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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Pengambilan Risiko (Risk Taking) dan Dana 
Sisa (Free Cash Flow) terhadap Pembagian Dividen. Populasi dalam penelitian ini adalah data 
laporan keuangan Bank Umum yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024 sebanyak 57 bank. Metode 
pengambilan sampel yaitu purposive sampling menggunakan kriteria tertentu sebanyak 45 bank. 
Analisis data menggunakan metode analisis deskriptif dan analisis regresi linear berganda. Metode 
pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan studi pustaka, dan dokumentasi. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa risk taking dan free cash flow berpengaruh negatif signifikan 
terhadap pembagian dividen. Namun secara simultan, kedua variabel tersebut berpengaruh terhadap 
kebijakan pembagian dividen. Temuan ini mengindikasikan bahwa tingkat risiko pengambilan 
keputusan manajerial menjadi pertimbangan utama dalam menentukan kebijakan dividen di sektor 
perbankan. 

Kata Kunci: Pembagian Dividen; Risk Taking; Free Cash Flow 

 

Abstract 

This study investigates the effect of risk taking and free cash flow on dividend distribution among 
commercial banks listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2022–2024 period. The 
population consists of 57 banks, and a purposive sampling method was employed to obtain a final 
sample of 45 banks that met specific criteria. Data were collected through literature review and 
documentation, and analyzed using descriptive statistics and multiple linear regression analysis. 
Empirical evidence reveals that risk-taking and free cash flow exert a significantly negative impact 
on dividend distribution. When considered jointly, both variables are found to influence dividend 
policy. This suggests that managerial risk-taking constitutes a crucial determinant of dividend 
policy within the banking sector. 

Keywords: Pembagian Dividen, Risk Taking, Free Cash Flow 
 

PENDAHULUAN 

Investor menginvestasikan dananya pada saham suatu perusahaan dengan tujuan utama 
untuk mendapatkan pengembalian investasi yang berupa dividen dan keuntungan dari 
kenaikan harga saham. Sangat wajar jika investor berharap mendapatkan tingkat 
pengembalian yang maksimal dari investasi yang mereka lakukan. Selain menentukan 
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komposisi aset, salah satu hal penting dalam keputusan investasi adalah pengeluaran modal. 
Pengalokasian modal ke dalam pilihan investasi harus dinilai dan dikaitkan dengan risiko 
serta hasil yang diharapkan. Menurut Silalahi dan Silalahi (2020) dalam pembagian dividen 
kepada para pemegang saham, pihak manajemen perusahaan mempertimbangkan beberapa 
aspek seperti manajemen laba, kebijakan dividen serta kebijakan utang. Oleh karena itu, 
perusahaan perlu mempertimbangkan berbagai faktor saat menentukan kebijakan dividen 
yang terbaik. Kebijakan dividen berkaitan dengan keputusan tentang bagaimana laba 
perusahaan dibagikan. Keputusan ini bisa menjadi tantangan bagi manajemen. 

Sehubungan dengan hal ini, keputusan tentang bagaimana membagi dividen menjadi 
salah satu hal yang cukup rumit bagi perusahaan. Hal ini bisa mengganggu pertumbuhan dan 
keberlangsungan perusahaan. Faktor yang memengaruhi adalah keinginan investor yang lebih 
menyukai dividen yang besar, yang membuat laba yang ditahan menjadi sedikit. Di sisi lain, 
pihak manajemen menahan kas untuk melunasi hutang atau meningkatkan investasi. Semakin 
baik posisi kas perusahaan, semakin kuat pula kemampuan membayar dividen perusahaan. 
Ketersediaan kas dianggap lebih penting daripada pendapatan bersih untuk pembayaran 
dividen tunai. Keputusan terhadap aktivitas yang mengandung risiko ketidakpastian termasuk 
penurunan laba dimungkinkan berdampak terhadap kebijakan dividen suatu perusahaan. 
Hubungan antara risk taking dengan pembayaran dividen di perusahaan non-keuangan dan 
perusahaan keuangan (bank) akan berbeda, salah satu penyebab perbedaan tersebut 
disebabkan karena bank merupakan regulated industries. Selain itu, arus kas bebas juga akan 
mempengaruhi kebijakan dividen, sehingga jika perusahaan memiliki arus kas bebas, 
membagikan dividen tunai dapat mengurangi kemungkinan dana terbuang percuma pada 
proyek-proyek yang tidak menguntungkan. Adanya masalah tersebut membuat saya tertarik 
untuk mengangkat topik tentang dividen dan pada penelitian ini saya ingin mengetahui 
seberapa besar pengaruh dari risk taking dan adanya free cash flow terhadap dividen itu 
sendiri. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan analisis pengaruh pada variabel 
Risk-Taking dan Free Cash Flow terhadap Pembagian Dividen. Penelitian ini menggunakan 
metode purposive sampling dalam pengambilan sampel, teknik tersebut merupakan teknik 
pengambilan sampel dengan kriteria tertentu agar mampu mewakili populasi yang ada. 
Beberapa kriteria yang digunakan dalam pengambilan sampel adalah sebagai berikut:  

