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ABSTRAK

Pengaruh Modal Intelektual, Tata Kelola Perusahaan dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan LQ-45 di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2019-2023

Oleh:
Nusanto!
Ummul Khair?

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Modal Intelektual, Tata
Kelola Perusahaan dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
Populasi penelitian ini memiliki 45 perusahaan. Sampel penelitian ini dipilih
dengan menggunakan teknik purposive sampling, berjumlah 12 perusahaan dengan
periode pengamatan 5 tahun, sehingga jumlah sampel observasi dalam penelitian
sebanyak 60. Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Variabel
independennya adalah Modal Intelektual yang diukur dengan VAIC, Tata Kelola
Perusahaan yang diukur dengan kepemilikan manajerial, komisaris independen dan
komite audit selanjutnya Ukuran Perusahaan diukur dengan Size. Variabel
dependennya adalah Nilai Perusahaan yang diukur dengan Tobins’ Q. Teknik
pengumpulan data menggunakan dokumentasi. Sumber data yang digunakan
adalah data sekunder yang di peroleh dari laporan tahunan perusahaan yang tersedia
di www.idx.co.id dan website resmi masing-masing perusahaan. Perangkat lunak
yang digunakan ialah Eviews 12.

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Modal Intelektual tidak berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan LQ-45 tahun 2019-2023, Kepemilikan
Manajerial berpengaruh negaitf terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan LQ-45
tahun 2019-2023, Komisaris Independen tidak berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaanL.Q-45 tahun 2019-2023, Komite Audit berpengaruh
negatif terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan LQ-45 tahun 2019-2023 dan
Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
LQ-45 tahun 2019-2023.

Kata Kunci: Modal Intelektual, Tata Kelola Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Nilai
Perusahaan
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ABSTRACT

The Influence of Intellectual Capital, Corporate Governance, and Company Size
on Company Value in LQ-45 Companies on the Indonesia Stock Exchange in
2019-2023

By:
Nusanto!
Ummul Khair?

This study aims to determine the influence of Intellectual Capital, Corporate
Governance, and Company Size on Company Value in LQ-45 Companies listed on
the Indonesia Stock Exchange in 2019-2023. The population of this study has 45
companies. The sample of this study was selected using a purposive sampling
technique, totaling 12 companies with an observation period of 5 years, so that the
number of observation samples in the study was 60. The type of research used is
quantitative research. The independent variables are Intellectual Capital as
measured by VAIC, Corporate Governance as measured by managerial ownership,
independent commissioners, and audit committees, then Company Size is measured
by Size. The dependent variable is Company Value as measured by Tobins' Q. Data
collection techniques use documentation. The data source used is secondary data
obtained from the company's annual report available at www.idx.co.id and the
official website of each company. The software used is Eviews 12.

The results of this study indicate that Intellectual Capital does not affect
Company Value in LQ-45 companies in 2019-2023, Managerial Ownership has a
negative effect on Company Value in LO-45 companies in 2019-2023, Independent
Commissioners have no effect on Company Value in LQO-45 companies in 2019-
2023, Audit Committee has a negative effect on Company Value in LQ-45
companies in 2019-2023 and Company Size has no effect on Company Value in LQ-
45 companies in 2019-2023.

Keywords: Intellectual Capital, Corporate Governance, Company Size, Company
Value
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1.  Latar Belakang

Manajemen keuangan memiliki tujuan memaksimumkan nilai dari
perusahaan atau kemakmuran dari pemegang saham perusahaan. Tujuan utama
perusahaan didirikan adalah untuk meningkatkan kesejahteraan para pemegang
saham (investor) dan stakeholder lainnya (Ulum, 2017).

Langkah awal yang dapat dilakukan perusahaan untuk menarik para
investor adalah dengan meningkatkan nilai perusahaan yang dapat dilihat melalui
harga saham perusahaan tersebut. Pembentukan harga saham terjadi karena adanya
permintaan dan penawaran atas saham. Adapun Perubahan harga saham disebabkan
oleh dua faktor yaitu faktor eksternal dan internal perusahaan (Oktavianus, 2017).

Faktor eksternal merupakan faktor yang sulit dikendalikan oleh perusahaan
seperti krisis ekonomi, pengaruh unsur politik, dan inflasi sedangkan faktor internal
dipengaruhi adanya faktor yang timbul dari dalam perusahaan seperti kinerja
perusahaan, proyeksi keuangan, serta efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam
mencapai tujuannya (Firdausi dan Riduwan, 2017). Untuk memenuhi tujuan utama
perusahaan diperlukan pengukuran kinerja yang mengambarkan aktivitas serta
prestasi perusahaan.

