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Abstract: The purpose of this research is to find empirical evidence related to the factors that influence the value 
of the company. This research will examine whether the variables of intellectual capital, managerial ownership, 
capital structure, audit committee, asset structure, and current ratio have an impact on the value of the company. 
Purposive sampling technique is the sampling method used in this study and uses the generalized least squares 
method as a method for analyzing data. The data obtained comes from the financial statement of public 
manufacturing companies that are consistently listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2021-
2023. The sample used in this study was 80 companies with a total of 240 data that met the research criteria. The 
research results show that intellectual capital, capital structure, and the current ratio have an impact on company 
value, while other independent variables such as managerial ownership, audit committee, and asset structure do 
not affect company value. The research results show that intellectual capital, capital structure, and the current ratio 
have an impact on company value, while other independent variables such as managerial ownership, audit 
committee, and asset structure do not affect company value. 
 
Keywords: Firm Value, Intellectual Capital, Capital Structure, Current ratio 

 
Abstract: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menemukan bukti empiris terkait faktor-faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini akan menguji apakah variabel modal intelektual, kepemilikan 
manajerial, struktur modal, komite audit, struktur aset, dan rasio lancar memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan.Teknik purposive sampling menjadi metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
dan menggunakan metode generalized least squares sebagai metode untuk menganalisis data. Data yang 
diperoleh berasal dari laporan keuangan perusahaan manufaktur publik yang terdaftar secara konsisten di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) dengan periode 2021-2023. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 80 
perusahaan dengan jumlah 240 data yang telah memenuhi kriteria penelitian. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
modal intelektual, struktur modal dan rasio lancar berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel 
independen lainnya yaitu kepemilikan manajerial, komite audit, dan struktur aset tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Modal Intelektual, Struktur modal, Rasio Lancar 
 

PENDAHULUAN 
Nilai perusahaan yang optimal 

menunjukkan kesuksesan dan kesejahteraan 

para pemegang saham. Peningkatan harga 
saham berperan penting dalam meningkatkan 
nilai perusahaan, yang pada akhirnya 
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memberikan manfaat langsung bagi pemegang 
saham (Gz dan Lisiantara 2022). Bagi 
perusahaan yang sahamnya diperdagangkan di 
Bursa Efek Indonesia (BEI), harga saham 
tersebut menjadi salah satu indikator penting 
untuk mengukur nilai perusahaan (Lumoly 
2018).  

PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
menjadi salah satu representasi dari peristiwa 
yang memengaruhi nilai perusahaan. UNVR 
mengalami penurunan signifikan pada harga 
sahamnya akibat berbagai tantangan eksternal. 
Pada tahun 2023, pendapatan UNVR tercatat 
sebesar Rp38,61 triliun, turun 6,32% dari tahun 
sebelumnya, dengan laba bersih sebesar 
Rp4,80 triliun atau turun 10,51%. Penurunan ini 
terutama dipengaruhi oleh kondisi geopolitik, 
termasuk konflik Israel-Palestina yang memicu 
ajakan boikot terhadap produk UNVR akibat isu 
dukungan perusahaan induk kepada Israel. 
Sentimen pasar dan kepercayaan konsumen 
memainkan peran penting dalam menjaga 
stabilitas harga saham dan profitabilitas 
perusahaan. Hal tersebut menunjukkan 
penurunan kinerja UNVR karena faktor 
eksternal. 

 Salah satu aset tidak berwujud yang 
dimiliki perusahaan yaitu modal intelektual, hal 
ini difokuskan pada 1) human capital, yang 
menyertakan ilmu, terobosan, dan kompetensi 
yang dimiliki karyawan serta kemampuan 
perusahaan dalam memanfaatkan SDM 
(sumber daya manusia) untuk menciptakan nilai 
tambah. 2) Relationship capital, kemampuan 
perusahaan untuk membangun kepercayaan 
antara pelanggan dan stakeholder, 
meningkatkan loyalitas pelanggan, dan 
mengidentifikasi kebutuhan secara long-term 
yang dapat dipenuhi oleh perusahaan. 3) 
Structural capital, meliputi teknologi yang 
mendukung operasi perusahaan dan SOP 
(standard operating procedure) yang diterapkan 
dalam perusahaan (Pratami dan Aryati 2023).  

