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ABSTRAK

Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan perusahaan untuk membagikan laba
yang diperoleh perusahaan sebagai dividen atau menahan laba tersebut sebagai laba
ditahan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas bebas,
profitabilitas, ukuran perusahaan, investment opportunity set, dan collateralizable
asset terhadap kebijakan dividen. Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan properti dan real estate tahun 2015 — 2021. Penelitian ini menggunakan
teknik purposive sampling dalam pengambilan sampelnya. Sampel dalam
penelitian ini berjumlah 39 sampel. Metode analisis data dalam penelitian ini adalah
analisis regresi data panel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa arus kas bebas
dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Investment
opportunity set berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen, sedangkan
profitabilitas dan collateralizable asset tidak berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Kata Kunci: Arus Kas Bebas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Investment
Opportunty Set, Collateralizable Asset, dan Kebijakan Dividen.
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ABSTRACT

Dividend policy is a company’s decision to distribute the profit earned by the
company as a dividend or restraining profit as a retained earnings. This research
is aims to determine the effect of free cash flow, profitability, firm size, investment
opportunity set, and collateralizable asset on dividend policy. The object used in
this research is property and real estate companies in 2015 — 2021. This reasearch
used purposive sampling technique in taking the samples this research were 39
samples. The method of data analysis in this study is panel data regression analysis.
The results of this research showed that free cash flow and firm size have a positive
effect on dividend policy. Investment opportunity set has a negative effect on
dividend policy, while profitability and collateralizable asset have no effect on
dividend policy.

Keywords: Free Cash Flow, Profitability, Firm Size, Investment Opportunity set,
collateralizable asset, and dividend policy.

vii



KATA PENGANTAR

Puji dan syukur ke hadirat Allah SWT yang telah melimpahkan rahmat,
taufik, dan hidayah-Nya sehingga peneliti dapat menyelesaikan skripsi dengan
judul “Pengaruh Arus Kas Bebas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan,
Investment Opportunity Set, dan Collateralizable Asset terhadap Kebijakan
Dividen (Studi pada Perusahaan Properti dan Real Estate Tahun 2015 -2021)”
ini dengan baik. Skripsi ini menjadi tugas akhir sebagai syarat untuk menyelesaikan
pendidikan program sarjana (S1) Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muria Kudus.

Dalam menyelesaikan skripsi ini, peneliti banyak menerima bimbingan,
bantuan, dukungan, dan masukan dari berbagai pihak. Oleh karena itu, peneliti
ingin mengucapkan terima kasih kepada semua pihak yang telah membantu dalam
penyusunan skripsi ini, yaitu kepada:

1. lbu Dr. Kertati Sumekar, S.E., M.M selaku Dekan Fakultas Ekonomi

dan Bisnis Universitas Muria Kudus
2. lbu Zuliyati, S.E., M.Si., Ak selaku Ketua Program Studi Akuntansi
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muria Kudus

3. lbu Nita Andriyani Budiman, S.E., M.Si., Akt selaku Dosen
Pembimbing Pertama yang telah memberikan arahan dan bimbingan
kepada peneliti untuk menyelesaikan skripsi ini

4. lbu Naila Rizki Salisa, S.E., M.Sc selaku Dosen Pembimbing Kedua

yang telah memberikan arahan dan bimbingan kepada peneliti untuk
menyelesaikan skripsi ini

5. Seluruh dosen Fakultas Ekonomi dan Bisnis selama peneliti menjalani

perkuliahan di Universitas Muria Kudus yang telah memberikan ilmu
dan pengalaman yang sangat berharga

6. Kedua orang tua, Ibu Indah Noryati dan Almarhum Bapak Ramelan

yang sudah di surga , yang telah membesarkan dan membimbing peneliti
selama ini, sehingga peneliti dapat terus berjuang dalam meraih cita-
cita. Kasih sayang dan dukungan do’a yang mereka berikan selama

proses penyusunan skripsi ini tidak ada batasnya.

viii



7. Saudara peneliti, Kakak Faizal Indra Permana yang telah memberikan
semangat, motivasi, dan do’a nya selama pneliti menyelesaikan
penyusunan skripsi ini

