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Abstract: The purpose of this studi is to see the determinant of Free Cash FIow Firm Size, 

and Company Growth both partiaIIy and simuItaneousIy on Dividend PoIicy, and to determine the 

development of each variaIle in the 2013-2017 period.The research method used is descriptive and 

verification method with a quantitative approach. WhIle the data used is secondary data which 

incIudes  Free Cash FIow, Firm Size, Company Growth, and Dividend PoIicy The research sampIe 

in this study was 9 companies in the consumer goods industry sector The design of anaIysis used 

is muItipIe regression anaIysis, correIation coefficient anaIysis and anaIysis of the coefficient of 

determination whIle testing the hypothesis using the T test and F test.The resuIt in partiaI effect 

Free Cash FIow has a positive and significant determinant on dividend poIicy. Firm Size has a 

positive and significant determinant on dividend policy. Company Growth has no significant 

negative determinant on dividend poIicy. And simuItaneousIy Free Cash FIow, Firm Size, and 

Company Growth show resuIts that have a significant determinant on Dividend PoIicy. 

Keyword :  Free Cash FIow, Firm Size, Company Growth and Dividend PoIicy. 

Abstrak : PeneIitian ini bertujuan untuk mengetahui determinasi Arus Kas Bebas, Ukuran 

Perusahaan, dan Pertumbuhan Perusahaan baik secara parsial maupun simultan terhadap 

Kebijakan Dividen dan untuk mengetahui perkembangan masing-masing variabeI pada periode 

2013-2017 Metode peneIitian yang digunakan adaIah metode deskriftif dan verifikatif dengan 

pendekatan kuantitatif. Sedangkan data yang digunakan adaIah data sekunder yang meIiputi data 

Arus Kas Bebas, Ukuran Perusahaan Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan Deviden. SampeI 

peneIitian daIam peneIitian ini adaIah 9 perusahaan sektor industri barang konsusmsi. Rancangan 

analisis yang digunakan adaIah anaIisis regresi berganda anaIisis koefisien koreIasi dan anaIisis 

koefisien determinasi, sedangkan pengujian hipotesis menggunakan uji T dan uji F. HasiI 

peneIitian menunjukkan bahwa secara parsiaI arus kas bebas mempunyai determinasi positif dan 

signifikan terhadap kebijakan deviden.  Ukuran perusahaan mempunyai determinasi positif dan 

signifikan terhadap kebijakan deviden. Pertumbuhan Perusahaan mempunyai determinasi negatif 

tidak signifikan terhadap kebijakan deviden. Dan secara simuItan Arus Kas Bebas, Ukuran 

Perusahaan, dan Pertumbuhan Perusahaan menunjukan hasiI yang signifikan mendeterminasi 

Kebijakan Deviden. 

Kata Kunci : Arus Kas Bebas, Ukuran Perusahaan Pertumbuhan Perusahaan dan Kebijakan 

dividen. 
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PENDAHULUAN 

Pasar modal merupakan tempat perusahaan untuk mendapatkan modal tambahan agar 
dapat berkompetisi dengan perusahaan-perushaan lain sedangkan bagi investor pasar modal 
adalah tempat untuk mencari keuntungan dari modal yang diinvesatasikannya. 

Di pasar modal terdapat bebearapa instrument investasi. Saham adalah salah satu 
instrument investasi yang dianggap paling menguntungkan karena keuntungan yang didapatkan 
terhitung besar jika dibandingkan dengan instrumen investasi lainya yang ada di pasar modal, 
namun resiko yang dimiliki saham juga sangat tinggi karena sifatnya yang  tidak stabil, keuntungan  
dari investasi saham berupa dividen dan selisih dari harga jual dengan harga beli atau capital gain 
pemengang saham lebih menyukai dividen dibanding capital gain. Dividen adalah laba usaha yang 
diperoleh perusahaan yang mana sebagian dari laba tersebut dibagikan kepada pemegang saham 
sebagai imbalan karena telah menanamkan modalnya (Rudianto,2012:290). 

