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Abstrak. The purpose of this study is to determine the impact of debt, profitability, and liquidity one quity 
dividend policy in 2020-2023.This type of study uses quantitative data in the form of corporate financial 
reports. The population of this study is 80 companies in the real estate, property ,and building and 
construction sectors in 2020-2023 that are liste don the Indonesia Stock Exchange, i.e., a total sample size  
of 18 companies. The data sources used in this study are financial statements in the form of balance sheets, 
incomestatements, statements of changes in  equity, cash flow statements, and reports on notes to financial 
statements. The results indicate that the debt/equityratio (DER) has appositive and significant effect to 
fincreasing dividend  policy. Profitability / Returnonassets (ROA) has appositive and significant effect of 
increasing dividend policy. Liquidity /  Current Ratio (CR) has a significant positive effect on dividend 
policy. 
Keywords : Debt  Profitability, Liquidity, Dividend Policy 
 
Abstrak. Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh dari Hutang, Profitabilitas dan juga 
Likuiditas terhadap Kebijakan Deviden Saham pada tahun 2020-2023. Jenis penelitian ini menggunakan 
jenis data kuantitatif dengan berupa laporan keuangan perusahaan. Populasi pada penelitian ini adalah 
perusahaan Sektor Properti, Real Estate dan kontruksi bangunan dan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2020-2023  yaitu berjumlah 80 perusahaan dengan total sampel 18 perusahaan. Sumber data yang di 
gunakan pada penelitian ini ialah laporan keuangan berupa neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 
modal, laporan arus kas, dan laporan catatan atas laporan keuangan. Dengan hasil penelitian menunjukkan 
bahwa Hutang / Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh signifikan positif yang dapat meningkatkan 
Kebijakan Deviden. Profitabilitas / Return on asset (ROA) mempunyai pengaruh signifikan positif 
meningkatkan kebijakan deviden. Likuiditas / Current ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan positif 
terhadap kebijakan deviden. 
Kata Kunci: Hutang, Profitabilitas, Likuiditas, Kebijakan Deviden 
 
 

PENDAHULUAN 

Kegiatan pembangunan gedung-gedung dan berbagai macam fasilitas umum serta 
prasarana di Indonesia saat ini sudah menjadi kebutuhan  penting bagi masyarakat. Jumlahnya 
yang banyak dan pasti membutuhkan tempat tinggal. Bisnis properti, real estate dan konstruksi di 
Indonesia untuk sekarang ini berkembang begitu pesat dan ini semakin dibuktikan dengan 
banyaknya investor yang  dilakukan di sektor  properti, real estate, dan konstruksi (Umayroh dan 
Irsad, 2021). Perkembangan pesat ini berarti bahwa perusahaan harus terus-menerus 
mengembangkan kemampuan mereka dan unggul dalam mempertahankan kelangsungan hidup 
mereka. Dalam persaingan, perusahaan pasti mempunyai keunggulan baik dalam produk maupun 
jasa, namun untuk memperoleh keunggulan, perusahaan mana pun sebenarnya membutuhkan 
modal yang besar. Untuk mengatasi ketersediaan dana perusahaan, maka perusahaan harus selalu 
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memperhatikan perolehan sumber keuangan dan permodalan yang dapat menunjang kemampuan 
perusahaan serta memenuhi kebutuhan keuangan yang diperlukan untuk kegiatan operasional, 
sehingga dapat memaksimalkan usahanya. Selain itu, perusahaan juga harus mampu  mengatur 
fungsi administratifnya dengan baik, khususnya di bidang keuangan. 

Kebijakan hutang merupakan salah satu faktor yang signifikan dalam kebijakan dividen. 
Perusahaan yang memiliki hutang yang tinggi mungkin akan lebih sulit untuk membayar dividen 
karena harus mempertimbangkan kewajiban pembayaran bunga dan pokok hutang. Namun, 
perusahaan yang memiliki hutang yang strategis dapat meningkatkan kemampuan keuangan 
mereka dengan mengakses sumber daya yang lebih besar. Dalam konteks ini, kebijakan hutang 
harus dipertimbangkan secara hati-hati untuk memastikan bahwa perusahaan dapat memenuhi 
kewajiban dividen tanpa mengorbankan kemampuan keuangan jangka panjang.  