Kepemilikan manajerial dapat 
mengendalikan tindakan diluar batas manajer 
dalam perusahaan. Manajer yang dimaksud 

ialah komisaris dan direksi perusahaan. Manajer 
yang mempunyai kepemilikan saham yang 
besar cenderung bertindak demi keberlanjutan 
perusahaan, berbeda halnya dengan manajer 
yang mempunyai kepemilikan saham rendah 
lebih berisiko melakukan suatu hal yang akan 
membuat nilai perusahaan turun demi 
kepentingan pribadinya (Kusumawati et al. 
2019). 

Steven (2019) memaparkan bahwa 
berdiri dan berlangsungnya suatu perusahaan 
tidak luput dari adanya modal. Struktur modal 
perusahaan menunjukkan keseimbangan antara 
modal yang berasal dari pinjaman (debt capital) 
dan modal yang dimiliki sendiri (equity capital). 
Struktur modal harus dikelola dan dimanfaatkan 
dengan baik agar dapat memaksimalkan nilai 
perusahaan. 

Pembentukan komite audit dilakukan 
oleh dewan komisaris serta beranggotakan 
komisaris independen dan pihak luar (external) 
yang tidak memiliki jabatan sebagai manajerial 
di perusahaan. Tujuan dibentuknya komite audit 
ini untuk memberikan dukungan kepada dewan 
komisaris dalam menjalankan fungsi 
pengawasan, sekaligus meningkatkan kinerja 
direksi perusahaan (Gunawan 2024). 

Ketika perusahaan memperlihatkan 
stabilitas keuangan yang baik, hal ini biasanya 
mencerminkan kemampuannya untuk 
melakukan investasi pada aset tetap. Alokasi 
dana dalam jumlah yang besar digunakan untuk 
memperkuat dan memperbanyak aktiva 
tetapnya, yang pada gilirannya berkontribusi 
pada kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba (Harsono dan Susanto 
2023). 

Rasio lancar merupakan indikator yang 
mengukur kemampuan perusahaan dalam 
membayar utang jangka pendeknya, serta 
memprediksi kemampuan perusahaan 
menghindari krisis keuangan (Tanjung 2023). 

Penelitian ini adalah pengembangan 
dari penelitian yang dilakukan (Harsono dan 
Susanto 2023). Perbedaan utama antara 
penelitian sekarang dan penelitian sebelumnya 
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yaitu, periode penelitian Harsono dan Susanto 
(2023) dari tahun 2018 – 2020, sedangkan 
periode penelitian ini dimulai tahun 2021 – 2023. 
Penelitian ini menambahkan sebanyak empat 
variabel independen, yaitu komite audit, dari 
peneliti Kusnawan et al. (2023), rasio lancar 
yang merupakan penelitian dari Tanjung (2023), 
modal intelektual dan kepemilikan manajerial 
dari peneliti Suzan dan Ramadhani (2023). 

Tujuan dari penelitian ini untuk 
mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
modal intelektual, kepemilikan manajerial, 
struktur modal, komite audit, struktur asset, dan 
rasio lancar terhadap nilai perusahaan. Manfaat 
dari penelitian ini diharapkan (1) dapat memberi 
manfaat bagi investor dalam meningkatkan 
pemahaman mereka serta memotivasi untuk 
lebih memfokuskan pada laporan keuangan 
perusahaan sebelum mengambil keputusan 
investasi, (2) menjadi bahan pertimbangan 
dalam membuat keputusan, khususnya untuk 
memperbaiki kinerja perusahaan dan 
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham 
yang berkontribusi pada nilai perusahaan, (3) 
menyediakan wawasan dan pengetahuan 
penting bagi kreditor mengenai nilai perusahaan 
dan faktor-faktor yang mempengaruhinya. (4) 
menjadi bahan referensi bagi peneliti di masa 
mendatang untuk membandingkan serta 
memvalidasi hasil penelitian mereka sendiri.  
 
