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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh GCG, [Intelletual
Capital dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan. Pada penelitian ini GCG
diproksikan dengan Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional, dan
Komite Audit, sedangkan Intellectual Capital diukur menggunakan VAIC dan
Leverage dihitung dengan DAR, serta nilai perusahaan dihitung dengan Tobin’s Q.
Populasi data dalam penelitian adalah perusahaan barang konsumsi yang terdaftar
di BEI periode 2019-2023. Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan metode
purposive sampling didapat sebanyak 52 perusahaan. Jenis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode pengumpulan data dengan
metode dokumentasi. Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini
menggunakan regresi linear berganda. Berdasarkan hasil penelitian dapat
disimpulkan bahwa Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional,
Komite Audit dan Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Sedangkan Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Kata Kunci: Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional, Komite
Audit, Intellectual Cappital, Leverage, Nilai Perusahaan

Vi



ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of GCG, Intellectual Capital, and
Leverage on Firm Value. In this study, GCG is proxied by the Independent Board of
Commissioners, Institutional Ownership, and the Audit Committee, while
Intellectual Capital is measured using VAIC and Leverage is calculated using DAR,
and firm value is calculated using Tobin'’s Q. The population data in this study
consists of consumer goods companies listed on the IDX for the period 2019-2023.
The sample in this study was determined using purposive sampling, resulting in 52
companies. The type of data used in this study is secondary data. Data collection
method employed is documentation method. The data analysis used in this study is
multiple linear regression. Based on the research results, it can be concluded that
the Independent Board of Commissioners, Institutional Ownership, Audit
Committee, and Leverage do not affect Firm Value. Meanwhile, Intellectual Capital
has a positive and significant effect on Company Value.

Keywords: Independent Board of Commissioners, Institutional Ownership, Audit
Committee, Intellectual Capital, Leverage, Firm Value
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INTISARI

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh GCG, Intellectual
Capital dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan. Nilai perusahaan merupakan
aspek yang sangat penting bagi sebuah perusahaan, hal ini dikarenakan tujuan
nomor satu perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan. Jika Perusahaan
kinerjanya baik maka dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya di
perusahaan tersebut. Penelitian ini menggunakan teori agensi dan teori sinyal
sebagai grand theory. Penelitian ini memiliki 5 hipotesis yaitu : 1) Dewan
Komisaris Independen berpengaruh  positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan; 2) Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan; 3) Komite Audit berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan; 4) Infellectual Capital berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan; 5) Leverage berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Teori agensi menjelaskan bagaimana menciptakan perjanjian (kontrak) yang
dapat memotivasi agen (manajer) untuk bertindak atas nama prinsipal (investor)
ketika kepentingan agen tidak sejalan dengan kepentingan principal sehingga
menimbulkan konflik. Konflik keagenan yang sering muncul ketika
memaksimalkan nilai pemegang saham dapat diminimalkan dengan penerapan
GCG yang baik. GCG adalah suatu sistem yang dirancang untuk mengatur
hubungan antara pihak-pihak manajemen yang berkepentingan, mencapai tujuan
perusahaan, dan menghindari kesalahan serius dalam strategi perusahaan. Adapun

teori sinyal yang menjelaskan perusahaan berkualitas tinggi akan mengirimkan
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sinyal kepada pelanggan atau pasar dengan tujuan memungkinkan pasar
membedakan antara perusahaan berkualitas tinggi dan perusahaan berkualitas
rendah. Pemberian sinyal sering kali melibatkan pengungkapan sukarela atas atribut
Intellectual Capital dan Leverage suatu perusahaan, yang dapat meminimalkan
asimetri informasi. Intellectual Capital merupakan sumber energi milik perusahaan
dan digunakan untuk mendukung aktivitas perusahaan dalam rangka meningkatkan
nilai perusahaan. Leverage menggambarkan pembiayaan perusahaan atas
penggunaan utang oleh perusahaan.

Penelitian ini menjadikan perusahaan di sektor barang konsumsi yang
terdaftar di BEI selama periode 2019-2023 sebagai populasi. Sampel pada
penelitian ini dipilih menggunakan metode purposive sampling yaitu perusahaan
yang terdaftar di BEI secara berturut-turut dari tahun 2019-2023, perusahaan yang
tidak melaporkan laporan keuangan berturut-turut dari-tahun 2019-2023, serta
perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah. Dari Kriteria tersebut, diperoleh
52 perusahaan sebagai sampel. Setelah dilakukan outlier data dalam periode 2019-
2023, total sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 163 data. Alat
analisis yang digunakan dalam penelitian yakni analisis regresi linear berganda
dengan menggunakan aplikasi SPSS 26. Berdasarkan pengujian hipotesis yang
telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Dewan Komisaris Independen dan
Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Kepemilikan
Institusional dan Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai

Perusahaan.



Keterbatasan dalam penelitian ini ialah laporan keuangan yang terbatas
dikarenakan BEI hanya publish dalam periode 3 tahun terakhir. Kemudian pada
penelitian ini data yang digunakan dari hasil outlier dikarenakan dalam uji
normalitas data tidak berdistribusi normal. Serta dalam heteroskedastisitas yang
menggunakan uji glejser diubah menjadi spearman rho’ dikarenakan penelitian ini
gagal dalam uji heteroskedastisitas.

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat mempertimbangan untuk
mengganti variabel yang tidak memiliki pengaruh seperti Dewan Komisaris
Independen dan Komite Audit atau dapat menggunakan alat ukur berbeda yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Bagi perusahaan perlu untuk memastikan
bahwa peran Dewan Komisaris Independen dan Komite Audit sangat efektif dalam
mengawasi manajemen, serta perlu di optimalkan tidak hanya sebagai syarat
pemenuhan regulasi. Dan bagi investor diharapkan agar lebih efektif dan selektif
dalam memilih perusahaan yang akan dijadikan tempat untuk menanamkan
modalnya. Seperti memperhatikan tingkat leverage dari masing-masing

perusahaan.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Sebuah perusahaan didirikan pasti memiliki suatu tujuan. Tujuan jangka panjang
sebuah perusahaan untuk menghasilkan profit yang sebesar-besarnya, kesejahteraan
bagi pemilik dan juga pemangku kepentingan perusahaan, serta mengoptimalkan
nilai perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya. Sebagai perusahaan go
public, tentu ingin memberikan kepercayaan kepada investor bahwa perusahaan
tersebut mampu untuk bersaing dilihat dari nilai perusahaan dan memberikan timbal

hasil sesuai dengan yang diharapkan.

Saat ini persaingan bisnis di Indonesia semakin ketat karena munculnya berbagai
produk dari pesaing yang semakin beragam (www.liputan6.com). Perusahaan
berupaya untuk menjadi yang terbaik di bidangnya dan pada akhirnya harus
mengembangkan inovasi kreatif agar dapat bertahan dan menghasilkan nilai
perusahaan yang optimal. Nilai Perusahaan dapat dioptimalkan untuk mencapai
tujuan perusahaan. Nilai suatu perusahaan sering kali dinyatakan dalam price-to-
book value (PBV). PBV menunjukkan harga per saham dengan nilai buku per saham
(Ndruru et al., 2020). Nilai yang tinggi berpotensi mempengaruhi persepsi investor,
dan tentunya investor akan semakin percaya karena perusahaan yang dipilih
mempunyai prospek yang baik, ditandai dengan harga saham dan pengembalian

investasi yang menjanjikan. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi Nilai



Perusahaan dalam penelitian sebelumnya oleh Heratno & Ayu (2023), antara lain

GCQG, Intellectual Capital dan Leverage.

GCQG diterapkan sebuah perusahaan agar segala aktivitas yang dilakukan sesuai
dengan yang ditetapkan, dan memastikan bahwa tata kelola perusahaan berjalan baik
dan transparan untuk mendapatkan kepercayaan investor. Untuk meningkatkan nilai
perusahaan, manajemen perusahaan dan pihak terkait seperti pemegang saham dan
pemangku kepentingan harus bekerja sama untuk mengambil keputusan keuangan

yang bertujuan untuk memaksimalkan modal perusahaan (Putri & Putri, 2022).

Namun kenyataannya penyatuan kepentingan kedua belah pihak tersebut sering
kali menimbulkan konflik kepentingan. Benturan kepentingan antara manajer dan
pemegang saham ini dikaitkan dengan konflik keagenan. Seperti permasalahan yang
terjadi di salah satu perusahaan di Indonesia dilansir dari berita kontan.co.id dalam
Putri & Putri (2022) mengungkapkan bahwa praktik penerapan Good Corporate
Governance di Indonesia mulai berkurang. Hal ini dilihat dari adanya kasus antara
direksi dan komisaris PT Tiga Pilar Sejahtera Food (AISA) pada tahun 2018 yang
merupakan perusahaan yang bergerak di bidang produksi makanan dan minuman di
Indonesia. Direksi AISA diduga melanggar praktik GCG. Untuk itu, perlu adanya
pihak yang melakukan kontrol yang berfungsi untuk monitoring atau melakukan
pengawasan secara maksimal dalam mengarahkan ke tujuan perusahaan yang
semestinya. Good Corporate Governance merupakan sebuah prinsip yang
diterapkan oleh suatu perusahaan untuk mengarahkan dan mengendalikan
perusahaan guna menciptakan nilai tambah (value added) untuk shareholder

maupun stakeholder.



Pada penelitian ini GCG di proksikan dengan Dewan Komisaris Independen,
Kepemilikan Institusional, dan Komite Audit. Seperti penelitian sebelumnya oleh
Heratno & Ayu (2023) mengatakan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan artinya semakin baik tata kelola perusahaannya maka akan dapat
meningkatkan Nilai Perusahaan. Namun, berbeda dengan hasil penelitian dari
Darniaty et al., (2023), Maryanti & Lim (2023), Tumangger & Christian (2023)

menyebutkan bahwa GCG tidak berpengaruh untuk meningkatkan Nilai Perusahaan.

Intellectual Capital juga penting karena dapat mempengaruhi kinerja keuangan.
Penggunaan sumber daya perusahaan yang baik dapat memicu keunggulan bersaing
perusahaan dan meningkatkan kinerja keuangan. Semakin baik kinerja keuangan
suatu perusahaan, maka semakin bernilai pula perusahaan tersebut. Pada penelitian
sebelumnya oleh Variaty & Natsir (2021), Heratno & Ayu (2023), menyebutkan
bahwa [Intellectual Capital berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Namun, hasil berbeda dari Ningrum & Sapari (2021), Maryanti & Lim
(2023), yang menyebutkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh negatif

signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Leverage digunakan untuk mengukur kemampuan sebuah perusahaan dalam
membayar utang jangka pendek dan jangka panjang, atau sejauh mana suatu
perusahaan dibiayai oleh utang (Santi & Sudarsi, 2024). Rasio leverage ini
memanfaatkan penggunaan utang suatu entitas untuk menjalankan aktivitas
operasionalnya. Penting bagi investor untuk mengetahui dampak hutang terhadap
total aset suatu perusahaan. Hal ini dikarenakan semakin tinggi rasio utang maka

semakin buruk pula nilai perusahaan di mata investor. Hal ini karena pemegang



saham dan calon investor menyadari bahwa kapasitas modal perusahaan lebih kecil
dibandingkan utangnya. Sebaliknya ketika leverage rendah maka nilai perusahaan
meningkat karena modal yang dimiliki lebih besar dibandingkan utangnya (Tandrio
& Handoyo, 2023). Pada penelitian sebelumnya oleh Variaty & Natsir (2021),
Leverage secara parsial memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Ndruru et al., (2020) menyebutkan secara simultan Leverage
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Tandrio & Handoyo (2023),

Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh GCG, Intellectual Capital,
Leverage terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian ini mengacu pada penelitian yang
dilakukan oleh (Heratno & Ayu, 2023). Kebaruan yang dimunculkan pada penelitian
ini adalah dengan mengubah topik yang sebelumnya membahas tentang perusahaan
transportasi diganti dengan perusahaan barang konsumsi sehingga objek
penelitiannya pun berbeda. Selain itu didasarkan pada saran penelitian sebelumnya
oleh Heratno & Ayu (2023), variabel Sruktur Modal berpengaruh negatif terhadap
Nilai Perusahaan sehingga disarankan untuk mengubah variabel tersebut. Variabel
Struktur Modal diubah menjadi lebih spesifik yaitu variabel Leverage. Leverage
dipilih karena merupakan aspek penting dari struktur modal, dengan memilih
Leverage dapat memberikan fokus yang lebih spesifik pada aspek keuangan
perusahaan. Hal ini dapat membantu memperkuat pemahaman tentang bagaimana
faktor keuangan perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan. Pada penelitian ini

akan menambah periode penelitian yaitu tahun 2019-2023.



