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Abstrak 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas bebas dan likuiditas terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan lq 45 yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 2014-2018. Dalam penelitian 

ini sampel digunakan yang memenuhi kriteria sebanyak 25 perusahaan, metode yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah purposive sampling. Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan 

analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel arus kas bebas 

berpengaruh signifikan terhadap kebijkan dividen, sedangkan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen. 

Kata Kunci : arus kas bebas, likuiditas, kebijakaan dividen. 

 

 
PENDAHULUAN 

Di zaman perkembangan pasar modal saat ini di Indonesia semakin hari semakin 

meningkat, membuat banyak masyarakat di Indonesia antusias dalam menanamkan modalnya 

ke pasar modal di Indonesia. Banyak alternatif bagi para masyarakat menanamkan modalnya 

untuk memperoleh keuntungan yang memungkinkan baik berupa dividen atau capital again. 

Pada dasarnya, para masyarakat atau investor menginginkan pendapatan dari investasi mereka 

ke pasar modal berupa dividen yang stabil atau meningkat. 

Tujuan perusahaan itu salah satunya secara umum yaitu memaksimalkan kesejahteraan para 

pemegang saham atau investor. Tujuan ini sepemikiran dengan tujuan para pemegang saham 

atau investor untuk mendapatkan tingkat return yang tinggi sehingga mampu memaksimalkan 

kesejahteraan dari hasil investasi mereka. 

Untuk mencapai tujuan tersebut, banyak dari pemegang saham atau investor (principal) 

menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada pihak manajemen (agent). Perihal ini pihak 

manajemen diberikan amanah oleh pihak pemegang saham atau investor untuk mengelola 

perusahaan dalam meningkatkan kemajuan perusahaan sehingga dapat mensejahterakan para 

pemegang saham semaksimal mungkin. Namun seringkali dalam seiring jalannya waktu pihak 

manajemen mengenyampingkan kepentingan para pemegang saham. 
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Biasanya para pemegang saham atau investor menginginkan return yang cukup tinggi 

dalam bentuk dividen, akan tetapi pihak manajemen perusahaan biasanya mengenyampingkan 

hal itu dan lebih memilih untuk meningkatan perusahaan atau memperbesar aset perusahaan. 

Biasanya dalam pembagian dividen yang relatif besar akan dianggap sinyal positif untuk 

mendatangkan para investor baru, namun dalam pembagian dividen yang terlalu besar akan 

mengurangi kemampuan perusahaan dalam hal pendanaan untuk meningkatkan atau 

pengembangan perusahaan. Untuk itu diperlukan kebijakan dividen yang optimal dimana 

perusahaan mengambil kebijakan yang menciptakan keseimbangan diantara pembagian 

dividen dengan pertumbuhan di masa yang akan datang sehingga para pemegang saham tetap 

mendapatkan dividen dan manajemen mampu meningkatkan perusahaan. 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh Arus Kas Bebas, dan Likuiditas, 

dan terhadap Kebijakan Dividen karena dari hasil penelitian sebelumnya yang masih saling 

berbeda. Berdasarkan uraian diatas, maka peneliti terdorong untuk melakukan penelitian 

dengan judul: “Pengaruh Arus Kas Bebas, dan Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen 

(Pada Perusahaan LQ 45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014- 

2018)”. 

 
LANDASAN TOERI 

1. Kebijakaan Dividen 

Kebijakan dividen (dividend policy) adalah keputusan apakah laba yang diperoleh 

perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan guna 

pembiayaan investasi dimasa datang. Apabila perusahaan memilih untuk membagikan laba 

ditahan dan selanjutnya akan mengurangi total sumber dana intern atau internal financing 

(Sartono, 2001 dalam Setiawati 2012). 

Mengukur dividen yang dibayarakan oleh perusahan dapat diukur menggunakan salah satu 

dari ukuran umum dikenal. Menurut Tatang Ary Gumanti (2013) ukuran kebijakan dividen 

sebagai berikut: 

1. Dividend yield, yang mengaitkan besaran dividen dengan harga saham perusahaan. 

Secara matematis, rumusan dividend yield adalah sebagai berikut : 

Dividend yield = Dividen Tahunan Per saham 

Harga Per lembar saham 
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2. Dividend payout ratio pembayaran dividen diukur dengan cara membagi besarnya 

dividen per lembar saham dengan laba bersih per lembar saham, yang secara matematis 

dapat dinyatakan dengan rumus berikut: 

Dividend Payout Ratio = Dividen Tunai Perlembar Saham 

Laba Bersih Per Lembar Saham 

 
 

2. Likuiditas 

Rasio likuiditas (liquidity ratio) adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya secara tepat waktu. Rasio ini juga sering disebut dengan short term liquidity 

(Fahmi, 2017:121). 

