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Abstract 

 

This study aims to analyze the effect of dividend policy and profit growth 

on firm value at PT. Mayora Indah Tbk. during the period 2013–2023. 

Firm value is measured using the Price to Earning Ratio (PER), while 

dividend policy is assessed through the Dividend Payout Ratio (DPR), 

and profit growth is measured using the Growth Rate. This research 

employs a quantitative method with an associative approach to examine 

the relationship between the variables studied. The data used is 

secondary data obtained from the company’s annual financial 

statements and analyzed using multiple linear regression with the aid of 

SPSS software. The results of the study show that partially, dividend 

policy does not have a significant effect on firm value, as indicated by 

the t-value of -1.704 < t-table 2.306 and a significance value of 0.127 > 

0.05. On the other hand, profit growth has a significant effect on firm 

value, with a t-value of 4.583 > t-table 2.306 and a significance value 

of 0.002 < 0.05. Simultaneously, dividend policy and profit growth have 

a significant effect on firm value, as evidenced by the F-test with an F-

value of 11.833 > F-table 4.46 and a significance value of 0.004 < 0.05. 

These findings indicate that although dividend policy individually does 

not affect firm value, profit growth plays an important role, and 

together, these two variables are able to explain changes in firm value. 

This research contributes to the understanding of corporate financial 

strategy and aids investor decision-making regarding factors that 

influence firm value 
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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen dan pertumbuhan laba 

terhadap nilai perusahaan pada PT. Mayora Indah Tbk. selama periode 2013–2023. Nilai 

perusahaan diukur menggunakan rasio Price to Earning Ratio (PER), sedangkan kebijakan dividen 
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dilihat melalui Deviden Payout Ratio (DPR) dan pertumbuhan laba melalui Growth Rate. 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan asosiatif untuk menguji 

hubungan antara variabel-variabel yang diteliti. Data yang digunakan merupakan data sekunder 

yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan, dan dianalisis dengan menggunakan 

regresi linier berganda melalui bantuan perangkat lunak SPSS. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa secara parsial, kebijakan deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

yang ditunjukkan oleh nilai thitung sebesar -1,704 < ttabel 2,306 dan nilai signifikansi 0,127 > 0,05. 

Sebaliknya, pertumbuhan laba memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan 

thitung sebesar 4,583 > ttabel 2,306 dan signifikansi 0,002 < 0,05. Secara simultan, kebijakan dividen 

dan pertumbuhan laba berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, dibuktikan melalui uji F 

dengan nilai fhitung 11,833 > ftabel 4,46 dan signifikansi 0,004 < 0,05. Temuan ini mengindikasikan 

bahwa meskipun kebijakan dividen secara individu tidak memengaruhi nilai perusahaan, 

pertumbuhan laba memiliki peran penting, dan secara bersama-sama kedua variabel ini mampu 

menjelaskan perubahan nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan kontribusi terhadap 

pemahaman strategi keuangan perusahaan dan pengambilan keputusan investor terkait faktor-

faktor yang memengaruhi nilai perusahaan 

 

Kata Kunci : Kebijakan Deviden, Pertumbuhan Laba, Nilai Perusahaan 
 

PENDAHULUAN 

Perusahaan yang sudah go public berusaha untuk menguntungkan owner atau pemilik saham 

dengan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dikatakan baik apabila harga saham 

tinggi dan akan membuat kesejahteraan bagi pemilik saham. Tingginya harga saham menunjukan 

semakin besar pula jumlah harta bagi owner saham (Atmaja, 2020). Salah satu cara untuk 

mengetahui nilai perusahaan ialah dengan melihat Price Earning Ratio (PER). Dimana 

menjelaskan presepsi investor terhadap pendapatan di masa depan. Nilai Price Earning Ratio 

menunjukan bahwa bisnis memiliki banyak ruang untuk berkembang. Price Earning Ratio (PER), 

seperti yang dinyatakan oleh Brigham and Houston (2020:144), ialah ukuran relatif harga saham 

perusahaan juga merupakan rasio antara harga saham dan laba per lembar saham atau keuntungan. 

