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ABSTRACT 

 
Propelrty and relal elstatel companiels arel indulstriels that arel elngageld in thel fielld of 

delvellopmelnt of selrvicels by facilitating thel delvellopmelnt of intelgrateld and dynamic arelas. Propelrty 

bulsinelss aims to increlasel profits and delvellop asselts from yelar to yelar. Thel pulrposel of this 

relselarch is to analyzel and telst Delbt to Elqulity Ratio and Reltu lrn On Asseltss to stock pricels in 

propelrty and relal elstatel companiels throulgh dividelnd policy. Thel analysis of hypothelsis telsting 

data in this stuldy was donel by ulsing Strulctu lral Elqulation Modell – Partial Lelast Sqularel (PLS-

SElM).  

Ultilizing thel PLS 3.0 application, htel relsullts of thel direlct elffelct hypothelsis telst show that 

Delbt to Elqulity Ratio has a nelgativel bult not significant elffelct on dividelnd policy, Reltulrn On 

Asseltss has a significant positivel elffelct on dividelnd policy, Delbt to Elqulity Ratio has a significant 

nelgativel elffelct on stock pricels, Reltu lrn On Asseltss has a nelgativel elffelct bult not significant to stock 

pricels, and dividelnd policy has a positivel elffelct bu lt not significant to stock pricels. Thel relsullts of 

thel hypothelsis telst show an indirelct elffelct Thel Delbt to Elqulity Ratio variablel has a nelgativel bult not 

significant elffelct on stock price ls throulgh dividelnd policy and Reltulrn On Asseltss has a positivel bult 

not significant elffelct on sharel pricel throulgh dividelnd policy. 

 

Keywords : delbt to elqulity ratio, Reltu lrn On Asseltss, dividelnd policy, stock pricel 

 

1. PENDAHULUAN  

Pada elra saat ini me lngalami 

be lbe lrapa ke lmajulan dan 

pe lrkelmbangan yang sangat pelsat 

telrultama di dulnia bisnis. Seltiap 

pe lrulsahaan haruls me lmiliki belrbagai 

cara ulntulk bisa belrsanding de lngan 

pe lrulsahaan lainnya . Pe lrulsahaan 

haruls me lmiliki kelsadaran telntang 

ke lmampulan yang dimiliki agar dapat 

be lrsaing dalam e lra globalisasi. Maka 

dari itul, dipe lrlulkan adanya 

manaje lme ln ke lulangan yang baik agar 

ke lulangan dapat pelrulsahaan dikelkola 

se lcara baik. 

Lingkulp kelulangan me lmiliki pelran 

yang lulas dan dinamis. Ke lulangan 

me lmpe lngarulhi selcara langsulng 

telrhadap kelhidulpan seltiap orang dan 

organisasi baik yang be lrsifat 

ke lulangan mau lpuln non kelulangan, 

ulmulm maulpuln pribadi, be lsar ataul 

ke lcil, me lmpe lrolelh laba ataul tidak 

me lmpe lrole lh laba. Adapuln be lbe lrapa  

lingkulp stuldi yang dapat dipellajari 

dan pe llulang u lntulk be lrkarir dalam 

ke lulangan. Rulang lingkulp kelulangan 

dapat diringkas de lngan 

me lmpe lrkirakan pellulang karir dalam 

bidang kelulangan yang me lmiliki dula 

bagian ultama yaitul: jasa kelulangan 

dan manaje lme ln ke lulangan. 

Sartono (2015:6) me lnge lmulkakan 

bahwa “Pelnge llolaan kelulangan dapat 

diartikan selbagai pelnge llolaan dana  

yang baik, yaitul pe lndistribulsian dana 

se lcara e lfisieln dalam be lrbagai belntulk 

invelstasi dan ulpaya pe lngulmpullan 
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dana  ulntulk pe lmbiayaan invelstasi 

ataul pe lmbe llanjaan yang e lfisieln.”. 

Rasio solvabilitas ataul rasio lelve lrage l 

adalah rasio yang me lnghitulng 

se lbelrapa belsar kelmampulan liabilitas 

sulatul pe lrulsahaan ulntulk me lnultulpi 

aseltnya. Kasmir (2017:159) 

me lnge lmulkakan  bahwa “Rasio ultang 

telrhadap e lkulitas dimasulkkan ke l 

dalam rasio solvabilitas, dan 

digulnakan ulntulk me lngu lkulr ultang 

telrhadap e lkulitas. Rasio ini dihitulng 

de lngan me lngambil se llulru lh liabilitas 

(telrmasulk liabilitas jangka pe lnde lk) 

dan me lmbaginya de lngan total 

e lkulitas. Rasio ini be lrtulgas 

me lnghitulng julmlah u lang yang 

telrse ldia bagi pe lngulsaha olelh pe lmbe lri 

pinjaman (pe lminjam). Rasio ini 

digulnakan ulntulk me lnilai seltiap 

bagian ulang selbagai jaminan atas 

hultang. 

Pe lrulsahan yang me lmiliki 

ke lulntulngan yang be lsar dapat diselbult 

de lngan pelrulsahaan yang se lhat. Salah 

satul rasio profitabilitas yang mampul 

me lngulkulr profit yang dipelrolelh 

pe lrulsahaan adalah Reltulrn On Asse ltss 

(ROA). “Re ltulrn On Asse ltss adalah 

Ini me lngulkulr kelmampulan 

pe lrulsahaan ulntulk me lmpe lrolelh 

ke lulntulngan belrsih dari aseltnya. 

dihitulng de lngan me lngambil 

ke lulntulngan be lrsih dan me lmbaginya 

de lngan julmlah ase lt.” (Sulkamullja, 

2017:51). De lngan kata lain, Re ltulrn 

On Asse ltss mampul dijadikan selbagai 

pe lngulkulr ke lmampulan pelrulsahaan 

dalam hasilkanke lulntulngan saat ini 

dan ke lmuldian pre ldiksi pe lndapatan 

masa de lpan.Pe lrulsahaan yang 

me lnulnjulkkan akulmullasi laba belrsih 

yang culkulp tinggi dari satul pe lriode l 

ke l pelriodel belrikultnya biasanya  

dapat me lnge lmbalikan se lbagian laba 

be lrsihnya ke lpada pelme lgang saham. 

Laba be lrsih dibagikan ke lpada 

pe lme lgang saham  dalam be lntulk 

divideln. Divideln yang dibelrikan 

yaitul ulang kas ataul saham biasa. 