 
Tabel 1 

Kriteria Jumlah Sampel 

NO KRITERIA 
Jumlah 

Perusahaan 
1. Perusahaan bank umum yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia sampai dengan tahun 2025 
57 

2. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan tahunan 
secara berturut-turut pada periode 2022 s.d. 2025 dalam 
mata uang Rupiah yang disertai dengan laporan auditor 
independen 

(7) 

3. Bank yang memiliki nilai ROA negatif dan nilai ekuitas 
negatif. 

(5) 

Jumlah Perusahaan yang Dijadikan Sampel 45 
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Penelitian ini menggunakan data sekunder dari 45 Perusahaan sektor Perbankan yang 
menyertakan laporan keuangan tahunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 
2022-2025. 

Adapun variabel yang digunakan yaitu Risk Taking (X1), Free Cash Flow (X2) dan 
Pembagian Dividen (Y).  

 
Tabel 2 

Operasional Variabel 
 

Variabel Indikator Skala 
Risk Taking 
Indriyani, Aprina 
(2017) 

LnZ = 
(ோை஺ ା ஼஺ோ)

ௌ஽ோை஺
 

Ket : 
ROA    : Return On Assets  
CAR     :  Capital Assets Ratio  
SDROA : standar deviasi ROA 

Rasio 
 

Free Cash Flow 
Rudiyanto dan 
Firsty (2022) 

𝐹𝑟𝑒𝑒 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤 =
CFO

Total asset
 

 
Ket : 
CFO : Cash flow capital operations 

Rasio 

Dividen Darmawan 
(2018) 𝐷𝑃𝑅 =

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 
Ket : 
DPR : Dividend Payout Ratio 

Rasio 

 
Data yang sudah di peroleh dianalisis dengan menggunakan SPSS versi 31 guna 

analisis deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda serta pengujian hipotesis 
dengan uji t-statistik dan uji f-statistik, dengan model penelitian sebagai berikut : 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Desktiptif Data 
Analisis deskriptif dimaksudkan untuk memberikan gambaran atau deskripsi suatu data 

yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), maksimum, minimum, dan standar deviasi dari 
variabel yang diteliti. Berdasarkan data yang diolah menggunakan program pengolah data 
(IBM SPSS 31) diperoleh hasil statistik deskriptif sebagai berikut. 

Tabel 3 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 

LnZ 135 19,70 5142,46 253,8999 725,61119 

FCF 135 -406,87 19,22 -3,5386 35,94749 

DPR 135 ,00 87,50 23,6737 27,06899 

Valid N 
(listwise) 

135 
    

Dari data diatas menunjukkan bahwa nilai maksimum dimiliki PT Bank Pembangunan 
Daerah Nusa Tenggara Timur yaitu sebesar 87,50. Perusahaan dengan risk taking terendah 
adalah PT Bank BTPN Syariah Tbk. pada tahun 2023 dengan nilai sebesar 19,70. Sedangkan 
risk taking tertinggi adalah PT Bank KEB Hana Indonesia pada tahun 2023 dengan nilai 
sebesar 5142,46. Perusahaan dengan free cash flow terendah adalah PT Bank IBK Indonesia 
Tbk   pada tahun 2024 dengan nilai sebesar -406,87. Sedangkan free cash flow tertinggi 
adalah Bank Artha Graha Internasional Tbk pada tahun 2024 dengan nilai sebesar 19,22. 