Teori Sinyal 

Teori sinyal mencerminkan bagaimana 
perusahaan mengkomunikasikan informasi 
kepada masyarakat, kreditor dan investor 
melalui pasar modal (Wicaksono et al. 2022). 
Laporan keuangan, kegiatan promosi, maupun 
penerbitan instrumen utang seperti saham 
maupun obligasi merupakan informasi yang 
disampaikan secara langsung dan tidak 
langsung. Adanya informasi tersebut menjadi 
sinyal bagi para investor dalam menentukan 
keputusan investasi mereka di perusahaan 
tersebut (Wisuta dan Stella 2017). Inti dari teori 
sinyal digunakan dalam penelitian ini adalah 
untuk mengkomunikasikan kegiatan internal 

perusahaan yang tidak bisa secara langsung 
dilihat oleh pihak eksternal. 
 
Teori Agensi 

Teori agensi menyatakan bahwa 
terdapat hubungan keagenan yang terjadi disaat 
satu atau lebih pihak (principal) memberikan 
mandat kepada pihak lain (agent) untuk 
melaksanakan layanan atau tugas atas nama 
principal (Jensen dan Meckling 1976). Secara 
garis besar, teori agensi digunakan dalam 
penelitian ini untuk memberikan landasan yang 
kuat bagi nilai perusahaan dengan 
menggarisbawahi pentingnya hubungan antara 
manajer dan pemegang saham serta 
konsekuensi ekonomi dari ketidakseimbangan 
informasi dan konflik kepentingan.  
 
Nilai Perusahaan 

Harga yang diberikan oleh pembeli saat 
menjual sebuah perusahaan menentukan 
besarnya nilai perusahaan. Zuraida (2019) 
menyatakan bahwa pentingnya nilai perusahaan 
terletak pada kemampuannya untuk 
memberikan gambaran yang komprehensif 
tentang kinerja dan prospek masa depan 
perusahaan.  
 
Modal Intelektual terhadap Nilai Perusahaan 

Modal intelektual merupakan aset 
pengetahuan yang penting bagi perusahaan. 
Modal intelektual memberikan manfaat kepada 
nilai perusahaan karena mampu menciptakan 
nilai tambah yang tentunya kegiatan operasional 
perusahaan akan terbantu dengan efisiensi 
yang baik, hal tersebut akan memberikan 
keuntungan bagi para pemegang saham (Suzan 
dan Aini 2023). Perlu diperhatikan bahwa 
penting bagi perusahaan untuk tidak hanya 
memiliki modal intelektual, tetapi juga harus 
memastikan bahwa modal tersebut dikelola 
dengan baik agar dapat memberikan kontribusi 
nyata terhadap peningkatan nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Rivandi dan 
Septiano (2021) menunjukkan bahwa modal 
intelektual memiliki pengaruh terhadap nilai 
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perusahaan. Bertolak belakang dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Pranyonto et al. 
(2023) yang menghasilkan bahwa modal 
intelektual tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
H1: Modal intelektual berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 
Perusahaan 

Kepemilikan manajerial mencerminkan 
situasi di mana manajer perusahaan juga 
memiliki saham di perusahaan tersebut. 
Kepemilikan manajerial yang besar dapat 
menyelaraskan kepentingan antara manajer 
(komisaris dan direksi) dengan pemegang 
saham. Sebaliknya, kepemilikan saham yang 
rendah meningkatkan insentif perilaku 
oportunistik. Hasil penelitian dari Hasanah dan 
Lekok (2019). Diperlukan pengelolaan yang 
seimbang dan sistem tata kelola perusahaan 
yang baik agar kepemilikan manajerial dapat 
berfungsi optimal dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. menunjukkan bahwa kepemilikan 
manajerial berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil 
penelitian Utami dan Widati (2022) bahwa 
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
H2: Kepemilikan manajerial berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 

Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 
Menggunakan utang sebagai modal 

usaha dapat menjadi strategi yang efektif untuk 
mempercepat perkembangan perusahaan, 
terutama jika perusahaan tersebut mampu 
mengoptimalkan operasionalnya untuk 
mencapai return yang diharapkan. Penggunaan 
struktur modal oleh suatu perusahaan 
bergantung pada bagaimana perusahaan 
mengelola utangnya dan kondisi bisnis yang 
sedang dihadapi, sehingga perusahaan perlu 
menemukan keseimbangan yang tepat antara 
utang dan ekuitas agar dapat meningkatkan nilai 
perusahaannya. Ramdhonah (2019) 

menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Irawan dan Kusuma 
2019) menyatakan bahwa struktur modal tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H3: Struktur modal berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 

Komite audit merupakan individu yang 
memiliki kemampuan, knowledge, pengalaman, 
dan integritas untuk menjalankan fungsi audit 
internal serta bertanggung jawab langsung 
kepada direksi perusahaan. Teori sinyal 
menjelaskan bahwa peran komite audit yang 
aktif dan efektif dalam menjalankan tugas dan 
kewajibannya dapat memberikan sinyal positif 
kepada para pemangku kepentingan bahwa 
perusahaan memiliki mekanisme pengawasan 
yang kuat (Kusnawan et al. 2023). Komite audit 
memiliki potensi untuk meningkatkan nilai 
perusahaan, tetapi hal ini sangat bergantung 
pada sejauh mana peran dan fungsi mereka 
dijalankan secara efektif dan transparan. Hasil 
penelitian Christiani et al. (2019) menunjukkan 
bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, sedangkan hasil penelitian 
Syam (2023) menghasilkan bahwa komite audit 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H4: Komite audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Struktur Aset terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan sangat dipengaruhi 
oleh struktur asetnya. Sebagian besar bisnis 
dengan kondisi keuangan yang kuat memiliki 
nilai aset tetap yang signifikan. Ketika sumber 
daya ini dimanfaatkan secara optimal untuk 
kegiatan produktif, pengembalian perusahaan 
akan meningkat, yang pada gilirannya akan 
berkontribusi pada peningkatan nilai 
perusahaan (Novela dan Yanti 2022). Hasil 
penelitian Farizki et al. (2021) struktur aset 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian sebelumnya kontradiksi dengan 
penelitian Harsono dan Susanto (2023) yang  
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Gambar 1. Model Penelitian 
 
mengatakan bahwa struktur aset tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H5: Struktur aset berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Rasio Lancar terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio lancar merupakan salah satu 
indikator penting yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban utang jangka pendeknya 
dengan menggunakan aset lancar yang 
dimilikinya. Rasio ini juga sering dianggap 
sebagai alat untuk memprediksi stabilitas 
keuangan perusahaan dan kemampuannya 
untuk menghindari risiko krisis likuiditas. Hasil 
penelitian Kusumawati et al. (2019) menyatakan 
bahwa rasio lancar tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal penelitian 
tersebut tidak sejalan dengan penelitian Gz dan 
Lisiantara (2022) yang menunjukkan 
bahwasannya rasio lancar berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
H6: Rasio lancar berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Populasi dalam penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI dengan periode penelitian 
selama tiga tahun yaitu tahun 2021 sampai 
dengan tahun 2023 menjadi sampel yang dipilih 
dalam penelitian ini. Berdasarkan sampel yang 
sesuai dengan kriteria didapat 80 perusahaan 
dengan total data sebanyak 240. Prosedur 
pemilihan sampel dapat dilihat pada Tabel 1. 
 