Ke lbijakan divideln be lrhulbulngan 

de lngan ke lpultulsan ulntulk 

me lmbagikan ke lulntulngan ataul 

me lnahan (laba ditahan) ulntulk 

diinvelstasikan kelmbali ke l dalam 

pe lrulsahaan(ke lpultulsaninve lstasi).Meln

ulrult Syahyulnan (2013:36) 

“Ke lbijakan divideln ialah ke lpultulsan 

apakah pe lrulsahaan dapat 

me lnghasilkan laba pada akhir tahuln 

dibagikan pada invelstor selbagai 

divideln ataul ditahan gulna 

me lningkatkan modal ulntulk invelstasi 

dimasa me lndatang.”. Ke lbijakan 

divideln yang optimal dalam se lbulah 

pe lrulsahaan adalah kelbijakan yang 

se limbang antara divideln yie lld saat 

ini delngan pe lrtulmbulhan pe lrulsahaan 

(contohnya belrulpa naiknya Harga 

saham) di masa yang akan datang 

se lhingga dapat me lmaksimalkan nilai 

pe lrulsahaan. 

Saham adalah dokulme ln–dokulme ln 

be lrharga yang me lnulnjulkkan 

ke lpe lmilikan di selbulah pe lrulsahaan. 

De lngan kata lain, keltika se lselorang 

tellah me lmbe lli saham di se lbulah 

pe lrulsahaan, orang telrselbult tellah 

me lmbe lli se lbagian dari ke lpe lmilikan 

pe lrulsahaan telrse lbult. Me lnulrult 

He lrmulningsih (2012:78) “Saham-

saham te lrse lbu lt me lrulpakan bagian 

dari modal/sulrat be lrharga 

ke lulangan/bulkti ke lpe lmilikan  

pe lrulsahaan.”. 

Harga saham me lrulpakan nilai 

pasar dari se llelmbar saham se lbulah 

pe lrulsahaan ataul e lmiteln pada waktul 

telrtelntul. Harga saham te lrbelntulk dari 

intelraksi kine lrja pelrulsahaan delngan 

situlasi pasar yang telrjadi di pasar 

se lkulndelr. Me lnulrult Darmadji dan 
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Fakhruldin (2012:102) “Harga saham 

di pasar saham pada sulatul saat. 

Harga saham bisa naik ataul tulruln 

de lngan celpat telrgantulng situlasi dan 

kondisi. Harga saham dapat belrulbah 

dalam hitulngan de ltik. Hal ini telrjadi  

karelna belrgantulng pada pelnawaran 

dan pe lrmintaan antara pe lmbe lli  dan 

pe lnjulal saham te lrselbult.”. 

Hanya kare lna se lktor  relal e lstatel di 

Indonelsia be lrkelmbang de lngan baik 

dan belrke lmbang pe lsat, selpelrti 

pe lmbangulnan jalan, ge ldulng, 

pe lrkantoran dan bangulnan lainnya, 

me lmbe lrikan inve lstor ke lpe lrcayaan  

yang dibultulhkan ulntulk be lrinvelstasi 

di bisnis ini.Pada pe lne llitian ini 

be lrtuljulan: 

1. De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Ke lbijakan divideln; 

2. Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Ke lbijakan divideln; 

3. De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham; 

4. Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham; 

5. Ke lbijakan divideln be lrpelngarulh 

signifikan telrhadap Harga 

saham; 

6. De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln; 

7. Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln; 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

Manajemen Keuangan 

Manajelme ln ke lulangan sangat 

be lrpelngarulh te lrhadap ke lhidulpan 

manulsia dalam be lntulk pribadi 

maulpuln organisasi. Tuljulan ultama 

pe lrulsahaan ingin me lndapatkan laba 

yang belsar hal ini dipelrlulkan adanya 

ke lulangan yang optimal ulntulk hasil 

yang te lrbaik. Manajelme ln ke lulangan 

se lbelnarnya tidak bisa lelpas dari 

pe lmbahasanmasalah me lnge lnai 

manaje lme ln dan ulang, karelna 

manaje lme ln artinya me lngatulr dan 

me lnata, se ldangkan yang ditata dan 

diatulr belrhulbulngan de lngan ulang 

yang dapat diaplikasikan dalam 

ke lhidulpan se lhari hari bagi individul, 

rulmah tangga, pelrulsahaan, maulpuln 

Ne lgara ulntulk me lncapai tuljulannya.  

Amirulllah (2015:11) 

me lnyatakan bahwa “Manajelme ln 

ke lulangan adalah ke lgiatan 

manaje lme ln belrdasarkan fulngsinya 

yang pada intinya belrulsaha ulntulk 

me lmastikan bahwa ke lgiatan bisnis 

yang dilakulkan bisa me lncapai 

tuljulannya se lcara elkonomis yaitul 

diulkulr belrdasarkan profit” 

Te lori telrselbult me lnyatakan bahwa 

manaje lme ln ke lulangan ini adalah 

sulatul kajian dan pe lrelncanaan analisis 

ulntulk me lnge ltahuli me lnge lnai keladaan 

ke lulangan yang telrjadi pada 

pe lrulsahaan, baik itul me lnge lnai 

ke lpultulsan invelstasi, pe lndanaan 

bahkan aktiva pelrulsahaan belrtuljulan 

ulntulk me lnghasilkan kelulntulngan bagi  

pe lme lgang saham dan me lncapai 

ke lbe lrlanjultan. 

Debt to Equity Ratio ( DER) 

De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

ataul rasio ultang telrhadap modal 

me lrulpakan salah satul dari rasio 

Rasio Likuliditas ataul Rasio Lelve lrage l 

Rasio likuliditas me lrulpakan me ltrik 

yang digulnakan ulntulk me lngulkulr 

kinelrja sulatul pe lrulsahaan dalam 

me lme lnulhike lwajiban 

likulidasinya.Rasio hultang telrhadap 
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e lkulitas jellas be lrvariasi dari satul 

pe lrulsahaan kel pe lrulsahaan lain, 

telrgantulng pada karaktelristik 

pe lrulsahaan dan ke lragaman 

pe lrjalanan kas. Rasio kas yang 

me lmiliki pe lrjalanan yang lanjar 

tanpa hambatan ulmulmnya lelbih baik 

dibandingkan kas yang ku lrang stabil. 

Hanafi dan Halim (2012: 79) 

me lnge lmulkakan bahwa “Rasio 

ultang-elkulitas me lrulpakan pe lnilaian 

ultang telrhadap elkulitas. Hal ini 

ditelntulkan de lngan me lmbandingkan 

se llulrulh liabilitas, telrmasu lk liabilitas 

jangka pelnde lk, de lngan total elkulitas. 

Makin belsar rasio maka makin 

relndah pulla e lkulitas ini delngan 

ultang.”. Cara me lnghitulng De lbt to 

Elqulity Ratio yaitul : 

De lbt to Elqulity Ratio ( DElR) =  

 

Keterangan : 

Total Ultang  :  Ke lwajiban yang haruls 

dibayar pelrulsahaan selcara tulnai 

dalam jangka waktul telrte lntul. 