Hasil Uji Asumsi Klasik 
Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui dalam model regresi, apakah variabel 

dependen dan variabel independen berdistribusi normal atau tidak. Untuk melakukan 
pengujian normalitas ini dapat dilakukan dengan melihat tampilan grafik Normal Probability 
Plot (P-P Plot Test). Berdasarkan gambar 1 maka dapat dilihat tampilan Normal P-P Plot of 
Regression Standardized Residual yang  menunjukkan titik-titik penyebaran disekitar garis 
diagonal, serta penyebarannya mengikuti arah garis diagonal maka model regresi tersebut 
layak digunakan. 
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Gambar 1 
 

 
Berdasarkan gambar 2 Data grafik histogram tampak bahwa residual terdistribusi 

secara normal ditunjukkan dengan pola berbentuk simetris tidak melenceng ke kanan atau ke 
kiri. Dengan demikian model regresi telah memenuhi asumsi normalitas. 

 
Gambar 2 

 
 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi terdapat 
korelasi antar variabel bebas. Untuk mendeteksi adanya multikolinearitas di dalam suatu 
regresi dapat dilihat dari hubungan antar variabel bebas yang ditunjukkan oleh angka 
tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Tolerance variabel risk taking dan free cash 
flow memiliki hasil yang sama yakni 0,935 hal tersebut berarti variabel dependen berada 
diatas 0,10. Sedangkan nilai Variance Inflation Factor (VIF) variabel risk taking dan free 
cash flow memiliki hasil yang sama yakni 1,069 hal tersebut berarti variabel dependen berada 
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dibawah atau  kurang dari 10. Hal ini dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak 
terjadi multikolinearitas. 

Tabel 4 
Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 

1 LNZ ,935 1,069 

FCF ,935 1,069 

a. Dependent Variable: DPR 
 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah suatu model regresi terjadi 
ketidaksamaan varians dari residual dari satu pengamatan ke pengamatan lain. Model regresi 
yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Nilai heteroskedastisitas ini berdasarkan 
scatter plot (diagram pencar). Berdasarkan gambar 4.3 scatter plot diatas, terlihat secara 
visual nilai residual dan nilai prediksinya tidak membentuk pola tertentu (acak), sehingga 
dapat diartikan bahwa model regresi dalam penelitian ini terbebas dari masalah 
heteroskedastisitas dan model ini layak digunakan untuk memprediksi variabel pembagian 
dividen (DPR) berdasarkan masukan variabel risk taking dan free cash flow. 

Gambar 3 

 

Model regresi yang baik adalah yang bebas dari autokorelasi atau korelasi serial. 
Deteksi adanya autokorelasi dapat dilihat dari nilai Durbin-Watson (D-W). Berdasarkan 
output summary sebagaimana tertera pada tabel bahwa angka Durbin-Watson (D-W) adalah 
1.979, di mana angka tersebut diantara -2 sampai +2 yang artinya tidak terjadi autokorelasi. 
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Tabel 5 
Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 ,750a ,562 ,525 ,11446 1,979 

a. Predictors: (Constant), FCF, LNZ 
b. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Data Sekunder yang Diolah, 2025 

Hasil Uji Hipotesis 
Analisis Regresi Linear Berganda 

Metode ini digunakan untuk mengetahui hubungan atau pengaruh variabel-variabel 
independen terhadap variabel dependen, dalam penelitian ini telah diolah menggunakan SPSS 
Statistik. Berdasarkan tabel 6 maka diketahui persamaan analisis regresi linear berganda 
adalah sebagai berikut: 

DPR  (Y) = 2,110 – 0,526RT – 0.080FCF + ε 

Nilai konstanta sebesar 2,110 dapat diartikan apabila risk taking dan free cash flow 
tidak ada atau bernilai 0, maka ROA dapat meningkat sebesar 2,110. Nilai b1x1 yang 
merupakan koefisien regresi dari variabel X1 risk taking  sebesar -0,526, hal ini berarti 
apabila nilai  risk taking semakin tinggi atau terjadi peningkatan sebesar 1% maka dapat 
terjadi penurunan  pembagian dividen (DPR)  sebesar 0,526, dengan asumsi variabel lain 
memiliki nilai tetap (konstan). Nilai b2x2 yang merupakan koefisien regresi dari variabel X2 
free cash flow sebesar -0,080, hal ini berarti apabila nilai free cash flow semakin tinggi atau 
terjadi peningkatan sebesar 1% maka dapat terjadi penurunan pembagian dividen (DPR) 
sebesar 0,080, dengan asumsi variabel lain memiliki nilai tetap (konstan). 

Tabel 7 
Analisis Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardiz
ed 

Coefficient
s t Sig. 

