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Abstract: This study examines the effect of leverage, liquidity, profitability, firm size, and intellectual capital on 
firm value, with the Price Earnings Ratio (PER) used as a proxy. The research focuses on property and real estate 
companies listed on the Indonesian Stock Exchange during the 2019–2024 period. Using purposive sampling, 96 
observations from 16 companies were obtained and analyzed through panel data regression with the common 
effect model using EViews 12. The findings indicate that leverage, firm size, and intellectual capital have a 
significant influence on firm value, while liquidity and profitability do not. This study is limited to the property and 
real estate sector within the specified observation period. 
 
Keywords: Firm Size, Firm Value, Intellectual Capital, Leverage, Liquidity, Profitability 
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh leverage, liquidity, profitability, firm size, dan intellectual 
capital terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan Price Earnings Ratio (PER) sebagai proksi. Penelitian ini 
berfokus pada perusahaan sektor properti dan real estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 
2019–2024. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, sehingga diperoleh 96 
observasi dari 16 perusahaan, dan data dianalisis menggunakan regresi data panel dengan model common effect 
melalui perangkat lunak EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage, firm size, dan intellectual 
capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan liquidity dan profitability tidak berpengaruh. Penelitian 
ini terbatas pada perusahaan sektor properti dan real estat dengan periode pengamatan 2019–2024. 
 
Kata kunci: Firm Size, Firm Value, Intellectual Capital, Leverage, Liquidity, Profitability 
 
PENDAHULUAN 

Perkembangan perusahaan yang pesat 
pada sektor properti dan real estate menuntut 
perusahaan untuk bersaing secara intensif guna 
menjaga dan meningkatkan nilai 
perusahaannya. Dalam menjalankan aktivitas 
bisnisnya, perusahaan harus memiliki tujuan, 
tujuan utama perusahaan adalah 

memaksimalkan kesejahteraan pemegang 
saham (Setyowati et al.2020). kesajahteraan 
pemegang saham dapat tercermin dari harga 
saham perusahaan, semakin baik kinerja 
perusahaan maka akan membuka peluang 
investasi ke dalam perusahaan dan akan 
meningkatkan harga sahamnya. Hal ini sejalan 
dengan signaling theory yang menyatakan 
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bahwa ketika perusahaan memberikan sinyal 
positif maka akan membuka peluang investasi 
sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan 
(Radja and Artini 2020). Laporan keuangan 
perusahaan memiliki peran penting dalam 
menilai kondisi perusahaan karena akan 
menjadi sumber informasi bagi pihak eksternal, 
khususnya investor. Melalui rasio keuangan 
yang tercantum dalam laporan keuangan, 
investor dapat menilai kinerja perusahaan. 
Laporan keuangan yang menunjukkan kinerja 
yang baik maka akan memberikan sinyal positif 
dan berpotensi meningkatkan harga saham di 
pasar (Boenyamin and Santioso 2023). 

Harga saham di pasar akan 
mencerminkan nilai perusahaan, di mana 
kenaikan harga saham menandakan 
peningkatan nilai perusahaan, begitu pula 
sebaliknya. Selain hal itu, harga saham 
merepresentasikan persepsi investor terhadap 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
serta mengembangkan keuntungan di masa 
depan. Perubahan harga saham dipengaruhi 
oleh kondisi keuangan perusahaan yang dapat 
berubah dari waktu ke waktu (Jihadi et al. 2021). 
Salah satu pendekatan yang umum 
digunakan untuk mengukur nilai perusahaan 
adalah metode valuasi dengan menggunakan 
PER (Price Earnings Ratio), yaitu perbandingan 
antara harga saham dan laba per saham. PER 
yang tinggi mencerminkan nilai saham yang 
tinggi begitu pula sebaliknya, hal ini juga 
memberikan sinyal positif kepada investor 
mengenai prospek perusahaan (Malik and 
Ismiyanti 2024). 

Menurut Malik and Ismiyanti (2024) nilai 
perusahaan menggambarkan kondisi suatu 
perusahaan yang dapat dinilai melalui 
pergerakan harga saham, baik peningkatan 
maupun penurunan harga saham. Kinerja 
keuangan perusahaan dapat dianalisis 
menggunakan rasio keuangan seperti leverage, 
liquidity, profitability, firm size, dan intellectual 
capital. Leverage menunjukkan penggunaan 
utang dalam operasional perusahaan (Endri and 
Fathony 2020), liquidity menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendek (Malik and Ismiyanti 
2024), profitability menunjukkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba (Adiputra 2016) 
dan firm size menunjukkan skala asset yang 
dimiliki perusahaan (Malik and Ismiyanti 2024). 
Intellectual capital menjelaskan peran aset non- 
keuangan seperti pengetahuan, sumber daya 
manusia, dan kegiatan penelitian dalam 
menciptakan keunggulan kompetitif (Pangestuti 
et al. 2022). 