Total Modal :Modal yang didapatkan 

dari pelrhitulngan elkulitas ataul hasil 

aselt pe lrulsahaan. 

Return On Assets   ( ROA ) 

 Kasmi (2017:201) me lnge lmulkakan 

bahwa “pe lnge lmbalian te lrhadap asse lt 

ataul ROA adalah salah satul ulkulran 

pe lnge lmbalian sulatul pe lrulsahaan 

telrhadap total aseltnya ulntulk 

me lngulkulr profitabilitas sulatul 

pe lrulsahaan de lngan lelbih baik.” 

Se lhinga rasio Reltulrn On Asse lts 

me lnde lskripsikan selbe lrapa be lsarnya 

julmlah laba yang diambil de lngan 

me lmanfaatkan total aselt yang dinilai. 

Apabila total rasio ini tinggi, maka 

pe lrforma pe lrulsahaan delngan 

me lmanfaatkan aselt ulntulk 

me lnghasilkan sulrpluls be lrsih. Cara 

me lngitulng Re ltulrn On Asselts (ROA) : 

Re ltulrn On Asselts  (ROA) =  

 

Ke lte lrangan :  

Elarning Afte lr Tax (ElAT) :  Laba 

se ltellah pajak. 

Total Aselt :  Pe lnjulmlahan dari aktiva 

lancar dan aktiva teltap. 

Kebijakan dividen 

“Ke lbijakan divideln me lrulpakan 

salah satul pe lrtimbangan di 

pe lrulsahaan ulntulk me llakulkan 

pe lmbe llanjaan intelrn. Divideln yang 

dibelrikan akan ngarulh telrhadap  

be lsar kelcilnya laba yang akan 

ditahan” (Suldana, 2009:219). Halim 

(2015:135) me lnyatakan bahwa 

“Ke lbijakan divideln me lrulpakan 

pe lne ltapan be lrapa belsar ke lulntulngan 

ataul laba yang didapat  dari pelriode l 

yang akan dibelrikan ke l pelme lgang 

saham dalam be lntulk divideln ataul 

dalam be lntulk laba ditahan”. Cara 

me lnghitulng ke lbijakan divideln yaitul :  

Divideln Payoult Ratio (DPR) = 

 
Ke lte lrangan :  

Dividelnd Pe lr Sharel (DPS)  : 

Be lsarnya pelmbagian divideln yang 

dibagikan ke lpada para invelstor 

adalah dihitulng dari belrapa 

be lnyak lelmbar yang dipulnya 

Elarning Pelr Sharel (ElPS)  : Julmlah 

pe lndapatan ataul ke lulntulngan yang 

dipelrolelh para invelstor atas pelr 

lelmbar saham yang be lreldar. 

 

Harga saham  

“Harga saham me lrulpakan 

nominal saham yang me lnce lrmkan 

ke lkayaan pe lrulsahaan ulntulk 

me lnge llularkan saham, di mana 

pe lrulbahan ataul flulktulasinya sangat 
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ditelntulkan pe lnawaran dan 

pe lrmintaan yang telrjadi di pasar 

bulrsa” (Hulsnan, 2015:46). Salah satul 

konse lp dasar dalam manaje lme ln 

ke lulangan adalah bahwa tuljulan yang 

ingin dicapai manajelme ln kelulangan 

ada lah me lmaksimalisasi nilai 

pe lrulsahaan. Bagi pe lrulsahaan yang 

tellah go pulblic, tuljulan te lrselbult dapat 

dicapai de lngan cara 

me lmaksimalisasi nilai pasar harga 

saham yang be lrsangku ltan. Cara 

me lngitulng harga saham de lngan cara 

me llihat harga pe lnultulpan saham. 

 

Kerangka Konseptual  

Ulntulk me lne ltulkan pe lne llitian, 

maka pe lnullis me lnyulsuln kelrangka 

konse lptulal. Iskandar (2018:54) 

me lnyatakan bahwa “Ke lrangka 

konse lptulal adalah telntang bagaimana 

pe lrtaultan atau l gabulngan telori-telori 

yang me lnje llaskan selcara teloritis 

yang belrhulbu lngan pada variabell-

variabell pe lne llitian yang ingin ditelliti, 

yaitul variablel be lbas dan te lrikat”.  

Be lrikult ini me lrulpakan ke lrangka 

konse lptulal pe lne llitian: 

H1 

H5 

H6 

H7 

 

 

 

 

  

  

 

  

X1 Dept to 

Equity Ratio 

(DER) 

 ( DER ) 

X2. Return 

On Asset 

(ROA) 

Y1. 

Kebijakan 

dividen 

Y2. 

Harga 

saham 

H2 

H3 

H4 

 
Gambar 1 Ke lrangka Konse lptulal 

H1  : De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Ke lbijakan divideln; 

H2  :  Reltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Ke lbijakan divideln; 

H3  :  De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham; 

H4   :  Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham; 

H5  : Ke lbijakan divideln be lrpelngarulh 

signifikan telrhadap Harga saham; 

H6  :  De lbt to Elqulity Ratio (DElR) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln; 

H7  : Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

be lrpelngarulh signifikan telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln; 

 

3. METODE PENELITIAN 

Pe lne llitian yang digulnakan dalam 

pe lne llitian ini yaitul pe lne llitian 

kulantitatif. Margono (2014:105) 

me lnge lmulkakan bahwa “Pe lne llitian 

kulantitatif me lrulpakan sulatul prosels 

transfelr pelnge ltahulan yang 

me lnggulnakan data dalam be lntulk 

nulme lrik ulntulk me lnyampaikan 
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informasi te lntang apa yang ingin 

dikeltahuli”. 

 

Tempat dan Waktu Penelitian 

Tempat Penelitian  

Te lmpat pe lne llitian ini tidak dilakulkan 

ke l lokasi selcara langsulng me llainkan 

me lngulmpullkan data di laporan 

ke lulangan dan annulal relport pada 

tahuln 2017-2021. 

 

Waktu Penelitian 

Waktul pe lne llitian ini digu lnakan olelh 

pe lne lliti telrgantulng pada telmpat 

sulmbe lr data tuljulan  pe lnellitian. 

Waktul pe lnellitian ini julga telrgantulng 

olelh pe lne lliti bagaimana pe lne lliti 

me lngatulr waktul yang digu lnakan. 

