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ABSTRAK

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL, SUKU BUNGA, DAN KINERJA
KEUANGAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
(Studi Kasus pada Sektor Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2019-2023)

Oleh
Tasya Pratiwi

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh intellectual capital, suku
bunga, dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023. Nilai
perusahaan menjadi indikator penting dalam menilai keberhasilan perusahaan
dalam menciptakan nilai bagi para pemegang saham. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan metode library research dan teknik dokumentasi.
Data sekunder diperoleh dari laporan tahunan perusahaan yang diakses melalui
situs resmi BEIl (www.idx.co.id). Teknik pengambilan sampel menggunakan
metode non-probability sampling dengan pendekatan purposive sampling, yang
menghasilkan 43 perusahaan perbankan sebagai sampel selama lima tahun
pengamatan, sehingga diperoleh 215 data observasi. Analisis data dilakukan
menggunakan perangkat lunak SPSS versi 27 dengan metode regresi linear
berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) Intellectual capital berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti hipotesis pertama (H1)
ditolak; (2) Suku bunga memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, sehingga hipotesis kedua (H2) diterima; dan (3) Kinerja keuangan juga
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang menyebabkan
hipotesis ketiga (H3) ditolak. Temuan ini mengindikasikan bahwa ketiga variabel
independen secara individual tidak selalu meningkatkan nilai perusahaan, terutama
dalam kondisi ekonomi dan dinamika pasar yang kompleks. Oleh karena itu,
manajemen perusahaan perlu mempertimbangkan faktor eksternal dan strategi
pengelolaan modal intelektual yang lebih efektif guna meningkatkan nilai
perusahaan.

Kata Kunci: Intellectual Capital, Suku Bunga, Kinerja Keuangan, Nilai
Perusahaan.



ABSTRACT

The Effect of Intellectual Capital, Interest Rates, and Financial Performance
on Firm Value (A Case Study on the Banking Sector Listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2019-2023)

By
Tasya Pratiwi

This study aims to analyze the effect of Intellectual Capital, interest rates, and
financial performance on firm value in the banking sector listed on the Indonesia
Stock Exchange (IDX) during the 2019-2023 period. Firm value serves as a critical
indicator for evaluating a company's success in generating value for its
shareholders. This research adopts a quantitative approach using library research
and documentation techniques. Secondary data were obtained from annual
company reports accessed via the official IDX website (www.idx.co.id). The sample
was selected using non-probability sampling with a purposive sampling approach,
resulting in a total of 43 banking companies over five years of observation, yielding
215 observations. Data were analyzed using SPSS version 27 software with
multiple linear regression analysis.

The findings indicate that: (1) Intellectual Capital has a negative and significant
effect on firm value, thus the first hypothesis (H1) is rejected; (2) interest rates have
a negative and significant effect on firm value, thereby supporting the second
hypothesis (H2); and (3) financial performance also has a negative and significant
effect on firm value, leading to the rejection of the third hypothesis (H3). These
results suggest that the independent variables do not always positively influence
firm value, particularly under complex economic conditions and dynamic market
environments. Therefore, corporate management should consider external factors
and adopt more effective intellectual capital management strategies to improve firm
value.

Keywords: Intellectual Capital, Interest Rate, Financial Performance, Firm Value.
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l. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap bisnis harus memiliki misi jangka pendek dan jangka panjang. Tujuan jangka
panjang organisasi adalah meningkatkan kekayaan pemegang saham dan nilai
perusahaan, sedangkan tujuan jangka pendeknya adalah memperoleh laba
(Muharramah & Hakim, 2021). Nilai perusahaan tercermin dari harga sahamnya,
di mana kenaikan harga saham menunjukkan peningkatan nilai perusahaan (Surya
et al., 2023). Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar dampaknya terhadap
kesejahteraan investor. Kesejahteraan yang meningkat menarik lebih banyak
investor untuk menanamkan modalnya. Nilai perusahaan sendiri dapat diartikan
sebagai harga perusahaan jika dijual, yang dinilai investor berdasarkan kesediaan

mereka membayarnya (Safitri & Safii, 2022).

Setiap perusahaan menginginkan nilai yang tinggi karena tujuan utamanya adalah
memaksimalkan nilai perusahaan. Meskipun secara umum perusahaan didirikan
untuk mencari keuntungan, dalam perspektif manajemen tujuan utama perusahaan
adalah memaksimalkan aset pemegang saham atau nilai perusahaan, bukan sekadar
laba. Namun, dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan, berbagai tantangan
dapat muncul, baik dari faktor internal maupun eksternal (Yuniarti & Susetyo,
2023).

Menurut teori sinyal (signaling theory), terdapat hubungan antara nilai perusahaan
dan sinyal yang diterima oleh investor (Safitri & Safii, 2022). Peningkatan nilai
perusahaan memberikan sinyal positif, sedangkan penurunan nilai perusahaan
menjadi sinyal negatif. Investor cenderung mencari keuntungan maksimal dari
investasinya, sehingga mereka menghindari bisnis dengan nilai perusahaan yang

rendah. Sebaliknya, semakin efektif sebuah perusahaan dalam mengirimkan sinyal



positif, semakin besar kemungkinan investor akan bereaksi secara positif terhadap
informasi tersebut dan tertarik untuk berinvestasi guna memperoleh imbal hasil
(Murjiani & Reza Adiyanto 2023).

Nilai perusahaan mencerminkan tingkat kepercayaan masyarakat terhadap bisnis
yang telah beroperasi sejak pendiriannya hingga saat ini (Safitri & Safii, 2022).
Bagi investor, nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan bagaimana
pasar menilai bisnis secara keseluruhan (Putri & Aryansyah 2024). Penilaian
investor terhadap pencapaian perusahaan menentukan nilai perusahaan, yang
tercermin dalam harga sahamnya semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula
nilai perusahaan (Yuniarti & Susetyo, 2023). Harga pasar saham ditentukan melalui
transaksi antara pembeli dan penjual (Surya et al., 2023). Oleh karena itu,
perusahaan yang telah go public perlu memperhatikan aspek ini selain berfokus
pada pencapaian profit maksimal (Himawan, 2022).

Nilai perusahaan dalam industri perbankan sangat dipengaruhi oleh laba bersih dan
pendapatan bunga bersih (net interest income/NIl), karena kedua indikator ini
mencerminkan profitabilitas dan kinerja keuangan bank. Laba bersih yang tinggi
mencerminkan kesehatan keuangan perusahaan dan meningkatkan daya tarik bagi
investor, yang berpotensi menaikkan harga saham serta rasio Price to Book Value
(PBV) (Safitri & Safii, 2022). Sebaliknya, penurunan laba bersih dapat mengurangi
kepercayaan investor dan menurunkan valuasi perusahaan. Sementara itu, NII
menunjukkan kemampuan bank dalam menghasilkan pendapatan dari penyaluran
kredit. Jika NIl meningkat, bank memiliki peluang lebih besar untuk meningkatkan
laba bersih, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
Namun, stagnasi atau penurunan NII dapat menjadi sinyal negatif bagi investor

karena menunjukkan tekanan pada profitabilitas bank.

Industri perbankan menghadapi tantangan dalam mempertahankan pertumbuhan
nilai perusahaan, yang salah satunya tercermin dari laba bersih dan pendapatan
bunga bersih (net interest income/NII). Berdasarkan data Statistik Perbankan
Indonesia (SPI) dari OJK, NIl hanya tumbuh tipis sebesar 1,34% dari Rp 43,99
triliun pada Januari 2023 menjadi Rp 44,58 triliun pada Januari 2024. Penurunan
laba bersih di hampir semua Kelompok Bank berdasarkan Modal Inti (KBMI)



mencerminkan tekanan terhadap nilai perusahaan di sektor perbankan. KBMI 1
mencatatkan penurunan laba bersih 17,83% menjadi Rp 1,29 triliun, KBMI 2
mengalami kontraksi terdalam sebesar 19,9% menjadi Rp 1,65 triliun, dan KBMI 3
turun 15,05% menjadi Rp 3,33 triliun. Sementara itu, hanya KBMI 4 yang
mencatatkan pertumbuhan positif meskipun tipis, yakni 0,69% menjadi Rp 14,61
triliun (Bursa Efek Indonesia, 2025).

Meskipun NII tetap tumbuh sebesar 1,34% pada Januari 2024, kontraksi laba bersih
di hampir semua kelompok bank berdasarkan modal inti (KBMI) menunjukkan
bahwa profitabilitas sektor perbankan masih menghadapi tekanan. Bank dengan
penurunan laba signifikan, seperti KBMI 1, KBMI 2, dan KBMI 3, berpotensi
mengalami penurunan nilai perusahaan akibat rendahnya kepercayaan pasar.
Sebaliknya, KBMI 4 yang mencatatkan pertumbuhan laba meskipun hanya 0,69%,
memiliki peluang lebih besar dalam mempertahankan atau meningkatkan nilai
perusahaannya. Penyebab nilai perusahaan ini turun karena beberapa faktor yaitu

intellectual capital, suku bunga dan kinerja keuangan.

Elemen pertama yang berdampak pada nilai perusahaan adalah intellectual capital.
Intellectual capital (IC) merupakan aset tak berwujud yang berperan penting dalam
menciptakan keunggulan bersaing bagi perusahaan. IC menjadi modal khas yang
sulit ditiru oleh pesaing, karena berasal dari kemampuan dan pengetahuan yang
dimiliki oleh individu maupun organisasi dalam perusahaan. Dalam konteks
industri perbankan, intellectual capital memainkan peran strategis dalam
meningkatkan efisiensi operasional, inovasi produk, serta kepercayaan nasabah dan
investor. IC terdiri dari tiga komponen utama, yaitu modal manusia (human
capital), yang mencakup kompetensi dan keterampilan karyawan; modal organisasi
(structural capital), yang mencakup sistem, kebijakan, serta budaya perusahaan;
dan modal pelanggan (customer capital), yang mencerminkan hubungan serta
loyalitas pelanggan terhadap perusahaan (Aulia et al., 2020; Xu & Liu, 2020).
Optimalisasi intellectual capital dapat meningkatkan profitabilitas dan nilai
perusahaan, karena semakin tinggi pengelolaan IC, semakin besar potensi
perusahaan dalam menghasilkan inovasi dan keunggulan kompetitif yang

berkelanjutan.



