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ABSTRAK 

 

Suhartono (1502025249) 

PENGARUH FREE CASH FLOW DAN INVESTMENT OPPORTUNITY 

SET TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PADA INDUSTRI PLASIK 

DAN KEMASAN DI INDONESIA 

 

Skripsi.Program Studi Manajemen Strata Satu.Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta. 

   

Kata kunci: Free Cash Flow, Investment Opportunity Set, dan Kebijakan Dividen 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh free cash flow dan 

investment opportunity setterhadap kebijakan dividenpada industri plastik dan 

kemasan di indonesia. 

 

Kebijakan Dividen adalah bagian dari keuntungan yang dibagikan kepada 

pemegang saham dapat berupa dividen tunai atau dividen saham. Penelitian ini 

dilakukan untuk menguji pengaruh variabel free cash flow dan investment 

opportunity set terhadap kebijakan dividenpada industri plastik dan kemasan di 

indonesia yang terdaftar di BursaEfek Indonesia pada periode 2013-2017. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini didapat dengan metode 

purposivesampling. Berdasarkan  kriteria yang ada terdapat 6 perusahaan dari 14 

perusahaan yang memiliki data sesuai dengan kebutuhan penelitian selama 

periode 2013-2017. Teknik analisis yang digunakan adalah dengan menggunakan 

analisa deskriptif, uji regresi linier berganda, uji asumi klasik, dan analisis 

koefisien korelasi dan koefisien determinasi. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel free cash flow berpengaruh 

signifikan terhadap Kebijakan Dividen dengan nilai signifikan 0,008 < 0,05 dan 

nilai t hitung 2,850 > 2,052. Sedangkan pada variabel Investment Opportunity Set 

juga menunjukkan berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen 

dengannilaisignifikan0,006< 0,05 dan nilai t hitung2,984 > 2,052.  
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Kemudian, hasil dari analisa koefisien korelasi didapatkan data berkorelasi 

dengan  nilai koefisien korelasi pada tabel 0,694 yang berarti tingkat hubungan 

variabel FreeCash Flow(X1) dan Investment Opportunity Set(X2) terhadap 

Kebijakan Dividen (Y) berada di kategori Tingkat Hubungan Yang Kuat. 

Sedangkan hasil anaisa dari Adjusted R Square adalah sebesar0,482 Artinya 

variabel Free Cash Flow dan Investment Opportunity Set mampu menjelaskan 

variabel terikat Investment Opportunity Set sebesar 48,2 % sedangkan 51,8% 

dipengaruhi oleh variabel lain (selain variabel Free Cash Flow dan Investment 

Opportunity Set). 
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ABSTRACT 

 

Suhartono (1502025249) 

 

THE INFLUENCE OF FREE CASH FLOW AND INVESTMENT 

OPPORTUNITY SET TOWARDS DIVIDEND POLICY IN THE PLASTIC 

AND PACKAGING INDUSTRY IN INDONESIA 

Essay. Undergraduate Management Study Program. Faculty of Economics and 

Business Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta 

Keywords: Free Cash Flow, Investment Opportunity Set, and Dividend Policy. 

This study aims to determine how the influence of free cash flow and investment 

opportunity sets on dividend policy in the plastic and packaging industry in 

Indonesia. 

Dividend Policy is part of profits distributed to shareholders in the form of 

cash dividends or stock dividends. This study was conducted to examine the effect 

of the variable free cash flow and investment opportunity set on dividend policy in 

the plastics and packaging industry in Indonesia which were listed on the 

Indonesia Stock Exchange in the 2013-2017 period. 

The sample used in this study was obtained by purposive sampling method. 

Based on the criteria there are 6 companies out of 14 companies that have data in 

accordance with research needs during the 2013-2017 period. The analysis 

technique used is to use descriptive analysis, multiple linear regression tests, 

classic Asumi tests, and analysis of correlation coefficients and coefficient of 

determination. 

The results showed that the free cash flow variable had a significant effect 

on Dividend Policy with a significant value of 0.008 <0.05 and t value of 2.850> 

2.052. While the Investment Opportunity Set variable also shows a significant 
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x 

 

effect on Dividend Policy with a significant value of 0.006 <0.05 and a value of t 

count 2.984> 2.052. 

