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PENDAHULUAN

Latarbelakang

Salah
satuisusentralkeuanganperusahaanyaitutentangkeputusandividenperusahaan,
yang
selaludikajidalamkaitannyadengankeputusanpembiayaandaninvestasiperusahaa
n.Isu kebijakan dividen adalah salah satu yang sangat penting dalam lingkungan
bisnis saat ini. kebijakan dividen adalah peraturan dan pedoman yang
menggunakan perusahaan untuk memutuskan untuk melakukan pembayaran
dividen kepada pemegang saham (Nissim & Ziv, 2001).

Setiap Negara mengalamipertumbuhanekonomi yang
salahsatufaktorpendukungnyaadalahperusahan-perusahaan yang ada di Negara
tersebut.Untukmencapaipertumbuhanekonomi yang
baikmakasetiapperusahaanharusbisamenghasilkanlaba, sejahteradanstabil. Salah
satucara agar
perusahaanstabilmakaperusahaantersebutharusmempunyaikebijakanperusahaan
yang baikantarapemilikdan investor.

Kebijakandividenmerupakanpembagianlabaperusahaanataskeuntungan

yang telah di



dapatolehperusahaankepadaparapemegangsaham.Dividenbisadibagikankepadap
arapemegangsahamatauditahangunapembiayaaninvestasi di  masa  yang
akandatangDewi (2008),tergantungdarikeputusandewandireksiperusahaan.
Kebijakandividensangatpentingkarenaakanmenentukankesejateraanpemegangsa
ham.

MenurutSuad (2008:381),
kebijakandividenmenyangkuttentangmasalahpenggunaanlaba yang
menjadihakparapemegangsaham,
apakahlabatersebutdibagisebagaidividenatauditahanuntuk di
investasikankembali.Kebijakandividendipengaruhiolehbeberapafaktoryaituprofi
tabilitas, kepemilikaninsitusional, danfree cash flow.Faktorpertama yang
mempengaruhikebijakandividenadalahprofitabilitas.HanafidanHalim (2009:81)
menyatakan bahwa
“profitabilitasmengukurkemampuanperusahaanmengahasilkankeuntungan
(profit)”.Nuringsih (2005)
padatingkatprofitabilitastinggiprusahaanakanmengalokasikanmembayarkandivi
denrendah, penelitianNuringsihsamadenganpenelitan yang
dilakukanolehYakub, ManuludanOctavianus (2014) yang
menyatakanprofitabilitasberpengaruh negative terhadapkebijakandividen. Hal
inidikarenakanperusahaanmengalokasikansebagianbesarkeuntungansebagaisum

berdana internal.



Penelitian yang dilakukanolehNuringsih (2005) danYakub et al (2014)
berbedadenganpendapatMarpaungdanHadianto (2009) yang
mengatakansemakintinggitingkatprofitabilitasmakanperusahaanakanmembagik
andividen yang tinggikepadapeegangsaham.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah
kepempilikan institusional, dimana kepemilikaninstitusionalmenurut Madura
(2006) dalamkasmon et al (2016) kepemilikan yang
dimilikiolehlembagaatauinstitusi lain yang biasanyamemilikinilaisubstansi,
sehinggadapatmemintapertangungjawabandan control darimanajerperusahaan,
agar
dapatmelakukankeputusandengantepatsehinggadapatmenyenangkanbagiparape
megangsaham.Sari (2015)
menyatakanbahwavariabelinimerupakanporsentasesaham yang
dimilikiolehpihakluarataudisebutinstitusional
ownership.Semakintinggitingkatkepemilikansahamolehpihakinstitusionalmakaa
kanmenimbulkanusahapengawasan yang
lebihbesarolehpihakinstitusionalsehinggadapatmengurangimasalahkeagenan.
Olehkarenaituperusahaancenderungmembayardividen yang
rendahkarenakemungkinanadanyamasalahkeagenan yang relative
kecil.Sehinggasemakintinggiinstitusional ownership makamenurunkandividend

payout ratio.



