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ABSTRAKSI 

 
 

Rizki Dwi Amalia (1802015218) 

PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, INVESTMENT 

OPPORTUNITY SET, TINGKAT PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, 

INFLASI, DAN SUKU BUNGA TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN 

PADA SEKTOR PERUSAHAAN PROPERTY, REAL ESTATE, DAN 

KONSTRUKSI BANGUNAN YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 

2016-2020 

Skripsi. Program Sarjana Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta. 

Kata Kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Investment Opportunity Set, Tingkat  

Pertumbuhan Perusahaan, Inflasi, Suku Bunga, dan Kebijakan 

Dividen 

       Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh profitabilitas, 

likuiditas, investment opportunity set, tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi, 

dan suku bunga terhadap kebijakan dividen. Variabel yang diteliti pada penelitian 

ini adalah profitabilitas, likuiditas, investment opportunity set, tingkat 

pertumbuhan perusahaan, inflasi, dan suku bunga sebagai variabel independen 

dan kebijakan dividen sebagai variabel dependen. Sampel dalam penelitian 

berjumlah 50 data yang terdiri dari 10 (sepuluh) perusahaan sektor perusahaan 

property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2016-2020 dengan menggunakan teknik purposive 

sampling. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yaitu laporan keuangan 

(annual report) perusahaan sektor perusahaan property, real estate, dan 

konstruksi bangunan dengan melakukan pengolahan data analisis deskriptif, 

analisis regresi linear berganda, uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, autokorelasi, dan hipotesis) serta analisis koefisien 

determinasi (R2). 

       Data penelitian diolah dengan software statistic, yaitu SPSS Statistic versi 

25.0 dan memperoleh hasil persamaan sebesar  = 0,630 - 1,953X1 - 0,088X2 + 

0,034X3  - 1,535X4 + 11,033X5 - 5,477X6 + e. Berdasarkan hasil penelitian 
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menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas yang diproksi menggunakan 

Return on Asset (ROA) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

kebijakan dividen dengan nilai thitung = -1,525 > ttabel = -2,034 dan nilai signifikansi 

sebesar 0,137 > 0,05. Likuiditas yang diproksi menggunakan Current Ratio (CR) 

secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan dividen 

dengan nilai thitung = -1,590 > ttabel = -2,034 dan nilai signifikansi sebesar 0,121 > 

0,05. Investment Opportunity Set yang diproksi menggunakan Market to Book 

Value of Equity Ratio (MBVE) secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen dengan nilai thitung = 0,697 < ttabel = 2,034 dan nilai signifikansi 

sebesar 0,491 > 0,05. Tingkat Pertumbuhan Perusahaan yang diproksi 

menggunakan Asset Growth secara parsial tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen dengan nilai thitung = -3,654 < ttabel = -2,034 dan nilai signifikansi sebesar 

0,01 < 0,05. Inflasi secara parsial tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen 

dengan nilai thitung = 1,345 < ttabel = 2,034 dan nilai signifikansi sebesar 0,188 > 

0,05. Suku Bunga secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

kebijakan dividen dengan nilai thitung = -0,847 > ttabel = -2,034 dan nilai signifikansi 

sebesar 0,403 > 0,05. Secara simultan profitabilitas, likuiditas, investment 

opportunity set, tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi, dan suku bunga 

berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen dengan nilai Fhitung 3,668 > Ftabel 

2,39 dan nilai signifikansi sebesar 0,007 < 0,05. Nilai Adjusted R Square (R2) 

diperoleh sebesar 0,291 yang artinya 29,1% variabel dependen kebijakan dividen 

dijelaskan oleh variabel independen profitabilitas, likuiditas, investment 

opportunity set, tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi, dan suku bunga, sisanya 

sebesar 70,9% dijelaskan oleh variabel lain selain variabel penelitian ini seperti 

struktur kepemilikan, dewan komisaris, dan arus kas operasi.  

