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Terdapat banyak bentuk dan ukuran saluran transmisi antara Badan Usaha Milik Negara (‘BUMN’) dengan
Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (f APBN’). Salah satunya adal ah setoran dividen dari BUMN
kepada Pemerintah. Penelitian ini mencoba untuk meneliti kebijakan dividen BUMN dengan tidak hanya
melihat pengaruh faktor internal namun juga faktor eksternalnya. Faktor internal fokus pada aspek
keberlanjutan bisnis BUMN berupa profitabilitas, leverage, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan
dan pembayaran dividen tahun sebelumnya. Sedangkan faktor eksternal fokus pada aspek pengelolaan
keuangan negara berupa asumsi pertumbuhan ekonomi, inflasi, dan proyeksi defisit APBN terhadap Produk
Domestik Bruto (PDB). Penelitian ini menggunakan model penelitian regresi data panel terhadap laporan
keuangan BUMN sertainformasi APBN pada periode 2015-2019. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa
leverage, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan pembayaran dividen tahun lalu memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen BUMN. Penelitian ini memberikan gambaran awal
bahwa kebijakan dividen BUMN cenderung mempertimbangkan pada keberlanjutan bisnisnya. Diharapkan
penelitian selanjutnya dapat mengkaji lebih dalam dan memberikan gambaran bagaimana formulas dalam
penetapan besaran dividen BUMN yang tepat sesuai dengan tujuan berdirinya BUMN yang tidak hanya
mengejar keuntungan namun juga perannya dalam menyumbang penerimaan negara. Hal ini sebagai bentuk
transparansi pengelolaan kebijakan dividen oleh Pemerintah sesuai dengan rekomendasi dari Organisation
for Economic Co-operation and Development (OECD) dan sekaligus masukan bagi rencana Pemerintah
membentuk Badan Pengelola BUMN yang salah satu wewenangnya adalah mengelola dividen BUMN.

...... There are many sizes of transmission channels between State-Owned Enterprises ('SOES) and the State
Budget. One of them is the payment of dividends from SOEs to the Government. This study tries to examine
dividend policy by looking not only at the influence of internal factors but also external factors. Internal
measures focus on the performance aspects of SOEs that affect the causes of its business in the form of
profitability, leverage, company growth, company and dividend paymentsin the previous year. Meanwhile,
external factors focus on aspects of state financial management that affect SOEs on state revenuesin the
form of assumptions about economic growth, inflation, and the State Budget's deficit to Gross Domestic
Product (GDP). By using a panel dataregression research model on the financial statements of SOEs and the
State Budget for the 2015-2019 period, this study concludes that leverage, company size, and dividend
payments last year have a significant influence on the dividend policy of SOEs. This study provides the
SOEs dividend policy tends to favor the SOEs business sustainability compared to its contribution to state
revenues. Subsequent research can examine more deeply and provide an overview of the formulation in
determining the appropriate amount of SOEs dividends according to the purpose of the establishment of
SOEs Thisisaform of transparency in policy management by the Government in accordance with
recommendations from the Organization for Economic Co- operation and Development (OECD) and also
input for the Government's plan for the SOEs Management Agency, which has the authority to manage
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SOEs dividends.