Menurut Liang (2016), likuiditas suatu perusahaan memberikan dampak terhadap 

kebijakan dividen, dengan indikator penelitian current ratio. Current ratio adalah rasio yang 

membandingkan antara aktiva lancar yang dimiliki perusahaan dengan hutang jangka pendek 

Sutrisno (2012). 

Menurut Sutrisno (2012) Rasio ini dapat dihitung dengan rumus : 

𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 
 
 

3. Arus Kas Bebas 

𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 (𝐂𝐑) =  
 

𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 
𝒙𝟏𝟎𝟎% 

Menurut Agus Sartono (2010) menyatakan arus kas bebas atau free cash flow adalah cash 

flow yang tersedia untuk dibagikan kepada para investor setelah perusahaan melakukan 

investasi kepada fixed asset dan working capital yang diperlukan untuk mempertahankan 

kelangsungan usahanya.utang perusahaan, apabila proporsi utang semakin besar maka rasio ini 

juga akan semakin membesar (Agus Sartono, 2012:124). Arus kas bebas ini dirumuskan 

 
Free Cash Flow = Arus Kas Operasi Bersih – Arus Kas Investasi Bersih 

 

Total Aktiva 
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E. KERANGKA PEMIKIRAN DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Untuk memperoleh alur pemikiran yang ada maka penulis memberikan model kerangka 

pemikiran sebagai berikut : 

 

 

Gambar Kerangka Pemikiran 

(Sumber, Penulis, 2020) 

 
 

Keterangan : 

Sehingga hipotesis yang diduga dalam penelitian ini untuk setiap variabel independen, 

sebagai berikut : 

1. Hipotesis Secara Parsial 

• Hipotesis X1 terhadap Y 

Ha1 : Arus Kas Bebas berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan pada perusahaan LQ 

45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

Ho1 : Arus Kas Bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada 

perusahaan LQ 45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

• Hipotesis X2 terhadap Y 

Ha2 : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada perusahaan 

LQ 45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

Ha1 

Ha2 

(Y) 

Kebijakan 

Dividen 

Ha3 

(X2) 

Likuiditas 

(X1) 

Arus Kas Bebas 
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Ho2 : Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada 

perusahaan LQ 45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

2. Hipotesis Secara Simultan 

• Hipotesis X3 terhadap Y 

Ha3 : Terdapat pengaruh Arus Kas Bebas dan Likuiditas berpengaruh terhadap 

Kebijakan Dividen LQ 45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

Ho3 : Tidak ada pengaruh Arus Kas Bebas dan Likuiditas berpengaruh terhadap 

Kebijakan Dividen LQ 45 yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2018. 

METODE PENELITIAN 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive 

sampling. Diperoleh jumlah saham sebanyak 25 perusahaan yang ada di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder atau 

data tidak langsung. Data sekunder dalam penelitian ini diperoleh melalui bahan-bahan 

kepustakaan sebagai data referensi atau dari buku, artikel, karya ilmiah, dan dari publikasi 

berbagai perusahaan terkait yang diambil dari website (www.idx.co.id) dan juga dari website 

lainnya yang berkaitan dengan penelitian ini. Pengolahan data dilakukan menggunakan SPSS 

24. Analisis data yang digunakan adalah uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda dan 

uji hipotesis. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara 

mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa 

bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku umum (Sugiyono, 2012: 206). 

Tabel Statistik Deskriptif Setelah Outlier 
 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

http://www.idx.co.id/
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1. Berdasarkan tabel diatas variabel free cash flow (Arus Kas Bebas) memliki nilai 

minimum -0.191, nilai maksimum 0.4015 dan standar deviasi 0.1002240. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata yang dimiliki likuiditas 0.151564. 

2. Berdasarkan tabel diatas variabel likuiditas memiliki nilai minimum 0.1061, nilai 

maksimum 3.6978 dan nilai standar deviasi 0.8032151. Sehingga dapat disimpulkan 

nilai rata-rata yang dimiliki likuiditas  1.829304. 