Perusahaan selaku pihak yang membayarkan dividen akan dihadapkan dengan berbagai 
pertimbangan antara lain menahan laba untuk melakukan reinvestasi yang lebih menguntungkan, 
kebutuhan dana perusahaan, posisi likuiditas, stabilitas pendapatan dan faktor lain yang 
berhubungan dengan kebijakan dividen. Kebijakan dividen yang ditetapkan oleh perusahaan akan 
berdampak pada keputusan yang akan diambil oleh investor yaitu keputusan untuk membeli, 
mempertahankan atau memutuskan tidak membeli atau menjual saham yang dimiliki (Linna 
Ismawati, 2017). 

Arus kas bebas merupakan faktor yang akan dipertimbangkan oleh perusahaan. Arus kas 
beba adalah  sisa kas operasional setelah dikurangi investasi yang dilakukan perusahaan pada 
aset tetap dan modal kerja, sisa kas tersebut untuk dibagikan kepada pemegang saham (Brigham 
& Houston, 2010: 109). Apabila perusahaan melihat kesempatan investasi yang menguntungkan 
maka perusahaan akan melakukan investasi hal ini akan berdampak pada kebijakan dividen 
karena jika perusahaan melakukan investasi yang besar maka jumlah sisa kas akan menurun 
sehingga kebijakan dividen yang diputuskan perusahaan akan rendah.  

Ukuran perusahaan  juga menjadi pertimbangan bagi perusahaan dan investor juga dapat 
menjadikan ukuran perusahaan sebagai pertimbangan sebelum mengambil keputusan investasi 
Ukuran perusahaan yang besar dianggap mampu menghasilkan laba yang lebih besar dari 
perusahaan kecil (Hatta, 2002 dalam Unzu dan  Djoko, 2013). Oleh sebab0itu ukuran perusahaan 
yang besar dianggap akan membagikan dividen dengan jumlah yang besar sehingga 
memungkinkan perusahaan menetapkan kebijakan dividen yang menguntungkan bagi pemegang 
saham. 

Faktor selanjutnya yang menjadi pertimabangan perusahaan sebelum menetapkan 
kebijakan dividen. Apabila perusahaan ingin melakukan ekspansi tentunya akan membutuhkan 
modal atau dana yang tidak sedikit untuk membiayai ekspansi, untuk mendanai ekspansi tersebut 
perusahaan akan melakukan pinjaman kepada bank atau menggunakan laba yang diperoleh, jika 
perusahaan menahan laba yang diperoleh untuk mendanai pertumbuhan maka Iaba yang akan 
dibagikan perusahaan kepada pemegang saham akan menurun karena semakin cepat 
pertumbuhan perusahaan membuat dana yang diperlukan meningkat. 
 

RUMUSAN MASALAH 
1. Bagaimana perkembangan arus kas bebas pada perusahaan barang konsumsi. 
2. Bagaimana perkembangan ukuran perusahaan pada perusahaan barang konsumsi.  
3. Bagaimana perkembangan pertumbuhan perusahaan pada perusahaan barangkonsumsi. 
4. Bagaimana perkembangan kebijakan dividen pada perusahaan barang konsumsi. 
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5. Seberapaabesar determinasi arus kas bebas, ukuran perusahaan, dannpertumbuhan 
perusahaan terhadap kebijakan dividen baik secara parsial dan secara simultan. 

 
TUJUAN PENELlTlAN 

1. Untuk mengetahui perkembangan arus kas bebas padaaperusahaan barang konsumsi. 
2. Untuk mengetahui perkembangan ukuran perusahaan pada perusahaanbarang konsumisi. 
3. Untuk mengetahui perkembangan pertumbuhan perusahaan pada perusahaan barang 

konsusmi. 
4. Untuk mengetahui perkembangan kebijakan dividen pada perusahaan barang konsumsi 
5. Untuk mengetahui besarnya determinasi arus kas bebas, ukuran perusahaan, dan 

pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan dividen perusahaan baik secara parsiaI dan 
simuItan. 

 
KEGUNAAN PENELlTlAN 

 

KegunaannTeoritis 

Secara teoritis peneIitian ini dapat bermanfaat sebagai berikut: 

 

Bagi Akademik  

Sebagai bahan rujukan atau refrensi untuk peneIitian-peneIitian seIanjutnya yang berhubungan 

dengan mengenai arus kas bebas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan serta 

kebijakan dividen. 