Intellectual capital tidak hanya berfungsi sebagai penggerak utama dalam
meningkatkan nilai perusahaan, tetapi juga berperan sebagai faktor kunci dalam
inovasi berkelanjutan dan peningkatan profitabilitas. Investor memandang
intellectual capital sebagai indikator penting dalam menilai prospek perusahaan di
masa depan, karena modal ini mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola sumber daya intelektual untuk menciptakan nilai tambah (Agustia et al.,
2021). Oleh karena itu, perusahaan yang mampu mengembangkan dan
mengoptimalkan intellectual capital akan memiliki daya saing yang lebih tinggi
serta dapat mempertahankan pertumbuhan bisnisnya secara berkelanjutan (Kotte &
Lokanandha Reddy, 2023).

Penelitian mengenai pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan masih
menunjukkan hasil yang beragam (Husaini et al. 2022) menyimpulkan bahwa
intellectual capital memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil serupa juga
ditemukan dalam penelitian (Agustiningsih dan Septiani 2022) serta (Putri et al.
2019), yang menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh positif dan
signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan. Namun, beberapa penelitian lain,
seperti yang dilakukan oleh (Siregar dan Safitri 2019), (Tirmizi dan Siahaan 2022),
serta (Hallauw dan Widyawati 2021), menunjukkan hasil yang berbeda, yaitu tidak
adanya pengaruh signifikan antara intellectual capital dan nilai perusahaan.
Perbedaan temuan ini menunjukkan bahwa efektivitas intellectual capital dalam
meningkatkan nilai perusahaan dapat bergantung pada berbagai faktor, seperti
strategi pengelolaan, sektor industri, serta lingkungan bisnis yang dihadapi

perusahaan.

Suku bunga merupakan faktor krusial dalam menentukan nilai perusahaan,
terutama dalam konteks investasi dan pembiayaan. Suku bunga yang rendah
mendorong pemilik modal untuk berinvestasi karena biaya pendanaan menjadi
lebih murah (Safitri, 2021). Dalam industri perbankan, suku bunga yang lebih
rendah juga meningkatkan permintaan kredit, yang pada akhirnya dapat mendorong
pertumbuhan ekonomi dan profitabilitas perusahaan. Sebaliknya, menurut
(Hendayana & Riyanti 2020), kenaikan suku bunga cenderung menekan nilai
perusahaan karena meningkatnya biaya pinjaman dan berkurangnya pengembalian

saham. Oleh karena itu, fluktuasi suku bunga dapat menjadi sinyal penting bagi



investor dalam menilai prospek suatu perusahaan serta menentukan keputusan

investasi mereka.

Data rasio suku bunga dari Bank Indonesia menunjukkan tren kenaikan dari tahun
2021 hingga 2023. Pada tahun 2021, suku bunga tercatat sebesar 3,52%, kemudian
meningkat menjadi 4% pada tahun 2022, dan naik lagi menjadi 5,81% pada tahun
2023 ((https://www.bi.go.id/id). Kenaikan suku bunga ini berpotensi memengaruhi
berbagai aspek ekonomi, terutama investasi dan nilai perusahaan. Suku bunga yang
lebih tinggi meningkatkan biaya pinjaman, sehingga dapat mengurangi minat

investor untuk berinvestasi dan memperlambat pertumbuhan perusahaan.

Penelitian mengenai pengaruh suku bunga terhadap nilai perusahaan menunjukkan
hasil yang beragam (Sartika et al. 2019) (serta Hendayana & Riyanti 2020)
menemukan bahwa suku bunga memiliki peran positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa dalam beberapa kondisi, kenaikan
suku bunga dapat meningkatkan nilai perusahaan, kemungkinan karena perusahaan
dianggap lebih stabil dalam kondisi ekonomi tertentu. Di sisi lain, penelitian oleh
(Samudra & Widyawati 2020), (Karmilah et al. 2023), (Prasitadewi & Putra 2020),
serta (Jaafar et al. 2020) menunjukkan bahwa suku bunga memiliki dampak negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori ekonomi yang
menyatakan bahwa kenaikan suku bunga dapat meningkatkan biaya pinjaman dan

mengurangi investasi, yang pada akhirnya menurunkan nilai perusahaan.

Faktor ketiga di dalam pengujian ini ialah kinerja keuangan. Kinerja keuangan
merupakan gambaran kondisi keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan
efektivitas dan efisiensi dalam mengelola sumber daya untuk mencapai tujuan
bisnis. Kinerja keuangan dapat diukur melalui berbagai indikator, salah satunya
adalah rasio solvabilitas. Rasio solvabilitas, atau leverage ratio, digunakan untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya.
Salah satu indikator utama dalam rasio solvabilitas adalah Debt to Equity Ratio
(DER), yang mengukur proporsi utang terhadap ekuitas perusahaan (Permana &
Rahyuda, 2019). DER menjadi penting karena menunjukkan sejauh mana
perusahaan bergantung pada utang untuk membiayai operasional dan ekspansinya.

Dalam industri perbankan, di mana modal perusahaan cenderung besar, DER



menjadi ukuran penting dalam menilai tingkat risiko keuangan. Semakin tinggi
DER, semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap utang, yang dapat
meningkatkan risiko keuangan jika tidak diimbangi dengan kemampuan
menghasilkan laba. Oleh karena itu, rasio ini menjadi faktor kunci dalam penilaian

nilai perusahaan di sektor perbankan (Octaviani & Trilaksono, 2022).

Menurut penelitian (Hendayana & Riyanti 2020), solvabilitas memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, sejalan dengan temuan dari (Octaviani &
Trilaksono 2022). Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh (Permana &
Rahyuda 2019) menunjukkan bahwa solvabilitas memiliki hubungan negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini diperkuat oleh riset (Widiantoro &
Khoiriawati 2023) serta (Okte et al. 2019), yang mengungkapkan bahwa tingginya
tingkat solvabilitas mencerminkan besarnya utang yang dimiliki oleh perusahaan.

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, nilai perusahaan di sektor
perbankan mengalami penurunan signifikan dalam periode 2021 hingga 2023.
Kondisi ini menjadi dasar bagi peneliti untuk memilih rentang waktu tersebut
sebagai fokus penelitian. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk mengkaji
kembali dengan judul “Pengaruh Intellectual Capital, Suku Bunga, dan Kinerja
Keuangan terhadap Nilai Perusahaan pada Sektor Perbankan yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis mengidentifikasi masalah yang

akan dibahas sebagai berikut:

1. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2019-2023?

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2023?

3. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2019-2023?



1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk:

1. Menguji pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2019-2023.

2. Menguji pengaruh suku bunga terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2023.

3. Menguji pengaruh Kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2019-2023.

1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini dilakukan agar dapat memberikan manfaat yaitu:

a.

Bagi Peneliti

Penelitian ini dilakukan sebagai bagian dari tugas akhir skripsi. Hasil
penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan dan wawasan
dalam bidang keuangan, khususnya terkait intellectual capital, suku
bunga, kinerja keuangan, dan nilai perusahaan dalam laporan keuangan.
Bagi Perusahaan

Perusahaan dapat memanfaatkan hasil penelitian ini sebagai bahan
pertimbangan dan sumbangan pemikiran dalam merumuskan kebijakan
strategis guna meningkatkan nilai perusahaan.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini dapat memberikan informasi mengenai intellectual
capital, suku bunga, kinerja keuangan, dan nilai perusahaan sehingga
investor dapat lebih berhati-hati dalam menginvestasikan saham pada

perusahaan.



1. LANDASAN TEORI

2.1 Signaling Theory

Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki kualitas baik, secara
sengaja maupun tidak, akan memberikan sinyal kepada pasar. Dengan demikian,
pasar diharapkan mampu membedakan antara perusahaan yang berkualitas baik dan
yang kurang baik. Sugiyanto et al. (2017) dalam Rosnani (2019) menyatakan bahwa
perusahaan-perusahaan yang go public memiliki kewajiban untuk menyampaikan
laporan keuangan guna memperoleh laporan yang berkualitas. Teori sinyal juga
membantu perusahaan (agent), pemilik (principal), dan pihak luar dalam
mengurangi asimetri informasi melalui penyampaian informasi laporan keuangan
yang berkualitas dan memiliki integritas. Sugiyanto dan Etty (2018) dalam Rosnani
(2019) menjelaskan bahwa hal ini bertujuan agar pihak-pihak yang berkepentingan
dapat meyakini keandalan informasi keuangan yang disampaikan oleh perusahaan
(agent). Selanjutnya, menurut Williams (2001) dalam Lestari dan Sapitri (2016),
teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan akan terus berupaya memberikan sinyal
berupa informasi positif kepada calon investor melalui pengungkapan dalam
laporan keuangan. Sinyal positif tersebut diharapkan akan mendapat tanggapan
positif dari pasar, yang pada akhirnya dapat memberikan keuntungan kompetitif

dan meningkatkan nilai perusahaan.