Berbagai penelitian terdahulu yang 
telah dilakukan menunjukkan inkonsistensi 
hasil penelitian terhadap faktor-faktor yang 
memengaruhi nilai perusahaan. oleh karena 
itu, penelitian ini bertujuan untuk 
mengembangkan dan memperdalam penelitian 
yang dilakukan oleh (Malik and Ismiyanti 
2024). Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui apakah leverage, liquidity, 
profitability, firm size dan intellectual capital 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
sektor property dan real estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2019- 2024. 

 
Signalling Theory 

Teori sinyal menjelaskan bahwa 
perusahaan dapat menyampaikan informasi 
kepada investor melalui pengungkapan kinerja 
perusahaan, di mana informasi tersebut akan 
mencerminkan kondisi serta prospek 
perusahaan di masa depan. Oleh karena itu, 
sinyal yang diberikan perusahaan dapat 
menjadi faktor penting dalam membantu 
investor mengambil keputusan investasi 
secara lebih tepat (Spence 1973). Salah satu 
bentuk sinyal tersebut adalah laporan tahunan 
yang memuat informasi mengenai kinerja dan 
kondisi keuangan perusahaan untuk 
membangun kepercayaan serta minat investor 
(Widyo Utomo and Bagana 2023). 
Penyampaian sinyal yang positif kepada pasar 
menjadi dasar dalam pengambilan keputusan 
investasi yang pada akhirnya dapat 
meningkatkan nilai perusahaan (Komara et al. 
2020).
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Firm Value 
Firm Value menjelaskan bahwa nilai 

perusahaan merupakan representasi kondisi 
serta kinerja perusahaan yang tercermin melalui 
harga saham (Juana and Jonnardi 2023). 
Selaras dengan hal tersebut Widyo Utomo and 
Bagana (2023) menyatakan bahwa nilai 
perusahaan mencerminkan persepsi investor 
terhadap kinerja dan prospek perusahaan, yang 
ditunjukkan oleh pergerakan harga saham. 
Selain itu Harsono and Susanto (2023) 
mengemukakan bahwa nilai perusahaan 
tercermin dari harga saham yang bersedia 
dibayarkan investor sebagai bentuk penilaian 
terhadap kinerja serta prospek perusahaan di 
masa depan. Berdasarkan uraian tersebut, 
dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan 
merupakan gambaran kondisi dan kinerja 
perusahaan yang tercermin dari harga saham, di 
mana harga tersebut merepresentasikan 
penilaian dan persepsi investor terhadap 
keberhasilan perusahaan serta potensi 
pertumbuhannya di masa mendatang. 
 
Leverage terhadap Firm Value 

Leverage menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam membiayai kewajibannya 
dengan menggunakan asset yang dimiliki 
(Malik and Ismiyanti 2024). Limbong et al. 
(2022) menjelaskan bahwa tingkat leverage 
yang tinggi cenderung meningkatkan risiko 
perusahaan. Hal ini diperkuat oleh Refika et al. 
(2023) yang menyatakan bahwa perusahaan 
dengan leverage tinggi dianggap lebih berisiko 
karena memiliki kewajiban utang yang lebih 
besar untuk dipenuhi. Kondisi tersebut dapat 
memengaruhi keputusan investor karena 
meningkatkan risiko investasi, yang pada 
akhirnya dapat menekan harga saham dan 
menurunkan nilai perusahaan. Di sisi lain, 
penggunaan utang dapat dipandang positif 
karena bunga utang dapat mengurangi beban 
pajak dan meningkatkan laba yang dapat 
digunakan untuk pembayaran dividen maupun 
reinvestasi, sehingga berpotensi meningkatkan 
kepercayaan investor dan nilai perusahaan 

dapat meningkat (Pradnyawati and Putri 2024). 
Berdasarkan penelitian Carina 

Florencia and Beny (2021) dan Suwardi (2020) 
menyatakan bahwa Leverage memberikan 
pengaruh terhadap firm value. Hal ini bertolak 
belakang dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Saputri and Bahri (2024), Endri and 
Fathony (2020), dan Akshaya and 
Sathyasonia (2024) yang menyatakan bahwa 
Leverage tidak memberikan pengaruh 
terhadap firm value. 
H1: Leverage berpengaruh terhadap Firm 

value. 
 