Berkembangnya suatu perusahaan dapat dilihat dari tingkat manfaat yang diperoleh 
perusahaan tersebut. Oleh karena itu, setiap perusahaan dalam melaksanakan kegiatan 
perdagangannya harus mempunyai tujuan yang mendasar, yaitu untuk memperoleh manfaat guna 
memenuhi kesejahteraan para pemegang saham perusahaan. Perkembangan perusahaan 
berdampak pada pilihan pendekatan perusahaan, salah satunya adalah pendekatan keuntungan. 
Biasanya, dalam pilihan spekulasi mereka, para investor menunjuk pada keuntungan yang dapat 
dilihat dari jumlah kontribusi dan tingkat pengembalian. Keuntungan juga merupakan imbalan 
bagi pemegang saham (Sembiring, 2015). 

Investor cenderung tertarik pada tawaran perusahaan yang membayar keuntungan secara 
rutin. Inspirasi bagi spesialis keuangan untuk berkontribusi dalam suatu perusahaan adalah 
pendekatan keuntungannya. Kebijakan deviden perusahaan melibatkan pihak yang 
berkepentingan dan pemegang saham, kepentingan oleh pemegang saham dan juga kepentingan 
perusahaan terhadap laba. Jumlah keuntungan yang dibayarkan oleh suatu perusahaan ditentukan 
oleh kebijakan suatu usaha. Investor biasanya tertarik pada perusahaan yang membayar biaya 
lebih tinggi untuk penawaran yang menawarkan nilai lebih tinggi. Memberi deviden yang lebih 
tinggi dapat menarik minat investor untuk berkontribusi pada suatu perusahaan (Septian & 
Lestari, 2016). 

Penelitian serupa dilakukan oleh Anggraeni & Ridwan (2020) juga menjelaskan mengenai 
pengaruh kebijakan hutang, profitabilitas, dan likuiditas terhadap kebijakan dividen. Penelitian 
ini mengambil studi kasus pada sebuah perusahaan atau usaha dalam  sektor  barang  konsumtif  
yang  terdaftar  di Galeri Bursa  Efek  Indonesia  periode observasi  adalah  selama  4  tahun  yaitu  
tahun  2015-2018. Keterbaruan yang ada dalam penelitian ini yaitu penelitian ini mengambil studi 
kasus pada perusahaan  sektor  Properti, Real Estate dan Kontruksi Bangunan yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia dalam periode 2020-2023. 

Objek  penelitian yang dilakukan oleh Anggraeni & Ridwan (2020) menggunakan industri 
barang konsumsi yang merupakan salah satu perusahaan manufaktur yang terdiri dari berbagai 
sub sektor seperti perusahaan makanan dan minuman, perusahaan rokok, perusahaan kosmetik, 
dan lain-lain. Penelitian ini menggunakan objek  penelitian yang terdiri dari berbagai sub sektor 
yaitu Sektor properti, Real Estate dan Konstruksi Bangunan. Terdapat research gap dari penelitian 
yang dilakukan oleh Anggraeni & Ridwan (2020) mengenai analisis kebijakan hutang dan 
profitabilitas, maka peneliti tertarik untuk mengetahui sejauh mana kebijakan hutang dan 
profitabilitas mempengaruhi kebijakan dividen pada perusahaan Sektor Properti, Real Estate dan 
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Konstruksi Bangunan yang terdaftar di BEI dan variabel apa yang mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap kebijakan dividen. 

Perusahaan yang bergerak di bidang real estate, properti, dan konstruksi bangunan biasanya 
termasuk dalam kategori sektor siklus bisnis karena permintaannya cenderung berfluktuasi. 
Investor mendanai sektor ini ketika pertumbuhan ekonomi kuat. Sektor ini rentan dalam konteks 
krisis ekonomi yang tajam karena permintaan dapat menurun, sehingga merugikan perusahaan. 
Sektor real estate, property, dan konstruksi bangunan mempunyai karakter yang positif yaitu 
mendorong berkembangnya sektor-sektor terkait lainnya (backward dan forward linkages). 
Pertumbuhan sektor ini akan berdampak pada sektor-sektor lain seperti industri material, logistik, 
jasa, serta keuangan dan perbankan melalui kredit pembelian rumah (KPR). 