Teori Sinyal (Signaling Theory) menjelaskan bahwa perusahaan memiliki dorongan
untuk menyampaikan informasi kepada pihak eksternal guna mengurangi asimetri
informasi antara perusahaan dan para pemangku kepentingan. Informasi yang
diberikan dapat digunakan oleh investor untuk menilai nilai perusahaan
berdasarkan mekanisme sinyal yang beragam. Dalam konteks ini, teori sinyal

menjadi salah satu strategi yang digunakan manajer untuk memaksimalkan nilai



perusahaan dengan memberikan petunjuk kepada investor mengenai kinerja dan

prospek bisnisnya.

Sinyal positif kepada investor dapat ditunjukkan melalui laporan keuangan yang
mencerminkan kinerja manajemen yang baik. Hal ini mendorong perusahaan untuk
meningkatkan performanya agar menarik minat investor dan mendorong mereka
untuk berinvestasi. Teori sinyal juga menekankan pentingnya informasi yang
disampaikan oleh perusahaan dalam mempengaruhi keputusan investasi pihak
eksternal. Menurut Sugiyanto et al. (2017) dalam Rosnani (2019), perusahaan yang
go public memiliki kewajiban untuk menyampaikan laporan keuangan guna
meningkatkan transparansi dan kredibilitas informasi yang diberikan kepada
publik.

Selain itu, teori sinyal membantu mengurangi asimetri informasi antara pihak
manajemen (agent), pemilik perusahaan (principal), dan investor eksternal dengan
menjamin kualitas serta integritas laporan keuangan. Sugiyanto dan Etty (2018)
dalam Rosnani (2019) menegaskan bahwa keandalan informasi keuangan yang
disampaikan oleh perusahaan sangat penting bagi pihak-pihak yang
berkepentingan. Sejalan dengan itu, Williams (2001) dalam Lestari dan Sapitri
(2016) menyatakan bahwa perusahaan akan terus berupaya memberikan sinyal
berupa informasi positif kepada calon investor melalui pengungkapan laporan
keuangan. Sinyal positif ini diharapkan dapat memperoleh respons positif dari
pasar, sehingga meningkatkan daya saing perusahaan serta memberikan nilai yang

lebih tinggi bagi perusahaan tersebut.

2.2 Nilai Perusahaan

2.2.1 Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi pasar terhadap keberhasilan suatu
perusahaan dalam mengelola sumber dayanya serta prospek keuangan di masa
depan. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kinerja yang baik dan
kepercayaan investor terhadap prospek bisnis perusahaan tersebut (Pambudi &
Ahmad, 2022). Arasy & Sampurna (2020) menjelaskan bahwa nilai perusahaan
sering dikaitkan dengan harga saham. Peningkatan harga saham menunjukkan
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peningkatan nilai perusahaan, yang pada akhirnya memaksimalkan kesejahteraan
pemegang saham sebagai tujuan utama perusahaan. Sari & Wiyanto (2022)
menambahkan bahwa nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor terhadap
efektivitas manajemen dalam mengelola sumber daya yang dipercayakan
kepadanya. Oleh karena itu, nilai perusahaan tidak hanya mencerminkan kinerja
keuangan saat ini, tetapi juga ekspektasi terhadap kinerja di masa mendatang.
Dengan demikian, pengelolaan keuangan yang baik dan strategi bisnis yang tepat
menjadi faktor penting dalam menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan di mata

investor.

Menurut Surya et al (2023), nilai perusahaan merupakan aspek krusial karena
mencerminkan sejauh mana perusahaan dapat memberikan keuntungan bagi
pemilik dan investor. Untuk memaksimalkan nilai perusahaan, manajemen perlu
mengambil keputusan keuangan yang mencakup keputusan investasi, pendanaan,
pengelolaan keuangan, serta kebijakan pembagian dividen dari profit yang
diperoleh.

Kolamban et al. (2020) menambahkan bahwa nilai perusahaan tercermin dalam
harga saham yang terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di
pasar modal, yang mencerminkan penilaian masyarakat terhadap kinerja
perusahaan. Sementara itu, Ambarwati et al. (2021) menyatakan bahwa tujuan
utama perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan, yang memiliki cakupan
lebih luas dibanding sekadar meningkatkan laba. Dengan kata lain, perusahaan
tidak hanya berfokus pada profitabilitas jangka pendek tetapi juga pada
pertumbuhan berkelanjutan, reputasi, serta strategi bisnis yang dapat meningkatkan

nilai perusahaan dalam jangka panjang.

2.2.2 Pengukuran Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminkan total nilai suatu perusahaan dan sering digunakan
sebagai indikator nilai pasar perusahaan. Tujuan utama perusahaan adalah
memaksimalkan nilai serta kekayaannya dengan meningkatkan nilai pasar saham,

yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan kekayaan investor. Oleh karena
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itu, nilai perusahaan menjadi aspek krusial bagi investor, karena mencerminkan

bagaimana perusahaan dinilai di pasar saham. Semakin tinggi harga saham,

semakin tinggi pula evaluasi terhadap perusahaan, yang pada gilirannya

meningkatkan kepercayaan investor terhadap Kkinerja perusahaan, baik saat ini

maupun di masa depan. Dengan demikian, harga saham menjadi faktor utama

dalam pengambilan keputusan investasi. Menurut penelitian yang dilakukan oleh

Mohamed & Younis (2023), nilai perusahaan dapat diukur melalui beberapa

metode, antara lain:

1.

Tobin’s Q

Menurut Tjandrakirana & Monika (2022), Tobin’s Q dikembangkan oleh
James Tobin pada tahun 1967 sebagai metode untuk mengukur nilai
perusahaan. Rasio Tobin’s Q digunakan untuk menilai kinerja manajemen
dalam mengelola aset perusahaan dan memperkirakan apakah suatu
perusahaan dinilai undervalued atau overvalued di pasar. Pengukuran ini
menggabungkan informasi akuntansi dan pasar untuk menilai nilai perusahaan.
Rasio Q dihitung dengan menjumlahkan nilai pasar saham biasa, saham
preferen, serta nilai buku total utang, kemudian dibagi dengan nilai buku total
aset. Secara interpretasi, jika Tobin’s Q lebih besar dari 1 (Q > 1), maka pasar
menilai perusahaan lebih tinggi daripada nilai bukunya, yang menunjukkan
ekspektasi pertumbuhan yang positif. Sebaliknya, jika Tobin’s Q kurang dari 1
(Q < 1), maka pasar menilai perusahaan lebih rendah dari nilai bukunya, yang
dapat mengindikasikan potensi undervaluation atau ketidakpercayaan investor
terhadap prospek perusahaan. Berikut ini rumus Tobin’s Q :

(MVE + DEBT)

Tobin's Q = TA)

Price to Book Value (PBV)

Menurut Fahmi (2015) dalam Hendraningrat & Aisjah (2020), Price to Book
Value (PBV) adalah rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan mampu
menciptakan nilai relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. Rasio ini
membandingkan nilai pasar perusahaan dengan nilai bukunya, yang diperoleh
dengan membagi harga saham perusahaan dengan nilai buku per sahamnya.
Metode perhitungan nilai perusahaan melalui PBV dapat memberikan
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gambaran Kkinerja perusahaan. Jika PBV bernilai 1 atau lebih, maka perusahaan
dianggap overvalued, yang menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan
lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya. Sebaliknya, jika PBV kurang dari 1,
perusahaan dianggap undervalued, yang berarti harga sahamnya lebih rendah
dari nilai buku perusahaan. PBV yang rendah sering kali mencerminkan
penurunan Kinerja perusahaan. Adapun rumus untuk menghitung PBV adalah
sebagai berikut:

Harga Saham
Nilai Buku Saham
Nilai buku saham dapat dihitung
Total Modal
Jumlah saham yang beredar

Price to Book Value (PBV) =

Book Value per Share =

3. Price Earning Ratio (PER)

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang menunjukkan harga yang
bersedia dibayar oleh investor untuk setiap rupiah laba yang dihasilkan
perusahaan. Menurut Setianto (2016) dalam Khofifah (2020), PER adalah
perbandingan antara harga saham dengan laba bersih perusahaan dalam satu
tahun. Rasio ini menggambarkan sejauh mana harga saham suatu perusahaan
mencerminkan laba bersih yang diperoleh. Karena PER berfokus pada laba
bersih, rasio ini membantu investor menilai apakah harga saham suatu
perusahaan tergolong wajar atau tidak berdasarkan kinerja riil, bukan sekadar
estimasi. Dengan kata lain, semakin tinggi PER, semakin optimis investor
terhadap pertumbuhan laba perusahaan di masa depan. Sebaliknya, PER yang
rendah bisa menunjukkan harga saham undervalued atau ekspektasi
pertumbuhan yang rendah. Adapun rumus perhitungan PER adalah sebagai
berikut:

Price per Share

Price Earning Ratio (PER) = Earning per Share

Dalam penelitian ini nilai perusahaan akan diukur dengan Tobins Q, karena dapat
menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu

perusahaan.
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2.3 Intellectual Capital
2.3.1 Pengertian Intellectual Capital

Intellectual capital termasuk dalam kategori aset tak berwujud. PSAK No.19 (revisi
2018) menggambarkan aktiva tak berwujud sebagai aktiva non- moneter yang
mampu diidentifikasi dan dikendalikan oleh entitas yang memiliki manfaat di masa
mendatang. Intellectual capital digolongkan menjadi bagian dari aset tak berwujud,
meskipun tidak secara langsung dinyatakan sebagai bagian dariaset tidak berwujud.
Intellectual capital merupakan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
mencakup karyawan, kemampuan, kompetensi serta pengalaman yang digunakan
untuk dapat menciptakan nilai perusahaan. Intellectual capital mengacu pada
modal tidak berwujud atau intangible assets serta modal non fisik yang tidak
terlihat. Intellectual capital dapat digunakan oleh perusahaan untuk menciptakan
nilai tambah serta memberikan keunggulan kompetitif berkelanjutan bagi
perusahaan. Investor akan memberikan nilai lebih kepada perusahaan yang
memiliki nilai perusahaan tinggi, dengan melakukan sebuah investasi. Oleh karena
itu, semakin besar investor berinvestasi dapat meningkatkan pengelolaan
intellectual capital yang dilakukan oleh perusahaan (Putri et al, 2019). Informasi
dari intellectual capital sangat diperlukan oleh investor dikarenakan informasi
tersebut dapat mencerminkan kemampuan atau kompetensi perusahaan dimasa
yang akan datang karena pengakuan serta pelaporan intellectual capital perusahaan
mampu mendorong peningkatan nilai perusahaan maka semakin tinggi nilai
intellectual capital perusahaan akan menunjukkan bahwa semakin baik pula

manajemen dalam mengelola perusahaan tersebut (Amirullah et al., 2021).

