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Abstract. This research was conducted to determine the effect of liquidity, profitability, leverage, and firm size on 

dividend policy in oil, gas, and coal subsector companies listed on the the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 

2020-2023. This research uses 4 independent variables in the form of liquidity which is measured by the current 

ratio, profitability which is measured by the return on assets, leverage which is measured by the debt to equity 

ratio, and firm size which is measured by ln.total assets. The dependent variable is dividend policy, measured 

using the dividend payout ratio. The population in this research is 85 oil, gas, and coal subsector companies 

registered on the IDX in 2020-2023. Sampling used purposive sampling technique. The total research sample was 

14 companies with 56 financial report data tested using multiple linear regression analysis. The results of the 

research that has been conducted show that profitability has an effect on dividend policy, while liquidity, leverage, 

and firm size have no effect on dividend policy 
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Abstrak. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas, leverage, dan ukuran 

perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan subsektor minyak, gas, dan batu bara yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. Penelitian ini menggunakan 4 variabel independen berupa likuiditas 

yang diukur dengan current ratio, profitabilitas yang diukur dengan return on assets, leverage yang diukur dengan 

debt to equity ratio, dan ukuran perusahaan yang diukur dengan ln.total aset. Variabel dependen yaitu kebijakan 

dividen dengan pengukuran menggunakan dividend payout ratio. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 

subsektor minyak, gas, dan batu bara yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023 sebanyak 85 perusahaan. 

Pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Jumlah sampel penelitian sebanyak 14 perusahaan 

dengan 56 data laporan keuangan yang diuji menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian yang 

telah dilakukan menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen, sedangkan likuiditas, 

leverage, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen 

 

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan 

 

1. LATAR BELAKANG 

Perkembangan bisnis di era globalisasi saat ini mengalami pertumbuhan yang cepat 

dengan persaingan yang semakin ketat. Setiap perusahaan harus dapat mempertahankan 

eksistensinya dan mengembangkan bisnisnya untuk memperoleh keuntungan yang lebih 

banyak lagi. Untuk itu perusahaan memerlukan beberapa sumber dana untuk mendukung 

kegiatan operasionalnya guna meningkatkan keuntungannya, sumber dana tersebut berasal dari 

sumber dana internal seperti laba ditahan dan sumber dana eksternal seperti utang dan investor 

yang menginvestasikan modalnya pada perusahaan. 

Jumlah investor di pasar modal yang mengacu pada Single Investor Identification (SID) 

pada akhir tahun 2023 telah menembus 12 juta investor, dengan komposisi jumlah investor 
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lokal sebesar 99,69% dan investor asing 0,31% (KSEI, 2024). Hal ini menandakan bahwa 

investor lokal semakin percaya dan sadar pentingnya investasi pasar modal. Investasi 

merupakan aktivitas dimana investor menanamkan modalnya pada suatu perusahaan dengan 

harapan mendapatkan timbal balik atau return, baik berupa dividen ataupun keuntungan modal 

(capital gain) (Tandelilin, 2017). Dividen adalah bagian dari laba bersih perusahaan yang 

diberikan kepada pemegang saham sesuai dengan jumlah saham yang mereka miliki. 

Pembagian dividen setiap tahunnya tidak stabil dan tidak menentu. Jumlah dividen yang 

dibagikan setiap tahun ditentukan oleh keputusan kebijakan dividen yang diambil oleh 

perusahaan (Brigham & Houston, 2012). Keputusan kebijakan dividen yang diambil oleh 

perusahaan tidak luput dari adanya faktor-faktor yang memengaruhinya, seperti likuiditas, 

profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan (Halim & Hastuti, 2019). Likuiditas merupakan 

kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka pendeknya yang jatuh tempo dengan 

menggunakan aset lancar atau cepat yang dimiliki perusahaan (Harahap, 2011). Profitabilitas 

dinilai juga mampu memengaruhi keputusan kebijakan dividen. Profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba atau keuntungan yang diperoleh dalam 

hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin tinggi perolehan keuntungan 

perusahaan makan semakin baik rasio profitabilitasnya (Harahap, 2011). Leverage merupakan 