Then, the results of the correlation coefficient analysis obtained correlated 

data with the value of the correlation coefficient in table 0.694 which means the 

level of relationship between the variable Free Cash Flow (X1) and Investment 

Opportunity Set (X2) to the Dividend Policy (Y) is in the category of Strong 

Relationships. While the analysis result of Adjusted R Square is 0.482. It means 

that the Free Cash Flow and Investment Opportunity Set variables are able to 

explain the investment Opportunity Set dependent variable by 48.2% while 51.8% 

is influenced by other variables (besides the Free Cash Flow and Investment 

Opportunity Set variables ). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan ekonomi indonesia didukung oleh banyak sektor diantaranya 

industri manufaktur yang dominan memegang dalam pertumbuhan perekonomian 

di indonesia karena langsung berhubungan dengan daya beli masyarakat sehari-

harinya. Industri manufaktur terdiri dari duayaitu industri dasar dan kimia yang 

diantaranya dari sub sektor industri bahan bangunan semen, logam logaman, 

kramik dan semacamnya, chemical, pakan ternak, kayu”dan”pengolahannya, 

pulpen”dan”kertas, serta plastik dan kemasan yang menjadi objek 

pada”penelitian”ini.  

Industri manufaktur pada"sector”plastic dan kemasan merupakan salah satu sektor 

yang dibutuhkan masyarakat. Plastik merupakan salah satu bahan yang paling 

banyak digunakan dan dimanfaatkan untuk berbagai keperluan selain 

penggunaannya sudah meluas, plastik juga mudah didapat karena harganya relatif 

murah. Industri plastik telah menjadi supply chain.”Pemakaian plastic untuk 

pengemas karena keunggulannya dalaml bentuknya yang fleksibel dan mudah 

mengikuti bentuk barang yang dikemas atau mudah dibentuk, bobotnya ringan, 

tidak mudah”pecah”bersifat elastisdan juga sifatnya transparan atau tembus 

pandang, kemudahan untuk diberi merek dan terbuat dari beberapa macamvariasi 

warna yang murah dan terdapat pilian dari beberapa bahan plastik

1 
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Keanekaragaman jenis plastik ini memberikan banyak pilihan dalam 

pembuatan dan penggunaannya seperti bahan plastik PET (Poly Ethylene 

Theraphalate) dalam botol plastik, HDPE (High-Density Polyethylene) dalam 

pipa tahan korosi dan galon air, PVC (PolyVinyl Citrid) atau V-Polyvinyl 

Chloride dalam pengemas produk detergen, dan lain-lain. 

Sejalan dengan pertumbuhan industri plastik, konsumsi polytyrene yaitu bahan 

baku pembuatan produk plastik mengalami kenaikan yang cukup pesat. 

Penggunaannya yang tidak dibatasi memberikan berbagai masalah diantaranya 

zat-zat kimia adiktif berbahaya yang berdampak buruk pada lingkungan dan 

kesehatan manusia.Oleh sebab itu perusahaan manufaktur pada industri plastik 

dan kemasan perlu memperhatikan kualitas hasil produksi agar baik untuk 

kesehatan dan lingkungan serta memberikan kenyamanan dan kepuasan terhadap 

konsumen. 

Perusahaan industri manufaktur yang baik meningkatkan tingkat kepercayaan 

masyarakat kepada perusahaan tersebut akan tetapi sebaliknya 

apabila”kinerja”perusahaan industrii manufaktur kurang bekerja secara 

optimal”maka”tingkat akan kepercayaan masyarakat kepada perusahaan tersebut 

bakal menurun.”Masyarakat”diharapkanuntuk hadir ikut serta dalam 

menggerakkan”roda”perekonomian”di”indonesia”salah”satunya”melaluikegiatan 

pasar modal. 

Investasi adalah keuntungan yang akan didapat pada masa yang akan datang 

dengan malakukan penanaman sejumlah dana pada saat ini.”Investasi melibatkan 

investor untuk mengeluarkan danapada waktu sekarang untuk mendapatkan 

keuntungan pengembalian yang besar pada masa mendatang, pengembalian 
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investasi tentu berakhir dengan keuntungan akan tetapiadajuga kemungkinan 

pengembalian dariinvestasi belum tentu berupa keuntungan ( Suketi, 2011 ).  

Investor dibagi menjadi dua investor individu daninstitusional , investor 

individu yang melakukan kegiatan investasi sedangkan investor institusional dari 

lembaga dan perusahaan melakukan kegiatan investasi. Alternatif investasi dapat 

dipilih di pasar modal dengan melakukan pembelian saham yang akan 

mendapatkan keuntungan yaitu dari”pembagian”dividen”sesuai 

dengan”laba”yang diperoleh dari saham disetiap perusahaan dan kenaikan capital 

gain atau harga saham. Dividen merupakan pembagian keuntungan yang 

diberikan perusahaan yang berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan 

(Mawarni dan Ratnadi, 2015).”Dividen”dibagikan dalam jarak”waktuyang”tetap 

yaitu setengah atau satu tahun.”Dividen”yang diberikan berupa”dividen”tunai 

dan”dividen”saham. 

