
BAB I 

PENDAHULUAN 

I.1. Latari iBelakang  

iBursa iefek i (iStock exchangei) iadalah isebuah ipasar iyang berhubungan idengan ipembelian idan 

ipenjualan iefek iperusahaan yang isudah iterdaftar idi ibursa itersebuti. iBEI i (Bursa iEfek iIndonesiai) 

imerupakan isalah satu ibursa iefek iyang iada idi iIndonesiai. Sektor i–isektor iusaha iyang iterdapat idi iBEI 

iyaitu : iAgriculturei, iConsumer iGoodsi, Propertyi, iReal iEstate iand iBuilding iConstruction, idan 

isebagainyai. iSektor iproperty dan ireal iestate imemegang iperanan ipenting idalam iperekonomian dan 

ipembangunan idi iIndonesiai. iTetapii, isektor property idan ireal iestate ihanya imenyumbang isebesar i2i,77i% 

iterhadap iPDB iIndonesia ipada itahun i2019, iberbeda idengan inegara ilainnya idi ikawasan iasia seperti idi 

iSingapura iyang imenyumbang isebesar i23i, i34%, iFilipina isebesar i21i, i09i%, dan iMalaysia isebesar i20i, 

i53i%. Ini itentunya imenjadi iperhatian ipara iinvestor ikarena iinvestor icenderung menyukai iinvestasi iyang 

imemberikan ilebih ibanyak ideviden.  

Menurut iRudianto i (i2012i:290i) iDividen iadalah ibagian ilaba iusaha iyang idiperoleh perusahaan 

idan idiberikan ioleh iperusahaan ikepada pemegang isahamnya isebagai iimbalan iatas ikesediaan imereka 

menanamkan ihartanya idalam iperusahaanii. Sedangkani, iKebijakan idividen iadalah ipraktik iyang 

idilakukan ioleh manajemen idalam imembuat ikeputusan ipembayaran idivideni, iyang imencakup besaran 

irupiahi, ipola idistribusi ikas ikepada ipemegang isaham (Tatang iAry iGumanti i, 2013i: i7i). iiKebijakan 

iideviden iidipengaruhi ibeberapa iifaktor iiyaitu ifree iicash iflowii, iileverageii, iilikuiditas iidan iiukuran 

iiperusahaani. i 

iFree iicash iiflow imerupakan idana iisisa iidari iiaktivitas iioperasional iiperusahaan idan iidapat 

idigunakan iiuntuk iimembayar iidevideni, iimenambah iiinvestasi iidan iisebagainyaii. iPermasalahan iutama 

iidalam iimenjaga iiketersediaan ifree iicash iiflow iilebih iicenderung iiterdapat pada iiarus iikas i ioperasional 

iiperusahaani. iIni iiterbukti iidengan iiadanya iperusahaan iiyang imemiliki iinilai iiarus iikas ioperasional iinegatif 

iyang iimengasumsikan iiperusahaan itersebut iitidak iimampu iimembiayai ikegiatan iioperasionalnya iisendirii. 

iiBerdasarkan iagency iitheoryii, iiperusahaan iiyang memiliki iifree iicash iiflow iitinggi iakan imembagikan 

iideviden iidalam iijumlah iyang iitinggi ipula i (iMollahi, i2011 idalam Puspitasari idan iDarsonoi, i2014). iSelain 

ifree icash iflowi, firm isize ijuga iiberpengaruh terhadap ikebijakan ideviden idalam iperusahaan.  

iFirm size imerupakan iukuran iuntuk mengetahui iseberapa ibesar iperusahaan iberdasarkan iaset i–

aset iyang idimiliki iperusahaani. Isu iyang imenjadi isorotan ioleh itim ipeneliti dalam ifirm isize iadalah itotal 

iaset perusahaani. iApabila iaset ilancar digunakan iuntuk imembeli iaset itetap imaka itotal iaset perusahaan 

itidak iberubah itetapii, akan iberpengaruh iterhadap ideviden iyang idiberikan imenjadi ilebih isedikit. iIni 

ikarena idana iperusahaan iyang idapat segera idigunakan iberkurang iakibat ipembelian iaset tetap itersebuti. 

