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ABSTRAK

Sandrina Putri Fajriyanti Suandra : Pengaruh Intellectual Capital Disclosure, Profitabilitas,
dan Leverage terhadap Firm Value (Studi pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2020—-2024). Skripsi. Akuntansi, FEB Universitas Nusantara PGRI Kediri,
2025.

Kata Kunci: intellectual capital disclosure, profitabilitas, leverage, firm value, perusahaan
LO45

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh kondisi bahwa beberapa perusahaan dalam indeks LQ45
mengalami fluktuasi nilai perusahaan, bahkan menunjukkan ROA negatif, meskipun memiliki
reputasi dan kapitalisasi pasar tinggi. Hal ini mengindikasikan adanya ketidaksesuaian antara
nilai pasar dan kinerja aktual perusahaan. Permasalahan utama yang dikaji meliputi apakah
intellectual capital disclosure, profitabilitas, dan leverage berpengaruh signifikan, baik secara
parsial maupun simultan, terhadap firm value.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan teknik purposive sampling pada 31
perusahaan LQ45 periode 2020-2024. Data diperoleh dari laporan keuangan tahunan dan
dianalisis menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan SPSS versi 26.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ketiga variabel independen tersebut berpengaruh
signifikan terhadap firm value. Profitabilitas memiliki pengaruh paling dominan, leverage
menunjukkan arah hubungan positif. Sebagai saran, perusahaan disarankan untuk
meningkatkan transparansi informasi aset intelektual, mengoptimalkan efisiensi kinerja
keuangan, serta menjaga struktur pendanaan agar tetap proporsional demi mempertahankan
nilai perusahaan yang kompetitif dan berkelanjutan.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG
Setiap perusahaan memiliki tujuan utama untuk mendapatkan

keuntungan yang maksimal. Di era globalisasi ini persaingan antar
perusahaan semakin ketat, menuntut perusahaan untuk mampu menghadapi
dan mengantisipasi segala situasi agar mampu bertahan dan tetap terdepan
ditengah situasi tersebut, terutama dalam rangka pencapaian tujuan utama
perusahaan. Tujuan jangka pendek dan jangka panjang perusahaan berfokus
pada mengoptimalkan nilai perusahaan (Linda & Santoso, 2020).
Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting bagi sebuah perusahaan,
karena memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan
kemakmuran pemegang saham, yang merupakan tujuan utama dari
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin banyak kemakmuran
yang akan diterima pemilik perusahaan (Olsen, Kasper, Kogler, Muehlbacher
& Kirchler, 2019).

Nilai perusahaan merupakan konsep ekonomi yang mencerminkan
nilai suatu bisnis. Secara teoritis, nilai perusahaan adalah jumlah yang harus
dibayar seseorang untuk membeli/mengambil alih suatu badan usaha
(Widagdo, Kalbuana & Yanti, 2020). Nilai perusahaan dapat memberikan
kekayaan pemegang saham yang maksimal jika harga saham meningkat. Nilai
perusahaan juga merupakan persepsi investor tentang seberapa sukses suatu
perusahaan dalam mengelola sumber dayanya, yang tercermin dari harga
sahamnya (Jihadi, Vilantika, Hashemi & Arifin, 2021). Nilai perusahaan juga
menjadi tolak ukur perusahaan untuk mengetahui apakah perusahaan telah
mencapai tujuannya atau belum (Centobelli, Cerchione, Chiaroni, Vecchio &
Urbinati, 2020). Nilai perusahaan sangat penting karena tujuan dari
manajemen keuangan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan juga menjadi persepsi investor terhadap
keberhasilan suatu perusahaan. Hal ini tercermin dari harga saham perseroan.

Jika perusahaan berjalan dengan baik maka nilai perusahaan akan meningkat



atau dapat dikatakan memaksimumkan harga saham. Pertumbuhan harga
saham merupakan indikasi berkembangnya perusahaan yang tentunya akan
dibarengi dengan meningkatnya nilai perusahaan khususnya pada sektor
industri (Kieso, 2019). Harga saham yang tinggi dapat memberikan sinyal
yang baik untuk menarik minat investor dalam mengambil keputusan
investasi (Ifada, Muhimatul, Faisal, Imam & Udin, 2019).

