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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

 Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh sales growth, biaya 

agensi, ukuran perusahaan dan free cash flow terhadap kebijakan utang pada 

perusahaan manufaktur non-cyclicals tahun 2017-2021. Sumber data diperoleh 

melalui laporan keuangan perusahaan di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021 

yang selanjutnya data diolah menggunakan alat uji statistik SPSS versi 24 dengan 

banyaknya data yang diolah yaitu 209 data perusahaan.  

Hasil analisis pada pembahasan penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Variabel sales growth tidak berpengaruh terhadap kebijakan utang. Hal ini 

bisa disimpulkan meskipun sales growth besar atau tinggi belum tentu 

mempunyai prospek atau peluang di masa datang yang baik, sehingga 

perusahaan tidak tergantung atau tidak tertarik menggunakan utang. Sales 

growth bukanlah penentu sumber pendanaan yang dipilih oleh perusahaan, 

sebab yang dipikirkan perusahaan adalah bagaimana memperoleh dana atau 

modal yang mempunyai borrowing cost sekecil mungkin. Baik perusahaan 

besar maupun kecil pasti mempunyai utang dan jumlahnya tidak selalu 

dipengaruhi oleh sales growth tersebut.  

2. Variabel biaya agensi tidak berpengaruh terhadap kebijakan utang. Hal ini 

bisa disimpulkan bahwa perusahaan pada periode penelitian cenderung 

menggunakan dana internal, sebab perusahaan tidak ingin mendapati risiko 

yang besar apabila menggunakan dana eksternal atau berutang. Artinya



102 

 

 

 

 perusahaan pada periode penelitian ini memiliki banyak aset yang tidak 

berproduktif, sehingga laba bersih yang dihasilkan atas total aset perusahaan 

tidak digunakan untuk investasi jangka panjang melainkan hanya untuk 

memaksimalkan kinerja maupun operasional perusahaan dengan 

mempertimbangkan penggunaan utang yang berlebihan agar tidak 

menimbulkan risiko di masa depan.  

3. Variabel ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan utang. Hal ini 

bisa disimpulkan meskipun ukuran perusahaan besar belum tentu mempunyai 

prospek atau peluang di masa datang yang baik, sehingga perusahaan 

tergantung dan tertarik untuk menggunakan atau melakukan utang. Ukuran 

perusahaan merupakan salah satu penentu sumber pendanaan yang dipilih 

oleh perusahaan, sebab perusahaan tentu akan memikirkan bagaimana 

memperoleh dana atau modal yang nantinya mampu membantu keuangan 

atau operasional perusahaannya. Baik perusahaan besar maupun kecil pasti 

mempunyai utang dan jumlahnya ada yang dipengaruhi oleh ukuran 

perusahaan tersebut. 

4. Variabel free cash flow berpengaruh terhadap kebijakan utang. Hal ini dapat 

disimpulkan bahwa perusahaan tidak selalu mengutamakan penggunaan dana 

internal untuk kebutuhan investasi dan kegiatan operasionalnya, sehingga jika 

perusahaan mempunyai dana internal yang rendah maka perusahaan tidak 

menggunakan dana eksternal untuk mencukupi kebutuhan pendanaannya, 

karena semakin sedikit atau rendahnya free cash flow menunjukkan bahwa 

perusahaan akan semakin membutuhkan dana sehingga perlu melakukan 
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utang. Free cash flow yang rendah tentu akan memilih utang untuk memenuhi 

kebutuhan operasional perusahaan dan untuk keperluan investasinya mungkin 

karena perusahaan dalam memanfaatkan free cash flow kurang dengan 

maksimal, atau karena perusahaan kurang agresif dalam mencari proyek yang 

menguntungkan sehingga kas yang tersedia tidak cukup banyak dan 

perusahaan akan memanfaatkan atau memilih utang untuk kebutuhannya. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang mungkin dapat 

menimbulkan gangguan terhadap hasil penelitian, diantaranya adalah : 

1. Penelitian ini, masih terdapat data outlier di dalamnya sehingga hasil yang 

dicapai kurang maksimal dari yang diharapkan peneliti dan menghasilkan 

data yang tidak berdistribusi normal hingga peneliti melakukan pengujian 

ulang untuk menghasilkan data agar  uji normalitas yang berdistribusi normal. 

2. Peneliti dalam melakukan pengujian data menggunakan uji asumsi klasik 

heteroskedastisitas dan terdapat dua variabel yang terjadi gejala 

heteroskedastisitas pada model regresi karena memiliki nilai signifikansi yang 

tinggi, yaitu variabel biaya agensi dan ukuran perusahaan. 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah peneliti uraikan, maka 

saran yang dapat direkomendasikan adalah : 

1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk memaksimalkan data yang siap 

untuk diolah agar peneliti tidak perlu melakukan pengujian ulang, sehingga 

hasil yang dicapai dapat maksimal. 
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2. Bagi peneliti selanjutnya disarankan pada saat melakukan uji asumsi klasik 

heteroskedastisitas dapat menggunakan uji lain seperti uji agar mendapatkan 

hasil uji yang maksimal dan sesuai dengan yang diharapkan oleh peneliti. 
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