Liquidity terhadap Firm Value 

Likuiditas merupakan rasio yang 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan asetnya untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendek. Tingkat likuiditas 
yang tinggi mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendeknya dengan baik, sehingga 
dapat meningkatkan kepercayaan kreditur dan 
berdampak positif pada peningkatan nilai 
perusahaan (Susilo 2022). Rifda et al. (2024) 
menambahkan bahwa likuiditas yang tinggi 
mengindikasikan peluang pertumbuhan 
perusahaan yang lebih besar, sehingga dapat 
memengaruhi persepsi investor terhadap 
kondisi dan kinerja perusahaan. Selain itu, 
Nyamekye et al. (2024) menyatakan bahwa 
kondisi likuiditas yang baik dapat 
meningkatkan transparansi informasi saham, 
mendorong kepercayaan investor, serta 
berkontribusi terhadap kenaikan harga saham 
dan nilai perusahaan. 

Berdasarkan penelitian Jamal Hanaffy 
(2025), Lioeny Maria (2021), Jihadi et al. (2021) 
menyatakan bahwa liquidity memberikan 
pengaruh yang positif terhadap firm value. 
Berbanding terbalik dengan penelitian Rambe 
and Kharismar (2024) dan N. N. Fadhilah et al. 
(2022) yang menyatakan liquidity tidak 
berpengaruh terhadap firm value. 
H2: Liquidity berpengaruh terhadap Firm 

value.
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Profitability terhadap Firm value 
Profitabilitas mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba dari aktivitas operasionalnya. Pengelolaan 
perusahaan yang efisien serta kinerja yang baik 
akan mendorong peningkatan laba, sehingga 
menunjukkan prospek perusahaan yang positif 
dan menjadi sinyal yang baik bagi investor 
(Pangestuti et al. 2022). Tingginya tingkat 
profitabilitas mengindikasikan besarnya potensi 
keuntungan yang dapat diperoleh investor, yang 
pada akhirnya dapat meningkatkan minat 
investasi dan nilai perusahaan (Brigham, 2021). 
Lebih lanjut, Budiharjo (2018) dalam Ahmad et 
al. (2024) menjelaskan bahwa peningkatan 
profitabilitas mencerminkan kinerja perusahaan 
yang semakin baik, sehingga mampu 
memberikan manfaat yang lebih besar bagi 
pemegang saham, baik melalui pembagian 
dividen maupun kenaikan harga saham, yang 
selanjutnya berdampak pada peningkatan nilai 
perusahaan. 

Berdasarkan penelitian Alexander and 
Hendra (2023), Sugosha (2020), dan Pangestuti 
et al. (2022) menyatakan bahwa profitability 
berpengaruh secara positif terhadap firm value. 
Berbanding terbalik dengan penelitian yang 
dilakukan Wardoyo and Utami (2024) yang 
menyatakan profitability berpengaruh secara 
negatif terhadap firm value. Adapun penelitian 
yang dilakukan Varissa and Andalas (2025) dan 
Rachel Sugandi and Chrisnanti (2021) yang 
menyatakan profitability tidak berpengaruh 
terhadap firm value. 
H3: Profitability berpengaruh terhadap Firm 

value. 
 
Firm Size terhadap Firm Value 

Ukuran perusahaan dapat menjadi 
sinyal bagi investor dalam menilai nilai 
perusahaan. Firm size mencerminkan besar 
kecilnya perusahaan, di mana perusahaan 
dengan skala yang lebih besar umumnya 
memiliki keberlangsungan usaha yang lebih baik 
serta akses pendanaan yang lebih luas. Ukuran 
perusahaan dapat dilihat melalui total aset, 

tingkat penjualan, pangsa pasar, dan indikator 
lainnya (M. Fadhilah and Widajantie 2024). 
Semakin besar ukuran perusahaan, semakin 
tinggi pula nilai atau valuasi perusahaan 
tersebut. 

Berdasarkan hasil penelitian 
Sudiyatno et al. (2020), Pratiwi and Beny 
(2022), dan Fadhilah and Widajantie (2024) 
menyatakan bahwa firm size berpengaruh 
positif terhadap firm value. Hal ini terjadi karena 
perusahaan yang lebih besar akan menarik 
minat investor, sehingga akan berpengaruh 
terhadap firm value. Hasil penelitian tersebut 
berbanding terbalik dengan penelitian Nurjihan 
and Hendra (2022) dan Padma et al (2020) 
yang menyatakan bahwa firm size tidak 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap 
firm value. 
H4: Firm size berpengaruh terhadap Firm 

value. 
 
