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ABSTRACT

This study aims to test and analyze intellectual capital, financial risk, cash holding and
ownership structure to value companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the
period 2017-2021. The population in this study is property & real estate companies listed on
the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2021 period as many as 78 companies. By The
sampling quota was selected as many as 46 companies as samples. Method The research
used in this study is descriptive verificative, The data analysis technique used is panel data
regression analysis. The results showed that the variables intellectual capital, financial risk,
Cash holding and ownership structure simultaneously affect value company. Partially
intellectual capital measured by the VAICry ratio Positive and significant effect on
company value, financial risk measured by the ratio of DER has a negativeand significant
effect on the value company, cash holding as measured by CH ratio has a positive effect and
significant to the value of the company, and the ownership structure measured with KM ratio
has a positive and significant effect on company value.

Keywords: intellectual capital, financial risk, cash holding, structure ownership,
company value
PENDAHULUAN

Persaingan bisnis yang semakin ketat menuntut perusahaan untuk tidak hanya
bergantung pada aset berwujud seperti tanah dan bangunan, tetapi juga memaksimalkan
potensi aset tidak berwujud seperti modal intelektual. Modal intelektual mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk mengelola pengetahuan, inovasi, dan hubungan dengan
pemangku kepentingan untuk menciptakan nilai tambah dan mempertahankan keunggulan
kompetitif (Syarifudin et al. 2023). Salah satu tujuan utama perusahaan adalah
memaksimalkan nilai Perusahaan (Rahmawati,2022), yang sering menjadi tolok ukur
keberhasilan perusahaan di mata investor (Purnama & Hamzah, 2023). Nilai perusahaan
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mencerminkan ekspektasi pasar terhadap prospek bisnis perusahaan dan berkaitan erat
dengan harga saham di pasar modal (Ulum, 2015).

Nilai perusahaan menjadi perhatian utama baik bagi manajemen perusahaan maupun
pemangku kepentingan lainnya karena nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber dayanya secara efisien (Wiharno et al.
2022). Dalam konteks pasar modal, nilai perusahaan yang tinggi juga dapat menarik minat
investor untuk berinvestasi, sehingga mendukung pertumbuhan dan stabilitas perusahaan
(Dewi at al. 2021). Namun, peningkatan nilai perusahaan bukanlah tugas yang mudah karena
dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik internal maupun eksternal, termasuk intellectual
capital, financial risk, cash holding, dan struktur kepemilikan (Hasanah & Lekok, 2019).
Sebagai contoh, penelitian oleh Fatmasari et al. (2022) menunjukkan bahwa faktor-faktor
seperti pengelolaan keuangan yang baik berperan dalam menentukan harga saham dan
ekspektasi pasar terhadap perusahaan.

Berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021, perusahaan-
perusahaan di sektor properti dan real estat menunjukkan variasi nilai perusahaan yang
signifikan. Beberapa perusahaan mencatatkan rasio Price to Book Value (PBV) di bawah
satu, yang mencerminkan kondisi tidak ideal, sementara perusahaan lainnya menunjukkan
rasio PBV yang lebih tinggi, mencerminkan prospek bisnis yang lebih baik. Variasi ini
dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam mengelola faktor-faktor seperti modal
intelektual, risiko keuangan, pengelolaan kas, dan struktur kepemilikan sahamnya.