       Dari hasil penelitian ini, peneliti memberikan beberapa saran bagi peneliti 

selanjutnya yaitu untuk penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel 

penelitian tidak hanya pada sektor perusahaan property, real estate, dan 

konstruksi bangunan serta menambah variabel independen lainnya sehingga dapat 

memungkinkan mendapat hasil yang lebih baik dan maksimal. 
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ABSTRACT 

 

Rizki Dwi Amalia (1802015218) 

THE EFFECT OF PROFITABILITY, LIQUIDITY, INVESTMENT 

OPPORTUNITY SET, COMPANY GROWTH, INFLATION, AND 

INTEREST RATE ON DIVIDEND POLICY IN THE PROPERTY, REAL 

ESTATE, AND CONSTRUCTION BUILDING SECTORS LISTED ON 

INDONESIA STOCK EXCHANGED (BEI) 2016-2020 

Thesis. Bachelor Degree Program of Accounting Study. Faculty of Economics and 

Business University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta. 

Keywords : Profitability, Liquidity, Investment Opportunity Set, Company 

Growth, Inflation, Interest Rate, and Dividend Policy 

       This study aims to determine how the effect of profitability, liquidity, 

investment opportunity set, company growth, inflation, and interest rates on 

dividend policy. The variables examined in this study are profitability, liquidity, 

investment opportunity set, company growth, inflation, and interest rates as the 

independent variables and dividend policy as the dependent variable. The sample 

in this study amound to 50 data consisting of 10 (ten) property, real estate, and 

construction building listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2016-2020 

using purposive sampling technique. The type of data used is secondary data in 

the form of financial reports (annual report) of property, real estate, and 

construction building companies by processing descriptive analysis data, multiple 

linear regression analysis, classical assumption tests (normality, multicollineatity, 

heteroscedasticity, autocorrelation, and hypothesis) and analysis of coefficient 

determination (R2). 

       The research data is processed by statistical software SPSS Statistic version 

25.0 and get the equation result of   = 0,630 - 1,953X1 - 0,088X2 + 0,034X3  - 

1,535X4 + 11,033X5 - 5,477X6 + e. Based on the result of the study, it shows that 

partially the proxied profitability of Return on Asset (ROA) has negative effect 

and not significant on dividend policy with a value of tcount = -1,525 > ttable = -

2,034 and significance value of 0,137 > 0,05. Liquidity proxied using Current 

Ratio (CR) partially has negative effect and not significant on dividend policy 

with a value of tcount = -1,590 > ttable = -2,034 and significance value of 0,121 > 

0,05. Investment Opportunity Set which is proxiedusing Market to Book Value of 
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Equity Ratio (MBVE) partially has no effect on dividend policy with a value of 

tcount = 0,697 < ttable = 2,034 and significance value of 0,491 > 0,05. The growth 

company which is proxied using Asset Growth partially has no effect on dividend 

policy with a value of tcount = -3,654 < ttable = -2,034 and significance value of 0,01 

< 0,05. Inflation partiallt has no effect on dividend policy with a value of tcount = 

1,345 < ttable = 2,034 and significance value of 0,188 > 0,05. Interest rates partialy 

has negative effect and not significant on dividend policy with a value of tcount = -

0,847 > ttable = -2,034 and significance value of 0,403 > 0,05. Simultaneously, 

profitability, liquidity, investment opportunity set, company growth, inflation, and 

interest rates have a positive effect on dividend policy with a value of Fcount 3,668 

> Ftable 2,39 and significance value of 0,007 < 0,05. The value of Adjusted R 

Square (R2) is 0,291 which means 29,1% the dependent variable dividend policy 

is explained by the independent variables of profitability, liquidity, investment 

opportunity set, company growth, inflation, and interest rates, the remaining 

70.9% is explained by other variables outside this research variable such as 

ownership structure, board of commissioners, and operating cash flow.  

       From the results of this study, the research provides several suggestions for 

further researchers, namely for further research to be able to expand the research 

sample not only in the property, real estate, and building construction sector 

companies and add other independent variables so that it can get better and 

maximum result.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Terjadinya penyebaran Covid-19 yang melanda Indonesia sejak 2020 silam masih 

berdampak pada banyaknya aspek kehidupan, diantaranya adalah aspek ekonomi 

dan sosial (Sihaloho, 2020). Peraturan pemerintah dalam menangani pandemi 

Covid-19 banyak dilakukan, yaitu dengan menerapkan Pembatasan Sosial 

Berskala Besar (PSBB) dan memberikan kebijakan untuk work from home 

(WFH). Peraturan tersebut membuat beberapa sektor ekonomi mengalami 

kendala, misalnya sektor pariwisata, transportasi, manufaktur, keuangan, 

konstruksi dan sektor lainnya yang mengalami penurunan pendapatan.  

