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Abstrak

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. 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. 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.

Kata Kunci: Free cash flow; investment opportunity set; kebijakan dividen

The effect of free cash flow and investment opportunity set on dividend policy in the
plastic and packaging industry in indonesia listed on the indonesian stock exchange
in 2013-2017

Abstract

This study aims to determine how the influence of free cash flow and investment opportunity set
on dividend policy in the plastic and packaging industry in Indonesia. Dividend policy is part of the
profits distributed to shareholders, which can be in the form of cash dividends or stock dividends. This
study was conducted to examine the effect of the free cash flow and investment opportunity set variables
on dividend policy in the plastics and packaging industry in Indonesia which are listed on the Indonesia
Stock Exchange in the period 2013-2017. The sample used in this study was obtained by purposive
sampling method. 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 the t value of 2.850 > 2.052. Meanwhile,
the Investment Opportunity Set variable also shows a significant effect on Dividend Policy with a
significantvalue of 0.006 < 0.05 and a t value 0f 2.984 > 2.052. Then, the results of the correlation
coefficientanalysis showed that the data correlated with the correlationcoefficientvaluein table 0.694,
which means the level of the relationship between the FreeCash Flow (X1) and Investment Opportunity
Set (X2) variables on Dividend Policy (Y) is in the category of Strong Relationship Level. While the
results of the analysis of Adjusted R Square is 0.482.
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PENDAHULUAN

Perkembangan ekonomi indonesia didukung oleh banyak sektor di antaranya 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.

Pada 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 dalam bentuknya yang fleksibel dan mudah mengikuti bentuk
barang yang di kemas 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 Keanekaragaman jenis
plastik ini memberikan banyak pilihan dalam pembuatan dan penggunaannya seperti bahan plastik PET
(Poly Ethylene Theraphalate) dalambotol plastik, HDPE (High-Density Polyethylene) dalampipatahan
korosi dan galon air, PVC (PolyVinyl Citrid) atau VV-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 secaraoptimal maka tingkat akan kepercayaan masyarakat kepada perusahaan tersebut bakal
menurun. Masyarakat diharapkan untuk hadirikut serta dalam menggerakkan roda perekonomian di
indonesia salah satunya melalui kegiatan 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 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 waktu yang tetap yaitu setengah atau
satu tahun. Dividen yangdiberikan 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 kepentinganmanajemendan pihak dari pemegang saham salah
satunya yaitu pembagian dividen kas yaitu pembagian laba dalam bentuk tunai uang atau dividen
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tunai. Pembagian dividen setiap periodenya terus meningkat dan 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. Pembagian dividen
dipengaruhi oleh banyak faktor, menurut Yudiana dan Yadnyana (2016) kebijakan dividen memiliki
beberapa faktor yang mempengaruhi diantarnya adalah ownership 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 ataualirankasbebas adalah adanya danayangberlebih, 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
pemegangsahamberupadividen. Hal tersebut berarti bahwa perusahaan dengantingkat FCF yang besar
maka dividen juga besar. Free Cash Flow telah membuat 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
komponenkomponendarinilai perusahaan itu sendiri dan dari hasil pilihan untuk menetapkan keputusan
investasi dimasa depan (lvan 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 masayang 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 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.

METODE

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode eksplanasi, yaitu untuk
mengetahui dan menjelaskan hubungan atau pengaruh antara variabel satu terhadap variabel yang lain.
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah free cash flow dan investment opportunity set
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sebagai variabel independen serta kebijakan dividen sebagai variabel dependen. Data penelitian ini
diperoleh dari perusahaan industri plastik dan kemasan di Indonesia.

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah telaah dokumen. Data
yang digunakan adalah laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Teknik pengumpulandata menggunakanteknik dokumentasi, yaitu dengan melihat dokumen
yang sudah terjadi (laporan keuangan dan laporan audit emiten) di Bursa Efek Indonesia.

Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan adalah analisis statistik deskriptip,
analisis regresi linear berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis, dan analisis koefisien korelasi dan
koefisien determinasi. Uji asumsi klasik dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji korelasi.

Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan informasi data yang telah diperoleh
untuk masing-masing variabel penelitian tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku
umum (generalisasi). Statistik deskriptif memberikan gambaran dan deskripsi dari suatu data yang
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum dan minimum (Imam Ghozali, 2013).

Analisis data untuk pengujian hipotesis adalah dengan menggunakan analisis regresi linear
berganda. Analisis regresi linear berganda dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui pengaruh
free cash flow dan investment opportunity set secara parsial terhadap kebijakan dividen.