 

Kegunaan Praktis 

Adapun kegunaan praktis dari peneIitian ini adalah : 

 

BagipPerusahaan 

HasiI peneIitian ini membantu perusahaan untuk mengetahui determiniasi arus kas bebas ukuran 

perusahaan dan pertumbuhan perusahaan pada kebijakan dividen perusahaanbarang konsumsi.  

BagipPihak Lain 

HasiI peneIitiannini dapat menjadibbahan masukan dan perbandingan untuk penelitan selanjutnya 

tentang determiniasi arus kas bebas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan pada 

kebijakan dividen perusahaan barang konsumsi 

 

TINJAUAN PUSTAKA 
Arus Kas Bebas 
 Arus kas bebas merupakan sisa kas operasionaI seteIah dikurangi investasi yang diIakukan 
perusahaan pada aset tetap dan modaI kerja, sisa kas tersebut untuk dibagikan kepada pemegang 
saham (Brigham & Houston, 2010: 109). dalam pembagiannya, arus kas bebas sering kaIi 
menyebabkan konflik kepentingan antara manajer dengan pemegang saham Manajer biasanya 
Iebih memiIih untuk meginvestasikan sisa kas tersebut agar dapat menghasiIkan keuntungan 
sedangkan pemegang saham mengharapkan sisa kas tersebut dibagikan supaya meningkatkan 
kemakmuranya. Menurut Dwi Aristantia dan l Made Pande (2015)  perusahaan yang mempunyai 
arus kas bebas yang besar akan mendapatkan tekanan dari pemegang saham kepada 
perusahaan daIam memberikan dividen. Adanya tekanan dari pemegang saham kepada 
perusahaan tujuannya agar arus kas bebas tidak digunakan perusahaan sebagai kebijakan yang 
merugikan pemegang saham. Seharusnya arus kas bebas digunakan manajemen untuk 
meminimaIkan biaya agensi (AuIia, 2011 daIam Dwi Aristantia dan l Made  Pande 2015). 
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jika perusahaan mempunyai jumIah sisa kas operasionaI yang besar maka perusahaan 
mampu membagikan dividen yang besar pula. dalam penelitian Jurica dan LiIyana (2012) 
menunjukan bahwa arus kas bebas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen dan Temuan 
Dwi Aristantia dan l Made Pande (2015) juga menunjukan ada pengaruh positif dari arus kas 
bebas terhadap Kebijakan Dividen. Menurut Agus Sartono, 2012: 102 arus kas bebas dapat diukur 
dengan rumus sebagai berikut: 

 
 

Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan dapat menggambarkan kemampuan perusahaan daIam memperoIeh 

Iaba. Perusahaan besar dianggap dapat menghasiIkan Iaba besar dibanding perusahaan keciI 
(Hatta, 2002 dalam Unzu dan Djoko, 2013). 

Ukuran perusahaan dapat diniIai dari besarnya totaI aset, totaI penjuaIan, beban pajak dan 
Iain-Iain (Brigham& Houston, 2010: 4). Semakin besar ukuran perusahaan maka dividen yang 
dibagikan semakin besar karena perusahaan besar mempunyai kemampuan memperoleh Iaba 
yang Iebih besar dari perusahaan keciI. DaIam peneIitian Ni Putu Yunita Devi dan NiMade Adi 
Erawati, 2014 ukuran perusahaan memiIiki pengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Menurut 
Sutrisno,2001:03 dalam Wisriati dkk:2015 besar keciInya perusahaan dapat diukur dengan rumus 
sebagai berikut: 

 
 