Nilai Perusahaan 

Price to Book Value (PBV) digunakan 
sebagai pengukuran untuk nilai perusahaan. 
Rasio ini digunakan sebagai alat untuk menilai 
apakah harga saham suatu perusahaan dinilai 
terlalu rendah atau terlalu tinggi. PBV yang 
menggunakan skala rasio diukur dengan 
(Harsono dan Susanto 2023). 

 

Price to Book Value (PBV) = 
Price per Share

BVPS
 

 
Rumus untuk menghitung book value 

per share (BVPS) yaitu (Gitman dan Zutter 
2015, 132):  

 

Book Value per Share = 
Total Equities

Outstanding Share
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Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel 

No Deskripsi Kriteria Jumlah Data  

1. Perusahaan manufaktur yang secara konsisten terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia selama tahun 2021 sampai dengan tahun 2023.  

163 489 

2. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten mempublikasikan laporan 
keuangan tahunan selama tahun 2021 sampai dengan tahun 2023.  

(12) (36) 

3. Perusahaan manufaktur yang melakukan tutup buku laporan keuangan 
tahunan tidak pada 31 Desember selama tahun 2021 sampai dengan tahun 
2023. 

(2) (6) 

4. Perusahaan manufaktur yang tidak menyajikan laporan keuangan tahunan 
dalam mata uang Rupiah selama tahun 2021 sampai dengan tahun 2023. 

(28) (84) 

5. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten melaporkan laba selama 
tahun 2021 sampai dengan tahun 2023. 

(41) (123) 

 Total Perusahaan yang memenuhi kriteria sampel penelitian 80 240 

Sumber: Data yang diolah 
 

Modal Intelektual 
Penelitian ini mengevaluasi modal 

intelektual (IC) dengan metode VAIC (Value 
added Intellectual Capital) menggunakan skala 
rasio dan melewati beberapa tahap pengukuran  
(Suzan dan Aini 2022). 

a. Tahap pertama yaitu menghitung Value 
Added (VA) 
VA = Output – Input 

b. Tahap kedua yaitu menghitung Value 
Added Capital Employed (VACA) 
VACA = VA / CE 

c. Tahap ketiga yaitu menghitung Value 
Added Human Capital (VAHU) 
VAHU = VA / HC 

d. Tahap keempat yaitu menghitung Value 
Added Structural Capital (STVA) 
STVA = SC / VA 
SC = VA – HC 

e. Tahap kelima atau tahap terakhir yaitu 
menghitung nilai Value Added 
Intellectual Capital (VAIC) 
VAIC = VACA + VAHU + STVA 
 
Keterangan rumus diperoleh dari 

Puspitasari dan Suryono (2020): 
a. output: Total pendapatan dari 

penjualan produk 
Input: Beban usaha (selain beban gaji 
dan tunjangan karyawan) 

b. CE: Capital Employed yaitu dana yang 
tersaji (ekuitas dan laba bersih) 

c. HC: Human Capital (beban gaji dan 
upah) 

d. SC: Structural Capital 
 
Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial (MO) umumnya 
disampaikan dalam laporan keuangan pada 
bagian catatan atas laporan keuangan (CALK) 
ataupun pada laporan tahunan yang diterbitkan 
perusahaan (Stephanie 2019). Pengukuran ini 
menggunakan skala nominal dan juga dummy 
variables dengan ketentuan sebagai berikut (Adi 
dan Kurniasih, 2023): 

1= Apabila manajemen memiliki saham 
perusahaan 

0= Apabila manajemen tidak memiliki saham 
perusahaan 

 
Struktur Modal 

Struktur modal merupakan komposisi 
pembiayaan perusahaan yang terdiri atas utang 
dan ekuitas (Krisnando dan Novitasari 2021).  

