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ABSTRAK 

 

Kebijakanidividen merupakan.keputusan terkait labaiyang diperolehnperusahaan yang 

hendak dibagikannkepada pemegangnsaham sebagai dividennataupun labaiditahan yang 

akan digunakan untuknpembiayaan investasiidi masaiyang datang. Penelitian iniibertujuan 

untuknmenguji dan menganalisisnpengaruh kepemilikannmanajerial, kebijakannhutang, 

ukurannperusahaan, arus kas bebas dannprofitabilitas terhadapikebijakan dividen.iDalam 

penelitiannini, tekniknpengambilan sampelnmenggunakan metodenpurposive sampling, 

jumlahisampel yangidiperoleh sebanyaki30 sampelidari 5 perusahaaniLQ45 yang terdaftar 

dinBEI selamanperiode 2015-2020. Tekniknpengumpulan datanyang digunakannadalah 

teknikndokumentasi dengannmenggunakan datansekunder. Tekniknanalisis datanstatistic 

deskriptif,nuji asumsinklasik, dan analisisnregresi liniernberganda menggunakannSPPS 

Statisticsnversi 21. Hasilnpenelitian menunjukkannbahwa secara simultan, kepemilikan 

manajerial, kebijakan hutang, ukuran perusahaan, arus kas bebas dan proffitabilitas 

berpengaruhnterhadap kebijakanndividen. Secara parsial, hasilnpenelitian menunjukkan 

bahwikebijakan hutangiberpengaruh terhadapikebijakan dividen.iSedangkan kepemilikan 

manajerial,nukuran perusahaan, arusnkas bebasndan profitabilitas tidaknberpengaruh 

terhadap kebijakanidividen. 

Kata Kunci : kepemilikan manajerial, kebijakanihutang, ukuraniperusahaan, arusikas 

bebas,iprofitabilitas, kebijakanidividen. 

 

Pendahuluan 

Perkembangan ekonomi saat ini mulainberkembang dengan pesat. Diimbangi dengan 

banyaknya persaingan di dunia industri sehingga perusahaannharus bisanmengambil 

keputusannyang tepat untuk keberlangsunganiperusahaan. Terutama terkait kebijakan 

dividen, dimana kebijakan dividen tersebut sering menjadi masalahnyang harusndihadapi 

olehnperusahaan. Terlebih lagi seorang manajemennsering mengalaminkesulitan dalam 

memutuskanimengenai dividen yangiakan dibagi atauiakan menahaniagar dapat 

diinvestasikanikembali sehingga menghasilkan keuntungan untuk meningkatkan 

pertumbuhan perusahaan kedepannya.  

mailto:pujilestari5959@gmail.com
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Menurut Rais dan Santoso (2017:112) menyebutkan bahwa kebijakan dividen berkaitan 

denganidistribusi pendapatan antara penggunaan pedapatan yang dibayarkan sebagai 

dividen bagi pemegangisaham atauidigunakan sebagainlaba ditahanidalam 

suatuiperusahaan. Hal inilahnyang menjadi pertimbangan bagi manajemen yang nantinya 

akan mempengaruhi pertumbuhan suatu perusahaan. 

 

Padaipenelitian iniipenulis memilikiibeberapa perbedaanipendapat denganipenelitian 

sebelumnya. Perbedaaniditemukan padaihasil penelitianidan tahunipenelitian. Penelitian 

Prihartini et., al (2018) kepemilikanimanajerial memilikiipengaruh terhadapikebijakan 

dividen,imenurut Hasna daniFitria (2020) kepemilikan manajerial tidaknmemiliki 

pengaruhnterhadap kebijakanndividen. Pada penelitian Hardi dan Andestiana 

(2018)nkebijakan hutang memilikiipengaruh terhadapikebijakan dividen.iSedangkan 

Novianti dan Amanah (2017) kebijakan hutang tidak memiliki pengaruh terhadapikebijakan 

dividen.i 

 

Agustinondan Dewi (2019) ukurannperusahaan memiliki pengaruhnterhadap 

kebijakanndividen, sedangkan  Anggraeni et., al (2020) ukurannperusahaan tidaknmemiliki 

pengaruhnterhadap kebijakanndividen. PenelitiannDwijaya dan Hariyati (2020) arusikas 

bebasiberpengaruh terhadap kebijakanndividen. Namun,iKrisardiyansah daniAmanah 

(2020) menunjukkan arus kas bebas tidak memiliki pengaruhnterhadap kebijakanndividen. 