B Std. Error Beta   

1 (Constant) 2,110 ,154  13,658 <,001 

LNZ -,526 ,102 -,724 -5,179 <,001 

FCF -,080 ,025 -,452 -3,237 ,004 

a. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Data Sekunder yang Diolah, 2025 

Berdasarkan tabel 7 hasil uji t pada variabel risk taking mempunyai thitung sebesar -5,179 
> ttabel 2,06390 dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05 artinya thitung > ttabel. Maka 
keputusannya menerima H1, yang artinya secara parsial X1 berpengaruh secara signifikan 
terhadap Y, tetapi memiliki hubungan yang negatif. Hasil uji t pada variabel free cash flow 
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mempunyai thitung sebesar -3,237 > ttabel 2,06390, dengan nilai signifikansi 0,001 < 0.05. Maka 
keputusannya menerima H2, yang artinya secara parsial X2 berpengaruh secara signifikan 
terhadap Y, dan memiliki hubungan yang negatif. 

Uji F digunakan untuk mengetahui pengaruh seluruh variabel independen terhadap 
variabel dependen secara bersama-sama. Diperoleh nilai Fhitung > Ftabel yaitu 15,386  > 3,40 
karena sig lebih kecil dari pada nilai alpha 0,05, maka model regresi dapat digunakan untuk 
memprediksi Probability (Y) atau dapat dikatakan bahwa X1 dan X2 secara bersama-sama 
(simultan) berpengaruh terhadap Y. 

Tabel 8 
Uji F (Uji Secara Simultan) 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares df 

Mean 
Square F Sig. 

1 Regression ,403 2 ,202 15,386 <,001b 

Residual ,314 24 ,013   

Total ,718 26    

a. Dependent Variable: DPR 
b. Predictors: (Constant), FCF, LNZ 

Sumber: Data Sekunder yang Diolah, 2025 

Berdasarkan tabel 9 besar angka R Square adalah 0,562 atau sebesar 56,2%. Hal ini 
menunjukan bahwa 56,2% merupakan pengaruh risk taking dan free cash flow terhadap 
pembagian dividen (DPR), sedangkan sisanya sebesar 43,8% dijelaskan oleh variabel lain 
yang tidak dimasukan dalam model penelitian. 

Tabel 9 
Hasil Koefisien Determinasi (R2) 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 ,750a ,562 ,525 ,11446 1,979 

a. Predictors: (Constant), FCF, LNZ 
b. Dependent Variable: DPR 

 

SIMPULAN 

Dalam risk-taking yang tinggi, bank lebih memilih untuk menahan labanya dan tidak 
membagikan dividen. Kemungkinan yang terjadi yaitu bank memanfaatkan laba tersebut 
untuk menjaga kecukupan modal, sehingga dapat dikatakan Risk Taking berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap pembagian dividen pada bank umum yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) tahun 2022-2024. Free cash flow berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap pembagian dividen pada bank umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
tahun 2022-2024. Hubungan negatif ini juga bisa terjadi guna meningkatkan nilai perusahaan, 
yang terjadi yaitu bank memanfaatkan free cash flow tersebut guna menarik investor dan 
kreditur dengan memiliki arus kas yang stabil. Arus kas yang stabil mencerminkan 
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kemampuan menghasilkan kas nyata bagi Bank tersebut. Secara bersama-sama (simultan) 
Risk taking dan free cash flow berpengaruh terhadap pembagian dividen pada bank umum 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022-2024. Hal ini bisa terjadi 
dikarenakan jika suatu bank memiliki Risk taking yang rendah memberikan kemungkinan 
aliran kas yang masuk ke bank atau aliran kas yang tersedia untuk dibagikan kepada para 
pemegang saham atau pemilik dalam bentuk dividen semakin tinggi. 

Berdasarkan keterbatasan dan hasil penelitian ini, saya memberikan beebrapa 
rekomendasi untuk dijadikan bahan acuan selanjutnya, dimana penelitian ini terbatas hanya 
para 45 perusahaan walaupun intervalnya di ambil dalam jangka waktu 3 tahun, tapi pada 
penelitian selanjutnya diharapkan bagi peneliti untuk menambah beberapa variabel 
independen yang mungkin berpengaruh terhadap dividend payout ratio, serta memperluas 
populasi pada keseluruhan perusahaan publik di indonesia dalam waktu pengamatan yang 
lebih lama, sehingga nantinya diperoleh hasil yang dapat lebih digeneralisasikan. 
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