 

Populasi dan Sampel 

Populasi 

Siyoto dan Sodik (2015:63) 

me lnge lmulkakan bahwa “Popullasi 

me lrulpakan Dae lrah gelne lralisasi yang 

telrdiri atas be lnda/sulbye lk yang 

be lsaran dan sifat telrtelntu l ditelntulkan 

olelh pe lnelliti yang ditelliti dan  ditarik 

ke lsimpullannya”. Me lnulrult Arielf dan 

Sulbaida (2021:53) Popullasi julga 

diselbult sellulrulh kulmpullan ellelme ln 

yang me lnulnjulkkan ciri – ciri telrtelntu l 

yang dapat digulnakan ulntulk 

me lmbulat ke lsimpullan. Se lhingga 

objelk telrse lbult bisa me lnjadi sulmbe lr 

pe lne llitian. Popullasi dalam skripsi  ini 

adalah Pelrulsahaan Prope lrty dan Relal 

Elstatel yang te lrdaftar di Bulrsa Elfe lk 

Indonelsia pe lriodel 2018-2021 yaitul 

se lbanyak 76 pe lrulsahaan. 

 

Sampel  

Sampe ll yaitul ulntulk me lwakili sellulrulh 

popullasi. Kritelria yang diambil pada 

sampe ll Pe lrulsahaan Prope lrty dan 

Re lal Elstatel, ada kritelria pelne llitian 

sampe ll dalam pe lne llitian ini adalah:  

1) Pe lrulsahaan Prope lrty dan Re lal 

Elstatel yang me lmpulnyai laporan 

ke lulangan lelngkap sellama pe lriode l 

pe lne llitian tahuln 2018-2021 yang 

tellah di auldit dan di pulblikasikan 

di BElI. 

2) Pe lrulsahaan Prope lrty dan Re lal 

Elstatel yang me lnghasilkan laba 

se llama pe lriode l pe lnellitian tahuln 

2018-2021 

3) Pe lrulsahaan Prope lrty dan Re lal 

Elstatel yang me lmiliki total aselt 

diatas 1 triliuln  

 

Identifikasi Variabel 

Variabell pe lne llitian adalah 

se lgala selsulatul dalam be lrbagai belntulk 

yang pelne lliti idelntifikasi ulntulk 

me lmpe lrole lh informasi telntangnya 

dan ke lmuldian me lnarik ke lsimpullan. 

 

Variabel bebas 

Variabell pe lne llitian adalah 

se lgala selsulatul dalam be lrbagai belntulk 

yang pelne lliti idelntifikasi ulntulk 

me lmpe lrole lh informasi telntangnya 

dan ke lmuldian me lnarik ke lsimpullan. 

 

Variabel intervining  

Variabell ini yaitul varibe ll yang 

me lmpe lngarulhi variabell indelpe lnde ln 

dan delpe lnde ln yang dapat diamati 

ataul diulkulr. Variabell intelrvelning 

yang dianalisis yaitul Ke lbijakan 

divideln.  

 

Variabel terikat  

Variabell lain yang 

me lmpe lngarulhi variabe ll telrselbult. 

Variabell telrikat yang dianalisis olelh  

pe lne lliti yaitul Harga saham. 

 

Teknik pengumpulan data  

Observasi 

Obse lrvasi adalah telknik 

pe lngulmpullan data yang belrtuljulan 

1

1

1
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me lngamati be lrbagai fe lnome lna, 

situlasi, ataul kondisi yang telrjadi. 

Obse lrvasi dipe lrlulkan ulntulk 

me lmahami prosels yang ditelliti dan 

faktor-faktor yang dianggap relle lvan 

se lhingga dapat me lmbe lrikan data 

tambahan ke lpada pelne lliti. 

 

Studi Pustaka 

Martono (2011:97) 

me lnge lmulkakan bahwa "Stuldi 

pulstaka dilakulkan ulntulk 

me lmpe lrkaya pe lnge ltahulan me lnge lnai 

be lrbagai konse lp yang akan 

digulnakan selbagai dasar ataul 

pe ldoman dalam prosels pelne llitian". 

Stuldi pulstaka dalam te lknik 

pe lngulmpullan data adalah jelnis data 

se lkulndelr yang digulnakan ulntulk 

me lmbantul prosels pe lne llitian, delngan 

cara me lngulmpullkan informasi dari 

artikell, bulkul, dan artikell ilmiah 

dalam kajian pe lne llitian yang tellah 

disimpan se lbe llulmnya. 

 

Dokumentasi  

Rahmadi (2011:85) 

me lnge lmulkakan bahwa "Telknik 

dokulme lnte lr ataul dokulme lntasi 

me lrulpakan te lknik pelngulmpullan data 

pe lne llitian me llaluli seljulmlah dokulme ln 

(informasi yang didokulme lntasikan) 

be lrulpa dokulme ln te lrtullis maulpuln 

dokulme ln te lre lkam". 
 

Metode Analisis Data 

Me ltodel Analisis data dilakulkan 

de lngan me lnggulnakan Partial Lelast 

Sqularel (PLS). Me ltodel analisis data 

adalah prose ls sistelmatis ulntulk 

me lme lriksa dan me lmbandingkan data 

yang dipe lrolelh dari telmulan 

pe lne llitian, obse lrvasi lapangan, dan 

litelratulr. Pada pe lnellitian ini analisis 

data yang dipakai yaitul 

me lnggulnakan Smart PLS ve lrsi 3.0. 

 

4. Hasil dan pembahasan  

Deskripsi data 

Pada pe lne llitian ini 

dilaksanakan ulntulk me lnganalisis 

Faktor-Faktr yang me lmpe lngarulhi  

Harga saham pada Pe lrulsahaan 

Prope lrty dan Re lal Elstatel yang 

telrdaftar di Bulrsa Elfe lk  Indone lsia 

Tahuln 2018-2021 de lngan Ke lbijakan 

Divideln se lbagai  Variabell 

Intelrvelning. Data yang digulnakanan  

dalam pe lne llitian ini yaitul data 

se lkulndelr yang dipelrolelh dari welbsite l 

relsmi www.idx.co.id. Pe lngambilan 

sampe ll dalam pe lne llitian ini 

me lnggulnakan telknik pulrposive l 

sampling. 