3. Berdasarkan tabel diatas variabel kebijakan dividen memiliki nilai minimum 0.0290, 

nilai maksimum 0.9833 dan nilai standar devisiasi 0.2364373. sehingga dapat 

disimpulkan nilai rata-rata yang dimiliki kebijakan dividen 0.390179 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Menurut Sunyoto (2016:92) menyatakan bahwa uji normalitas ialah sebagai berikut: 

Selain uji asumsi klasik multikolinearitas dan heteroskedastisitas, uji asumsi klasik yang lain 

adalah uji normalitas, dimana akan menguji data variabel X dan Y pada persamaan regresi yang 

dihasilkan”. Dasar pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan profitabilitas (Asymptotic 

Significanted) yaitu: 

1. Jika signifikansi kurang dari 0,05 maka data berdistribusi tidak normal 

2. Jika signifikan lebih dari 0,05 maka data berdistribusi normal. 

Hasil dari uji normalitas menggunakan uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

menunjukan hasil Asymp.sig (2-tailed) 0,075 > 0,05 yang dapat disimpulkan bahwa data 

tersebut berdistribusi secara normal. 
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Tabel Uji Normalitas 
 

 
Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

b. Uji Multikolinearitas 

Menurut Ghozali (2011 : 105) Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada 

atau tidaknya suatu korelasi diantara variabel bebas yang terdapat pada model regresi. 

Persamaan regresi yang baik adalah yang tidak terjadi gejala multikolinearitas. Jika nilai 

tolerance > 0,10 maka tidak terjadi multikolinearitas dan nilai VIF < 10 maka tidak terjadi 

multikolinearitas. 

 
Tabel Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

Menurut tabel diatas uji multikolinearitas diatas bahwa nilai VIF ketiga variabel yaitu Free 

Cash Flow dan Likuiditas tidak melebihi nilai 10 atau VIF<10, masing-masing nilai VIF 1.092 

dan nilai tolerance menunjukan melebihi nilai 0.1 atau tolerance>0.1. Sehingga dapat 
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disimpulkan bahwa variabel independen pada penelitian ini bebas dari masalah 

multikolinearitas atau tidak terjadi multikolinearitas. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Menurut Wisudaningsi, Arofah dan Belang (2019) tujuan dilakukan uji 

heteroskedastisitas adalah untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 

variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika variance dari residual satu 

pengamatan ke pengamatan lain itu tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda 

disebut heteroskedastisitas. 

Berdasarkan gambar grafik scatterplot dibawah ini, dapat dilihat bahwa: 

1. Titik-titik pada grafik scatterplot dapat dilihat dari kondisi data yang menyebar secara tidak 

beraturan diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y. 

2. Titik-titik pada grafik scatterplot tidak berkumpul di posisi tertentu atau tidak hanya diatas 

dan dibawah saja. 

3. Titik-titik pada grafik scatterplot tidak membentuk pola tertentu, bergelombang ataupun 

melebar lalu menyempit dan kembali melebar. 

Dari hasil uji heteroskedastisitas yang diuraikan dibawah, dapat diartikan bahwa dalam 

penelitian ini dinyatakan baik karena tidak terdapat gejala heteroskedastisitas atau tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 
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Gambar Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

d. Uji Autokorelasi 

Untuk mendeteksi gejala autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin-Watson (DW). 

Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi dapat dilihat dari ketentuan berikut 

(Santoso, 2012:242): Durbin-Watson (DW) dan kriterianya sebagai berikut: 

1. Jika D-W dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 

2. Jika D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi. 

3. Jika D-W diatas +2 berarti ada autokorelasi negatif model regresi yang baik adalah regresi 

yang bebas dari autokorelasi. 

Tabel Uji Autokolerasi 
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Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

Berdasarkan tabel 4.5 diatas pada hasil penelitian ini menggunakan uji autokorelasi 

memperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 1.394. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat 

autokolerasi positif ataupun negatif. Dikarenakan penelitian ini memiliki kriteria apabila nilai 

Durbin-Watson memiliki nilai -2 sampai dengan +2 artinya data tersebut bebas dari 

autokorelasi (santoso, 2012). 

3. Uji Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk meramalkan bagaimana keadaan (naik 

turunnya) variabel dependen, bila dua arah atau lebih variabel independen sebagai faktor 

prediktor dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya) jadi analisis regresi berganda akan dilakukan 

bila jumlah variabel independennya minimal 2 (dua) (Sugiyono, 2017:277). 