iSemakin ibesar ifirm size isuatu iperusahaan iakan imembuat ideviden yang idibayarkan isemakin ibesari. i 

iMenurut iIrham iFahmi i (i2015: i72i) iRasio ileverage iadalah imengukur seberapa ibesar iperusahaan 

idibiayai idengan hutangi. iHutang idalam ijumlah ibesar imerupakan suatu iperkara idalam iperusahaani. iIni 



iakan imembuat iperusahaan itersebut ikesulitan imembayar ibunga hutang idari ipihak ilain idan berimplikasi 

ipada ipengurangan idan ilebih iparahnya iterjadi penundaan iterhadap ideviden iyang idibayarkani. Oleh 

isebab iitui, ihutang iperusahaan harus isangat idiperhatikan idan idigunakan dengan ibaiki. iRasio ileverage 

iyang tinggi imenyebabkan ikemampuan imembayar ideviden ikepada pemegang isaham imenuruni. i 

iFaktor ilainnya iyang imempengaruhi ikebijakan deviden iyaitu ilikuiditasi. iLikuiditas imerupakan 

kemampuan iperusahaan iuntuk imembayar ikewajiban ifinancial jangka ipendeknya itepat ipada iwaktunya 

(iSartonoi, i2014i: i116i). Sejauh iyang idiamati ioleh ipenelitii, kesulitan iideveloper idalam imelunasi hutang 

ikepada ipihak ilain idapat disebabkan ioleh ibesarnya ihutang ilancar idari ipada iaset ilancar yang itersediai. 

iIni ikarena idana yang itersedia itidak imencukupi iuntuk imenutupi hutang iperusahaan idan imenurunkan 

ijumlah devideni. iLikuiditas iperusahaan iyang tinggi iakan imembuat ideviden iyang dibayarkan isemakin 

itinggi ipulai. i 

iBerdasarkan pemaparan idiatasi, itim ipeneliti mensinergikan idengan idatai-idata iiyang diperoleh 

ipeneliti idengan itabel ifenomena iyang adai. iDiantaranya iterjadi ipada iPTi. Duta iPertiwi iTbki, itotal iaset 

lancar ipada itahun i2018 isebesar iRpi. 5i. i665i. i261i.049 imengalami ipeningkatan idari itahun i2017 sebesar 

iRp i4i. i449i. i119. i467 isedangkan itotal ideviden iyang idibayarkan menurun idari iRp i63i. i324i.307 ipada itahun 

i2018 imenjadi iRp i97. i195i. i201 ipada itahun i2017i. iSedangkan iarus ikas ibersih idari iiaktivitas operasional 

ipada itahun i2019 isebesar Rp i1i. i204i.660i. i160 imenurun idari itahun 2018 isebesar iRp i1i. i360. i975i. i866 itetapi 

ijumlah deviden iyang idibayarkan imalah imengalami ipeningkatan dari itahun i2018 isebesar iRp i63. i324i. 

i307 imenjadi iRp i107. i847i. i390 ipada itahun 2019i. iIni ibertolak ibelakang idengan iteori iyang 

imengemukakan iapabila iaset lancar idan iarus ikas ioperasional inaik, imaka ikebijakan ideviden ijuga iakan 

inaik. i 

iHal iserupa ijuga iterjadi ipada iPTi. iPerdana iGapura iPrima Tbki, idimana itotal asset iyang idimiliki 

iperusahaan ipada tahun i2018 isebesar iRp i1. i536i. i453i.590i. i418 imengalami ipeningkatan idari tahun i2017 

isebesar iRp i1i. i499i. i462. i028i. i211 itetapi deviden iyang idibayarkan imalah imengalami penurunan ipada 

itahun i2018 isebesar Rp i4i. i276. i655i. i336 idari itahun 2017 isebesar iRp i12i. i819. i316i. i010i. Berdasarkan 

ipemaparan iinii, iterdapat kontradiktif idengan iteori ibahwa iiapabila itotal iasset inaik maka ideviden ijuga 

iakan ijuga mengalami ikenaikani, i 

iPada iPTi. iRoda iVivatex Tbki, itotal ihutang ipada itahun 2018 isebesar iRp i213. i066i. i766i. i537 

iterjadi penurunan idari itahun i2017 sebesar iRp i225i. i499. i951i. i528 itetapi itotal deviden iyang iseharusnya 

imeningkat imalah mengalami ipenurunan ipada itahun i2018 isebesar iRp i14. i784i. i000i. i000 idari itahun 2017 

isebesar iRp i24i. i192i.000i. i000i. iFakta iini ijuga iberlawanan idengan teori ibahwa isemakin itinggi ihutang 

idalam iperusahaan imaka ideviden iyang idibayarkan imenjadi lebih isedikiti.  

Berdasarkani ifenomena i– fenomena ipada ivariabel iyang imempengaruhi ikebijakan deviden 

idiatasi, imaka ikami iselaku ipeneliti tertarik iuntuk imelakukan ipenelitian idengan ijuduli: “iPengaruh iFree 

Cash iFlowi, iLeveragei, iLikuiditasi, dan iFirm iSize iterhadap iKebijakan iDeviden ipada iPerusahaan 

iProperty dan iReal iEstate iyang iterdaftar idi iBEIi”.  