Ini ialah rasio yang menunjukan berapa banyak investor akan membayar untuk setiap dollar yang 

dilaporkan 

Tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai perusahaan dalam jangka panjang yang 

secara normatif berkaitan dengan keputusan keuangan yaitu memaksimumkan kemakmuran 

pemegang saham. Nilai perusahaan diproksikan dengan harga saham yang bertindak sebagai 

barometer kinerja manajemen perusahaan. Naik turunnya harga saham di pengaruhi banyak faktor 

diantaranya dalah kemampuan perusahaan membayar deviden 

Nilai perusahaan merupakan gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 

sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan berkaitan dengan 

harga saham. Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai perusahaan yang tinggi. Keinginan 

para pemegang saham adalah meningkatnya nilai perusahaan, karena dengan meningkatnya nilai 

perusahaan, maka kekayaan pemegang saham juga semakin meningkat. (Selvy & Esra, 2022). 

Di bawah ini perhitungan Dividen Payout Ratio, Growth rate, dan Price to Earnings Ratio. 

pada PT Mayora Indah Tbk 
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Pada tabel dan grafik tersebut menunjukkan perkembangan harga saham dan Earning per 

share EPS (Earning per share) PT. Mayora Indah Tbk dari tahun 2013 hingga 2023. Harga saham 

mengalami fluktuasi yang cukup signifikan selama periode ini. Pada tahun 2013, harga saham 

berada di angka Rp26.000, namun turun drastis pada tahun 2016 menjadi Rp1.645. Setelah itu, 

harga saham mulai naik perlahan dan mencapai Rp2.710 pada tahun 2020 sebelum kembali 

mengalami sedikit penurunan di tahun-tahun berikutnya. Fluktuasi harga saham ini kemungkinan 

mencerminkan dinamika pasar dan kinerja perusahaan di tengah perubahan kondisi ekonomi. 
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Selama periode 2013 hingga 2023, PT Mayora Indah Tbk menunjukkan tren pertumbuhan 

laba bersih yang konsisten, dimulai dari sekitar Rp1,05 triliun pada 2013 hingga mencapai Rp3,24 

triliun pada 2023. Kenaikan signifikan terjadi terutama setelah tahun 2015, dengan lonjakan laba 

yang terus berlanjut hampir setiap tahun. Hal ini mencerminkan kinerja operasional perusahaan 

yang semakin efisien dan peningkatan pendapatan dari waktu ke waktu. Namun, peningkatan laba 

tersebut tidak selalu diikuti dengan pembagian dividen tunai yang proporsional, terlihat dari 

fluktuasi rasio dividen payout yang bervariasi dari -11% hingga -96%. 
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Tabel tersebut menunjukkan perkembangan laba bersih PT Mayora Indah Tbk dari tahun 

2013 hingga 2023, dengan perbandingan antara laba tahun ini dan tahun sebelumnya serta tingkat 

pertumbuhannya. Secara umum, laba bersih perusahaan mengalami fluktuasi namun cenderung 

meningkat dalam jangka panjang. Pada tahun 2013, laba bersih meningkat sebesar 42% dibanding 

tahun sebelumnya. Namun, pada 2014 terjadi penurunan drastis sebesar 61%. Pemulihan signifikan 

terjadi pada 2015, ketika laba melonjak 205% dari tahun sebelumnya. Tren positif ini berlanjut 
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hingga 2020, meskipun tingkat pertumbuhannya bervariasi, mulai dari pertumbuhan moderat 

seperti 11% di 2016 hingga pertumbuhan kecil 3% pada 2020 
 

TINJAUAN PUSTAKA 

1. Laporan Keuangan 

Laporan keuangan berdasarkan dari sumber yaitu Apriwandi dan Christine (2023:36-

37) mengatakan Laporan keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk memperoleh 

informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai oleh 

perusahaan yang bersangkutan. Sedangkan Menurut Kasmir (2019:6) Laporan keuangan oleh 