8. Sahabat peneliti, Gita Octaviani dan Noor Inayah Sari yang telah
membantu, memberikan semangat, dan dukungan selama proses
penyusunan skripsi ini

9. Teman - Teman Program Studi Akuntansi Angkatan 2019, Terima kasih
atas dukungan dan bantuan selama menjalani perkuliahan di Unversitas
Muria Kudus

10. Semua pihak yang tidak dapat disebutkan satu per satu yang telah
memberikan dukungan dan do’a dalam menyelesaikan skripsi ini

Peneliti menyadari sepenuhnya bahwa skripsi ini masih banyak kekurangan

baik dari sisi penulisan maupun pembahasan mengingat keterbatasan kemampuan,
pengetahuan, dan waktu peneliti. Oleh karena itu, peneliti memohon maaf atas
kesalahan dan kekurangan skripsi ini. Saran dan krtitik yang membangun sangat
diharapkan peneliti dari pembaca. Semoga skripsi ini bermanfaat bagi pembaca.

Kudus, 24 Juni 2023

Peneliti

Riana Putri Wulansari



DAFTAR ISI

HALAMAN JUDUL ..ottt sttt en s [
HALAMAN PENGESAHAN . .......ccoiiiiiieiceseee et ii
MOTTO DAN PERSEMBAHAN ...t i
HALAMAN PENETAPAN PANITIA PENGUIL......ccoccoviiiiiiiieieece e iv
SURAT PERNYATAAN KEASLIAN . ...ttt Y
ABSTRAKSI ...ttt ettt sttt ettt neenes Vi
KATA PENGANTAR oottt e s e st sntae s snna e e nsaaeannnee s viii
DAFTAR ISI .ottt st X
DAFTAR TABEL ...ttt Xiv
DAFTAR GAMBAR ...ttt sttt XV
DAFTAR GRAFIK ..ottt XVi
DAFTAR LAMPIRAN ..ottt e e nnaan e e ans XVii
BAB 1 PENDAHULUAN ..ottt e 1
1.1 Latar BelaKang. ... 1
1.2 RUANG LINGKUP c.veeiiiieciicie ettt nae e nne s e snaenne s 14
1.3 Perumusan Masalah............cccooooiiiiiiiiiic e 14
1.4 Tujuan PeNEITIAN.......ooiiiiiiiiicieie e e 15
1.5  Kegunaan Penelitian.........coocooieiiiieiieiiiie e 16
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA . ...ttt sae e nnnae e 17
2.1 LANCASAN TOOM .veeiiiiieiiieitieie sttt bbbt s 17
2.1.1  TeOr SINYAL. .ot s 17

A O = To 4 Ao =T 3 L S P 18
2.1.3  Kebijakan DIVIAEN .....ccooiiiiiiiiieiec s 20
2.1.4  ArUS Kas BeDAS......cccoiiiiiiieiiieie sttt 21
2.1.5  Profitabilitas.......cccooiiiiieiieiiiie e 22
2.1.6  Ukuran Perusanaan............ccooeieiiieiiniiinieeeese e 23
2.1.7 Investment OpPOrtUNIty Set........cccviiiiieiie e 24
2.1.8  Collateralizable ASSEL .........cccveviiieiieesie e 25

2.2 Hasil Penelitian Terdahulu ..........coooiiiiiiiiiie e 26
2.3 Kerangka Pemikiran TeOITIS.......cccovreririreniiiisieeee e 30



2.4 Perumusan HIPOTESIS ........coiiiiiiieieieee e 31

2.4.1  Pengaruh Arus Kas Bebas terhadap Kebijakan Dividen................. 32
2.4.2  Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen..................... 33
2.4.3  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen ........... 34
2.4.4  Pengaruh Investment Opportunity Set terhadap Kebijakan Dividen36
2.45  Pengaruh Collateralizable Asset terhadap Kebijakan Dividen....... 37
BAB Il METODOLOGI PENELITIAN. ....coiiieiie et 39
3.1  Rancangan Penelitian ..........ccccoooeiiiiiiiieiiee e 39
3.2 Variabel Penelitian ...........occooiiiiiie s 40
3.2.1  Variabel DEPenden........ccccceiieiieieiieieee s 40
3.2.1.1 Kebijakan DIiViden (Y) ...cooeivoieiieie e 40
3.2.2  Variabel INdependen ..........ccooveiiiiiiiiiie e 41
3.2.2.1  Arus Kas Bebas (X1) ...cccveieeeiiiiiiiiie e 41
3.2.2.2  Profitabilitas (X2)......c.coerueriererine e seeeesiese e 42
3.2.2.3  Ukuran Perusanaan (X3) .......ccevevvereeiieieeniesieeseesseasseseessssnne e 42
3.2.2.4 Investment Opportunity Set (Xa) ....ccccvvvrerieienienieniesie e, 43
3.2.2.5 Collateralizable ASSEt (X5)......cceiiverieeiieiieriesiesieesreaeesaeseesee e 43