Pembagian”dividen”merupakan”permasalahan yang rumit bagi suatu 

perusahaan terutama perusahaan manufaktur sub sektor plastik dan kemasan 

karena akan terjadi perbedaan kepentingan diantara pemegang saham dan 

manajemen perusahaan atau disebut dengan masalah keagenan.”Pemegang 

saham”ingin laba perusahan dalam bentuk dividen dibagikan setiap tahunnya, 

sementara dari pihak manajemen perusahaan mau laba perusahaan ditahan dahulu 

guna untuk melakukan investasi kembali.”Mengatasi masalah kepentingan 

tersebut maka pihak dari manajemen perlu pengawasan dan menyeimbangkan 

kepentingan manajemen dan pihak dari pemegang saham salah satunya 

yaitu”pembagian”dividen”kas yaitu”pembagian”laba”dalam bentuk tunai uang 

atau dividen tunai.”Pembagian”dividen setiap periodenya terus meningkat dan 
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susah diraih oleh perusahaan karena keuntungan yang didapat perusahaan tidak 

selalu mengalami kenaikan melainkan ada fluktuasinya. 

Kebijakan dividen dalam penelitian ini menggunakan Dividend Payout 

Ratio.”Dividend”Payout”Ratio (DPR) diukur sebagai”dividen”yang di bagi dan 

di bayarkan dengan laba tersedia untuk umum pemegang saham.DPR merupakan 

dividen untuk diberikan perusahaan untuk investordari saham yang terjual per 

lembar. 

Pemberian dividen perusahaan industri plastik dan kemasan di Indonesia 

setiap tahunnya tidak selalu sama. Umumnya, ketika laba perusahaan sedang naik 

akan tetapi dividen yang diberikan perusahaan jumlahnya kecil,sebaliknya bila 

laba yang di dapatkan kecil maka dividen dari perusahaan akan stabil.Tetapi laba 

yang didapat bukan satu-satunya faktor untuk menetapkan besarnya kebijakan 

dividen ada faktor kepentingan yang harus dipertimbangkan dari pihak 

manajemen. 

Rata-rata tingkat pembayaran dividen pada industri plastik dan kemasan 

periode 2013 hingga 2017 mengalami fluktuasi yang dapat dilihat pada Gambar 1.  

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1  

Grafik Rata-Rata Presentase dividend payout ratio (DPR) pada Industri 

Plastik dan Kemasan yang Terdaftar Di BEI Periode 2013-2017 

Sumber :’Data’diolah 2018 
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Gambar 1 menunjukan pembagian dividen diperolehdari pemegang saham. 

Pada’tahun’2013 pembagian dividen rata-rata pada industri plastik dan kemasan 

di Indonesia adalah 28,03%, yang dimana pembagian dividen mengalami 

penurunan dan kenaikan setiap tahunnya. Tahun 2014 DPR industri plastik dan 

kemasan rata-rata mengalami penurunan sebesar 5%sehingga menjadi 23,15%, 

tahun 2015 mengalami penurunan 3% sehingga sebesar 20,83%, pada tahun 2016 

mengalami kestabilan yaitu sebesar 20,66%. Dan pada tahun 2017 mengalami 

lonjatan kenaikan sebesar 11% menjadi 31,27%.  Pembagian dividen dipengaruhi 

oleh banyak faktor, menurut Yudiana dan Yadnyana (2016) kebijakan dividen 

memiliki beberapa faktor yang mempengaruhi diantarnya adalahownership 

manajerial, leverage, investment opportunity set, dan profitabilitas, sedangkan 

menurut Indah dan Puji (2018) ada beberapa faktor yang memengaruhi kebijakan 

dividen antara lain adalah likuiditas, tingkat pertumbuhan,pengawasan perusahaan 

dan kebutuhan dana untuk membayar hutang perusahaan. didalam penelitian ini 

faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah free cash 

flow’dan’investment opportunity set.  

Pengertian Free Cash Flow atau aliran kas bebas adalah adanya dana yang 

berlebih, yang harusnya dibagikan kepada pemegang saham akan tetapi keputusan 

tetap dikendali oleh kebijakan manajemen (Wulandari’dan’Suardana,2017). 

Menurutteori residual dividend policy bahwa perusahaan yang mempunyai laba 

atas kas yang berlebih yang dimilikinya,pada dasarnya akan membagikan kepada 

pemegang saham berupa dividen. Hal tersebut berarti bahwa perusahaan dengan 

tingkat FCF yang besar maka dividen juga besar. Free Cash Flow telah membuat 
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kepentingan menjadi berbeda antara’principal’dan’agent’dimana pelaku atau 

principal menginginkan pengembalian dari hasil investasinya sedangkan agent 

ingin perusahaan menahan terlebih dahulu labanya untuk ekspansi perusahaannya 

(Wirawan Yasa,2016).    