Anggraeni dan Riduwan (2020) profitabilitas berpengaruhnterhadap kebijakanndividen. 

Berbeda dengan Nurwani (2018) profitabilitas tidak berpengaruhnterhadap 

kebijakanndividen. Berdasarkannuraian diatas,iternyata beberapaipeneliti memiliki 

hasiliyang beragamidari penelitian terdahulu yang tidak konsisten mengenai kebijakan 

dividen.iSehingga alasan tersebut digunakan sebagai GAP research penelitian. Peneliti 

mencoba untukmmeneliti terkait kepemilikan.mmanajerial, kebijakannhutang, 

ukurannperusahaan, arus kas bebasidan profitabilitasiterhadap kebijakanidividen.  

 

 

Tinjauan Pustaka danipengembangan Hipotesisi 

TeoriiAgensi (Agency Theory) 

Teorinagensi merupakanisuatu ikatan keagenan yangiterjalin sebab adanya kontak antara 

pihak prinsipal serta pihak lain yang diucap selaku pihak agen. Investor ialah pihak 

principal pada industri yang modalnya berasal dari kepemilikan saham investor, sebaliknya 

pihak manajemen pengelolaiindustri ialah pihak agen (Jensen & Meckling, 1976).  

 

TeoriiSinyal (SignallingiTheory) 

MenurutiBrigham daniHouston (2013:186)nteori sinyalnmerupakan suatu tindakaniyang 

diambil olehiseorang manajemenidi sebuah industri yang bertujuan untuk membagikan 

petunjuknkepada investoritentang bagaimanaiseorang manajemenimemperhitungkan 

prospeknindustri tersebut. Teorinsinyal (signalling theory) dindalam suatu industri sangat 

diperlukan dengan tujuan membagikan data terpaut manajemen, kinerja industri ataupun 

juga laporan keuangan buat para pihak yang berkepentingan. Sehingga dengan terdapatnya 

signalling theory suatu industri hendak membagikan data yang akurat terpaut laporan yang 

diberikan buat pihak yang berkepentingan. 
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Kebijakan Dividen 

Menurut Mulyawan (2015:253) menyebutkan bahwa kebijakanndividen 

merupakannkeputusan apakahilaba yangidihasilkan perusahaaniakan dibagikanikepada 

pemegangisaham sebagaiidividen atauiditahan dalamibentuk labaiditahan untuk 

membiayaiiinvestasi masa depan. Jikaiperusahaan memutuskan untuknmembagikan 

labansebagai dividennnantinya, makanakan menguranginlaba ditahanidan kemudian 

akanimengurangi  jumlahisumber pendanaaniinternal secara keseluruhan. 

 

Kepemilikan Manajerial 

MenurutnSartono (2015),ikepemilikan manajerialiadalah jumlahilembar sahamiyang 

dimilikiioleh manajemenndari seluruhnmodal sahamndi suatunindustri. 

Kepemilikanimanajerial diasumsikan selakunmekanisme pengendalianninternal serta 

berperan untuk mengawasi serta mengurangi konflik keagenan. Kepemilikan manajerial 

mempunyaiikedudukan dimanaimanajemen perusahaan baiknsebagai komisarisnatau 

sebagaindirektur disebutnkepemilikan manajerial. Secara fungsi, kepemilikanimanajerial 

akan memisahkan antara fungsiipengelolaan dan fungsiikepemilikan yang nantinya 

memilikinkonsekuensi rentannterhadap adanya konfliknkepentingan. Pemisahan dan 

pengawasannperusahaan akannmenimbulkan konflik kepentingannantara pemegangnsaham 

dan manajemen.iKonflik kepentingannantara pemegangnsaham dannmanajemen 

akannmeningkat seiring denganikeinginan manajemeniuntuk meningkatkanikekayaannya 

sendiri. 