2.3.2 Pengukuran Intellectual Capital

Penerapan PSAK No. 19 (Revisi 2018) selama periode 2019-2023 berpengaruh
signifikan terhadap bagaimana perusahaan mengakui, mengukur, dan
mengungkapkan intellectual capital dalam laporan keuangan mereka. Standar ini
menegaskan bahwa aset tak berwujud, termasuk intellectual capital seperti human
capital, structural capital, dan relational capital, hanya dapat diakui jika
memenuhi kriteria spesifik, seperti dapat diidentifikasi, dikendalikan oleh
perusahaan, dan memiliki manfaat ekonomi masa depan. Akibatnya, banyak
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elemen intellectual capital, terutama yang bersifat internal, tidak dapat langsung
dicatat sebagai aset, yang berpotensi menyebabkan undervaluation terhadap
perusahaan berbasis pengetahuan. Hal ini berdampak pada pengambilan keputusan
investor yang harus mengandalkan informasi non-keuangan, seperti laporan
keberlanjutan atau indikator Kinerja intelektual, untuk menilai nilai perusahaan
secara lebih akurat. Selain itu, standar ini juga meningkatkan transparansi dalam
pelaporan keuangan, yang memengaruhi tata kelola perusahaan dan kepatuhan
terhadap regulasi akuntansi. Oleh karena itu, perusahaan di sektor teknologi,
farmasi, dan keuangan yang bergantung pada intellectual capital perlu
menyesuaikan strategi bisnis dan pelaporan mereka agar dapat mencerminkan nilai
modal intelektual secara lebih komprehensif di mata investor dan pemangku
kepentingan. Intellectual capital terbagi dalam 3 tiga komponen utama yang
meliputi human capital (modal manusia), structural capital (modal struktur) dan
customer capital (modal pelanggan) yang berkaitan dengan pengetahuan dan juga
teknologi. Tiga komponen tersebut sebagai berikut:
1) Human Capital (modal manusia)
Human capital adalah elemen utama dari sumber daya intellectual capital.
Human capital mencakup pada kemampuan, sikap, pengetahuan loyalitas serta
keterampilan yang dimiliki oleh karyawan di perusahaan. Ketika sebuah
perusahaan berhasil dalam pengelolaan pengetahuan karyawannya, hal tersebut
dapat meningkatkan human capital perusahaan.
2) Structural Capital (modal organisasi)
Structural capital adalah elemen dalam intellectual capital yang mencakup
kemampuan organisasi/perusahaan dalam membantu aktivitas-aktivitas
perusahaan dan strukturnya untuk membantu karyawan dalam menghasilkan
kinerja intellectual yang maksimum secara keseluruhan sehingga kinerja
perusahaan dapat tercapai. Elemen ini meliputi database, bagan organisasi,
process manual, strategi, dan apapun yang dapat membuat nilai perusahaan
meningkat.
3) Customer Capital (modal pelanggan)
Customer capital merupakan elemen dari intellectual capital yang mencakup
hubungan antara perusahaan dengan pihak luar mencakup, pemerintah,
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pelanggan,pasar dan pemasok. Customer capital bisa didefinisikan sebagai
kemampuan perusahaan dalam menganalisis kebutuhan serta keinginan pasar
sehingga mampu menjalin hubungan yang baik dengan pihak luar. Tanpa
adanya modal pelanggan ini nilai pasar dan juga kinerja organisasi tidak dapat
tercapai, karena elemen ini adalah hal yang paling penting dalam intellectual
capital dan juga customer capital ini bergantung pada dukungan dari human

capital dan structural capital.

Dalam penelitian ini, intellectual capital diukur dan dianalisis menggunakan VAIC
(Value Added Intellectual Capital), metode ini dikembangkan oleh Pulic tahun
1998. VAIC adalah alat yang digunakan untuk mengukur sertamenentukan nilai
dari intellectual capital. VAIC digunakan sebagai alat ukur karena VAIC
menyediakan acuan dasar untuk ukuran standar serta konsisten, angka keuangan
yang standar ada dalam laporan keuangan entitas (Pulic, 2000 dalam Dwianto,
2021), yang memungkinkan dapat lebih efektif untuk melakukan analisis
komparatif dan juga untuk memastikan perhitungan VAIC objektif dan dapat
dibuktikan kebenarannya, semua data perhitungan yang digunakan harus
didasarkan pada informasi yang telah diaudit. VAIC terbagi menjadi 3 komponen
yang meliputi Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human
Capital (VAHU), dan Structural Capital Value Added (STVA), (Pulic, 2000 dalam
Dwianto, 2021).
1) Value Added Capital Employed (VACA)

Hubungan dari Value Added (VA) dengan Capital Employed (CE), yang

disebut dengan Value Added Capital Employed (VACA). VACA ini

merupakan indikator bagi VA yang dibuat oleh 1 unit dari modal fisik. Menurut

Pulic saatsatu unit dari CE (dana yang tersedia) menghasilkan tingkat

pengembalian yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang lain,

berarti perusahaan tersebut memanfaatkan CE dengan baik. Perhitungan

VACA dijelaskan sebagai berikut:

VA=0UT —IN

Keterangan:

VA : Value Added (Nilai Tambah)

ouT : Jumlah Pendapatan
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IN : Jumlah beban (kecuali beban pegawai)
VACA = E
CE
Keterangan:
VACA : Value Added Capital Employed
CE : Capital Employed (total ekuitas) (Dwianto, 2021).

Value Added Human Capital (VAHU)

Komponen selanjutnya adalah hubungan antara VA dan Human Capital (HC)
yaitu Value Added Human Capital (VAHU). VAHU meenggambarkan berapa
banyak VA yang dapat dibuat dengan dana tenaga kerja yang telah dikeluarkan.
VAHU menunjukkan kemampuan dari HC untuk menciptakan nilai bagi suatu

perusahaan. Perhitungan VAHU dijelaskan sebagai berikut:

VACA = E
HC
Keterangan:
VAHU : Value Added Human Capital
HC : Human Capital (total beban karyawan yaitu pendapatan,

gaji dan upah karyawan)

Structural Capital Value Added (STVA)

Komponen selanjutnya adalah Structural Capital Value Added (STVA) yang
menggambarkan peran dari Structural Capital (SC) dalam menciptakan nilai.
STVA digunakan untuk mengukur jumlah SC yang diperlukan agar dapat
menghasilkan satu rupiah dari VA, semakin besar peran HC dalam penciptaan
nilai, semakin kecil pula peran SC. Rumus SC ialah dengan mengurangkan VA

dengan HC. Perhitungan VACA dijelaskan sebagai berikut:

STVA = va
sc

Keterangan

STVA  : Structural Capital Value Added
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SC : Structural Capital (VA — HC)
4) Value Added Intellectual Coefficient (VAIC)
VAIC mengindikasikan kemampuan intelektual organisasi yang dapat juga
dianggap sebagai BPI (Business Performance Indicator). VAIC merupakan
penjumlahan dari ketiga komponen sebelumnya, yaitu
VAIC =VACA+VAHU + STVA

2.4 Suku Bunga

2.4.1 Pengertian Suku Bunga

Menurut Bank Indonesia, suku bunga merupakan kebijakan yang mencerminkan
arah kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan
kepada publik serta berlaku di Bursa Efek Indonesia. Suku bunga diterapkan dalam
operasi moneter melalui pengelolaan likuiditas di pasar uang untuk mencapai target

kebijakan moneter.

Boediono (2014) dalam Koesoemasari (2024) menyatakan bahwa suku bunga
adalah harga yang harus dibayar atas penggunaan dana investasi. Tingkat suku
bunga menjadi salah satu indikator utama dalam menentukan keputusan seseorang
untuk berinvestasi atau menabung. Sementara itu, menurut Ross (2015) dalam
Murjiani (2023), suku bunga terbagi menjadi suku bunga nominal dan suku bunga
riil. Suku bunga nominal belum disesuaikan dengan inflasi, sedangkan suku bunga

riil sudah memperhitungkan dampak inflasi.

Berdasarkan berbagai pendapat tersebut, suku bunga dapat disimpulkan sebagai
tingkat bunga acuan yang ditetapkan oleh otoritas moneter sebagai panduan dalam

investasi maupun tabungan guna mencapai tujuan kebijakan moneter operasional.

2.4.1 Pengukuran Suku Bunga

Bank Indonesia menggunakan Bl 7-day Reverse Repo Rate (BI7DRR) dalam
perhitungan suku bunga. Kebijakan ini mulai diterapkan sejak 19 Agustus 2016
sebagai penguatan kerangka operasi moneter. BI7TDRR dipilih sebagai suku bunga

acuan karena memiliki kemampuan lebih cepat dalam mempengaruhi pasar uang,
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perbankan, dan sektor riil, sehingga meningkatkan efektivitas kebijakan dalam
mencapai target inflasi yang ditetapkan. Dalam perhitungan suku bunga tahunan,
digunakan rata-rata data suku bunga pinjaman bulanan selama satu tahun. Tingkat
suku bunga dari bulan Januari hingga Desember dijumlahkan, kemudian dibagi 12

bulan. Perhitungan ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

Jumlah Lending Facility

Suku Bunga =
Jumlah bulan dalam satun tahun

2.5 Kinerja Keuangan

2.5.1 Pengertian Kinerja Keuangan

Kinerja mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mencapai sasaran, tujuan,
visi, dan misi yang telah ditetapkan dalam perencanaan strategis. Kinerja
perusahaan dapat dievaluasi dari berbagai aspek, baik keuangan maupun non-
keuangan. Aspek keuangan dapat dilihat melalui laporan keuangan, sedangkan
aspek non-keuangan mencakup kepuasan pelanggan, kesejahteraan karyawan, dan
perkembangan bisnis perusahaan (Supeno, 2020).

