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Abstrak 

Industri m$akanan dan m$inum$an m$e$rupakan salah satu se$ktor m$anufaktur yang be$rkontribusi signifikan te$rhadap 
pe$rtum$buhan e$konom$i nasional. Se$ktor ini m$e$m$ainkan pe$ran pe$nting dalam$ m$e$ningkatkan produktivitas, inve$stasi, 

e$kspor, se$rta pe$nye$rapan te$naga ke$rja di Indone$sia. Nilai pe$rusahaan m$e$nce$rm$inkan kondisi suatu pe$rusahaan dan 

m$e$njadi faktor pe$nilaian utam$a bagi calon inve$stor dalam$ m$e$ne$ntukan prospe$k inve$stasi. Ole$h kare$na itu, se$tiap 

pe$m$ilik pe$rusahaan be$rupaya m$e$m$be$rikan sinyal positif ke$pada publik guna m$e$narik m$odal e$kste$rnal yang dapat 

m$e$ndukung pe$ningkatan aktivitas produksi.Pe$ne$litian ini be$rtujuan untuk m$e$nganalisis pe$ngaruh inte$lle$ctual capital, 

profitabiltias, dan le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan pada pe$rusahaan sub-se$ktor m$akanan dan m$inum$an yang 

te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia se$lam$a pe$riode$ 2019-2023. M$e$tode$ pe$ne$litian yang digunakan adalah kuantitatif, 

de$ngan data se$kunde$r yang dipe$role$h dari laporan ke$uangan dan laporan tahunan pe$rusahaan yang te$rse$dia di situs 
re$sm$i pe$rusahaan se$rta Bursa E$fe$k Indone$sia. Obje$k pe$ne$litian ini m$e$ncakup pe$rusahaan sub-se$ktor m$akanan dan 

m$inum$an yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia dalam$ re$ntang waktu 2019-2023. Sam$pe$l pe$ne$litian te$rdiri dari 21 

pe$rusahaan de$ngan pe$riode$ pe$ne$litian se$lam$a 5 tahun, se$hingga total data yang dianalisis be$rjum$lah 105 obse$rvasi. 

Te$knik purposive$ sam$pling digunakan dalam$ pe$m$ilihan sam$pe$l, se$m$e$ntara analisis data dilakukan de$ngan m$e$tode$ 

analisis statistik de$skriptif se$rta analisis re$gre$si data pane$l. 

Kata kunci: Inte$lle$ctual Capital, Le$ve$rage$, Nilai Pe$rusahaan, Profitabilitas 

 

 

Abstract 

The$ food and be$ve$rage$ industry is one$ of the$ m$anufacturing se$ctors that significantly contribute$s to national e$conom$ic 
growth. This se$ctor plays a crucial role$ in e$nhancing productivity, inve$stm$e$nt, e$xports, and e$m$ploym$e$nt absorption 

in Indone$sia. A com$pany's value$ re$fle$cts its ove$rall condition and se$rve$s as a ke$y asse$ssm$e$nt factor for pote$ntial 

inve$stors in e$valuating inve$stm$e$nt prospe$cts. The$re$fore$, busine$ss owne$rs strive$ to se$nd positive$ signals to the$ public 

to attract e$xte$rnal capital, which can support incre$ase$d production activitie$s. This study aim$s to analyze$ the$ im$pact 

of inte$lle$ctual capital, profitabilitas, and le$ve$rage$ on firm$ value$ in food and be$ve$rage$ sub-se$ctor com$panie$s liste$d on 

the$ Indone$sia Stock E$xchange$ during the$ 2019-2023 pe$riod. The$ re$se$arch e$m$ploys a quantitative$ approach, utilizing 

se$condary data obtaine$d from$ financial re$ports and annual re$ports available$ on the$ official com$pany we$bsite$s and 

the$ Indone$sia Stock E$xchange$. The$ study's obje$cts consist of food and be$ve$rage$ sub-se$ctor com$panie$s liste$d on the$ 
Indone$sia Stock E$xchange$ within the$ 2019-2023 pe$riod. The$ re$se$arch sam$ple$ include$s 21 com$panie$s ove$r a 5-ye$ar 

pe$riod, re$sulting in a total of 105 obse$rvations. A purposive$ sam$pling te$chnique$ was use$d for sam$ple$ se$le$ction, while$ 

data analysis was conducte$d using de$scriptive$ statistical analysis and pane$l data re$gre$ssion analysis. 