Tabel Hasil Uji Persamaan Regresi Berganda 
 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

Berdasarkan tabel 4.6 diatas dapat diperoleh model persamaan analisis regresi linear 

berganda sebagai berikut : 

Kebijakan Dividen = 0.267 + 1.023 (X1) – 0.017 (X2) 

1. Apabila a = konstan sebesar 0.267 yang artinya adalah apabila variabel independen 

yaitu arus kas bebas dan likuiditas yang dianggap konstan (bernilai 0), maka variabel 

dependen kebijakaan dividen adalah sebesar 0.267. 

2. Arus kas bebas sebesar 1.023 artinya apabila variabel arus kas bebas mengalami 

kenaikan sebesar 1% sedangkan lainnya dianggap konstan, maka variabel dependen 

kebijakan dividen juga mengalami kenaikan sebesar 0.267 dan sebaliknya. 

3. Likuiditas sebesar -0.017 artinya jika variabel likuiditas mengalami kenaikan sebesar 

1% sedangkan lainnya dianggap konstan, maka variabel dependen kebijakan dividen 

juga mengalami kenaikan sebesar -0.017. 
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4. Uji Hipotesis 

a. Uji t (Uji Parsial) 

Uji parsial (t-test) digunakan untuk menguji signifikan koefisien regresi secara parsial atau 

untuk menguji apakah masing-masing variabel independen arus kas bebas, likuiditas 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Nilai toleransi yang ditetapkan dalam penelitian ini 

adalah 5% (α = 0,05), dengan batasan : 

1. Ho diterima apabila sig. > 0,05 atau tidak terdapat pengaruh dari arus kas bebas dan 

likuiditas terhadap kebijakan dividen. 

2. Ho ditolak apabila sig. > 0,05 atau terdapat pengaruh dari arus kas bebas dan likuiditas 

terhadap kebijakan dividen.. 

Tabel Hasil Uji t (Uji Parsial) 
 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

Menurut tabel diatas ini menunjukan apakah dalam model regresi variabel independen uji 

t ini dilakukan untuk mengetahui mana diatara kedua variabel independen yang berpengaruh 

terhadap kebijakaan dividen. Uji t dilakukan dengan mengbandingkan t-hitung dengan t-tabel, 

taraf signifikannya 5%. Atau 0,05 dengan derajat (df) = n-3-1 (n     adalah jumlah sampel dan 

3 adalah jumlah variabel independen). Dari pengujian ini maka didapat t-tabel sebesar 1,66462. 

Sehingga hasil pengujian ini dapat ditunjukan sebagai berikut; 

1. Pengaruh Arus Kas Bebas terhadap Kebijakan Dividen 

Menurut hasil tabel 4.7 diatas didapat nilai signifikan variabel arus kas bebas sebesar 0,000 

< 0,05 (taraf signifikan). Selain itu bisa juga dapat dilihat dengan menggunakan hasil 

perbandingan antara t-hitung dengan t-tabel yang menunjukan bahwa t-hitung sebesar 

4,039 dan t-tabel sebesar 1,66462. Dari hasil tersebut dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel 
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yaitu 4,039 > 1,66462 yang artinya bahwa H1 diterima, artinya secara parsial variabel arus 

kas bebas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

2. Pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen 

Menurut hasil tabel 4.7 hasil uji parsial (t-test) diatas, diperoleh nilai signifikan variabel 

likuiditas sebesar 0,598 yang artinya 0,598 > 0,05. Selain itu bisa juga dapat dilihat dengan 

membandingkan dengan menggunakan nilai t-hitung dengan t-tabel yang menunjukan nilai 

t-hitung sebesar -0,543 dan t-tabel 1,66462. Dari hasil tersebut dapat dilihat bahwa t-hitung 

< t-tabel yaiut -0,543 < 1,66462 yang artinya H2 ditolak, artinya secara parsial variabel 

likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

b. Uji f (Uji Simultan) 

Pengujian uji statistik f atau uji simultan dilakukan untuk mengetahui seberapa jauh 

semua variabel bebas (X) yang digunakan dalam model regresi dapat berpengaruh atau tidak 

yang secara bersama-sama terhadap variabel terikat (Y) (Ghozali, 2011). 