Kinerja ini menggambarkan keberhasilan perusahaan dalam mengelola keuangan
secara efektif. Kondisi keuangan bank, termasuk operasi penghimpunan dan
penyaluran dana, tercermin dalam kinerja keuangannya di industri perbankan.
Kondisi ini dievaluasi menggunakan metrik permodalan, likuiditas, dan
profitabilitas (Supeno, 2020). Oleh karena itu, kinerja keuangan menunjukkan
sejauh mana perusahaan berhasil menjalankan aktivitas keuangannya dengan

efisien.

Menurut Sutrisno (2009) dalam Hutabarat (2020), kinerja keuangan perusahaan
merupakan hasil yang dicapai dalam periode tertentu dan mencerminkan tingkat
kesehatan perusahaan. Kinerja keuangan adalah bentuk pencapaian manajemen
yang mencerminkan nilai keuangan serta manfaat yang dihasilkan. Memahami
indikator keuangan sangat penting agar pemangku kepentingan dapat menilai

kondisi dan pencapaian perusahaan.

Selain itu, kinerja keuangan berperan sebagai indikator dalam mengevaluasi

kondisi keuangan perusahaan berdasarkan kemampuannya menghasilkan laba
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(Pang et al., 2020). Kinerja keuangan yang stabil menjadi daya tarik bagi investor
untuk menanamkan modal, sehingga menjaga stabilitas keuangan menjadi salah
satu tujuan utama perusahaan. Laporan keuangan menjadi sarana utama dalam
menampilkan Kkinerja keuangan perusahaan. Informasi yang disajikan dalam
laporan keuangan mencerminkan tanggung jawab manajemen kepada pemilik
perusahaan, menjadi indikator keberhasilan dalam mencapai tujuan, serta berfungsi
sebagai bahan pertimbangan bagi para pemangku kepentingan dalam pengambilan

keputusan.

2.5.2 Pengukuran Kinerja Keuangan

Pengukuran kinerja keuangan biasa dilakukan dengan cara analisis rasio. Analisis
rasio keuangan merupakan kegiatan yang bertujuan untuk menganalisis laporan
keuangan dengan membandingkan satu akun dengan akun lainnya dalam laporan
keuangan. Perbandingan ini dapat dilakukan antara akun-akun dalam neraca
maupun laporan laba rugi (Yolanda, 2020). Analisis rasio keuangan membantu
mengungkapkan hubungan penting antara berbagai elemen laporan keuangan dan
berperan dalam mengevaluasi kondisi keuangan serta kinerja perusahaan (Martono,
2023).

Profitabilitas atau rentabilitas merupakan indikator penting yang menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu
(Munawar, 2014). Menurut Sunyoto (2018), profitabilitas mencerminkan sejauh
mana perusahaan mampu memperoleh keuntungan dari kegiatan usahanya. Husnan
dan Pudjiastuti (2015) menambahkan bahwa rasio-rasio profitabilitas digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, baik dari

penjualan, aset, maupun ekuitas yang dimilikinya.

Senada dengan itu, Chasanah (2019) menyatakan bahwa profitabilitas
mencerminkan kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan secara efisien dan
efektif. Sudiani dan Darmayanti (2016) juga menjelaskan bahwa profitabilitas
merupakan tingkat keuntungan bersih yang diperolen perusahaan dalam
menjalankan operasionalnya. Keuntungan yang tinggi mengindikasikan prospek

yang baik, sehingga dapat menarik minat investor. Hal ini sejalan dengan pendapat
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Nur (2019), yang menyebutkan bahwa perusahaan dengan laba yang besar dan
stabil akan lebih menarik bagi investor karena dianggap mampu memberikan

keuntungan yang optimal.

Pengukuran yang digunakan dalam perhitungan profitabilitas adalah Return on
Assets (ROA). ROA adalah salah satu rasio keuangan yang digunakan untuk
mengukur seberapa efektif perusahaan dalam memanfaatkan seluruh aset yang
dimilikinya untuk menghasilkan laba bersih dalam suatu periode tertentu. ROA
memberikan gambaran mengenai efisiensi manajemen dalam mengelola sumber
daya perusahaan secara keseluruhan. Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin
besar pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari total aset
yang digunakan, yang menunjukkan bahwa manajemen aset dilakukan secara
efisien dan produktif. Dengan kata lain, ROA tidak hanya mencerminkan
profitabilitas, tetapi juga mencerminkan efektivitas penggunaan aset dalam
operasional perusahaan. Rasio ini sangat penting bagi investor dan kreditor karena
memberikan indikasi tentang seberapa baik kinerja keuangan perusahaan dalam
menciptakan nilai ekonomi dari aset yang tersedia. Menurut Kasmir (2019) rumus
yang dapat mengukur ROA adalah sebagai berikut:

Jumlah Laba Bersih
ROA = x 100%
Jumlah Total Aset

2.6 Firm Size

2.6.1 Pengertian Firm Size

Ukuran perusahaan merupakan indikator untuk menggambarkan besar kecilnya
suatu entitas usaha. Menurut Riyanto (2013), ukuran perusahaan dapat dilihat dari
nilai ekuitas, nilai penjualan, maupun total aktiva yang dimiliki. Brigham dan
Houston (2016) menyatakan bahwa ukuran perusahaan ditentukan berdasarkan
rata-rata total penjualan bersih dalam periode tertentu. Dahlia (2021) menambahkan
bahwa ukuran perusahaan merupakan bentuk perbandingan skala usaha yang
memungkinkan adanya klasifikasi, seperti kecil, menengah, atau besar. Sementara
itu, menurut Nuradawiyah dan Susilawati (2020), ukuran perusahaan
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengakses sumber pembiayaan

eksternal, baik melalui utang maupun penerbitan saham, di mana perusahaan yang
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lebih besar cenderung lebih dipercaya oleh pihak luar. Chasanah (2019)
mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan dapat dilihat dari besarnya modal, total
penjualan, maupun total aset. Ukuran yang besar mengindikasikan perkembangan
perusahaan yang positif, yang kemudian dapat menarik minat investor dan

meningkatkan nilai perusahaan (Bita et al., 2021).

2.6.2 Pengukuran Firm Size

Dalam pengukuran ukuran perusahaan, total aset sering dijadikan indikator utama
karena nilainya relatif stabil dibandingkan dengan nilai penjualan atau kapitalisasi
pasar. Kapitalisasi pasar lebih fluktuatif karena bergantung pada harga saham yang
beredar. Oleh karena itu, penelitian ini menggunakan logaritma natural dari total
aset sebagai proksi ukuran perusahaan, karena log aset dianggap paling
representatif dalam menunjukkan skala ekonomi suatu perusahaan—semakin besar
total aset yang dimiliki, semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut (Dahlia,
2021).

Ukuran Perusahaan = In(Total Aset)

2.7 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
Nama Peneliti dan Judul

varibel

No. . Judul Hasil Penelitian
Penelitian

1 Alveno Prakoso Nugroho, Pengaruh Intellectual Capital tidak
Risal Rinofah, Ratih Kusuma | Inttelectual berpengaruh kepada nilai
Wardhani (2023) capital dan perusahaan, ukuran
Sumber: Ukuran perusahaan tidak
Jurnal Hukum Islam, perusahaan berpengaruh kepada nilai
Ekonomi dan Bisnis. terhadap nilai perusahaan, intellectual
Vol.9/No. 2 116-130, Juli perusahaan capital berpengaruh
2023 Universitas dengan kinerja terhadap kinerja keuangan,
Sarjanawiyata Tamansiswa keuangan sebagai | ukuran perusahaan

berpengaruh kepada kinerja

intervening keuangan
2 Anindya Oryza Metana, Pengaruh Pengaruh  pengungkapan
Wahyu Meiranto Enterprise Risk manajemen risiko
(2022) Management perusahaan terhadap nilai
Disclosure Dan perusahaan  menunjukkan
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Sumber:

Diponegoro Journal Of
Accounting Volume 12,
Nomor 1, Tahun 2023,
Halaman 1-13 ISSN
(Online): 2337-3806

Intellectual
Capital Terhadap
Nilai Perusahaan

hasil yang positif serta
signifikan yang
mengartikan hipotesis telah
diterima. Hasil penelitian
ini selaras dengan teori
pemangku kepentingan atau
stakeholder theory yang
menyatakan bahwa
pemangku kepentingan
adalah pihak yang membuat
perusahaan

mengungkapkan informasi
dalam laporan tahunan
perusahaan dan membantu
manajemen dalam
mengurangi dampak
kerugian yang mungkin
terjadi  (Freeman, 2004).
pengaruh  dari  modal
intelektual terhadap nilai
perusahaan (firm value)
memperlihatkan hasil
penelitian  positif  serta
signifikan dimana
mengartikan pernyataan
diterima.

Eka Dwi Agustin, Anwar
Made, AtiR etna Sari
(2022)

Sumber:

Jurnal Akuntansi Indonesia,
Vol. 11 No. 1 Januari 2022,
Page 37-58. Universitas
PGRI Kanjuruhan Malang

Pengaruh struktur
Modal, Ukuran
perusahaan,
Intellectual
Capital terhadap
Nilai Perusahaan
dengan Kinerja
Keuangan sebagai
variabel
Intervening.