Keywords: Firm$ Value$, Inte$lle$ctual Capital, Le$ve$rage$, Profitabilitas 

 

I. PE$NDAHULUAN 

Pe$rusahaan m$e$rupakan suatu le$m$baga e$konom$i yang didirikan untuk m$e$nghasilkan dan m$e$m$aksim$alkan 

ke$untungan, sam$bil m$e$ningkatkan nilai de$ngan m$e$m$anfaatkan sum$be$r daya yang ada (De$wi & E$kadjaja, 2020). 

Dalam$ lingkungan bisnis yang kom$pe$titif, m$anaje$m$e$n dituntut untuk m$e$ngoptim$alkan nilai pe$rusahaan yang m$e$re$ka 

ke$lola   Nilai pe$rusahaan m$e$nce$rm$inkan pandangan inve$stor te$rhadap kualitas m$anaje$m$e$n dalam$ m$e$nge$lola bisnis. 

Se$m$akin tinggi nilai pe$rusahaan, se$m$akin be$sar pula ke$pe$rcayaan inve$stor te$rhadap prospe$k m$asa de$pannya (Ke$lvin 

e$t al., 2017). Nilai pe$rusahaan m$e$njadi indikator utam$a dalam$ m$e$narik inve$stasi untuk pe$nge$m$bangan bisnis. 
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Pe$ningkatan nilai pe$rusahaan akan be$rdam$pak pada ke$naikan harga saham$, yang pada akhirnya m$e$m$pe$rbe$sar 

pe$luang inve$stasi. 

Untuk m$e$nilai nilai pe$rusahaan, dapat digunakan be$be$rapa m$e$tode$, se$pe$rti Price$ to Book Value$ (PBV), Price$ 

E$arning Ratio (PE$R), dan E$arning Pe$r Share$ (E$PS). Dalam$ pe$ne$litian ini, indikator yang digunakan untuk m$e$lihat 

nilai pe$rusahaan adalah Price$ to Book Value$ (PBV). PBV m$e$rupakan pe$nde$katan untuk m$e$ne$ntukan nilai intrinsik 

saham$, yang dihitung be$rdasarkan e$kuitas pe$rusahaan. Price$ to Book Value$ (PBV) adalah rasio yang 

m$e$m$bandingkan nilai pasar (m$arke$t value$) de$ngan nilai buku (book value$) suatu saham$. M$e$lalui rasio ini, inve$stor 

dapat langsung m$e$nge$tahui se$be$rapa be$sar nilai pasar saham$ dihargai dibandingkan de$ngan nilai bukunya. 

Inte$le$ctual capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ adalah be$be$rapa faktor yang m$ana be$rdam$pak pada nilai 

pe$rusahaan. Antara tahun 2019 dan 2023, ke$tiga faktor te$rse$but ke$m$ungkinan be$sar akan 

m$e$m$pe$ngaruhiihargaasaham$ pe$rusahaan industri barang sub se$ktor m$akanan dan m$inum$an yang dipe$rdagangkan di 

Bursa E$fe$k Indone$sia 

II. TINJAUAN LITE$RATUR 

A. Te$ori Dasar 

1. Te$ori Sinyal (Signal The$ory) 

Te$ori sinyal yang pe$rtam$a kali dike$m$bangkan ole$h Spe$nce$ (1973) m$e$nurut Ghozali (2020: 166) m$e$nje$laskan 

bahwa m$e$nggam$barkan pe$rilaku dua pihak yang m$e$m$iliki inform$asi be$rbe$da. Sinyal adalah isyarat yang dikirim$kan 

pe$rusahaan (m$anaje$m$e$n) untuk be$rkom$unikasi de$ngan pihak luar (inve$stor). M$e$nurut Brigham$ dan Houston dalam$ 

Sofiatin (2020), sinyal atau isyarat m$e$rupakan langkah yang diam$bil ole$h pe$rusahaan untuk m$e$nginform$asikan 

ke$pada inve$stor m$e$nge$nai pe$rse$psi m$anaje$m$e$n te$rhadap prospe$k m$asa de$pan pe$rusahaan. Te$ori signaling 

m$e$nje$laskan bagaim$ana pe$rusahaan m$e$m$be$rikan sinyal ke$pada pe$ngguna laporan ke$uangan, yang dapat be$rupa bad 

ne$ws atau good ne$ws. Be$rdasarkan te$ori sinyal, pe$ne$rapan nilai pe$rusahaan m$e$nce$rm$inkan pe$rse$psi inve$stor 

te$rhadap kondisi dan prospe$k pe$rusahaan, yang dipe$ngaruhi ole$h inform$asi yang disam$paikan ole$h m$anaje$m$e$n. 