       Bahkan ada beberapa sektor hingga menghentikan operasionalnya hingga 

waktu yang belum ditentukan. Penyebaran Covid-19 ini juga memberikan dampak 

terhadap pasar modal yang menyebabkan naik turunnya harga saham. Oleh karena 

itu, banyak perusahaan yang mengambil langkah serius dalam mempertimbangkan 

kebijakan dividennya. Setiap sektor perusahaan memiliki kebijakannya masing-

masing. Namun, tidak semua perusahaan tidak membagikan dividen perusahaan 

selama terjadinya pandemic Covid-19. (www.liputan6.com, 2021).  

       Pandemi Covid-19 banyak membuat perusahaan memutuskan untuk tidak 

membagikan dividennya di tahun 2020 diantaranya adalah sektor perusahaan 

property, real estate, serta konstruksi dan bangunan. Dalam Rapat Umum 

Pemegang Saham (RUPS) Tahun Buku 2020 PT Alam Sutera Realty Tbk (ASRI) 

mengumumkan bahwa perusahaannya tidak akan membagikan dividennya sebagai 
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laba bersih dari tahun buku 2019. Sepanjang tahun 2019, ASRI membukukan laba 

bersih yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk sebesar Rp. 1,01 

Triliun. Sebesar Rp. 1 Miliar dialokasikan sebagai dana cadangan dan sisanya 

sebesar Rp. 1 Triliun dialokasikan sebagai laba ditahan. (amp.kontan.co.id, 2021).  

       Berbeda dengan PT Jaya Real Property Tbk untuk tahun buku 2020 tetap 

membagikan dividen tunai sebesar Rp 22 per saham atau Rp 302,5 Miliar dari laba 

bersih. Dividen yang dibagikan perusahaan setara dengan 32,71% dari laba bersih 

tahun buku 2020. PT Jaya Real Property Tbk telah membukukan laba bersih 

sebanyak Rp 924,91 Miliar untuk tahun buku 2020. Hal tersebut diperoleh atas 

perolehan laba bersih yang mencapai Rp 2,18 Triliun. (www.idnfinancial.com, 2021) 

       Dari berita tersebut menandakan bahwa selama pandemi Covid-19 terjadinya 

perlambatan perekonomian di Indonesia sehingga sangat berpengaruh pada 

beberapa sektor perusahaan yang memutuskan untuk tidak membagikan dividen 

perusahaan, tetapi juga ada yang membagikan dividen perusahaan untuk para 

pemegang saham atau investor. Hal tersebut dapat menyebabkan turunnya minat 

para pemegang saham untuk melakukan investasi yang disebabkan oleh tidak 

yakinnya terhadap kondisi perekonomian Indonesia saat ini.  

       Dividen merupakan sisa laba bersih perusahaan yang diserahkan kepada 

investor dalam bentuk tunai (cash dividend) atau saham (stock dividend) 

berdasarkan keputusan RUPS (Natsir & Bangun, 2021). Dividen adalah daya tarik 

bagi para pemegang saham. Tujuan investor menanamkan saham kedalam 

perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan yang berupa capital gain 

ataupun dividen. Dividen adalah feed back dari perusahaan yang diberikan kepada 
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para investor. Namun, pembagian dividen sering menjadi sebuah masalah bagi 

perusahaan dimana perusahaan harus memutuskan apakah keuntungan yang 

didapatkan diakhir tahun akan diberikan pada pemegang saham atau ditahan 

sebagai laba ditahan serta dipakai sebagai modal operasional perusahaan.  