Uji asumsi klasik digunakan untuk menguji apakah model regresi benar-benar menunjukkan
hubungan yang signifikan representatif. Asumsi klasik terdiri dari beberapa hal meliputi asumsi
normalitas, asumsi multikolinearitas, asumsi heteroskedastisitas, danasumsi autokorelasi.

Uji Hipotesis atau Pengujian hipotesis dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh
variabel independen”dalam model regresi terhadap variabel dependen, maka dilakukan pengujian
dengan menggunakan uji signifikansi parsial (t test) dan uji simultan (f test).

Analisis koefisien korelasi berganda (R) digunakan untuk menerangkan kekuatan dan arah
hubunganantara variabel independendengan variabel dependen. Penulis menggunakan analisis korelasi
berganda atau multiple correlation untuk mengukur kekuatan asosiasi (hubungan) antara variabel
independen dan variabel dependen (Sugyono, 2017).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik deskriptif
Tabel 1. Hasil uji statistik deskriptif

Free CashFlow 10S 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 statistik deskriptif yang diperoleh dapat diketahui sebagai berikut:

Variabel Kebijakan Dividen (Y) memiliki”nilai minimum 0; nilai maksimum 321; rata-rata (mean)
54,35 dan standar deviasi 91,453 jumlah data 30;

Variabel Free Cash Flow (X 1) memiliki”nilai minimum”0; nilai maksimum 7; rata-rata(mean) 2,06 dan
standar deviasi 1,969 dengan jumlah data 30; dan

Variabel Investment opportunity set (X2) memiliki”nilai minimum”404223; nilai maksimum 491777;
rata-rata (mean) 190569,89 dan standar deviasi 772514 dengan jumlah data 30.
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Tabel 2. Hasil uji normalitas
One-sample kolmogorov-smirnov test
Unstandardized residual
N 30
Normal Parameters?® Mean 0000000
Std. Deviation 89,16683688
Absolute 261

Most Extreme Differences Positive ,261
Negative -,218

Test Statistic 261

Asymp. Sig. (2-tailed) ,000¢

Hasil uji normalitas diketahui nilai signifikansi ,000 lebih kecil dari 0,05 maka didapatkan
kesimpulannya data tidak berdistribusi normal.

Tabel 3. Hasil uji multikolinearitas
Coefficients?

Unstandardized Standardized Collinearity
Model Coefficients Coefficients T Sig. _Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 70,435 24,792 2,841 ,008
1 Free Cash Flow -4,376 9,088 -,094 -482 634 919 1,088
10S -9,119E-14 ,000 -,176 -901 ,376 ,919 1,088

Diketahui bahwa nilai VIF dari variabel Free Cash Flow dan Investment OpportunitySet sama
—samasebesar 1,088< 10 dannilai tolerance darivariabel Free Cash Flow danInvestment Opportunity
Set sama—samasebesar 0,919 >0,10. Makahal tersebut dapat dikatakan tidak terdapat multikolinearitas

antara variabel bebasnya.

Tabel 4. Hasil uji autokorelasi
Model summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 6948 482 444 1092133,666 1,803
a. Predictors: (Constant), 10S, Free Cash Flow
b. Dependent Variable: Kebijakan Dividen

Diketahui bahwa yaitu hasil DW sebesar 1,803. Yaitu hal tersebut menunjukan bahwa dalam
penelitian ini jumlah variabel bebas (k) = 2 dan jumlah data (n) = 30. Berdasarkan tabel statistik d
(Durbin Watson) hal tersebut akan memperoleh nilaidL= 1,2837 dandU= 1,5666. Dengan demikian
criteria tersebut dengan data yang didapat untuk Uji Autokorelasi adalah nilai DWterletak
padadu<d<(4-dl) yaitu (1,5666<1,803<2,7163). Hal ini dapat dikatakan tidak ada autokorelasi positif
artinya keputusan ditolak.

Tabel 5. Hasil uji heteroskedasitisitas
Coefficients?

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) 77,517 15,483 5,006 ,000
1 Free Cash Flow -1,589 5,676 -,052 -,280 ,782
10S -1,258E-13 ,000 -,.368 -1,989 ,057

Tabel didapatkan sigantaraindependent denganabsolut residual lebihbesar dari 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastisitas.
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Tabel 6. Hasil Uji t (Uji statistik t)
Coefficients?