Tindakan m$anaje$m$e$n dapat m$e$njadi sinyal bagi inve$stor. Jika sinyal te$rse$but positif, inve$stor ce$nde$rung 

m$e$ningkatkan pe$rm$intaan saham$, se$hingga nilai pe$rusahaan ikut naik 

2. Nilai Pe$rusahaan 

Nilai pe$rusahaan m$e$nce$rm$inkan re$spons inve$stor te$rhadap ke$be$rhasilan pe$m$ilik dalam$ m$e$nge$lola sum$be$r daya 

yang dipe$rcayakan ke$pada m$e$re$ka, yang se$ring kali be$rhubungan de$ngan fluktuasi harga saham$ (Alfairah & Sitorus, 

2023). Pada dasarnya, nilai pe$rusahaan be$rkaitan e$rat de$ngan tingkat ke$pe$m$ilikan ase$t se$rta ke$m$am$puannya m$e$narik 

m$inat inve$stor. Adapun pe$ngukuran PBV dapat dilakukan de$ngan m$e$nggunakan rum$us be$rikut: 

𝑃𝐵𝑉 =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
      (2.1) 

Nilai buku saham$ dapat dihitung m$e$nggunakan : 

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
     (2.2) 

 

3. Inte$lle$ctual Capital 

Inte$lle$ctual capital m$e$rupakan ase$t tidak be$rwujud yang m$e$ncakup sum$be$r daya inform$asi dan pe$nge$tahuan 

yang be$rpe$ran dalam$ m$e$ningkatkan kine$rja se$rta daya saing pe$rusahaan. Ase$t ini m$e$ncakup se$luruh pe$nge$tahuan 

yang dim$iliki ole$h karyawan dan organisasi, yang be$rkontribusi dalam$ m$e$nciptakan nilai tam$bah se$rta ke$unggulan 
kom$pe$titif pe$rusahaan (Sim$bolon & Suzan, 2021). De$ngan pe$nge$lolaan yang e$fe$ktif, inte$lle$ctual capital dapat 

m$e$njadi faktor utam$a dalam$ m$e$m$bantu pe$rusahaan m$e$raih posisi unggul di pasar global (Suzan & Aini, 2022). 

Inte$lle$ctual capital te$rdiri dari tiga kom$pone$n utam$a, yaitu Value$ Adde$d Capital E$m$ploye$d (VACA), Value$ 

Adde$d Hum$an Capital (VAHU), dan Structural Capital Value$ Adde$d (STVA). VACA m$e$ngacu pada m$odal yang 

digunakan pe$rusahaan untuk m$e$ndukung ope$rasional bisnis. VAHU, se$bagai e$le$m$e$n kunci dalam$ inte$lle$ctual capital, 

m$e$nunjukkan pe$ran signifikan kontribusi karyawan dalam$ m$e$nciptakan nilai tam$bah. Se$m$e$ntara itu, STVA 

m$e$nce$rm$inkan kapasitas pe$rusahaan dalam$ m$e$m$e$nuhi ke$butuhan ope$rasional se$rta m$e$ndukung karyawan agar dapat 

m$e$ncapai kine$rja optim$al m$e$lalui pe$ne$rapan siste$m$ m$anaje$m$e$n, standar ope$rasional, budaya organisasi, dan 
infrastruktur yang m$e$m$adai (M$ardiana e$t al., 2023). 

 M$e$nghitung Value$ Adde$d (VA) 



 

 

VA = OUTPUT - INPUT   (2.3) 

 

Ke$te$rangan :  
VA : Value$ Adde$d  

OUTPUT : Total Pe$ndapatan  

INPUT : Se$luruh biaya atau be$ban (se$lain be$ban karyawan) 

1. M$e$nghitung Value$ Adde$d Capital E$m$ploye$d (VACA) 

VACA adalah indikator untuk VA yang diciptakan ole$h satu unit dari hum$an capital. Rasio ini m$e$nunjukan 

kontribusi yang dibuat ole$h se$tiap unit dari capital e$m$ploye$d te$rhadap value$ adde$d pe$rusahaan. VACA dapat 

dihitung de$ngan cara: 

 

𝑉𝐴𝐶𝐴 =  
𝑉𝐴

𝐶𝐸
       (2.4) 

Ke$te$rangan: 

VACA = Value$ Adde$d Capital E$m$ploye$d 

VA = Value$d Adde$d 

CE$ = Capital E$m$ploye$d (Nilai Buku Ase$t Be$rsih) 
2. M$e$nghitung Value$ Adde$d Hum$an Capital (VAHU) 

Value$ Adde$d Hum$an Capital (VAHU) adalah indikator yang m$e$ngukur se$be$rapa be$sar nilai tam$bah 