 

Kebijakan Hutang 

Kebijakan hutang mengacu pada keputusannmanajemen untuknmenambah 

ataunmengurangi proporsinhutang jangkanpanjang dannmodal yangidigunakan untuk 

mendanai bisnis perusahaan (Irawan, 2009:237). Penentuanikebijakan hutangnini 

berkaitanidengan strukturnmodal, sebab hutangnialah salahnsatu komposisindalam 

strukturnmodal. Industrindinilai berbahayamapabila mempunyai jumlahihutang yangibesar 

dalam strukturnmodal, tetapi kebalikannyaiapabila industri mempunyai hutangiyang 

keciliataupun tidakisama sekaliijustru akan menarik minat investor untuk menanamkan 

modal. Karena apabila hutang dalam tingkat yang relatif kecil maka perusahaan tidak 

memiliki kewajiban yang besar dalam melunasi hutang tersebut. Sehingga keuntungan yang 

diperoleh lebih banyak. 

 

Ukuran Perusahaan 

Ukurannperusahaan adalahnukuran yangndapat digunakannuntuk mengklasifikasikan 

ukuran perusahaanidalam berbagai cara, termasuk penjualan, total asset dan total modal 

(Basyaib,i2007). Ukuraniperusahaan dapat diukuridengan totaliasset. Perusahaanibesar 

seringkali memilikiiakses yangilebih mudah keipasar modalidan merasailebih mudahiuntuk 

mengumpulkanidana dengan biayailebih rendahidan dengan batasan yang lebihisedikit dari 

pada perusahaanikecil, sehingga perusahaaniakan membayaridividen lebih besar 

kepadaipara pemegangisaham. 

 

ArusiKas Bebasi 

Arus kas bebas mengacu pada kas yang dapat digunakan dan siapididistribusikan 

kepadaiinvestor setelahiperusahaan berinvestasi dalam assetitetap, produkibaru, danimodal 

kerjaiyang diperlukan untukipengembangan perusahaan.i 
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Menurut Sartono (2001: 101) menyebutkan bahwa perusahaan melakukan investasi 

padanaktiva tetapndan modalnkerja yangndibutuhkan untuk menjaga keberlangsungan 

perusahaanidan arusikas bebasidapat didistribusikan kepada investor. 

 

Profitabilitas 

Profitabiitas menurut (Irawati, 2006: 58) merupakan alat ukur yangidigunakan 

untukimengukur efisiensinpenggunaan assetnperusahaan ataunkemampuan 

perusahaannuntuk menghasilkan keuntungannselama periodeiwaktu tertentui(seperti, enam 

bulan, triwulan bahkan tahunan) untuk mengukur kemampuannperusahaan 

apakahnberoperasi secaranefisien. Profitabilitasnjuga dapat mempengaruhi 

kebijakanidividen, karenaidividen berasal dariilaba bersihiperusahaan. Sehingga dividen 

dibayarkan pada saat perusahaan memperoleh laba. Selain itu, profitabilitas adalahisalah 

satuitolak ukurikeberhasilan dariisuatu perusahaan. 

 

 

PerumusaniHipotesis 

Kepemilikanimanajerial terhadapikebijakan divideni 

Adanya kepemilikanimanajerial akan memberikanikesempatan bagiimanajer untukiterlibat 

dalam kepemilikanisaham perusahaan. Sehinggaidengan adanya keterlibatan ini 

kedudukanimanajer akan setaraidengan para pemegangisaham. Dengan begitu 

keterlibatanimanajer terhadapikepemilikan saham dapatilebih efektifiserta dapat 

meningkatkanikinerja manajer. Prihatini et., al (2018), Mardani et., al (2018), Gul et., al 

(2020) mengungkapkanibahwa kepemilikanimanajerial berpengaruhiterhadap 

kebijakanidividen. 

