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	ABSTRAK (TNR 10)
		
Kebijakan Deviden merupakan keputusan suatu perusahaan mengenai laba yang diperoleh akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai deviden atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi dimasa mendatang. Pembagian deviden pada perusahaan kepada para investor ditentukan melalui suatu kebijakan deviden. Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Likuiditas (X1), Leverage (X2), Pertumbuhan Perusahaan (X3) terhadap Kebijakan Dividen (Y) pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sampel diambil dengan menggunakan metode purposive sampling. Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan sektor energi yang sudah dan masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021. Dari populasi sebanyak 72 perusahaan sektor energi diperoleh 14 perusahaan sektor energi sebagai sampel dengan periode pengamatan selama empat tahun (2018-2021). Data dianalisis dengan menggunakan regresi linier berganda.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen. Dengan signifikansi Likuiditas 0,016, signifikansi Pertumbuhan Perusahaan 0,008. Sehingga hipotesis pertama, ketiga dan keempat diterima. Leverage tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen dengan signifikansi 0,675 sehingga hipotesis kedua ditolak. Likuiditas, Leverage, Pertumbuhan Perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen dengan nilai F hitung sebesar 5,938 dan signifikansi 0,000.
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Abstract

Deviden policy is a company’s
The purpose of this study was to analyze the effect of Liquidity (X1), Leverage (X2), Company Growth (X3) and on Dividend Policy (Y) in energy sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange.
Samples were taken using the purposive sampling method. The population in this study is all energy sector companies that have been and are still listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2021 period. From a population of 72 energy sector companies, 14 energy sector companies were obtained as samples with an observation period of four years (2018-2021). The data were analyzed using multiple linear regression.
The results showed that the variables Liquidity, Company growth had a significant effect on Dividend Policy. With significance Liquidity 0,016, significance Company growth of 0,008 while. So the first, second, third and fourth  hypotheses are accepted. Leverage has no effect on dividend policy with significance of 0,675 so that the third hypothesis is rejected. Liquidity, Leverage, Company Growt simultaneously have a significant effect on Dividend Policy with an F calculated value of 5,938 and a significance of 0,000.
Keywods : Deviden Policy, Liquidity, Laverage and  Company Growth




PENDAHULUAN 
Keberadaan pasar modal berperan penting bagi perekonomian negara. Dengan adanya pasar modal, aktivitas perekonomian menjadi meningkat. Berbagai kegiatan investasi juga dengan mudah dilakukan melalui pasar modal. Pasar modal memungkinkan para pemodal memiliki pilihan investasi yang sesuai dengan preferensi resiko mereka. Perusahaan menjalankan berbagai aktivitas yang bertujuan untuk menyediakan produk atau jasa yang dapat dijual dan menghasilkan pengembalian investasi yang memuaskan. Return saham diperoleh dari hasil aktivitas investasi. Return yang didapatkan dari investasi saham bisa berupa capital gain dan dividen. Sutrisno (2017) menyatakan kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil oleh perusahaan yang tekait dengan dividen. Kebijakan dividen juga bias didefinisikan sebagai suatu kebijakan yang berkaitan dengan laba yang diperoleh perusahaan, apakah laba tersebut akan ditahan untuk menambah modal perusahaan, atau dibagikan kepada pemegang saham.

Menurut Widyawati (2018) kebijakan dividen menyatu dengan keputusan pendanaan perusahaan. Investasi saham dinilai menarik oleh para investor karena dividen yang dibayarkan. Bagi para investor, stabilitas dividen yang dibagikan kepada pemegang saham akan lebih menarik dari pada dividend payout ratio yang tinggi. Terdapat faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen diantaranya profitabilitas, likuiditas, leverage, pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan Saidy (2017). 

Munawir (2017) menyatakan likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam melunasi seluruh kewajiban jangka pendeknya dan mendanai operasional perusahaan. Likuiditas yang besar menandakan tingginya kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya. Kasmir (2018) menyatakan leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya baik itu jangka pendek maupun jangka panjang. Dengan leverage seluruh aset perusahaan yang didanai oleh utang akan terlihat. Brigham (2017) menyatakan pertumbuhan perusahaan merupakan perubahan total aset tahunan perusahaan dari total aktiva. Pertumbuhan perusahaan bisa dilihat dari total aset perusahaan karena perubahan aset setiap perusahaan baik itu berupa peningkatan maupun penurunan menjadi penanda berkembang atau tidaknya suatu perusahaan. 