Perusahaan barang konsumsi menarik perhatian peneliti karena sektor konsumsi
memiliki tingkat kompetisi yang tinggi, sehingga mendorong perusahaan untuk terus
berinovasi dan meningkatkan kualitas produknya. Hal ini menarik diteliti bagaimana
perusahaan tersebut dapat bersaing dan memenangkan pasar dan perusahaan barang
konsumsi cenderung memiliki laporan keuangan yang lebih standar dan mudah

dianalisis.

Berpijak dari problematika diatas, terdapat hasil yang tidak konsisten dari
penelitian-penelitian sebelumnya sehingga penulis tertarik meneliti kembali untuk
memperjelas hasil dari penelitian terdahulu. Mengacu pada permasalahan yang telah
diidentifikasi, maka peneclitian ini mengangkat judul Analisis Pengaruh GCG,

Intellectual Capital, Dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah

Nilai Perusahaan merupakan faktor yang menjadi pemahaman investor
terhadap kesuksesan suatu perusahaan. Ketika nilai perusahaan tinggi dapat
menjamin kemakmuran investor dan pemangku kepentingan lainnya, disamping itu
pasar percaya terhadap pola kerja manajemen dalam menjalankan perusahaan,

sehingga menciptakan prospek perubahan di masa depan pada perusahaan.

Pada beberapa penelitian terdahulu dengan variabel tersebut, ditemukan
adanya GAP pada hasil penelitian seperti yang dilakukan Heratno & Ayu (2023);
Herdani & Kurniawati (2022); Ningrum & Sapari (2021); Putri & Putri (2022)
menyebutkan bahwa Dewan Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap

Nilai Perusahaan, sedangkan Amaliyah & Herwiyanti (2019); Rukmana &



Widyawati (2022) menyatakan Dewan Komisaris Independen tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan. Lalu pada penelitian yang dilakukan oleh Heratno &
Ayu (2023); Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan, sedangkan Amaliyah & Herwiyanti (2019) menyebutkan bahwa
Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Kemudian Heratno & Ayu (2023); Ningrum & Sapari (2021); Amaliyah &
Herwiyanti (2019) menyatakan bahwa Komite Audit berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Putri & Putri (2022) menyatakan
bahwa Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Selanjutnya
penelitian oleh Heratno & Ayu (2023); Aprelia & Pernamasari (2023); Variaty &
Natsir (2021) menyebutkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Herdani & Kurniawati (2022);
Maryanti & Lim (2023) menyatakan bahwa Intellectual Capital tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan. Kemudian penelitian oleh Nduru et al., (2020);
Aprillando & Mujiyanti (2022); Putra, R. D., & Gantino, R. (2021) menyatakan
bahwa Leverage berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan
Puspitasari & Sunarto (2024); Tandrio & Handoyo (2023) menyatakan bahwa

Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan identifikasi latar belakang dan GAP hasil penelitian diatas,

dapat disimpulkan rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah Dewan Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap Nilai

Perusahaan?



Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan?
Apakah Komite Audit berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan?

. Apakah Leverage berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

1.

Untuk menganalisis pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai
Perusahaan
Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai

Perusahaan

. Untuk menganalisis pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan

Untuk meganalisis pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan

. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Penelitian ini membantu memperluas pemahaman di dunia Pendidikan

khususnya di bidang ekonomi dan keuangan tentang faktor-faktor yang

mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Studi ini memungkinkan peneliti dan

praktisi membangun model yang lebih akurat untuk memprediksi Nilai Perusahaan.

Serta, sebagai landasan penting bagi pengembangan ilmu pengetahuan di bidang

ekonomi dan keuangan, dan sebagai kontribusi berharga bagi pengembangan teori

yang lebih komprehensif dan relevan.



1.4.2 Manfaat Praktis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua pihak yang

terlibat dalam penelitian ini, antara lain:

a)

b)

Hasil penelitian ini dapat membantu perusahaan dalam merumuskan strategi
bisnis yang lebih efektif. Dengan memahami faktor-faktor yang paling
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, perusahaan dapat mengalokasikan
sumber daya secara lebih efisien.

Investor dapat menggunakan hasil penelitian ini untuk mengevaluasi kinerja
perusahaan dan membuat keputusan investasi yang lebih baik. Dengan
memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, investor
dapat memilih perusahaan yang memiliki potensi pertumbuhan yang tinggi.
Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk dapat menambah pengetahuan,

referensi dan informasi untuk penelitian dengan tema yang sama.



BAB 11

TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Landasan Teori

2.1.1 Teori Agensi

Menurut Jensen and Meckling (1976), dalam penelitian Darniaty et al.,
(2023), Teori keagenan merupakan teori yang mempelajari bagaimana menciptakan
perjanjian (kontrak) yang dapat memotivasi agen (manajer) untuk bertindak atas
nama prinsipal (investor) ketika kepentingan agen tidak sejalan dengan kepentingan

prinsipal.

Konflik keagenan yang sering muncul ketika memaksimalkan nilai
pemegang saham - dapat - diminimalkan dengan penerapan Good Corporate
Governance yang baik. Tujuan perbaikan tata kelola perusahaan adalah untuk
mengurangi konflik keagenan dan meningkatkan daya saing perusahaan dan nilai
pemegang saham. Selain itu juga memberikan nilai tambah jangka panjang bagi

seluruh pemangku kepentingan (Amaliyah & Herwiyanti, 2019).

Teori keagenan menjelaskan hubungan keagenan terbentuk dengan adanya
pemberian tanggung jawab kepada prinsipal ketika prinsipal tidak mempunyai
wewenang untuk mengelola perusahaan dan hanya sekedar sebagai investor.
Dengan demikian, prinsipal mengalihkan kepada agen seluruh kekuasaan untuk
menjalankan seluruh kegiatan operasional perusahaan dan juga memperoleh

wewenang untuk mengambil keputusan mengenai hal-hal yang timbul dalam



perusahaan guna meningkatkan tata kelola perusahaan yang pada akhirnya dapat

meningkatkan nilai perusahaan (Heratno & Ayu, 2023).

2.1.2 Teori Sinyal

Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan berkualitas tinggi akan
mengirimkan sinyal kepada pelanggan atau pasar dengan tujuan memungkinkan
pasar membedakan antara perusahaan berkualitas tinggi dan perusahaan berkualitas
rendah. Kualitas suatu perusahaan yang baik dapat dibuktikan melalui tata kelola
perusahaan yang baik. Sinyal tersebut dapat dilihat pasar dalam laporan keuangan
tahunan yang dicapai suatu perusahaan dalam jangka waktu tertentu. Teori ini
mendorong perusahaan untuk menunjukkan kinerja perusahaan yang baik kepada

pihak eksternal melalui laporan keuangan (Darniaty et al., 2023).

Pemberian sinyal sering kali melibatkan pengungkapan sukarela atas atribut
Intellectual Capital suatu perusahaan, yang dapat meminimalkan asimetri
informasi. Selain itu, Brigham dan Houtson (2013) menemukan bahwa langkah
manajemen untuk menyampaikan sinyal kepada investor ditunjukkan oleh kinerja
keuangan perusahaan dan tingkat leverage. Oleh karena itu, investor dapat menilai
kinerja suatu perusahaan berdasarkan sinyal-sinyal tersebut. Jika tingkat kinerja
perusahaan yang ditunjukkan melalui pengungkapan karakteristik intellectual
capital dan leverage baik pada setiap periodenya, maka akan berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan (Amalia & Wahidahwati, 2021). Menurut Puspitasari
& Sunarto (2024), tujuan utama dari teori sinyal adalah perilaku internal perusahaan

dan tidak dapat dicapai oleh pihak eksternal. Informasi tersebut sangat penting bagi
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pihak eksternal karena investor dapat menafsirkan sinyal positif atau negatif

tersebut.

2.1.3 Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan sangat penting bagi sebuah perusahaan, hal ini
dikarenakan tujuan nomor satu perusahaan adalah memaksimalkan nilai perusahaan
(Darniaty et al.,, 2023). Jika Perusahaan kinerjanya baik maka dapat menarik
investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Puspitasari &
Sunarto (2024), mengatakan dalam penelitiannya seorang investor akan
menghindari resiko sekecil apapun dan datang ke Perusahaan untuk terus

berinvestasi pada Perusahaan dengan resiko yang lebih rendah, begitu seterusnya.

Puspitasari & Sunarto (2024), juga menyebutkan nilai suatu perusahaan
ditentukan oleh harga lembar saham yang ditawarkan untuk dijual di Bursa Efek
Indonesia yang mencakup perusahaan-perusahaan go public. Peningkatan
pendapatan suatu perusahaan menghasilkan produk yang memenuhi kebutuhan
pemiliknya. Ketika jumlah bisnis meningkat, pemilik menerima lebih banyak
hadiah, organisasi, dan manajer diakui atas perlakuan profesional mereka terhadap
karyawan. Oleh karena itu, bagi perusahaan yang mencari pendanaan dari investor,

tujuan perusahaan adalah mempengaruhi investor lain.

2.1.4 Good Corporate Governance
Good Corporate Governance adalah suatu sistem yang dirancang untuk
mengatur hubungan antara pihak-pihak manajemen yang berkepentingan, mencapai

tujuan perusahaan, dan menghindari kesalahan serius dalam strategi perusahaan
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(Darniaty et al., 2023). Manfaat GCG pada suatu perusahaan menurut Susanto
(2016) dalam penelitian Rukmana & Widyawati (2022), adalah: (a) mengurangi
biaya keagenan, (b) meningkatkan nilai saham perusahaan, (¢) melindungi hak dan
kepentingan pemegang saham, dan (d) meningkatkan efisiensi dan efektivitas

hubungan antara manajemen puncak dengan manajemen perusahaan.

GCG diharapkan dapat mengatasi masalah keagenan dengan memberikan
kepastian kepada investor bahwa mereka akan menerima pengembalian atas dana
yang mereka investasikan (Rukmana & Widyawati, 2022). GCG dibagi menjadi tiga

aspek: Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional, dan Komite Audit.

1. Dewan Komisaris Independen

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI)
dalam Amaliyah & Herwiyanti (2019), dewan komisaris independen adalah
bagian sentral dari good corporate, dan perannya adalah memastikan
penerapan strategi yang diterapkan perusahaan, memantau manajemen
dalam operasional perusahaan, dan menjaga akuntabilitasnya. Komite ini
bertugas mengawasi kegiatan usaha perusahaan dan berhak memberikan
masukan kepada direksi. Hizazi et al., (2023) Pengawasan dewan direksi
terhadap anggota dapat mengurangi risiko penipuan manajemen dan
memastikan bahwa manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan
perusahaan bukan kepentingan pribadi. Dewan komisaris independen juga
dapat menyelesaikan perselisihan keagenan, dimana komisaris independen
bertindak sebagai mediator atau penengah antara manajer dan sebagai

pengawas yang mengawasi tata kelola perusahaan (Putri & Putri, 2022).
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2. Kepemilikan Institusional
Jensen dan Meckling (1976) dalam penelitian Amaliyah &
Herwiyanti (2019), menjelaskan bahwa kepemilikan institusional
memainkan peran yang sangat besar dalam meminimalkan konflik antar
institusi yang sering muncul antara manajer dan pemegang saham. Lebih
lanjut, kehadiran kepemilikan institusional juga dapat dipandang sebagai
mekanisme pemantauan terhadap keputusan manajerial. Karena investor
institusi terlibat dalam pengambilan keputusan strategis, mereka tidak
mudah percaya pada manipulasi pendapatan perusahaan.
3. Komite Audit
Komite Audit bertanggung jawab untuk memberikan pendapat
teknis yang independen kepada Komite atas laporan yang disampaikan oleh
Direksi kepada Komite. Selain itu, komite audit juga bertugas
mempertimbangkan hal-hal yang memerlukan perhatian direksi, dan
bertanggung jawab mengawasi pelaporan keuangan perusahaan, mengawasi
audit eksternal dan memantau sistem pengendalian internal perusahaan

(Amaliyah & Herwiyanti, 2019).

2.1.5 Intellectual Capital

Intellectual Capital merupakan sumber energi milik perusahaan dan
digunakan untuk mendukung aktivitas perusahaan dalam rangka meningkatkan
nilai perusahaan (Maryanti & Lim, 2023). [Intellectual Capital berkontribusi
terhadap kinerja keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang

dapat mengelola sumber daya intelektualnya secara efisien dan efektif dapat
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meningkatkan kinerja keuangannya. Peningkatan kinerja keuangan dapat memicu

reaksi pasar yang positif dan meningkatkan nilai Perusahaan.