       Kebijakan dividen memiliki dampak yang besar bagi pemegang saham dan 

kreditur, hal itu merupakan hal penting yang harus dipertimbangkan manajemen 

saat mengoperasikan perusahaan (Devi & Mispiyanti, 2020). Kebijakan dividen 

dapat menentukan apakah laba yang dibagikan kepada para pemegang saham atau 

dipertahankan dalam bentuk laba ditahan untuk investasi masa depan. Menurut 

Sugiyanto, Kartolo, & Maddiansyah (2021), jika perusahaan telah membuat 

keputusan investasi, maka perusahaan harus menentukan apakah akan menahan 

laba dan menginvestasikannya atau membayar dividen dan menjual saham 

tambahan untuk menutupi dividen yang dibayarkan. 

       Kebijakan dividen harus diperhatikan dan dipertimbangkan secara matang 

oleh sebuah perusahaan. Kebijakan dividen menentukan seberapa besar laba yang 

dipertahankan perusahaan dan berapa yang harus diserahkan kepada pemegang 

saham atau investor. Pembagian keuntungan atau dividen dapat memicu 

datangnya permasalahan dalam sebuah perusahaan. Pembagian dividen yang 

stabil lebih disukai oleh investor atau pemegang saham karena mengurangi 

ketidakpastian tentang pengembalian yang diharapkan dari investasinya (Devi & 

Mispiyanti, 2020). Selain itu, dividen dapat meningkatkan nilai saham perusahaan 

dengan meningkatkan keyakinan pemegang saham atau investor terhadap 

perusahaan. 
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       Dividen salah satu faktor yang menarik investor untuk menanamkan dananya 

di pasar modal  (Sari & Suryantini, 2019). Bagi perusahaan, pembagian 

keuntungan dalam bentuk dividen dapat mengurangi sumber dana internal. Pada 

saat yang sama jika perusahaan memutuskan untuk mempertahankan 

keuntungannya, maka dapat meningkatkan kemampuan pembentukan modal 

internal. Hal tersebut dapat memungkinkan untuk mendanai kegiatan operasional 

perusahaan. 

       Kebijakan dividen perusahaan dapat diproksi dengan beberapa rasio, Dividend 

Per Share (DPS), Dividend Payout Ratio (DPR), dan Dividend Yield (DY). 

Penelitian ini menggunakan proksi Dividend Payout Ratio (DPR) dalam 

mengukur kebijakan dividen yang akan dibayarkan perusahaan kepada para 

pemegang saham yang sumbernya dari earnings perusahaan. Kebijakan dividen 

perusahaan dapat digambarkan dengan dividen payout ratio, yaitu presentase 

keuntungan yang diberikan sebagai dividen tunai, mengartikan bahwa dividen 

payout ratio berpotensi mempengaruhi keputusan investasi pemegang saham serta 

kesehatan keuangan perusahaan.  

       Jika kondisi keuangan perusahaan baik, maka perusahaan mampu 

menentukan tingkat pembayaran dividen berdasarkan harapan para pemegang 

saham serta tanpa mengabaikan kepentingan perusahaan agar selalu tetap tumbuh 

dengan sehat. Faktor-faktor yang mungkin berdampak pada kebijakan dividen atas 

permasalahan yang dialami suatu perusahaan sangatlah banyak, namun dalam 

penelitan ini faktor internal yang dipilih adalah profitabilitas, likuiditas, 

investment opportunity set, dan tingkat pertumbuhan perusahaan. 
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       Profitabilitas mengacu pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba selama periode waktu tertentu. Menurut Sari & Suryantini (2019), 

profitabilitas adalah salah satu indikator yang digunakan dalam menilai 

keberhasilan manajemen secara keseluruhan dengan memeriksa sejauh mana 

keuntungan perusahaan dalam penjualan dan investasi.  Profitabilitas mengacu 

pada kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan (profit) yang 

digunakan sebagai penentu pembagian dividen. Meskipun terjadi pandemi Covid-

19, perusahaan mampu menjadikan profitabilitas sebagai acuan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih setelah pajak. 