Tabel 1.
Data Dividen Perusahaan Sektor Energi Di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2021
	No
	Kode Perusahaan
	Dividen (Jutaan Rupiah)

	
	
	2018
	2019
	2020
	2021

	1
	AKRA
	883.232
	722.645
	395.041
	532.903

	2
	ELSA
	37.071
	69.079
	89.119
	74.725

	3
	PTBA
	3.357.331
	3.767.959
	3.651.200
	835.388

	4
	RUIS
	3.850
	4.620
	4.620
	3.850

	5
	ADRO
	382.3873
	3.823.873
	1.412.136
	7.089.068

	6
	BSSR
	906.522
	139.010
	141.050
	2.040.467

	7
	BYAN
	197.070
	4.170.300
	940.333
	4.280.700

	8
	GEMS
	185.350
	319.723
	1.452.815
	5.422.220

	9
	MBAP
	638.104
	194.614
	489.657
	555.593

	10
	MYOH
	236.530
	264.375
	211.616
	214.077

	11
	PSSI
	46.727
	34.634
	26.712
	43.373

	12
	RAJA
	19.012
	27.378
	21.803
	21.671

	13
	SHIP
	4.933
	40.011
	41.437
	94.346

	14
	TPMA
	29.619
	68.629
	59.536
	56.959


       Sumber: data yang diolah (www.idx.co.id)

Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa pada tahun 2018-2021 banyak perusahaan mengalami fluktuasi dalam pembagian dividen. Hanya perusahaan dengan kode SHIP yang mengalami kenaikan dalam pembagian dividen pada tahun 2018-2021. Pembagian dividen dengan nilai terbesar dilakukan oleh perusahaan dengan kode ADRO sebesar Rp.7.089.068.000.000 pada tahun 2021. Naik turunnya nilai pembagian dividen seringkali terjadi termasuk pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

KAJIAN PUSTAKA
1. [bookmark: _heading=h.30j0zll]Variabel Terikat (Dependent Variables)
· Kebijakan Dividen (Y)
Rumus yang digunakan untuk menghitung dividend Payout Ratio (DPR) yaitu Sutrisno (2017) :
            Pembayaran Deviden DPR  =

        Laba Bersih 








2. Variabel Bebas(Independent Variables)
· Likuiditas (X1)
       Dapat dihitung dengan menggunakan rumus Munawir (2017):

           Aset Lancar CR  =

           Kewajiban Lancar 




· Leverage (X2)
Rumus yang digunakan untuk menghitung debt to equity ratio (DER) yaitu Kasmir(2018):

            Total Liabilitas DER  =

           Total Ekuitas 

· Pertumbuhan Perusahaan (X3)
 Dicari dengan rumus sebagai berikut Brigham (2017) :

           		Total Aset t – Total Aset (t-1)Growth  =

                                                                              Total Aset (t-1)

.
METODE PENELITIAN 

[bookmark: _heading=h.3znysh7]Perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) hingga tahun 2021 sebanyak 72 perusahaan merupakan populasi dalam penelitian ini. Teknik pengumpulan sampel yaitu dengan menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria yang dapat dilihat pada tabel 2.

Tabel 2. Prosedur Penarikan Sampel

	No
	Keterangan
	Jumlah

	
	Populasi perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI hingga tahun 2021
	72

	1.
	Perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI selama periode 2018-2021
	60

	
2.
	Perusahaan sektor energi yang mempublikasikan laporan keuangan di BEI secara berturut-turut periode 2018-2021
	
58

	3.
	Perusahaan sektor energi yang membagikan dividen secara berturut-turut periode 2018- 2021
	16

	4.
	Perusahaan sektor energi yang mendapatkan
laba secara berturut-turut periode 2018-2021
	26

	
	Jumlah Perusahaan yang menjadi sampel
	14











HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis Deskriptif

Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std.
Deviation

	CR
	56
	,68
	6,72
	2,0563
	1,31893

	DER
	56
	,17
	1,95
	,8077
	,48234

	GROWTH
	56
	-,13
	,67
	,1388
	,18219

	DPR
	56
	,03
	2,02
	,5523
	,41484

	Valid N (listwise)
	56
	
	
	
	













      Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023
Berdasarkan tabel 3 dapat diketahui bahwa nilai minimum DPR sebesar 0,03 dan nilai maksimum sebesar 2,02. Hal ini menunjukkan bahwa besar DPR yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 0,03 sampai 2,02, dengan rata-rata 0,5523 pada standar deviasi 0,41484. Standar deviasi yang lebih kecil dari mean menunjukan sebaran dari variabel data yang kecil atau tidak adanya kesenjangan yang cukup besar dari rasio DPR terendah dan tertinggi. Hanya variabel growth yang memiliki nilai standar deviasi yang lebih besar dari mean.


2. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	56

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std, Deviation
	25,11561673

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,115

	
	Positive
	,115

	
	Negative
	-,068

	Test Statistic
	,115

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,065c

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.




















			Sumber ; Output SPSS, data yang diolah 2023

Dari hasil uji kolmogorov-smirnov pada tabel 4, dihasilkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,065>0,05. Hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa data residual dalam model regresi ini terdistribusi normal.

b. Uji Multikolinearitas

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

	Coefficientsa

	Model
	
		Collinearity Statistics	

	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	CR
	,660
	1,516

	
	DER
	,676
	1,479

	
	GROWTH
	,775
	1,290

	a. Dependent Variable: DPR
	


    Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023

Berdasarkan tabel 5 dapat diketahui nilai VIF masing-masing sebesar 1,516, 1,479, 1,290 <10 dan nilai tolerance 0,660, 0,676, 0,775 >0,1. Maka dapat disimpulkan tidak terdapat gejala multikolinearitas dalam penelitian.

c. Uji Heteroskedastisitas

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

	Coefficientsa

	Model
	
	Unstandardized
	Coefficients	
	Standardized Coefficients	
	t
	Sig.

	
	
	B
	Std.
Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	51,564
	53,562
	
	,963
	,340

	
	CR
	,035
	,029
	,194
	1,188
	,241

	
	DER
	,103
	,059
	,280
	1,734
	,089

	
	GROWTH
	-,277
	,160
	-,260
	-1,727
	,090

	a. Dependent Variable: ABRESID
	
	
	
	


       Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023

Berdasarkan tabel 6 dapat diketahui nilai signifikan masing-masing 0,241, 0,089, 0,090, yang artinya semua variabel bebas dalam penelitian ini memiliki nilai signifikan > 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas.



d. Uji Autokorelasi

       Tabel. 7 Hasil Uji Durbin Watson
	Model Summaryb

	

Model
	

R
	
R
Square
	
Adjusted R Square
	
Std. Error of the Estimate
	
Durbin- Watson

	1
	,610a
	,373
	,310
	26,34148
	1,965

	a. Predictors: (Constant), FIRMSIZE, CR, GROWTH, ROE, DER
	

	b. Dependent Variable: DPR
	


Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023

Berdasarkan pengujian ini diperoleh dU < d < 4 – dU (1,7678< 1,965< 2,2322). Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi pada penelitian ini.

3. Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 8. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

	Coefficientsa

	Model
	
	Unstandardized
	Coefficients	
	Standardized Coefficients	
	T
	Sig.

	
	
	B
	Std,
Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-181,215
	87,792
	
	-2,064
	,044

	
	CR
	,119
	,048
	,343
	2,490
	,016

	
	DER
	,041
	,097
	,057
	,422
	,675

	
	GROWTH
	-,726
	,263
	-,352
	-2,765
	,008

	a. Dependent Variable: DPR
	
	
	
	
	


Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023

Berdasarkan tabel 8, maka didapatkan model persamaan regresi sebagai berikut:
Y= -181,215 + (0,119)X1 + (0,041)X2 + (-0,726)X3 + e
Berdasarkan persamaan dari model regresi linier berganda tersebut maka dapat dilihat nilai konstanta -181,215 berarti bahwa apabila tidak ada variabel likuiditas (CR), leverage (DER), pertumbuhan perusahaan (Growth) maka kebijakan dividen (DPR) yang merupakan variabel terikat (Y) besarnya adalah -181,215. Nilai koefisien variabel likuiditas 0,119 berarti bahwa setiap peningkatan 1 satuan likuiditas (CR), maka kebijakan dividen (DPR) akan mengalami peningkatan sebesar 0,119 satuan. Variabel leverage 0,041 berarti bahwa setiap peningkatan 1 satuan leverage (DER), maka kebijakan dividen (DPR) akan mengalami peningkatan sebesar 0,041 satuan. Variabel pertumbuhan perusahaan -0,726 berarti bahwa setiap peningkatan 1 satuan pertumbuhan perusahaan (Growth), maka kebijakan dividen (DPR) akan mengalami penurunan sebesar -0,726 satuan. 