 

Uji Koefisien Determinasi 
Ghozali (2018:97) me lnge lmulkakan 

bahwa "Ulji koe lfisieln de ltelrminasi 

se lcara ulmulm me lrulpakan analisis 

dalam me lngulkulr pe lrsamaan 

strulktulral de lngan me llihat nilai R-

Sqularel". Ulji koe lfisieln de ltelrminasi 

dalam pe lne llitian ini ulntulk me llihat 

hulbulngan antara strulktulr variabe ll 

be lbas dan telrikat selte llah me lnge ltahuli 

hasil hipotelsis. Ulji koelfisieln 

de ltelrminasi u lntulk me lncari belsar 

ke lcilnya nilai R-Sqularel pada variabell 

telrikat, jika nilai R-Sqularel be lrulbah, 

dapat dilihat se lbe lrapa belsar pelngarulh 

variabell be lbas telrhadap variabe ll 

telrikat. Hasil pada ulji koelfisieln 

de ltelrminasi pada pelne llitian ini yaitul: 

 

 

 

 

 

 

 

1
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Uji Koefisien Determinasi 

Variabel  R Square   R Square Adjusted 

Y1 Kebijakan dividen 0.360 0.316 

Y2 Harga saham 0.099 0.003 

 

a. Variabell De lbt to Elqulity Ratio 

(X¬1) dan Re ltulrn On Asse lts  

(X¬2) me lmpe lngarulhi 

Ke lbijakan divideln (Y1)  

Se lbe lsar 0,360 (36%) de lngan 

pe lngarulh culkulp be lrarti, 

se ldangkan sisanya yang 64% 

dipelngarulhi variabell lain 

yang tidak masulk pada 

pe lne llitian. 

b. Variabell De lbt to Elqulity Ratio 

(X¬1) dan Re ltulrn On Asse lts  

(X¬2) me lmpe lngarulhi Harga 

saham (Y2) Se lbe lsar 0,099 

(9.9%) pe lngarulh re lndah 

se lkali tapi pasti, seldangkan 

sisanya yang 90.1% 

dipelngarulhi variabell lain 

yang tidak masulk pada 

pe lne llitian.

Uji Asumsi Klasik  

Uji Multikolinieritas 

Variabel 

Penelitian 

X1 Debt to 

Equity 

Ratio 

(DER) 

X2 Return 

On Assets  

(ROA) 

Y1 

Kebijakan 

dividen 

Y2  Harga 

saham 

X1 Debt to Equity 

Ratio (DER) 

  1.197 1.223 

X2 Return On 

Assets  (ROA) 

  1.197 1.645 

Y1 Kebijakan 

Dividen 

   1.562 

Y2 Harga Saham     

Hasil pelne llitian belrdasarkan Smart 

PLS 3.0 dikatakan tidak telrjadi 

pe llanggaran asulmsi klasik 

“Mulltikolinie lritas” apabila nilai VIF 

(varians inflation factor) ≤ 5,00, 

 

maka bisa te lrjadi julga me llanggar 

asulmsi klasik Mulltikolinielritas, Jika 

Variabell be lbas saling me lmpe lngarulhi 

(angka belrwarna me lrah). 

 

Tabel Uji Asumsi Klasik Normalitas 

Indikator Excess Kurtosis Skewness Keterangan 

X1 -0.107 0.798 Normal 

X2 1.459 1.023 Normal 

Y1 3.431 1.992 Normal 

Y2 4.258 2.278 Normal 

1

1

2
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Dalam pe lnguljian ini me lnggulnakan 

PLS 3.0. hasil yang dipelrolelh ulji 

normalitas pada nilai ske lwne lss ataul 

kulrtosis ada pada relntang nilai -2,58 

sampai 2,58 maka dapat diartikan 

normal bahwa data sellulrulh indikator 

be lrdistribulsi  normal. 

 

Tabel Analisis Persamaan Struktural (inner model) 

 Original 

sample l 

(O)  

Sample l 

Melan (M) 

Standart 

De lviation 

(STDElV) 

T Statistics 

(O/STDElV) 

P Valule ls 

X1 De lbt to 

Elqulity Ratio -> 

Y1 Ke lbijakan 

divideln 

-0.130 -0.143 0.154 0.840 0.401 

X1 De lbt to 

Elqulity Ratio -> 

Y2 Harga 

saham 

-0.300 -0.308 0.147 2.046 0.041 

X2 Re ltulrn On 

Asse lts  -> Y1 

Ke lbijakan 

divideln 

0.535 0.484 0.255 2.100 0.036 

X2 Re ltulrn On 

Asse lts  -> Y2 

Harga saham 

-0.287 -0.257 0.415 0.692 0.489 

Y1 Ke lbijakan 

divideln -> Y2 

Harga saham 

0.088 0.068 0.303 0.292 0.770 

Analisis Pelrsamaan Strulktulral  (innelr 

mode ll) Hasil analisis pe lne llitian 

de lngan me lnggulnakan analisis Smart 

PLS (partial lelast squlare l) telrselbult 

se llanjultnya dibulat pe lrsamaan 

strulktulral selbagai belrikult:  

 

Persamaan Struktural (inner 

model) 
Y1 = b1X1 + b2X2 + e l 

      = -0.130X1 + 0.535X2 + e l 

Y2 = b3X1 + b4X2 + e l 

      = -0.300X1 - 0.287X2 + e l 

Y2 = b5Y1 + e l 

     = 0.088Y1 + e l 

 

 

 

 

Persamaan Struktural dan 

Variabel Intervening 

Hasil Ulji statistik sellanjultnya 

dapat dijellaskan ke ldalam linelar innelr 

mode ll selbagai belrikult: 

Y2 = b3X1 + b4X2 + b5Y1 + e l 

= -0.300X1 - 0.287X2 + 0.088Y1 

+ e l 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1
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Uji Hipotesis Penelitian 

Uji Hipotesis Penelitian Pengaruh Langsung 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1) Hipotesis 1. De lbt to Elqulity Ratio 

(X1) belrpe lngarulh signifikan 

telrhadap Ke lbijakan divide ln (Y1) 

Hasil ulji hipotelsis pe lrtama 

de lngan me lngacul pada nilai 

original sample l yaitul ne lgatif (-

0.130), Nilai T-Statistic yaitul 

0.840 (< 1,964) delngan nilai P 

Valulel yaitul se lbanyak 0.401 

(>0,05), bisa  di Tarik 

ke lsimpullan  De lbt to Elqulity Ratio 

(X1) belrpe lngarulh ne lgatif namuln 

tidak signifikan telrhadap 

Ke lbijakan divideln (Y1), delngan 

de lmikian Hipotesis ke 1 ditolak. 

2) Hipotesis 2. Re ltulrn On Asse lts  (X-

2) belrpe lngarulh signifikan te lrhadap 

Ke lbijakan divideln (Y1) 

Hasil ulji hipotelsis keldula de lngan 

me lngacul pada nilai original 

sample l yaitul positif (0.535), Nilai 

T-Statistic yaitul 2.046 ( >1,964 ) 

de lngan nilai P Valule l yaitul 

se lbanyak 0.036 (<0,05), bisa  di 

Tarik kelsimpullan Re ltulrn On 

Asse lts  (X2) be lrpelngarulh 

signifikan positif telrhadap 

Ke lbijakan divideln (Y1), delngan 

de lmikian Hipotesis ke 2 

diterima. 