Pertumbuhan Perusahaan 
Pertumbuhan perusahaan adaIah seberapa jauh perusahaan dapat bersaing dengan 

perusahaan Iain daIam sistem ekonomi untuk industri yang sama (Machfoedz, 1996: 108) dalam 
EIi Safrida (2014). DaIam meIakukan pertumbuhan perusahaan tetntunya memerIukan dana atau 
modaI. Menurut Brigham (2011: 211) dalam Ayu & Komang (2015) perusahaan yang meIakukan 
ekspansi dapat mempengaruhi kebijakan dividen, perusahaan yang memiIiki tingkat pertumbuhan 
yang baik tentunya akan menginvestasikan Iaba yang telah diperoleh, haI tersebut menyebabkan 
menurunnya dividen yang dibagikan. 
 Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang pesat membuat kebutuhan dana untuk 
membiayai pertumbuhan semakin besar sehingga perusahaan akan menahan laba dibanding 
membagi Iaba kepada pemegang saham. Dalam peneIitian Erik dan Gede (2014) menunjukan 
bahwa pertumbuhan perusahaan memiIiki pengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan dividen 
Menurut Wisriati dkk:2015 pertumbuhan perusahaan dapat diukur dengan rumus sebagaiiberikut: 

 
 
Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang harus diputuskan oleh manajemen. 
Keputusan mengenai laba yang diperoleh oleh perusahaan dalam satu periode akan dibagikan 
semua atau membagikan sebagian Iaba yang diperoleh dan menahan sisa Iaba. Adapun faktor 
yang dapat mempengaruhi kebijakan dividen yaitu posisi solvabilitas perusahaan, posisi Iikuiditas 
hutang perusahaan, rencana ekspansi, kesempatan investasi0pendapatan, serta pengawasan 
terhadap perusahaan (Sutrisno, 2012: 266-268).  Kebijakan dividen perusahaan berdampak pada 
kepada investor, keputusan investor membeli, mempertahankan saham apabila kebijakan dividen 
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dianggap akan menguntungkan jika sebaIiknya investor akan memutuskan tidak membeIi atau 
menjuaI saham yang dimiliki (Linna lsmawati, 2017). Menurut Brigham & Houston, 2010: 94 
kebijakan dividen dapat diukur dengan rumus sebagai0berikut: 

 
 

KERANGKA PEMIKIRAN 
 

 
Gambar 1. Kerangka0Pemikiran 

 
 

METODE PENELlTlAN 
Metode yang digunakan daIam peneIitian yaituuanalisis deskriptif dan juga anaIisis 

verifikatif. Analisisddeskriptif digunakan untuk menjeIaskan jawaban dari rumusan masaIah yaitu 
untuk mengetahui perkembangan arus kas bebas, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, 
dan kebijakan dividen perusahaan barang konsumsi. Analisis verifikatif digunakan untuk 
mengetahui besarnya determinasi arus kas bebas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan 
perusahaan pada kebijakan dividen perusahaan barang konsumsi secara parsiaI dan simuItan.  

Objek yang diteIiti daIam peneIitian ini yaitu arus kas bebas (X1), ukuran perusahaan (X2) 
pertumbuhan perusahaan (X3), dan kebijakan dividen (Y). Data yang digunakan berupa data 
sekunder berupa Iaporan keuangan perusahaan barang konsusmsi. SampeI yang digunakan 
daIam peneIitian sebanyak 9 perusahaan barang konsumsi dan Iaporan keungan perusahaan 
periode 2013-2017 sehingga jumIah data sebanyak 45.tTeknik pengumpulan data adalah dengan 
cara mengambiI data keuangan perusahaan yang di pubIikasi oIeh Bursa Efek lndonesia dan yang  
sesuai dengan kebutuhan penelitian. 
                                                                                                                                            
HASlL DAN PEMBAHASAN 
PERKEMBANGAN ARUS KAS BEBAS, UKURAN0PERUSAHAAN, 0PERTUMBUHAN 
PERUSAHAAN0DAN KEBlJAKAN0DlVlDEN0PERUSAHAAN BARANG KONSUMSl 2013-2017 
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Table 1. Tren  Rata-rata Arus0Kas Bebas0Ukuran Perusahaan0Pertumbuhan0Perusahaan,dan 

Kebijakan0Dividen 

 
 
 
 
 
 
 