Struktur ~ Modal  tidak
mempengaruhi kinerja
keuangan sedangkan ukuran
perusahaan dan IC
Terhadap kinerja keuangan
mempunyai pengaruh
positif signifikan. Struktur
modal dan kinerja keuangan
mempunyai pengaruh
positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Namira Azzahra, Leny Suzan
(2022)

Pengaruh Ukuran
perusahaan dan
Intellectual

Ukuran perusahaan
mempengaruhi  signifikan
dengan arah negate pada

Sumber: Capital terhadap | nilai perusahaan, variabel
Jurnal Mirai Manajemen Vol | nilai perusahaan intellectual capital tidak
7, No. 1 (2022), Pages 200- mempengaruhi  signifikan
207 pada nilai perusahaan.

Gracela Berliana dan Peran Intellectual | Intellectual Capital
Theresia Hesti Bwarleling Capital terhadap | berpengaruh signifikan




23

(2021)

Sumber:
Jurnal Syntax Admiration
Vol. 2 No. 5 Mei 2021 p-

nilai perusahaan
(Kaitan antara
nilai tambah,
kinerja keuangan
dan nilai

terhadap nilai perusahaan
dengan kinerja keuangan
sebagai variable intervening
atau dengan Kkata lain
kinerja keuangan mampu

ISSN: 2722-7782 E- perusahaan) memediasi hubungan antara
ISSN:2722-5356 Sosial intellectual capital dengan
Teknik. Universitas Bunda nilai perusahaan. Semakin
Mulia (UBM) Jakarta. tinggi  kinerja keuangan
perusahaan maka akan
membuat nilai perusahaan
juga tinggi.
Herni Kurniawati, Rosmita Pengaruh VACA Berpengaruh positif
Rasyid, Fanny Andriani Intellectual signifikan terhadap kinerja
Setiawan Capital dan keuangan perusahaan
(2021) Ukuran manufaktur. VAHU
perusahaan berpengaruh positif
terhadap kinerja terhadap kinerja keuangan
Sumber: keuangan perusahaan STVA
Jurnal Muara Ilmu Ekonomi | perusahaan berpengaruh positif
dan Bisnis ISSN 2579 6224 terhadap kinerja keuangan
(Versi Cetak) Vol. 4 No.1 perusahaan. Ukuran
April 2020 Hal, 64-76 perusahaan yang diukur
Fakultas Ekonomi dan Bisnis dengan besar  kecilnya
Universitas Tarumanegara assets tidak berpengaruh
Jakarta terhadap kinerja keuangan.
Kusuma Indawati Halim Pengaruh Hasil pengujian
(2021) Intellectual menunjukkan nilai
Capital, signifikansi untuk variabel
Sumber: Jurnal Revenue Profitabilitas, dan | intellectual capital yang
jurnal akuntansi, Vol. 01, No. | Ukuran diproksikan dengan Value
02 Februari 2021 p-ISSN Perusahaan Added Intellectual
2723-6498 e-ISSN: 2723- terhadap Nilai Coefficient (VAIC) sebesar
6501 Perusahaan. 0,018 lebih besar dari 0,05

Universitas Widya Dharma
Pontianak

dan memiliki koefisien arah
0,018 yang menunjukkan
bahwa variabel intellectual
capital memiliki pengaruh
positif ~ terhadap  nilai
perusahaan.
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2.8 Pengembangan Hipotesis

Hipotesis adalah suatu jawaban sementara terhadap rumusan masalah penelitian

yang kebenarannya perlu dibuktikan melalui pengumpulan dan analisis data

(Sugiyono, 2021). Adapun hipotesis dalam penelitian.

1)

2)

Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan

Intellectual capital merupakan aset tidak berwujud yang mencerminkan nilai
pengetahuan, keterampilan, dan inovasi yang dimiliki oleh suatu perusahaan.
Menurut penelitian, intellectual capital memiliki peran penting dalam
meningkatkan nilai perusahaan karena mencerminkan keunggulan kompetitif
yang sulit ditiru oleh pesaing. Perusahaan yang memiliki intellectual capital
yang tinggi cenderung lebih inovatif dalam mengembangkan produk dan
layanan, yang pada akhirnya meningkatkan daya saing serta profitabilitas
perusahaan. Intellectual capital juga berkontribusi dalam meningkatkan
efisiensi operasional dan penciptaan nilai jangka panjang, sehingga menjadi
faktor utama dalam menarik minat investor (Agustia, 2021).

Selain itu, intellectual capital yang dikelola dengan baik akan meningkatkan
kualitas pengambilan keputusan manajerial dan efektivitas strategi bisnis.
Aspek-aspek seperti human capital, structural capital, dan relational capital
berperan dalam memperkuat struktur organisasi serta memperbaiki hubungan
dengan pemangku kepentingan. Hal ini dapat meningkatkan reputasi
perusahaan di pasar, yang berdampak pada peningkatan harga saham dan nilai
perusahaan. Dengan demikian, perusahaan yang mampu mengoptimalkan
intellectual capital akan lebih mudah memperoleh kepercayaan dari investor
dan menciptakan nilai perusahaan yang lebih tinggi. (Aulia, et al 2020).

H1: Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan

Pengaruh Suku Bunga Terhadap Nilai Perusahaan

Suku bunga merupakan salah satu faktor makro ekonomi yang memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Suku bunga yang tinggi dapat
meningkatkan biaya pinjaman bagi perusahaan, yang pada akhirnya dapat
mengurangi profitabilitas dan investasi dalam pengembangan usaha



3)
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(Koesoemasari, 2024). Menurut Bank Indonesia, perubahan suku bunga yang
ditetapkan oleh otoritas moneter dapat berdampak langsung pada keputusan
investasi perusahaan serta ekspektasi investor terhadap prospek keuangan
perusahaan. Suku bunga yang tinggi juga dapat menyebabkan penurunan daya
beli masyarakat, yang berdampak pada penurunan pendapatan perusahaan dan
penurunan harga saham di pasar modal (Zuhro, 2022).

Sebaliknya, suku bunga yang rendah dapat memberikan keuntungan bagi
perusahaan dengan menurunkan beban biaya bunga atas pinjaman yang
digunakan untuk investasi dan ekspansi bisnis. Perusahaan yang memiliki
akses ke pinjaman dengan suku bunga rendah dapat lebih leluasa dalam
meningkatkan kapasitas produksi dan memperluas pangsa pasar. Selain itu,
suku bunga yang rendah juga cenderung mendorong investasi di pasar modal,
sehingga meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan dan pada
akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, kebijakan suku
bunga yang diterapkan oleh Bank Indonesia, seperti Bl 7-Day Reverse Repo
Rate (BI7DRR), memiliki peran penting dalam menjaga stabilitas nilai
perusahaan di pasar modal.

H2: Suku Bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan salah satu indikator utama yang digunakan untuk
menilai kondisi dan stabilitas perusahaan. Kinerja keuangan yang baik
mencerminkan efisiensi dalam pengelolaan sumber daya serta kemampuan
perusahaan dalam menciptakan keuntungan yang berkelanjutan. Menurut
Sutrisno (2009) dalam Hutabarat (2020), kinerja keuangan yang positif dapat
meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan, yang pada
akhirnya berdampak pada kenaikan harga saham dan nilai perusahaan. Faktor-
faktor seperti profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas menjadi ukuran utama
dalam menentukan apakah suatu perusahaan memiliki kinerja yang baik atau
tidak.
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Selain itu, laporan keuangan yang disajikan oleh perusahaan juga menjadi alat
utama bagi investor dalam menilai tingkat kesehatan keuangan perusahaan.
Kinerja keuangan yang baik tidak hanya mencerminkan keberhasilan
manajemen dalam mengelola aset perusahaan, tetapi juga menjadi daya tarik
bagi investor untuk menanamkan modal. Jika suatu perusahaan memiliki
kinerja keuangan yang stabil dan terus meningkat, maka permintaan terhadap
sahamnya juga akan meningkat, yang berdampak pada kenaikan nilai
perusahaan di pasar modal. Oleh karena itu, menjaga stabilitas kinerja
keuangan menjadi salah satu strategi utama dalam meningkatkan nilai
perusahaan (Kusuma, 2022).

H3: Kinerja Keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan

2.9 Kerangka Berpikir

Kerangka berpikir penelitian merupakan dasar konseptual yang menggambarkan
hubungan antara variabel-variabel dalam penelitian. Kerangka ini menjelaskan
bagaimana satu variabel dapat mempengaruhi variabel lainnya berdasarkan teori
dan hasil penelitian sebelumnya. Dalam penelitian ini, variabel independen terdiri
dari Intellectual Capital, Suku Bunga, dan Kinerja Keuangan, sedangkan variabel
dependennya adalah Nilai Perusahaan. Dengan demikian, ketiga variabel ini
dianggap memiliki peran penting dalam menentukan nilai perusahaan, yang

menjadi fokus utama dalam penelitian ini.



Intelectual Capital (X1)

Suku Bunga (X2)

H1
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H2

Kinerja Keuangan (X3)

Variabel Kontrol

Firm Size

Nilai Perusahaan ()

H3

Gambar 2.1 Kerangka Berpikir



I11.  METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Data

Dalam penelitian ini, strategi yang digunakan adalah strategi penelitian asosiatif.
Sugiyono (2021) menjelaskan bahwa penelitian asosiatif merupakan penelitian
yang meneliti hubungan antara dua atau lebih variabel, baik hubungan kausal
maupun korelasional. Strategi penelitian asosiatif dalam penelitian ini digunakan
untuk mengidentifikasi pengaruh variabel bebas, yaitu Intellectual Capital (X1),
Suku Bunga (X2), dan Kinerja Keuangan (X3) terhadap variabel terikat (), yaitu
Nilai Perusahaan. Analisis dilakukan baik secara parsial maupun simultan untuk
mengetahui  sejauh  mana masing-masing variabel berkontribusi dalam
memengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini difokuskan pada perusahaan sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023.