Salah satu subsektor yang mengalami pertumbuhan positif dalam
kinerja keuangan pada BEI (Bursa Efek Indonesia) adalah subsektor industri.
Sektor industri merupakan salah satu leading sektor yang berperan penting
dalam perekonomian suatu negara karena menunjukkan tren yang positif
(Sugiono, 2020). Kajian ini menggunakan indeks LQ-45 yang merupakan
bagian dari BEI dan diharapkan dapat mewakili pasar. LQ45 berisi daftar 45
saham terpilih yang dipilih setiap 6 bulan berdasarkan kriteria tertentu seperti
likuiditas tinggi di pasar saham, nilai kapitalisasi pasar yang tinggi, kinerja
fundamental jangka panjang yang positif, dan memiliki pengaruh yang besar
terhadap pergerakan indeks Harga Saham Gabungan (Pratama, 2019;
Warsono & Zoebaedi, 2019). Indeks LQ-45 juga dapat digunakan untuk
mengamati secara tidak langsung reaksi harga saham di pasar modal terhadap
peristiwa non-ekonomi. Hal ini dikarenakan peristiwa non ekonomi tidak
dapat dipisahkan dari aktivitas di pasar modal (Juli, 2020).

Pemulihan industri LQ45 pada kuartal I tahun 2022 tercatat Rp 129,6
triliun atau mengalami peningkatan 24% dibandingkan pada periode tahun
lalu (investasi.kontan, 2023). Perusahaan anggota LQ45 yang mengalami
pertumbuhan antara lain adalah perusahaan sektor perbankan, energi dan
lainnya. Laporan kinerja kuangan BEI pada perusahaan LQ45 yang memiliki
kinerja dalam kategori baik diantaranya PT Adaro Energy Indonesia Tbk.,
PT. AKR Corporindo Tbk., PT. Bank Central Asia Tbk. dan masih banyak
lagi. PT. Adaro Energy Indonesia Tbk. (ADRO) juga berhasil mencetak
kinerja mentereng di tiga bulan pertama 2022. ADRO membukukan laba
bersih senilai US$ 400,07 juta sepanjang kuartal pertama 2022. Jumlah
tersebut meningkat 457,6% dari laba bersih pada periode yang sama tahun

sebelumnya yang hanya senilai US$ 71,74 juta. Selain itu dilansir dari sumber



kata data (2023) berdasarkan data per 27 Desember 2022 secara year to date,
kinerja indeks LQ45 menguat 0,96%. Jika dilihat per saham dari total 45
saham, sebanyak 22 saham mencatatkan kinerja positif.

Secara umum perusahaan yang masuk kedalam golongan LQ 45
adalah perusahaan dengan likuiditas tinggi serta memiliki keuntungan yang
dapat ditawarkan kepada calon investor. Besaran keuntungan tersebut
tercermin pada persentase ROA maupun NPM yang menjadi acuan dari
seberapa besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba penjualan
produk. Namun demikian, pada kenyataannya terdapat beberapa perusahaan
LQ45 yang menunjukkan nilai ROA minus yang berarti perusahaan tidak
memiliki keuntungan (mengalami kerugian). Misalnya pada Medco Energi
Internasional Tbk. tahun 2020 dengan nilai ROA (-3) bahkan pada laporan
tahunan tahun 2021 Medo Energi Inernasional Tbk. tidak mencantumkan
besaran ROA yang mana hal tersebut menunjukkan bahwa perusaahaan
tersebut belum mampu meningkatkan persentase laba yang diperolehnya.
Perusahaan Gas Negara Tbk. pada laporan tahunan tahun 2020 juga
menunjukkan nilai ROA (-2,86). Selain itu pada periode tahun 2024 rata-rata
ROA yang dilaporkan pada perusahaan anggota LQ45 menunjukkan
penurunan dibandingkan dengan besaran ROA yang dilaporkan pada tahun
sebelumnya (idx.co.id, diakses pada 15 Maret 2025).

