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ABSTRAK

Dalam dunia bisnis, perusahaan akan selalu berupaya untuk meningkatkan nilai
perusahaan melalui berbagai macam strategi dan kebijakan. Salah satu kebijakan yang
memiliki peranan penting dalam menentukan nilai perusahaan adalah kebijakan
dividen. Kebijakan dividen merupakan keputusan penting bagi manajemen perusahaan
karena mencerminkan kondisi keuangan serta prospek perusahaan di masa depan dan
dapat mempengaruhi keputusan investasi pemegang saham. Penelitian ini bertujuan
untuk mengkaji pengaruh free cash flow, leverage, dan profitabilitas terhadap
kebijakan dividen pada perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2018-2022. Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan.
Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling untuk memilih 20 perusahaan
dari populasi 37 perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Analisis data dilakukan dengan menggunakan teknik Partial Least Square
(PLS). Hasil penelitian menunjukkan bahwa free cash flow berpengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen, leverage tidak memiliki pengaruh signifikan, dan
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen.

Kata kunci: Free Cash Flow, Leverage, Profitabilitas, Kebijakkan Dividen

ABSTRACT

In the business world, companies continuously strive to enhance their value through
various strategies and policies. One of the critical policies influencing a company's
value is the dividend policy. Dividend policy is a crucial decision for company
management as it reflects the financial condition and future prospects of the company
and can influence shareholders' investment decisions. This study aims to examine the
influence of free cash flow, leverage, and profitability on dividend policy in
transportation and logistics companies listed on the Indonesia Stock Exchange during
the period 2018-2022. The data used in this study are secondary data obtained from
the annual financial reports of the companies. This research employs purposive
sampling to select 20 companies from a population of 37 transportation and logistics
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. Data analysis was conducted using
the Partial Least Square (PLS) technique. The results of the study indicate that free
cash flow has a significant influence on dividend policy, leverage does not have a
significant influence, and profitability has a significant influence on dividend policy.

Keywords: Free Cash Flow, Leverage, Profitability, Dividend Policy
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Dalam dunia bisnis, perusahaan akan selalu berupaya untuk meningkatkan
nilai perusahaan melalui berbagai macam strategi dan kebijakan. Salah satu kebijakan
yang memiliki peranan penting dalam menentukan nilai perusahaan adalah kebijakan
dividen. Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil oleh manajemen
perusahaan terkait dengan pembagian laba kepada pemegang saham. Kebijakan ini
sangat penting karena dapat mempengaruhi keputusan investasi pemegang saham,
serta mencerminkan kondisi keuangan dan prospek perusahaan di masa depan.
Penelitian ini memilih sektor transportasi dan logistik, dikarenakan berdasarkan data
Badan Pusat Statistik pada triwulan ke IV tahun 2023, sektor transportasi dan logistik
mengalami pertumbuhan PDB menurut lapangan usaha sebesar 13.96%, yang
menjadikan sektor tersebut yang memiliki persentase paling tinggi jika dibandingkan
dengan sektor lain, seperti sektor pertanian, pertambangan dan penggalian, industri
pengolahan, perdagangan dan reparasi dan sektor lainnya. Pertumbuhan PDB yang
meningkat akan mempengaruhi daya beli konsumen, yang sejalan dengan permintaan.
Permintaan yang tinggi akan berpengaruh pada profitabilitas dan ketersediaan dividen
untuk dibagikan (Romus et al., 2020). Faktor lain yang menjadikan kebijakan dividen
layak diteliti adalah faktor fundamental. Adapun faktor fundamental tersebut adalah

free cash flow, leverage dan profitabilitas.