Sebagai contoh, perusahaan dengan pengelolaan modal intelektual yang baik
cenderung memiliki daya saing yang lebih tinggi, sehingga mampu meningkatkan
kepercayaan investor terhadap nilai pasar perusahaan. Hamzah & Suhendar (2020) juga
menyatakan bahwa pengelolaan kas yang efektif, khususnya dalam sektor yang bergantung
pada proyek jangka panjang, sangat penting untuk mempertahankan likuiditas dan
mendukung pertumbuhan perusahaan. Di sisi lain, perusahaan dengan risiko keuangan yang
tinggi sering kali menghadapi tekanan di pasar modal, yang dapat berdampak negatif pada
nilai perusahaan. Hamzah et al. (2023) menambahkan bahwa risiko finansial yang terlalu
besar dapat mengurangi minat investor.Demikian pula, pengelolaan kas yang efektif dan
struktur kepemilikan yang tepat dapat membantu perusahaan menciptakan nilai tambah bagi
pemegang saham (Oktaviatin et al. 2024).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan cerminan persepsi investor terhadap Kinerja perusahaan
dan prospeknya di masa depan (Wijaya et al. 2023). Wiharmo (2021) menekankan bahwa
pengelolaan risiko yang efisien dan pengelolaan utang yang bijak dapat membantu
perusahaan untuk mengurangi volatilitas pasar dan meningkatkan nilai perusahaan dalam
jangka panjang. Indikator utama nilai perusahaan adalah rasio Price to Book Value (PBV),
Price Earning Ratio (PER), dan Tobin’s Q. PBV mencerminkan perbandingan antara harga
saham dan nilai buku per saham, di mana PBV yang lebih besar dari satu menandakan nilai
pasar yang lebih tinggi dibandingkan nilai buku. PER adalah perbandingan antara harga
saham dan laba per lembar saham, menggambarkan ekspektasi pasar terhadap pertumbuhan
laba perusahaan. Sementara itu, Tobin’s Q menunjukkan perbandingan antara nilai pasar aset
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perusahaan dengan biaya pengganti aset tersebut, di mana nilai di atas satu menandakan
bahwa pasar menghargai perusahaan lebih tinggi daripada nilai buku asetnya. Dalam
penelitian ini, indikator yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah PBV.

Intellectual Capital

Intellectual capital mencakup sumber daya pengetahuan seperti karyawan, keahlian,
dan pengalaman yang digunakan perusahaan untuk menciptakan nilai tambah. Martika (2020)
menyatakan bahwa pentingnya pengelolaan modal intelektual akan menentukan daya saing
jangka panjang perusahaan, yang pada gilirannya dapat meningkatkan citra perusahaan di
mata investor.Intellectual capital terdiri dari tiga komponen utama, yaitu modal manusia
(human capital), modal struktural (structural capital), dan modal pelanggan (customer
capital). Modal manusia mencakup pengetahuan dan keterampilan karyawan dalam
menghasilkan barang dan jasa, sementara modal struktural mencakup sistem, proses, dan
infrastruktur yang mendukung efisiensi operasional. Modal pelanggan merujuk pada
hubungan perusahaan dengan pelanggan dan mitra bisnis yang memberikan nilai tambah.
Penelitian oleh Albab dan Wijayati (2018) menunjukkan bahwa intellectual capital memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, meskipun hasil penelitian lain menunjukkan
adanya pengaruh negatif. Oleh karena itu, pemahaman yang lebih mendalam tentang peran
intellectual capital dalam meningkatkan nilai perusahaan menjadi penting.

Financial Risk

Financial risk adalah risiko yang dihadapi perusahaan dalam memenuhi kewajiban
finansialnya. Risiko ini sering kali diukur menggunakan rasio leverage, seperti Debt to Equity
Ratio (DER). DER mencerminkan sejauh mana perusahaan bergantung pada utang untuk
mendanai operasinya. Tingginya rasio ini dapat meningkatkan risiko gagal bayar, yang pada
akhirnya dapat menurunkan nilai perusahaan. Penelitian Hartini dan Mahandrie (2022)
menunjukkan bahwa financial risk dapat berdampak positif terhadap nilai perusahaan, tetapi
hasil penelitian lain seperti yang dilakukan oleh Syahzuni (2019) menemukan pengaruh
negatif. Perbedaan ini mencerminkan kompleksitas hubungan antara financial risk dan nilai
perusahaan, bergantung pada bagaimana risiko tersebut dikelola oleh manajemen.

Cash Holding

Cash holding adalah kas dan setara kas yang dimiliki perusahaan untuk memenuhi
kebutuhan operasional dan investasi. Cash holding yang memadai memungkinkan
perusahaan menghadapi ketidakpastian, seperti kebutuhan dana mendadak atau peluang
investasi mendadak (Ratriwulan et al. 2023). Namun, kelebihan kas dapat meningkatkan
risiko penyalahgunaan atau inefisiensi dalam penggunaannya. Dalam konteks perusahaan
properti dan real estat, pengelolaan kas yang optimal sangat penting
(Rahmawati,2022)mengingat sifat industri yang sangat bergantung pada proyek-proyek
jangka panjang. Penelitian Deviani (2018) menemukan bahwa cash holding berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan, sementara Ajeng dan Suzan (2021) menyatakan sebaliknya.
Hal ini menunjukkan perlunya keseimbangan antara menyimpan kas yang cukup untuk
keperluan operasional dan memanfaatkan kelebihan kas untuk investasi yang produktif.