Menurut Sugiyono (2021), sumber data adalah segala sesuatu yang dapat
memberikan informasi mengenai penelitian yang dilakukan. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan
(annual report) dan laporan tahunan perusahaan dalam periode pengamatan. Data
laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan diperoleh melalui situs resmi
Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) serta situs web masing-masing perusahaan
sampel. Sementara itu, data harga penutupan saham mingguan perusahaan dan
harga penutupan saham mingguan pasar diperoleh dari sumber seperti Yahoo!

Finance, Sahamee dan Investing.com.
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3.2 Metode Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan teknik pengumpulan data melalui studi
pustaka dan dokumentasi. Studi pustaka, menurut Sugiyono (2021), merupakan
kajian teoritis, referensi, serta literatur ilmiah lainnya yang berkaitan dengan
budaya, nilai, dan norma yang berkembang dalam suatu situasi sosial. Penelitian ini
menggunakan studi pustaka dengan cara memperoleh dan mengolah data dari
berbagai sumber tertulis, seperti buku, artikel, jurnal, penelitian, serta referensi
lainnya yang relevan. Selain itu, teknik dokumentasi juga digunakan dalam
penelitian ini. Menurut Sugiyono (2021), dokumen merupakan catatan peristiwa
yang telah terjadi, baik dalam bentuk tulisan, gambar, maupun karya monumental
seseorang. Dalam konteks penelitian ini, teknik dokumentasi dilakukan dengan
mengumpulkan data yang telah terdokumentasikan sebelumnya oleh perusahaan

sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3.3 Populasi dan Sampel

3.3.1 Populasi

Populasi yang digunakan pada penelitian adalah perusahaan sektor perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2019-2023 dengan total
populasi sebanyak 45 perusahaan.

Tabel 3.1 Daftar Populasi Penelitian

No Kode Nama Perusahaan

1 AGRO Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Thk
2 AGRS Bank Agris Thk

3 ARTO Bank Artos Indonesia Thk

4 BABP Bank MNC Internasional Thk

5 BACA Bank Capital Indonesia Thk

6 BBCA Bank Central Asia Thk

7 BBHI Bank Harda Internasional Thk

8 BBKP Bank Bukopin Tbhk

9 BBMD Bank Mestika Dharma Tbk

10 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
11 BBNP Bank Nusantara Parahyangan Thk

12 BBRI Bank Republik Indonesia (Persero) Thk
13 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
14 BBYB Bank Yudha Bhakti Thk

15 BCIC Bank J Trust Indonesia Thk

16 BDMN Bank Danamon Indonesia Thk

17 BEKS BPD Banten Tbhk
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18 BGTG Bank Ganesha Tbhk

19 BINA Bank Ina Perdana Thk

20 BJBR BPD Jawa Timur Tbk

21 BJTM BPD Jawa Timur Tbk

22 BKSW Bank Qnb Indonesia Thk

23 BMAS Bank Maspion Indonesia Thk

24 BMRI Bank Mandiri (Persero) Thk

No Kode Nama Perusahaan

25 BNBA Bank Bumi Artha Tbk

26 BNGA Bank CIMB Niaga Thk

27 BNII Bank Mayapada Indonesia Thk

28 BNLI Bank Permata Tbk

29 BRIS Bank BRI Syariah Thk

30 BSIM Bank Sinarmas Thk

31 BSWD Bank Of India Indonesia Thk

32 BTPN Bank Tabungan Pensiunan Nasional Thk
33 BTPS Bank Tabungan Pensiunan Syariah Nasional Thk
34 BVIC Bank Victoria Internasional Thk

35 DNAR Bank Dinar Indonesia Tbhk

36 INPC Bank Artha Graha Internasional Thk

37 MAYA Bank Mayapada Internasional Thk

38 MCOR Bank Cina Construction Bank Indonesia Thk
39 MEGA Bank Mega Thk

40 NAGA Bank Mitra Niaga Thk

41 NISP Bank OCBC NISP Thk

42 NOBU Bank Nationalnobu Tbk

43 PNBN Bank Pan Indonesia Thk

44 PNBS Bank Panin Dubai Syariah Thk

45 SDRA Bank Woori Saudara Indonesia 1906 Thk

Sumber: Bursa Efek Indonesia 2025

3.3.2 Sampel
Sampel adalah sebagian populasi, proses pemilihan sampel dalam penelitian ini

menggunakan metode purposive sampling yang merupakan Teknik pengambilan

sampel dengan pertimbangan tertentu.sampel yang dipilih dalam penelitian ini

adalah perusahaan perbankan yang tercatat di BEI dengan kriteria sebagai berikut :

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019

—2023

2. Perusahaan perbankan yang menerbitkan laporan keuangan lengkap selama
periode peneliti 2019 — 2023
3. Perusahaan menyajikan data lengkap sesuai dengan variabel yang diteliti, yaitu

Intellectual Capital, Suku Bunga, Kinerja Keuangan dan Nilai Perusahaan
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3.4 Definisi Operasional Variabel

Bab ini membahas variabel penelitian dan definisi operasional yang digunakan
dalam penelitian. Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian asosiatif, yaitu
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua atau lebih
variabel. Hubungan dalam penelitian ini bersifat asosiatif, di mana terdapat variabel
eksogen (bebas) yaitu Intellectual Capital, Suku Bunga, dan Kinerja Keuangan
yang mempengaruhi variabel endogen (terikat) yaitu Nilai Perusahaan. Selain itu,
dalam model ini juga ditambahkan variabel kontrol seperti Ukuran Perusahaan
(Firm Size) yang berfungsi untuk mengontrol pengaruh variabel luar terhadap

hubungan antara variabel bebas dan terikat.

Tabel 3.2 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

No. | Varibel | Definisi | Pengukuran
Variabel Independen
1. Intellectual | PSAK No0.19 (revisi VAIC =VACA+VAHU +
Capital (X1) | 2018) Intellectual STVA

capital mengacu pada
modal tidak berwujud o
atau intangible assets | PSAKNo.19 (Revisi 2018)
serta modal non fisik
yang tidak terlihat.

2. Suku Bunga | Boediono (2014) dalam | Suku Bunga

(X2) (Koesoemasari  (2024) | jumlah Lending Facility
menyatakan bahwa suku |~ jumlah bulan dalam satun tahun

bunga adalah harga
yang harus dibayar atas Repo Rate (BI7DRR)

penggunaan dana
investasi.
3. Kinerja Menurut Sutrisno | ROA
Keuangan (2009) dalam Hutabarat Jumlah Laba Bersih
(X3) (2020), kinerja - Jumlah Total Aset x 100%

keuangan  perusahaan
merupakan hasil yang
dicapai dalam periode
tertentu dan
mencerminkan tingkat
kesehatan perusahaan.
Variabel Dependen

Kasmir (2019)

4 Nilai Nilai perusahaan yang Tobin's Q
Perusahaan | tinggi menunjukkan
(Y) kinerja yang baik dan — (MVE + DEBT)

kepercayaan  investor (TA)
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No. Varibel

Definisi

Pengukuran

terhadap prospek bisnis
perusahaan tersebut
(Pambudi & Ahmad,
2022).

Fahmi (2015) dalam
Hendraningrat & Aisjah (2020)

Variabel Controling

5. Firm Size
(FS)

Dahlia (2021)
menyatakan bahwa
ukuran perusahaan
merupakan bentuk
perbandingan skala
usaha yang

memungkinkan adanya
klasifikasi, seperti kecil,
menengah, atau besar.

Ukuran Perusahaan =
In(Total Aset)

Dahlia (2021)

3.5 Teknik Analisis Data
3.5.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran atau deskripsi

mengenai suatu data berdasarkan nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varians,

nilai maksimum, nilai minimum, jumlah (sum), rentang (range), kurtosis, dan

skewness (Sugiyono, 2021). Analisis deskriptif dalam penelitian ini bertujuan untuk

menginterpretasikan karakteristik data yang digunakan sehingga lebih mudah

dipahami.

Analisis ini dilakukan dengan menggunakan metode statistik deskriptif yang

menyajikan nilai rata-rata, nilai maksimum, nilai minimum, dan standar deviasi dari

setiap variabel penelitian. Dengan demikian, hasil analisis deskriptif dapat

memberikan gambaran awal mengenai distribusi dan kecenderungan data, yang

nantinya dapat menjadi dasar dalam melakukan analisis lebih lanjut.
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3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik merupakan langkah penting dalam analisis regresi yang
menggunakan metode Ordinary Least Square (OLS) untuk memastikan keakuratan
dan validitas hasil estimasi. Uji asumsi klasik bertujuan untuk mengidentifikasi
apakah model regresi memenuhi syarat statistik yang diperlukan agar estimasi
parameter yang diperoleh bersifat tidak bias, konsisten, dan efisien (Gujarati &
Porter, 2019).

Dalam regresi linier dengan metode estimasi OLS, terdapat beberapa uji asumsi
klasik yang umum digunakan, yaitu uji linieritas, uji normalitas, uji autokorelasi,
uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. Namun, tidak semua uji asumsi
klasik harus diterapkan pada setiap model regresi dengan metode OLS, tergantung
pada karakteristik data dan tujuan penelitian. Hal ini juga berlaku dalam penelitian
ini, di mana pengujian asumsi klasik dilakukan sesuai dengan kebutuhan analisis
yang dilakukan (Gujarati & Porter, 2019).