perbandingan antara tingkat utang perusahaan dengan aset, ekuitas, dan pendapatannya, yang 

digunakan untuk menilai apakah perusahaan dapat bertahan dalam jangka panjang dengan 

membayar utang jangka panjang dan bunga utangnya (Harahap, 2011). Faktor lainnya yang 

dinilai berpengaruh terhadap kebijakan kebijakan dividen adalah ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan merujuk pada skala atau besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat diukur melalui 

berbagai indikator, seperti total aset, jumlah pendapatan, jumlah karyawan, atau nilai 

kapitalisasi pasar (Brigham & Houston, 2012). 

Penelitian ini menjadikan perusahaan subsektor minyak, gas, dan batu bara sebagai objek 

penelitian, Hal ini didasari karena pada pertengahan kuartal kedua tahun 2024, terdapat 10 

emiten dengan nilai dividen terbesar yang dibagikan kepada pemegang saham dari laba bersih 

tahun buku 2023, lima dari sepuluh yang terbesar didominasi oleh emiten subsektor minyak, 

gas dan batu bara. Lima diantaranya ada PT. Indo Tambangraya Megah, PT. Bukit Asam, PT. 

Baramulti Suksessarana, PT. Prima Andalan Mandiri, dan PT. Mitrabara Adiperdana (CNBC 

Indonesia, 2024). Pada awal tahun 2024 juga terdapat 11 saham yang secara andal dan teratur 

memberikan dividen dua kali setahun, bahkan beberapa diantaranya memberikan dividen tiga 

kali dalam setahun. Tiga diantaranya adalah saham sektor minyak, gas dan batu bara, yaitu PT. 

Indo Tambangraya Megah, PT. AKR Corporindo, dan PT. Adaro Energy (Setiawati, 2024). 
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2. KAJIAN TEORITIS 

Agency Theory 

Agency Theory (teori keagenan) mengungkapkan bahwa hubungan keagenan adalah 

sebuah perjanjian antara manajer (agen) dan investor (prinsipal). Perbedaan kepentingan antara 

manajer dan investor dapat menimbulkan terjadinya konflik agensi. Konflik tersebut dapat 

diminimalkan melalui mekanisme pengawasan yang dapat menyelaraskan kepentingan-

kepentingan terkait, tetapi mekanisme ini akan menimbulkan biaya yang disebut biaya agensi 

(Jensen & Meckling, 1976).  

Menurut modul manajemen keuangan Ikatan Akuntansi Indonesia (IAI), pembagian 

dividen berperan sebagai alat kontrol yang menunjukkan kemampuan manajemen dalam 

mengelola perusahaan dan kemampuannya untuk mendapatkan pendanaan eksternal. Hal 

tersebut mengurangi biaya agensi yang dikeluarkan oleh investor (Ikatan Akuntansi Indonesia, 

2019). 

 

Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen adalah keputusan perusahaan mengenai seberapa besar laba yang akan 

dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen dan seberapa besar yang akan 

ditahan dalam perusahaan untuk diinvestasikan kembali. Kebijakan dividen merupakan bagian 

penting dari strategi perusahaan karena memengaruhi nilai saham, kesejahteraan pemegang 

saham, dan persepsi pasar terhadap perusahaan. Keputusan ini harus diambil secara hati-hati 

oleh manajemen perusahaan karena berkaitan dengan keseimbangan antara memberikan 

pengembalian kepada pemegang saham dan menjaga pertumbuhan serta keberlanjutan bisnis 

(Tandelilin, 2017). 

 

Likuiditas 

 Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya, terutama dengan menggunakan aset lancar untuk dibandingkan dengan liabilitas 

lancar. Likuiditas menunjukkan sejauh mana perusahaan memiliki aset lancar yang cukup 

untuk membayar kewajiban-kewajiban tersebut tanpa harus menjual aset tetap atau mengambil 

utang tambahan. Likuiditas sangat penting bagi kelangsungan operasional perusahaan, karena 

likuiditas yang buruk dapat menyebabkan masalah keuangan serius, bahkan kebangkrutan. 