Dalam beberapa tahun terakhir, menurunnya daya beli masyarakat membuat investasi real 
estate sulit berkembang. Para investor mengalami kesulitan dalam menjual aset real estatnya 
dengan harga tinggi, dan menurut analisis yang dilakukan oleh Sucor Sekuritas Joey Faustian, 
meskipun indeks sektor properti dan properti terus turun, namun saham-saham emiten di sektor 
ini masih tergolong likuid karena rendahnya base rate Bank Indonesia. Sektor ini masih tergolong 
likuid karena investasi pada sektor real estate merupakan investasi jangka panjang. Tidak dapat 
dipungkiri bahwa tingginya permintaan masyarakat terhadap real estate dan pertumbuhan jumlah 
penduduk menunjukkan bahwa sektor real estat dan properti masih menjadi investasi yang 
menarik. Oleh karena itu, perusahaan harus senantiasa memberikan informasi yang baik kepada 
investor melalui laporan keuangannya setiap triwulan. Untuk dapat bertahan dalam persaingan 
yang ketat, perusahaan berlomba-lomba agar inisiatif perusahaan menjadi lebih terpercaya dan 
dikenal. Kegiatan perusahaan relatif mahal. Oleh karena itu, perusahaan harus menjual sahamnya 
di bursa untuk memperoleh dana dari investor. 

Pertumbuhan bisnis properti, real estate, dan konstruksi di Indonesia saat ini sangat pesat, 
tetapi juga rawan terhadap perubahan ekonomi. Perusahaan harus bijak dalam mengelola 
keuangan mereka, termasuk kebijakan hutang dan dividen, untuk tetap kompetitif dan 
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, perusahaan dapat memaksimalkan usahanya 
dan memenuhi kebutuhan keuangan yang diperlukan untuk kegiatan operasional. Dalam beberapa 
tahun terakhir, Menurut laporan BEI, sektor properti, real estate, dan konstruksi bangunan 
mengalami penurunan nilai perusahaan terutama pada tahun 2020 sampai 2023. Hal ini dapat 
disebabkan oleh beberapa faktor, seperti perusahaan mengalami kenaikan biaya operasional, 
kenaikan biaya bahan baku, dan kenaikan biaya tenaga kerja (Setyaningdiyah & Adiwibowo, 
2023). Oleh karena itu, perusahaan-perusahaan di sektor ini harus lebih bijak dalam mengelola 
keuangan mereka untuk tetap kompetitif dan meningkatkan nilai perusahaan.  

 
KAJIAN TEORI 

Teori Pensinyalan (Signalling Theory) 
Brigham & Houston (2019) menjelaskan Signalling Theory dari sudut pandang 

perusahaan, tata kelola yang dilakukan manajemen memberikan pedoman kepada 
investor mengenai pandangan manajemen terhadap peluang perusahaan di masa depan. 
Signalling Theory menjelaskan bahwa peningkatan informasi dari perusahaan penting 
bagi keputusan investor, pemegang saham, dan pemangku kepentingan lainnya. 
Signalling Theory berupaya untuk mengurangi kesalahan komunikasi antara pemangku 
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kepentingan dengan perusahaan sehingga sinyal yang diberikan mendapat respon positif 
dari stakeholders. Perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi 
tersebut berdampak positif atau meningkatkan nilai perusahaan. Signalling Theory tidak 
hanya menjelaskan bagaimana manajemen perusahaan memberikan sinyal kepada 
investor, tetapi juga menunjukkan bahwa kebijakan hutang, profitabilitas, dan likuiditas 
sangat penting dalam meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan nilai 
perusahaan. 

 
Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan suatu bentuk pengembalian investasi kepada 
pemegang saham untuk penanaman modal. menurut Untari dkk (2020), kebijakan dividen 
merupakan keputusan untuk membagikan keuntungan perusahaan kepada pemegang 
saham sebagai dividen atau menginvestasikannya sebagai laba ditahan untuk investasi di 
masa depan. Untuk mengetahui besarnya dividen, seseorang hanya perlu melihat laporan 
keuangan perusahaan. Jika perusahaan berhasil menarik investor dalam jumlah besar, hal 
ini menunjukkan bahwa tingkat dividen perusahaan tersebut tinggi, dan akan mendapat 
respon yang baik dari calon investor lainnya. 