Intellectual Capital terhadap Firm Value 

Pemanfaatan sumber daya dan modal 
intelektual secara optimal dapat meningkatkan 
efisiensi, produktivitas, dan keunggulan 
kompetitif perusahaan, sehingga berdampak 
positif terhadap peningkatan nilai perusahaan 
(Suzan and Ramadhani 2023). Pengungkapan 
modal intelektual menjadi salah satu upaya 
perusahaan dalam memberikan gambaran 
mengenai kinerjanya, di mana semakin luas 
informasi yang disampaikan, semakin besar 
pula kepercayaan investor terhadap 
kemampuan perusahaan dalam berinovasi dan 
bersaing, sehingga mampu mendorong 
peningkatan nilai perusahaan (Wardoyo and 
Utami 2024). 

Perusahaan yang mampu mengelola 
pengetahuan, keterampilan, dan pengalaman 
karyawan dengan baik akan menghasilkan nilai 
tambah yang lebih tinggi, memperbaiki kinerja, 
serta meningkatkan kepercayaan investor dan 
pemangku kepentingan lainnya (Silitonga and 
Marsono 2024). 

Hasil penelitian Zhamaia and Vivianti 
(2024), dan Pangestuti et al. (2022) menyatakan 
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bahwa Intellectual capital memberikan pengaruh 
secara positif terhadap firm value. Berbanding 
terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Samosir and Almalita (2023) dan Indrawati et al. 
(2023) yang menyatakan bahwa Intellectual 
capital tidak berpengaruh terhadap firm value. 
H5: Intellectual Capital berpengaruh 

terhadap Firm value. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan 
kuantitatif. Penentuan sampel dilakukan dengan 
metode purposive sampling, metode ini 
dilakukan dengan cara memilih subjek atau 

objek tertentu yang dianggap paling relevan dan 
sesuai dengan tujuan penelitian (Bougie and 
Sekaran 2020, 249). Penelitian ini bertujuan 
untuk memperoleh bukti empiris mengenai 
pengaruh leverage, liquidity, profitability, firm 
size dan intellectual capital sebagai variabel 
independent terhadai firm value sebagai variable 
dependen. 

Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan sektor property dan real estate yang 
terdafta di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2019-2024. Pemilihan sampel dilakukan 
menggunakan metode purposive sampling 
sesuai dengan kriteria yang telah ditetapkan, 
sebagaimana disajikan pada Tabel 1. 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Gambar 1. Metode Penelitian 
 

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel 
Kriteria Sampel Jumlah 

Perusahaan 
Jumlah 

Data 
1. Perusahaan subsektor property dan real estate yang 

secara konsisten terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dari tahun 2019-2024. 

65 390 

2. Perusahaan sektor property dan real estate yang 
tidak konsisten menerbitkan laporan keuangan 
tahunan pada periode 2019-2024 dalam periode 
kuartal ke 4 atau akhir tahun 

(19) (133) 

Perusahaan yang memenuhi kriteria 46 276 
Perusahaan dengan data outlier (30) 180 

Total Data 16 96 

Leverage 

Liquidity 

Profitability 

Firm Size 

Intellectual Capital 

Firm Value 
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Definisi Operasional dan Pengukuran 
Variabel 
Firm Value 

Firm value mencerminkan kondisi 
serta kinerja perusahaan yang terlihat dari 
pergerakan harga saham (Malik and Ismiyanti 
2024). Dalam penelitian ini pengukuran yang 
digunakan adalah Price Earnings Ratio (PER) 
yaitu dengan membandingkan harga saham 
dengan laba per saham yang dihasilkan 
perusahaan. 

 
PER=

Harga Saham
Laba per Saham(EPS) 

 
Leverage 

Leverage menunjukkan sejauh mana 
perusahaan menggunakan utang untuk 
membiayai kegiatan operasionalnya. Tingkat 
leverage diukur dengan membandingkan total 
utang perusahaan dengan total aset yang 
dimiliki (Malik and Ismiyanti 2024). 

 
Debt to Asset Ratio=

Total Liabilities
Total Asset  

 
Liquidity 

Liquidity menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendek menggunakan asset lancer yang dimiliki. 
Current ratio menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam melunasi utang jangka 
pendek melalui asset lancarnya, current ratio 
dihitung dengan membagi asset lancer dengan 
kewajiban jangka pendek perusahaan (Malik 
and Ismiyanti 2024). 