Oleh karena itu, perusahaan harus mengelola aset lancar dan arus kasnya dengan baik agar 

selalu memiliki cukup dana untuk memenuhi kewajiban jangka pendek (Brigham & Houston, 

2018). 



 

 

DETERMINAN KEBIJAKAN DIVIDEN PADA PERUSAHAAN SUBSEKTOR MINYAK, GAS, DAN 

BATU BARA YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2020-2023 
 

152 AEPPG - VOLUME. 1, NOMOR. 4  TAHUN 2024 

 
 
 

Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari operasi 

bisnisnya, yang mencerminkan seberapa efisien perusahaan mengelola aset dan modalnya. 

Profitabilitas menjadi salah satu indikator utama yang digunakan untuk menilai kinerja 

keuangan perusahaan dan kesehatannya secara keseluruhan. Profitabilitas sangat penting bagi 

pemangku kepentingan, seperti investor dan kreditur, karena menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memberikan keuntungan dalam jangka panjang. Profitabilitas juga menjadi 

tolok ukur penting dalam pengambilan keputusan investasi, distribusi dividen, serta penilaian 

efektivitas manajemen perusahaan dalam mengelola sumber daya (Brigham & Houston, 2018). 

 

Leverage 

 Leverage adalah penggunaan utang atau dana pinjaman untuk membiayai aset 

perusahaan dengan tujuan meningkatkan potensi keuntungan bagi pemegang saham. Leverage 

memungkinkan perusahaan menggunakan modal yang lebih besar daripada yang dimiliki dari 

ekuitas sendiri, namun juga meningkatkan risiko karena adanya kewajiban pembayaran bunga 

dan pokok utang. Leverage dapat memberikan keuntungan bagi perusahaan dalam 

meningkatkan return, tetapi pada saat yang sama meningkatkan risiko keuangan karena beban 

utang yang harus dipenuhi. Perusahaan dengan leverage tinggi cenderung lebih berhati-hati 

dalam membagikan dividen karena perusahaan perlu memastikan bahwa mereka memiliki dana 

yang cukup untuk membayar kewajiban bunga dan utang (Brigham & Houston, 2018). 

 

Ukuran Perusahaan 

 Ukuran perusahaan merujuk pada skala atau besar kecilnya suatu perusahaan yang 

dapat diukur melalui berbagai indikator, seperti total aset, jumlah pendapatan, jumlah 

karyawan, atau nilai kapitalisasi pasar. Ukuran perusahaan mencerminkan skala operasi, 

kemampuan menghasilkan laba, serta nilai perusahaan di pasar (Brigham & Houston, 2012). 

Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari 

besarnya nilai aktiva, nilai ekuitas, dan nilai penjualan. Ukuran perusahaan juga dianggap dapat 

memengaruhi struktur modal dan kemampuan perusahaan untuk menarik investor (Riyanto, 

2011). 

 

Hipotesis Penelitian 

H1: Likuiditas berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

H2: Profitabilitas berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 
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H3: Leverage berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

H4: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

 

3. METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel Penelitian  

Populasi penelitian ini adalah perusahaan subsektor minyak, gas, dan batu bara yang 

terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI) sebanyak 85 perusahaan. Pengambilan sampel 

menunggunakan teknik purposive sampling dengan menetapkan beberapa kriteria, yaitu: 

a. Perusahaan subsektor minyak, gas dan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2020-2023 

b. Perusahaan subsektor minyak, gas dan batu bara yang mempublikasikan laporan 

keuangan secara lengkap dan sudah teraudit di BEI tahun 2020-2023. 

c. Perusahaan subsektor minyak, gas dan batu bara yang tidak mengalami kerugian selama 

tahun 2020-2023 

d. Perusahaan subsektor minyak, gas dan batu bara yang membagikan dividen secara 

berturut-turut selama tahun 2020-2023 

Sampel dalam penelitian ini ditentukan sebesar 14 perusahaan subsektor minyak, 

gas, dan batu bara yang terdaftar di BEI selama tahun 2020-2023 dengan jumlah tahun 

penelitian yaitu 4 tahun, maka total data penelitian sebanyak 56 data. 