Nilai perusahaan mencerminkan pandangan investor terhadap suatu tingkat
keberhasilan perusahaan di mana sering dikaitkan dengan harga saham, sehingga
apabila harga saham tinggi, maka nilai perusahaan dapat menjadi tinggi. Sementara

itu (Massie dkk., 2017) nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia



dibayar oleh calon investor seandainya suatu perusahaan akan dijual, nilai
perusahaan dapat mencerminkan nilai asset yang dimiliki perusahaan.

Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya tidak hanya pada
kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan di masa depan.
Nilai perusahaan dapat diukur dari return saham karena tujuan investor berinvestasi
adalah untuk mendapatkan keuntungan atau pengembalian yang tinggi dengan
tingkat risiko tertentu (Prasetia dkk., 2014). Irawan dan Kusuma, (2019) bahwa
nilai perusahaan sangat penting karena dengan meningkatnya nilai perusahaan
berarti meningkatnya kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham
perusahaan dan dapat membedakan kualitas perusahaan tersebut dengan
perusahaan lain.

Menurut KSEI (2021) selama pandemi covid-19 terjadi peningkatan
investor pasar modal yang signifikan. KSEI adalah PT Kustodian Sentral Efek
Indonesia yang mempunyai tugas sebagai lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian
(LPP) di Pasar Modal Indonesia sesuai amanat Undang-Undang Nomor 8 Tahun
1995 tentang Pasar Modal. Sebelumnya pada tahun 2019 hingga tahun 2020 terjadi
peningkatan jumlah investor sebesar 56,21%, lalu per Desember 2020 hingga
Desember 2021 jumlah investor bertambah sebesar 92,99%, dimana total
investornya kini sebanyak 7.489.337 orang. Semakin banyak investor yang ingin
menyimpan atau membeli saham, maka harganya semakin naik dan Sebaliknya,
semakin banyak investor yang ingin melepaskan atau menjual sahamnya, maka

harganya semakin bergerak turun (Sulia, 2017)



Namun, kenaikan jumlah investor tidak selamanya berbanding lurus dengan
kenaikan harga saham yang terjadi di LQ-45. Indeks LQ-45 ialah indeks yang
terdiri atas 45 saham pilihan yang mengacu pada likuiditas perdagangan dan
kapitalisasi pasar. Berdasarkan data yang diperoleh dari Yahoo Finance, Akhir
Tahun 2019 harga saham LQ-45 berada pada level Rp. 1.022,72. Lalu Akhir Tahun
2020 mengalami penurunan pada level Rp. 934,89 dengan tingkat penurunan
8,59%. Kemudian di akhir tahun 2021 harga saham LQ-45 berada pada level Rp
931,41 dan mengalami penurunan Kembali sebesar 0,37%.

Salah satu sektor yang mengalami penurunan adalah sektor barang
komsumsi. Sektor barang konsumsi terjadi penurunan harga saham tiap tahunnya.
PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) pada tahun 2019 memiliki harga
saham senilai 2100 dan pada tahun 2020 memiliki harga saham senilai 1505 yang
mengalami penurunan sebesar 28,33%. Lalu pada tahun 2021 memiliki harga
saham 995 yang mengalami penurunan kembali sebesar 33,89%.

Hasil berbeda ditunjukan dalam sektor Pertambangan. PT Indo
Tambangraya Megah Tbk (ITMG) mengalami kenaikan tiap tahunnya baik dari
harga saham maupun nilai saham. pada tahun 2019 memiliki harga saham senilai
11475 dan pada tahun 2020 memiliki harga saham senilai 13850 yang mengalami
peningkatan sebesar 20,7%. lalu pada tahun 2021 memiliki harga saham 20400
yang mengalami peningkatan kembali sebesar 47,29%. Jadi, indeks harga saham
tahun 2019-2021 mengalami fluktuasi, sehingga nilai perusahaan mengalami

perubahan.



Tingginya harga saham menggambarkan nilai perusahaannya juga tinggi
(Innafisah dkk., 2019). Menurut Puspitaningtyas, (2017), Nilai perusahaan dapat
direpresentasi kan melalui nilai pasar dari saham. Artinya, bahwa tingginya harga
pasar dari saham menggambarkan tingginya nilai perusahaan begitu juga dengan
sebaliknya. Jika perusahaan ingin memaksimalkan nilai, maka manajemen harus
memanfaatkan kekuatan yang ada dan memperbaiki kelemahan pada perusahaan
tersebut. Adapun faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya Modal
Intelektual, Tata Kelola perusahaan, dan Ukuran Perusahaan.