Variabel bebas (X) dinyatakan berpengaruh secara simultan terhadap variabel terikat 

(Y) pada hasil pengujian uji simultan ini. Jika nilai yang terdapat di kolom (sig.) lebih kecil 

dari nilai kriteria yang telah ditentukan, atau nilai yang terdapat pada kolom f lebih besar dari 

f-tabel. 5% (α = 0,05) adalah toleransi yang ditetapkan pada penelitian ini, dengan batasan 

sebagai berikut: 

1. Jika arus kas bebas dan likuiditas memiliki berpengaruh secara simultan terhadap Kebijakan 

Dividen, maka Ha akan diterima dengan nilai (sig.) < 0,05. 

2. Jika arus kas bebas dan likuiditas tidak memiliki berpengaruh secara simultan terhadap 

Kebijakan Dividen, maka Ha akan ditolak dengan nilai (sig.) ≥ 0,05. 

Tabel Hasil Uji f (Uji Simultan) 

ANOVAa
 

Model  Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression .790 2 .395 8.370 .001b
 

Residual 3.682 78 .047   

Total 4.472 80    

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

b. Predictors: (Constant), Likuiditas, FCF 

 
 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 
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Berdasarkan tabel 4.8 ujji f di dapatkan nilai signifikan model regresi secara simultan 

sebesar 0.001, artinya nilai ini lebih kecil dari nilai signifikan penelitian yaitu 0.05 atau 5% 

(0.001 < 0.05). Selain itu dapat dilihat dari hasil perbandingan f-hitung dan f-tabel, yang 

dimana nilai f-hitung 8.370 dan sedangkan nilai f-tabel 1.66462. Sehingga dari hasil tersebut 

bisa dilihat bahwa nilai f-hiutng > f-tabel yaitu 8,370 > 3,11 maka bisa disimpulkan bahwa 

secara simultan variabel independen secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. 

c. Analisis Koefisien Determinasi 

Uji koefisien determinasi (R²) digunakan untuk memprediksi seberapa besar kontribusi 

pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah 

antara nol dan satu. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel 

dependen. Sebaliknya, nilai koefisien determinasi yang kecil menandakan kemampuan 

variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas (Ghozali, 

2018:97). 

Tabel Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
 

Sumber: Penulis, 2020 Output IBM SPSS Versi 24 

Menurut hasil tabel 4.10 diatas analisis koefisien determinasi, di dapatkan nilai R 

Square yaitu sebesar 0.177 dengan demikian kontribusi arus kas bebas dan likuiditas sebesar 

17,7% dan sisanya sebesar 82,3% kebijakaan dividen dipengaruhi oleh variabel yang tidak di 

teliti. 

Pembahasan 

1. Pengaruh Arus Kas Bebas Terhadap Kebijakaan Dividen 

Ketika perusahaan memiliki arus kas bebas, perusahaan tersebut dianggap memiliki 

fleksibilitas keuangan yang memuaskan. Arus kas bebas adalah arus kas yang tersisa dikurangi 
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pendapatan, beban, dan investasi yang diperlukan untuk mempertahankan dan meningkatkan 

kas. 

Pengujian ini dilakukan kepada hipotesis pertama, yang terbukti bahwa arus kas bebas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, dan H1 diterima bahwa arus kas 

bebas berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal ini mampu dijelaskan 

dengan hasil penelitian uji t secara parsial yang dimana nilai t-hitung sebesar 4.039 > 1.66462 

dan nilai signifikan 0.000 < 0.05. yang berarti secara parsial bahwa variabel arus kas bebas 

berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. 

Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Risky Indra Wulan Suci (2016) meneliti tentang “Pengaruh Arus Kas Bebas, Kebijakan 

Pendanaan, Profitabilitas, Collateral Assets terhadap Kebijakan Dividen” mengatakan bahwa 

Arus Kas Bebas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Hal ini dikarenakan arus kas 

bebas pada perusahaan biasanya akan menimbulkan konflik kepentingan antara pemegang 

saham dengan manajemen perusahaan. Perusahaan yang memiliki arus kas bebas tinggi akan 

membayar dividen yang tinggi juga untuk mencegah manajer menginvestasikan kas kepada 

proyek yang memiliki net present value yang negatif. Hal ini berarti bahwa perusahaan akan 

menggunakan arus kas bebas untuk membayar dividen dari pada menginvestasikannya dalam 

proyek perusahaan. 

2. Pengaruh Likuidat Terhadap Kebijakaan Dividen 

Likuiditas berfungsi mengukur bagimana suatu perusahaan dalam membayarkan 

kewajiban jangka pendek yang dimiliki oleh perusahaan. Current ratio adalah salah satu cara 

untuk mengukur dari rasio likuiditas yang dihitung dengan membagi aktiva/aset lancar dengan 

utang/kewajiban lancarnya. Tingginya nilai likuiditas mampu menunjukan tingkat kemampuan 

suatu perusahaan dalam membayarkan kewajibannya jangka pendeknya. 