3) Hipotesis 3. De lbt to Elqulity Ratio 

(X1) belrpe lngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2) 

Hasil ulji hipotelsis ke ltiga de lngan 

me lngacul pada nilai original 

sample l yaitul ne lgatif (-0.300), 

Nilai T-Statistic yaitul 2.100 

(>1,964), de lngan nilai P Valule l 

yaitul se lbanyak 0.041 (<0,05), 

bisa  di Tarik kelsimpullan  Delbt 

to Elqulity Ratio (X1) belrpelngarulh 

signifikan ne lgatif telrhadap Harga 

saham (Y2) , de lngan de lmikian 

Hipotesis ke 3 diterima. 

4) Hipotesis 4. Re ltulrn On Asse lts 

(X2) belre lpe lngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2) 

Hasil ulji hipotelsis ke lelmpat 

de lngan me lngacul pada nilai 

original sample l yaitul ne lgatif (-

0.287), Nilai T-Statistic yaitul 

0.692 (< 1,964) delngan nilai P 

Valulel yaitul se lbanyak 0.489 

(>0,05), bisa  di Tarik 

ke lsimpullan Re ltulrn On Asse lts  

(X2)  belrpe lngarulh ne lgatif namuln 

tidak signifikan telrhadap Harga 

saham (Y2), delngan de lmikian 

Hipotesis ke 4 ditolak. 

1

1

1

1

1

2

2

2

2



11 
 

5) Hipotesis 5. Ke lbijakan divideln 

(Y1) be lrpe lngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2) 

Hasil hipote lsis kellima de lngan 

me lngacul pada nilai original 

sample l yaitul positif (0.088), Nilai 

T-Statistic yaitul 0.292 (< 1,964) 

de lngan nilai P Valule l yaitul 

se lbanyak 0.770 (>0,05), bisa  di 

Tarik kelsimpullan Ke lbijakan 

divideln (Y1)  be lrpe lngarulh positif 

namuln tidak signifikan telrhadap 

Harga saham (Y2), de lngan 

de lmikian Hipotesis ke 5 ditolak. 

 

6) Hipotesis 6. De lbt to Elqulity Ratio 

(X1) be lrpe lngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2) 

me llaluli Ke lbijakan divide ln (Y1) 

 Hasil ulji hipotelsis ke lelnam 

de lngan me lngacul pada nilai 

original sample l yaitul ne lgatif (-

0.011), Nilai T-Statistic yaitul 

0.226 (< 1,964) delngan nilai P 

Valulel yaitul se lbanyak 0.821 

(>0,05), bisa  di Tarik 

ke lsimpullan  De lbt to Elqulity Ratio 

(X1) belrpe lngarulh ne lgatif namuln 

tidak signifikan telrhadap Harga 

saham (Y2) me llaluli Ke lbijakan 

divideln (Y1), delngan de lmikian 

Hipotesis ke 6 ditolak.  

7) Hipotesis 7. Re ltulrn On Asse lts  

(X2) be lrpe lngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2) 

me llaluli Ke lbijakan divide ln (Y1) 

 Hasil ulji hipotelsis ke ltuljulh 

de lngan me lngacul pada nilai 

original sample l yaitul positif 

(0.047).  Nilai T-Statistic yaitul 

0.245 (< 1,964) delngan nilai P 

Valulel yaitul selbe lsar 0.806 

(>0,05), maka dapat disimpullkan 

bahwa Re ltulrn On Asse lts  (X2)  

be lrpelngarulh positif namuln tidak 

signifikan telrhadap Harga saham 

(Y2) me llalu li Kelbijakan divideln (Y-

1), delngan delmikian Hipotesis ke 7 

ditolak. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Debt to Equity Ratio 

Terhadap Kebijakan dividen 

Hasil ulji hipotelsis me lnyatakan 

bahwa De lbt to Elqulity Ratio (X¬1) 

be lrpelngarulh ne lgatif namuln tidak 

signifikan telrhadap Ke lbijakan 

divideln (Y¬1), delngan nilai original 

sample l yaitul ne lgatif (-0.130), dan 

nilai P Valule l yaitul se lbanyak 0.401 

(>0,05).  Belrdasarkan pe lnguljian bisa  

di Tarik ke lsimpullan H1 ditolak, 

maka  De lbt to Elqulity Ratio  

be lrpelngarulh ne lgatif namuln tidak 

signifikan telrhadap Ke lbijakan 

divideln. Hal ini me lnandakan bila 

total ultang dan total e lkulitas yang 

dimiliki pe lrulsahaan tidak akan 

me lmpe lngarulhi kelpultulsan pe lrulsahaan 

dalam me lmbagikan divideln ke lpada 

invelstor. Hipotelsis ini me lndulkulng 

pe lne llitian telrdahullul olelh Cokrowarti 

(2021) yang me lnyatkn bahwa De lbt 

to Elqulity Ratio tidak be lrpelngarulh 

signifikan telrhadap Ke lbijakan 

divideln.  
 

Pengaruh Return On Assets  

Terhadap Kebijakan dividen 

Hasil ulji hipotelsis 

me lnyatakan bahwa Reltulrn On Asselts  

(X1) belrpelngarulh positif signifikan 

telrhadap Ke lbijakan divideln (Y1), 

de lngan nilai original sample l yaitul 

positif (0.535), dan nilai P Valulel 

yaitul se lbe lsar 0.036 (<0,05).  

Be lrdasarkan pe lnguljian maka dapat 

disimpullkan H2 diterima, maka 

Re ltulrn On Asse lts  (X2) be lrpelngarulh 

signifikan positif telrhadap Ke lbijakan 

1

1
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divideln (Y1). Reltulrn On Asse lts  

me lngulkulr ke lmampulan pe lrulsahaan 

ulntulk me lnghasilkan laba be lrsih dari 

e lkulitas. Selmakin tinggi nilai ROA 

maka se lmakin tinggi pulla 

ke lmampulan pe lrulsahaan dalam 

me lnghasilkan laba. Ke lulntulngan yang 

lelbih tinggi akan celnde lrulng 

didistribulsikan selbagai divideln pada 

tingkat yang lelbih belsar.  Tingginya 

divideln yang dibagikan 

me lmbulktikan tingginya kinelrja 

pe lrulsahaan. Banyak telrlibat dalam 

laba tahuln se lbe llulmnya akan me lnjadi 

sinyal bahwa kondisi pe lrulsahaan 

akan me lmbaik di tahuln-tahuln 

me lndatang dan telntulnya divide ln 

akan selmakin be lsar. Selmakin tinggi 

rasio profitabilitas pelrulsahaan, maka 

aruls kas akan se lmakin tinggi, dan 

diharapkan pe lrulsahaan akan 

me lmbayar divideln yang lelbih tinggi. 