Struktur Kepemilikan

Struktur kepemilikan mencakup kepemilikan saham oleh institusi atau manajemen
perusahaan. Kepemilikan oleh manajemen (managerial ownership) dianggap dapat
meningkatkan nilai perusahaan karena manajemen memiliki insentif untuk memaksimalkan
kinerja perusahaan (Puspasari et al. 2024). Manajerial yang memiliki saham di perusahaan
cenderung lebih termotivasi untuk meningkatkan efisiensi dan inovasi dalam operasional.
Namun, penelitian Fauzi dan Ardini (2018) menunjukkan pengaruh negatif dari struktur
kepemilikan terhadap nilai perusahaan, yang dapat terjadi jika terdapat konflik kepentingan
antara manajemen dan pemegang saham lainnya. Oleh karena itu, penting untuk
mengeksplorasi lebih lanjut hubungan antara struktur kepemilikan dan nilai perusahaan
dalam konteks perusahaan properti dan real estat.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh intellectual capital, financial
risk, cash holding, dan struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub-
sektor properti dan real estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021.
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoretis dan praktis dalam memahami
determinan nilai perusahaan serta memberikan rekomendasi bagi perusahaan untuk
meningkatkan daya saing dan kepercayaan investor.

Penelitian ini memberikan kontribusi teoretis dengan memperluas literatur tentang
nilai perusahaan dan faktor-faktor yang memengaruhinya. Dari sisi praktis, hasil penelitian
ini dapat menjadi acuan bagi manajemen perusahaan dalam merancang strategi untuk
meningkatkan nilai perusahaan melalui pengelolaan modal intelektual, pengurangan risiko
keuangan, pengelolaan kas yang optimal, dan pengaturan struktur kepemilikan yang efektif.
Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan mencapai tujuan
utama mereka, yaitu memaksimalkan nilai bagi pemegang saham dan menciptakan
keberlanjutan bisnis jangka panjang.

Berdasarkan tinjauan landasan teori, maka dapat disusun suatu kerangka pemikiran
dalam penelitian ini, seperti disajikan pada gambar berikut ini:

Intellectual Capital

— Financial Risk

Nilai
- Perusahaan
— Cash Holding
Struktur
Kepemilikan
Gambar 1

Kerangka Berpikir



Berdasarkan kerangka berpikir, peneliti menetapkan bahwa hipotesis dalam penelitian
ini adalah:
H1: Intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan berpengaruh
secara simultan terhadap nilai perusahaan.
H2: Intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H3: Financial risk berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
H4: Cash holding berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H5: Struktur kepemilikan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dan
verifikatif dengan pendekatan kuantitatif. Dalam penelitian ini metode deskriptif digunakan
untuk menggambarkan variabel intellectual capital, financial risk, cash holding, struktur
kepemilikan dan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini metode verifikatif digunakan untuk
mengukur pengaruh intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan
terhadap nilai perusahaan.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor property
& real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021. Perusahaan
yang menjadi populasi adalah sebanyak 78 perusahaan, sehingga jumlah populasi pada
penelitian ini sebanyak 390 data laporan keuangan.

Berdasarkan hasil perhitungan rumus slovin, diketahui bahwa jumlah sampel pada
penelitian ini sebanyak 197 data sampel berupa laporan keuangan. Teknik yang digunakan
dalam pengambilan sampel pada penelitianini berupa non probability sampling.

Sumber data dari penelitian ini menggunakan data sekunder. Teknik pengumpulan
data dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan observasi non-partisipan atau
observasi tidak langsung. Data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari website
Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan www.yahoofinance.com

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Analisis Deskriptif Nilai Perusahaan (Y)

Rata-ratanilai perusahaan pada tahun 2017 sampai dengan tahun 2021 sebesar 0.94,
nilai maksimum nilai perusahaan sebesar 12.23 terjadi pada PT Plaza Indonesia Realty Tbk
(PLIN) tahun 2017, sedangkan nilai minimum nilai perusahaan sebesar -0.94 terjadi pada PT
Binakarya Jaya Abadi Tbk (BIKA) tahun 2021, dan standar deviasi yang dihasilkan sebesar
1.44 yang menunjukan adanya variasi data pengamatan dari rata- rata nilai perusahaan
sebesar 230.