H1 : Kepemilikanimanajerial berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

Kebijakan Hutang 

Adanya kebijakannhutang berkaitanndengan keputusannseorang manajemenndalam 

menambah ataupun menguranginhutang jangkaipanjang daniekuitas, atau bisa juga 

menyeimbangkan antara keduanya yang nantinya akan digunakan dalam kegiatan 

operasional perusahaan, Irawan (2009:237),iHardi dan Andestiana (2018), Gul et., al 

(2020), Tanusdjaja (2019) mengungkapkan bahwaikebijakan hutangiberpengaruh 

terhadapikebijakan dividen.i 

H2 : Kebijakanihutang berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

UkuraniPerusahaan 

Adanya ukuraniperusahaan merupakanisebuah indikatoriyang nantinya akan memberikan 

petunjuk tentang karakteristik maupun kondisi suatu perusahaan, dan juga karakteristik 

keuangan perusahaan. Jika ukuran perusahaan semakin besar dan kuat kedudukannya maka 

bisa dengan mudah perusahaan tersebut mendapatkan modal. Dapat diartikan bahwa 

fleksibilitas yang dimiliki perusahaan besar pastinya lebih besar pula dibandingkan 

fleksibilitasiperusahaan kecil. Agustino dan Dewi (2019), Gul et., al (2020), Sari et., al 

(2019) mengungkapkanibahwa ukuraniperusahaan berpengaruhiterhadap 

kebijakanidividen. 

H3 : Ukuraniperusahaan berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 
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ArusiKas Bebasi 

Adanya arusikas bebas berarti kas yangitersedia dapatididistribusikan kepadaiinvestor 

agaridapat mempertahankan kegiatan operasional yang sedang berjalan, setelah investasi 

terhadapnaktiva tetap,iproduk-produk baruiperusahaan danimodal kerjanterpenuhi Brigham 

& Houston (2001). Arus kas bebas akan menunjukkan seberapaiefisien sebuah 

perusahaanidalam menggunakaniuang tunai. Para investornpun dapatnmelihat arus 

kasnbebas untuk mengetahui apakah perusahaan tersebut telah memiliki uang tunai yang 

cukup untukimengembalikan modalimelalui devidenidan pembelianikembali 

saham.nDwijaya dan Hariyati (2020), Gul et., al (2020), Sejati et., al (2020) 

mengungkapkan bahwaiarus kasibebas berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

H4 : Arusikas bebasiberpengaruh terhadap kebijakan dividen 

 

Profitabilitas 

Adanya profitabilias merupakanisalah satuiindikator pentingiyang dapat digunakan 

untukimenilai suatuiperusahaan. Profitabilitasijuga dapat digunakaniuntuk 

mengukurikemampuan perusahaan dalamimenghasilkan labaiserta untuk mengetahui 

efektifitasiperusahaan dalamimengelola sumber-sumbernyang dimilikinya.iApabila 

profitabilitasnsuatu perusahaan itu tinggi berarti laba yang dihasilkanijuga akan tinggi. 

Anggraeni dan Riduwan (2020), Chohan et., al (2019), Tanusdjaja (2019) 

mengungkapkanibahwa profitabilitasiberpengaruh terhadapikebijakan dividen.i 

H5 : Profitabilitas berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

 

MetodeiPenelitian 

Jenis data padaipenelitian iniiadalah data sekunderiperusahaan LQ45 yangidiperoleh 

dariiBursa EfekiIndonesia periodei2015-2020. Peneliti menggunakan penelitianikuantitatif 

yaituipenelitian yangisistematis terhadapibagian-bagian atau fenomenaiserta kausalitas 

hubungan-hubungannya). 

Berikutivariabel-variabel yang digunakan : 

1. Variabelidependen 

Variabel dalamipenelitian iniiadalah kebijakanidividen yangididapat menggunakanirumus 

DPR, menurut Anggraeni & Riduan (2020) dirumuskan sebagai berikut: 

 
2. VariabeliIndependen 

Adapun variabeliindependen pada penelitianiini adalahisebagai berikut : 

a. KepemilikaniManajerial 

Adapun pengukuran kepemilikanimanajerial menurut Sumanti & Mangantar (2015) dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

 
b. KebijakaniHutang 

Kebijakanihutang diproyeksikan dengan DER (Debtnto EquitynRatio) 

merupakaniperbandingan antara rasioihutang danimodal (Hanafi dan Halim, 2016:73). 
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c. Ukuran Perusahaan 

Semakinibesar ukuraniperusahaan maka semakinimudah untukimendapatkan 

modalieksternal dalamijumlah yangilebih besariterutama dariihutang (Agustino, 2019). 