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

M | T ig.
ode B Std. Error Beta Sig
(Constant) -297883,487 277051,657 -1,075 ,292
1 Free Cash Flow 3056,050 1072,202 417 2,850 ,008
10S 3,618E-9 ,000 437 2,984 ,006
Hipotess 1:

Free Cash Flow : Di ketahui nilai sig. Untuk pengaruh X1 terhadap Y adalha sebesar 0,008
< 0,05 dannilait hitung2,850>2,052, sehingga dapatdisimpulkan bahwa H1 diterimayangberart
terdapat pengaruh X1 terhadap Y
Hipotesis 2:

Investment Opportunity Set : Di ketahui nilai sig. Untuk pengaruh X1 terhaap Y adalah sebesar
0,006< 0,05 dan nilaii t hitung 2,984 > 2,052, sehingga dapat disimpulkan bahwa H1 diterima yang
berarti terdapat pengaruh X1 terhadap Y

Tabel 7. Hasil uji parsial f (uji statistik f)

ANOVA?2
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 29986786802024,730 2 14993393401012,365 12,570 ,000°
Residual 32204410484196,810 27 1192755943859,141
Total 62191197286221,540 29

a. Dependent Variable: Kebijakn Dividen
b. Predictors: (Constant), 10OS, Free Cash Flow

Berdasarkan output diketahui nilai signifikansi untuk pengaruh X1 dan X2 secara simultan
terhadap Y adalah sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai f hitung 12,570 > 3,34 sehingga dapat disimpulkan
bahwa H3 diterimayang berarti terdapat pengaruh X1 dan X2 secarasimultan terhadap Y.

Tabel 8. Hasil analisa koefisien korelasi
Model summary

. Change Statistics
Model R R Square ééjdgigedR tsr:S'EEsgomract)Z R Square F df1 df2 Sig. F
Change Change Change
1 ,6942 482 444 1092133,666  ,482 12,570 2 27 ,000

Pada hasil koefisien terdapat tingkat hubungan korelasi dengan interpretasinya yaitu jika interval
0,00-0,199 yang berarti tingkat hubungan sangat rendah, 0,20-0,399 adalah tingkat hubungan rendah,
0,40-0,599 adalah tingkat hubungan sedang, 0,60-0,799 adalah tingkat hubungan kuat dan 0,80-1,00
adalah tingkat hubungan sangat kuat. Berdasarkan hasil data analisa pada penelitian ini, dengan nilai sig
F change 0,000 < 0,05 yang berarti data berkorelasi dan didapat nilai koefisien korelasi pada penelitian
ini adalah 0,694 yang berarti hubungan variabel independent dengan variabel dependent dalam kategori
tingkat hubungan yang kuat.

Tabel 9. Hasil analisa koefisien determinasi

Model summary
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 6942 482 444 1092133,666

Berdasarkan tabel diketahui R Square sebesar 0,482, hal ini mengandung arti bahwa pengaruh
variabel X1 dan X2 secara simultan terhadap variabel Y adalah sebesar 48,2%

Pengaruh free cash flow terhadap kebijakan dividen

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Free Cash Flow berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Kebijakan Dividen. Hasilini dapat dibuktiandarihasil ujit, yaitu didapat nilaithitung 2,850
> ttabel 2,052. Dimanat tabel didapatkan dari t 0,05/2 (27)=2,052 dan dengan nilai siginifikansi 0,008
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<0,05. YangartinyaFree Cash Flow secara parsial berpengaruhsignifikanterhadap Kebijakan Dividen.
Artinya semakin tingginya Free Cash Flow maka semakin tinggi pula pada pembagian dividennya.

Pengaruh investment opportunity set terhadap kebijakan dividen

Hasil pada Penelitian ini Menunjukan bahwa Investment Opportunity Set berpengaruh”negatif
dan”’signifikan terhadap Kebijakan”Dividen.Hasil ini dibuktikan dari hasil uji t, yaitu t hitung 2,984 > t
tabel > 2,052. Dimana t tabel didapatkan dari t 0,05/2 (27)=2,052 dan dengan nilai siginifikansi
0,006<0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa investment opportunity set secara parsial berpengaruh
dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Artinya semakin tinggi ios maka perusahaan memiliki nilai
dimasa mendatang dan dinilai tinggi oleh investor, begitu juga sebaliknya. kebutuhan dan aktivitas
investasi dari waktu kewaktu akan semakin besar seiring dengan semakin tumbuh dan berkembangnya
perusahaan, sumber dana untuk pemenuhan investasi dapat berasal dari dalam maupun luar
(eksternal). Sejalan dengan pecking order theory yang menyatakan bahwa dalam rangka memenuhi
kebutuhan dana untuk keperluan investasi maka kecenderungan perusahan lebih menggunakan sumber
dana internal, karena sumber dana internal lebih disukai dengan alasan memiliki risiko dan biaya yang
lebih kecil.