DER menggunakan skala rasio dengan 
rumus: 

Debt to Equity Ratio = 
Total Debt

Total Equity
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Komite Audit 
Penilaian kinerja komite audit (AC) 

dilakukan dengan menggunakan skala rasio 
dengan rumus sebagai berikut (Kusnawan et al. 
2023): 
 

Audit Committee = ∑ 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑖𝑡𝑡𝑒𝑒 
 
Struktur Aset 
 Struktur asset (AS) ini membandingkan 
aset tetap dan total aset. Diukur menggunakan 
skala rasio, dengan rumus sebagai berikut 
(Harsono dan Susanto 2023): 

Asset Structure = 
Fixed Assets

Total Assets
 

 
Rasio Lancar 
 Rasio lancar menggunakan skala rasio, 
diukur dengan menggunakan rumus Tanjung 
2023): 

Current Ratio = 
Current Assets

Current Liabilities
 

 
 

HASIL PENELITIAN 
Hasil statistik deskriptif yang mengukur 

nilai minimum, maksimum, mean, dan standar 
deviasi dari semua variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini, hasil analisis koefisien 
determinasi (R2) dan uji F, serta pengujian 
hipotesis menggunakan uji t, dapat dilihat secara 
rinci pada tabel 2, tabel 4, dan tabel 5.  

Hasil statistik deskriptif pada tabel 2, 
nilai maksimum PBV yang dimiliki perusahaan 
adalah sebesar 44,8570, sedangkan 
minimumnya adalah 0.2568. Rata-rata PBV 
perusahaan adalah sebesar 2,4853, artinya 
harga saham saat ini 2,4853 lebih tinggi dari nilai 
bukunya per lembar saham. 

Nilai maksimum IC yang dimiliki 
perusahaan adalah sebesar 604,1862 dan nilai 
minimum sebesar 4,2808. Rata-rata IC 
perusahaan adalah sebesar 20,9048, artinya 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
nilai tambah yang signifikan dari investasi 
mereka pada modal intelektual sebesar 
20,9048. 

 
Tabel 2. Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

PBV 240 0,2568 44,8570 2,4853 4,8832 
IC 240 4,2808 604,1862 20,9048 51,1735 

MO 240 0 1 0,68 0,468 
DER 240 0,0338 3,9284 0,7013 0,6554 
AC 240 2 5 3,03 0,273 
AS 240 0,0008 0,8144 0,3643 0,1969 
CR 240 0,5517 33,4837 3,2288 3,3067 

Sumber: Hasil Pengolahan Data di SPSS  

 
Tabel 1. Hasil Analisis Frekuensi Kepemilikan Manajerial 

Keterangan Jumlah Persentase 

Tidak memiliki kepemilikan manajerial 77 32,10% 
Memiliki kepemilikan manajerial 163 67,90% 

Total 240 100% 
Sumber: Hasil Pengolahan Data di SPSS. 

 
Tabel 4. Hasil Analisis Koefisien Determinasi (R2) dan Uji F 

Model Adjusted R2 Wald chi2(6) Prob > chi2 

1 0,311 116,72 0,0000 
Sumber: Hasil Pengolahan Data di SPSS. 
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Tabel 3 menunjukkan dari data MO 
sejumlah 240 data, terdapat 77 data atau 
32,10% yang menunjukkan manajemen tidak 
memiliki saham perusahaan. Sebanyak 163 
data atau 67,90% menyatakan bahwa 
manajemen memiliki saham perusahaannya. 

Nilai maksimum DER yang dimiliki 
perusahaan adalah sebesar 3,9284 sedangkan 
nilai minimumnya adalah sebesar 0,0338. Rata-
rata PER perusahaan adalah sebesar 0,7013, 
artinya menunjukkan bahwa hutang perusahaan 
lebih kecil dari ekuitasnya. 

AC memiliki nilai maksimum sebesar 5 
dan nilai minimum sebesar 2. Rata-rata komite 
audit yang dimiliki perusahaan adalah sebesar 
3,03. 