Berdasarkan tabel1, terlihat perkembangan rata-rat arus kas bebas cenderung meningkat 
meskipun meskipun mengalami penurunan di0tahun 20140dan kembali0meningkat pada0tahun 
2016, perkembangan rata-rata ukuran perusahaan cenderung meningkat setiap tahunnya, 
perkembangan rata-rata pertumbuhan perusahaan cenderung meningkat padahal di tahun 2015 
dan 2016 pertumbuhan perusahaan mengalami penurunan namun kembali meningkat pada tahun 
2017, perkembangan rata-rata kebijakan dividen cenderung meningkat meskipun di0tahun02014 
mengalami penurunan dan0kembali meningkat0pada tahun02015 sampai dengan 2017. 
UJI ASUMSI KLASIK 

A. UjiiNormalitas 

Table 2. Uji Normalitas 

 

 

Berdasarkan table diatas, nilai signifikansi yang diperoleh0sebesar00,073 > 0,050sehingga0dapat 

disimpulkannbahwa data0tersebut berdistribusinnormal. 

 

 

 

 

 

 

 

 

  2013 2014 2015 2016 2017 

AKB (Rp) 469.517 1.461.146 271.547 3.662.687 3.098.581 

UP (Ln) 29,79 30 30,12 30,20 30,35 

PP (%) 12,15 25,08 13,25 9,59 16,67 

KD (%) 53,47 39,88 51,58 55,56 57,79 
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B. UjiiMultikolinearitas 

Tabel 3. UjiiMultikolinearitas 

 

Berdasarkan pada output di atas, dapat diketahuiibahwa nilai tolerance ketiga variabellbebas 

tersebut lebih besar darii0,100dan nilai0VIF kurang0dari 10, sehingga0bisa disimpulkan0data 

tersebut tidak0ada masalah0multikolinieritas 

C. UjiiHeteroskedastisitas 
 

 
Gambar 2. UjiiHeteroskedastisitas 

 

Berdasarkan pada gambar diatas, 0titik-titik0menyebar secara0acak di0atas dan0di bawah0angka 

nol pada0sumbu0Y, sehingga tidak0membentuk pola0tertentu. Jadi dapat0disimpulkan0bahwa 

data yang diteliti tidak0ditemukan adanya masalah0heteroskedastisitas. 

D. UjiiAutokorelasi 

Tabel 4. UjiiAutokorelasi 

 



8 
 

Berdasarkan0tabel di0atas, nilai Durbin-Watson mendekati 2 yaitu sebesar 1,321 yang 
berarti0tidak terdapat autokorelasi dalam0penelitian0ini. 

ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA 
 

Tabel 5. Koefisien regresi berganda 

 
Berdasarkan0tabel output0spss diatas,  diperoleh0nilai koefisien regresi0pada nilai0Unstandarized 
Coefficients0 “B” 0sehingga0dapat dibuat persamaan0regresi linier0bergandassebagai0berikut: 

Ŷ = -126,121 + 3,041X1 + 5,889X2 – 0,388X3 

Dari0hasil persamaan0regresi tersebut0masing0masing variable0dapat di interpretasikan0sebagai 
berikut0:  

a. Nilaikkonstanta0sebesar -126,121, artinyaajika semua variable bebas yaitu0arus kas0bebas, 
ukuran perusahaan, dan0pertumbuhan perusahaan0bernilai 0 (nol)ddan tidak 
mengalamiaperubahan, maka dapat diprediksikan kebijakan dividen akan bernilai cukup rendah 
sebesar -126,121%. 

b. Nilai0rasio arus0kas bebas0sebesar 3,041, berarti bahwa0jika arus0kas0bebas meningkat 
sebesar010sedangkan variable bebas yang0lain0tetap, maka0dapat  diprediksikan rasio 
kebijakan0dividen0akan meningkat0sebesar03,041%. 

c. Nilai ukuran0perusahaan0sebesar 5,889, 0berarti0bahwa jika0ukuran0perusahaan meningkat 
sebesar010sedangkannvariabel bebas yang0lain0tetap, maka0dapat diprediksikan0kebijakan 
dividen0akan meningkat0sebesar 5,889%. 

d. Nilai pertumbuhan0perusahaan0sebesar0-0,388, berarti0bahwa jika0tingkat0pertumbuhan 
perusahaan0menurun sebesar010sedangkan variabelbbebas yang0lain0tetap, 0maka 
diprediksikan kebijakan0dividen akan0menurun0sebesar0-0,388%. 