1. Uji Normalitas
Menurut Sugiyono (2021), uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah
model regresi memiliki variabel pengganggu atau residual yang berdistribusi
normal. Uji ini penting karena dalam analisis regresi, uji t dan uji F
mengasumsikan bahwa residual mengikuti distribusi normal. Jika asumsi ini
tidak terpenuhi, maka hasil pengujian statistik dapat menjadi tidak valid. Oleh
karena itu, model regresi yang baik seharusnya memiliki residual yang
terdistribusi normal agar hasil analisis lebih akurat dan dapat diandalkan.
Dalam penelitian ini, uji normalitas dilakukan menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov untuk mengevaluasi apakah data residual berdistribusi normal.
Kriteria pengambilan keputusan dalam uji ini adalah jika nilai signifikansi
lebih besar dari 0,05, maka data dianggap berdistribusi normal. Dengan
demikian, uji ini berperan penting dalam memastikan validitas model regresi

yang digunakan dalam penelitian.
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Uji Autokorelasi

Uji Durbin-Watson merupakan metode statistic yang digunakan untuk
mendeteksi adanya autokorelasi, khususnya autokorelasi orde pertama, dalam
residual suatu model regresi. Autokorelasi adalah kondisi ketika nilai residual
pada satu periode berkorelasi dengan residual pada periode sebelumnya, yang
dapat menggangu validitas model regresi karena melanggar asumsi klasik
bahwa residual harus independent. Nilai Durbin-Watson berkisar antara 0
hingga 4, dengan nilai mendekati 2 menunjukkan tidak adanya autokorelasi.
Jika nilai uji mendekati 0, maka terdapat autokorelasi positif, sedangkan nilai
yang mendekati 4 menunjukkan autokorelasi negative. Apabila ditemukan
autokorelasi, maka model regresi dapat menjadi bias dan tidak efisien,
sehingga perlu dilakukan penyesuaian, misalnya dengan menggunakan
transformasi data atau metode regresi alternative seperti Generalized Least

Square (GLS).

Uji Multikolonieritas

Menurut Sugiyono (2021), uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji
apakah terdapat korelasi di antara variabel independen dalam model regresi.
Model regresi yang baik seharusnya tidak memiliki korelasi antar variabel
independen agar hasil analisis tetap valid. Jika terdapat korelasi yang tinggi,
maka variabel independen tidak lagi bersifat ortogonal, yang berarti nilai
korelasi antar variabel independen tidak sama dengan nol. Hal ini dapat
menyebabkan ketidakakuratan dalam estimasi koefisien regresi serta
mengurangi keandalan model dalam menjelaskan hubungan antara variabel.
Dalam penelitian ini, uji multikolinieritas dilakukan dengan melihat nilai
Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Multikolinieritas dianggap
terjadi jika nilai Tolerance kurang dari 0,10 atau nilai VIF lebih besar dari 10.
Sebaliknya, jika nilai Tolerance lebih besar dari 0,10 dan VIF lebih kecil dari
10, maka model regresi dianggap bebas dari multikolinieritas. Dengan
demikian, pengujian ini penting untuk memastikan bahwa variabel independen
dalam penelitian tidak saling mempengaruhi secara signifikan, sehingga hasil

regresi lebih akurat dan dapat diinterpretasikan dengan baik.
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Uji Heteroskedastisitas

Menurut Sugiyono (2021), uji Glejser merupakan metode yang digunakan
untuk mendeteksi keberadaan heteroskedastisitas dalam model regresi.
Heteroskedastisitas terjadi ketika varians dari residual tidak konstan pada
setiap tingkat variabel independen, yang dapat menyebabkan ketidakakuratan
dalam estimasi koefisien regresi. Uji Glejser dilakukan dengan meregresikan
nilai absolut residual (AbsUt) terhadap variabel independen dalam model
regresi. Jika hasil regresi menunjukkan nilai signifikansi kurang dari 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa model mengalami heteroskedastisitas.
Sebaliknya, jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka tidak terdapat
indikasi heteroskedastisitas, sehingga model regresi dianggap memenuhi
asumsi klasik. Pengujian ini penting untuk memastikan bahwa model regresi
yang digunakan dalam penelitian menghasilkan estimasi yang valid dan dapat

diandalkan.

3.5.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linier berganda adalah teknik statistik yang digunakan untuk

mengukur hubungan antara satu variabel dependen dengan dua atau lebih variabel

independen. Metode ini memungkinkan untuk memahami sejauh mana variabel

independen mempengaruhi variabel dependen secara simultan maupun parsial.

Menurut Aditya Nalendra (2021), dalam penelitian ini digunakan model regresi

linier berganda dengan persamaan sebagai berikut:

Y =a+ biXy + baXo+ baXs+ et

Dimana:

a = Konstanta

Y = Nilai Perusahaan
X1 = Intellectual Capital
X2 = Suku Bunga

X3 = Kinerja Keuangan
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b1- b3 = Koefisien Regresi Variabel X1 -X3
et = Varians pengganggu

3.5.4 Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi (R2) merupakan ukuran yang digunakan untuk mengevaluasi
sejaun mana model regresi dapat menjelaskan variasi dalam variabel dependen.
Nilai R2 berkisar antara 0 hingga 1, di mana nilai yang mendekati 1 menunjukkan
bahwa variabel independen memiliki kontribusi yang besar dalam menjelaskan
variasi variabel dependen. Sebaliknya, jika nilai R rendah, maka kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas. Dengan
kata lain, semakin tinggi nilai R2, semakin baik model regresi dalam memprediksi
variabel dependen berdasarkan variabel independen yang digunakan (Sugiyono,
2021).

3.5.5 Uji Statistik t

Menurut Ghozali (2021), uji t digunakan untuk mengukur pengaruh satu variabel
independen terhadap variabel dependen dalam model regresi. Uji ini bertujuan
untuk mengetahui apakah variabel independen secara individual berpengaruh
signifikan terhadap wvariabel dependen. Pengambilan keputusan dalam uji t
didasarkan pada perbandingan antara nilai t hitung dengan t tabel pada tingkat
signifikansi 0,05 dengan derajat kebebasan df = n - 1. Kriteria pengambilan
keputusan dalam uji t adalah sebagai berikut:

1. Ho ditolak jika -t hitung < -t tabel atau p-value < a (0,05), yang berarti variabel

independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

2. Ho diterima jika -t hitung > -t tabel atau p-value > o (0,05), yang berarti variabel

independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
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3.5.6 UjiF Kelayakan

Uji F dalam analisis regresi berganda digunakan untuk menguji kelayakan model
secara simultan, yaitu untuk mengetahui apakah variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Dalam konteks
penelitian ini, Uji F bertujuan untuk menguji apakah intellectual capital, suku
bunga, dan kinerja keuangan secara simultan memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Jika nilai signifikansi (p-value) dari hasil uji F lebih kecil dari tingkat
signifikansi yang ditentukan (misalnya 0,05), maka dapat disimpulkan bahwa
model regresi layak digunakan dan ketiga variabel independen secara bersama-

sama berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.



V. KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan penelitian dan pembahasan sebelumnya mengenai pengaruh
Intellectual Capital, Suku Bunga dan Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023, maka
tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh
signifikan dari keempat variabel tersebut terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan

hasil uji hipotesis, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1. Intellectual Capital berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Artinya, H1 dalam penelitian ini ditolak.

2. Suku Bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Artinya, H2 dalam penelitian ini diterima.

3. Kinerja Keuangan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan. Artinya, H3 dalam penelitian ini ditolak.

5.2 Batasan Penelitian

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah variabel yang digunakan belum mencakup
seluruh aspek yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Fokus penelitian ini
hanya pada pengaruh Intellectual Capital, Suku Bunga, Kinerja Keuangan, dan
Firm Size, sementara faktor-faktor eksternal dan internal lain yang juga berpotensi
mempengaruhi nilai perusahaan belum dimasukkan dalam analisis. Selain itu,
penelitian ini hanya menggunakan data dari periode tertentu sehingga hasilnya
mungkin belum dapat digeneralisasi untuk kondisi yang lebih luas atau waktu yang
berbeda.
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5.3 Saran
Dari hasil uraian dan pembahasan yang telah dikemukakan maka terdapat beberapa

pokok saran yang dapat dipertimbangkan adalah sebagai berikut :

1.

Bagi perusahaan, penting untuk memperhatikan Kinerja keuangan sebagai
faktor yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan sebaiknya fokus
pada pengelolaan utang dan ekuitas dengan bijak untuk memastikan kestabilan
keuangan yang pada gilirannya dapat meningkatkan kepercayaan investor.
Selain itu, meskipun Intellectual Capital tidak terbukti signifikan dalam
penelitian ini, perusahaan harus terus mengembangkan aspek ini karena tetap
memiliki potensi untuk meningkatkan daya saing jangka panjang.

Bagi regulator atau pembuat kebijakan, perlu adanya perhatian terhadap
kebijakan suku bunga yang dapat mempengaruhi iklim investasi di pasar.
Penurunan suku bunga dapat menjadi salah satu strategi untuk meningkatkan
daya tarik pasar dan memacu pertumbuhan ekonomi, sehingga memberikan
dampak positif pada nilai perusahaan.

Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk mengeksplorasi lebih lanjut
mengenai pengaruh Intellectual Capital dengan mempertimbangkan variabel-
variabel lain yang mungkin dapat memediasi hubungan tersebut, seperti kinerja
operasional atau keberlanjutan perusahaan. Selain itu, penelitian juga dapat
dilakukan pada sektor atau industri yang berbeda untuk melihat apakah temuan
ini konsisten di berbagai konteks.

Penelitian ini juga membuka peluang untuk mengkaji lebih dalam tentang
pengaruh Firm Size terhadap Nilai Perusahaan dengan memperhitungkan
variabel-variabel lain seperti corporate governance dan strategi perusahaan,
yang dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif tentang faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan di pasar.
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