  Nilai maksimum AS yang dimiliki 
perusahaan pada tabel 2 adalah sebesar 0,8144 
dan nilai minimum sebesar 0,0008. Rata-rata AS 
perusahaan adalah sebesar 0,3643, artinya 
36,43% dari total aset perusahaan adalah aset 
tetap, sedangkan sisanya (63,57%) terdiri dari 
aset lancar. 

Perusahaan memiliki nilai maksimum 
CR sebesar 33,4837 dan nilai minimum sebesar 
0,5517. Rata-rata CR perusahaan adalah 
sebesar 3,2288, artinya perusahaan memiliki 
total aset lancar senilai 3,2288 kali dari total 
kewajiban lancarnya, menunjukkan kemampuan 
yang sangat kuat untuk membayar utang jangka 
pendek dan memiliki fleksibilitas finansial yang 
tinggi. 

  Hasil analisis koefisien determinasi pada 
tabel 4 menunjukkan bahwa nilai adjusted R 
Square sebesar 0,311. Hal ini berarti secara 
statistik besarnya variasi variabel dependen 
(Nilai Perusahaan) yang dapat dijelaskan oleh 
variasi variabel independen (modal intelektual, 
kepemilikan manajerial, struktur modal, komite 
audit, struktur aset, rasio lancar) adalah sebesar 
31,1% sedangkan sisanya sebesar 68,9% 
dijelaskan oleh variasi variabel independen lain 
yang tidak dimasukkan ke dalam model regresi. 
Hasil uji F pada tabel 4 adalah sebesar 0,0000 

yang artinya model regresi fit karena nilai 
signifikansinya berada di bawah 0,05. 

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5, 
modal intelektual (IC) memiliki nilai coefficient 
(β) sebesar -0,0165443 dan nilai sig. 0,002 lebih 

kecil dari 0,05 maka H1 diterima. Artinya, 
variabel modal intelektual (IC) memiliki 
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Pemanfaatan modal intelektual akan berdampak 
negatif ketika biaya karyawan yang tinggi tanpa 
diimbangi training, hal tersebut menyebabkan 
produktivitas rendah dan menekan laba bersih 
(Bulloh 2024; Saragih dan Hasyim 2024). 

Kepemilikan manajerial (MO) memiliki 
nilai coefficient (β) sebesar 0,0584191 nilai sig. 

0,915 lebih besar dari 0,05 maka H2 tidak 
diterima. Artinya, variabel kepemilikan 
manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Kepemilikan saham oleh 
direksi dan komisaris berpotensi memperburuk 
kondisi perusahaan, karena jika direksi juga 
bertindak sebagai pemilik, terdapat risiko 
terjadinya ekspropriasi. Ekspropriasi merujuk 
pada pemanfaatan kontrol untuk mengutamakan 
kepentingan pribadi dengan cara mengalihkan 
kekayaan dari pihak lain (Kusumaningtyas 
2015). Akibatnya, tujuan perusahaan meraih 
nilai optimal mungkin tidak tercapai. 

Struktur modal (DER) pada tabel 5 
memiliki nilai coefficient (β) sebesar 4,738906 

dan nilai sig. 0,000 lebih kecil dari 0,05 maka H3 
diterima. Dengan demikian, variabel struktur 
modal memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hasil tersebut mengartikan bahwa 
struktur modal yang tinggi mencerminkan 
prospek perusahaan yang positif. Hal ini dapat 
menarik minat investor untuk meningkatkan 
permintaan saham, yang pada akhirnya 
mendongkrak nilai perusahaan. Modal yang 
besar juga berfungsi sebagai pelindung bagi 
perusahaan dari potensi kerugian operasional 
(Gz dan Lisiantara, 2022). 
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Tabel 5. Hasil Uji t 

Variabel Koefisien (β) p > ׀z׀  Kesimpulan 

Constant 2,499829 0,395 - 
IC -0,0165443 0,002 H1 diterima 

MO 0,0584191 0,915 H2 tidak diterima 
DER 4,738906 0,000 H3 diterima 
AC -1,433422 0,140 H4 tidak diterima 
AS 1,993719 0,160 H5 tidak diterima 
CR 0,1854085 0,040 H6 diterima 

Sumber: Hasil Pengolahan Data di SPSS 

 
Komite audit (AC) memiliki nilai 

coefficient (β) sebesar -1,433422 dan nilai sig. 