Perusahaan tidak dibuat secara serampangan, tetapi harus dibuat dan disusun sesuai dengan 

aturan atau standar yang berlaku. Laporan keuangan mudah dibaca dan dimengerti. Laporan 

keuangan yang disajikan Perusahaan sangat penting bagi manajemen dan pemilik perusahaan 

 

2. Perusahaan Manufaktur  

Menurut Nurkhin,dkk (2021) Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang 

mengolah bahan baku menjadi barang jadi. Proses bisnis yang terjadi dalam perusahaan 

manufaktur lebih kompleks dibandingkan perusahaan jasa ataupun dagang. Banyak biaya-

biaya yang mempengaruhi penyusunan laporan keuangan sehingga penyusunan laporan 

keuangan perusahaan manufaktur akan melaluI beberapa siklus 

 

3. Kebijakan Deviden  

Menurut (Saragih & Rusdi, 2022) Kebijakan  dividen  adalah  kebijakan  dimana  para  

investor  memiliki  tujuan  utama untuk  meningkatkan  kesejahteraan  dengan  mengharapkan  

pengembalian  dalam  bentuk dividen  maupun capital gain. Dividen menurut Nor Hadi 

(2013:74) dalam (Kharisma, 2020) adalah keuntungan yang diberikan pada para pemegang 

saham yang bersumber dari kemampuan emiten mencetak laba bersih dari operasinya 

 

4. Pertumbuhan Laba 

Sofyan Syafri Harahap (2018:194), Pertumbuhan laba perusahaan dapat diukur 

menggunakan rasio pertumbuhan (growth) dengan menunjukkan kemampuan perusahaan 

meningkatkan laba bersih dibanding tahun lalu. Diketahui secara umum perusahaan yang 

pertumbuhannya pesat cenderung memiliki hutang yang besar dibandingkan perusahaan yang 

pertumbuhannya lambat 

 

5. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan 

berkaitan dengan harga saham. (Selvy & Esra, 2022). 
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METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan pendekatan asosiatif, yang bertujuan 

untuk menganalisis hubungan atau pengaruh antara tiga variabel. Pendekatan asosiatif digunakan 

karena fokus penelitian terletak pada hubungan antar variabel, bukan sekadar deskripsi atau 

eksplorasi. Dengan demikian, metode kuantitatif digunakan untuk mengukur dan menguji 

hubungan tersebut secara statistik 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 
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Uji normalitas pada tabel di atas menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

terhadap residual tak distandarisasi. Nilai signifikansi sebesar 0,200 menunjukkan bahwa 

data residual tidak berbeda secara signifikan dari distribusi normal (karena nilai p > 0,05). 

Maka dapat disimpulkan bahwa data residual terdistribusi normal 

 

b. U lji Mu lltikolinelaritas 

 
Dari tabel 4.6 di atas diketahui bahwa nilai Tolerance untuk variabel DPR (Deviden Payout 

Ratio) dan GR (Growth Rate) adalah sebesar 0.585, yang berarti lebih besar dari ambang 

batas 0.1. Sedangkan nilai VIF (Variance Inflation Factor) untuk kedua variabel tersebut 

adalah sebesar 1.710, yang berarti lebih kecil dari batas maksimal 10 

 

c. Uji Heteroskedastisitas  

 
Berdasarkan Tabel 4.7 Uji heteroskedastisitas pada tabel di atas dilakukan dengan metode 

Glejser, di mana nilai absolut residual (Abs_RES) dijadikan variabel dependen dan 

dianalisis terhadap variabel independen DPR (Deviden Payout Ratio) dan GR (Growth 

Rate). Berdasarkan nilai signifikansi (Sig.) masing-masing variabel, yaitu 0,760 untuk 

DPR (Deviden Payout Ratio) dan 0,396 untuk GR (Growth Rate), yang semuanya lebih 

besar dari batas signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala 

heteroskedastisitas dalam model 
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d. Uji Autokorelasi  