2.1.6 Leverage

Leverage menggambarkan pembiayaan perusahaan atas penggunaan utang
oleh perusahaan. Hutang yang berlebihan menempatkan perusahaan pada risiko
yang tinggi karena perusahaan masuk dalam kategori hutang ekstrim dimana
perusahaan mempunyai utang dalam jumlah besar dan akan sulit melepaskan diri

dari beban utang.

Menurut (Weston & Copeland 1997), dalam penelitian Puspitasari &
Sunarto (2024), jika tingkat investasi lebih tinggi dari harga saham, maka jumlah
yang diinvestasikan juga -akan lebih tinggi dan risikonya akan lebih tinggi.
Sebaliknya, ketika tingkat investasi pada saham berisiko rendah, leverage
meningkatkan ukuran investasi. Menggunakan yang lebih besar akan meningkatkan

pertahanan perusahaan.

Tabel 2. 1

Penelitian Terdahulu

Penulis Judul Variabel Hasil
Yobel Pengaruh Independen: Hasil dari
Indrastata H | GCG, - Dewan Komisaris | penelitian ini
& Stephana | Struktur Independen menunjukan bahwa
Dyah Ayu | Modal, Dan - Kepemilikan Dewan Komisaris
(2023) Intellectual Institusional Independen,

Capital - Komite Audit Kepemilikan
Terhadap - Intellectual Capital | Institusional,
Nilai - Struktur Modal Komite Audit, dan
Perusahaan Dependen: Intellectual Capital
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Transportasi - Nilai Perusahaan | berpengaruh positif
Yang dan signifikan
Terdaftar Di terhadap Nilai
Bursa  Efek Perusahaan.
Indonesia. Sedangkan
penelitian ini tidak
dapat membuktikan
bahwa struktur
modal memiliki
pengaruh  positif
dan signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan.
Emir Fikri | Analisis Independen: Hasil penelitian ini
Herdani & | Pengaruh - Intellectual Capital | menunjukan
Rosita Good - Kepemilikan bahwa: (1) variabel
Kurniawati | Corporate Manajerial intellectual capital
(2022) Governance - Kepemilikan tidak berpengaruh
Dan Institusional signifikan terhadap
Intellectual - Komposisi nilai - perusahaan;
Capital Komisaris (2) variabel
Terhadap Independen kepemilikan
Nilai - Kualitas Audit manajerial  tidak
Perusahaan Dependen: berpengaruh
Idxesgl30. - Nilai Perusahaan signifikan terhadap
nilai  perusahaan;
3) variabel
kepemilikan
institusional  tidak
berpengaruh
signifikan terhadap
nilai  perusahaan;
(4) komposisi
komisaris
independen
berpengaruh positif
terhadap nilai
perusahaan; dan (5)
kualitas audit tidak
berpengaruh
signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Bella Danita | Pengaruh Independen: Berdasarkan hasil
Putri & | Good - Kepemilikan penelitian dapat
Eskasari Corporate Manajerial disimpulkan bahwa
Putri (2022) | Governance dewan  komisaris
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(GCG) dan - Dewan Komisaris | independen dan
profitabilitas Independent profitabilitas
terhadap nilai - Komite Audit berpengaruh
Perusahaan. - Profitabilitas terhadap nilai
Dependen: perusahaan,

- Nilai Perusahaan sedangkan
kepemilikan
manajerial dan
komite audit tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

Tedi Pengaruh Independen: Hasil pengujian
Rustendi Good - Good Corporate | hipotesis
(2018) Corporate Governance menunjukkan
Governance | Dependen: bahwa tingkat nilai
Terhadap - Nilai Perusahaan | perusahaan  tidak
Nilai ditentukan oleh
Perusahaan good corporate
(Studi Pada governance,
Bumn Di dimana pemangku
Bursa  Efek kepentingan
Indonesia) eksternal di pasar
modal yang
dimaksud tidak
memanfaatkan
informasi
berkenaan dengan
good corporate
governance sebagai
pertimbangan
utama dalam
pengambilan
keputusan  jangka
pendek yang terkait
investasi.
Dede Pengaruh Independen: Hasil dalam
Rukmana & | Good - Kepemilikan penelitian ini
Widyawati | Corporate Manajerial menunjukan bahwa
(2022) Governance - Kepemilikan hanya kepemilikan
Terhadap Institusional manajerial  yang
Nilai - Komposisi berpengaruh positif
Perusahaan Komisaris terhadap nilai
Independen perusagaan.
- Kualitas audit Sedangkan
Dependen: kepemilikan
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- Nilai Perusahaan institusional,
kualitas audit, dan
komposisi
komisaris
independen  tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

Fitri Pengaruh Independen: Hasil penelitian ini
Amaliyah & | Kepemilikan - Kepemilikan menunjukkan
Eliada Institusional, Institusional variabel
Herwiyanti | Dewan - Dewan Komisaris | kepemilikan
(2019) Komisaris Independen institusional tidak
Independen, - Komite Audit berpengaruh
Dan Komite | Dependen: signifikan terhadap
Audit - Nilai Perusahaan nilai  perusahaan.
Terhadap Variabel dewan
Nilai komisaris
Perusahaan independen  tidak
Sektor berpengaruh
Pertambangan signifikan terhadap
nilai  perusahaan.
Sementara variabel
komite audit
berpengaruh
signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Will Andilla | Pengaruh Independen: Berdasarkan hasil
Darniaty, Good - Good  Corporate | analisis data dapat
Rosa Corporate Governance disimpulkan bahwa
Virginia Governance | Dependen: (1) GCG
Dara Terhadap - Nilai Perusahaan berpengaruh
Aprilly, Nilai Mediasi: signifikan  negatif
Wahyu Tri | Perusahaan - Performa terhadap performa
Nurhayati, | Dengan Keuangan keuangan, (2) GCG
Syafa Performa tidak berpengaruh
Alifiya Keuangan signifikan terhadap
Adzani, Sebagai nilai  perusahaan,
Silvia Variabel 3) performa
Novita Mediasi keuangan
(2023) berpengaruh
signifikan  positif
terhadap nilai
perusahaan, (4)

performa keuangan
mampu memediasi
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pengaruh

penerapan good
corporate
governance
terhadap nilai
perusahaan.
Rafi Dima | Pengaruh Independen: Hasil pengujian
Putra & | Profitabilitas, - Profitabilitas menunjukkan
Rilla Leverage, dan - Leverage bahwa
Gantino Ukuran - Ukuran Perusahaan | profitabilitas,
(2021) Perusahaan Dependen: leverage, dan
Terhadap - Nilai Perusahaan ukuran perusahaan
Nilai secara simultan
Perusahaan berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan  pada
sektor farmasi dan
sektor property &
real estate.
Profitabilitas tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan  pada
sektor farmasi dan
profitabiltas
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan  pada
sektor property &
real estate.
Leverage
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan  pada
sektor farmasi dan
perusahaan
property & real
estate. Ukuran
perusahaan  tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan  pada
kedua sektor.
Gleen Pengaruh Independen: Hasil penelitian ini
Tandrio & | Leverage, - Leverage menunjukkan
Sarwo Edy | Profitabilitas, - Profitabilitas bahwa leverage
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Handoyo Dan - Kebijakan Dividen | (DER) berpengaruh
(2023) Kebijakan Dependen: secara negatif dan
Dividen - Nilai Perusahaan signifikan terhadap
Terhadap nilai  perusahaan,
Nilai profitabilitas (ROE)
Perusahaan berpengaruh secara
positif dan
signifikan terhadap
nilai  perusahaan,
dan kebijakan
dividen (DPR)
berpengaruh secara
positif namun tidak
signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Eny Apakah Independen: Hasil dari
Maryanti & | Kinerja - Intellectual Capital | penelitian ini
Veronika Keuangan - Struktur Modal membuktikan
Maharani Mampu - GCG bahwa Intellectual
Lim (2023) | Sebagai Dependen: Capital
Variabel - Nilai Perusahaan | berpengaruh negatif
Intervening? | Intervening: signifikan terhadap
- Kinerja Keuangan | Nilai Perusahaan.
Struktur Modal dan
Good  Corporate
Governance tidak

memiliki pengaruh
signifikan terhadap
Nilai  Perusahaan.
Intellectual Capital,
Struktur Modal dan
Good  Corporate
Governance

berpengaruh positif
signifikan terhadap
Kinerja Keuangan.
Kinerja Keuangan
merupakan variabel
intervening antara
Intellectual Capital
dengan Nilai
Perusahaan.

Kinerja Keuangan
tidak bisa sebagai
variabel intervening
antara Struktur
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Modal dan Good

Corporate
Governance
terhadap Nilai
Perusahaan.
Nadya Perngaruh Independen: Hasil penelitian ini
Variaty & | Kinerja - Profitabilitas menunjukan
Khairina Keuangan - Leverage profitabilitas,
Natsir Dan - Intellectual Capital | leverage, dan
(2021) Intellectual Dependen: intellectual capital
Capital - Nilai Perusahaan secara parsial
Terhadap memiliki pengaruh
Nilai yang signifikan
Perusahaan terhadap nilai
Yang perusahaan  pada
Terdaftar D1 perusahaan  food
Bei and beverages yang

terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
periode 2014-2018.

2.2 Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Pemikiran Teoritis

2.2.1 Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Nilai Perusahaan

Dewan Komisaris independen bertugas memantau manajemen dan

memiliki tanggungjawab untuk memastikan manajemen bertindak sesuai dengan

kepentingan investor dan peraturan yang berlaku. Pengawasan yang tepat oleh

dewan komisaris independen dapat mengurangi praktik manajemen yang curang,

penyalahgunaan kekuasaan, dan etika bisnis yang buruk yang dapat mempengaruhi

nilai perusahaan (Heratno & Ayu, 2023).

Menurut teori keagenan (Jensen & Meckling, 1976) dalam penelitian

Amaliyah & Herwiyanti (2019), komisaris independen dianggap sebagai

mekanisme pengendalian internal tertinggi yang bertanggung jawab mengawasi

kebijakan manajemen puncak. Teori keagenan berpendapat bahwa memiliki
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sejumlah besar anggota independen di dewan akan memfasilitasi pengendalian
manajemen puncak, membuat fungsi pengawasan lebih efektif, dan pada akhirnya
meningkatkan nilai perusahaan. Menurut penelitian Herdani & Kurniawati (2022),
Putri & Putri (2022), Heratno & Ayu (2023), Dewan Komisaris Independen
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan. Berdasarkan uraian
diatas dan dari penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian ini dapat dirumuskan

sebagai berikut:

Hi: Dewan Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

2.2.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan
Kepemilikan Institusional pada umumnya mempunyai pengaruh yang
paling kuat terhadap pengambilan keputusan dalam suatu perusahaan, karena
pemegang saham mempunyai kepentingan terhadap kinerja perusahaan. Oleh
karena itu, pemegang saham cenderung lebih aktif memantau manajemen dan
mengevaluasi strategi perusahaan dibandingkan bawahannya. Menurut pemegang
saham, pengambilan keputusan yang baik dalam jangka panjang dapat

meningkatkan Nilai Perusahaan (Heratno & Ayu, 2023).

Menurut teori keagenan (Jensen dan Meckling, 1976) dalam penelitian
Amaliyah & Herwiyanti (2019), semakin tinggi kepemilikan saham investor
institusi, maka semakin efektif efektivitas kegiatan pengawasan karena dapat
mengendalikan perilaku oportunisme manajer. Menurut penelitian Heratno & Ayu

(2023), Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
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Perusahaan. Berdasarkan uraian diatas dan dari penelitian terdahulu, maka hipotesis

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

Hz: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

2.2.3 Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan

Komite Audit bertanggung jawab untuk memastikan laporan keuangan
perusahaan di laporkan oleh manajemen secara transparan dan jujur. Misi Komite
Audit adalah mendeteksi potensi kecurangan dalam pelaporan. Oleh karena itu,
komite audit harus mampu mengkaji laporan keuangan dan proses akuntansi secara

cermat (Heratno & Ayu, 2023).

Menurut teori keagenan (Jensen & Meckling, 1976) dalam penelitian
Amaliyah & Herwiyanti (2019), komite audit bertugas melindungi kepentingan
pemegang saham dari tindakan kecurangan manajemen laba yang biasanya
dilakukan oleh manajemen. Jika komite audit efektif, transparansi dan akuntabilitas
manajemen akan dapat diandalkan. Oleh karena itu, kepercayaan investor akan
meningkat. Pemantauan oleh komite audit memastikan kinerja perusahaan tercapai
dan nilai perusahaan meningkat. Menurut penelitian Heratno & Ayu (2023),
Amaliyah & Herwiyanti (2019) Komite Audit berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai Perusahaan. Berdasarkan uraian diatas dan dari penelitian terdahulu,

maka hipotesis penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

H3: Komite Audit berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
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2.2.4 Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan

Intellectual Capital adalah sumber daya terukur yang dapat meningkatkan
keunggulan kompetitif. [Intellectual Capital berkontribusi terhadap kinerja
keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang dapat mengelola
sumber daya intelektualnya secara efisien dan efektif dapat meningkatkan kinerja
keuangannya. Peningkatan kinerja keuangan dapat memicu reaksi pasar yang

positif dan meningkatkan nilai perusahaan (Aprelia & Pernamasari, 2023).