Ukuraniperusahaan menurut Paramita (2015) dapat dihitungidengan rumus:i 

 
 

d. ArusiKas Bebas 

Arusikas bebas dapatidiartikan sebagaiikas yangidihasilkan olehiperusahaan setelahmarus 

kas keluarnuntuk mendukungnoperasi sertanmempertahankan assetnmodal (Mangundap et., 

al 2018). Arusikas bebasmenurut Brigham & Houstonidapat dihitungidengan 

rumusisebagai berikut:i 

 
 

e. Profitabilitas 

Profitabilitas juga menjadi tolak ukur keberhasilan dari sebuahiperusahaan. Profitabilitas 

dapat diproyeksikan dengan ROA (Return On Assets) yang merupakan ukuraniuntuk 

menilaiibesaran tingkatipengembalian assetiyang dimilikii(Brigham dan Houston, 2006). 

Adapun rumus ROA menurut Nurwani (2017) sebagai berikut: 

 
 

Sumber Data  

Ruang lingkup penelitian ini adalah perusahaan LQ45, variabelidependen yaitu 

kebijakanidividen sedangkan variabelmindependen yaitu kepemilikannmanajerial, 

kebijakannhutang, ukuran perusahaan,iarus kas bebas dan profitabiitas. 

 

Populasiidan Sampeli 

Populasiidalam penelitianiini adalahiperusahaan LQ45 periode 2015-2020. Teknik yang 

dipilih peneliti yaitu purposive sampling dan berjumlah 5 perusahaan. 

 

MetodeiAnalisis Data 

Penelitianiini menggunakanimetode kuantitatif karenaidata yangidigunakan berupaiangka-

angka yangibersumber dariilaporan keuangan. Kriteria sampeliditentukan denganimetode 

purposive sampling (1)iPerusahaan LQ45 yangiterdaftar diiBEI tahun 2015-2020, 

(2)iPerusahaan yang tidak melaporkan laporanIkeuangan secaraIberturut-turut, (3) 

perusahaan yang mengalami kerugian, (4) perusahaannyang tidaknmenggunakan 

matanuang rupiah,i(5) perusahaanitidak mencantumkan jumlah saham manajer dan total 

belanja modal perusahaan. Dari keriteria tersebut didapat sampel sebanyak 5 perusahaan. 

 

Pengujianihipotesis menggunakanianalisis regresiilinier bergandaidan ujiiasumsi klasik.i 

a. Uji asumsiiklasik 

1. Uji Normalitasimetode uji oneisample Kolmogrov-smirnovi 

2. UjiiMultikolinieritas, denganimelihat nilaiiTolerance daniInflation Factori(VIF) 

pada modeliregresi 

3. UjiiAutokolerasi denganimelihat nilai yangiada padaisignifikan RuniTest 

4. UjiiHeteroskedastisitas denganimenggunakan metodeikolerasi Spearman’shi 
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b. ModeliRegresi 

Modeliregresi dapat diukur dengan persamaan regresi linier berganda sebagaiiberikut: 

 

Y`=ia +ib1X1 +ib2X2 +ib3X3 +ib4X4 +ib5X5 + ei 

 

 

Keterangani: 

Yi : KebijakaniDividen 

ai : Konstantai 

X1i : Kepemilikan Manajerial 

X2i : Kebijakan Hutang 

X3i : Ukuran Perusahaan 

X4i :  Arus Kas Bebas 

X5i :  Profitabilitas 

ei : variabel penggangu (error). 

 

 

c. UjiiHipotesis 

1. Ujiikelayakan modeli(Uji F) 

2. Ujiihipotesis ti 

3. Ujiikoefisien determinasii 

 

 

 

Hasilidan Pembahasani 
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Uji Analisis Deskriptif 

 

 
 

 

Uji Asumsi Klasik 

 
 

Berdasarkan sumbermdata penelitian darimperusahaan LQ45 tahun 2015-2020 dilakukan 

ujinnormalitas dan diketahuinbahwa nilaiisignifikansi lebihidari 0,05,inilai 

residualiterdistribusi denganinormal.  

 

 
 

Berdasarkan hasilnuji multikolinieritas padantabel diatas menunjukkannbahwa 

seluruhnvariabel memilikinnilai tolerancen>0,10 dannnilai VIFn<10. Dapatndisimpulkan 

bahwantidak terjadi multikolinieritas padanvariabel yang diteliti. 