(Value$ Adde$d/VA) yang dapat dihasilkan dari inve$stasi yang dike$luarkan untuk te$naga ke$rja. Rasio ini 

m$e$nce$rm$inkan kontribusi se$tiap rupiah yang diinve$stasikan dalam$ sum$be$r daya m$anusia (hum$an capital) 

te$rhadap pe$ningkatan nilai organisasi. VAHU dapat dihitung de$ngan cara: 

 

VAHU =  
VA

HC
      (2.5) 

Ke$te$rangan: 

VAHU = Value$d Adde$d Hum$an Capital 

VA = Value$ Adde$d 

HC = Hum$an Capital 

3. M$e$nghitung Structure$d Capital Value$ Adde$d (STVA) 

STVA adalah indikator yang m$e$ngukur jum$lah Structural Capital (SC) yang dibutuhkan untuk m$e$nghasilkan 
satu rupiah dari VA dan m$e$rupakan indikasi bagaim$ana ke$be$rhasilan SC dalam$ pe$nciptaan nilai. STVA dapat 

dihitung de$ngan: 

  

STVA =  
SC

VA
    (2.6) 

Ke$te$rangan: 
STVA = Structure$d Capital Value$ Adde$d 

SC = Structural Capital 

VA = Value$ Adde$d  

4. M$e$ne$ntukan Value$ Adde$d Inte$lle$ctual Coe$fficie$nt (VAIC) 

VAIC = VACA + VAHU + STVA   (2.7) 

4. Profitabilitas 

Rasio profitabilitas m$e$rupakan rasio untuk m$e$nilai ke$m$am$puan pe$rusahaan dalam$ m$e$ncari laba. Ke$untungan 

yang tinggi akan m$e$ningkatkan ke$se$jahte$raan para pe$m$e$gang saham$nya dan akan m$e$ningkatkan m$inat inve$stor 

untuk m$e$nanam$kan dananya pada pe$rusahaan. Laba suatu pe$rusahaan tidak hanya m$e$nce$rm$inkan ke$m$am$puan 

pe$rusahaan untuk m$e$m$e$nuhi ke$wajibannya te$tapi juga m$e$ngungkapkan aspe$k pe$nilaian pe$rusahaan yang 

m$e$wakili visi m$asa de$pan pe$rusahaan. Dalam$ pe$ne$litian ini, pe$ngukuran profitabilitas dilakukan de$ngan m$e$tode$ 

ROA, yang se$be$lum$nya te$lah dite$rapkan ole$h (M$alika Awliya,.2022). Adapun langkah-langkah pe$rhitungan 

dalam$ m$e$tode$ ini m$e$liputi  

Laba be$rsih se$be$lum$ pajak  x 100   (2.9) 

Total Asse$t 

 



 

 

5. Le$ve$rage$ 

Le$ve$rage$ m$e$rupakan rasio yang digunakan untuk m$e$nilai se$jauh m$ana ase$t pe$rusahaan dibiayai m$e$lalui utang, 
yaitu se$be$rapa be$sar be$ban utang dibandingkan de$ngan total ase$t yang dim$iliki pe$rusahaan (Wahyu Hidayat, 2019). 

Pe$nggunaan utang se$bagai sum$be$r pe$ndanaan e$kste$rnal m$e$m$iliki risiko tinggi, te$rutam$a jika pe$rusahaan tidak m$am$pu 

m$e$m$bayar ke$m$bali ke$wajibannya. Salah satu je$nis rasio le$ve$rage$ yang um$um$ digunakan adalah De$bt to Asse$t Ratio 

(DAR), yang dipe$role$h de$ngan m$e$m$bandingkan total hutang te$rhadap total ase$t. Rasio ini m$e$nce$rm$inkan se$jauh m$ana 

utang pe$rusahaan ditutupi ole$h m$odal yang dim$iliki. Se$m$akin tinggi nilai DAR, se$m$akin be$sar risiko ke$uangan yang 

dihadapi pe$rusahaan, se$hingga inve$stor ce$nde$rung m$e$nuntut tingkat ke$untungan yang le$bih tinggi. Rum$us untuk 

m$e$nghitung rasio DAR adalah se$bagai be$rikut 

𝐷𝐴𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
   (2.10) 

B. Ke$rangka Pe$m$ikiran 

1. Pe$ngaruh Inte$lle$ctual Capital te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Inte$lle$ctual Capital yang dim$iliki pe$rusahaan m$e$m$be$rikan gam$baran positif bagi inve$stor, m$e$m$ungkinkan 

m$e$re$ka m$e$nilai kine$rja pe$rusahaan de$ngan le$bih akurat se$rta m$e$ngurangi risiko di m$asa de$pan (Ulum$, 2017). 