 
Kebijakan Hutang (leverage) 

Menurut Masril dkk kebijakan utang mencerminkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban utang jangka panjangnya. Kebijakan utang atau leverage 
merupakan rasio yang menilai sejauh mana perusahaan menggunakan utang untuk 
membiayai aset yang dimilikinya. Rasio ini mencerminkan besarnya utang sebagai 
persentase keuangan perusahaan. Rasio utang merupakan perbandingan beban utang 
suatu perusahaan terhadap total aset yang dimilikinya. Jika leverage adalah nol atau rasio 
hutang adalah nol, maka entitas beroperasi sepenuhnya dengan modalnya sendiri tanpa 
menimbulkan hutang apa pun. 
Debt to  Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menilai utang dibandingkan dengan 
ekuitas. Rasio ini dihitung dengan membandingkan total liabilitas, termasuk liabilitas 
lancar, dengan total ekuitas. Semakin tinggi nilai rasio ini, maka semakin sedikit modal 
ekuitas dibandingkan dengan liabilitas. Jumlah hutang dinyatakan dalam persentase.. 
Adapun rumus yang digunakan yaitu : 
 
Rasio Profitabilitas 

Menurut Fahmi (2020), rasio profitabilitas merupakan ukuran efektivitas 
keseluruhan yang dinyatakan dengan tingkat keuntungan relatif terhadap penjualan dan 
investasi; menurut Kasmir (2019), rasio profitabilitas digunakan untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Rasio profitabilitas 
merupakan suatu cara untuk mengukur efisiensi suatu perusahaan dalam memperoleh 
laba. 
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ROA merupakan suatu rasio yang mengevaluasi laba atas investasi yang 
dilakukan atas aset yang dimiliki (Fahmi, 2020). Menurut Kasmir (2019:201), return 
onassets (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas total aset yang 
digunakan oleh suatu perusahaan. ROA merupakan ukuran kemampuan suatu perusahaan 
untuk menghasilkan laba dengan indikator yang berguna untuk mengukur profitabilitas 
suatu perusahaan karena mencerminkan kemampuan manajemen dalam memanfaatkan 
aset. 
Rasio Likuiditas 

Menurut Kasmir (2019:129), likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban (hutang) jangka pendeknya; menurut Fahmi (2020:121), 
likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya tepat waktu. Rasio ini penting karena penundaan pembayaran utang dapat 
menyebabkan kebangkrutan perusahaan. Menurut Sartono (2019:116), likuiditas adalah 
kemampuan membayar kewajiban keuangan jangka pendek secara tepat waktu. 
Likuiditas suatu perusahaan ditentukan oleh ukuran aset lancarnya. Aset likuid mencakup 
uang tunai, surat berharga, dan piutang yang dapat dengan mudah dikonversi menjadi 
uang tunai. 

Salah satu faktor pada rasio likuiditas yang dapat digunakan perusahaan Current 
Ratio (CR). Menurut Kasmir (2019: 134) “Current ratio adalah ukuran yang umum 
digunakan atau kemampuan membayar utang jangka pendek”. Rasio ini untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau hutang yang 
segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Rumusnya sebagai berikut. 
 
METODE PENELITIAN 
Jenis data 

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif berupa laporan keuangan perusahaan. Data 
kuantitatif adalah data yang berbentuk angka atau data kualitatif yang diangkakan” (Sugiyono, 
2020 : 14). Data kuantitatif pada penelitian ini yaitu laporan keuangan berupa neraca, laporan laba 
rugi, laporan perubahan modal, laporan arus kas, dan laporan catatan atas laporan keuangan. 
Laporan yang menunjukan kondisi keuangan suatu perusahaan pada saat ini atau dalam periode 
tertentu. 
Sumber Data  

Sumber data dalam penelitian ini yaitu data sekunder. Data sekunder merupakan data 
yang diperoleh atau dikumpulkan oleh peneliti secara tidak langsung dari berbagi sumber yang 
ada. Sumber penelitian ini diambil dari situs resmi BEI yaitu www.idx.co.id yang berupa laporan 
keuangan perusahaan. 
Populasi 