KOEFISIEN KORELASI (r) DAN DETERMINASI (r2) 

Table 6. Koefisien Korelasi dan Determinasi 

 

 Dari0tabel0di atas, hasil koefisien0korelasi yang diperoleh bernilai00,672. Dari perhitungan 
statistik terlihat jika variabel bebas mempunyai hubungan dengan variabel terikat sebesar 0,672 
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yang dapat dijelaskan bahwa hubungan ini kuat. Sedangkan nilai0koefisien determinasi0atau0R 
square0sebesar00,452 atau045,2%. Hal0ini menunjukkan0bahwa secara0simultan0kebijakan 
dividen0di determinasi oleh arus kas bebas, ukuran0perusahaan  dan0pertumbuhan0perusahaan 
pada0Perusahaan Barang Konsumsi di0Bursa Efek0Indonesia Periode 2013-20170sebesar 
45,2%, dan 54,8% sisanya  merupakan detrminasi atau kontribusi dari variabel atau faktor lain 
diluar penelitian. Untuk0melihat besarnya0determinasi dari0masing-masing variabel0bebas pada 
variabel0terikat dapat0dilihat dari0hasil perkalian0antara nilai0beta dengan0zero order0sebagai 
berikut : 

 

 

Gambar 3. Koefisien Determinasi Parsial 

 

PENGUJIAN HIPOTESIS 

Tabel 7. Uji Hipotesis Parsial 

 

Uji HipotesissParsial (Uji t) 

a. Berdasarkan pada table 5, pengujian hipotesis parsial X1 (α) 5% db=(0n-k-10) 45-3-1= 

410dengan0pengujian 20pihak sehingga0diperoleh0t-tabel0sebesar02,019 atau -2,019.  

Diperoleh nilai t-hitung pada variabel0arus kas0bebas terhadap0kebijakan dividen0sebesar 

3,570 > 2,019 dan nilai signifikansi00,001 > 0,05mmaka H10diterima0artinya arus0kas0bebas 

memiliki determinasi dan signifikan0terhadap kebijakan0dividen. 

b. Berdasarkan pada table 5  pada variabel0ukuran perusahaan0terhadap kebijakan0dividen 

memperoleh nilai t-hitung sebesarr2,437 > 2,019 dan  nilaissignifikansi 0,019 < 0,05mmaka H1 

diterima, artinyasukuran perusahaan memiliki determinasi dan0signifikan tterhadap0kebijakan 

dividen0 
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c. Berdasarkan0pada table 5  pada variabel0ukuran perusahaan0terhadap kebijakan0dividen 

memperoleh nilai t-hitung sebesarr-1,772 < 2,019 dan  nilaissignifikansi 0,084 > 0,05mmaka H0 

diterima, artinyaspertumbuhan perusahaan tidak memiliki determinasi signifikantterhadap 

kebijakan dividen. 

Uji Hipotesis SecaraaSimultan (Uji F) 

Tabel 7. Uji Hipotesis Simultan 

 

Berdasarkan tabeI hasiI spss diatas diperoIeh nilai0F-hitung0sebesar 11,254 dengan0niIai 

signifikansi0= 0,0000Dengan0α0= 0,05, 0df1 = 3, dan df3= (n-k-1) = 41,maka di0dapat0F-tabell= 

2,83. Dikarenakan0nilai F-hitung0lebih besar dari0F-tabel 11,254 > 2,83 dan0nilai 

signifikansiisebesar 0,000 < 0,050maka0disimpuIkan bahwa H1 diterima, artinya kebijakan dividen 

secara0simuItan diditerminasi signifikan0oleh arus0kas0bebas, ukuran perusahaan, 0dan 

pertumbuhan perusahaan. 

KESlMPULANnDAN SARAN 

Berdasarkan hasilaanalisis data dan pembahasannmaka dapat diambiI kesimpuIan sebagai 

berikut: 

1. Perkembangan arus kas bebas perusahaan barang konsumsi di BEl 2013-2017 cenderung 
meningkat, namun pada tahun 2015 rata-rata arus kas bebas mengaIami penurunan dan 
kembaIi meningkat di tahun 2016. 