Modal intelektual merupakan komponen penting untuk menumbuhkan nilai
perusahaan. Karena modal intelektual merupakan sumber daya yang dapat
menambah nilai pada suatu bisnis, maka dianggap sebagai faktor penentu dalam
menilai nilai perusahaan. Modal intelektual mengacu pada aset tidak berwujud yang
berkaitan dengan pengalaman perusahaan dengan pengetahuan dan teknologi
manusia (Saraha dkk., 2022). Pengetahuan dan teknologi dapat mendorong
perusahaan untuk meningkatkan pengaruh terhadap earning per share dan
peningkatan modal intelektual mampu meningkatkan nilai perusahaan (Berzkalne
dan Zelgalve, 2014). Modal Intelektual memberikan gambaran mengenai kinerja
perusahaan yang disajikan dalam laporan tahunan dapat memberikan informasi
yang baik, mendatangkan return yang tinggi dan bermanfaat bagi investor dalam
pengambilan keputusan (Rivandi, 2020).

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Kusuma dan Rahyuda, (2022)
menyatakan bahwa modal intelektual berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil

penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh (Yuli



Angraini dan Fasridon Fasridon, 2021; Saraha dkk., 2022; Mariani dkk., 2023).
Akan tetapi, tidak sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Handayani
(2025) yang menemukan bahwa modal intelektual tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (Josephine dkk., 2019; Hutagalung dan Tampubolon, 2023).

Tata kelola perusahaan (good corporate governance) ialah prosedur yang
menunjukan tentang kepahaman suatu perusahaan yang diterapkan untuk
meningkatkan kinerja dengan melakukan pengawasan atas kinerja manajemen itu
sendiri dan penjaminan arah akuntabilitas manajemen terhadap pemegang saham
yang berdasarkan atas kerangka peraturan yang berlaku (Keasaman dkk., 2021).
Adanya standar dalam penerapan yang efektif terhadap mekanisme tata kelola
perusahaan diharapkan mampu membuat kinerja perusahaan meningkat hingga
nantinya akan memberi dampak juga dalam peningkatan nilai perusahaan (Uddin
dkk., 2021). Jenis Tata kelola perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
Kepemilikan Manajerial, Komisaris Independen dan Komite Audit.

Kepemilikan manajerial adalah proporsi pemegang saham dari pihak
manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan (Asnawi dkk.,
2019). Kepemilikan manajerial juga dapat dikatakan sebagai situasi dimana
manajer sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan ditunjukan dengan
persentase kepemilikan saham oleh manajer yang mencerminkan proyeksi
keuangan dan arah kebijakan perusahaan, karena manajemen yang memiliki saham
cenderung mengambil keputusan yang berorientasi pada peningkatan kinerja dan
nilai jangka panjang. Karena pihak manajerial berperan sebagai pemegang saham,

maka harus berhati-hati dalam mengelola perusahaa dan memaksimalkan kinerja



keuangan agar dapat meningkatkan laba perusahaan dan kemakmuran pemegang
saham (Sholikhah dan Trisnawati, 2022).

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Azizah, (2020) menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh (Alawiyah
dkk., 2022; Riyanti dan Munawaroh., 2021). Akan tetapi, tidak sejalan dengan
penelitian yang telah dilakukan oleh (Bakhtiar dkk., 2021; Setyasari dkk., 2022)
yang menemukan bahwa kepemilikan manjerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Komisaris independen berperan penting dalam mengkoordinasikan
prosedur dan mengarahkan jalannya perusahaan dan menjamin bahwa pengawas
memajukan pelaksanaan perusahaan untuk memenuhi tujuan perusahaan. Dewan
komisaris independen juga merupakan inti tata kelola yang diandalkan untuk
memberikan jaminan terhadap kewajiban dan kelancaran proses strategi
perusahaan, pengawasan manajemen dan perusahan dan terlaksanya akuntabilitas
berjalan dengan lancar. Komisaris independen yang tinggi dapat menciptakan
suasana yang lebih objektif dan dapat menyeimbangkan kepentingan para
pemangku kepentingan dan dapat membentuk tata kelola perusahaan yang baik,
dimana nilai perusahaan pun meningkat (Widianingsih., 2018).