Populasi adalah suatu wilayah umum yang terdiri dari subyek/mata pelajaran dengan 
jumlah dan karakteristik tertentu yang ditentukan oleh peneliti, dipelajari, dan ditarik kesimpulan. 
(Sugiyono, 2020). Populasi penelitian ini terdiri dari 80 perusahaan sektor real estate, properti, 
dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023. 
Sampel 

Berikut yang termasuk dalam sampel atau yang telah memenuhi kriteria sampel 
penelitian yaitu seperti dalam tabel dibawah ini. 
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Tabel 1.1 
Kriteria Sampel 

Kriteria Sampel Jumlah 
Perusahaan Sektor Properti, Real Estate dan Kontruksi Bangunan 
yang terdaftar di BEI periode 2020-2023 

80 

Perusahaan tersebut yang tidak menerbitkan laporan keuangan setiap 
tahun 

(21) 

Perusahaan yang tidak rutin membagikan dividennya (23) 
Perusahaan yang tidak mengalami keuntungan (profit) periode 
pengamatan 

(18) 

Total Sampel 18 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 

Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2020:154).Menurut Sugiyono  
(2020: 323) pelaksanaan uji normalitas dapat menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov dengan 
kriteria yang berlaku yaitu apabila hasil signifikansi > 0,05 yang berarti residual berdistribusi 
normal. Residu dinyatakan berdistribusi normal jika p- value> 0,05 sebaliknya apabila p-value 
≤ 0,05 maka residu dinyatakan tidak berdistribusi normal (Ghozali, 2020: 78). 
 
Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas menurut Ghozali (2020:103) bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (bebas). Untuk mendeteksi ada 
atau tidaknya multikolinearitas di dalam model regresi salah satunya dapat dilihat dari nilai 
tolerance dan variance inflation factor (VIF). Batas dari tolerance value adalah 0,10 dan VIF 
adalah 10, jika VIF > 10 dan nilai tolerance< 0.10 maka terjadi multikolinearitas dan 
sebaliknya ika VIF ≤ 10 dan nilai tolerance ≥ 0.10 maka tidak terjadi multikolinearitas. 
(Ghozali, 2020: 80). 
Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa variabel independen Debt to Equity Ratio 
(DER) memiliki Tolerance 0,840 dan VIF 1,220, variabel Return On Asset (ROA) memiliki 
Tolerance 0,946 dan VIF 1,057, serta variabel Current Ratio (CR) memiliki Tolerance 0,711 
dan VIF 1,407. Tidak ada nilai VIF di atas 10 dan Toleransi lebih besar dari 0,10 pada semua 
variabel independen. Tidak ada gangguan multikolinearitas dalam penelitian ini. Penelitian ini 
telah dinyatakan bebas dan layak untuk digunakan. 
 
Uji Autokorelasi 

Menurut Ghozali (2020: 93) Tujuan dari uji autokorelasi ini adalah untuk mengetahui 
apakahdalamsuatu model regresi linier adakorelasi antara kesalahan pengganggu (residual) 
pada periode t dengan periode t-1 sebelumnya. Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan 
menggunakan uji Run test.Uji ini menunjukkan bahwa jika tidak terjadi korelasi antar residual, 
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maka residual dianggap acak atau random (Ghozali, 2020:116).Uji run test bertujuan untuk 
mengetahui,pada tingkat signifikansi 0,05,apakah  residual data terjadi secara acak. Jika hasil 
pengujian melebihi tingkat signifikansi, persamaan regres itidak memiliki masalah 
autokorelasi : jika p - value < 0,05, hipotesis nol (Ho) diterima dan hipotesis alternatif (Ha) 
ditolak, yang mengindikasikan adanya korelasi antar residual ; jika p - value ≥ 0,05,Ho ditolak 
dan Ha diterima, yang mengindikasikan tidak ada korelasi antar residual. (Ghozali, 
2020:2020). Berdasarkan hasil analisis diperoleh p-value sebesar 2,134 > 0,05 , ini berarti 
antar variabel independen tidak terjadi autokorelasi. 
 