 
Berdasarkan Tabel 4.8 Uji autokorelasi dengan Durbin-Watson pada model regresi dengan 

variabel X1 (DPR), X2 (GR), dan Y (PER) menggunakan sampel (n) = 11 tahun dan 

variabel (k) = 2 menghasilkan nilai DW sebesar 0,833. Berdasarkan nilai batas Durbin-

Watson yaitu dL = 0,7580 dan dU = 1,6044. Berdasarkan tabel keputusan, jika nilai 

Durbin-Watson berada pada rentang 0 < d < dL, maka hipotesis nol ditolak dan terdapat 

autokorelasi positif. Karena nilai 0,837 berada di antara dL (0,7580) dan dU (1,6044), 

maka termasuk dalam kategori no decision (tidak dapat disimpulkan secara pasti). 

 

2. Uji Asumsi Regresi Linier  

 
a. Koefisien Konstanta (a), sebesar –85,396 menunjukkan bahwa jika seluruh variabel 

independen, yaitu DPR (Deviden Payout Ratio) (X₁) dan GR (Growth Rate) (X₂), dianggap 

bernilai 0 atau konstan, maka nilai PER (Price Earning Ratio) adalah –85,396. Nilai 

negatif pada konstanta menunjukkan bahwa tanpa kontribusi dari DPR (Deviden Payout 

Ratio) dan GR (Growth Rate), nilai PER (Price Earning Ratio) akan berada di bawah nol. 

b. DPR (Deviden Payout Ratio) dalah –270,793. Artinya, jika DPR (Deviden Payout Ratio) 

meningkat sebesar 1 satuan, maka nilai PER (Price Earning Ratio) akan menurun sebesar 

270,793, dengan asumsi variabel GR (Growth Rate) dianggap konstan. Tanda negatif 
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menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang berlawanan arah antara DPR (Deviden 

Payout Ratio) dan PER (Price Earning Ratio), yaitu semakin tinggi DPR (Deviden Payout 

Ratio), maka semakin rendah PER (Price Earning Ratio). 

c. GR (Growth Rate) Koefisien untuk GR (Growth Ratedalah 242,386. Artinya, jika GR 

(Growth Rate) meningkat sebesar 1 satuan, maka nilai PER (Price Earning Ratio) akan 

meningkat sebesar 242,386, dengan asumsi variabel DPR (Deviden Payout Ratio) 

dianggap konstan. Tanda positif menunjukkan bahwa terdapat hubungan searah antara GR 

(Growth Rate) dan PER (Price Earning Ratio), yaitu semakin tinggi pertumbuhan laba 

(Growth Rate), maka semakin tinggi pula nilai PER (Price Earning Ratio). 

 

3. Koefisien Korelasi  

 
a. Nilai (r) untuk DPR (Deviden Payout Ratio) dengan PER (Price to Earning Ratio). 

Koefisien korelasi antara DPR dan PER sebesar 0,290 dengan nilai signifikansi 0,387. 

Karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka hubungan antara DPR dan PER tidak 

signifikan. Maka dapat disimpulkan bahwa meskipun arah korelasinya positif (semakin 

tinggi DPR, PER juga cenderung naik), hubungan tersebut tidak cukup kuat dan tidak 

memiliki pengaruh yang berarti secara statistik 

b. Nilai (r) untuk GR (Growth Rate) dengan PER (Price to Earning Ratio). Koefisien 

korelasi antara GR dan PER sebesar 0,810 dengan nilai signifikansi 0,003. Karena nilai 

signifikansi lebih kecil dari 0,01, maka hubungan ini sangat signifikan dan kuat. Maka 

dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan laba (GR) memiliki hubungan yang sangat erat 

dan searah terhadap Price Earning Ratio (PER). Semakin tinggi GR, maka PER juga 

cenderung meningkat secara signifikan 
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4. Koefisien Determinasi  

 
Berdasarkan tabel Model Summary, nilai koefisien determinasi (R Square) sebesar 0,748  

menunjukkan bahwa sebesar 74,8% variabel dependen PER (Price Earning Ratio) dapat 

dijelaskan oleh variabel independen GR (Growth Rate) dan DPR (Devidend Payout Ratio) 

secara bersama-sama. Sementara sisanya sebesar 25,3%. Nilai Adjusted R Square sebesar 

0,684 mengindikasikan bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah variabel dan sampel, model 

tetap menjelaskan sekitar 68,4% variasi dalam PER (Price Earning Ratio). Dengan demikian, 

model regresi ini memiliki kemampuan penjelasan yang kuat terhadap perubahan nilai PER 

(Price Earning Ratio). 