       Semakin  tinggi rasio profitabilitas, maka semakin tinggi produktivitas asset  

dalam menciptakan keuntungan. Dividen yang dibayarkan kepada pemegang 

saham merupakan sebagian dari keuntungan kecil laba. Dividen akan diberikan 

jika perusahaan mendapatkan keuntungan setelah memenuhi komitmen utamanya, 

seperti membayar pajak dan beban bunga. Profitabilitas dapat diukur dengan 

Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Return on Investment 

(ROI). Return on Asset (ROA) menggambarkan sebuah perusahaan yang 

menghasilkan laba dan membagikan sejumlah besar laba itu pada pemegang 

saham dalam bentuk dividen. Beberapa penelitian telah membuktikan adanya 

pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen. 

       Menurut Bagiana dkk. (2016), Chintya dkk. (2018), Munthe (2020), 

Syahputra & Ijma (2020), Gunawan & Tobing (2018), dan Kusuma & Semuel 

(2019) menyatakan hasil dalam penelitiannya bahwa profitabilitas yang diproksi 

dengan Return on Asset (ROA) dapat berpengaruh positif terhadap kebijakan 
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dividen. Menurut Bawamenewi & Afriyeni (2019) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Berbeda dengan 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Ihsaniah dkk. (2020) yang mengungkapkan 

bahwa profitabilitas yang dihitung menggunakan Return on Asset (ROA) tidak 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Terjadinya pandemi Covid-19 menyebabkan perusahaan sulit dalam 

memperoleh laba yang tinggi, namun perusahaan harus tetap mampu melunasi 

hutang jangka pendek serta mampu mengembalikan investasinya. Menurut Sari & 

Suryantini (2019), sebelum memutuskan jumlah dividen yang akan diserahkan 

pada pemegang saham, likuiditas perusahaan menjadi masalah penting untuk 

dipertimbangkan. Likuiditas perusahaan mengacu pada kapasitas perusahaan 

untuk mendanai kegiatan operasional serta melunasi kewajiban jangka pendeknya. 

Pembagian dividen dipertimbangkan apabila likuiditas suatu perusahaan baik 

maka dapat tercerminkan bahwa pembagian dividen akan baik nantinya. Semakin 

kuat posisi keuangan dan likuiditas perusahaan, maka semakin banyak dividen 

yang dapat diberikan hal tersebut terjadi karena dividen adalah arus kas keluar 

perusahaan (Ratnasari & Purnawati, 2019).  

Beberapa penelitian sebelumnya mengungkapkan bahwa ada pengaruh dari 

likuiditas terhadap kebijakan dividen. Seperti penelitian yang dilakukan oleh 

Nurchaqiqi & Suryarini (2018), Gunawan & Tobing (2018), Kusuma & Semuel 

(2019), Sondank (2019), dan Reinaldo Joshua & Ardiansyah (2020) menyatakan 

bahwa kebijakan dividen dipengaruhi oleh likuiditas secara positif. Penelitian 

menurut Masril (2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap 
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kebijakan dividen. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Munthe (2020), 

Syahputra & Ijma (2020), Devi & Mispiyanti (2020), dan Ihsaniah dkk. (2020) 

menyatakan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen. 

       Investment Opportunity Set adalah kombinasi asset dalam bentuk nilai buku 

asset dan ekuitas serta nilai potensi pertumbuhan masa depan dalam suatu 

perusahaan dan juga suatu pilihan investasi di masa depan meskipun sedang 

terjadinya pandemi Covid-19.  

       MBVE (Market to Book Value Equity) dapat menjelaskan bahwa pasar dapat 

memperkirakan pengembalian masa depan atas investasi perusahaan berdasarkan 

pengembalian yang diharapkan atas ekuitasnya (Prihatini & Susanti,2018). 

Tingkat investment opportunity set dapat dilihat dari tingginya nilai MBVE, 

semakin tinggi nilai MBVE maka nilai investment opportunity set sebuah 

perusahaan akan semakin tinggi. Tingginya tingkat investment opportunity set 

sebuah perusahaan menandakan bahwa terdapat banyaknya peluang investasi 

yang perlu untuk didanai sehingga dapat mengurangi kemampuan perusahaan 

untuk membayar dividen. Menurut Purnami & Artini (2016), rasio pembayaran 

dividen turun seiring dengan bertumbuhnya peluang investasi perusahaan. Hal ini 

diperkuat oleh temuan dari penelitian yang menunjukkan bahwa investment 

opportunity set memberikan pengaruh negatif terhadap kebijakan dividen pada 

penelitian Gunawan & Tobing (2018) mengungkapkan bahwa investment  

opportunity set berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Sedangkan 