Uji Heteroskedastitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk memeriksa apakah terdapat ketimpangan varians 
yang tersisa antar pengamatan model regresi (Ghozali, 2020:134). Cara lain untuk mendeteksi 
heteroskedastisitas yang dikemukakan oleh Ghozali (2020:142) adalah dengan uji Glejser. Uji 
Glejser digunakan untuk meregresi nilai residu absolut pada variabel independen melalui 
program SPSS. Kriteria pengujiannya adalah jika p-value ≥ 0,05 maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Sebaliknya jika p-value < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas. 
Hasil output perhitungan uji Heteroskedastisitas menggunakan uji Glejser menunjukkan p-
value untuk vairabel Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 0,760, Return On Asset (ROA) (X2) 
sebesar 0,870, dan Current Ratio (CR)sebesar 0,740, semua p-value> 0,05 berarti model 
regresi yang digunakan tidak terjadi heteroskedastisitas. 
 
Uji Regresi Linier Berganda 
 

Analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruh dari variabel independen terhadap 
variabel dependen. Adapun rumus yang digunakan adalah: 
Y= a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + e (Ghozali, 2020) 
Persamaan regresinya yaitu:  
Y= α + b1X 1 + b2X2 + b3X3 + e 
Y= 5,332 + 0,377 X1 + 0,448 X2 + 0,411 X3 + e 
 

Uji Hipotesis  
Uji t 

Analisis ini digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh variabel independen yaitu 
DER (X1), ROA (X2), dan CR (X3)dan terhadap variabel dependen yaitu kebijakan dividen. 
Menurut Ghozali (2018:98), uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh 
satu variabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Membandingkan p-value dengan 0,05 maka dapat ditentukan apakah Ho diterima atau 
ditolak. 
Berdasarkan hasil uji t yang telah dilakukan dapat diketahui Sig. sebagai berikut : 
a) Uji pengaruh Kebijakan Hutang (X1),terhadap Kebijakan Deviden (Y) seperti pada tabel 
XIV, Nilai t hitung =1.060, dengan p value (0.000) < 0.05 menunjukkan bahwa kebijakan hutang 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen pada sektor real estate, real 
estate, dan konstruksi yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2021. 
b).  Uji pengaruh Profitabilitas (X2) terhadap Kebijakan deviden (Y) seperti pada tablel XIV, 
Nilai t hitung = 2.501 dan probabilitas = 0.000 < 0.05 menunjukkan bahwa profitabilitas 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen pada sektor real estate, real 
estate, dan konstruksi yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2021. 
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c).  Uji pengaruh Likuiditas (X3) terhadap Kebijakan deviden (Y) seperti pada tablel XIV , Nilai 
t hitung = 2.331 dan Likuiditas = 0.008 < 0.05 menunjukkan bahwa likuiditas mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen pada sektor real estate, properti, dan 
konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2021. 
 
Uji F 

Uji F digunakan untuk mengetahui ketepatan model dalam memprediksi  pengaruh 
variabel independent terhadap variabel dependen. Jika p-value ≥ 0,05 maka model tidak layak 
untuk dipergunakan dalam memprediksi variabel independen terhadap variabel dependen 
sebaliknya apabila p-value 0,05 maka model layak untuk dipergunakan dalam memprediksi 
variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil analisis diperoleh nilai F hitung sebesar 
25,968 dengan p-value sebesar 0,000 < 0,05 maka Ho ditolak. Dapat ditarik kesimpulan model 
regresi linear berganda yang digunakan sudah tepat. 
 
Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Analisis ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar sumbangan variabel variabel 
independen yaitu DER (X1), ROA (X2), dan CR (X3) terhadap variabel dependen yaitu kebijakan 
dividen (Y) yang dibuat dalam bentuk persentase. Nilai koefisien determinasi berkisar antara nol 
dan satu, jika nilai semakin mendekati 1 berarti hubungan yang terjadi antara variabel X dengan 
Y semakin kuat, begitu juga sebaliknya, nilai R2 yang kecil menunjukkan kemampuan variabel-
variabel bebas terhadap variabel terikat sangat lemah. 
 
PEMBAHASAN 
 
Pengaruh Kebijakan Hutang (X1) Terhadap Kebijakan Deviden (Y) 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa debt to equityratio (DER) mempunyai 
pengaruh positif terhadap kebijakan dividen, dengan nilai t hitung sebesar 1,060 dan p-value 
(0,000) < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa kebijakan utang mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor real estate, properti, dan konstruksi 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 hingga 2023. Hipotesis bahwa DER mempunyai pengaruh 
positif terhadap kebijakan dividen terbukti, dengan nilai t hitung sebesar 1,060, p-value (0,000) < 
0,05. 

