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ABSTRAK

Besar kecilnya pembagian deviden dipengaruhi oleh berugam fakior, seperfi ¢ kondisi ekanonsi
makro, peraturan perpajakan, tngkar laba bersih vang dihasilkan, dan scbagginya, Namun dari banvak fakior
tersebue, para ahli keuangan menganggap bahwa hanyva ketersediann kas akeual { Free Cask Flow ) syjalah yang
paling berpengaruli dominan afas persentase besar kecilnya deviden vang dapit dibagikan kepada para
pemegang saham, Untuk itw, tujuan penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui seberapa besar penparuh Free
Clask Flow tethadap Dividend Payowr Rewiio Perusahagn Real Estate dan Properti yang selalu membagikan
devidenmya selarma tahun 2005-2000 vang rerdafiar di BE] {Bursa Efek ndoncsia).

Fenelitian ini menggunakan teknik analisis dat koentitatif dengan banfuan software SPSS. untuk
mendukung  hasil pengujian hipotesis (hpothesiz esting). Sedangkan  sumber data berupa data historis
| sekunder. Hasil penelition menunjukkan bahwa selama tahun 2005 sampai dengan lahun 2009, kebijakan
| pembagian deviden pada perusahuan real estate dan properti selalu dipengaruhi oleh ketersedian kas akiual
(Free Cash Flow) perusahaan, Oleh sebab inr, hanye dengan meningkatkan arus kas akiual (Free Cack Flaw)
sajalab, perusahasn — perusabsan yang tergabung dalem industri real estate dan properti dapat meningkatkan
kekaywan pemegang saban dalam bentuk pembagian deviden Fung teres meningkat, schingga dampaknya pula
akan berbanding lurus dengan peningkatan nilai perusahaan,
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BABRI

PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Adanya frade off antara return dan risk (Brigham et al. 2003:244)
merupakan hal lumrah yang dipahami dengan baik oleh banyak pihak yang
techbat dalam dunia bisms lerutama oleh para investor. Namun besar kecilnya
deviden tidak hanya ditemtukan berdasarkan besar kecilnya laba bersih, banyak
faktor kompleks yang memengaruhi kebijakan deviden, tergantung dengan
kondisi imternal (mikro) dan eksternal (makro) yang sedang dibadapi perusabaan,
juga ekspektasi manajer terhadap kinerja perusshaan di masa mendatang turut
berpengaruh bagi kebijakan pembagian deviden. Dengan asumsi dasar yang
terkenal dalam  ilmu manajemen, vang menyatakan bahwa pihak internal
{manajemen) febih mengetahui kondisi perusahaan dibandingkan pihak eksternal
(stakeholders), sesual dengan signaling hypothesis atau information content,
seperli investor misalnya (Sawir, 2004: 118) terutama investor yang kepemilikan
sahamnva relatif’ kecil dibandingkan kescluruhan jumlsh saham vang ada
(pemegang saham minoritas). Maka bagi manajer yang meyakini bahwa pada
masa mendatang pertumbuhan ckonomi akan membaik, dan bila dari data historis
penjualan terlihal adanya korelasi positif antara dua variabel tadi, tidak tertutup
kemungkinan bila pihak manajemen tidak akan membagikan devidennya kepada

para pemepang saham  melainkan deviden tersebul akan digunakan untuk

mendanai ckspansi usaha perusahaan (Brigham et el, 1999, Vol II:77).




Namun, tarik wlur antara kepentingan pemegang saham dan para investor
seringkali menimbulkan konflik dan menimbulkan biava tambahan  untuk

mengatasinya yang dikenal sebagai biaya keagenaniagency cosi (Fabozz and

Pamela, 2003:18). Jansen (1986) menyatakan bahwa manajer memiliki insentif

untuk memperbesar perusahaan melebihl ukuran optimalnya schingga mercka
tetap melakukan investasi meskipun menghasilkan net present valuwe negatif,
fherinvestmen! semacam  ini dilakukan dengan menggunakan dana vang
dihasilkan dari sumber intcrmal perusahaan yaitu aliran kas bebas untuk
menghindan pengawasan yang berhubungan dengan penambahan modal dan luar
perusahaan, Padahal dana semacam ini seharusnya dibayarkan kepada pemepang
saham  dalam bentuk peningkatan dividen atau pembelian kembali saham
perusahaan.

Denpan  demikian, besar kecilnya dividen wvang dibayarkan kepada
pemegang saham tergantung pada kebijakan dividen masing-masing perusahaan
dan dilakukan berdasarkan pertimbangan berbagai fakior, Menunit Lintner dalam
Salaria Rashid (2009) (yang merupakan pionir dalam penelitian dividend factors,
faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen suatu perusahaan diantamnys
adalah ukuran perusahaan, prospek pertumbuban perusahaan (dalam hal inl dapat
terlihat dari alokasi dana di masa mendatang untuk mendanai perelehan asct
tetap), dan preferensi para pemegang kebijakan untuk menggunakan pendanaan

eksternal,

Sedangkan menurut Gitman (2003) faktor — faktor yang mempenganhi

kebijakan deviden suatu perusahaan adalah debt covenant, hikuiditas, posisi kas,
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BABV

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Hasil penelitian menemukan hasil vang sama dengan hasil vang diperoleh
oleh para peneliti sebelumnya menvangkul pengaruh Free Cash Flow techadap
Dividerd Pavowt Ratio. Karena penelitian termasuk kedalam jenis hyporhesis
festing, maka hasil dapat mendukung hipotesis tersebut; bahwa memang ada
pengaruh signifikan besarnyva FCF terhadap jumlah DPR yang dibagikan kepada
pemegang saham, khususnya pada industrl real estate dan propenti vang selalu
membagikan deviden selama periode 2005-2004,

Walaupun pada mulanya, terdapat data yang terlihat mencolok (pada
grafik 1.1 BAB I hal.12) vakni data dani perusahasn PT Pembangunan Jaya Ancol
Thk. (PJAA), PT Jakarta Setiabudi Intermasional Thk., (JSPT) dan PT
sSummarecon Agung Thk. (SMRA), hasil pernbahasan SPSS mampu menjelaskan

hubungan regrest vang ada.

PT Pembangunan Jaya Ancol Thk. (PTAA) membukukan FCF (Free
Ceashr Flow) terbesar dari scmua sampel dari akhir whun pembukuan 2009-2008,
vakni sebesar Rp505.632.000.01801. PT Summarecon Agung Thk, (SMREA)
membukukan FCF sebesar Rp301.404.951.787.35 pada tahun pembukuan 2007-
2006, dan merupakan data FCF tertinggi pada periode tersebut, Sedangkan PT
Takarta Setabudi Internasional Thk, (JSPT) membukukan FCF terendab dan

keseluruhan data perinde vakni Bp - 787.948.141.013,19.
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