Pengujian ini dilakukan kepada hipotesis kedua, yang terbukti bahwa likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Hal ini mampu dijelaskan dengan hasil penelitian uji 

t secara parsial yang dimana nilai t-hitung sebesar-0.543 < 1,66462 dan nilai sig 0.598 > 0,05. 

Yang berarti secara parsial likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Hasil penelitian ini sama dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Lestari & 

Sulistyawati (2017) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen. Tidak adanya pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen disebabkan oleh 

likuiditas yang besar menunjukan bahwa perusahaan tersebut mempunyai banyak sumber aset 
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yang dikonversi menjadi kas yang berasal dari keuntungan perusahaan. Sumber pendapatan 

tersebut tidak dibagikan oleh pihak manajemen dalam bentuk dividen dan lebih sering 

digunakan untuk biaya operasional perusahaan 

3. Pengaruh Arus Kas Bebas dan Likuiditas Terhadap Kebijakaan Dividen 

Pengujian yang dilakukan pada hipotesis ketiga, mampu membuktikan bahwa arus kas 

bebas dan likuiditas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakaan dividen, sehingga 

H3 diterima bahwa arus kas bebas dan likuiditas secara bersama-sama berpengaruh signifikan 

terhadap Kebijakan Dividen. Hal tersebut dapat dijelaskan dari nilai signifikan penelitian yaitu 

0.05 atau 5% (0.001 < 0.05). Selain itu dapat dilihat dari hasil perbandingan f-hitung dan f- 

tabel, yang dimana nilai f-hitung 8.370 dan sedangkan nilai f-tabel 1.66462. Sehingga dari hasil 

tersebut bisa dilihat bahwa nilai f-hiutng > f-tabel yaitu 8,370 > 3,11 maka bisa disimpulkan 

bahwa secara simultan variabel arus kas bebas dan likuiditas secara bersama-sama berpengaruh 

signifikan terhadap variabel kebijakan dividen. 

 
KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan perhitungan yang telah dilakukan maka dapat diambil 

kesimpulan bahwa : 

1. Arus Kas Bebas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada 

perusahaan LQ 45 yang terdaftar di bursa efek indonesia pada tahun 2014-2018. 

2. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan Dividen pada perusahaan LQ 45 

yang terdaftar di bursa efek indonesia pada tahun 2014-2018. 

3. Arus Kas Bebas dan Likuiditas secara bersama-sama memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap Kebijakan Dividen pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di bursa 

efek indonesia pada tahun 2014-2018. 

KETERBATASAN 

Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan yaitu periode pengamatannya 

hanya empat tahun yaitu tahun 2014-2018, hanya berfokus pada tiga variabel independen, dan 

satu variabel dependen. Selain itu obyek yang digunakan hanya perusahaan LQ 45 yang hanya 

menggunakan beberapa sampel saja yang diyakini sesuai dengan kriteria sehingga sampel yang 

digunakan hanya 81 sampel. 

SARAN 

Berdasarkan kesimpulan dan hasil penelitian, maka diajukan saran sebagai berikut: 



JMMA 
JURNAL MAHASISWA MANAJEMEN DAN AKUNTANSI 

Vol. 1 No. 4 

ISSN. 2746-6892 

152 

 

 

 

1. Peneliti selanjutnya perlu memperluas dalam menentukan objek penelitian, dapat 

menggunakan objek perusahaan dagang, perusahaan properti dan real estate, maupun 

perusahaan manufaktur. 

2. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya memperpanjang periode penelitian dan 

memperbanyak jumlah sampel yang digunakan, sehingga akan diperoleh gambaran yang 

lebih baik tentang Kebijakan Dividen LQ 45 di Bursa Efek Indonesia. 

3. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa secara simultan terdapat pengaruh 

signifikan X1 dan X2 terhadap Kebijakaan Dividen. Oleh karena itu, bagi para investor 

disarankan untuk memperhatikan faktor free cash flow dan current ratio terhadap 

kebijakan dividen, agar dimasa mendatang investor dapat memperoleh keuntungan, Nilai 

perusahaan dapat meningkat, dan kepercayaan masyarakat dapat tetap dipertahankan. 
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