Intellectual Capital diyakini berperan penting dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Hal ini tidak terlepas dari teori sinyal yang membuktikan bahwa
dengan memanfaatkan Intellectual Capital yang mencakup Capital Employed,
Human Capital, Structural Capital diharapkan memberikan dampak positif kepada
investor, schingga nilai perusahaan akan meningkat (Maryanti & Lim, 2023).
Menurut penelitian Aprelia: & Pernamasari (2023), Heratno & Ayu (2023)
intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
uraian diatas dan dari penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian ini dapat

dirumuskan sebagai berikut:

Ha: Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

2.2.5 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage ialah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi jumlah dana yang
diberikan oleh kreditur yang berfungsi sebagai alat untuk membandingkan total
hutang terhadap aset. Berdasarkan teori sinyal, penggunaan hutang oleh perusahaan

akan memperoleh reaksi positif dari pihak eksternal. Oleh karena itu, hutang
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merupakan sinyal positif yang bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan di

mata investor (Wahyuningrum & Sunarto, 2023).

Menurut Puspitasari & Sunarto (2024), perusahaan perlu mengelola
leverage dengan sangat baik karena keputusan mereka dalam menggunakan hutang
yang tinggi dapat meningkatkan nilai dan mengurangi pajak penghasilan, sehingga
perusahaan mendapatkan laba yang lebih besar. Semakin banyak keuntungan yang
diperoleh perusahaan, dapat memberi dampak positif pada kesejahteraan para
investor dan pemilik perusahaan, maka nilai perusahaan pun meningkat. Menurut
penelitian Nduru et al., (2020), Aprillando & Mujiyanti (2022), Putra, R. D., &
Gantino, R. (2021) leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas dan dari penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian

ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

Hs: Leverage berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

2.3 Kerangka Pemikiran Teoritis

Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini dilakukan untuk menganalisis
pengaruh dari Good Corporate Governance, Intellectual Capital dan Leverage
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan barang konsumsi di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023. Berikut kerangka penelitian yang telah dibuat:
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Dewan Komisaris Independen (X1)

Kepemilikan Institusional (X2)

2

Komite Audit (X3)

3

Intellectual Capital (X4)

Leverage (X5)

4

Gambar 1 Kerangka Penelitian
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian explanatory research dengan
pendekatan kuantitatif. Menurut Singarimbun & Effendi (2011), explanatory
research adalah penelitian yang menjelaskan hubungan kausal antara variabel-
variabel penelitian melalui pengujian hipotesis. Karena alasan utama dari
explanatory research adalah untuk menguji hipotesis yang diajukan, maka
diharapkan melalui penelitian ini dapat dijelaskan hubungan dan pengaruh dari
variabel-variabelnya. Dengan objek penelitian di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2019-2023 melalui situs resminya di www.idx.co.id. Pengumpulan data
yang digunakan yaitu data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang

terdaftar di BEI dan alat yang digunakan untuk mengelola data yaitu SPSS.

3.2 Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Populasi merupakan sekelompok objek atau subjek yang memiliki kualitas
dan karakteristik tertentu yang telah ditetapkan oleh peneliti untuk dianalisis guna
mendapatkan kesimpulan yang relevan (Amin & Nur Fadilah, 2021). Populasi pada
penelitian ini adalah perusahaan dari sub sektor industri barang konsumsi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 5 tahun pada periode 2019-2023.
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3.2.2 Sampel

Sampel merupakan himpunan yang lebih kecil dan lebih mudah dikelola
dari populasi yang lebih besar. Sampel mengandung karakteristik yang serupa
dengan populasi yang lebih besar, yang memungkinkan penggunaannya dalam
analisis statistik ketika populasi terlalu besar untuk mengakomodasi seluruh
anggota atau pengamatan yang mungkin ada (Amin & Nur Fadilah, 2021). Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam pengambilan sampel ini adalah
menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan
menggunakan pertimbangan Kriteria tertentu (Sugiyono, 2017:85). Dengan kriteria

sebagai berikut:

a. Perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2023

b. Perusahaan barang konsumsi yang menerbitkan laporan tahunan (annual
report) lengkap yang telah diaudit dan dipublikasikan di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2019-2023.

c. Laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan dengan mata uang

rupiah.

3.3 Sumber Data dan Jenis Data

Sumber data merupakan segala sesuatu yang dapat memberikan informasi
mengenai data. Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder, Data
sekunder merupakan data yang dikumpulkan peneliti dengan menggunakan media
perantara. Dalam penelitian ini yang menjadi sumber data sekunder adalah literatur,

artikel, jurnal serta situs di internet yang berkenaan dengan penelitian yang
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dilakukan. Peneliti menggunakan laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia di situs resmi www.idx.co.id untuk memperoleh data.

Jenis penelitian yang digunakan yaitu menggunakan penelitian kuantitatif,
karena data yang diperoleh nantinya berupa angka. Dari angka yang diperoleh akan
dianalisis lebih lanjut dalam analisis data. Penelitian ini terdiri atas enam variabel,
yaitu Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional, Komite Audit,
Intellectual Capital, Leverage sebagai variabel bebas (independent) dan Nilai

Perusahaan sebagai variabel terikat (dependent).

3.4 Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu menggunakan metode
dokumentasi. Metode dokumentasi dalam penelitian ini dimaksudkan untuk
memperoleh data dengan cara dokumentasi, yaitu mempelajari dokumen yang
berkaitan dengan seluruh data yang diperlukan dalam penelitian. Metode
dokumentasi dilakukan dengan mengumpulkan sumber-sumber data seperti laporan
keuangan perusahaan dari sub sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI), yang didapat dari situs resminya di www.idx.co.id.
Studi pustaka pada penelitian ini dengan membaca buku-buku, jurnal dan penelitian

sebelumnya yang mendukung penelitian ini.

3.5 Definisi Operasional Variabel

3.5.1 Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan menjadi variabel dependen dalam penelitian ini. Nilai

perusahaan merupakan ukuran kinerja manajemen perusahaan dalam memberikan
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kekayaan kepada pemegang saham sehingga harga saham terus naik (Herdani &
Kurniawati, 2022). Pada penelitian kali ini nilai perusahaan diukur dengan

Tobins’Q dengan menggunakan rumus:

robints g — EMVAD

obin'sQ =gy D

Keterangan:

Tobins’Q : Nilai perusahaan

EMV : Equity Market Value (Nilai Pasar Ekuitas perusahaan)
EBV : Equity Book Value (Nilai Buku Ekuitas perusahaan)
D : Nilai buku dari Total Hutang Perusahaan

Dalam formulasi ini, semakin besar nilai Tobin's Q maka prospek pertumbuhan
perusahaan semakin baik. Hal ini terjadi karena semakin besar nilai pasar aset suatu
perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya, maka semakin besar pula
keinginan investor untuk berkorban untuk memiliki perusahaan tersebut (Herdani

& Kurniawati, 2022).

3.5.2 Good Corporate Governance

a. Dewan Komisaris Independen

Dewan Komisaris Independen adalah dewan yang tidak memiliki wewenang
atau hubungan dengan pemegang saham, manajemen, atau dewan direksi. Berikut
rumus yang dapat digunakan untuk mengukur Dewan Komisaris Independen

menurut (Putri & Putri, 2022):
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DK] — Jumlah Dewan Komisaris Independen

X1009
Jumlah Anggota Dewan Komisaris %

b. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan Institusional meruipakan kepemilikan saham dari institusi
maupun individu dari perusahaan, seperti pemerintah, lembaga keuangan,
korporasi, lembaga asing, dan dana perwakilan serta lembaga lainnya (Herdani &
Kurniawati, 2022). Berikut rumus yang digunakan untuk mengukur Kepemilikan

Institusional menurut (Amaliyah & Herwiyanti, 2019):

Saham Investor Institusional

Saham Beredar

c. Komite Audit

Komite Audit terdiri dari sejumlah individu yang ditunjuk oleh dewan direksi
dan bertanggung jawab mengawasi persiapan laporan keuangan dan proses

pengungkapan. Menurut Putri & Putri (2022), Komite Audit dapat diukur dengan:

KA = Jumlah Anggota Komite Audit

3.5.3 Intellectual Capital
Intellectual Capital merupakan sumber energi milik perusahaan dan
digunakan untuk mendukung aktivitas perusahaan dalam rangka meningkatkan
perusahaan lebih baik lagi. [Intellectual Capital sangat penting untuk

perkembangan suatu perusahaan. Rumus perhitungan Intellectual Capital
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mengacu pada (Heratno & Ayu, 2023) dengan menggunakan metode VAIC.
Metode ini akan digunakan untuk menguraikan informasi tentang Value Creation
Efficiency. Dalam perhitungan nya terdapat tiga indikator utama, namun sebelum
itu jika ingin menghitung komponen tersebut perlu untuk menentukan Value
Added (VA) dahulu.

1. Value Added diukur dengan:

VA = Output — Input

Keterangan:

VA : Value Added

Output : Total Penjualan dan Pendapatan Lain

Input : Beban dan biaya-biaya (sclain beban karyawan)

Setelah VA didapat kita akan dapat menghitung tiga indikator utamanya

2. Rumus menghitung komponen VAIC:

a. Human Capital Efficiency (HCE) diukur oleh rumus:

HCE = S
v
Keterangan:
VA : Value Added
HC : Beban Karyawan

b. Structural Capital Efficiency (SCE) diukur oleh rumus:

SCE = S¢
VA
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Keterangan:

SC : VA-HC
VA : Value Added
c. Capital Employed Efficiency (CEE) diukur rumus:

CEE = va
" CE
Keterangan:
VA : Value Added
CE : Capital Employee

VAIC adalah alat untuk mengukur kinerja Intellectual Capital

perusahaan. VAIC diukur oleh rumus:

VAIC = HCE + SCE + CEE

3.5.4 Leverage

Leverage ialah kapabilitas perusahaan dalam membayarkan kewajiban
jangka panjangnya bila perusahaan dilikuidasi, diukur dengan Debt fo Asset Ratio
(DAR). Menurut Kasmir (2014), DAR merupakan rasio hutang yang digunakan
untuk mengukur perbandingan total hutang dengan total aset. Rumus Debt to Asset

Ratio menurut Wahyuningrum & Sunarto (2023) sebagai berikut:

Total Hutang
DAR = ——
Total Asset

Berdasarkan uraian yang sudah dijelaskan diatas, maka definisi operasional

dan pengukuran variabel dalam penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut:
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Tabel 3. 1

Definisi Operasional Variabel

Variabel Definisi Konsep Pengukuran Sumber
Nilai Nilai  perusahaan Tobin's Q = ?‘g]‘;: g Heratno & Ayu
Perusahaan adalah sebuah (2023)

(Y) ukuran kinerja suatu

manajemen untuk
melakukan
pengelolaan  agar
dapat memberikan
kemakmuran
kepada pemegang
saham agar saham
mengalami

peningkatan = yang

stabil.
Dewan Dewan  komisaris % T T Putri & Putri
. ; Jumlah Anggota DK
Komisaris independen adalah (2022)
Independen | dewan  komisaris
(X1) yang tidak memiliki
wewenang dan
hubungan  dengan
pemilik saham,
manajemen,  dan
dewan komisaris.
Kepemilikan | Kepemilikan k] = Saham Investor Institusional | Amaliyah &
Saham Beredar
Institusional | Institusional adalah Herwiyanti
(X2) suatu proporsi (2019)

kepemilikan saham

institusi dalam hal
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ini yaitu institusi
pendiri perusahaan,
bukan merupakan
institusi pemegang
saham publik yang
diukur dengan
presentase  jumlah
saham yang dimiliki
oleh investor

institusi intern.

Komite Audit
(X3)

Komite audit
merupakan sebuah
komite yang
dibentuk oleh
dewan  komisaris
untuk
melaksanakan
fungsi pengawasan
pengelolaan

perusahaan.