Pendapat lain
tentangkepemilikaninstitusionaldisampaikanolehKurniawati, Manulu,
danOctavianus  (2015) sertaEmbara, Wiagustini, danBadjra (2012)
menyatakanbahwakepemilikaninstitusionalberpengaruhpositifsignifikanterhada
pkebijakandividen, dimanasemakintinggikepemilikanolehinstitusi yang
dimilikiperusahaanmanufaktur di  BEI makasemakintinggidividen yang
dibayarkan

Penelitian yang dilakukanolehDewi (2008) dan Sari (2015)
hasildarikeduapenelititersebutmengungkapkanbahwaterdapatpengaruhnegatifan
tarakepemilikaninstitusionalterhadapkebijakandividen

Faktorselanjutnyaadalahfree ~ cash  flow, free  cash  flow
ataualirankasbebasmenggambarkanfleksibelitaskeuanganperusahaanRosdini
(2009). Berbagaikondisiperusahaandapatmempengaruhialirankasbebas,
bilaperusahaanmemilikialirankasbebastinggidengantingkatpertumbuhanrendah
makaalirankasbebasakan di
distribusikankepadapemegangsahamsebagaidividen.
Tetapibilaperusahaanmemilikialirankasbebastinggidantingkatpertumbuhantingg
imakaalirankasinidapatditahansementaradanbisadimanfaatkanuntukinvestasipad
aperiodemendatang. TetapipenelitianRosdini  (2009) berbedadenganirfansyah
(2009) menyatakanfree cash flow berpengaruhnegatifterhadapkebijakandividen.

Berdasarkanteoriresidual  dividend policy, bahwadividen yang

dibayarkanmerupakansisadarilabaperusahaansetelahdikurangkandengan  yang



dibayarkanuntukmembiayaiperencanaan modal perusahaan. Weston dan
Brigham (1993) dalamRosdini (2009)

Berkaitan dengan perbedaan beberapa hasil penelitian faktor-faktor
tersebut, judul yang ditarik oleh peneliti adalah “ Pengaruh Profitabilitas,
Kepemilikan Institusional, dan Free Cash Flow terhadap kebijakan dividen
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2011-2015”
penelitian ini merupakan replikasi ekstensi dari penelitian yang pernah
dilakukan oleh Dewi (2008), perbedaan penelitian ini dari penelitian yang telah
dilakukan sebelumnya vyaitu mengurangi variabel dan mengganti dengan
variabel baru, dan perbedaan mendasar penelitian ini dengan penelitian yang
telah dilakukan adalah periode tahun pengambilan sampel selama 5 tahun yaitu

2011-2015.

BatasanMasalah

Berdasarkanuraianlatarbelakangpenelitian yang
telahdikemukandiatasmakamasalah yang
akandikajidalampenelitianinidibatasipadaprofitabilitas,

kepemilikaninsitusional,danfree cash flow

RumusanMasalah



1. Bagaimanapengaruh profitabilitasterhadapkebijakandividen?
2. Bagaimanapengaruhkepemilikan institusioanl terhadapkebijakandividen?

3. Bagaimanapengaruhfree cash flowterhadapkebijakandividen?

TujuanPenelitian

1. Untukmengetahuipengaruh profitabilitasterhadapkebijakandividen

2. Untukmengetahuipengaruhkepemilikan
institusionalterhadapkebijakandividen

3. Untukmengetahuipengaruhfree cash flowterhadapkebijakandividen

ManfaatPenelitian
Sesuaidenganperumusanmasalah,
penelitianinidiharapkandapatmemberikanmanfaatbagi:
. ManfaatTeoritis
Hasilpenelitianinidiharapkanmemberikangambarandanpemahaman yang
lebihmendalam mengenaiprofitabilitas, kepemilikaninstitusional, free cash
flow, terhadapKebijakanDividen, sertasebagaireferensibagipenelitian-penelitian
yang serupadimasa yang akandatang.
ManfaatPraktis
Penelitianinidiharapakandapatdijadikanreferensibagipenulislain ~ yang

tertarikdenganpenelitian yang berkaitandengankebijakandividen.