Hasil Analisis Deskriptif Intellectual Capital (X1)

Rata-rata intellectual capital perusahaan pada tahun 2017 sampai dengan tahun 2021
sebesar 2.2925, nilai maksimum intellectual capital sebesar 17.4041 terjadi pada PT Lippo
Cikarang Tbhk (LPCK) tahun 2018, sedangkan nilai minimum intellectual capital sebesar -
18.4097 terjadi pada PT Puradelta Lestari Tbk (DMAS) tahun 2017, dan standar deviasi yang
dihasilkan sebesar 3.9733 yang menunjukan adanya variasi data pengamatan dari rata-rata
intellectual capital sebesar 230.
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Hasil Analisis Deskriptif Financial Risk (X2)

Rata-rata financial risk perusahaan pada tahun 2017 sampai dengan tahun 2021
sebesar 0.5870, nilai maksimum financial risk sebesar 3.7010 terjadipada PT Plaza Indonesia
Realty Tbk (PLIN) tahun 2017, sedangkan nilai minimum financial risk sebesar -21.0575
terjadi pada PT Binakarya Jaya Abadi Tbk (BIKA) tahun 2021 dan standar deviasi yang
dihasilkan sebesar 1.7383 yang menunjukan adanya variasi data pengamatan dari rata-rata
financial risk sebesar 230.

Hasil Analisis Deskriptif Inflasi Cash Holding (X3)

Rata-ratacash holding perusahaan pada tahun 2017 sampai dengan tahun 2021 sebesar
0.0685, nilai maksimum cash holding sebesar 0.3956 terjadi pada PT City Retail
Developments Thk (NIRO) tahun 2018, sedangkan nilai minimum cash holding sebesar
0.0023 terjadi pada PT Fortune Mate Indonesia Tbk (FMII) tahun 2020, dan standar deviasi
yang dihasilkan sebesar 0.0659 yang menunjukan adanya variasi data pengamatan dari rata-
rata cash holding sebesar 230.

Analisis Deskriptif Struktur Kepemilikan (X4)

Rata-rata struktur kepemilikan perusahaan pada tahun 2017 sampai dengan tahun
2021 sebesar 0.0690, nilai maksimum struktur kepemilikan sebesar 0.7102 terjadi pada PT
Binakarya Jaya Abadi Tbk (BIKA) tahun 2020, sedangkan nilai minimum struktur
kepemilikan sebesar 0.0000 terjadi pada 23 perusahaan dan standar deviasi yang dihasilkan
sebesar 0.1628 yang menunjukan adanya variasi data pengamatan dari rata-rata struktur
kepemilikan sebesar 230.

Hasil Uji Normalitas
Hasil uji normalitas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
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. [ Std. Dev. 0.255265
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Probability 0.577381
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Sumber : Output Eviews Ver 9

Grafik 1
Hasil Uji Normalitas

Berdasarkan grafik diatas dapat diketahui bahwa nilai probability atau p-value adalah
0.577381 > 0.05 maka dapat disimpulkan bahwa residual data berdistribusi normal, sehingga
data tersebut memenuhi UjiNormalitas.



Hasil Uji Autokorelasi
Berikut merupakan hasil uji autokorelasi:

Tabel 1
Hasil Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 3.345864 Prob. F(2,188) 0.6210
Obs*R-squared 5.118865 Prob. Chi-Square(2) 0.6110

Sumber : Output Eviews Ver 9

Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa Probability Obs*R-Squared adalah
0.6110 > 0,05 maka data yang digunakan tidak ada korelasi serial dan tidak terdapat
autokorelasi dalam model regresi.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
Berikut ini merupakan table hasil uji koefisien determinasi:

Tabel 2
Hasil Analisis Koefisien Determinasi

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.648982 Mean dependent var 0.482834
Adjusted R-squared 0.553427 S.D. dependent var 0.330261
S.E. of regression 0.220701 Akaike info criterion 0.005644
Sum squared resid 8.767602 Schwarz criterion 0.753052
Log likelihood -49.35097 Hannan-Quinn criter. 0.307133
F-statistic 6.791706 Durbin-Watson stat 1.903855
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output Eviews Ver 9

Berdasarkan tabel diatas untuk model penelitian ini menunjukan nilai Adjusted R-
squared sebesar 0.553427 yang artinya bahwa 55.34% perubahan variabel nilai perusahaan
dapat dijelaskan oleh variabel intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur
kepemilikan, sedangkan sisanya 44.66% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti
dalam penelitian ini.