KA = Jumlah Anggota KA

Putri & Putri
(2022)

Intellectual
Capital (X4)

Intellectual Capital
merupakan sebuah
Intangible asset
yang terdiri dari
knowledge yang
berdampak  pada
kinerja perusahaan
baik saat membuat

keputusan sekarang

VAIC = HCE + SCE + CEE

Heratno & Ayu
(2023)
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maupun masa

depan.
Leverage Leverage DAR = Total Hutang Wahyuningrum
Total Asset
(X5) merupakan ukuran & Sunarto
untuk melihat (2023)

seberapa besar aset
dalam perusahaan
yang dibiayai oleh
hutang.

3.6 Metode Analisis Data

3.6.1 Uji Analisis Statistik Deskriptif

Menurut Ghozali (2016) analisis deskriptif atau penjelasan terhadap data
yang diperoleh dari nilai mean/rata-rata, standar deviasi, nilai minimum dan
maksimum. Analisis deskriptif berfokus pada penggambaran secara sistematis

fakta-fakta yang diperoleh ketika melakukan penelitian.

3.6.2 Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik dilakukan sebelum melakukan pengujian regresi
linier berganda. Ghozali (2018) uji asumsi klasik merupakan tahap awal yang
digunakan sebelum analisis regresi linear berganda. Dilakukannya pengujian ini
untuk dapat memberikan kepastian agar koefisien regresi tidak bias serta konsisten
dan memiliki ketepatan dalam estimasi. Pengujian dilakukan untuk mengetahui
apakah data yang digunakan dalam penelitian memenuhi syarat menjadi model
yang memenuhi syarat BLUE (Best Linear Unbiased Estimator). Untuk

mengetahui apakah model regresi telah memenuhi kriteria BLUE adalah dengan
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melakukan uji asumsi klasik pada model regresi linear tersebut. Uji asumsi klasik
yang umum digunakan adalah uji normalitas, uji multikolinieritas, uji

heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Dengan penjelasan sebagai berikut:

a. Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2016), uji normalitas berfungsi untuk mengetahui apakah
distribusi nilai residu dalam model regresi normal atau tidak. Uji normalitas
dibuktikan dengan menggunakan uji statistik Kolmogorov Smirnov yang
kriterianya sebagai berikut:
- Jika nilai signifikansinya > 0,05 maka dikatakan distribusi normal.
- Jika nilai signifikansinya < 0,05 maka dikatakan distribusi tidak
normal.
b. Uji Multikolinieritas
Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah model regresi linier
berganda ditemukan adanya korelasi antara dua atau lebih variabel
independen. Menurut Ghozali (2016), menyatakan bahwa untuk mendeteksi
multikolinearitas dalam suatu model regresi dengan melihat nilai tolerance
dan variance inflasi faktor (VIF), yaitu sebagai berikut:
- Jikanilai toleransi > 0,10 dan nilai VIF < 10,00 maka menunjukkan
tidak ada gejala multikolinearitas
- Jika nilai toleransi < 0,10 dan nilai VIF > 10,00 maka

menunjukkan adanya gejala multikolinearitas.
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Uji Heteroskedastisitas
Menurut Ghozali (2016), wuji heteroskedastisitas dilakukan untuk
mendeteksi ketidakseimbangan varians pada residu seluruh observasi pada
model regresi linier berganda. Model regresi yang baik berarti tidak terjadi
gejala heteroskedastisitas. Untuk mendeteksi gejala heteroskedastistas
menggunakan dalam penelitian ini menggunakan uji Glejser. Uji Glejser
adalah uji hipotesis untuk mengetahui apakah sebuah model regresi
memiliki indikasi heteroskedastisitas dengan cara meregres absolut
residual, dengan dasar pengambilan keputusan:

- Jika nilai Sig. 2 tailed >0,05 maka tidak terjadi gejala

heteroskedastisitas.

- Jikanilai Sig. 2 tailed <0,05 maka terjadi gejala heteroskedastisitas.
. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi
antara himpunan data variabel observasi penelitian yang dijelaskan dalam
waktu (time series) atau ruang (cross section). Menurut Ghozali (2016),
model regresi linier mengalami masalah autokorelasi ketika terdapat
korelasi antara keduanya. Untuk mengetahui data tersebut terjadi
autokorelasi atau tidak dapat melihat Durbin Waston, dengan ketentuan:

- Terjadi autokorelasi positif apabila nilai DW dibawah 0 < DW <DI

- Tidak terjadi autokorelasi apabila DW berada diantara DU < DW

<4-DU

- Terjadi autokorelasi negatif jika DW berada diatas 4 — D1 <DW,
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3.6.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah
menggunakan uji regresi linear berganda. Uji regresi linear berganda merupakan
model statistik yang menggambarkan hubungan antara dua variabel atau lebih
dalam suatu model persamaan. Model regresi linier berganda dapat menjadi
panduan untuk memprediksi situasi di masa depan (Amalia, 2021). Dalam
penelitian ini, analisis regresi berganda digunakan untuk menguji pengaruh GCG,
Intellectual Capital dan Leverage terhadap nilai perusahaan. Di bawah ini adalah

bentuk persamaan regresi linier berganda pada penelitian ini.

NP = o + B1DKI + B2KI + B3KA + B4IC + BSL+ ¢

Keterangan:

NP : Nilai Perusahaan

A : Konstanta

B1-B5 : Koefisien regresi masing-masing variabel independen
DKI : Dewan Komisaris Independen

KI : Kepemilikan Institusional

KA : Komite Audit

IC : Intellectual Capital

: Leverage

: Koefisien Error

3.6.4 Uji Goodness of Fit
a. Uji Simultan (Uji F)
Pengujian ini digunakan untuk menguji kelayakan variabel-variabel penjelas

secara serempak yang dilakukan untuk melihat pengaruh variabel independen
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secara keseluruhan terhadap variabel dependen. Uji F dapat dilihat pada nilai

signifikansi F yang ada pada output hasil regresi menggunakan SPSS dengan

signifikansi 0,05 (0=5%). Dengan dasar pengambilan keputusan, yaitu:

- Jika Fhitung > Ftabel dan nilai sig < 0,05, hal ini menunjukkan bahwa
variabel independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

- Jika Fhitung < Ftabel dan nilai sig > 0,05, hal ini menunjukkan bahwa
variabel independen tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

b. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji R? dilakukan untuk mengukur kemampuan model data dalam menjelaskan
varian variabel terikat. Semakin tinggi nilai R? maka semakin besar kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variasi perubahan variabel dependen. Jika
nilai R> mendekati 1 maka dapat dikatakan bahwa kontribusi variabel independen

terhadap variabel dependen secara simultan kuat dan sebaliknya.

3.6.5 Uji Hipotesis (Uji t)

Uji t digunakan untuk menguji secara parsial pengaruh variabel independen
(per variabel) terhadap variabel dependen. Menurut Ghozali (2016), uji t
menunjukkan sejauh mana variabel independen mempengaruhi variabel dependen.
Dianggap signifikan apabila tingkat signifikansi uji t setiap variabel pada keluaran
hasil regresi berganda berada pada tingkat signifikansi 0,05 (0=5%). Jika nilai
signifikansi t <0,05 maka hipotesis diterima, yang dapat diartikan bahwa variabel
independen berpengaruh terhadap variabel dependen. Jika >0,05 maka hipotesis
ditolak, yang dapat diartikan bahwa variabel independen tidak berpengaruh

terhadap variabel dependen.
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BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Penelitian ini mengambil populasi dari perusahaan industri barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Proses

dalam menentukan sampel ialah menggunakan teknik purposive sampling, terdapat

52 perusahaan barang konsumsi yang memenuhi kriteria dijadikan sampel dalam

penelitian selama 5 tahun, sehingga terdapat 260 sampel data. Kriteria pengambilan

sampel ialah sebagai berikut:

Tabel 4. 1 Kriteria Penelitian

No Keterangan Jumlah Perusahaan

1 | Perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di 97
Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023

2 | Perusahaan yang tidak terdaftar di Bursa Efek (42)
Indonesia periode 2019-2023

3 | Perusahaan yang tidak melaporkan laporan 3)
keuangan lengkap dari tahun 2019-2023

4 | Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang (0)
rupiah
Total sampel 52

Total sampel pada periode 2019-2023 260

Sumber: Data diolah, 2025

Berikut adalah daftar 52 perusahaan barang konsumsi yang memenuhi kriteria

sebagai sampel penelitian, yaitu:
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Tabel 4. 2 Sampel Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan

1 | MERK PT. Merck Tbk

2 | MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk.

3 | UNVR Unilever Indonesia Tbk.

4 | DLTA Delta Djakarta Tbk.

5 SCPI Organon Pharma Indonesia Tbk.
6 | ULTJ Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk
7 | MYOR Mayora Indah Tbk.

8 | HMSP H.M. Sampoerna Tbk.

9 | GGRM Gudang Garam Tbk.

10 | KLBF Kalbe Farma Tbk.

11 | SKLT Sekar Laut Tbk.

12 | TCID Mandom Indonesia Tbk.

13 | KICI Kedaung Indah Can Tbk

14 | ADES Akasha Wira International Tbk.
15 | TSPC Tempo Scan Pacific Tbk.

16 | INDF Indofood Sukses Makmur Tbk.
17 | LMPI Langgeng Makmur Industri Tbk.
18 | PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk

19 | DVLA Darya-Varia Laboratoria Tbk.
20 | BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk.
21 | MRAT Mustika Ratu Tbk.

22 | CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
23 | STTP Siantar Top Tbk.

24 | AISA Fks Food Sejahtera Tbk.

25 | TBLA Tunas Baru Lampung Tbk.

26 | INAF Indofarma Tbk.

27 | KAEF Kimia Farma Tbk.

28 | PYFA Pyridam Farma Tbk

29 | BTEK Bumi Teknokultura Unggul Tbk
30 | ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk.
31 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
32 | MBTO Martina Berto Tbk.

33 | ALTO Tri Banyan Tirta Tbk.

34 | SKBM Sekar Bumi Tbk.

35 | WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk.

36 | SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido
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37 | CINT Chitose Internasional Tbk.

38 | KINO Kino Indonesia Tbk.

39 | CLEO Sariguna Primatirta Tbk.

40 | HRTA Hartadinata Abadi Tbk

41 | WOOD Integra Indocabinet Tbk.

42 | HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk.

43 | CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk
44 | PCAR Prima Cakrawala Abadi Tbk.

45 | PANI Pantai Indah Kapuk Dua Tbk.

46 | GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk
47 | PEHA Phapros Tbk.

48 | FOOD Sentra Food Indonesia Tbk.

49 | COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk
50 | ITIC Indonesian Tobacco Tbk.

51 | KEJU Mulia Boga Raya Tbk.

52 | PSGO Palma Serasih Tbk.

Sumber: Data Diolah, 2025

4.2 Analisis Data

4.2.1 Uji Statistik Deskriptif

Berdasarkan sampel yang diperoleh terdapat data awal berjumlah n = 260
observasi, yang kemudian dilakukan uji normalitas data pada SPSS, data yang
dianalisis menjadi n=163. Jumlah data tersebut kemudian diolah dan dianalisis.
Pengukuran statistik deskriptif variabel ini perlu dilakukan untuk melihat gambaran
data secara umum seperti rata-rata (Mean), tertinggi (Max), terendah (Min) dan
standar deviasi dari masing-masing variabel yaitu Dewan Komisaris Independen
(X1), Kepemilikan Institusional (X2), Komite Audit (X3), Intellectual Capital
(X4), Leverage (X5), dan Nilai Perusahaan (Y). Hasil analisis statistik deskriptif

sebelum outlier dan sesudah outlier disajikan pada tabel berikut:
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Tabel 4. 3 Hasil Statistik Deskriptif Sebelum Outlier

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation

Dewan Komisaris Independen 260 0.25 0.83 0.4214 0.10437
Kepemilikan Institusional 260 0.00 1.03 0.6632 0.24826
Komite Audit 260 2.00 4.00 2.9846 0.31646
Intellectual Capital 260 1.08 17.74 2.8409 1.90097
Leverage 260 0.10 2.06 0.4456 0.23133
Nilai Perusahaan 260 0.28 55.46 2.2612 3.84817
Valid N (listwise) 260

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Tabel 4. 4 Hasil Statistik Deskriptif Setelah Outlier

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation

Dewan Komisaris Independen 163 0.33 0.60 0.4123 0.07834
Kepemilikan Institusional 163 0.21 0.92 0.6726 0.17868
Komite Audit 163 2.00 3.00 2.9756 0.15473
Intellectual Capital 163 1.08 3.99 2.3709 0.67427
Leverage 163 0.12 0.79 0.4313 0.16843
Nilai Perusahaan 163 0.43 3.97 1.6446 0.88206
Valid N (listwise) 163

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan Hasil Uji Analisis Deskriptif diatas, dapat kita gambarkan distribusi

data yang diperoleh oleh peneliti adalah sebagai berikut:

1. Variabel Dewan Komisaris Independen (X1) memiliki nilai mean atau rata-

rata sebesar 0.4123 artinya perusahaan mempunyai Dewan Komisaris

Independen rata-rata sebesar 41,23% dari jumlah total Dewan Komisaris.

