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Abstrak. This study aims to analyze and empirically prove the influence of company growth, financing 
decisions, and dividend policies on company value at PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) for the period 
2015-2024. The type of research used is quantitative research with an associative research method 
approach. The type of data used is secondary data in the form of annual financial reports published on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2015-2024 for 10 years so that the number of data collected 
is 10 observation data. The data is processed using the Eviews 9 Statistics Program. Company growth is 
measured using the asset growth ratio formula, financing decisions are measured using the Debt to Equity 
Ratio (DER) formula, dividend policy is measured using the Dividend Payout Ratio (DPR) formula, and 
company value is measured using the TobinsQ ratio formula. This study was conducted for 10 months from 
November 2024 to August 2025. Hypothesis testing in this study uses multiple regression analysis. The 
results of the t-statistic test show that partially the company's growth does not affect the company's value 
because the probability of company growth is 0.8212 > 0.05 and the t-statistic result is also obtained at 
0.236164 < 2.44691, then the dividend policy does not affect the company's value because the probability 
of dividend policy is 0.7680 > 0.05 and the t-statistic result is also obtained at 0.308730 < 2.44691, but the 
funding decision affects the company's value because the probability of funding decision is 0.0082 < 0.05 
and the t-statistic result is also obtained at 3.872155 > 2.44691. The results of the F-statistic test show that 
the company's growth, funding decisions, and dividend policy affect the company's value because the F-
statistic is 6.405702 > 3.71 and the F-statistic probability is 0.026697 < 0.05. 
Keywords: Company Value, company growth, funding decisions, Dividend Policy 
 
Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan membuktikan secara empiris mengenai pengaruh 
pertumbuhan perusahaan, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada PT 
Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) periode 2015-2024. Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian 
kuantitatif dengan pendekatan metode penelitian asosiatif. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder 
berupa laporan keuangan tahunan yang dipublikasi di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2024 
sebanyak 10 tahun sehingga jumlah data yang terkumpul adalah 10 data observasi. Data diolah 
menggunakan bantuan Program Statistik Eviews 9. Pertumbuhan perusahaan diukur menggunakan rumus 
rasio pertumbuhan aset, keputusan pendanaan diukur menggunakan rumus Debt to Equity Ratio (DER), 
kebijakan dividen diukur menggunakan rumus rasio Dividen Payout Ratio (DPR), dan nilai perusahaan 
diukur menggunakan rumus rasio TobinsQ. Penelitian ini dilakukan selama 10 bulan sejak bulan November 
2024 sampai bulan Agustus 2025. Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan analisis regresi 
berganda. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa secara parsial pertumbuhan perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena probabilitas pertumbuhan perusahaan sebesar0.8212> 0.05 
dan diperoleh juga hasil t-statisticsebesar 0.236164< 2.44691, kemudian kebijakan dividen tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena probabilitas kebijakan dividen0.7680> 0.05 dan diperoleh 
juga hasil t-statisticsebesar 0.308730< 2.44691, namun keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan karena probabilitaskeputusan pendanaan 0.0082< 0.05 dan diperoleh juga hasil t-
statisticsebesar 3.872155> 2.44691. Hasil uji statistik F menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan, 
keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena diperoleh F-
statisticsebesar 6.405702> 3.71 dan probabilitas F-statistic sebesar 0.026697< 0.05  
Kata Kunci: Nilai Perusahaan, pertumbuhan perusahaan, keputusan pendanaan, Kebijakan Dividen 
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PENDAHULUAN 

Gambaran situasi industri ritel Indonesia ini menarik untuk dipelajari, terutama dalam hal 
strategi keuangan yang digunakan. Hal ini juga didorong oleh proyeksi pertumbuhan industri 
retail Indonesia. Penjualan ritel modern di Indonesia mencapai Rp 205 triliun pada tahun 2016, 
Rp 212 triliun pada tahun 2017, dan Rp 233 triliun pada tahun 2018; data Aprindo menunjukkan 
pertumbuhan yang positif dalam industri ini (Munirah, 2017). Data McKinsey menunjukkan 
bahwa pada tahun 2022, transaksi dagang ritel Indonesia akan menyentuh US$55 miliar hingga 
US$65 miliar.(Krisnandar et al., 2024) 

 
Berdasarkan data TobinsQ dari tahun 2015 hingga 2024, terlihat adanya fluktuasi nilai 

perusahaan dari waktu ke waktu. Pada tahun 2015, TobinsQ tercatat sebesar 2,27, menunjukkan 
bahwa nilai pasar perusahaan lebih tinggi dari biaya pengganti asetnya. Namun, pada tahun 2016 
dan 2017, terjadi penurunan berturut-turut menjadi 2,06 dan 1,92, yang mengindikasikan adanya 
pelemahan nilai perusahaan di mata pasar 