Didalam suatu perusahaan kesempatan investasi dapat mempengaruhi juga 

kebijakan dividen.Investasi merupakan salah satu indicator penting untuk 

perusahaan untuk menaikan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari 

indikator nilai pasar saham yang dipengaruhi oleh kesempatan peluang investasi. 

Pada umumnya Investment opportunity set merupakan komponenkomponen dari 

nilai perusahaan itu sendiri dan dari hasil pilihan untuk menetapkan keputusan 

investasi dimasa depan (Ivan Leo,2017). (Indah dan Dwi, 2014) Investment 

Opportunity Setadalah kesempatan investasi yang bergantung pada besarnya 

pengeluaran dan diharapkan untuk mendapatkan pengembalian yang lebih besar 

pada masa yang akan datang yang telah ditetapkan pihak manajemen. 

Variabel independen free cash flow dinyatakan positif berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen pada penelitian Wulandari dan Suardana (2017), Putra 

dan Aristantia (2015), serta Suartawan dan Yasa (2016). Namun kontradiktif 

dengan hasil penelitian Ismawan Kafata dan Hartono (2018) free cash flow tidak 

memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen (dividend payout ratio), karena 

yang lebih dibutuhkan perusahaan ialah melakukan investasi untuk 

mempertahankan perusahaan sehingga Dividend Payout Ratiotidak berpengaruh. 

Variabel independen investment opportunity set dinyatakan berpengaruh 

positif menurut Suartawan dan Yasa (2016). Serta memiliki pengaruh negatif pada 

kebijakan dividen oleh penelitian Yudiana and Yadnyana (2016), Wulandari dan 
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Suardana (2017), Mawarni dan Ratnadi (2015). Sedangkan dengan hasil penelitian 

Putra Purba and et al (2017), Aristantia dan Dwiana (2015), serta Kafata dan 

Hartono (2018) dimana peluang kesempatan investasi atau investment opportunity 

set tidak berdampak berpengaruh terhadap kebijakan dividen yang diprosikan 

melalui DPR, Karena investasi bukan ukuran yang menandakan turun atau 

naiknya dividend pay out ratio pada suatu perusahaan.  

Penelitian ini untuk melakukan kajian secara empiris pada faktor-faktor apa 

yang mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan, terutama pada perusahaan 

industri plastik dan kemasan di Indonesia.Pada hasil beberapa penelitian terdahulu 

yang sudah dipaparkan, dari variabel-variabel di atas tersebut belum mendapatkan 

hasil yang terang sehingga butuh diujikan kembali. Berdasarkan dari latar 

belakang dan permasalahan yang terjadi diatas maka judul yang diketengahkan 

dalam penelitian ini adalah: 

“Pengaruh Free Cash Flow dan Investment Opportunity Set Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Industri Plastik dan Kemasan di Indonesia”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang yang dikembangkan di atas, dapat dilihat 

bahwa permasalahan penelitian yang akan dibahas penulis adalah sebagai berikut : 

1. Apakah secara parsial’free cash flow’berpengaruh kepada kebijakan dividen pada 

industri plastik dan kemasan di Indonesia ? 

2. Apakah secara parsial’investment opportunity set’berpengaruh kepada kebijakan 

dividen pada industri plastik dan kemasan di Indonesia ? 
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3. Apakah secara simultan free cash flow dan investment opportunity set 

berpengaruh pada kebijakan dividen pada industri plastik dan kemasan di 

indonesia ? 

1.2.2 Pembatasan’Masalah’ 

Penelitian ini agar dapat dilakukan lebih dalam, focus dan sempurna untuk itu perlu 

diangkat permasalahan penelitian ini dengan dibatasinya variabel. Batasan tersebut 

diantaranya pengaruhh free cash flow, investment opportunity set terhadap kebijakan 

dividen pada industri plastik dan kemasan di Indonesia. 

1.2.3 Rumusan Masalah 

Maka berdasarkan latar belakang di atas, dapat dikemukakan bahwa dalam rumusan 

masalah penelitian ini ialah: Apakah ada pengaruh free cash flow dan investment 

opportunity set  terhadap kebijakan dividen pada industri plastik dan kemasan di 

Indonesia. 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh free cash flow terhadap kebijakan 

dividenpada industri plastik dan kemasan di Indonesia.  

2. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh investment opportunity set terhadap 

kebijakan dividen pada industri plastik dan kemasan di Indonesia.  

3. Untuk menganalisis dan mengetahui secara simultan pengaruh free cash flow dan 

investment opportunity set terhadap kebijakan dividen pada industri plastik dan 

kemasan di Indonesia  
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1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan untuk 

semua kalangan pihak yang bersangkutan diantaranya : 

1. Bagi’penulis  

Hasil penelitian ini dapat menambah pengetahuan dan wawasan  tentang pengaruh 

free cash flow dan investment opportunity set terhadap kebijakan dividen.  

2. Bagi akademik   

Penelitian ini sebagai referensi dalam pengembangan ilmu pengetahuan dan 

memberikan informasi dan bahan masukan bagi penelitian selanjutnya. 

3. Bagi manajemen dan investor 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai alat untuk mengukur kemajuan perusahaan 

dan dapat memberikan informasi dalam menentukan kebijakan dividennya. 
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Lampiran 1  

     Daftar Perusahaan Penelitian  

 

No.  Kode  Nama  

1  AKKU  Anugerah Kagum Karya Utama Tbk  

2  AKPI  Argha Karya Prima Industri Tbk  

3  APLI  Asiaplast Indutsries Tbk  

4  BRNA  Berlina Tbk  

5  FPNI  Lotte Chemical Titan Tbk  

d.h Titan Kimia Nusantara Tbk  

d.h Fatra Polindo Nusa Industri Tbk  

6  IGAR  Champion Pasific Indonesia Tbk  

7  IMPC  Impack Pratama Industri Tbk  

8  IPOL  Indopoly Swakarsa Industry Tbk  

9  PBID  Panca Budi Idaman Tbk  

10  SIAP  Sekawan Intipratama Tbk  

11  SIMA  Siwani Makmur Tbk  

12  TALF  Tunas Alfin Tbk  

13  TRST  Trias Sentosa Tbk  

14  YPAS  Yana Prima Hasta Persada Tbk  

Sumber : Bursa Efek Indonesia  
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Lampiran 2  

Daftar Perusahaan Sampel  

 

No  Kode  Nama Perusahaan  

1  AKPI  Argha Karya Prima Industri Tbk  

2  IGAR  Champion Pasific Indonesia Tbk  

3  IMPC  Impack Pratama Industri Tbk  

4  IPOL  Indopoly Swakarsa Industry Tbk  

5  TALF  Tunas Alfin Tbk  

6  TRST  Trias Sentosa Tbk  

Sumber : Bursa Efek Indonesia  
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Lampiran 3  

Rekapitulasi Free Cash Flow Perusahaan Sampel  

 

Sumber : Data diolah penulis 

 

 

Nama Perusahaan Tahun Free Cash Flow Rata-Rata FCF 

 

2013 0,527128698 2,081787772 

AKPI 2014 1,987155089 2,383812 

 

2015 0,106787329 1,335321802 

 

2016 7,419807145 2,566290777 

 

2017 7,349966977 1,956982902 

 

2013 2,407371707 2,081787772 

 

2014 4,992241089 2,383812 

IGAR 2015 2,624089024 1,335321802 

 

2016 4,767683365 2,566290777 

 

2017 1,947561375 1,956982902 

 

2013 1,741507039 2,081787772 

 

2014 0,627700186 2,383812 

IMPC 2015 0,437640071 1,335321802 

 

2016 0,795600401 2,566290777 

 

2017 0,1666593 1,956982902 

 

2013 3,95285192 2,081787772 

 

2014 1,063224256 2,383812 

IPOL 2015 1,643961896 1,335321802 

 

2016 0,599389235 2,566290777 

 

2017 1,196198988 1,956982902 

 

2013 3,200623356 2,081787772 

. 2014 3,661301446 2,383812 

TALF 2015 0,95900014 1,335321802 

 

2016 0,305042563 2,566290777 

 

2017 0,030262157 1,956982902 

 

2013 0,66124391 2,081787772 

TRST 2014 1,971249934 2,383812 

 

2015 2,240452352 1,335321802 

 

2016 1,510221954 2,566290777 

 

2017 1,051248616 1,956982902 

Total Rata-Rata 

  

10,32419525  

( 1032%) 
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Lampiran 4  

Rekapitulasi Investment Opportunity Set Perusahaan Sampel  

 

Kode Tahun MBVE Rata-Rata MBVE 

 

 

AKPI 

 

 

2013 481.591.910.863.147,00 80.274.578.106.179 

2014 490.381.939.171.009,00 81.739.615.432.340 

2015 483.492.678.299.728,00 80.583.067.122.653 

2016 491.770.272.260.085,00 81.963.072.692.643 

2017 370.173.998.223.000,00 61.696.872.069.043 

 