Nilai minimum 0.33 yang berarti proporsi Dewan Komisaris Independen

terendah adalah 33%, dan nilai maksimum 0.60 sebagai proporsi Dewan

Komisaris Independen Tertinggi 60%. Standar deviasi 0.07834, data yang

sangat kecil ini mengindikasi bahwa data proporsi dewan komisaris

independen sangatlah homogen. Sebagian besar perusahaan dalam sampel
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memiliki proporsi Dewan Komisaris Independen yang sangat dekat dengan
rata-rata 0.4123. Koefisien variasi sebesar 19%, nilai yang rendah
memperkuat bahwa sebaran data sangat terkonsentrasi yang artinya
variabilitas proporsi DKI tidak terlalu signifikan. Perusahaan cenderung
mempunyai proporsi Dewan Komisaris Independen yang serupa.

. Variabel Kepemilikan Institusional (X2) memiliki mean sebesar 0.6726
yang artinya perusahaan rata-rata memiliki 67,26% saham institusi. Nilai
minimum 0.21 dengan presentase Kepemilikan Institusional terendah
adalah 21% dan untuk nilai maksimum 0.92 dengan presentase Kepemilikan
Institusional tertinggi 92%. Standar deviasi sebesar 0.17868 menunjukkan
adanya variasi yang moderat atau tidak terlalu ekstrem dan tidak terlalu
kecil. Koefisien wvariasi 26.57%, menunjukkan bahwa variabilitas
Kepemilikan Institusional lebih besar dibandingkan Dewan Komisaris
Independen, namun masih dalam kategori yang cukup terkontrol.

. Variabel Komite Audit (X3) memiliki nilai minimum 2.00 (2 orang) dan
nilai maksimum 3.00 (3 orang) dalam perusahaan. Dengan rata-rata 2,9756
yang mendekati 3, artinya perusahaan memiliki rata-rata komite audit dalam
perusahaan sebanyak 3 orang, dengan standar deviasi 0.15473. Standar
deviasi menunjukkan nilai yang rendah jika dibandingkan dengan rata-rata
yang hampir 3, mengindikasi bahwa data Komite Audit sangat konsisten
atau homogen. Koefisien variasi 5.20% ini menunjukkan Komite Audit
memiliki variabilitas yang sangat minim. Dapat disimpulkan hampir tidak

ada perbedaan jumlah kepemilikan Komite Audit dalam perusahaan.

44



4. Variabel Intellectual Capital (X4) memiliki nilai minimum sebesar 1.08
sebagai modal intelektual terendah dan nilai maksimum 3.99 sebagai modal
intelektual tertinggi. Nilai rata-rata (mean) sebesar 2.3709 dengan standar
deviasi 0.67427. Jika dibandingkan dengan mean, Intellectual Capital
memiliki sebaran data yang cukup luas atau heterogen. Koefisien variasi
28.44%, nilai yang cukup tinggi ini mengonfirmasi bahwa Intellectual
Capital memiliki variabilitas yang lebih besar. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki tingkat Intellectual Capital yang beragam.

5. Variabel Leverage (X5) memiliki nilai rata-rata 0.4313 yang artinya
perusahaan memiliki tingkat leverage rata-rata yaitu 43% dari total aset,
dengan nilai minimum yang menunjukkan tingkat leverage terendah yaitu
0.12 dan tingkat leverage tertinggi pada nilai maksimum yaitu 0.79 serta
standar deviasi sebesar 0.16843. Dari standar deviasi yang dibandingkan
dengan nilai mean-nya, Leverage memiliki sebaran data yang cukup luas
yang menunjukkan perbedaan yang signifikan dalam tingkat utang yang
digunakan perusahaan dalam sampel. Koefisiensi variasi sebesar 39.05%
menegaskan bahwa Leverage memiliki variabilitas yang tinggi,
menunjukkan keragaman tingkat Leverage diantara perusahaan.

6. Variabel Nilai Perusahaan (Y) yang diproksikan dengan 7obin s Q memiliki
nilai minimum 0.43 dan nilai maksimum 3.97, dengan mean sebesar 1.6446
dan standar deviasi yang relatif besar 0.88206 yang menunjukkan adanya
perbedaan signifikan dalam nilai pasar antar perusahaan dalam sampel.

Ukuran yang signifikan dibandingkan dengan mean, menunjukkan bahwa
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Nilai Perusahaan memiliki sebaran data yang luas atau heterogen. Nilai
koefisiensi variasi sebesar 53.63% yang berarti bahwa Nilai Perusahaan

memiliki data yang paling bervariasi diantara variabel lainnya.

4.2.2 Uji Asumsi Klasik

A. Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk melihat apakah dalam model regresi
variabel dependen dan independennya memiliki distribusi normal atau tidak
(Ghozali, 2018). Dalam penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan
menggunakan uji Kolmogorov Smirnov (K-S), jika perhitungan Kolmogorov
Smirnov menghasilkan nilai signifikasi >0,05 maka uj1 data berdistribusi normal,
dan jika nilai signifikasi <0,05 maka dapat dikatakan bahwa data tidak berdistribusi
normal. Hasil pengolahan data dengan uji Ko/mogorov Smirnov disajikan dalam

tabel berikut:

Tabel 4. 5 Hasil Uji Normalitas Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 260
Normal Parameters®® Mean 0.0000000
Std. Deviation 3.75851445
Most Extreme Differences Absolute 0.245
Positive 0.245
Negative -0.236
Test Statistic 0.245
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.000¢

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan tabel diatas, dapat dilihat bahwa hasil uji Kolmogorov Smirnov
diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0.000 yang berarti nilainya lebih kecil

dari 0.05, maka dapat dikatakan bahwa data berdistribusi tidak normal. Menurut
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Ghozali (2018), ada beberapa cara untuk mengobati normalitas yaitu (1) melakukan
transformasi data, (2) melakukan triming (menghapus) data outlier, dan (3)
menambah data observasi. Pada penelitian kali ini memutuskan untuk menghapus
beberapa data yang bersifat outlier atau data yang ekstrim agar data menjadi normal.
Dari jumlah awal data sebanyak 260, kemudian dilakukan outlier sebanyak 97 data
sehingga tersisa 163 data yang masuk dalam pengujian. Adapun hasil olah data dari
uji normalitas dengan Kolmogorov Smirnov setelah dilakukan outlier adalah

sebagai berikut:

Tabel 4. 6 Hasil Uji Normalitas Kolmogorov Smirnov Setelah Outlier

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 163
Normal Parameters®” Mean 0.0000000
Std. Deviation 0.76308524
Most Extreme Differences Absolute 0.050
Positive 0.050
Negative -0.031
Test Statistic 0.050
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.200°¢

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan tabel diatas, dapat dilihat bahwa hasil uji Ko/mogorov Smirnov
diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0.200 yang berarti nilai signifikasi
lebih besar dari 0.05, sehingga model regresi telah memenuhi kriteria asumsi

normalitas bahwa data berdistribusi normal.

B. Uji Multikolinireasitas

Menurut (Ghozali, 2018) Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji

apakah model regersi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Untuk
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melihat apakah terjadi multikolonieritas atau tidak dapat dilihat pada nilai Variance
Inflation Factor (VIF) dan nilai Tolerance. Jika nilai tolerance diatas 0.1 dan nilai
VIF kurang dari 10.00 maka tidak terjadi multikolonieritas, begitupun sebaliknya
apabila nilai folerance dibawah 0.1 dan nilai VIF lebih dari 10.00 maka dapat
dikatakan bahwa terjadi multikolonieritas. Hasil uji multikolonieritas dapat dilihat

pada tabel dibawah:

Tabel 4. 7 Hasil Uji Multikolonieritas

Coefficients®
Model Collinearity Statistics Keterangan
Toleranc | VIF
e
1 | (Constant)
Dewan Komisaris Independen = | 0.871 1.147 Tidak terjadi multikolonieritas
Kepemilikan Institusional 0.771 1.297 Tidak terjadi multikolonieritas
Komite Audit 0.988 1.013 Tidak terjadi multikolonieritas
Intellectual Capital 0.909 1.100 Tidak terjadi multikolonieritas
Leverage 0.815 1.228 Tidak terjadi multikolonieritas

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Hasil uji multikolonieritas diatas menunjukkan bahwa masing-masing
variabel memiliki nilai tolerance lebih dari 0.1 dan nilai VIF kurang dari 10.00.
Maka dapat dikatakan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian ini
tidak terjadi gejala multikolonieritas dikarenakan tidak terjadi korelasi antar

variabel independen.

C. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan

yang lain. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi
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heteroskedastisitas (Ghozali, 2018). Gejala heteroskedastisitas ditentukan dengan
uji Glejser dengan cara meregres absolut residual, dengan nilai signifikasi lebih dari
0.05 dapat dikatakan bahwa tidak ada masalah heteroskedastisitas, begitupun

sebaliknya. Hasil uji Glejser dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4. 8 Hasil Uji Heteroskedastisitas Glejser

Coefficients®

Model Sig. Keterangan

1 (Constant) 0.002
Dewan Komisaris Independen | 0.731 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Kepemilikan Institusional 0.135 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Komite Audit 0.053 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Intellectual Capital 0.000 Terjadi heteroskedastisitas
Leverage 0.000 Terjadi heteroskedastisitas

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Menurut uji Glejser diatas, pada model regresi masih terdapat bebarapa
variabel yang gagal uji heteroskedastisitas. Oleh sebab itu peneliti melakukan
metode lain untuk menentukan uji heterokedastisitas. Menurut Priyatno (2014:108)
dalam penelitian Christine et al., (2019) metode lain yang dapat digunakan untuk
menentukan uji heteroskedastisitas- yaitu dengan. uji Spearman Rho, dengan
mengorelasikan variabel independen dengan residual, jika nilai signifikansi lebih
dari 0.05 maka dapat dikatakan tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Pengujian
heteroskedastisitas Spearman Rho dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4. 9 Hasil Uji Heteroskedastisitas Spearman Rho

Correlations
Unstandardized Keterangan

Residual
Spearman's | DKI Sig. (2-tailed) 0.597 Tidak terjadi heteroskedastisitas
rho KI Sig. (2-tailed) 0.753 Tidak terjadi heteroskedastisitas
KA Sig. (2-tailed) 0.492 Tidak terjadi heteroskedastisitas
VAIC Sig. (2-tailed) 0.945 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Leverage | Sig. (2-tailed) 0.995 Tidak terjadi heteroskedastisitas

N 163

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025
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Hasil uji heteroskedastisitas Spearman Rho diatas menunjukkan bahwa
masing-masing variabel memiliki nilai Sig. 2 (tailed) lebih dari 0.05, yang artinya

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas karena varians yang tidak sama antara data.

D. Uji Autokorelasi

Menurut (Ghozali, 2018) Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam
satu model regresi ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode saat ini
(t) dengan kesalahan periode t-1 (sebelumnya). Pada penelitian ini uji autokorelasi
menggunakan Durbin-Watson, dimana nilai Durbin-Watson akan dibandingkan
dengan nilai tabel pada signifikansi 5%, jumlah sampel dan jumlah variabel

independen. Hasil uji autokorelasi Durbin-Watson disajikan pada tabel berikut:

Tabel 4. 10 Hasil Uji Autokorelasi Durbin-Watson

Model Summary®

Model R Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0.490? 0.78086 1.718

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan hasil uji autokorelasi menggunakan Durbin-Watson pada
model regresi diatas, menunjukkan nilai Durbin-Watson sebesar 1.718. Selanjutnya
untuk mengetahui apakah model regresi memiliki autokorelasi dapat dihitung

dengan perhitungan berikut:

du <d <4 - du, dengan rincian:

du : Batas atas tabel Durbin-Watson pada n=164 dan k=5
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d : Besarnya nilai Durbin-Watson
Maka perhitungannya sebagai berikut:
du<d<4-du

1.8078 > 1.718 <4 - 1.8078

1.8078 > 1.718 <2.1922

Dari perhitungan diatas dapat diketahui bahwa model regresi gagal dalam uji

karena terjadi autokorelasi.