Kondisi ROA perusahaan yang minus menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut tidak mampu mendapatkan laba dari penjualan produk
maupun jasa yang mereka miliki. Hal in1 yang kemudian menjadikan nilai
Return of Asset (ROA) minus atau dengan kata lain perusahaan tidak
mendapatkan pengembalian dana atas biaya produk atau jasa yang telah
dikeluarkan, sehingga tidak akan ada dana yang bisa dibagikan kepada
investor sebagai pemegang saham perusahaan. Beberapa perusahaan anggota
LQ45 yang tercatat tidak memperoleh keuntungan atau merugi pada laporan

keuangan tahunan tahun 2024 adalah sebagai berikut:



Tabel 1. 1
Daftar Perusahaan Anggota LQ-45 yang Merugi pada Periode Tahun 2020-2024 (dalam
juta)
No | Nama Perusahaan Kode Laba/Rugi ROA

Periode 2020

1 Jasa Marga (Persero) Tbk JSMR -Rp 41.629 -2,98%

5 %efco Energi Internasional MEDC Rp  2.500.866 23.00%

3 Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS -Rp  3.043.405 -2,86%
Periode 2021

1 Bukalapakcom Tbk BUKA Rp 1.675.744 -6,30%

2 | askita Karya (Persero) WSKT | -Rp 1838733 | -177%
Periode 2022

1 GoTo Gojek Tokopedia Tbk GOTO -Rp 40.408.492 -29,03%

) %illimdra Asri Petrochemical TPIA Rp  2.329.429 3.03%
Periode 2023

1 Bukalapakcom Tbk BUKA -Rp 1.377.544 -5,27%

2 GoTo Gojek Tokopedia Tbk GOTO -Rp 90.518.726 -167,33%
Periode 2024

1 Bukalapakcom Tbk BUKA -Rp 747.795 -2,98%

2 GoTo Gojek Tokopedia Tbk GOTO -Rp  2.845.991 -6,14%

3 Merdeka Copper Gold Tbk MDKA -Rp 147.335 -0,19%

Sumber: data sekunder idx.co.id diolah, 2025.

Fenomena di atas menunjukkan bahwa nilai perusahaan LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024 tidak selamanya baik.
Dalam artian, masing-masing perusahaan anggota ada kalanya memiliki atau
mengalami kerugian yang menyebabkan ketidak mampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan serta dividen bagi investor. Nilai perusahaan yang
positif dapat mendorong investor untuk menginvestasikan uangnya pada
perusahaan terkait (Rafi, Nopiyanti & Mashuri, 2021), begitu pula
sebaliknya. Baiknya buruknya nilai perusahaan dapat meningkatkan
kepercayaan terhadap perusahaan. Sehingga hal ini menjadi ketertarikan
peneliti untuk mengkaji lebih dalam terkait nilai perusahaan. Banyak faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan, salah satunya adalah intellectual

capital disclosure, profitabilitas dan leverage sebagai fokus dalam penelitian.



Intellectual capital (IC) merupakan aset tak berwujud yang penting di
era bisnis modern karena merupakan kekuatan pendorong untuk penciptaan
nilai tambah dan kekayaan perusahaan (Sorongan, 2021). Perusahaan pada
awalnya hanya mengandalkan aset berwujud (struktural) dalam mengelol
usahanya, namun persaingan yang semakin ketat menyebabkan perusahaan
mulai mempertimbangkan aset tidak berwujud (Suminar & Idayati, 2020). IC
memungkinkan perusahaan untuk menciptakan keunggulan kompetitif
karena karakteristiknya, langka dan sulit untuk ditiru. Intellectual Capital
berperan sebagai kekuatan untuk mampu bersaing secara global dengan
meningkatkan ukuran perusahaan. Intellectual Capital juga tidak terlepas dari
proses informasi yang dihasilkan oleh pihak-pihak terkait guna meningkatkan
efisiensi dan efektivitas dalam proses bisnis. Intellectual Capital sebagai
indikator penting dalam menentukan nilai perusahaan (Puspita, & Wahyudi,
2021). Penelitian Wulandari & Purbawati, (2021) menyebutkan Intellectual
Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
berbeda ditemukan oleh Hallauw & Widyawati, (2021) menunjukkan
intellectual Capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara
itu, Bulloh & Efendi, (2024) menyebutkan Intellectual Capital berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan.