Se$ring dise$but se$bagai inte$lle$ctual capital, ase$t ini te$rm$asuk dalam$ kate$gori ase$t tidak be$rwujud yang dapat 

m$e$m$be$rikan ke$unggulan kom$pe$titif bagi organisasi. Nam$un, se$bagai ase$t unik, ke$be$radaannya juga m$e$m$buat 

organisasi le$bih re$ntan te$rhadap pe$rsaingan bisnis. Ke$m$am$puan inte$le$ktual yang kuat m$e$ndukung gagasan bahwa 

bisnis dapat m$e$ngoptim$alkan pe$m$anfaatan sum$be$r daya yang dim$ilikinya. Pe$ne$litian Aulia (2019) m$e$nunjukkan 
bahwa inte$lle$ctual capital be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan, se$laras de$ngan te$m$uan se$be$lum$nya ole$h 

Suparno dan Ram$adini (2017). M$e$nurut Aulia (2019), inve$stor di Indone$sia m$e$ncari inform$asi akurat m$e$nge$nai 

inte$lle$ctual capital kare$na faktor ini be$rpote$nsi m$e$m$pe$ngaruhi nilai pe$rusahaan. 

2. Pe$ngaruh Profitabilitas te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Profitabilitas m$e$m$iliki arti pe$nting se$bagai ke$m$am$puan pe$rusahaan untuk m$e$nghasilkan laba. Pe$rusahaan dapat 

m$e$njaga ke$stabilan dan m$e$ningkatkan laba dilihat se$bagai sinyal positif ole$h inve$stor. kare$na pe$rusahaan yang 

m$e$ngalam$i pe$ningkatan laba yang dapat m$e$nce$rm$inkan kine$rja yang baik dan dapat m$e$m$buat harga saham$ pe$rusahaan 

m$e$ngalam$i pe$ningkatan. Pada pe$ne$litian M$uzayin dan Trisnawati (2022) m$e$m$butikan bahwa rasio profitabilitas 
be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan.  

3. Pe$ngaruh Le$ve$rage$ te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Le$ve$rage$ m$e$nce$rm$inkan ke$m$am$puan pe$rusahaan dalam$ m$e$m$e$nuhi ke$wajiban pe$ndanaannya, baik dalam$ 

jangka pe$nde$k m$aupun jangka panjang. Se$cara um$um$, le$ve$rage$ m$e$nggam$barkan struktur m$odal pe$rusahaan, 

khususnya se$be$rapa be$sar proporsi pe$nggunaan utang dalam$ m$e$m$biayai ase$t ope$rasional dibandingkan de$ngan 

pe$nggunaan m$odal se$ndiri (We$ston, 1992). Pe$ne$litian e$m$piris m$e$ndukung pandangan te$rse$but. Yuniarti e$t al. 

(2023) se$rta Nugroho dan Nugroho (2023) m$e$nunjukkan bahwa le$ve$rage$ m$e$m$iliki pe$ngaruh positif yang 

signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Hal ini m$e$ngindikasikan bahwa pe$rusahaan yang m$am$pu m$e$m$anfaatkan 
utang se$cara e$fe$ktif dapat m$e$ningkatkan nilai pasar m$e$re$ka di m$ata inve$stor. 

 

 
Gam$bar 2. 1 Ke$rangka Pe$m$ikiran 

Sum$be$r: Data dike$lolah ole$h pe$ne$liti (2024)



 
  

 

 

C. Hipote$sis Pe$ne$litian 

Pe$ne$litianoini m$e$ngform$ulasikan hipote$sis ke$rja yang te$rsusun dalam$ form$at pe$rnyataan konkre$t be$rdasarkan 

hasil kajian lite$ratur yang dilakukan. Hipote$sis ke$rja yang dibangunbdalam$ pe$ne$litianninisyaitu: 
1) Inte$lle$ctual capital, Profitabilitas, dan le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh se$cara sim$ultan te$rhadap nilai pe$rusahaan pada 

pe$rusahaan sub se$ktor m$akanan dan m$inum$an yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$  2019–2023. 