Selanjutnya, pada tahun 2018, nilai TobinsQ kembali meningkat menjadi 2,48, yang 
mencerminkan pemulihan nilai perusahaan. Namun, pada tahun 2019 dan 2020, rasio ini kembali 
menurun ke angka 2,24 dan 1,99. Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan mengalami 
tekanan nilai pasar atau kinerja yang belum optimal 

Memasuki tahun 2021, terjadi peningkatan menjadi 2,50, diikuti oleh lonjakan yang sangat 
signifikan pada tahun 2022 dan 2023, masing-masing menjadi 4,21 dan 4,35. Peningkatan tajam 
ini mencerminkan pertumbuhan nilai perusahaan yang sangat positif dan tingginya kepercayaan 
pasar terhadap prospek perusahaan. Meskipun pada tahun 2024 nilai TobinsQ sedikit menurun 
menjadi 3,59, angkanya masih tergolong tinggi dan menunjukkan bahwa perusahaan tetap berada 
dalam kondisi yang sehat secara nilai pasar. 

Secara keseluruhan, data ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan mengalami 
pertumbuhan yang sangat pesat terutama dalam tiga tahun terakhir (2021–2023), setelah melalui 
periode fluktuasi di tahun-tahun sebelumnya. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan berhasil 
meningkatkan kinerjanya dan menarik minat pasar, yang tercermin dari nilai TobinsQ yang terus 
meningkat 
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Berdasarkan data pertumbuhan perusahaan dari tahun 2015 hingga 2024, terlihat bahwa 

laju pertumbuhan mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Pada tahun 2015, perusahaan mencatat 
pertumbuhan sebesar 0,09. Kemudian, pada tahun 2016 terjadi peningkatan yang cukup signifikan 
menjadi 0,28, yang merupakan angka pertumbuhan tertinggi selama periode ini. Namun, di tahun 
2017 pertumbuhan menurun ke angka 0,12 
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Data keputusan pendanaan perusahaan dari tahun 2015 hingga 2024, yang diukur melalui 
rasio Debt to Equity (DER), menunjukkan pola penurunan secara bertahap dari waktu ke waktu. 
Pada tahun 2015, DER tercatat sebesar 2,13. Nilai ini meningkat di tahun 2016 menjadi 2,68 dan 
mencapai puncaknya pada tahun 2017 dengan nilai DER sebesar 3,17, yang menunjukkan bahwa 
perusahaan pada saat itu menggunakan pembiayaan dari utang dalam proporsi yang cukup besar 
dibandingkan dengan ekuitas 
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Berdasarkan data Dividend Payout Ratio (DPR) perusahaan dari tahun 2015 hingga 2024, 
terlihat bahwa kebijakan dividen yang diambil oleh perusahaan mengalami fluktuasi dari tahun 
ke tahun. Pada tahun 2015 dan 2016, DPR tercatat masing-masing sebesar 0,34 dan 0,33, yang 
mencerminkan bahwa perusahaan membagikan sekitar sepertiga dari laba bersihnya dalam bentuk 
dividen. 

Secara keseluruhan, kebijakan dividen perusahaan dalam satu dekade terakhir sangat 
fluktuatif, dengan puncak pembagian dividen terjadi pada tahun 2020 dan titik terendah pada 
tahun 2019. Fluktuasi ini bisa mencerminkan respons perusahaan terhadap kondisi keuangan 
internal dan faktor eksternal seperti kebutuhan investasi, likuiditas, dan strategi pertumbuhan. 
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Pertumbuhan perusahaan, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen secara simultan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena ketiganya merupakan bagian dari kebijakan 
keuangan strategis yang saling berkaitan. Ketiga variabel ini secara bersama-sama mencerminkan 
kinerja, prospek, serta manajemen risiko perusahaan. Ketika dikelola secara tepat dan seimbang, 
perusahaan akan dinilai sehat, memiliki arah pertumbuhan yang jelas, serta mampu memenuhi 
harapan investor, yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan 

 
KAJIAN TEORI 

Pertumbuhan Perusahaan  

Pertumbuhan aset dihitung sebagai persentase perubahan aset pada saat tertentu terhadap 

tahun sebelumnya (Twincond Jennifer, 2023)pertumbuhan perusahaan, juga disebut sebagai 

pertumbuhan perusahaan, adalah peningkatan atau penurunan total aktiva yang dimiliki oleh 

sebuah perusahaan 

Keputusan Pendanaan 

Adanya hutang membantu manajemen menghindari investasi yang sia-sia dan 

meningkatkan nilai perusahaan karena mereka dapat mengontrol cash flow bebas secara 

berlebihan (Piristina & Khairunnisa, 2019) 

Kebijakan Deviden  

Nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh kebijakan dividen. Menurut Harmono 