Selain intellectual capital disclosure, variabel profitabilitas mungkin
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan LQ45. Profitabilitas
merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari
penjualan dan investasi perusahaan (Chabachib, Fitriana, Hersugondo,
Pamungkas & Udin, 2019). Tingkat profitabilitas mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba. Pengukuran profitabilitas dapat
menggunakan Return of Asset (ROA). Menurut Fitroh & Fauziah, (2022),
Profitabilitas yang tercermin oleh Return of Asset (ROA) memberikan
pemahaman terkait ukuran atas laba yang diperoleh perusahaan perusahaan,
karena menunjukkan efektivitas manajemen dalam menggunakan aktiva
untuk memperoleh pendapatan. Para investor dan kreditur dapat melihat
sejauh mana suatu perusahaan mampu menghasilkan laba dari investasi dan

penjualan jika profitabilitasnya baik. Laba yang semakin tinggi menunjukkan



bahwa kinerja perusahaan semakin baik. Semakin baik kinerja perusahaan
akan menciptakan respon positif bagi pemegang saham dan membuat harga
saham perusahaan meningkat. Artinya saat perusahaan mampu memperoleh
laba maka semakin besar return yang diharapkan investor sehingga membuat
nilai perusahaan menjadi lebih baik (Suardana, Endiana & Arizona, 2020).
Sehingga profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Margono &
Gantino 2021). Namun penelitian (Budisaptorini, Chandrarin & Asih, 2019)
menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, Mercyana & Kurnianti (2022); menyatakan
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Variabel terakhir dalam penelitian ini adalah /everage. Leverage
merupakan rasio keuangan yang menggambarkan hubungan antara total
utang perusahaan dengan total aset atau ekuitas yang dimilikinya (Afolabi,
Okabisi, Kajola & Asaolu, 2019). Rasio ini digunakan untuk mengevaluasi
sejauh mana perusahaan mengandalkan pembiayaan eksternal melalui utang
dalam struktur permodalannya. Tingkat /everage yang tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki proporsi utang yang besar terhadap asetnya, yang
dapat mencerminkan potensi risiko keuangan yang lebih tinggi. Sebaliknya,
tingkat /everage yang rendah menunjukkan ketergantungan yang lebih kecil
terhadap utang, yang dapat mengindikasikan tingkat risiko yang lebih rendah
(Parendra, Firmansyah & Prakosa, 2020).

Leverage menjadi salah satu indikator penting dalam penilaian
struktur modal dan kinerja keuangan perusahaan karena memiliki potensi
untuk memengaruhi persepsi investor dan nilai perusahaan secara
keseluruhan. Dalam teori trade-off, struktur modal yang optimal dicapai
dengan menyeimbangkan manfaat penggunaan utang, seperti penghematan
pajak, dengan risiko kebangkrutan. Oleh karena itu, /leverage dapat
memengaruhi nilai perusahaan, tergantung pada kondisi keuangan dan
operasional masing-masing entitas (Jihadi et al., 2021). Namun, hasil
penelitian sebelumnya menunjukkan temuan yang tidak konsisten. Beberapa

studi menemukan bahwa leverage berkorelasi dengan nilai perusahaan,



sedangkan penelitian lain menunjukkan tidak terdapat pengaruh yang
signifikan antara keduanya (Farizki, Suhendro & Masitoh, 2021).

Inkonsistensi pada penelitian sebelumnya menjadikan celah
penelitian ini dalam mengisi gap penelitian. Selain itu jika ditinjau dari data
yang terpublikasi diketahui bahwa tidak semua perusahaan dapat
mempertahankan nilai perusahaannya dimata investor. Perusahaan keuangan
negara seperti Bank Rakyak Indonesia (BRI) berdasarkan nilai ROA
menunjukkan nilai yang hampir selalu meningkat dalam periode 5 tahun
terakhir yaitu 1,23% pada tahun 2020 dan 1,51% pada Juni 2024, meskipun
sempat terjadi penurunan pada tahun 2022 yaitu 1,64% dari yang sebelumnya
1,83% pada tahun 2021 namun nilai ROA perusahaan BRI tidak pernah
menunjukkan nilai minus. Hal ini berbeda jika dibandingkan dengan nilai
ROA Jasa Marga Persero yang cukup fluktuatif. Pada tahun 2020 nilai ROA
Jasa Marga menunjukkan nilai (-0,04) bahkan pada 2021 hingga 2022 nilai
ROA Jasa Marga tidak terpublikasi atau dengan kata lain nilai perusahaan
tersebut tidak mengalami kenaikan (Publikasi IDX, diolah 2025).