I.2. iTinjauan iPustaka i 

I.2.1. iPengaruh Free iCash iFlow iterhadap iKebijakan iDeviden  

iMenurut iGuinan i (i2010 i: i131) iyang iditerjemahkan ioleh iYanto iKusdiantoi, Free iCash iFlow 

iadalah arus ikas iyang imenggambarkan iberapa ikas iyang mampu idihasilkan iperusahaan isetelah 

imengeluarkan isejumlah iuang untuk imenjaga idan imengembangkan iasetnyai. iSedangkan menurut 

iWerner iRi. iMurhadi i (i2013i: i48i) iFree cash iflow imerupakan ikas iyang itersedia idi iperusahaan iyang 

dapat idigunakan iuntuk iberbagai iaktivitasi. Free icash iflow iperusahaan idalam ijumlah ibesar akan 

imembuat ipara ipemegang isaham imenekan manajemen iperusahaan iuntuk imembagikannya idalam 

ibentuk ideviden idari pada iidiinvestasikan untuk iproyek iyang itidak ipentingi. i 

I.2.2. iPengaruh iLeverage terhadap iKebijakan iDeviden  

iMenurut iiPeriansya i (2015i: i39i)“Rasio isolvabilitas iatau irasio ileverage (irasio iutangi) iadalah 

rasio iyang idigunakan iuntuk imengukur iseberapa jauh iaset iperusahaan idibiayai idengan ihutang atau 

idibiayai ioleh ipihak ieksternali. Menurut iKasmir i (i2014i:153i) iLeverage iadalah iRasio isolvabilitas 

(ileverage iratioi) imerupakan rasio iyang idigunakan idalam imengukur sejauh imana iaktifitas 

iperusahaan idibiayai idengan utangi. Dengan itingginya irasio iini, iperusahaan iakan isemakin 

itergantung idengan pihak ieksternal idan ibeban iyang harus idibayar iperusahaan ijuga isemakin ibesar. 

iHal iini itentunya iakan mempengaruhi ijumlah ideviden iyang idibayarkan menjadi ilebih isedikiti.  

I.2.3. iPengaruh Likuiditas iterhadap iKebijakan iDeviden i 

iMenurut Murhadi i (i2015i: i57i) iRasio likuiditas iadalah irasio iyang imenunjukkan 

ikemampuan perusahaan idalam imemenuhi iliabilitas ijangka pendeknyai. iMenurut iSyafrida hani i 

(i2015i: i121i), ipengertian iilikuiditas iiadalah ikemampuan iisuatu iiperusahaan idalam imemenuhi iisemua 

iikewajiban iikeuangan iyang iisegera iidapat iidicairkan iatau iiyang iisudah ijatuh iitempoi. iSemakin ibesar 

itingkat likuiditas isuatu iperusahaan imaka kemampuan iperusahaan imembayar ideviden ijuga 

semakin ibesari.  

I.2.4. iPengaruh iFirm Size iterhadap iKebijakan iDeviden i 

Menurut iBrigham i& iHouston i (i2010: i4i) iFirm Size imerupakan iukuran ibesar kecilnya 

isebuah iperusahaan iyang iditunjukan iatau dinilai ioleh itotal iasseti, itotal penjualani, ijumlah ilabai, 

beban ipajak idan ilaini-laini. iUntuk imelihat iukuran perusahaani, iinvestor imelihat idari ibesar kecilnya 

iperusahaan i (iSunyotoi, 2013i: i6i). iSemakin ibesar firm isize iperusahaani, imaka kemampuan iuntuk 

imenghasilkan ilaba ijuga isemakin besar iyang ipada iakhirnya iakan mempengaruhi ideviden iyang 

idibayarkan ijuga semakin ibesari.  

I.3. iKerangka iKonseptual  

iBerdasarkan ipenjelasan idalam ilatar belakang idan itinjauan ipustaka diatasi, idapat idisusun 

ikerangka konseptual isebagai iberikut i:  

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

I.4. Hipotesis Penelitian  

H1 :  iFree icash flow iberpengaruh isecara iparsial iterhadap ikebijakan deviden iipada perusahaan 

iproperty idan ireal iestate.  

H2 : iLeverage iberpengaruh secara iparsial iterhadap ikebijakan deviden ipada iperusahaan 

iproperty idan real iestate.  

H3 : iLikuiditas iberpengaruh isecara parsial iterhadap ikebijakan ideviden ipada iperusahaan 

iproperty idan ireal iestate.  

H4 : iFirm isize iberpengaruh isecara iparsial terhadap ikebijakan ideviden ipada iperusahaan 

iproperty dan ireal iestate.  

H5 : iFree icash flowi, iLeveragei, ilikuiditasi, idan ifirm isize iberpengaruh isecara simultan 

iterhadap ikebijakan ideviden ipada iperusahaan iproperty idan ireal iestate.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