Menurut Ghozali (2018) dalam penelitian Sari & Istanti (2025), ketika
terjadi autokorelasi pada suatu model regresi, maka harus diatasi dengan melakukan
konversi data dengan menggunakan pendekatan Cochrane Orcutt. Dimana variabel
dilakukan transformasi dalam bentuk Lag. Berikut tabel uji autokorelasi Durbin-

Watson dengan metode Cochrane Orcutt:

Tabel 4. 11 Hasil Uji Autokorelasi Durbin-Watson Cochrane Orcutt

Model Summary®

Model R Std. Error of the Estimate Durbin-Watson

1 0.494¢ 0.77514 1.994

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan hasil uji autokorelasi menggunakan Durbin-Watson metode
Cochrane Orcutt pada model regresi diatas, menunjukkan nilai Durbin-Watson
sebesar 1.994. Selanjutnya untuk mengetahui apakah model regresi memiliki

autokorelasi dapat dihitung dengan perhitungan berikut:
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du <d <4 - dy, dengan rincian:
du : Batas atas tabel Durbin-Watson pada n=163 dan k=5
d : Besarnya nilai Durbin-Watson

Maka perhitungannya sebagai berikut:

du<d<4-du
1.8074 <1.994 <4 -1.8074
1.8074 <1.994 <2.1926
Dari perhitungan diatas dapat diketahui bahwa model regresi tidak terjadi

autokorelasi.

4.2.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Sugiyono (2019), menjelaskan bahwa analisis regresi linear berganda
adalah model regresi linear yang digunakan untuk menguji pengaruh dua atau lebih
variabel independen terhadap variabel dependen. Dalam penelitian ini regresi linier
berganda dihitung menggunakan perangkat lunak SPSS. Analisis regresi linier
berganda digunakan untuk menguji pengaruh Dewan Komisaris Independen (X1),
Kepemilikan Institusional (X2), Komite Audit (X3), Intellectual Capital (X4), dan
Leverage (X5), terhadap Nilai Perusahaan. Hasil regresi liniear berganda disajikan

pada tabel berikut:
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Tabel 4. 12 Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 1.676 1.142 1.468 0.144
X1 DKI 0.443 0.800 0.041 0.554 0.580
X2 KI -0.821 0.381 -0.170 -2.155 0.033
X3 KA 0.255 0.390 0.046 0.656 0.513
X4 VAIC 0.204 0.092 0.162 2.231 0.027
X5 Laverage | -2.742 0.398 -0.529 -6.882 0.000

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan hasil regresi linear berganda pada tabel diatas, dapat dibuat
sebuah persamaan sebagai berikut:
Y =@ + BIDKI + B2KI + B3KA + B4IC + BSL+ e
NP = 1.676 + 0.443X; + (-0.821) X5 + 0.255X; + 0.204X, + (-2.742) X5 + ¢
Dari persamaan regresi linier berganda diatas dapat diuraikan sebagai berikut:

1. Nilai konstanta sebesar 1.676 dan bernilai positif, hal ini menujukkan bahwa
variabel independen yang terdiri dari Dewan Komisaris Independen,
Kepemilikan Institusional, Komite Audit, Intellectual Capital dan Leverage
sama dengan nol atau konstan. Maka nilai variabel dependen nilai
perusahaan (Tobin’s Q) tetap sebesar 1.676.

2. Nilai koefisien regresi dari variabel Dewan Komisaris Independen sebesar
0.443 dan bernilai positif. Hal ini menunjukkan jika Dewan Komisaris
Independen mengalami peningkatan sebesar satu satuan, maka Nilai
Perusahaan (7obin’s Q) juga akan mengalami peningkatan yaitu sebesar

0.443 diasumsikan bahwa variabel lainnya bernilai nol atau konstan.
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3. Nilai koefisien regresi dari variabel Kepemilikan Institusional ialah sebesar
(-0.821) dan bernilai negatif. Hal ini menunjukkan jika Kepemilikan
Institusional mengalami peningkatan sebesar satu satuan, maka Nilai
Perusahaan (Tobin’s Q) akan mengalami penurunan yaitu sebesar (-0.821)
diasumsikan bahwa variabel lainnya bernilai nol atau konstan.

4. Nilai koefisien regresi dari variabel Komite Audit sebesar 0.255 dan bernilai
positif. Hal ini menunjukkan jika Komite Audit mengalami peningkatan
sebesar satu satuan, maka Nilai Perusahaan (7obin’s Q) juga akan
mengalami peningkatan yaitu sebesar 0.255 diasumsikan bahwa variabel
lainnya bernilai nol atau konstan.

5. Nilai koefisien regresi dari variabel Intellectual Capital sebesar 0.204 dan
bernilai positif. Hal ini menunjukkan jika Infellectual Capital mengalami
peningkatan sebesar satu satuan, maka Nilai Perusahaan (7Tobin’s Q) juga
akan mengalami peningkatan yaitu sebesar 0.204 diasumsikan bahwa
variabel lainnya bernilai nol atau konstan.

6. Nilai koefisien regresi dari variabel Leverage sebesar (-2.742) dan bernilai
negatif. Hal ini menunjukkan jika Leverage mengalami peningkatan sebesar
satu satuan, maka Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) akan mengalami penurunan
yaitu sebesar (-2.742) diasumsikan bahwa variabel lainnya bernilai nol atau

konstan.
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4.2.4 Uji Goodness Of Fit

a. Uji Simultan (Uji F)

Uji F bertujuan untuk menguji apakah variabel independen mampu
menjelaskan variabel dependen dengan baik dan menguji apakah model yang
digunakan telah fit atau tidak (Imam Ghozali, 2018). Hasil uji F disajikan pada tabel

berikut ini:

Tabel 4. 13 Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square | F Sig.
1 Regression 30.388 5 6.078 10.115 0.000°
Residual 94.332 158 0.601
Total 124.721 163

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan hasil Uji F yang ditunjukkan dengan hasil F sebesar 10.115 >
F tabel (dfl1=5, df2=158) sebesar 2.27 dengan nilai signifikansi 0.000 < 0.05.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel Dewan Komisaris Independen
(DKI), Kepemilikan Institusional (KI), Komite Audit (KA), Intellectual Capital

(VAIC), Leverage (DAR) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (7obin s Q).
b. Uji Koefisiensi Determinasi (Uji R?)

Koefisiensi determinasi (R?) pada dasarnya digunakan untuk mengukur
seberapa jauh kemampuan model regresi dalam menerangkan variasi variabel
dependen (Imam Ghozali, 2018). Hasil uji koefisiensi determinasi disajikan dalam

tabel berikut:
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Tabel 4. 14 Hasil Uji Koefisiensi Determinasi (R?)

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 0.494* 0.244 0.220 0.77514

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Hasil Uji Koefisiensi Determinasi dapat dilihat pada nilai Adjusted R Square
yaitu sebesar 0.220 dimana variabel Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan
Institusional, Komite Audit, Intellectual Capital dan Leverage berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan sebesar 22% sisanya sebanyak 78% dipengaruhi oleh

variabel lain yang tidak diamati dalam penelitian ini.

4.2.5 Uji Hipotesis (Uji t)
Ghozali (2021) mengatakan uji t menentukan bagaimana variabel

independen mempengaruhi variabel dependen. Hasil uji t dapat dilihat pada tabel

berikut:
Tabel 4. 15 Hasil Uji Hipotesis (Uji t)
Coefficients®
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error | Beta
1 (Constant) 1.676 1.142 1.468 0.144
LAG X1 0.443 0.800 0.041 0.554 0.580
LAG X2 -0.821 0.381 -0.170 -2.155 0.033
LAG X3 0.255 0.390 0.046 0.656 0.513
LAG X4 0.204 0.092 0.162 2.231 0.027
LAG X5 -2.742 0.398 -0.529 -6.882 0.000

Sumber: Data Sekunder Diolah, 2025

Berdasarkan tabel diatas dapat dijelaskan kesimpulan berdasarkan hasil uji

statistik-t menggunakan analisis regresi linear berganda dengan signifikansi 5%.
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Berikut pembahasan masing-masing pengaruh variabel independen terhadap nilai

perusahaan:

1.

Pengujian Hipotesis (H1)

Hasil analisis data menunjukkan bahwa Dewan Komisaris Independen
(DKI) memiliki pengaruh yang kecil terhadap Nilai Perusahaan (7obin s Q).
Hal ini dapat dilihat pada t hitung sebesar 0.554 < 1.654 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0.580 > 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa Dewan
Komisaris Independen (DKI) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
(Tobin's Q). Artinya hasil penelitian bertentangan dengan hipotesis dimana
Nilai Perusahaan (7obins Q) dipengaruhi secara positif oleh Dewan
Komisaris Independen (DKI). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
Ho diterima dan H; ditolak.

Pengujian Hipotesis (H2)

Hasil analisis data menunjukkan bahwa Kepemilikan Institusional (KI)
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (7obin’s Q).
Hal ini dapat dilihat dari hasil -t hitung < -t tabel atau -2.155 <-1.654 dengan
signifikansi 0.033 < 0.05. Artinya hasil penelitian mendukung tidak sesuai
dengan hipotesis penelitian dimana Kepemilikan Institusional (KI)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (7obins Q).
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Hy diterima, H> ditolak.
Pengujian Hipotesis (H3)

Analisis data menunjukkan bahwa Nilai Perusahaan (7obin’s Q) tidak

dipengaruhi oleh Komite Audit (KA). Hal ini dapat dilihat bahwa nilai t
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hitung 0.656 < 1.654 dengan nilai signifikansi 0.513 > 0.05. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian tidak mendukung
hipotesis dimana Komite Audit (KA) berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan (7obin’s Q) dan Hy diterima, H3 ditolak.

. Pengujian Hipotesis (H4)

Hasil analisis data menunjukkan bahwa Intellectual Capital (VAIC)
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (7obin §
0). Hal ini dapat dilihat pada nilai t hitung 2.231 > 1.654 dengan nilai
signifikansi 0.027 < 0.05. Hal ini secara jelas dapat diartikan bahwa
Intellectual Capital (VAIC) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (7obin’s Q). Dengan demikian penelitian mendukung
hipotesis dimana Intellectual Capital (VAIC) berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan (7obin s Q) dan dapat disimpulkan bahwa Hy ditolak, Hs
diterima.

. Pengujian Hipotesis (HS)

Hasil analisis data menunjukkan bahwa Leverage (DAR) berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (7obin’s Q). Hal ini dapat
dilihat dari hasil -t hitung < -t tabel atau -6.882 <-1.654 dengan signifikansi
0.000 < 0.05. Artinya hasil penelitian tidak sesuai dengan hipotesis dimana
Leverage (DAR) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (7obin s Q).

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Hy diterima, Hs ditolak.
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4.3 Pembahasan

Berdasarkan hasil penelitian tentang analisis pengaruh GCG, Intellectual
Capital, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2023 dilakukan
pembahasan lebih lanjut dari pengaruh masing-masing variabel independen

terhadap dependen sebagai berikut:

4.3.1 Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil analisis data, dapat dilihat bahwa Dewan Komisaris
Independen (DKI) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Zobin’s Q).
Artinya, keberadaan Dewan Komisaris - Independen (DKI) tidak berdampak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
Nomor: 33/POJK.04/2014 yang menetapkan bahwa setiap perusahaan wajib
memiliki komisaris independen sekurang-kurangnya 30% dari jumlah seluruh
dewan komisaris. Dari hasil penelitian yang telah dilakukan, menunjukan
kepemilikan rata-rata DKI di perusahaan tidak terlalu besar yaitu 35,35% dari total
dewan komisaris di perusahaan. Dari total tersebut menunjukan bahwa kemampuan
komisaris independen dalam proses monitoring serta dalam melakukan dorongan
terhadap kinerja manajemen belum efektif. Proporsi dewan komisaris independen
yang dimiliki oleh perusahaan barang konsumsi tidak terlalu besar sehingga ada
kemungkinan manajemen untuk melakukan tindakan oportunistik yang dapat

menimbulkan konflik keagenan.

Jumlah dewan komisaris independen tidak dapat dijadikan jaminan untuk

meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini kemungkinan dikarenakan keberadaan
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komisaris independen hanya sebagai formalitas untuk memenuhi regulasi dari
Otoritas Jasa Keuangan sehingga komisaris independen tidak melaksanakan fungsi
monitoring dengan baik. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peran DKI
kurang efektif pada perusahaan sektor industri barang konsumsi sehingga dapat
disimpulkan bahwa dewan komisaris independen tidak mampu dalam
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan Teori Keagenan meskipun
tidak signifikan yang mengatakan bahwa memiliki anggota independen dalam
jumlah besar di dewan akan membuat fungsi pengawasan lebih efektif, sehingga

dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Laiya et al., 2023),
(Amaliyah & Herwiyanti, 2019), (Lestari & Zulaikha, 2021) yang menyatakan
bahwa Dewan Komisaris Independen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Adapun perbedaan hasil dari (Ningrum & Sapari, 2021), (Putri & Putri, 2022)
bahwa Dewan Komisaris Independen memiliki pengaruh positif terhadap Nilai

Perusahaan.