 

5. Uji Hipotesis  

 
a. Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel DPR (Deviden Payout Ratio) memiliki nilai thitung 

sebesar -1,704, sedangkan nilai ttabel pada tingkat signifikansi 5% (α = 0,05) dengan derajat 

kebebasan (df) sebesar 8 adalah 2.306. Karena nilai thitung lebih kecil dari ttabel (-1,743 < 

2.306), serta nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.127 lebih besar dari 0.05, maka dapat 
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disimpulkan bahwa DPR (Deviden Payout Ratio) tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen, yaitu Price Earning Ratio (PER). 

b. Pada variabel GR (Growth Rate), diperoleh nilai thitung sebesar 4.583 yang jauh lebih besar 

dari nilai ttabel sebesar 2.306. Selain itu, nilai signifikansi yang dihasilkan adalah sebesar 

0.002, yang jauh lebih kecil dari batas signifikansi 0.05. Berdasarkan kriteria uji, hal ini 

menunjukkan bahwa variabel GR (Growth Rate)  berpengaruh secara signifikan terhadap 

PER (Price Earning Ratio). Dengan kata lain, pertumbuhan perusahaan (Growth Rate) 

memberikan kontribusi yang nyata terhadap perubahan Price Earning Ratio 

 
Berikut penjelasan uji f Berdasarkan output ANOVA, diperoleh nilai Fhitung sebesar 11,833, 

sedangkan Ftabel sebesar 4.46 (dengan df1 = 2 dan df2 = 8 pada α = 0.05). Karena Fhitung > Ftabel 

(11,833 > 4.46) dan nilai signifikansi 0.004 < 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa variabel 

DPR dan GR secara simultan berpengaruh signifikan terhadap PER. Hal ini menunjukkan 

bahwa model regresi yang dibentuk mampu menjelaskan hubungan antara variabel independen 

dan variabel dependen 
 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian di atas mengenai Pengaruh Kebijakan Deviden dan 

Pertumbuhan Laba Terhadap Nilai Perusahaan Pada PT. Mayora Indah Tbk. Periode 2013 – 2023, 

maka Kesimpulan yang dapat diambil untuk menjawab rumusan masalah adalah sebagai berikut 

1. Kebijakan deviden (Devidend Payout Ratio) tidak berpengaruh signifikan secara parsial 

terhadap nilai perusahaan (Price to Earning Ratio). Hal ini dibuktikan dengan nilai thitung 

sebesar -1,704 yang lebih kecil dari ttabel 2,306 serta nilai signifikansi sebesar 0,127 yang lebih 

besar dari 0,05. Artinya, perubahan kebijakan deviden tidak memberikan pengaruh yang nyata 

terhadap nilai perusahaan pada periode penelitian ini 

2. Pertumbuhan laba (Growth Rate) berpengaruh signifikan secara parsial terhadap nilai 

perusahaan. Hasil uji t menunjukkan thitung sebesar 4,583 yang lebih besar dari ttabel 2,306 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 yang lebih kecil dari 0,05. Ini menunjukkan bahwa 

pertumbuhan laba yang dicapai perusahaan secara nyata mampu meningkatkan nilai 

perusahaan 

3. Kebijakan deviden dan pertumbuhan laba berpengaruh signifikan secara simultan terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan dari hasil uji F dengan Fhitung sebesar 11,833 yang lebih 
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besar dari Ftabel 4,46 dan nilai signifikansi 0,004 yang lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian, 

kedua variabel independen secara bersama-sama dapat menjelaskan variasi yang terjadi pada 

nilai perusahaan. 
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