 

Jenis dan Sumber Data 

Jenis data penelitian  ini adalah data kuantitatif dengan sumber data sekunder yang 

didapatkan melalui website www.idx.co.id dan website resmi perusahaan sektor 

pertambangan. 

 

Metode Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode dokumentasi 

dengan mengumpulkan data-data terkait variabel dalam penelitian dari laporan keuangan 

perusahaan sektor pertambangan. 

 

Operasionalisasi Variabel 

a. Kebijakan Dividen 

Dalam penelitian ini kebijakan dividen diproksikan dengan dividend payout ratio 

dengan rumus berikut ini: (Kasmir, 2019) 

http://www.idx.co.id/
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𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (DPR) =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

b. Likuiditas 

Likuiditas dalam penelitian ini akan diukur menggunakan current ratio dengan 

rumus sebagai berikut: (Kasmir, 2019) 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (CR) =
Aktiva Lancar (𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)

Utang Lancar (𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠)
 

c. Profitabilitas 

Profitabilitas dalam penelitian ini akan diukur menggunakan return on asstes dengan 

rumus sebagai berikut: (Kasmir, 2019) 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 (ROA) =
Laba Setelah Bunga dan Pajak (EAIT)

Total Aktiva (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)
 

d. Leverage 

Leverage dalam penelitian ini akan diukur menggunakan debt to equity ratio dengan 

rumus sebagai berikut: (Kasmir, 2019) 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (DER) =
Total Utang (𝐷𝑒𝑏𝑡)

Ekuitas (𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦)
 

e. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini dilihat melalui total aset perusahan dengan 

rumus sebagai berikut: (Kasmir, 2019) 

Ukuran Perusahaan = Ln Total Aktiva 

 

Metode Analisis Data dan Uji Hipotesis 

a. Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif merupakan metode statistik yang bertujuan untuk 

menggambarkan atau menjelaskan data yang telah terkumpul secara objektif, tanpa maksud 

membuat kesimpulan yang berlaku secara umum atau generalisasi (Sugiyono, 2013). 

Statistik deskriptif memberikan gambaran tentang data, yang bisa dilihat dari nilai 

minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi. 

b. Uji Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk melakukan pengujian apakah nilai residual yang 

sudah distandarisasi dalam suatu model regresi berdistribusi normal atau tidak. Untuk 
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menguji normalitas tersebut digunakan uji statistik non parametrik Kolmogorov Smirnov. 

Jika nilai asymp. sig.>0,05 maka data telah terdistribusi normal (Ghozali, 2018). 

2) Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk menentukan apakah terdapat korelasi yang 

kuat atau signifikan antara variabel independen dalam model regresi. Untuk mendeteksi 

adanya gejala multikolinearitas dapat dilakukan dengan memeriksa nilai Tolerance dan 

(VIF) dari setiap variabel bebas. Jika nilai (VIF) ≤ 10 dan nilai Tolerance ≥ 0,1, maka dapat 

dikatakan bahwa data variabel bebas tidak menunjukkan adanya gejala multikolinieritas 

(Ghozali, 2018). 

3) Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi adalah pengukuran korelasi antara residual dari satu pengamatan 

dengan pengamatan lainnya dalam suatu model regresi. Ada tidaknya autokorelasi dapat 

dideteksi melalui uji Durbin-Watson (DW) dengan menghitung nilai DW terlebih dahulu 

kemudian dibandingkan dengan nilai batas atas (dU) untuk jumlah sampel (n) dan jumlah 

variabel bebas (k) yang ada dalam tabel DW. Jika nilai dU < DW < 4 – dU maka data 

terbebas dari autokorelasi (Ghozali, 2018). 

4) Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menilai apakah terdapat penyimpangan 

terhadap asumsi klasik. Heteroskedastisitas merujuk pada ketidaksamaan varian dari 

residual di antara berbagai pengamatan dalam model regresi. Adanya heteroskedastisitas 

dapat dideteksi melalui grafik scatterplot yang menunjukkan titik-titik sebagai sebaran data 

menyebar tidak beraturan dan tidak membentuk pola tertentu (Ghozali, 2018). 

c. Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linear berganda merupakan jenis regresi linear yang melibatkan satu 

variabel dependen (Y) dan minimal ada dua variabel independen (X) (Ghozali, 2018). Berikut 

ini persamaan regresi linear berganda yang digunakan: 

Y= α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + β4 X4 + e 

d. Uji Hipotesis 

1) Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengukur seberapa besar 

kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen. Semakin besar 

nilai R² maka semakin menguat pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 

(Ghozali, 2018). 
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2) Uji t (Parsial) 

Uji t merupakan suatu metode untuk menentukan apakah variabel independen 

memiliki pengaruh secara parsial terhadap variabel dependen. Jika nilai sig. < 0,05 maka 

dapat dikatakan variabel independen secara parsial berpengaruh terhadap variabel 

dependen (Ghozali, 2018). 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil penelitian ini diperoleh setelah dilakukan uji analisis data melalui alat uji SPPS 

v.26 dari data current ratio, return on assets, debt to equity ratio, Ln total aset, dan dividend 

payout ratio pada laporan keuangan perusahaan subsektor minyak, gas, dan batu bara di BEI 

tahun 2020-2023 

Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

       N  Min  Max  Mean  Std. 

Dev.  

X1 56 ,92 7,87 2,3193 1,49696 

X2 56 ,01 0,61    ,8390  ,175468 

   X3 56     ,14   1,62     ,6699    ,380092 

   X4 56 27,97 32,76 29,8958   1,28457 

Y 56 ,12 1,91 ,6713   ,36665 

Sumber: Data diolah, 2024 

 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 2. Hasil Analisis Linear Berganda 

 Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients 

            B Std. Error 

1 (Constant)  ,652 1,133 

 Likuiditas (X1)  -,015 ,039 

 Profitabilitas (X2)  ,926 ,269 

 Leverage (X3) 

Uk. Perusahaan (X4) 

 -,126 

-,001 

,154 

,038 

Sumber: Data diolah, 2024 

Berdasarkan tabel 2 dapat diperoleh persamaan linier berganda sebagai berikut: 

Y = 0,652 - 0,015X₁ + 0,926X2 - 0,126X3 - 0,001X4 + e 
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Uji t (Parsial) 

Tabel 3. Hasil Uji t (Parsial) 

 Coefficientsa 

Model            t                     Sig. 

1 (Constant)    ,576   ,567 

 Likuiditas (X1)   -,388  ,700 

 Profitabilitas (X2)   3,473  ,001 

 Leverage (X3) 

Uk. Perusahaan (X4) 

   -,816 

  -,028 

        ,418 

 ,978 

Sumber: Data diolah, 2024 

Berdasarkan tabel 3 maka dijelaskan: 

a. Hasil Hipotesis Likuiditas (X1)   

Pada tabel 3, dapat diketahui bahwa nilai sig. pada variabel kepemilikan 

institusional sebesar 0,700 < 0,05, maka menunjukkan variabel likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap variabel kebijakan dividen. Tingkat likuiditas yang tinggi 

memang dapat digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi utang jangka pendeknya, tetapi tidak secara otomatis menjamin bahwa 

perusahaan akan membayarkan dividen kepada pemegang saham. Dikarenakan 

tingkat likuiditas yang tinggi tidak selalu berarti ketersediaan kas yang tinggi, 

melainkan dapat dipengaruhi oleh faktor lain seperti terlalu banyak persediaan lama 

yang harus dihapus dan terlalu banyak piutang usaha lama yang akan menjadi 

piutang tak tertagih (Brigham & Houston, 2018). Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian yang dilakukan (Bawamenewi & Afriyeni, 2019); (Azizah, Dewi, & 

Siddi, 2020) 

b. Hasil Hipotesis Profitabilitas (X2) 

Pada tabel 3, dapat diketahui bahwa nilai sig. pada variabel profitabilitas sebesar 

0,001 < 0,05, maka menunjukkan variabel profitabilitas berpengaruh terhadap 

variabel kebijakan dividen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa semakin tinggi 

tingkat profitabilitas suatu perusahaan, maka semakin besar dividen yang 

dibayarkan kepada pemegang saham, begitupun juga sebaliknya.Pengaruh 

profitabilitas terhadap kebijakan dividen terjadi karena perusahaan mampu 

mengelola total asetnya secara efektif dan efisien sehingga memperoleh laba yang 

lebih besar. Profitabilitas yang tinggi menghasilkan arus kas yang lebih besar. 

