 

berarti bahwa perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi 

cenderung menghindari penggunaan dana dari luar perusahaan.  

c. Hasil pengujian hipotesis ketiga menyatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. 

Sehingga H3 diterima yang berarti bahwa peningkatan penjualan akan 

mendorong manajemen perusahaan menambah atau menggunakan hutang. 

d. Hasil pengujian hipotesis keempat menyatakan bahwa kebijakan dividen 

tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Sehingga H4 ditolak yang 

berarti bahwa kebijakan dividen tidaklah menjadi tolok ukur yang mutlak 

bagi perusahaan dalam hal menentukan struktur pendanaan. 

e. Hasil pengujian hipotesis kelima menyatakan bahwa non debt tax shield 
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tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Sehingga, H5 ditolak yang 

berarti bahwa besarnya pengurang pajak akibat penggunaan selain hutang 

yaitu depresiasi tidak mempengaruhi penggunaan hutang dalam struktur 

modal optimal. 

 

5.2 Keterbatasan 

 Penelitian ini memiliki keterbatasan – keterbatasan yang mempengaruhi 

hasil penelitian. Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Sampel yang digunakan pada penelitian ini tidak terlalu banyak. Hal ini 

dikarenakan terdapat beberapa perusahaan manufaktur yang tidak memenuhi 

kriteria pemilihan sampel. 

2. Periode tahun pengamatan pada penelitian ini relatif pendek yang hanya 

dilakukan selama 3 tahun yaitu tahun 2012 hingga tahun 2014. 

3. Penelitian ini mengandung adanya heteroskedastiditas pada variabel 

kebijakan dividen dan non debt tax shield. 

 

5.3 Saran 

 Berdasarkan kesimpulan yang telah dikemukakan diatas, maka peneliti 

memberikan saran sebagai berikut : 
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1. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan menambah variabel lain seperti 

profitabilitas, risiko bisnis, cash holding, dan lain-lain yang dapat 

berpengaruh terhadap struktur modal. Hal ini dikarenakan kelima variabel 

independen dalam penelitian ini hanya mempunyai kontribusi pengaruh 

sebesar 53,9% terhadap struktur modal. 

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode tahun 

penelitian.  
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