menurut Purba, Suzan, & Mahardika (2019) menyatakan bahwa investment  

opportunity set tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 
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       Dampak pandemi Covid-19 menyebabkan perubahan tingkat pertumbuhan 

perusahaan, meskipun demikian tidak menutup kemungkinan bahwa perusahaan 

tetap dapat memenuhi kebutuhan dana untuk membiayai pertumbuhan 

perusahaan. Tingkat pertumbuhan perusahaan juga mampu mempengaruhi 

kebijakan dividen. Menurut Ayu dkk. (2018), tingkat pertumbuhan perusahaan 

yang lebih cepat mengakibatkan  kebutuhan modal di masa depan lebih besar 

yang akan digunakan untuk mendanai pertumbuhannya. Pertumbuhan perusahaan 

dilihat dari bertambahnya asset yang dimiliki perusahaan dari tahun ke tahun.   

       Salah satu kriteria untuk mengevaluasi potensi perusahaan di masa depan 

adalah pertumbuhan perusahaan. Jika sebuah perusahaan lebih berkonsentrasi 

pada pertumbuhan perusahaan, maka akan membutuhkan banyak dana sehingga 

dapat memaksa manajemen untuk membayar sedikit atau  tidak sama sekali untuk 

dividen (Purnami & Artini, 2016). Asset Growth menggambarkan pertumbuhan 

asset perusahaan yang digunakan dalam kegiatan operasional perusahaan. Tingkat 

perusahaan yang baik tentunya akan menginvestasikan keuntungan yang diperoleh 

perusahaan guna menurunkan pembagian dividen kepada investor. Hal ini 

didukung oleh penelitian yang menunjukkan tingkat pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan dividen (Sari & Suryantini, 

2019). Namun, tingkat pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen (Devi & Mispiyanti, 2020). 

       Faktor eksternal merupakan faktor lain yang mampu memberi dampak pada 

kebijakan dividen, faktor eksternal yang dipakai dalam penelitian ini adalah inflasi 

dan suku bunga. Terjadinya inflasi yang disebabkan pandemi Covid-19 juga dapat 
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mempengaruhi investor dalam melakukan investasi. Inflasi merupakan suatu 

peristiwa atas terjadinya peningkatan harga produk secara keseluruhan yang terus 

menerus. Inflasi yang terus meningkat mampu menjadi sebuah sinyal negatif bagi 

investor atau pemegang saham, khususnya untuk perusahaan yang memiliki utang 

yang tinggi (Septiani, Sugianto, & Pinem, 2021). Hal tersebut dikarenakan apabila 

harga bahan baku naik, maka laba perusahaan akan lebih dulu digunakan untuk 

menutupi kenaikan harga bahan baku sehingga dapat mengurangi pembagian 

dividen perusahaan.  

       Penelitian yang dilakukan Natsir & Bangun (2021) dan Silalahi et al. (2021) 

menyatakan bahwa inflasi mampu berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. 

Penelitian yang dilakukan Raden Sella Ayu Ardiyanti (2017) menyatakan bahwa 

inflasi berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen, sedangkan dalam 

penelitian Ullah et al. (2018), Khan et al. (2018), Pramitha  (2017), Septiani dkk. 

(2021) menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

       Suku bunga mampu mempengaruhi kinerja perekonomian ketika tingkat 

bunga sedang meningkat para pemegang saham akan menyimpan dananya pada 

Bank, namun saat adanya penurunan suku bunga maka pemegang saham 

menggunakan dananya untuk berinvestasi di pasar saham untuk masa depan yang 

positif. Menurut Chandra dkk. (2018) suku bunga merupakan tingkat bunga yang 

telah disesuaikan dengan kebijakan atas cerminan sikap kebijakan moneter yang 

telah ditentukan oleh Bank Indonesia serta disebarluaskan pada publik. 

Perusahaan dengan utang jangka pendek atau jangka panjang mungkin 

menghadapi biaya utang yang tinggi sehingga mampu membatasi kemampuan 
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perusahaan untuk memperoleh keuntungan (profit) apabila suku bunga naik. 