Setelah memenuhi kebutuhan operasional dan investasi, perusahaan akan memiliki 

surplus kas yang dapat digunakan untuk membayar dividen, tanpa mengorbankan 
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kebutuhan internal perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang 

dilakukan (Mnune & Purbawangsa, 2019); (Wiendharta, 2019). 

c. Hasil Hipotesis Leverage (X3) 

Pada tabel 3, dapat diketahui bahwa nilai sig. pada variabel leverage sebesar 

0,418 < 0,05, maka menunjukkan variabel leverage tidak berpengaruh terhadap 

variabel kebijakan dividen. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tingkat 

leverage perusahaan tidak memengaruhi besaran dividen yang diberikan kepada 

pemegang saham. Hal ini disebabkan karena perusahaan dalam melakukan 

pembayaran dividen cenderung tidak mempertimbangkan kondisi utangnya baik 

dalam jangka panjang ataupun jangka pendek. Tetapi lebih mengandalkan 

pendanaan internal seperti laba ditahan atau arus kas internal untuk pembayaran 

dividen. Tingkat leverage tidak selalu berdampak pada kebijakan dividen, terutama 

ketika faktor-faktor lain, seperti arus kas yang kuat, profitabilitas yang tinggi, atau 

cadangan laba yang besar, mendominasi pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan terkait dividen. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan 

(Saputro & Immanuela, 2022); (Mayanti, Endiana, Pramesti, & Rahmadani, 2021) 

d. Hasil Hipotesis Ukuran Perusahaan (X4) 

Pada tabel 3, dapat diketahui bahwa nilai sig. pada variabel ukuran perusahaan 

sebesar 0,978 < 0,05, maka menunjukkan variabel ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap variabel kebijakan dividen. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak memengaruhi besaran dividen yang 

diberikan kepada pemegang saham. Perusahaan dengan total aset yang besar tidak 

selalu membayar dividen dengan jumlah yang tinggi, begitupun juga sebaliknya. 

Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki 

pengaruh terhadap kebijakan dividen. Pernyataan tersebut juga didukung oleh fakta 

empiris, yaitu pada PT. Adaro Energy Indonesia Tbk. Tahun 2022 memiliki total 

aset tertinggi pada penelitian ini sebesar US$ 10.782.307.000, tetapi hanya 

membagikan dividen sebesar US$ 650.000.000 Sedangkan PT. Bayan Resources 

Tbk. Tahun 2023 hanya memiliki total aset sebesar US$ 3.444.319.816, akan tetapi 

membagikan dividen dengan jumlah yang besar, yaitu US$ 1.800.000.090. Hasil 

penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan (Dirganingsih & Sufiyati, 

2021); (Mayanti et al., 2021). 
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Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 4. Hasil Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

1 ,454a ,206 ,144 

Sumber: Data diolah, 2024 

Berdasarkan tabel 5 dapat diketahui bahwa nilai Adjusted   Square sebesar 0.144. 

Hal ini berarti bahwa variabel likuiditas, profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan 

dapat menjelaskan variabel kebijakan dividen sebesar 14,4%, sedangkan 85,6% lainnya 

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat pada penelitian ini. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah dipaparkan ditemukan bahwa variabel 

profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan subsektor minyak, gas, 

dan batu bara yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023. Sedangkan variabel likuiditas, leverage, 

dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

subsektor minyak, gas, dan batu bara yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.  

Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel lain diluar dari variabel 

dalam penelitian ini dan dapat pula menggunakan populasi dari perusahaan sektor lain yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode penelitian yang lebih lama. 
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