IGAR 

2013 1.270.474.006,39 80.274.578.106.179 

2014 1.162.433.065,20 81.739.615.432.340 

2015 701.445.664,24 80.583.067.122.653 

2016 1.352.635.838,33 81.963.072.692.643 

 2017 831.532.988,34 61.696.872.069.043 

 

 

IMPC 

 

 

2013 2.429.305,96 80.274.578.106.179 

2014 2.532.608,14 81.739.615.432.340 

2015 4.076.095,55 80.583.067.122.653 

2016 404.222,82 81.963.072.692.643 

2017 408.722,21 61.696.872.069.043 

 

 

IPOL 

 

 

2013 51.896.087.736,07 80.274.578.106.179 

2014 51.776.492.505,43 81.739.615.432.340 

2015 3.028.202.582,27 80.583.067.122.653 

2016 5.618.898.098,55 81.963.072.692.643 

2017 5.132.260.418,28 61.696.872.069.043 

 

 

TALF 

 

 

2013 2.004.553.155,08 80.274.578.106.179 

2014 2.204.463.454,29 81.739.615.432.340 

2015 1.545.890.555,02 80.583.067.122.653 

2016 756.012.918,64 81.963.072.692.643 

2017 738.399.632,21 61.696.872.069.043 

 

 

TRST 

2013 411.229.723,60 80.274.578.106.179 

2014 607.501.399,93 81.739.615.432.340 

2015 444.821.297,27 80.583.067.122.653 

2016 435.944.699,49 81.963.072.692.643 

2017 531.589.499,30 61.696.872.069.043 

Total Rata-Rata MBVE  386.257.205.422.858 

(38625720542285800%) 

Sumber : Data diolah penulis 
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Lampiran 5 

Rekapitulasi Kebijakan Dividen Perusahaan Sampel  

 

Kode Tahun Dividen Pay Out Rata-Rata DPR 

  2013 10,74 49,41188894 

 

2014 10,74 50,89727891 

AKPI 2015 13,60 65,26876381 

  2016 7,12 51,35398931 

  2017 27,82 54,83997674 

 

2013 0,00 49,41188894 

 

2014 0,00 50,89727891 

IGAR 2015 0,00 65,26876381 

 

2016 0,00 51,35398931 

  2017 0,00 54,83997674 

 

2013 0,01 49,41188894 

 

2014 0,01 50,89727891 

IMPC 2015 0,03 65,26876381 

 

2016 0,23 51,35398931 

  2017 0,27 54,83997674 

 

2013 3,38 49,41188894 

 

2014 7,89 50,89727891 

IPOL 2015 11,84 65,26876381 

 

2016 5,26 51,35398931 

  2017 15,79 54,83997674 

 

2013 48,34 49,41188894 

 

2014 31,48 50,89727891 

TALF 2015 54,14 65,26876381 

 

2016 61,52 51,35398931 

  2017 84,59 54,83997674 

 

2013 234,00 49,41188894 

 

2014 255,27 50,89727891 

TRST 2015 312,00 65,26876381 

 

2016 234,00 51,35398931 

  2017 200,57 54,83997674 

Rata-Rata DPR 

271,7718977 

( 27177%) 

Sumber : Data diolah penulis 
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Lampiran Output SPSS  

 

Statistik Deskriptif  

Statistics 

 Free Cash Flow IOS 

Kebijakan 

Dividen 

N Valid 30 30 30 

Missing 0 0 0 

Mean 2,06 77251441984572,05 54,35 

Std. Error of Mean ,360 32270473698697,280 16,697 

Median 1,58 1216453535,80 10,74 

Std. Deviation 1,969 176752663861536,720 91,453 

Minimum 0 404223 0 

Maximum 7 491770272260085 312 

 

 

Hasil Uji Normalitas  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 30 

Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation 89,16683688 

Most Extreme Differences Absolute ,261 

Positive ,261 

Negative -,218 

Test Statistic ,261 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,000c 
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Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 ,694a ,482 ,444 1092133,666 1,803 

a. Predictors: (Constant), IOS, Free Cash Flow 

b. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 
 

Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 77,517 15,483  5,006 ,000 

Free Cash Flow -1,589 5,676 -,052 -,280 ,782 

IOS -1,258E-13 ,000 -,368 -1,989 ,057 

Sumber :Output SPSS 22. 