Hasil pelne llitian ini me lndu lkulng hasil 

pe lne llitian te lrdahullul ole lh Cokrawati 

(2021) yang me lnyatakan bahwa 

Re ltulrn On Asselts  be lrpelngarulh 

signifikan telrhadap Ke lbijakan 

divideln. 

 
Pengaruh Debt to Equity Ratio 

Terhadap Harga Saham 

Hasil ulji hipotelsis 

me lnyatakan bahwa De lbt to Elqulity 

Ratio (X1) be lrpe lngaru lh ne lgatif 

namuln signifikan telrhadap Harga 

saham (Y2), de lngan nilai original 

sample l yaitul ne lgatif (-0.300), dan 

nilai P Valule l yaitul se lbe lsar 0.041 

(<0,05).Belrdasarkan pelnguljian maka 

dapat disimpullkan H3 diterima, 

maka De lbt to Elqulity Ratio (X1) 

be lrpelngarulh signifikan ne lgatif 

telrhadap Harga saham (Y2). De lbt to 

Elqulity Ratio (DElR)  me lnce lrminkan 

ke lmampulan pe lrulsahaan dalam 

me lme lnulhi se llulrulh ke lwajibannya 

yang ditulnjulkkan olelh be lbe lrapa 

bagian dari modal se lndiri yang 

digulnakan ulntulk me lmbayar ultang. 

Jika Pelrulsahaan me lmiliki rasio ultang 

telrhadap elkulitas (DElR) yang tinggi. 

Se lkalipuln pe lrulsahaan me lmpe lrole lh 

ke lulntulngan, harga saham pe lrulsahaan 

telrse lbult mulngkin akan re lndah karelna 

ke lulntulngan telrse lbult digulnakan ulntulk 

me lmbayar ultang daripada me lmbayar 

divideln.Harga saham celnde lrulng akan 

me lnulruln de lngan se lmakin tingginya 

risiko pelnggu lnaan ultang. Hasil 

pe lne llitian ini me lndulkulng hasil 

pe lne llitian telrdahullul olelh 

Nulrwahyulni (2020) yang 

me lnyatakan bahwa De lbt to Elqulity 

Ratio belrpelngarulh te lrhadap Harga 

Saham. 

 

Pengaruh Return On Assets  

Terhadap Harga saham 

Hasil ulji hipotelsis 

me lnyatakan bahwa Reltulrn On Asselts  

(X2) belrpe lngarulh ne lgatif namuln 

tidak signifikan telrhadap Harga 

saham (Y2), de lngan nilai original 

sample l yaitul ne lgatif (-0.287), dan 

nilai P Valule l yaitul se lbanyak 0.489 

(>0,05).  Belrdasarkan pe lnguljian bisa 

ditarik kelsimpu llan H4 ditolak, maka 

Re ltulrn On Asse lts  (X2)  be lrpelngarulh 

ne lgatif namu ln tidak signifikan 

telrhadap Harga saham (Y2). 

Pe lrulsahaan tidak dapat me lnghasilkan 

ke lulntulngan de lngan aselt yang 

dimiliki yang dapat me lngulntulngkan 

pe lme lgang saham. Inve lstor tidak 

hanya me lnggu lnakan ROA se lbagai 

alat ulkulr kinelrja pelrulsahaan ulntulk 

me lmpre ldiksi harga saham di pasar 

modal (khulsu lsnya BElI), se lhingga 

pe lningkatan re ltulrn on e lqulity tidak 

me lmpe lngarulhi aprelsiasi harga 

1

1
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saham. dan Invelstor tidak me llihat 

Re ltulrn On Asse lts  selbagai indikator 

invelstasi. Hipotelsis ini me lndulkulng 

pe lne llitian telrdahullul olelh Yulnuls 

(2019) yang me lnyatakan bahwa 

Re ltulrn On Asse lts  tidak belrpe lngarulh 

signifikan telrhadap Harga saham. 

Pengaruh Kebijakan dividen 

Terhadap Harga saham 

Hasil ulji hipotelsis 

me lnyatakan bahwa Ke lbijakan 

divideln (Y1) belrpelngarulh positif 

namuln tidak signifikan telrhadap 

Harga saham (Y2), de lngan nilai 

original samplel yaitul nelgatif (0.088), 

dan nilai P Valulel yaitul se lbelsar 0.770 

(>0,05). Be lrdasarkan pelnguljian 

maka dapat disimpullkan H5 ditolak. 

maka Ke lbijakan divideln (Y1)  

be lrpelngarulh positif namuln tidak 

signifikan telrhadap Harga saham (Y-

2). Ke lbijakan divideln me lmpulnyai 

dampak ne lgatif telrhadap harga 

saham, namuln tidak mate lrial. Karelna 

se lbagian be lsar invelstor me lncari 

ke lulntulngan jangka pe lnde lk dalam 

be lntulk capital gain, me lre lka tidak 

me lmpe lrtimbangkan kelbijakan 

pe lrulsahaan dalam me lmbayar divideln 

ataul me lmpe lrtahankan elku litas keltika 

be lrinvelstasi di saham. Se lbaliknya, 

invelstor ataul calon invelstor belrtindak 

be lrdasarkan treln pasar. Se lbagaimana 

ke lbijakan pelrulsahaan ulntulk 

me lmbayar divideln ataul tidak  tidak 

be lrelaksi telrhadap pasar, hal itul julga 

tidak me lnye lbabkan volatilitas harga 

saham. Hipotelsis ini me lndulkulng 

pe lne llitian te lrdahullul ole lh Waroulw 

(2022) yang me lnyatakan bahwa 

Ke lbijakan divideln tidak be lrpe lngarulh 

signifikan telrhadap Harga saham. 

Debt to Equity Ratio Terhadap 

Harga Saham Melalui Kebijakan 

dividen 

Hasil ulji hipotelsis 

me lnyatakan bahwa De lbt to Elqulity 

Ratio (X1) te lrhadap Harga saham (Y-

2) me llaluli Ke lbijakan divideln (Y1), 

be lrpelngarulh ne lgatif namuln tidak 

signifikan, de lngan nilai original 

sample l yaitul ne lgatif (-0.011), dan 

nilai P Valule l yaitul se lbe lsar 0.821 

(>0,05), de lngan delmikian H6 

ditolak, maka bahwa De lbt to Elqulity 

Ratio (X1) be lrpe lngarulh ne lgatif 

namuln tidak signifikan telrhadap 

Harga saham (Y2) me llaluli Kelbijakan 

divideln (Y1), bisa diartikan 

me lningkatnya ultang pe lrulsahaan 

yang diulkulr me lnggulnakan De lbt to 

Elqulity Ratio tidak me lnjadi selbulah 

tolok ulkulr ulntulk me lnjadikan harga 

saham me lningkat pulla. Se llain itul 

pulla dapat dikatakan bahwa 

me lningkatnya harga saham tidak 

me llihat nilai De lbt to Elqulity Ratio 

de lngan me llaluli Ke lbijakan divideln. 