Signalling Theory menjelaskan bahwa teori ini berfokus pada bagaimana perusahaan 
dapat mengirim sinyal kepada investor mengenai kualitas dan prospek masa depan perusahaan 
dalam konteks kebijakan hutang, teori ini menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat hutang pada 
perusahaan, semakin besar risiko yang ditanggung oleh perusahaan. Oleh karena itu, tingkat 
hutang dapat menjadi sinyal bagi investor tentang kondisi perusahaan. Jika perusahaan memiliki 
tingkat hutang yang tinggi, hal ini dapat diartikan sebagai sinyal positif bahwa perusahaan 
memiliki prospek yang baik dan mampu membayar kewajiban hutangnya. 

Hasil penelitian ini selaras dengan teori yang digunakan yaitu manajemen keuangan. 
Manajemen keuangan adalah suatu bidang yang sangat berperan penting dalam suatu perusahaan 
dalam mendanai, menghasilkan, dan mengelola aset untuk mencapai tujuan perusahaan. Debt to 
equity ratio merupakan salah satu dari rasio manajemen keuangan semakin besar rasio ini 
menunjukan semakin besar kewajibannya dan semakin rendah rasio ini akan menunjukkan 
semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutangnya. Hasil penelitian ini 
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didukung oleh penelitian terdahulu penelitian Rizky, dkk  (2020), Nike, dkk (2020), Sri dan 
Muhammad (2020)dan Delfian (2020), menunjukkan bahwa DER berpengaruh signifikan 
terhadap kebijakan dividen. 

Peningkatan debt to Equity Ratio (DER) atau hutang akan mempengaruhi tingkat 
pendapatan bersih yang tersedia bagi pemegang saham  perusahaan sektor properti, real estate, 
dan kontruksi bangunan yang terdaftar di BEI, artinya semakin tinggi kewajiban perusahaan, akan 
semakin rendah kemampuan perusahaan dalam membayar dividen. 
 
Pengaruh Profitabilitas  (X2) Terhadap Kebijakan Deviden (Y) 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa return onassets (ROA) mempunyai 
pengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Nilai t hitung sebesar 2,501 dan nilai probabilitas 
<0,05 menunjukkan bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 
kebijakan dividen pada sektor real estate, properti, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2020-2023. Dengan demikian, hipotesis bahwa return onassets (ROA) mempunyai 
dampak positif terhadap kebijakan dividen terbukti benar.  

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori pengelolaan keuangan yang digunakan. 
Manajemen keuangan memainkan peran penting dalam suatu perusahaan untuk membiayai, 
memproduksi, dan mengelola aset untuk mencapai tujuan perusahaan. ROA adalah salah satu 
rasio manajemen keuangan, yang, seiring dengan peningkatan laba atas investasi, menunjukkan 
peningkatan kinerja perusahaan. Peningkatan ROA berkontribusi terhadap peningkatan 
pendapatan dividen. Kemampuan perusahaan untuk mencapai laba adalah indikator utama 
kapasitas dividen perusahaan. 

Teori Pensinyalan pun menjelaskan bahwa tindakan yang diambil oleh manajemen 
perusahaan untuk memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana manajemen 
memandang prospek perusahaan dalam konteks kebijakan dividen, teori ini menyatakan bahwa 
investor menilai perubahan dividen sebagai pertanda atas perkiraan manajemen terhadap laba 
perusahaan. Perusahaan memiliki lebih banyak informasi tentang operasional dan prospek masa 
depan dibandingkan dengan pihak eksternal seperti investor dan kreditor. Oleh karena itu, 
perusahaan memberikan sinyal melalui laporan keuangan untuk mengurangi asimetri informasi 
dan memberikan kepastian mengenai prospek keberlanjutan perusahaan. Hasil penelitian ini 
didukung oleh penelitian terdahulu Jeni (2019); Delfian (2020) dan Mikael dan Clara (2020) yang 
menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. 