 
 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 70,435 24,792  2,841 ,008   

Free Cash 

Flow 
-4,376 9,088 -,094 -,482 ,634 ,919 1,088 

IOS -9,119E-14 ,000 -,176 -,901 ,376 ,919 1,088 

Pengaruh  Free Cash..., Suhartono, FEB Uhamka, 2020.



9/17 

 

 

 

 

 

Hasil Uji t ( Uji Statistik t ) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -297883,487 277051,657  -1,075 ,292 

Free Cash Flow 3056,050 1072,202 ,417 2,850 ,008 

IOS 3,618E-9 ,000 ,437 2,984 ,006 

 

Hasil Uji Parsial f ( Uji Statistik f ) 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 
29986786802024,730 2 

1499339340101

2,365 
12,570 ,000b 

Residual 
32204410484196,810 27 

1192755943859,

141 
  

Total 62191197286221,540 29    

a. Dependent Variable: Kebijakn Dividen 
b. Predictors: (Constant), IOS, Free Cash Flow 

 

Hasil Analisa Koefisien Korelasi 

Model Summary 

Model R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Change Statistics 

R Square 

Change 

F 

Change df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 ,694a ,482 ,444 1092133,666 ,482 12,570 2 27 ,000 

 

Hasil Analisa Koefisien Determinasi 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,694a ,482 ,444 1092133,666 

 

Pengaruh  Free Cash..., Suhartono, FEB Uhamka, 2020.



10/17 

 

 

 

 

 

Lampiran t Tabel 
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Lampiran f Tabel 
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LAMPIRAN FREE CASH FLOW 

Nama Perusahaan Tahun Arus Kas Operasi Belanja Modal 

  2013 24.262.141 RP. 46.026.978 

PT Argha Karya  2014 374.349.492 RP. 188.384.638 

Prima Industry, Tbk 2015 50.796.252 RP. 475.676.773 

  2016 384.621.003 RP. 51.837.062 

  2017 8.669.117 RP. 1.179.477 

 

2013 31.571.765.591 RP. 13.114.620.187 

PT Champion Pasific  2014 25.762.820.842 RP. 5.160.572.253 

Indonesia, Tbk  2015 80.061.208.533 RP. 30.510.096.187 

  2016 63.688.738.725 RP. 13.358.424.595 

  2017 88.100.059.088 RP. 45.236.088.687 

 
2013 180.904.469.016 RP. 103.878.115.341 

 
2014 97.776.774.013 RP. 155.769.866.227 

PT Impack Pratama,Tbk 2015 117.482.963.139 RP.  268.446.540.736 

 
2016 164.657.518.831 RP.  206.960.075.153 

  2017 20.613.985.520 RP.  123.689.380.301 

 
2013 16.715.753 RP.  4.228.783 

PT Indopoly Swakarsa  2014 12.726.284 RP.  11.969.520 

Industry,Tbk 2015 24.557.802 RP.  14.938.182 

 
2016 7.962.289 RP.  13.284.004 

  2017 8.384.319 RP.  7.009.134 

 
2013 42.622.507.336 RP.  13.316.939.419 

. PT Tunas Alfian, Tbk  2014 57.518.834.251 RP.  15.709.942.244 

 
2015 9.600.345.581 RP.  10.010.786.421 

 
2016 18.474.420.606 RP.  60.563.419.205 

  2017 840.193.508 RP.  27.763.834.442 

 
2013 135.466.939.215 RP.  204.866.823.069 

PT Trias Sentosa, Tbk  2014 236.909.957.713 RP.  120.182.607.789 

 
2015 135.020.261.491 RP.  60.264.732.416 

 
2016 239.192.778.741 RP.  158.382.533.218 

  2017 229.411.066.077 RP.  218.227.222.843 
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LAMPIRAN INVESTMENT OPPORTUNITY SET 

Nama 

Perusaha

an Tahun jumlah saham beredar 

Jumlah Harga Penutupan 

Saham  Total Ekuitas 

  2013 612.000.000.000,00 810.000.000.000,00 RP.  1.029.336.226,00 

PT AKPI 2014 612.000.000.000,00 830.000.000.000,00 RP.  1.035.845.653,00 

 

2015 612.000.000.000,00 875.000.000.000,00 RP.  1.107.565.893,00 

  2016 612.000.000.000,00 900.000.000.000,00 RP.  1.120.035.169,00 

  2017 612.000.000.000,00 725.000.000.000,00 RP.  1.198.625.517,00 

 

2013 972.204.500,00 295.000.000.000,00 RP.  225.742.774.790 

PT CPI  2014 972.204.500,00 315.000.000.000,00 RP.  263.451.227.145 

 