Namun, adanya Covid-19 perusahaan harus tetap bisa mengatur dananya untuk 

melunasi utang jangka pendek maupun jangka panjang sehingga tidak 

mempengaruhi perusahaan dalam melakukan perolehan laba. 

       Dalam penelitian Ullah et al. (2018) dan Ingrit et al. (2017) menyatakan 

bahwa tingkat suku bunga dapat adanya pengaruh yang positif terhadap kebijakan 

dividen. Berbeda dengan penelitian Romus et al. (2020) dan Septiani dkk. (2021) 

yang menjelaskan bahwa suku bunga tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan 

dividen. 

       Perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan dipilih 

sebagai objek penelitian oleh peneliti karena merupakan korporasi yang berperan 

penting dalam bidang perekonomian dan pembangunan di Indonesia. Selain itu, 

sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan digunakan untuk mengukur 

perkembangan ekonomi suatu negara. Sektor ini merupakan sektor yang mampu 

menyerap tenaga kerja dalam jumlah besar dan berdampak signifikan terhadap 

sektor ekonomi lainnya.  

       Investasi pada sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan biasanya 

bersifat jangka panjang dan berkembang seiring dengan pertumbuhan ekonomi. 

Banyak yang beranggapan bahwa berinvestasi disektor ini merupakan investasi 

yang sangat menjanjikan dengan imbalan yang sangat besar karena pada sektor ini 

dapat diandalkan untuk tumbuh setiap tahunnya. Akibatnya perusahaan dibidang 

sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan membutuhkan lebih sumber 

dana jangka panjang untuk mempertahakan aktivitas operasional perusahaan, 
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khususnya dengan investasi investor yang sangat menarik bila dikombinasikan 

dengan dividen sebagai pengembalian kepada para pemegang saham. 

       Berdasarkan uraian yang telah diungkapkan di atas, maka peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, 

Investment Opportunity Set, Tingkat Pertumbuhan Perusahaan, Inflasi, dan 

Suku Bunga Terhadap Kebijakan Dividen pada Sektor Perusahaan Property, 

Real Estate, dan Konstruksi Bangunan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Periode 2016-2020”. 

1.2  Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

       Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas peneliti dapat 

mengidentifikasi masalah sebagai berikut: 

1. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 saat perusahaan sulit memperoleh laba 

dapat mempengaruhi profitabilitas terhadap kebijakan dividen? 

2. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 perusahaan mampu membayar hutang 

jangka pendeknya sehingga dapat mempengaruhi likuiditas terhadap 

kebijakan dividen?  

3. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 perusahaan dapat meningkatkan nilai 

kesempatan investasi perusahaan sehingga dapat mempengaruhi investment 

opportunity set terhadap kebijakan dividen?  

4. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 perusahaan tetap dapat memenuhi 

kebutuhan dana untuk membiayai pertumbuhan perusahaan sehingga dapat 

mempengaruhi tingkat pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan dividen?  
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5. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 dapat mempengaruhi inflasi terhadap 

kebijakan dividen?  

6. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 dapat mempengaruhi suku bunga terhadap 

kebijakan dividen?  

7. Apakah dimasa Pandemi Covid-19 dapat mempengaruhi profitabilitas, 

likuiditas, investment opportunity set, tingkat pertumbuhan perusahaan, 

inflasi, dan suku bunga terhadap kebijakan dividen? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Pada penelitian ini peneliti membatasi ruang lingkup masalah dalam 

penelitian untuk mencegah meluasnya masalah dalam penelitian. Penelitian ini 

hanya akan membahas pengaruh profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), investment 

opportunity set (MBVE), tingkat pertumbuhan perusahaan (Asset Growth), inflasi, 

dan suku bunga terhadap kebijakan dividen. Data sekunder perusahaan property, 

real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2016 – 2020 digunakan sebagai sampel data dalam penelitian. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Perumusan masalah dalam penelitian dapat dirumuskan berdasarkan latar 

belakang yang telah dipaparkan di atas, yaitu:  

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas..., Rizki Dwi Amalia, FEB, 2022



13 
 

 

2. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020?  