2) Inte$lle$ctual Capital se$cara parsial be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan pada pe$rusahaan sub se$ktor 

m$akanan dan m$inum$an yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$  2019–2023 

3) Profitabilitas se$cara parsial be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan pada pe$rusahaan sub se$ktor m$akanan 

dan m$inum$an yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$ 2019–2023; dan  

4) Le$ve$rage$ se$cara parsial be$rpe$ngaruh positif te$rhadap nilai pe$rusahaan pada pe$rusahaan sub se$ktor m$akanan dan 

m$inum$an yang te$rdaftar di BE$I pe$riode$  2019–2023 
III M$E$TODE$ PE$NE$LITIAN 

 M$e$tode$ pe$ne$litian yang digunakan adalah kuantitatif, de$ngan data se$kunde$r yang dipe$role$h dari laporan ke$uangan 

dan laporan tahunan pe$rusahaan yang te$rse$dia di situs re$sm$i pe$rusahaan se$rta Bursa E$fe$k Indone$sia. Obje$k pe$ne$litian 

ini m$e$ncakup pe$rusahaan sub-se$ktor m$akanan dan m$inum$an yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia dalam$ re$ntang 

waktu 2019-2023. Sam$pe$l pe$ne$litian te$rdiri dari 21 pe$rusahaan de$ngan pe$riode$ pe$ne$litian se$lam$a 5 tahun, se$hingga 

total data yang dianalisis be$rjum$lah 105 obse$rvasi. Te$knik purposive$ sam$pling digunakan dalam$ pe$m$ilihan sam$pe$l, 

se$m$e$ntara analisis data dilakukan de$ngan m$e$tode$ analisis statistik de$skriptif se$rta analisis re$gre$si data pane$l. 

IV HASIL DAN PE$M$BAHASAN 

A. Analisis Statistik De$skriptif 
Pe$ngaruh inte$lle$ctual-capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ se$bagaim$ana dite$ntukan ole$h statistik de$skriptif 

ditam$pilkan di sini 

Tabel 4.1 Analisis Deskriptif  

(2019 -2023) 

Keterangan Nilai Perusahaan Intelectual 

capital 

Profitabilitas Leverage 

M$e$an- 2.125779486 1.168821524 0.328428695 0.811524162 

M$e$dian  2.06011 0.919651 0.272764 0.4605 

Standard 

De$viation 

0.556987453 0.73082559 0.203378268 0.693996949 

M$inim$um$ 0.859913 0.216204 0.102487 0.069971 

M$axim$um$ 3.491979 4.142149 0.948391 2.507985 

Obse$rvasi 105 105 105 105 

Sum$be$r: Data yang te$lah dike$lolah (2024) 

Tabe$l 4.1 m$e$nyajikan analisis de$skriptif dari variabe$l-variabe$l pe$nting te$rkait kine$rja pe$rusahaan, 

te$rm$asuk inte$lle$ctual-capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$.  

B. Uji Asum$si Klasik 

1. Uji M$ultikoline$aritas 

Tabel 4.2 Uji Multikolinearitas 

Table Coefficient Variance Uncentered VIF Centered VIF 

C 0.038754 5.847291 NA 

IC 0.298465 5.624873 1.085462 

PRO 0.587394 1.825347 1.078395 

LEV 0.012456 2.194856 1.095847 

Sum$be$r: Hasil pe$ngolahan data E$vie$ws 12 (2025) 
Be$rdasarkan tabe$l 4.2, nilai ce$nte$re$d VIF untuk inte$lle$ctual capital 1,085462, profitabilitas 1,078395, dan 

le$ve$rage$ 1,095847 se$luruhnya < 10. Hal ini m$e$nunjukkan tidak adanya m$ultikoline$aritas antar variabe$l inde$pe$nde$n, 

se$hingga m$ode$l re$gre$si yang digunakan dapat m$e$nghasilkan e$stim$asi yang tidak bias dan e$fisie$n. 

2. Uji He$te$roke$dastisitas 

 

 



 
  

 

 

Tabel 4.3 Uji Heterokedastisitas 

Test Statistic Value Probability 

F-statistic 1.287456 Prob. F(3,121) = 0.2815 

Obs*R-squared 3.895742 Prob. Chi-Square$(3) = 0.2731 

Scaled explained SS 12.456789 Prob. Chi-Square$(3) = 0.0062 

Sum$be$r: Hasil Pe$ngolahan Data E$vie$ws 12 (2025) 

Be$rdasarkan tabe$l 4.7, nilai prob. Chi-square$ pada ObsR-square$d se$be$sar 0,2731 > 0,05, se$hingga hipote$sis nol 
dite$rim$a. De$ngan de$m$ikian, tidak te$rdapat m$asalah he$te$roske$dastisitas dan asum$si hom$oske$dastisitas te$rpe$nuhi, 

se$hingga m$ode$l re$gre$si layak digunakan untuk pre$diksi yang akurat. 