 

 
 

Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwa hasil menunjukkan AsympmSig. (2-tailed)n> 

0,05 sehinggandapat disimpulkannbahwa tidaknterjadi autokolerasi. 
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Berdasarkan.tabel diatasnmenunjukkan bahwansemua variabelnyang telah diuji 

mempunyainnilai signifikanm>0,05. Sehinggandapat disimpulkannbahwa semua variabel 

bebas tidaknterjadi heretoskedastisitas. 

 

 

UjiiRegresi Linier Berganda 

 
 

Berdasrkan hasilipengujian diatasidengan menggunakaniprogram SPSSiversi 21, 

makaididapat persamaaniregresi sebagaiiberikut: 

 

Yi= 555,116 – 0,239 X1 + 2,597 X2 – 27,340 X3 + 0,000 X4 -7,656X5 + ei 

PersamaaniRegresi liniernberganda yangitelah terbentukitersebut mempunyaiipengertian 

sebagai berikut: 

a. Konstantanyang diperolehnsebesar 555,116 artinya jika variabelnindependen 

(kepemilikan manajerial, kebijakanihutang, ukuraniperusahaan, arus kas bebasidan 

profitabilitas) bernilai konstani0 maka kebijakan dividen bernilai 555,116. 

b. Koefisiennregresi variabelnkepemilikan manajerial bernilain-0,239. Artinyanjika 

variabel kepemilikan manajerial naiknsatu satuannmaka kebijakan dividen akaniturun 

besari-0,239 denganicatatan variabeliindependen lainnyaibernilai konstani(0). 

c. Koefisiennregresi variabelnkebijakan hutang bernilain2,597. Artinyanjika 

variabelikebijakan hutang naikisebesar satuisatuan makaikebijaka dividen akan 

naikisebesar 2,597 denganicatatan variabeliindependen lainnyaibernilai konstani(0). 

d. Koefisiennregresi variabelnukuran perusahaanibernilai -27,340. Artinyaijika 

variabeliukuran perusahaan naikisebesar satuisatuan makaikebijakan dividen akan 

turunmsebesar -23,340 denganicatatan variabeliindependen lainnyaibernilai 

konstani(0). 
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e. Koefisiennregresi variabelnarus kas bebas bernilaii0,000. Artinyaijika variabeliarus kas 

bebas naikisatu satuanimaka kebijakan dividen tidak mengalami kenaikan maupun 

penurunan karena bernilai 0,000. 

f. Koefisien regresi variabel profitabilitas bernilai -7,656. Artinya variabel 

profitabilitasnnaik sebesarisatu satuanimaka kebijakan dividen akan turunisebesar -

7,656idengan catatanivariabel independenilainnya bernilaiikonstan (0). 

 

 
 

Hasil tersebut menunjukkan bahwaiFhitung>Ftabel yaitui4,185 >2,760 dan nilai 

signifikansii<0,05 yaitun0,007<0,5, maka Ho ditolak. Sehinggandapat disimpulkannbahwa 

modelnregresi yang digunakanidalam penelitianiini layak,iserta seluruhivariabel 

independen (kepemilikan manajerial, kebijakannhutang, ukurannperusahaan, arusnkas 

bebasndan profitabilitas)i berpengaruh secara simultaniterhadap variabel dependen 

(kebijakanidividen). 

 

 
 

 

Pembahasan  

PengaruhiKepemilikan Manajerialiterhadap KebijakaniDividen 

Hasilndari penelitiannini menunjukkannbahwa kepemilikaimanajerial tidakiberpengaruh 

terhadap kebijakanidividen. Kepemilikanimanajerial dalamipenelitian iniidiukur 

dariijumlah sahamiyang dimilikiioleh manajemenidengan keseluruhan total jumlah 

sahamiyang beredar yangidimiliki oleh perusahaan. Kepemilikanimanajerial tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.i Hasilnpenelitian ininsejalan dengannpenelitian 

Zainuddinndan Manahonas (2020)ndan Wijayanto danmPutri (2018) yangnmenyatakan 

bahwamkepemilikan manajerial tidak berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