0,140 lebih besar dari 0,05 maka H4 tidak 
diterima. Dengan demikian, variabel komite 
audit tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Komite audit tidak dapat menjamin 
bahwa kinerja perusahaan akan membaik, 
karena komite audit seringkali belum 
melaksanakan tugas dan tanggung jawabnya 
secara maksimal. Hal ini lebih cenderung 
sebagai upaya perusahaan untuk memenuhi 
regulasi semata. Ketika fungsi pengawasan dan 
pengendalian oleh komite audit tidak dijalankan 
dengan baik, maka keberadaannya tidak 
memberikan dampak signifikan terhadap 
peningkatan nilai perusahaan (Indrastuti 2021). 

Struktur aset (AS) memiliki nilai 
coefficient (β) sebesar 1,993719 dan nilai sig. 

0,160 lebih besar dari 0,05 maka H5 tidak 
diterima. Artinya, variabel struktur aset tidak 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Meskipun perusahaan memiliki investasi yang 
signifikan dalam aset tetap, ketidakmampuan 
perusahaan dalam mengelola struktur aset 
secara efisien tidak akan berdampak buruk pada 
nilai perusahaan. Hal ini disebabkan oleh 
kecenderungan investor untuk 
mempertimbangkan faktor lain dalam 
pengambilan keputusan investasi (Harsono dan 
Susanto 2023). 

Rasio lancar (CR) memiliki nilai 
coefficient (β) sebesar 0,1854085 dan nilai sig. 

0,040 lebih kecil dari 0,05 maka H6 diterima. 
Dengan demikian, variabel rasio lancar memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Jika suatu 

perusahaan memiliki tingkat likuiditas yang 
tinggi, maka menandakan bahwa perusahaan 
tersebut memiliki sumber daya internal yang 
cukup untuk memenuhi kewajibannya (Gz dan 
Lisiantara, 2022). 
 
PENUTUP 

Berdasarkan hasil penelitian, maka 
diperoleh bahwa variabel independen modal 
intelektual, struktur modal, dan rasio lancar 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
sedangkan kepemilikan manajerial, struktur aset 
dan rasio lancar tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan.  

Penelitian ini memberikan implikasi bagi 
peneliti untuk dapat dimanfaatkan sebagai 
acuan, memperluas penelitian yang sudah ada, 
mengidentifikasi perbedaan dan kesenjangan 
yang mungkin muncul, serta mengembangkan 
metodologi yang lebih efektif. Bagi investor 
penelitian ini sebagai bahan informasi dalam 
pengambilan keputusan investasi perusahaan. 
Penelitian ini juga memberikan informasi kepada 
kreditor sebagai pedoman dalam mengambil 
keputusan yang tepat saat memberikan 
pinjaman kepada suatu perusahaan.  

Penelitian ini memiliki beberapa 
keterbatasan, yaitu objek penelitian hanya 
perusahaan manufaktur dengan periode 2021-
2023 dan data residual tidak berdistribusi normal 
meski telah diuji outlier. 

Rekomendasi yang bisa dilakukan oleh 
penelitian selanjutnya, yaitu menambahkan 
objek penelitian seperti perusahaan non-
keuangan dan perpanjang periode penelitian 
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agar data lebih representatif, mengatasi data 
residual yang tidak normal dengan transformasi 
model semi-log atau double-log.
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