(2014:12), kebijakan dividen adalah presentase keuntungan perusahaan yang diberikan kepada 
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pemegang saham dalam bentuk dividen tunai, penjagaan dividen yang stabil, pembagian dividen 

saham, dan pembelian kembali saham  

 
METODE PENELITIAN 

Penelitian kuantitatif adalah jenis penelitian yang menggunakan data angka dan 

menggunakan statistik (Sugiyono, 2019).Jenis data yang digunakan adalah data sekunder, 

diperoleh langsung dari laporan keuangan resmi PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) yang 

dipublikasikan di website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini menggunakan 

pendekatan metode asosiatif merupakan suatu penelitian yang bertujuan untuk mengetahui 

hubungan dua variabel atau lebih maka akan dapat dibangun suatu teori yang berfungsi untuk 

menjelaskan, meramalkan dan mengontrol suatu gejala atau fenomena (Sugiyono, 2019).   

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Uji Normalitas 

 

Berdasarkan hasil uji normalitas pada gambar 4.2 dapat diketahui bahwa data penelitian ini dapat 

disimpulkan berdistribusi normal karena probabilitas yang diperoleh sebesar 0.724508 lebih besar 

dari 0.05 sehingga memastikan bahwa data memenuhi asumsi distribusi normal 

Uji Multikolinearitas 
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Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas pada tabel 4.6 dapat diketahui bahwa koefisien 

yang dihasilkan variabel bebas memiliki nilai korelasi leih kecil dari 0.90sehingga penelitian ini 

tidak ada masalah multikolinearitas 

Uji Heteroskedastisitas 

 

Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas pada tabel 4.7 dapat diketahui bahwa penelitian 

ini tidak ada masalah heteroskedastisitas karena diperoleh nilai probabilitasketiga variabel bebas 

lebih besar dari 0.05 

Uji Autokorelasi 
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Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi pada tabel 4.8 dapat diketahui bahwa penelitian ini tidak 

ada masalah autokorelasi karena dari uji Godfrey diperoleh probabilitas ChiSquare sebesar 

0.1349 lebih besar dibandingkan dengan 0.05. 

 

Analisis Regresi Berganda 

 

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda pada tabel 4.9 dapat diketahui bahwa nilai konstanta 

sebesar 1,876214 mengindikasikan bahwa apabila pertumbuhan perusahaan, keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen bernilai nol, maka nilai perusahaan diperkirakan sebesar 

1,876214. Koefisien regresi pada variabel pertumbuhan perusahaan sebesar -0,183392 

menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan dalam pertumbuhan perusahaan akan 

menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,183392, dengan asumsi variabel lainnya tetap konstan 

Uji Hipotesis 
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1. Diperoleh probabilitas pertumbuhan perusahaan sebesar 0.8212> 0.05 dan diperoleh juga 

hasil t-statistic sebesar 0.236164< 2.44691 sehingga dapat disimpulkan H2 ditolak yang 

mengartikan bahwa pertumbuhan perusahaan secara parsial tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

2. Diperoleh probabilitaskeputusan pendanaan 0.0082< 0.05 dan diperoleh juga hasil t-statistic 

sebesar 3.872155> 2.44691 sehingga dapat disimpulkan H3 diterima yang mengartikan 

bahwa keputusan pendanaan secara parsial memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan 

3. Diperoleh probabilitas kebijakan dividen 0.7680> 0.05 dan diperoleh juga hasil t-

statisticsebesar 0.308730< 2.44691 sehingga dapat disimpulkan H4 ditolak yang 

mengartikan bahwa kebijakan dividen secara parsial tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

 

Berdasarkan hasil uji statistik F pada tabel 4.11 dapat  diketahui bahwa diperoleh F-statistic 

sebesar 6.405702 dan probabilitas F-statistic sebesar 0.026697, di mana dengan observasi 

sebanyak 10 dan variabel bebas sebanyak 3 (tiga) dengan tingkat probabilitasα=0.05sehingga F-

tabel yang diperoleh sebesar 3.71 sehingga H1 diterima bahwa pertumbuhan perusahaan, 

keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen secara bersama-sama dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. 
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Koefisien Determinasi 

 

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel 4.12 dapat diketahui bahwa nilai Adjusted 

R Squared yang diperoleh sebesar 0.643099 atau sebesar 64.3% variabel bebas dapat memberikan 

informasi kepada variabel terikat sehinggasisanya yaitu sebesar 35.7% dapat dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak menjadi komponen penelitian 

 

KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk melihat seberapa besar pengaruh pertumbuhan perusahaan, 

keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil 

penelitian dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Pertumbuhan perusahaan secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

2. Keputusan pendanaan secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

3. Kebijakan dividen secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

4. Pertumbuhan perusahaan, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen secara simultan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
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