Berdasarkan uraian tersebut penelitian saat ini dilakukan untuk
menjawab permasalahan yang ada serta sebagai bentuk alternatif solusi
teoritis mengenai analisis nilai perusahaan berdasarkan faktor intellectual
capital disclosure, profitabilitas dan leverage. Hasil dari penelitian ini juga
diahrapkan mampu memberikan gambaran praktis bagi berbagai pihak dalam
mengambil keputusan. Baik bagi perusahaan dalam menganalisis dan
meningkatkan nilai perusahaan dari segi intellectual capital disclosure,
profitabilitas dan /everage maupun bagi calon investor dalam menentukan
perusahaan-perusahaan mana yang akan ditanami modal. Penelitian ini akan
disusun dengan judul, “Pengaruh Intellectual Capital Disclosure,
Profitabilitas dan Leverage Terhadap Firm Value (Studi Pada Perusahaan
LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020 -2024)”.

. RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang diatas rumusan masalah dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:



1.  Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara intellectual capital
disclosure terhadap firm value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020 -2024?

2. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara profitabilitas terhadap
firm value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020 -2024?

3.  Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara /everage terhadap firm
value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020 -2024?

4.  Apakah terdapat pengaruh yang simultan antara intellectual capital
disclosure, profitabilitas dan leverage terhadap firm value pada
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020
-2024?

C. TUJUAN PENELITIAN
Berdasarkan rumusan masalah diatas tujuan penelitian dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.  Menganalisis pengaruh yang signifikan antara intellectual capital
disclosure terhadap firm value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020 -2024.

2. Menganalisis pengaruh yang signifikan antara profitabilitas terhadap
firm value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020 -2024.

3. Menganalisis pengaruh yang signifikan antara /everage terhadap firm
value pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020 -2024.

4.  Menganalisis pengaruh yang simultan antara intellectual capital
disclosure, profitabilitas dan leverage terhadap firm value pada
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020
-2024.

D. MANFAAT PENELITIAN
Adapun manfaat dari penelitian yang dilakukan adalah sebagai

berikut:
1. Manfaat Teoritis



a. Bagi Penulis
Untuk menambah pengetahuan teoritis dan memperluas
wawasan untuk mempelajari secara langsung dan menganalisis
pengaruh intellectual capital disclosure, profitabilitas dan leverage
terhadap firm value pada perusahaan L.Q45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2020 -2024.
b. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan
terhadap perkembangan ilmu pengetahuan, khususnya dalam ilmu
ekonomi dalam kaitannya pada pengaruh intellectual capital
disclosure, profitabilitas dan leverage terhadap firm value pada
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020 -2024.
c. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini di harapkan dapat menjadi acuan untuk peneliti
selanjutnya agar dapat mengetahui lebih lanjut terkait pengaruh
variabel-variabel yang diteliti meliputi intellectual capital
disclosure, profitabilitas dan leverage terhadap firm value.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Intansi/Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk dijadikan sebagai
sumber rujukan dalam menjawab permasalahan-permasalahan
yang terjadi dalam internal perusahaan terkait intellectual capital
disclosure, profitabilitas dan [leverage terhadap firm value.
Terutama bagi perusahaan-perusahaan yang masuk dalam daftar
LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2020 -2024.
b. Bagi Investor
Sebagai masukan dan sumber informasi serta bahan
pertimbangan bagi para calon investor untuk menganalisis kondisi
perusahaan-perusahaan tercatat di BEI sebelum para investor
melakukan investasi. Beberapa faktor penting yang dapat dijadikan

pertimbangan antara lain adalah bagaimana kondisi intellectual
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capital disclosure, profitabilitas dan /everage dan bagaimana
pengaruh masing-masing faktor tersebut terhadap firm value pada

perusahaan
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