Hasil Pengujian Hipotesis
Hasil uji F ditampilkan dalam tabel sebagai berikut:
Tabel 3

Hasil Uji Simultan
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.648982 Mean dependent var 0.482834
Adjusted R-squared 0.553427 S.D. dependent var 0.330261
S.E. of regression 0.220701 Akaike info criterion 0.005644
Sunrsguaredtesid——— 8.767602  Schwarz criterion 0.753052
Log likelihood -49.35097 Hannan-Quinn criter. 0.307133
F-statistic 6.791706 Durbin-Watson stat 1.903855
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output Eviews Ver 9



Adapun hasil hipotesisnya adalah sebagai berikut:
a. Pengujian Hipotesis 1

Berdasarkan Uji F, Fhitung Sebesar 6.791706 dan nilai Fupe pada taraf signifikan 0,05
dengan df; (jumlah variabel-1) = 5-1= 4 Dan df, (n- k-1) = 230-4-1=225, diperoleh nilai
Fraber S€besar 2.41. Jika dibandingkanFhiwng dengan Fraper maka Fhitung > Fraper (6.79 > 2.41)
dengan probabilitas 0.000000 < 0,05 sehingga Ho ditolak dan H; diterima, artinya
intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hal ini sesuai dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Liana (2018), Jannata
(2022), Febriana dkk, (2018) dan Suzan & Utari (2022) yang menyatakan bahwa
intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian parsial dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 4
Hasil Uji Parsial

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

Variable

C 0.155421 0.077587 2.003190 0.0467
VAIC_TM? 1.212518 0.554386 2.187136 0.0300
DER? -1.661515 0.660098 -2.517073 0.0127
CH? 3.658087 1.492833 2.450432 0.0152
KM? 1.015073 0.488058 2.079819 0.0390

Sumber : Output Eviews Ver 9

Adapun hasil hipotesisnya sebagai berikut:
a. Pengujian Hipotesis 2
Pengujian intellectual capital menghasilkan nilai t (tiung) Sebesar 2.187136 dan nilai
trner dengan tingkat signifikansi 0,05 dan df (n-k) =230-4 = 226 sebesar 1.6516. Jika
dibandingkan thiwng > traner Yaitu 2.187136 > 1.6516 dengan tingkat signifikansi 0.0300 <
0,05 artinya intellectual capital secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Hal ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Albab & Wijayati (2018),
Liana (2018) dan Suzan & Utari (2022) yang menunjukkan bahwa intellectual capital
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
b. Pengujian Hipotesis 3
Pengujian financial risk menghasilkan nilai t (thiung) Sebesar -2.517073dan nilai tiapel
dengan tingkat signifikansi 0,05 dan df (n-k) = 230-4 = 226 sebesar 1.6516. Jika
dibandingkan thiung > tiabel Yaitu -2.517073 < -1.6516 dengan tingkat signifikansi 0.0127
< 0,05 artinya financial risk secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Hal ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Jannata (2022), Rahmadani
& Waulandari (2022) dan Yamasitha (2020) yang menunjukkan bahwa financial risk
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.



C.

Pengujian Hipotesis 4

Pengujian cash holding menghasilkan nilai t (thiwng) Sebesar 2.450432 dan nilai tiapel
dengan tingkat signifikansi 0,05 dan df (n-k) = 230-4 =190 sebesar 1.6516. Jika
dibandingkan thiwng > traper Yaitu 2.450432 > 1.6516 dengan tingkat signifikansi 0.0152 <
0,05 artinya cash holding secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Hal ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Deviani (2018), Chandra &
Feliana (2020) dan Wirdayanti dkk, (2022) yang menunjukkan bahwa cash holding
berpengaruh positif dan signifikanterhadap nilai perusahaan.