 
Current Ratio=

Current Asset
Current Liabilities 

 
Profitability 

Profitability mencerminkan perusahaan 
dalam menghasilkan laba. ROA digunakan 
sebagai indikator profitabilitas perusaahaan. 
ROA diukur dengan membandingkan laba 
perusahaan sebelum pajak dengan total asset 

yang dimiliki (Malik and Ismiyanti 2024). 
 

Return On Asset=
Earnings Before Taxes

Total Asset  
 
Firm Size 

Firm size menunjukkan besarnya 
perusahaan yang dilihat dari total asset yang 
dimiliki, sehingga mencerminkan skala usaha 
dan kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh pendanaan. Firm size umumnya 
diukur menggunakan logaritam natural dari total 
asset perusahaan (Malik and Ismiyanti 2024). 

 
Firm Size=ln(Total Asset) 

 
Intellectual Capital 

Intellectual capital mencakup 
pengetahuan, keterampilan, dan pengalaman 
yang dimiliki perusahaan dalam menciptakan 
keunggulan kompetitif. Variabel intellectual 
capital umumnya diukur menggunakan model 
VAICTM (Malik and Ismiyanti 2024). 
 

VAIC TMTM = VACA + VAHU + STVA 
VACA = Value Added Capital Employed 

VACA=
VA
CE 

VAHU = Value Added Human Capital 

VAHU=
VA
HC 

STVA = Structural Capital Value Added 

STVA=
SC
VA 

VA = Value Added 

VACA=
CI
EC 

CI = Comprehensive Income  
EC = Employee Cost 
CE = Capital Employed  
HC = Human Capital  
SC = Structural Capital 

SC=
VA
HC 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 

Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif 
 N Mean Maximum Minimum Std. Dev 

FV 96 6.087457 96.37681 -84.40367 21.28700 
LEV 96 0.375293 0,767719 0.102470 0.145698 
LIQ 96 2.434854 11.39856 0.100481 2.247270 

PROF 96 0.014574 0.125337 -0.129324 0.049924 
FZ 96 29.64335 31.96206 27.29146 1.389250 
IC 96 2.005950 12.42829 -8.049545 3.958510 

 
Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Berganda 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C -172.1130 47.85470 -3.596574 0.0005 

LEV 38.99788 17.36910 2.245245 0.0272 
LIQ 1.604981 0.969003 1.656322 0.1011 

PROF -87.65283 79.94236 -1.096450 0.2758 
FZ 5.235083 1.617086 3.260825 0.0016 
IC 2.305083 1.014510 2.272115 0.0255 

 
Persamaan regresi berganda: 
 
FV = -172.1130 + 38.99788 LEV + 1.604981 LIQ- 
87.65283 PROF + 5.235083 FZ + 2.305083 IC+ 
ɛ 
 
UJI HIPOTESIS 

Berdasarkan pada Tabel 3 Hasil Uji 
Hipotesis (Uji t), menunjukkan variabel leverage 
memiliki nilai probabilitas 0.0272 lebih kecil dari 
nilai alpha 0.05 (0.00272 < 0.05) dan nilai dari t- 
statistics sebesar 2.245245 lebih besar dari nilai 
t-tabel 1.98667 (2.245245 > 1.98667), maka 
dapat disimpulkan bahwa Ha1 tidak dapat 
ditolak yang berarti terdapat pengaruh antara 
leverage terhadap firm value pada perusahaan 
property dan real estate. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Carina Florencia and Beny 
(2021) dan Suwardi (2020) yang menyatakan 
bahwa leverage berpengaruh terhadap firm 
value, berbanding terbalik dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Saputri and Bahri (2024), 
Endri and Fathony (2020), dan Akshaya and 
Sathyasonia (2024) yang menyatakan bahwa 

Leverage tidak berpengaruh terhadap firm 
value. 

Variabel liquidity memiliki nilai 
probabilitas 0.1011 lebih besar dari nilai alpha 
0.05 (0.1011 > 0.05) dan nilai dari t-statistics 
sebesar 1.656322 lebih kecil dari nilai t-tabel 
1.98667 (1.656322 < 1.98667), maka dapat 
disimpulkan bahwa Ha2 ditolak yang berarti tidak 
terdapat pengaruh antara liquidity terhadap firm 
value pada perusahaan property dan real estate. 
Hasil ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Rambe and Kharismar (2024) 
dan N. N. Fadhilah, Kurniati, and Suherman 
(2022) yang menyatakan bahwa liquidity tidak 
berpengaruh terhadap firm value. Berbeda 
dengan penelitian Jamal Hanaffy (2025), Lioeny 
Maria (2021), Jihadi et al. (2021) menyatakan 
bahwa liquidity berpengaruh yang positif 
terhadap firm value. 