PengaruhiKebijakan Hutangiterhadap KebijakaniDividen 

Hasilndari penelitiannini menunjukkannbahwa kebijakan hutang berpengaruhnterhadap 

kebijakanidividen. Kebijakan dividenidalam penelitianiini diukurimenggunakan DER yaitu 

dariitotal hutang dan total ekuitas. Kebijakanihutang berpengaruhiterhadap kebijakan 

dividen.    Penelitianiini sejalan denganihasil Tjandra daniYopie (2020) dan Prima et., al 

(2018)iyang menyatakanibahwa kebijakan hutangiberpengaruh terhadapikebijakan 

dividen.i 
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PengaruhiUkuran Perusahaaniterhadap KebijakaniDividen 

Hasilidari penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen. Ukurannperusahaan dalamnpenelitian inindiukur 

denganimenggunakan logaritmainatural dariitotal asset.iUkuran perusahaanitidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.i Hasilnpenelitian ininsejalan dengannpenelitian 

Setiawan et., al.(2020) dannMnune dan Purbawangsa (2019)iyang menyatakanibahwa 

ukuran perusahaanitidak berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

    

PengaruhiArus Kas Bebasiterhadap KebijakaniDividen 

Hasilndari penelitianiini menunjukkanibahwa arus kas bebas tidakiberpengaruh terhadap 

kebijakanidividen. Arusikas bebasipada penelitianiini diukuridengan totaliarus kasioperasi 

dikurangiidengan total belanja modal. Arusikas bebasitidak berpengaruhiterhadap 

kebijakan dividen.i   Hasil penelitiannini sejalanidengan penelitianiNurfatma 

daniPurwohandoko (2020) dan Prastya dan Jalil (2020) yang menyatakan bahwa arus kas 

bebasitidak berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

PengaruhiProfitabilitas terhadapiKebijakan Divideni 

Hasilndari penelitiannini menunjukkannbahwa profitabilitasitidak berpengaruhiterhadap 

kebijakanidividen. Profitabilitas dalamipenelitian iniidiukur dari labaisetelah pajakidan 

total assetnProfitabilitas tidak berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. Hasilndari 

penelitiannini sejalanndengan penelitianiPamungkas daniRahayu (2019)idan Bawamenewi 

daniAfriyeni (2019)iyang menyatakanibahwa profitabilitasitidak berpengaruh 

terhadapikebijakan dividen.i 

 

    

 
 

 

Berdasarkanntabel diatas nilaiiAdjusted RiSquare sebesari0,354.  Halitersebut menunjukkan 

bahwa variasiipada variabelipraktek kebijakanidividen yangidilakukan perusahaaniyang 

terdaftaridi Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020 adalah sebesar 35,4% dapatidijelaskan 

olehivariabel kepemilikan manajerial, kebijakanihutang, ukuraniperusahaan, arus kas bebas 

daniprofitabilitas. Sedangkan 64,6% dijelaskan oleh variabel lain. 

 

 

Kesimpulani 

Tujuanndari penelitiannini adalahnmenguji dan menganalisisnpengaruh Kepemilikan 

Manajerial, KebijakaniHutang, UkuraniPerusahaan, ArusiKas Bebasidan 

Profitabilitasiterhadap KebijakaniDividen padaiPerusahaan LQ45 yangiTerdaftar diiBursa 

EfekiIndonesia periode 2015-2020. 
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Hasilnpenelitian ini menunjukkanibahwa  Kebijakan Hutangiberpengaruh 

terhadapiKebijakan Dividen.nSedangkan KepemilikannManajerial, Ukuran Perusahaan, 

ArusnKas Bebasndan Profitabilitasitidak berpengaruhiterhadap kebijakanidividen. 

 

Penelitianiini hanyaimenggunakan sampelipada perusahaan LQ45 yangiterbatas 

yaituihanya 5 perusahaaniyang terdaftaridi BEI.nDiharapkan bagiipeneliti selanjutnyaibisa 

menambahisampel  danimemperpanjang periode amatan agar hasil yang diteliti lebih 

maksimal. Selain itu pada penelitiannini hanyanmampu menjelaskannvariabelndependen 

sebesar 35,4%.mSehingga menunjukkan bahwa masihnbanyak variabel-variabelnlain 

yangndapat mempengaruhinkebijakan dividen antara lain : leverage, laba bersih, firm 

growth, likuiditas dan collaterizable assets. 
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