3.3 Jenis dan SUMDEr DAt .........ccooeeiieiiiieiieiee et 44
3.4 Populasi dan SamMPel.......cc.oooiiiiiiiiii 44
KRt I o] o1V - ] PSSP 44
3.4.2 Sampel ............ [N .. .................cccocoennnnnnnn.. SRR ... 45
3.5 Pengumpulan Data........cccccviieiiiiieic e 45
3.6 Pengolanan Data........cccoeiieiiiiiiiiiiiieiee e 46
3.7 ANALISIS DALA ...t e 46
3.7.1  Statistik DesKIptiT .......ccovoviiiiiiiie s 46
3.7.2  Uji ASUMSIH KIASIK ....cvveveeieciiciie et 47
3.7.2.1 Uji NOrmMalitas .....cceeiueeiiieiieiiie ettt 47
3.7.2.2  Uji MUItIKOIINEAITAS ......veivieieeie et 48
3.7.2.3  Uji HeteroskedastiSitas.........cccvevveieiieiieie e 48
3.7.2.4  Uji AULOKOTEIAST ... 49
3.7.3  Analisis Regresi Data Panel ...........c.cccocveveiieiiiie i 49
3.7.4  Pengujian HIPOTESIS.......ccviiiiiiiieieieesie e 52

Xi



3.7.4.1.  Uji Koefisien Determinasi (R?).......cccocovevereeuerreersreceeresereennnn, 52
3.7.4.2.  Uji SAtiStIK (F) cvooveeieieiceseees e 53
3.7.4.3.  UJIParsial (1)......ccooveeeieiieiese e 53
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ........ccccoviiiiiieieieenen, 54
4.1 Gambaran UmMUM ..o 54
4.2 Penyajian Data.........cccoeiieiiiie i 55
4.3 ANALSIS DALA ....coovieiieiie et 55
4.3.1  Statistik DesKriptif .........ccooeiiiiiiieiee e 55
4.3.1.1 Kebijakan DIVIAEN............ccoeiiiiiiiiiiiecsiee e 56
4.3.1.2 Arus Kas BeDas .........ccoouiiiiiiiiiiiee 57
4.3.1.3  Profitabilitas ........ccceoiiiriiieiee e 57
4.3.1.4  UKUran Perusanaan............cccceeveueieeneeriesieesieesieseesaeseesseeseeeeenns 57
4.3.1.5 Investment Opportunity Set.........ccccvvviieiiieiiic i 58
4.3.1.6 Collateralizable ASSet...........cccoeieiiiiiieie e 58
4.3.2  Uji Pemilihan Model............coooviiiiiiicee e 59
4.3.3  Uji ASUMSE KIASIK .......ocooiiiiiiiiiicc e 60
4.3.3. 1 UjJi NOrmMalItaS ....cveivveieiieiiecie et 60
4.3.3.2  Uji MUItIKOINEANTTAS .......cccvveeiieiieeciie e 62
4.3.3.3  Uji HeteroskedastiSItas ..........cccoereririiininicienie e 63
4.3.3.4  Uji AULOKOIEIAST ....c.veeveevieciieiie et 64
4.3.4  Analisis Regresi Data Panel ... 65
4.3.5  Pengujian HIPOLESIS.......ccviveiiieiieiie et 68
4.35.1 Uji Koefisien Determinasi (R?) .......c.cccoevveeveveersesrsrseeseseneenenn, 68
4.3.5.2 Uji StatiStIK (F) cveoveeeriieieiseieesesee e 69
4.3.5.3  UJi Parsial (1) c.ooeeeeieeieiieiieiecie et 70