Return on asset (ROA) pada perusahaan sektor properti, real estate, dan kontruksi 
bangunan yang terdaftar di BEI, digunakan sebagai tolak ukur jika manajemen  ingin 
mengevaluasi seberapa baik perusahaan telah memakai dananya, hal ini ditunjukkan dengan 
semakin besar ROA menunjukkan kinerja perusahaan sektor properti, real estate, dan kontruksi 
bangunan yang terdaftar di BEI  yang semakin baik, karena tingkat pengembalian investasi 
semakin besar. Meningkatnya ROA juga akan meningkatkan pendapatan dividen. 
 
Pengaruh Likuiditas  (X3) Terhadap Kebijakan Deviden (Y) 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa rasio likuiditas (CR) berpengaruh positif 
terhadap kebijakan dividen. Nilai t hitung sebesar 2,331 dan nilai probabilitas (0,008) < 0,05 
menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen pada sektor 
real estate, properti, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2023. 
Hipotesis bahwa rasio likuiditas (CR) mempunyai dampak positif terhadap kebijakan dividen 
terbukti benar. 
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Likuiditas mengacu pada kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
finansialnya dengan cepat. Perusahaan dengan likuiditas tinggi cenderung lebih mudah membayar 
dividen karena memiliki cadangan kas yang mencukupi. Sebaliknya, perusahaan dengan 
likuiditas rendah mungkin lebih berhati-hati dalam mengeluarkan dividen agar tidak mengganggu 
operasionalnya. Kebijakan dividen yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan dapat memberikan 
tanda-tanda tentang kondisi perusahaan. Perusahaan yang mengeluarkan dividen tinggi dapat 
dianggap memiliki prospek yang baik, karena mereka mampu membayar dividen dari laba yang 
cukup besar. Sebaliknya, perusahaan dengan likuiditas rendah mungkin menahan laba untuk 
membiayai kegiatan operasionalnya, sehingga mengeluarkan dividen yang lebih rendah. 

Hasil penelitian ini selaras dengan teori yang digunakan yaitu manajemen keuangan. 
Manajemen keuangan adalah suatu bidang yang sangat berperan penting dalam suatu perusahaan 
dalam mendanai, menghasilkan, dan mengelola aset untuk mencapai tujuan perusahaan. Current 
ratio merupakan salah satu dari rasio manajemen keuangan, ukuran yang umum digunakan atau 
kemampuan membayar utang jangka pendek. Current ratiodigunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan di dalam membayar kewajiban jangka pendek atau hutang yang segera 
jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian 
terdahuluDiki, dkk (2022); Jeni (2019); Ayu dan Andayani (2020) dan Delfian (2020) yang 
menyatakan bahwa Current Ratio(CR) berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen 

Current ratio (CR) pada perusahaan sektor properti, real estate, dan kontruksi bangunan 
yang terdaftar di BEI menunjukan berpengaruh pada kebijakan deviden, ketika perusahaan 
mampu membayar hutang seraca tepat, maka kebijakan hutang juga akan secepatnya akan 
terpenuhi sehigga deviden akan diberikan secara cepat juga. Perusahaan  sektor properti, real 
estate, dan kontruksi bangunan yang terdaftar di BEI perlu meningkatkan Current ratio (CR) 
karena menjadi tolak ukur kebijakan deviden. 
 
KESIMPULAN 

Hasil pengujian yang telah di lakukan dalam penelitian ini memberikan kesimpulan 
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki  pengaruh signifikan positif yang dapat 
meningkatkan kebijakan deviden. Return on asset (ROA) mempunyai pengaruh signifikan positif 
meningkatkan kebijakan deviden.. Curent Ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan positif 
terhadap kebijakan deviden. Secara keseluruhan hasil penelitian ini menunjukkan bahwab 
kebijakan hutang, profitabilitas, dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kebijakan deviden 
pada perusahaan yang bergerak di bidang sektor property, real estate, dan kontruksi bangunan 
yang terdaftar di dalam BEI. Hal ini memberikan gambaran bahwa perusahaan yang memiliki 
manajemen keuangan yang baik dalam hal hutang, laba, dan likuiditas cenderung memberikan 
deviden yang lebih tinggi kepada pemegang saham, yang pada akhirnya menarik lebih banyak 
investor untuk berinvestasi di sektor ini. 

Penelitian ini penulis memiliki keterbatasan dalam penyusunan, maka di harapkan pada 
penelitian selanjutnya menambah jumlah responden atau variabel lainnya agar penelitian dapat 
lebih mendalam. 
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