Pengaruh free cash flow dan investment opportunity set terhadap kebajikan dividen

Hasil penelitian ini”menunjukan bahwa Free Cash Flow dan Investment Opportunity Set secara
simultan berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen. Hasil ini dapat dibuktikan dari hasil uji F, yaitu
didapat F hitung 12,570> F tabel 3,34. Dimana F tabel di dapatkan dari F 0,05 (28) = 3,34 dan dengan
nilai signifikansi 0,000<0,05. Artinya FCF dan 10S sangat berpengaruh terhadap dividen pada suatu
perusahaan, dikarenakan free cash flow atau aliran kas bebas yang tinggi maka perusahaan tersebut
akan memiliki kemampuan untuk membagikan dividennya, sama halnya dengan adanya ios atau
kesempatan investasi semakin tinggi maka perusahaan memiliki nilai dimasa mendatang dan dinilai
tinggi oleh investor sehingga dapat meningkatkan harga saham yang dipakai sebagai indikator penilaian
pada nilai perusahaan.

Berdasarkan Koefisien Determinasi Adjusted R Squre yang didapat senilai 0,482 atau 48,2%
artinya Free Cash Flow dan Investment Opportunity Set secara simultan berpengaruh terhadap
Kebijakan Dividen sebesar 48,2%, sedangkan 51,8% dipengaruhi oleh variabel lain (selain variabel
Free Cash Flow dan Investment Opportunity Set).

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitin pada variabel Free Cash Flow (FCF) t hitung 2,850 >2,052. Dengan
nilai signifikan 0,008 <0,05. Hal tersebut artinya X1 Free Cash Flow (FCF) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap Y Kebijakan Dividen. Maksudnya, Semakin tinggi Free Cash Flow (Arus Kas
Bebas) pada suatu perusahaan maka perusahaan tersebut memiliki kemampuan dalam bertumbuh dan
berkembang. Karenadengan adanya Aliran kas bebas yang tinggi mengindikasikan kinerja perusahaan
yang tinggi. Aliran kas bebas yang tinggi juga menggambarkan akan adanya pertumbuhan penciptaan
kas di masa depan. Kinerja perusahaan yang tinggi akan meningkatkan nilai pemegang saham yang
diwujudkandalambentukreturnyang lebih tinggi melalui dividen, hargasaham, atau labaditahan untuk
diinvestasikan dimasayang akan datang.

Sedangkan pada variabel Investment Opportunity Sett hitung 2,984 > 2,052 Dengan nilai
signifikan 0,006< 0,05. Hal tersebut artinya X2 Investment Opportunity Set secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap Y Kebijakan Dividen mengindikasikan bahwa investasi yang dilakukan perusahaan
memberi tingkat keuntungan yang baik sehingga perusahaan dapat membagikan dividen yang tinggi
pula. Ketika perusanaan mampu berinvestasi dengan baik yang kemudian mampu membagikan dividen
pada pemegang saham, lalu hal tersebut akan di respon positif oleh pasar sehingga dapat meningkatkan
harga saham yang digunakan sebagai indikator nilai perusahaan. dan dari hasil uji simultan F, dapat
diketahui nilai F hitung 12,570 > F tabel 3,34 dan dengan nilai signifikan 0,000 < 0,05. Hal tersebut
artinya X1 Free Cash Flow (FCF) dan X2 Investment Opportunity Set secara simultan berpengaruh
terhadap Y Kebijakan Dividen.

Berdasarkan hasil uji hipotesis Dapat diketahui dari analisa koefisien korelasi didapatkan data
berkorelasi dengan nilai koefisien korelasi padatabel 0,694 yang berarti tingkat hubungan variabel X1
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dan X2 terhadapY dalam kategori Kuat. Pada hasil koefisien terdapat tingkathubungan korelasi dengan
interpretasinyayaitu jika interval 0,00-0,199 yang berarti tingkat hubungan sangat rendah, 0,20-0,399
adalah tingkat hubungan rendah, 0,40-0,599 adalah tingkat hubungan sedang, 0,60-0,799 adalah tingkat
hubungan kuat dan 0,80-1,00 adalah tingkat hubungan sangat kuat. Berdasarkan hasil data analisa pada
penelitian ini, dengan nilai sig F change 0,000 < 0,05 yang berarti data berkorelasi dan didapat nilai
koefisien korelasi pada penelitian ini adalah 0,694 yang berarti hubungan variabel independent dengan
variabel dependent dalam kategori tingkat hubungan yang kuat. Sedangkan berdasarkan hasil analisa
koefisien determinasi dapat diketahui nilainya R Squared sebesar 0,482. Artinya variabel X1 Free Cash
Flow (FCF) dan X2 Investment Opportunity Set mampu menjelaskan variable terikat Investment
Opportunity Set sebesar 48,2 % sedangkan 51,8% dipengaruhi oleh variabel lain (selain variabel Free
Cash Flow (FCF) dan X2 Investment Opportunity Set).
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