4.4 PemMbDANASAN ....ccuiiiiiiiiieieiie e bbb 71
441  Pengaruh Arus Kas Bebas terhadap Kebijakan Dividen................. 71
4.4.2  Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen...................... 72
4.4.3  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen ........... 74
4.4.4  Pengaruh Investment Opportunity Set terhadap Kebijakan Dividen76

445

Pengaruh Collateralizable Asset terhadap Kebijakan Dividen....... 78

xii



BAB V PENUTUP ... .o s 81

5.1  Kesimpulan Penelitian..........c.ccooeiiiiiiiiiciiec e 81
5.2  Keterbatasan Penelitian ...........ccoocveeiieiienieie e 83
5.3 SaAran Penelitian .......ccoceiiiiiiie i 83
DAFTAR PUSTAKA Lttt e e e e e e e nnnee e 85
LAMPIRAN — LAMPIRAN ..ottt 89

xiii



DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu ...........ccoooiiiiiiii s 26
Tabel 4.1 Seleksi Pemilihan Sampel..........cccooviiiiieiiniic e 55
Tabel 4.2 Statistik DesKriptif ... 56
TabEl 4.3 UJI CROW ..ot 59
Tabel 4.4 UjJi HAUSMAN ........ccuioiiiiiiecie et 60
Tabel 4.5 Uji Normalitas Sebelum OUtlier.........c.ccceoviiiiiieie e, 61
Tabel 4.6 Uji Normalitas Setelah Outlier ... 63
Tabel 4.7 Uji MUItIKOINEAITAS .......cc.oiiiiiieiiieee e 63
Tabel 4.8 Uji HeteroSKedastiSItas. ........ccuviivieiieiieeiie e sis e 64
Tabel 4.9 UjJi AULOKOTEIASI ..........ccveiveiieiie et 65
Tabel 4.10 Analisis Regresi Data Panel.............ccccocoviiiiiiiie 68
Tabel 4.11 Uji Koefisien Determinasi (R?).........cccooeevveerevcrerieereeeeeeseee e 69
Tabel 4.12 Uji STAtiStIK (F)...veoieeiieiiieciecee st 69
Tabel 4.13 Uji Parsial (1) ....c.cooveieiieieciecie et 70

Xiv



DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

XV



DAFTAR GRAFIK

Grafik 1.1 Perusahaan Membagikan dan Tidak Membagikan Dividen................... 4
Grafik 1.2 Pembagian Dividen Perusahaan Properti dan Real Estate .................... 5

XVi



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Daftar POPUIAST .........cccoiiiiiiiiice e 89
Lampiran 2. Daftar Perusahaan yang Membagikan Dividen ............cc.ccocvevinneee. 92
Lampiran 3. Daftar Pemilihan Sampel Perusahaan Properti dan Real Esate........ 96
Lampiran 4. Daftar Sampel Peneltian.............ccccooveveiiiiieie e 100
Lampiran 5. Perhitungan Variabel Kebijakan Dividen (Y) ..o, 101
Lampiran 6. Perhitungan Variabel Arus Kas Bebas (X1).......ccccovevnirvniiinnnne. 103
Lampiran 7. Perhitungan Variabel Profitabilitas (X2) ........ccocvoiniiniinnniine. 105
Lampiran 8. Perhitungan Variabel Ukuran Perusahaan (X3) .........cccceevevivennnne. 107
Lampiran 9. Perhitungan Variabel Investment Opportunity Set (X4) ................ 109
Lampiran 10. Perhitungan Variabel Collateralizable Asset (X5) .......ccccvveveeee. 111
Lampiran 11. Hasil Statistik DesKriptif ...........ccooeiiiininiiieeeece e 113
Lampiran 12. Hasil Uji Pemilihan Model ............ccccoveiiiiiiiiiiccce e, 114
Lampiran 13. Hasil Uji Asumsi KIaSiK...........ccccccovvviiiiiiiiiiic e 116
Lampiran 14. Hasil Analisis Regresi Data Panel ............cccoeveiiieniieniinenn 120
Lampiran 15. Hasil Uji HIPOESIS.........cccooiiiiiiiiiciesesieee e 121

XVii