Variabel profitability memiliki nilai 
probabilitas 0.2758 lebih besar dari nilai alpha 
0.05 (0.2758 > 0.05) dan nilai dari t-statistics 
sebesar -1.096450 lebih kecil dari nilai t-tabel 
1.98667 (-1.096450 < -1.98667), maka dapat 
disimpulkan bahwa Ha3 yang berarti tidak 
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terdapat pengaruh antara profitability terhadap 
firm value pada perusahaan property dan real 
estate. hasil ini sejalan dengan penelitian yang 
Varissa and Andalas (2025) dan Rachel Sugandi 
and Chrisnanti (2021) yang menyatakan bahwa 
profitability tidak berpengaruh terhadap firm 
value. Berbeda denga penelitian Alexander and 
Hendra (2023), Sugosha (2020), dan Pangestuti 
et al. (2022) menyatakan bahwa profitability 
berpengaruh secara positif terhadap firm value. 

Variabel firm size memiliki nilai 
probabilitas 0.0016 lebih kecil memiliki nilai 
probabilitas 0.0016 lebih kecil dari nilai alpha 
0.05 (0.0016 < 0.05) dan nilai dari t-statistics 
sebesar 3.260825 lebih besar dari nilai t-tabel 
1.98667 (3.260825 > 1.98667), maka dapat 
disimpulkan bahwa Ha4 tidak dapat ditolak 
yang berarti terdapat pengaruh antara firm size 
terhadap firm value pada perusahaan property 
dan real estate. Hasil ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sudiyatno et al. 
(2020), Pratiwi and Beny (2022), dan Fadhilah 
and Widajantie (2024) yang menyatakan firm 
size berpengaruh terhadap firm value. 
Berbanding terbalik dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Nurjihan and Hendra (2022) dan 
Padma et al (2020) yang menyatakan bahwa 
firm size tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap firm value. 

Variabel intellectual capital memiliki nilai 
probabilitas 0.0255 lebih kecil dari nilai alpha 
0.05 (0.0255 < 0.05) dan nilai dari t-statistics 
sebesar 2.272115 lebih besar dari nilai t-tabel 
1.98667 (2.272115 > 1.98667), maka dapat 
disimpulkan bahwa Ha5 tidak dapat ditolak yang 
berarti terdapat pengaruh antara intelllectual 
capital terhadap firm value pada perusahaan 
property dan real estate. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Zhamaia and Vivianti (2024), 
Pangestuti et al. (2022), dan Wardoyo and Utami 
(2024) yang menyatakan bahwa intellectual 
capital berpengaruh terhadap firm value, 
berbeda dengan penelitian Samosir and Almalita 
(2023) dan Indrawati et al. (2023) yang 
menyatakan bahwa Intellectual capital tidak 
berpengaruh terhadap firm value. 

 
PENUTUP 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 
leverage, firm size, dan intellectual capital 
berpengaruh terhadap firm value, sedangkan 
liquidity dan profitability tidak berpengaruh 
terhadap firm value pada perusahaan sektor 
property dan real estate yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2019–2024. Temuan ini 
mengonfirmasi bahwa struktur permodalan dan 
modal intelektual berperan lebih besar dalam 
membentuk nilai perusahaan dibandingkan 
kemampuan perusahaan menjaga likuiditas 
atau menghasilkan laba. 

Penelitian ini memiliki dua keterbatasan 
utama. Pertama, objek penelitian hanya 
mencakup perusahaan sektor property dan real 
estate yang terdaftar di BEI pada periode 2019–
2024, sehingga generalisasi hasil ke seluruh 
emiten yang tercatat di BEI masih terbatas. 
Kedua, model hanya melibatkan lima variabel 
independen, sementara faktor lain yang 
berpotensi memengaruhi firm value belum diuji. 

Penelitian selanjutnya disarankan 
memperluas objek penelitian ke sektor lain agar 
hasilnya mencerminkan populasi yang lebih 
luas, menambahkan variabel independen di luar 
kelima variabel yang diuji dalam penelitian ini, 
serta menggunakan proksi alternatif untuk 
memperkaya interpretasi hasil. 
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