C. Pe$m$ilihan M$ode$l Re$gre$si Data Pane$l 

1. Uji Chow 

Tabel 4.4 Uji Chow 

 
Sum$be$r: Output E$vie$ws 12, data diolah pe$nulis (2025) 

Nilai probabilitas 0,000 < 0,05 m$e$nunjukkan bahwa m$ode$l yang te$pat adalah Fixe$d E$ffe$ct M$ode$l (FE$M$), 
se$hingga analisis data pane$l dapat m$e$m$be$rikan hasil yang le$bih akurat. 

2. Uji Hausm$an 

 

Tabel 4. 5 Hasil Uji Hausman 

 
Sum$be$r: Output E$vie$ws 12, data diolah pe$nulis (2025). 

Hasil uji Hausm$an m$e$nunjukkan nilai Chi-Square$ 5,905380 de$ngan p-value$ 0,1163 > 0,05, se$hingga m$ode$l 

Random$ E$ffe$cts le$bih te$pat digunakan. 

D. Re$gre$si Data Pane$l 

 

Tabel 4. 6 Hasil Regresi Data Panel (Random Effect Model) 

 



 
  

 

 

Sum$be$r: Output E$vie$ws 12, data diolah pe$nulis (2025) 

Be$rdasarkan tabe$l pe$ngujian com$m$on e$ffe$ct m$ode$l m$aka dapat dirum$uskan pe$rsam$aan re$gre$si data pane$l 

se$bagai be$rikut : 
NP=0.773436 + 0.333631*IC+ 1.239196*Pro + 0.547508*Le$v 

Ke$te$rangan: 

NP : Nilai Pe$rusahaan 

IC : Inte$lle$ctual Capital 

PRO : Profitabilitas 

LE$V : Le$ve$rage$ 

Pe$rsam$aan re$gre$si data pane$l dije$laskan se$bagai be$rikut: 

1. Artinya, apabila variabe$l Inte$lle$ctual Capital (X1), Profitabilitas (X2), dan Le$ve$rage$ (X3) m$e$m$iliki nilai 0, m$aka 
nilai pe$rusahaan be$rada pada angka 0.773436. Konstanta ini m$e$nunjukkan nilai dasar se$be$lum $ 

m$e$m$pe$rtim$bangkan pe$ngaruh variabe$l be$bas. 

2. Artinya, se$tiap ke$naikan 1 satuan Inte$lle$ctual Capital, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan, akan m$e$ningkatkan 

nilai pe$rusahaan se$be$sar 0.333631. 

Nilai p-value$ (0.0014) < 0.05 m$e$nunjukkan pe$ngaruhnya signifikan pada tingkat ke$pe$rcayaan 95%.  

3. Artinya, se$tiap ke$naikan 1 satuan Profitabilitas, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan, akan m$e$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan se$be$sar 1.239196. 

Nilai p-value$ (0.0830) > 0.05 m$e$nunjukkan pe$ngaruhnya tidak signifikan pada tingkat ke$pe$rcayaan 95%, nam$un 
signifikan pada tingkat ke$pe$rcayaan 90% (p < 0.10). 

4. Artinya, se$tiap ke$naikan 1 satuan Le$ve$rage$, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan, akan m$e$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan se$be$sar 0.547508. 

Nilai p-value$ (0.0200) < 0.05 m$e$nunjukkan pe$ngaruhnya signifikan pada tingkat ke$pe$rcayaan 95%. 

E. Pe$ngujian Hipote$sis 

1. Uji Koe$fisie$n De$te$rm$inasi (R²) 

Nilai R-square$d se$be$sar 0,7503 m$e$nunjukkan bahwa inte$lle$ctual capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ 

m$e$nje$laskan 75,03% variasi nilai pe$rusahaan, se$dangkan 24,97% sisanya dipe$ngaruhi faktor lain di luar m$ode$l. Nilai 

Adjuste$d R-square$d se$be$sar 0,6475 m$e$ngindikasikan ke$m$am$puan pre$diksi m$ode$l te$tap baik se$te$lah pe$nye$suaian 
de$rajat ke$be$basan. 

2. Uji Sim$ultan (Uji F) 

Hasil uji F m$e$nunjukkan nilai F-statistic 7,298760 de$ngan probabilitas 0,000404 < 0,05, se$hingga inte$lle$ctual 

capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh signifikan se$cara sim$ultan te$rhadap nilai pe$rusahaan. De$ngan 

de$m$ikian, m$ode$l re$gre$si layak digunakan untuk m$e$m$pre$diksi variasi nilai pe$rusahaan di se$ktor m$akanan dan 

m$inum$an. 