Industri transportasi dan logistik merupakan salah satu sektor kunci yang
mendukung pertumbuhan ekonomi global. Perusahaan-perusahaan yang beroperasi di
dalamnya tidak hanya memfasilitasi pergerakan barang dan jasa, tetapi juga berperan
penting dalam menjaga aliran perdagangan internasional dan domestik. Namun, sektor
ini juga dihadapkan pada berbagai tantangan, mulai dari fluktuasi harga bahan bakar,
perubahan regulasi, hingga persaingan yang ketat. Kebijakan dividen perusahaan
sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
menunjukkan variasi yang signifikan, dipengaruhi oleh berbagai faktor internal dan
eksternal. PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk (GIAA) misalnya, mengalami
penurunan dividen akibat kesulitan keuangan yang disebabkan oleh pandemi COVID-

19 dan tingginya biaya operasional, yang berdampak pada penurunan harga saham dan



kepercayaan investor. Di sisi lain, PT Blue Bird Tbk (BIRD) berhasil menjaga
kebijakan dividen yang stabil meskipun menghadapi persaingan ketat, berkat
manajemen keuangan yang baik dan diversifikasi layanan. Fenomena ini
mencerminkan pentingnya manajemen yang efektif dan kemampuan adaptasi

perusahaan terhadap kondisi pasar yang dinamis.

Secara keseluruhan, perusahaan yang mampu berinovasi dan mendiversifikasi
layanan, seperti PT Adi Sarana Armada Tbk (ASSA), menunjukkan peningkatan
dividen secara konsisten, menarik perhatian investor institusional dan meningkatkan
harga saham. Namun, ada juga perusahaan seperti PT Samudera Indonesia Tbk
(SMDR) yang memilih untuk tidak membayar dividen pada beberapa tahun tertentu,
guna memfokuskan pada ekspansi dan investasi infrastruktur, yang meskipun mungkin
merugikan pemegang saham jangka pendek, diharapkan dapat meningkatkan nilai
perusahaan di masa depan. Kondisi pasar yang fluktuatif dan perubahan regulasi juga
mempengaruhi kebijakan dividen, seperti yang dialami PT Jasa Armada Indonesia Tbk
(IPCM) dengan kebijakan dividen yang fluktuatif. Dengan demikian, keberhasilan
perusahaan dalam menjaga stabilitas dividen atau menunjukkan pertumbuhan yang
kuat sangat bergantung pada manajemen keuangan yang baik dan kemampuan untuk

beradaptasi dengan kondisi eksternal.

Kebijakan dividen merupakan aspek penting dalam pengambilan keputusan
manajemen yang berhubungan dengan kepentingan pemegang saham dan strategi
perusahaan dalam mengalokasikan labanya. Kebijakan dividen adalah keputusan
perusahaan mengenai penggunaan laba yang diperoleh. Perusahaan dapat memilih
untuk membagikan laba tersebut kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau
menahannya sebagai laba ditahan yang nantinya akan digunakan untuk pembiayaan
investasi di masa depan (Tandrio & Handoyo, 2023). Kebijakan dividen juga dapat
memberikan perusahaan pilithan untuk mendistribusikan laba antara dividen dan
investasi kembali untuk pertumbuhan di masa depan (Goldwin & Handayani, 2022).
Pengolahan distribusi dividen yang baik akan membantu dalam menarik dan

mempertahankan investor di perusahaan.

Free cash flow memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen
perusahaan. Wulandari et al. (2019) menyat akan bahwa free cash flow berpengaruh
terhadap perusahaan properti dan real-estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sejalan dengan hasil penelitain dari, Davin & Bangun (2021) yang menyatakan bahwa
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free cash flow merupakan faktor yang dapat mempengaruhi kebijakkan dividen. Tjhoa
(2020), menekankan bahwa dengan tinggi nya tingkat free cash flow akan memberikan
flesibilitas kepada manajemen dalam mendistribusikan dividen. Namun, Lohonauman
& Budiarso (2021) menyatakan bahwa free cash flow tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut juga sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Ayu et al. (2022) yang menyatakan bahwa free cash flow tidak

mempengaruhi kebijakan dividen.