2015 972.204.500,00 224.000.000.000,00 RP.  310.464.258.463 

  2016 972.204.500,00 520.000.000.000,00 RP.  373.749.035.530 

  2017 972.204.500,00 378.000.000.000,00 RP.  441.946.749.143 

 
2013 483.350.000,00 3.800.000.000,00 RP. 756.071.912.604 

 
2014 483.350.000,00 5.100.000.000,00 RP.  973.338.497.711 

PT IP 2015 483.350.000,00 9.250.000.000,00 RP.  1.096.879.954.951 

 
2016 483.350.000,00 1.025.000.000,00 RP.  1.225.645.183.071 

  2017 483.350.000,00 1.090.000.000,00 RP.  1.289.020.969.663 

 
2013 6.443.379.509,00 1.218.900.000,00 RP.  151.337.714,00 

PT ISI  2014 6.443.379.509,00 1.244.000.000,00 RP.  154.810.875,00 

 
2015 6.443.379.509,00 72.000.000,00 RP.  153.200.888,00 

 
2016 6.443.379.509,00 136.000.000,00 RP.  155.955.776,00 

  2017 6.443.379.509,00 127.000.000,00 RP. 159.444.208,00 

 
2013 1.353.435.000,00 395.000.000.000,00 RP. 266.696.257.790,00 

. PT TA 2014 1.353.435.000,00 520.000.000.000,00 RP. 319.255.099.752,00 

 
2015 1.353.435.000,00 400.000.000.000,00 RP. 350.202.023.192,00 

 
2016 1.353.435.000,00 420.000.000.000,00 RP. 751.895.484.830,00 

  2017 1.353.435.000,00 418.000.000.000,00 RP. 766.164.831.783,00 

 
2013 2.808.000.000,00 250.000.000.000,00 RP.1.707.075.047.626,00 

PT TS 2014 2.808.000.000,00 380.000.000.000,00 RP.1.756.440.396.879,00 

 
2015 2.808.000.000,00 310.000.000.000,00 RP.1.956.920.690.052,00 

 
2016 2.808.000.000,00 300.000.000.000,00 RP.1.932.355.184.014,00 

  2017 2.808.000.000,00 374.000.000.000,00 RP.1.975.569.497.486,00 
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LAMPIRAN KEBIJAKAN DEVIDEN 

Nama Perusahaan Tahun Dividend Per Share Earning Per Share 

  2013 612.000.000.000,00 RP. 57.000.000.000,00 

PT Argha Karya  2014 612.000.000.000,00 RP. 57.000.000.000,00 

Prima Industry, Tbk 2015 612.000.000.000,00 RP. 45.000.000.000,00 

  2016 612.000.000.000,00 RP. 86.000.000.000,00 

  2017 612.000.000.000,00 RP. 22.000.000.000,00 

 

2013 972.204.500,00 RP.2.028.000.000.000,00 

PT Champion Pasific  2014 972.204.500,00 RP.3.353.000.000.000,00 

Indonesia, Tbk  2015 972.204.500,00 RP.3.107.000.000.000,00 

  2016 972.204.500,00 RP.4.812.000.000.000,00 

  2017 972.204.500,00 RP.5.350.000.000.000,00 

 
2013 483.350.000,00 RP.32.889.000.000,00 

 
2014 483.350.000,00 RP.40.454.000.000,00 

PT Impack Pratama,Tbk 2015 483.350.000,00 RP.15.888.000.000,00 

 
2016 483.350.000,00 RP.  2.122.000.000,00 

  2017 483.350.000,00 RP.  1.805.000.000,00 

 
2013 6.443.379.509,00 RP.  1.905.000.000,00 

PT Indopoly Swakarsa  2014 6.443.379.509,00 RP.     817.000.000,00 

Industry,Tbk 2015 6.443.379.509,00 RP.     544.000.000,00 

 
2016 6.443.379.509,00 RP.  1.225.000.000,00 

  2017 6.443.379.509,00 RP.     408.000.000,00 

 
2013 1.353.435.000,00 RP. 28.000.000,00 

. PT Tunas Alfian, Tbk  2014 1.353.435.000,00 RP. 43.000.000,00 

 
2015 1.353.435.000,00 RP. 25.000.000,00 

 
2016 1.353.435.000,00 RP. 22.000.000,00 

  2017 1.353.435.000,00 RP. 16.000.000,00 

 
2013 2.808.000.000,00 RP. 12.000.000,00 

PT Trias Sentosa, Tbk  2014 2.808.000.000,00 RP. 11.000.000,00 

 
2015 2.808.000.000,00 RP. 9.000.000,00 

 
2016 2.808.000.000,00 RP. 12.000.000,00 

  2017 2.808.000.000,00 RP. 14.000.000,00 
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