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putra Prima dan Cuang., (2022)
menyatakan bahwa komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

akan tetapi, penelitian yang dilakukan oleh Saputra dan Wahidahwati, (2020)



menyatakan bahwa komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Komite audit adalah komite yang bertanggung jawab atas pengawasan
internal perusahaan, yang menghubungkan pemegang saham dan dewan direksi
melalui aktivitas pengendalian yang dilakukan oleh manajer dan auditor internal
dan eksternal (Ramadhan dan Linda, 2023). Komite audit menggambarkan efisiensi
sistem pengawasan internal yang berperan dalam memastikan operasional
perusahaan berjalan sesuai prinsip akuntabilitas dan transparansi. Semakin banyak
jumlah komite audit maka akan semakin baik pengawasan terhadap penyajian
laporan sehingga dapat menghindari manipulasi dalam pelaporan (Siti dan Ahalik,
2020).

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Saragih dan Tampubolon, 2023;
Bakhtiar dkk., 2021) menyatakan bahwa komite audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Akan tetapi, penelitian yang dilakukan oleh (Mirnayanti dan
Rahmawati, 2022; Prasetyaningsih dan Purwaningsih, 2023) yang menemukan
bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan adalah suatu skala perusahaan yang dapat
dikelompokkan menjadi besar kecilnya perusahaan berdasarkan total aktiva, total
penjualan dan nilai saham (Novari dan Lestari, 2020). Ukuran perusahaan
merepresentasikan kapasitas operasional dan stabilitas finansial yang menjadi
indikator kemampuan perusahaan dalam mencapai tujuannya. Semakin besar
ukuran perusahaan maka ada kecenderungan akan lebih banyak investor yang

berpusat pada perusahaan tersebut, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan



dimata investor, hal ini disebabkan karena perusahaan yang besar cenderung
memiliki kondisi yang stabil dibandingkan perusahaan kecil (Rika Widianita,
2023).

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Anila Ambarani dkk., 2024;
Natalia Shinta Puspitasari dan Dorothea Ririn Indriastuti, 2024) menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh (Rivandi dan Petra, 2022; Monica dan Setyarini, 2022)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas dan adanya beberapa hasil penelitian terdahulu
yang tidak konsisten maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan
judul: “Pengaruh Modal Intelektual, Tata Kelola Perusahaan dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan LQ-45 Terdaftar Di
Bursa Efek Indnesia Tahun 2019 — 2023”

1.2. Identifikasi Masalah

Dari beberapa uraian yang dikemukakan di latar belakang, maka dapat di
indentifikasi masalah sebagai berikut:

1.  Masih banyak perusahaan yang tidak memanfaatkan modal intelektualnya
secara efisien.

2. Penerapan tata kelola perusahaan tidak berjalan dengan baik.

3.  Terjadinya fluktuasi pada perusahaan yang ada di LQ-45 Bursa Efek
Indonesia.

4.  Peningkatan jumlah investor di pasar modal tidak selalu diikuti oleh

peningkatan harga saham.



1.3.

Batasan Masalah

Agar penelitian ini lebih terarah dan tidak menyimpang dari pokok

permasalahan, maka penelitian ini dibatasi pada pengaruh Modal Intelektual, Tata

Kelola Perusahaan dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.

1.4. Rumusan Masalah
Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini:
1.  Apakah Modal Intelektual berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023?
2. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023?
3. Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023?
4.  Apakah Komisaris Independen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023?
5. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023?
1.5.  Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui pengaruh Modal Intelektual terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
2. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai

Perusahaan pada perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-

2023.
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Untuk mengetahui pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.

Untuk mengetahui pengaruh Komisaris Independen terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-
2023.

Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

pada perusahaan L.Q-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi berbagai pihak. Adanya

kegunaannya adalah sebagai berikut:

1.

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diyakini dapat menyumbangkan pemikiran sebagai
informasi dan pengambilan keputusan serta renungan dalam strategi
organisasi dalam menjaga lingkungan sekitar organisasi.

Bagi Akademisi

Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat memperluas pemahaman
dan informasi serta referensi dalam bidang akuntansi manajemen.

Bagi Penelitian Seleanjutnya

Hasil dari penelitian ini diyakini akan bermanfaat sebagai bahan referensi
bagi para peneliti di masa depan dalam memusatkan perhatian pada subjek-

subjek yang berkaitan dengan permasalahan yang diteliti.
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