Leverage dapat berdampak pada kebijakan dividen, yang mana ketika suatu
perusahaan memiliki tingkat hutang yang tinggi maka akan lebih mengalokasikan dana
untuk pelunasan hutang dibandingkan dengan pembagian dividen. Penelitian yang
dilakukan oleh Handayani et al. (2022) menemukan bahwa leverage berpengaruh
secara negatif terhadap kebijakan dividen. Hal tersebut juga sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Wakhi Anuar et al. (2023) yang menyatakan perusahaan dengan
tingkat hutang yang tinggi cenderung memprioritaskan penggunaan laba untuk
memenuhi kewajiban keuangan dibandingkan melalukan pembagian laba. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Hartono & Matusin (2020) menemukan bahwa tidak
ada pengaruh antara tingkat /everage dengan kebijakan dividen. Hal tersebut didukung
oleh Goldwin & Handayani (2022) bahwa dengan adanya tingkat hutang yang tinggi

belum tentu dapat menurunkan tingkat kebijakan dividen.

Profitabilitas merupakan faktor krusial yang harus dipertimbangkan dalam
kebijakan dividen. Hariyanti & Pangestuti (2021) menjelaskan bahwa profitabilitas
dapat mempengaruhi kebijakan dividen dikarenakan dengan meningkatnya laba dalam
suatu perusahaan maka semakin juga tingkat pembayaran dividen kepada investor. Hal
tersebut juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Prastya & Jalil (2020) dan
Akbar & Fahmi (2020). Namun hal tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Indra Cahyono & Asandimitra (2021) yang menyatakan bahwa
profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen, dikarenakan tingkat
laba yang tinggi dalam perusahaan belum tentu diutamakan untuk pembayaran dividen
kepada investor, namun dapat juga digunakan untuk melakukan pengembangan

perusahaan.

Berdasarkan latar belakang di atas maka muncul ketertarikan untuk melakukan

penelitian dengan judul ”Pengaruh Free Cash Flow, Leverage, dan Profitabilitas



terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Transportasi dan Logistik yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang dan fenomena diatas maka masalah dapat

diindentifikasi antara lain sebagai berikut:

a. Adanya kesenjangan penelitian atas pengaruh Free Cash Flow terhadap
kebijakan dividen

b. Adanya kesenjangan penelitian atas pengaruh Leverage terhadap kebijakan
dividen

c. Adanya kesenjangan penelitian atas pengaruh Profitabilitas terhadap kebijakan

dividen
1.3.Pembatasan Masalah

Untuk memfokuskan suatu permasalahan, serta agar cakupan penelitian tidak

terlalu luas, maka peneliti menetapkan pembatasan sebagai berikut:

a. Penelitian ini hanya menggunakan 3 variable independen yaitu, free cash flow,
leverage dan profitabilitas

b. Penelitian ini hanya dilakukan pada perusahaan transportasi dan logisitik yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022

c. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode
purposive sampling dengan menggunakan jenis data sekunder

d. Penelitian ini menggunakan Structural Equation Modeling (SEM) pada
variabel penelitian yaitu sampel perusahaan transportasi dan logisitik yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022
1.4.Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, dapat dirumuskan masalah penelitian

sebagai berikut:



a. Apakah pengaruh free cash flow terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

b. Apakah pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

c. Apakah pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan

transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?
1.5. Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah dan rumusan masalah yang

diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis:

a. Pengaruh free cash flow terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

b. Pengaruh /everage terhadap kebijakan dividen pada perusahaan transportasi
dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

c. Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan

transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
1.6. Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan peneliti dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Bagi penulis, diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan dalam
perusahaan transportasi dan logistik, khususnya yang berkaitan dengan free
cash flow, leverage, profitabilitas dan kebijakan dividen.

b. Bagi perusahaan transportasi dan logistik, diharapkan penelitian ini dapat
dijadikan bahan pertimbangan dan masukkan dalam melaksanakan kegiatan
usaha, terutama berkaitan untuk menjaga beberapa rasio tertentu yang
memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen.

c. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan penelitian ini dapat menjadi bahan
referensi atau perbandingan pada penelitian di masa yang akan datang.

d. Bagi Universitas Tarumagara, sebagai tambahan referensi penelitian bagi

Program Studi Pendidikan Profesi Akuntan.
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