Pengujian Hipotesis 5

Pengujian struktur kepemilikan yang dihitung dengan indikator kepemilikan
manajerial menghasilkan nilai t (thiwng) Sebesar 2.079819 dan nilai twne dengan tingkat
signifikansi 0,05 dan df (n-k) = 230-4 = 226 sebesar 1.6516. Jika dibandingkan thitwng >
trapel Yaitu 2.079819 > 1.6516 dengan tingkat signifikansi 0.0390 < 0,05 artinya struktur
kepemilikan secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadapnilai perusahaan.

Hal ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Akyunina & Kurnia (2021),
Chandra & Feliana (2020) dan Suzan & Utari (2022) yang menunjukkan bahwa struktur
kepemilikan yang diukur menggunakan indikator kepemilikan manajer berpengaruh
positif dansignifikan terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Dari hasil penelitian, analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dan diuraikan

pada bagian-bagian terdahulu, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1.

Intellectual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal inimenunjukkan bahwa perubahan
nilai perusahaan dipengaruhi oleh perubahan keterkaitan atau interaksi antara intellectual
capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan.

Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi intellectual capital dalam suatu perusahaan, maka
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Sebaliknya, semakin rendah intellectual capital
dalam suatu perusahaan, maka semakin rendah pula nilai perusahaan.

Financial risk berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi financial risk maka nilai perusahaan akan menurun.
Sebaliknya, semakin rendah financial risk maka nilai perusahaan akan meningkat.

Cash holding berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa adanya cash holding atau kas dan setara kas yang tinggi akan
diikuti pula dengan peningkatan nilai perusahaan. Sebaliknya, apabila terjadi
penurunan pada cash holding maka akan diikuti pula penurunan pada nilai perusahaan.
Struktur kepemilikan yang dihitung dengan indikator kepemilikan manajerial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi struktur kepemilikan dalam suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula
nilai perusahaan. Sebaliknya, semakin rendah struktur kepemilikan dalam suatu



perusahaan, maka semakin rendah pula nilai perusahaan.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan serta kesimpulan yangtelah diuraikan

maka peneliti dapat memberikan saran sebagai berikut:
1. Bagi Perusahaan

a.

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan intellectual capital, financial risk, cash
holding dan struktur kepemilikan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan, maka dapat disarankan menjadi acuan perusahaan dalam
meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka untuk meningkatkan nilai
perusahaan, perusahaan harus melakukan pengelolaan dan pengembangan komponen
intellectual capital dengan lebih baik lagi agar dapat meningkatkan nilai perusahaan
sehingga dapat menarik investor untuk berinvestasi.

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa financial risk berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka perusahaan harus mampu mengelola
risiko keuangan dengan baik melalui pengendalian internal yang kuat dan kebijakan
keuanganyang bijaksana.

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa cash holding berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka, untuk meningkatkan nilai
perusahaan, perusahaan harus meningkatkan cash holding dengan cara manajemen
mengelola atau menjaga sebaik mungkin penggunaan kas, karena penggunaan kas
yang optimal akan memperoleh keuntungan bagi perusahaan dan keuntungan dari
penggunaan kas akan mempengaruhi terciptanya kesejahteraan hidup perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan yang diukur
menggunakan indikator kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Maka, untuk meningkatkan nilai perusahaan, perusahaan
harus meningkatkan kepemilikan oleh pihak manajer. Jika kepemilikan saham
meningkat maka manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja perusahaan
dan bertanggung jawab untuk meningkatkan kemakmuran para pemegang saham.

2. Bagi Investor

intelle

Bagi para investor yang ingin melakukan investasi pada sebuah perusahaan variabel
ctual capital, financial risk, cash holding dan struktur kepemilikan dapat dijadikan

gambaran untuk pengambilan keputusan investasi yang mengacu pada nilai perusahaan.
3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Dilihat dari keterbatasan variabel, sampel maupun jumlah tahun yang digunakan dalam

penelitian serta berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa hasil koefisien determinasi
sebesar 0.553427(55.34%) maka masih ada 44.16% nilai perusahaan yang dipengaruhi oleh

variab

el lain seperti pengungkapan corporate social responsibility (CSR), free cash flow,

struktur modal, pertumbuhan laba dan lain-lain. Untuk itu peneliti menyarankan kepada
peneliti selanjutnya untuk menambahkan jumlah tahun, jumlah data, jumlah variabel dan
jumlah sampel diluar model penelitian ini.
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