Hal telrselbult dikare lnakan 

me lningkatnya nilai De lbt to Elqulity 

Ratio tidak dapat me lnjadikan divideln 

yang ditelrima para pe lme lgang saham 

julga akan me lningkat. Me lningkatnya 

nilai De lbt to Elqulity Ratio julstrul akan 

me lnjadikan laba yang dipe lrolelh 

pe lrulsahaan akan dialokasikan ulntulk 

me lmbayar hultangnya. Hipotelsis ini 

me lndulkulng pe lne llitian telrdahullul olelh 

Zakaria (2021) yang me lnyatakan 

bahwa jika De lbt to Elqulity Ratio 

(DElR) tidak be lrpelngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham me llaluli 

Ke lbijakan divideln (DPR) se lbagai 

variabell intelrvelning. 

Return On Assets  Terhadap Harga 

Saham Melalui Kebijakan dividen 

Hasil ulji hipotelsis me lnyatakan 

bahwa Re ltulrn On Asse lts   (X2) 

telrhadap Harga saham (Y2) me llaluli 

Ke lbijakan divideln (Y1), be lrpelngarulh 

2
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positif namuln tidak signifikan, 

de lngan nilai original sample l yaitul 

positif (0.047), dan nilai P Valulel 

yaitul selbe lsar 0.806  (>0,05), delngan 

de lmikian H7 ditolak, maka Re ltulrn 

On Asse lts  (X2) be lrpelngarulh positif 

namuln tidak signifikan telrhadap 

Harga saham (Y2) me llaluli Kelbijakan 

divideln (Y1). Jika Reltulrn On Asse lts  

tidak me lnjadi selbulah aculan ulntulk 

se lorang inve lstor dalam me llihat 

potelnsi invelstasi yang dilakulkan. Hal 

telrse lbult dikarelnakan laba yang 

dipelrolelh pe lrulsahaan dari aselt yang 

dimiliki tidak se lmula dialokasikan ke l 

dalam be lntulk divide ln ulntulk 

dibagikan ke lpada para pelme lgang 

saham pe lrulsahaan. Hasil pelne llitian 

ini me lnolak. Hipotelsis ini 

me lndulkulng pe lne llitian telrdahullul olelh 

Zakaria (2021) yang me lnyatakan 

bahwa jika Re ltulrn On Asse lts  (ROA) 

tidak belrpelngarulh signifikan 

telrhadap Harga saham me llaluli 

Ke lbijakan divideln. 

5. SIMPULAN DAN SARAN 

Be lrdasarkan hasil analisis dan 

pe lmbahasan diulraikan Se lbe llulmnya, 

be lbe lrapa ke lsimpullan dapat ditarik 

dari hasil ke lse llulrulhan pe lne llitian 

se lbagai belrikult: 

1. De lbt to Elqulity Ratio 

be lrpelngarulh nelgatif namuln tidak 

signifikan telrhadap Ke lbijakan 

divideln (H1 ditolak); 

2. Re ltulrn On Asse lts   be lrpe lngarulh 

signifikan positif  te lrhadap 

Ke lbijakan divideln (H2 

ditelrima); 

3. De lbt to Elqulity Ratio 

be lrpelngarulh signifikan ne lgatif 

telrhadap Harga saham (H3 

ditelrima); 

4. Re ltulrn On Asse lts  belrpe lngarulh 

ne lgatif namuln tidak signifikan 

telrhadap Harga saham (H4 

ditolak); 

5. Ke lbijakan divideln belrpe lngarulh 

positif namuln tidak signifikan 

telrhadap Harga saham (H5 

ditolak); 

6. De lbt to Elqulity Ratio telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln, be lrpelngarulh ne lgatif 

namuln tidak signifikan (H6 

ditolak); 

7. Re ltulrn On Asse lts  telrhadap 

Harga saham me llaluli Ke lbijakan 

divideln , be lrpelngarulh positif 

namuln tidak signifikan, (H7 

ditolak); 

Be lrdasarkan hasil kelsimpullan yang 

tellah diulraikan, maka dapat 

dibelrikan belbe lrapa saran yang dapat 

dijadikan se lbagai bahan 

pe lrtimbangan ulntulk 

pe lne llitianpelne llitian sellanjultnya. 

Adapuln saran akan ditululliskan 

se lbagai belrikult: 

1. Bagi Pe lru lsahaan Prope lrty dan 

Re lal Elstatel 

Hasil pelne llitian ditulnjulkan 

ulntulk Pe lrulsahaan Propelrty dan Re lal 

Elstatel, dapat me lmbantul pelrulsahaan 

dalam  me lne lntulkan Ke lbijakan 

Divideln pe lrulsahaan ulntulk 

me lmpe lrhatikan Re ltulrn On Asse lts  

pe lrulsahaan dan dalam me lne lntulkan 

Harga Saham haruls me llihat lagi 

ke ladaan De lbt to Elqulity Ratio. 

De lngan me lmpe lrhatikan aspe lk-aspelk 

telrse lbult diharapkan pelrulsahaan dapat 

me lningkatkan profitabilitasnya dari 

se lgi kinelrja ke lulangan se lhingga 

me lmiliki nilai Harga saham yang 

baik di mata invelstor. 

1
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2. Bagi Ulnivelrsitas Abdulrachman 

Salelh Situlbondo 

Hasil Pe lne llitian bagi 

Ulnive lrsitas Abdulrachman Sale lh 

Situlbondo dapat me lnjadi dasar 

pe lnge lmbangan kulrikullulm 

manaje lme ln ke lulangan yang pada 

akhirnya dapat me lningkatkan 

pe lnge ltahulan dan pe lmahaman 

aktivitas akade lmik akan pe lntingnya 

pe lnggulnaan variabell. Variabell 

se lpelrti Delbt to Elqulity Ratio dan 

Re ltulrn On Asse lts  telrhadap Harga 

saham me llaluli Ke lbijakan divideln 

dalam me lningkatkan kinelrja 

ke lulangan. 

3. Bagi Pe lnelliti Lainnya 

Dari hasil pe lne llitian ini, bagi 

pe lne lliti lain helndaknya dapat 

me lnambah bahan ulntulk 

me lnge lmbangkan mode ll pe lne llitian 

telrkait hasil ke lulangan dan kelbultulhan 
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