4.3.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis, Kepemilikan Institusional (KI) berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dari hasil penelitian yang telah
dilakukan, jumlah kepemilikan institusional tertinggi ialah sebanyak 92% dengan
kepemilikan minimum 21%. Dari total tersebut terdapat selisih yang cukup tinggi
dari masing-masing pemegang saham institusi. Pada penelitian ini, menunjukkan
adanya hubungan terbalik antara dua variabel, jika jumlah kepemilikan institusional

semakin besar maka akan menurunkan nilai perusahaan. Artinya, Investor
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institusional yang memiliki kepemilikan saham mayoritas akan lebih cenderung
berpihak dan bekerjasama dengan pihak manajemen untuk mendahulukan
kepentingan pribadinya dari pada kepentingan pemegang saham minoritas

(Amaliyah & Herwiyanti, 2019).

Hasil penelitian ini menjelaskan jika jumlah kepemilikan institusi
berkurang, mampu menjadi alat pengawasan yang kurang efektif. Semakin besar
kepemilikan institusional maka semakin besar kemungkinan terjadinya manipulasi
laba (Riyanti & Munawaroh, 2020). Tidak sejalan dengan Teori Keagenan dimana
semakin tinggi kepemilikan saham investor institusi, maka semakin efektif
efektivitas kegiatan pengawasan karena dapat mengendalikan perilaku oportunisme

manajer.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian (Nuryono et al., 2019), (Riyanti &
Munawaroh, 2020) yang menyatakan jika Kepemilikan Institusional berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Akan tetapi penelitian berbeda
dari (Tumangger & Christian, 2023), yang mengatakan bahwa Kepemilikan

Institusional tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

4.3.3 Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian variabel Komite Audit (KA) tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan jumlah komite
audit. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor: 55/POJK.04/2015 yang
menetapkan bahwa komite audit paling sedikit terdiri dari 3 (tiga) orang anggota

yang berasal dari komisaris independen dan pihak dari luar emiten atau perusahaan
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publik. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rata-rata kepemilikan komite audit
dalam perusahaan hanya sebanyak 3 anggota bahkan terdapat kepemilikan komite
audit dibawah jumlah minimum. Sehingga hal ini tidak sesuai dengan peraturan

yang telah ditetapkan oleh OJK.

Jumlah angka kepemilikan ini bahwa, hal ini dapat terjadi karena peran
komite audit yang belum optimal dalam melaksanakan tugasnya yaitu melakukan
pengawasan dan pengendalian pada manajemen perusahaan. Hal ini menyebabkan
munculnya pertanggungjawaban manajemen perusahaan yang tidak transparan dan
mampu menurunkan tingkat kepercayaan para pelaku modal sehingga berdampak
pada penurunan nilai perusahaan. Hal ini tidak dapat membuktikan Teori Agensi
yang menyatakan bahwa  komite audit memiliki tugas untuk melindungi
kepentingan pemegang saham dari tindakan kecurangan yang dilakukan oleh
manajemen. Jika komite audit efektif, transparansi dan akuntabilitas manajemen

akan dapat diandalkan. Oleh karena itu, kepercayaan investor akan meningkat

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Amaliyah & Herwiyanti, 2019) mengatakan jika komite audit berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan, namun penelitian ini konsisten dengan penelitian
(Laksana & Handayani, 2022), (Laiya et al., 2023), (Setiawati & Wijaya,2022) yang
menyatakan bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal
ini dikarenakan adanya komite audit tidak menjadi patokan bahwa perusahaan
memiliki kinerja yang baik, hanya untuk memenuhi regulasi namun

pengawasannya belum optimal.
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4.3.4 Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis data, menunjukkan bahwa Intellectual Capital
(VAIC) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Pengelolaan Intellectual
Capital yang baik menunjukkan bahwa suatu entitas telah memberikan perhatian
lebih pada usaha peningkatan sumber daya manusia, pengelolaan aset modal, serta
peningkatan sistem yang ada. Ketika elemen IC dikelola dengan efektif, hal ini
dapat membawa perusahaan pada prestasi kinerja puncak yang dapat menciptakan
nilai tambah dan keunggulan kompetitif untuk perusahaan. Ini kemudian bisa
mempengaruhi penilaian pasar terhadap perusahaan, sehingga meningkatkan
kepercayaan investor untuk berinvestasi dalam saham perusahaan, yang pada
gilirannya akan meningkatkan nilai pasar perusahaan, dan pada akhirnya nilai

perusahaan juga akan naik (Wulandari & Wahidahwati, 2022).

Penelitian ini dapat membuktikan Teori Sinyal, dimana perusahaan dengan
performa yang baik dalam pengelolaan modal intelektual akan memberikan sinyal
positif kepada investor untuk lebih percaya dalam menanamkan modalnya pada
perusahaan (Rivandi & Septiano, 2021). Perusahaan yang mampu mengelola
kekayaan intelektual dengan baik, akan mampu untuk memberi keuntungan jangka

panjang bagi pemegang saham (Suzan & Marwiyati, 2024).

Hal ini sejalan dengan penelitian dari (Fauzia & Amanah, 2016), (Santiani,
2018), (Sari & Gantino, 2023) yang membuktikan bahwa Intellectual Capital
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Akan tetapi penelitian oleh (Amalia
& Wahidahwati, 2021), (Herdani & Kurniawati, 2022) menyebutkan bahwa

Intellectual Capital tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
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4.3.5 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis data, menunjukkan bahwa Leverage (DAR) berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Tingkat leverage pada sebuah
entitas menjadi salah satu dana tambahan ketika modal dari perusahaan sendiri tidak
memenuhi segala kebutuhan perusahaan. Namun, apabila hutang dalam perusahaan
tinggi dapat menjadi resiko bagi perusahaan apabila tidak mampu memenuhi
kewajibannya. Dalam penelitian ini, rata-rata hutang perusahaan sebesar 43% dari
total aset, dimana angka ini menunjukkan total hutang yang cukup tinggi, sehingga
dapat menjadi pertimbangan investor untuk menanamkan modalnya atau tidak.
Leverage memiliki hubungan berbanding terbalik dengan nilai perusahaan, dapat
disimpulkan bahwa setiap kenaikan ataupun penurunan leverage akan memberikan
perubahan secara nyata pada nilai perusahaan yang mana perusahaan akan
mengalami keuntungan apabila hutang semakin menurun dan sebaliknya (Magfiroh

& Sunarto, 2024).

Penelitian ini dapat membuktikan Teori Sinyal, dimana jumlah /everage
yang dimiliki perusahaan dapat memberi sinyal kepada pemegang saham atau
investor terkait dengan informasi pemenuhan kewajibannya berupa hutang yang
digunakan perusahaan untuk mendanai operasionalnya, yang akan berpengaruh
kepada nilai perusahaan itu sendiri (Putra & Gantino, 2021). Jika perusahaan
mampu memenuhi kewajiban maka akan memberikan kepercayaan kepada investor

untuk dapat menanamkan modalnya.

Penelitian ini selaras dengan penelitian oleh (Magfiroh & Sunarto, 2024),

(Devid & Mujiyanti, 2022), (Nainggolan & Listiadi, 2014), (Sari & Abundanti,
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2014) yang mengatakan bahwa Leverage berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Adapun hasil berbeda dari (Amalia & Wahidahwati,
2021) yang menyebutkan jika Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan.

UNISSULA
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BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh GCG, Intellectual Capital,

dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan industri barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2023.

Pada penelitian ini GCG diproksikan oleh Dewan Komisaris Independen,

Kepemilikan Instusional dan Komite Audit. Berdasarkan hasil penelitian yang

telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa:

1.

Dewan Komisaris Independen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Hipotesis pada penelitian ini ditolak. Hal ini dikarenakan total dewan komisaris
independen pada sebuah perusahaan tidak dapat dijadikan jaminan untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Kemungkinan banyak perusahaan memiliki
komisaris independen hanya sebagai formalitas pemenuhan regulasi dari
Otoritas Jasa Keuangan sehingga komisaris independen tidak melaksanakan
fungsi pengawasan dengan baik.

Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hal ini tidak dapat membuktikan hipotesis penelitian, sehingga
hipotesis ditolak. Hal ini dikarenakan manajemen cenderung berpihak pada
institusi yang memiliki saham kepemilikan lebih tinggi. Semakin besar
kepemilikan institusional maka semakin besar kemungkinan terjadinya

manipulasi laba.
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3. Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sehingga hipotesis
pada penelitian ini ditolak. Hal ini dapat dijelaskan karena komite audit belum
optimal dalam melakukan pengawasan dan pengendalian pada manajemen
perusahaan. Hal ini menyebabkan manajemen perusahaan dalam
melaksanakan tanggung jawabnya tidak transparan dan mampu menurunkan
tingkat kepercayaan para investor sehingga berdampak pada penurunan nilai
perusahaan.

4. Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Sehingga hipotesis penelitian ini diterima. Hal ini dikarenakan
perusahaan yang mengelola modal intelektual dengan efektif, dapat
meningkatkan keunggulan kompetitif untuk perusahaan. Ini kemudian bisa
mempengaruhi penilaian pasar terhadap perusahaan, sehingga meningkatkan
kepercayaan investor untuk berinvestasi, yang  pada akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

5. Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal
ini tidak selaras dengan hipotesis penelitian, sehingga hipotesis ditolak.
Tingkat leverage pada sebuah perusahaan menjadi sinyal bagi investor, apabila
hutang perusahaan tinggi dapat menjadi resiko bagi perusahaan, setiap
kenaikan ataupun penurunan /everage akan memberikan perubahan secara
nyata pada nilai perusahaan yang mana perusahaan akan mengalami

keuntungan apabila hutang semakin menurun dan sebaliknya
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5.2 Keterbetasan Penelitian
Setelah dilakukan penelitian, terdapat beberapa kendala pada penelitian

diantaranya:

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia hanya menyediakan laporan
keuangan selama periode 3 tahun terakhir, sehingga penulis kesulitan dalam
proses pengumpulan data dan membutuhkan waktu lebih lama.

2. Data residual yang dihasilkan tidak berdistribusi normal pada uji normalitas
kolmogorov smirnov, sehingga dilakukan outlier dengan cara membuang data
ekstrem untuk membuat data menjadi normal.

3. Pada uji heteroskedastisitas menggunakan metode glejser, terdapat variabel
yang tidak lolos uji. Sehingga penulis menggunakan metode spearman rho agar

variabel bebas dari gejala heteroskedastisitas.

5.3 Saran
Pada penelitian ini, dapat dilihat banyaknya kekurangan penelitian. Sehingga,
diharapkan bagi peneliti selanjutnya dapat memperbaiki kekurangan dari penulis.

Berikut beberapa saran yang dapat dipertimbangkan dimasa mendatang:

A. Bagi Peneliti
a) Diharapkan bagi peneliti dimasa mendatang dapat mempertimbangan
untuk mengganti variabel yang tidak memiliki pengaruh seperti Dewan
Komisaris Independen dan Komite Audit. Dalam penelitian ini hanya

variabel Intellectual Capital yang diterima sehingga dapat
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b)

d)

dipertimbangkan untuk mengganti variabel atau dapat menggunakan
alat ukur berbeda yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Dalam penelitian, pertimbangkan untuk hanya menggunakan periode
penelitian selama Bursa Efek Indonesia masih menyajikan laporan
keuangan, annual report maupun dokumen pendukung lainnya dalam
penelitian. Dikarenakan BEI hanya menyajikan laporan keuangan
selama periode 3 tahun terakhir.

Menggunakan website resmi perusahaan dalam pengumpulan data jika
BEI sudah tidak menyajikan laporan keuangan.

Bagi penelitian mendatang, jika data tidak terdistribusi normal
disarankan untuk dapat menggunakan metode outlier, transformasi data,

atau menambah data observasi.

. Bagi Perusahaan

a)

b)

Perusahaan perlu memastikan bahwa peran dewan komisaris
independen Dbenar-benar efektif dalam mengawasi manajemen,
memastikan transpansi dan melindungi kepentingan pemegang saham
minoritas.

Peran komite audit perlu dioptimalkan, tidak hanya sebagai pemenuhan
regulasi tetapi juga memastikan pengawasan laporan keuangan,

pengendalian internal dan kepatuhan sudah optimal.

. Bagi Investor

Bagi calon investor, diharapkan agar lebih efektif dan selektif dalam

memilih perusahaan yang akan dijadikan tempat untuk menanamkan
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modalnya. Salah satu pertimbangan yang bisa diambil dari penelitian ini
yaitu memperhatikan tingkat leverage perusahaan karena berpengaruh

negatif dan berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan.

UNISSULA
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