4. Uji Hipotesis
a. Uji F (Uji Goodness of Fit)

Tabel. 9 Hasil Uji F (Uji Goodness of Fit)
	ANOVAa

	Model
	
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	20601,052
	5
	4120,210
	5,938
	,000b

	
	Residual
	34693,681
	50
	693,874
	

	
	Total
	55294,733
	55
	

	a. Dependent Variable: DPR
	

	b. Predictors: (Constant), FIRMSIZE, DER, GROWTH, CR, ROE
	


            Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023

Berdasarkan hasil uji F pada tabel 9 menunjukkan nilai F hitung sebesar 5,938 dengan nilai signifikan 0,000. Sedangkan F tabel dengan taraf 0,05 sebesar 2,40. Artinya Fhitung lebih besar dari Ftabel (5,938 > 2,40) dengan nilai signifikan 0,000 < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas (CR), leverage (DER), dan pertumbuhan perusahaan (Growth) secara bersama berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR).

b. Koefisien Determinasi (R2)

Tabel 10. Hasil Keofisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,610a
	,373
	,310
	26,34148

	a. Predictors: (Constant), FIRMSIZE, DER, GROWTH, CR, ROE
	

	b. Dependent Variable: DPR
	


Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023



Berdasarkan tabel 10, dapat diketahui bahwa dalam uji koefisien determinasi menunjukkan nilai R Square adalah 0,310 (31%). Sehingga dapat disimpulkan bahwa variasi dari variabel bebas yakni likuiditas (CR), leverage (DER), pertumbuhan perusahaan (Growth) dan ukuran berpengaruh terhadap variabel kebijakan dividen (DPR) sebesar 31% sedangkan sisanya sebesar 69 % dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini.

c. Uji t (Uji Parsial)

Tabel 11. Hasil Uji t (Uji Parsial)
	
Coefficientsa

	Model
	
	Unstandardized
	Coefficients	
	Standardized Coefficients	
	T
	Sig.

	
	
	B
	Std,
Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-181,215
	87,792
	
	-2,064
	,044

	
	CR
	,119
	,048
	,343
	2,490
	,016

	
	DER
	,041
	,097
	,057
	,422
	,675

	
	GROWTH
	-,726
	,263
	-,352
	-2,765
	,008

	a. Dependent Variable: DPR
	
	
	
	


Sumber : Output SPSS, data yang diolah 2023
Berdasarkan menggunakan rumus df = (N-k-1) maka hasil t tabel untuk (56-5-1) = 50 pada derajat kepercayaan 5% (uji dua arah) diperoleh t tabel = 2,00856. Berdasarkan tabel 11 hasil uji t (uji parsial) maka:
1. Pengaruh Likuiditas terhadap Kebijakan Dividen
Nilai t hitung variabel likuiditas (CR) terhadap kebijakan dividen (DPR) sebesar 2,490, nilai t tabel yaitu 2,00856 dan nilai signifikansi likuiditas (CR) 0,016 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas (CR) berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR). Hasil pengujian tersebut menunjukkan bahwa tingginya nilai likuiditas berarti semakin besar pula jumlah dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham. Tingginya nilai likuiditas menandakan kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka pendeknya baik. Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka pendek akan semakin tinggi pula dividen yang dibagikannya. Dengan kata lain Ha2 diterima dalam penelitian ini.
2. Pengaruh Leverage terhadap Kebijakan Dividen
Nilai t hitung variabel leverage (DER) terhadap kebijakan dividen (DPR) sebesar 0,422, nilai t tabel yaitu 2,00856 dan nilai signifikansi leverage (DER) 0,675 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa leverage (DER) tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen (DPR). Leverage tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen disebabkan leverage menunjukkan sejauh mana perusahaan didanai oleh utang. Hal ini disebabkan kewajiban membayar utang lebih diutamakan dri pada membayar dividen. Dengan kata lain Ha3 ditolak dalam penelitian ini. 
3. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen
Nilai t hitung variabel pertumbuhan perusahaan (Growth) terhadap kebijakan dividen (DPR) sebesar -2,765, nilai t tabel yaitu 2,00856 dan nilai signifikansi pertumbuhan perusahaan (Growth) 0,008 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan perusahaan (Growth) berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR). Hasil pengujian tersebut menunjukkan bahwa tingginya nilai pertumbuhan perusahaan  akan  membuat  perusahaan  membutuhkan  dana  untuk membiayai operasionalnya. Karena itulah perusahaan akan memilih untuk menahan laba yang didapatnya dibandingkan membagikannya sebagai dividen. Dengan kata lain Ha4 diterima dalam penelitian ini.


PENUTUP  

[bookmark: _heading=h.gjdgxs]Hasil penelitian disimpulkan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara variabel Kebijakan Desa (X1) terhadap variabel Akuntabilitas Desa (Y),          terdapat pengaruh signifikan antara variabel Aksesibilitas Laporan Keuangan (X2) terhadap variabel Akuntabilitas Desa (Y), terdapat pengaruh signifikan antara variabel SISKEUDES (X3) terhadap   variabel Akuntabilitas Desa (Y). 
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