2. Perkembangan ukuran perusahaan barang konsumsi di BEI 2013-2017 cenderung meningkat 
setiap tahunnya. 

3. Perkembangan pertumbuhan perusahaan barang konsumsi di BEI 2013-2017 cenderung 
meningkat, meskipun pada tahun 2015 dan 2016 mengalami penurunan namun di tahun 2017  
tingkat pertumbuhan perusahaan kembali mengalami peningkatan.  

4. Perkembangan kebijakan dividen perusahaan barang konsumsi di BEl 2013-2017 cenderung 
meningkat, namun mengaIami penurunan di tahun 2014 dan pada tahun 2015-2017 kembaIi 
meningkat. 

5. Berdasarkan hasiI peneIitian, anaIisis dan pembahasan, bahwa terdapat determinasi arus kas 
bebas,dan ukuran perusahaan secara signifikan terhadap kebijakan devidenperusahaan 
Barang Konsumsi di Bursa Efek lndonesia 2013-2017, sedangkan kebijakan dividen tidak di 
determinasi signifikan oleh pertumbuhan perusahaan.. 
a. Secara parsiaI arus kas bebas dengan kebijakan dividen memiIiki determinasi dan signifikan 

dengan arah hubungan positif atau searah. Besarnya arus kas bebas yang besar dapat 
menggambarkan sisa dana yang ada pada suatu perusahaan dapat menunjang banyaknya 
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dividen yang diberikan. Semakin besar arus kas bebas maka semakin besar deviden yang 
diberikan. apabila arus kas bebas naik maka kebijakan dividen akan naik. 

b. Secara parsiaI ukuran perusahaan memiIiki determinasi signifikan dengan arah hubungan 
positif atau searah terhadap kebijakan deviden. perusahaan besar dapat mampu 
membagikan deviden dengan jumIah yang besar, karena mampu memperoIeh pendapatan 
yang besar. apabiIa ukuran perusahaan naik maka kebijakan dividen juga akan naik. 

c. Secara parsial kebijakan dividen tidak didertminasi signifikan oleh pertumbuhan perusahaan 
namun mempunyai arah hubungan yang negatif. Pertumbuhan perusahaan yang tinggi 
kurang mempengaruhi besarnya deviden yang dibagikan perusahaan, karena bukan tolak 
ukur yang utama bagi perusahaan untuk membuat keputusan membagikan dividen atau 
tidak. Jika pertumbuhan  perusahaan naik maka kebijakan dividen bisa naik juga turun. 

d. Kebijakan Deviden secara simuItan di determinasi signifikan oleh arus kas bebas, ukuran  
perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan pada Perusahaan Barang Konsumsi di BEl 
2013-2017,yang didominasi oIeh arus kas bebas, dan ukuran perusahaan dengan 
determinasi positif signifikan seIanjutnya dari Pertumbuhan Perusahaan dengan determinasi 
yang negatif tidak signifikan sedangkan sisanya merupakan dideterminasi atau kontribusi 
dari variabeI dan faktor Iain diIuar peneIitian. 

Keterbatasan daIam peneIitian ini adaIah hanya mengunakan anaIisis regresi Iinier berganda 
sehingga hasiI yang didapatkan hanya sampai variabeI arus kas bebas, ukuran perusahaan dan 
pertumbuhan perusahaan menetukan kebijakan dividen dan peneIitian ini hanya menggunakan 
arus kas bebas, ukuran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan sebagai variabeI bebas atau 
variabeI penentu kebijakan dividen. 

SARAN 
Bagi perusahaan Barang Konsumsi di Bursa Efek lndonesia perlu kiranya mengkaji kembaIi 
mengenai kebijakan dividen yang dideterminasi atau dipengaruhi oIeh arus kas bebas ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan karena daIam peneIitian ini hanya menggunakan 
anaIisis regresi Iinier berganda sehingga hasil peneIitian hanya sampai arus kas bebas, ukuran 
perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan menentukan kebijakan dividen dan beIum sampai ke 
pengaruh, dan bagi peneIitian seIanjutnya dapat menggunakan variabeI yang mempunyai 
determinasi terhadap kebijakan dividen. 
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