3. Bagaimana pengaruh investment opportunity set terhadap kebijakan dividen 

pada perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020?  

4. Bagaimana pengaruh tingkat pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi 

bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

5. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

6. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap kebijakan dividen pada perusahaan 

sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

7. Bagaimana pengaruh profitabilitas, likuiditas, investment opportunity set, 

tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi dan suku bunga terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 – 2020? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah di atas maka tujuan penelitian yang ingin 

dicapai pada penelitian ini adalah : 
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1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-2020. 

2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016 – 2020. 

3. Untuk mengetahui pengaruh investment opportunity set terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016 – 2020. 

4. Untuk mengetahui pengaruh tingkat pertumbuhan perusahaan terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sektor property, real estate, dan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2016 – 2020. 

5. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016 –  2020. 

6. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga terhadap kebijakan dividen pada 

perusahaan sektor property, real estate, dan konstruksi bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016 –  2020. 

7. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, investment opportunity 

set, tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi, dan suku bunga terhadap 

kebijakan dividen pada perusahaan sektor property, real estate, dan 
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konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2016 – 2020. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Bagi Akademik 

       Atas uraian di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

manfaat bagi akademik : 

1. Bagi Fakultas Ekonomi dan Bisnis UHAMKA 

1) Diharapkan hasil dari penelitian ini dapat menjadi refrensi dan menambah 

literatur tentang pengaruh profitabilitas, likuiditas, investment opportunity 

set, tingkat pertumbuhan perusahaan, inflasi, dan suku bunga terhadap 

kebijakan dividen. 

2) Temuan dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 

tentang faktor-faktor yang dapat mempengaruhi keputusan pembagian 

dividen perusahaan. Serta dapat digunakan untuk mengetahui pentingnya 

unsur-unsur yang mampu mempengaruhi keputusan pembagian dividen. 

3) Menginspirasi penelitian masa depan yang akan menghasilkan temuan 

lebih baik mengenai masalah yang diangkat dalam penelitian ini. 

2. Bagi Peneliti 

1) Penelitian ini dapat menambah wawasan bagi peneliti mengenai kebijakan 

dividend dan faktor-faktor yang mampu mempengaruhinya.  

2) Dapat mengaplikasikan pengetahuan teoritis pada saat perkuliahan dengan 

melakukan penelitian ini. 

3) Menjadi acuan dalam mengelola kebijakan dividen dalam kehidupan 

sehari-hari. 
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1.4.2 Bagi Praktis 

       Adapun dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi 

praktis : 

1. Bagi Perusahaan 

       Penelitian ini dapat digunakan perusahaan dalam membantu pihak 

manajemen perusahaan ketika akan mengambil keputusan mengenai kebijakan 

dividen dengan tujuan agar perusahaan dapat memberikan hasil yang sesuai 

dengan sesuai dengan harapan atas pembayaran dividen kepada para pemegang 

saham. 

2. Bagi Investor dan Calon Investor 

       Penelitian ini dapat dimanfaatkan sebagai bahan pertimbangan dalam 

melakukan pemilihan investasi pada perusahaan yang akan diinvestasikan 

dananya dengan memperhatikan aspek-aspek yang dapat mempengaruhi 

keputusan pembagian dividen. 

3. Bagi Pemerintah 

       Penelitian ini dijadikan sebagai bukti bahwa kebijakan dividen sebagai 

regulator yang menggunakan aturan sesuai dengan UU No. 40 Tahun 2007 

tentang perseroan terbatas (UUPT) pasal 71 menjelaskan bahwa dividen sebagai 

bagian dari keuntungan perseroan secara resmi diumumkan dalam RUPS untuk 

dibagikan kepada investor. PP No. 9 Tahun 2021 tentang perlakuan perpajakan 

yang menjelaskan bahwa UU Cipta Kerja mengubah sistem pembagian dividen 

menjadi one tier system, dimana sistem ini dibebankan atas laba yang dihasilkan 

hanya untuk tingkat perusahaan. Ketika penghasilan perseroan dibagikan sebagai 

divdien kepada orang pribadi maka tidak dikenakan pajak lagi.       
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