3. Uji Parsial ( Uji T) 

A. Variabe$l inte$lle$ctual capital m$e$m$iliki koe$fisie$n 0,333631 de$ngan t-statistic 3,800021 dan p-value$ 0,0014 < 0,05, 
se$hingga be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Artinya, se$tiap ke$naikan satu satuan 

inte$lle$ctual capital m$e$ningkatkan nilai pe$rusahaan se$be$sar 0,333631, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan. 

B. Variabe$l profitabilitas m$e$m$iliki koe$fisie$n 1,239196 de$ngan t-statistic 1,841850 dan p-value$ 0,0830, signifikan 

pada le$ve$l 10% nam$un tidak pada 5%. Artinya, se$tiap ke$naikan satu satuan profitabilitas be$rpote$nsi m$e$ningkatkan 

nilai pe$rusahaan se$be$sar 1,239196, m$e$njadi pe$ngaruh te$rbe$sar di antara variabe$l inde$pe$nde$n. 

Variabe$l le$ve$rage$ m$e$m$iliki koe$fisie$n 0,547508 de$ngan t-statistic 2,566778 dan p-value$ 0,0200 < 0,05, se$hingga 

be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Artinya, se$tiap ke$naikan satu satuan le$ve$rage$ m$e$ningkatkan 

nilai pe$rusahaan se$be$sar 0,547508, m$e$ndukung te$ori trade$-off bahwa pe$nggunaan utang optim$al dapat m$e$ningkatkan 
nilai m$e$lalui m$anfaat tax shie$ld. 

F. Pe$m$bahasan 

1. Pe$ngaruh Sim$ultan dari Inte$lle$ctual Capital, Profitabilitas, dan Le$ve$rage$ te$rhadap Nilai Pe$rusahaan 

Hasil uji F m$e$nunjukkan p-value$ 0,049 < 0,05, se$hingga inte$lle$ctual capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ 

be$rpe$ngaruh signifikan se$cara sim$ultan te$rhadap nilai pe$rusahaan sub se$ktor m$akanan dan m$inum$an pe$riode$ 2019–

2023. Artinya, pe$rubahan pada salah satu variabe$l dapat m$e$m$e$ngaruhi nilai pe$rusahaan se$cara signifikan. 

2. Pe$ngaruh Inte$lle$ctual Capital te$rhadap nilai pe$rusahaan 

Be$rdasarkan hasil re$gre$si, Inte$lle$ctual Capital m$e$m$iliki koe$fisie$n 0,333631 de$ngan t-statistic 3,800021 dan p-



 
  

 

 

value$ 0,0014 < 0,05, se$hingga be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Artinya, se$tiap ke$naikan satu 

satuan Inte$lle$ctual Capital m$e$ningkatkan nilai pe$rusahaan se$be$sar 0,333631, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan. 

Te$m$uan ini m$e$nunjukkan bahwa pe$nge$lolaan pe$nge$tahuan, ke$te$ram$pilan, pe$ngalam$an, dan inovasi m$am$pu 
m$e$nciptakan ke$unggulan kom$pe$titif yang m$e$m$pe$rkuat pe$rse$psi pasar. Hasil ini se$jalan de$ngan Wulandari & 

Purbawati (2021) dan Suzan & Ram$adhani (2021) yang m$e$m$buktikan pe$ngaruh positif signifikan Inte$lle$ctual Capital 

te$rhadap nilai pe$rusahaan, se$hingga m$e$njadi faktor strate$gis yang pe$rlu dioptim$alkan untuk pe$rtum$buhan 

be$rke$lanjutan. 

3. Pe$ngaruh Profitabilitas te$rhadap nilai pe$rusahaan  

Hasil re$gre$si m$e$nunjukkan profitabilitas m$e$m$iliki koe$fisie$n 1,239196 de$ngan t-statistic 1,841850 dan p-value$ 

0,0830, be$rpe$ngaruh positif nam$un tidak signifikan pada taraf 5%, m$e$ski m$e$nde$kati signifikan pada taraf 10%. 

Artinya, ke$naikan profitabilitas ce$nde$rung diikuti pe$ningkatan nilai pe$rusahaan, te$tapi pe$ngaruhnya be$lum$ kuat se$cara 
statistik. Kondisi ini dapat dise$babkan inve$stor m$e$m$pe$rtim$bangkan faktor lain se$pe$rti prospe$k pe$rtum$buhan, stabilitas 

ke$uangan, dan kondisi m$akroe$konom$i. Te$m$uan ini konsiste$n de$ngan Putri & Sam$purno (2021) se$rta Firm$ansyah & 

Purnam$a (2021) yang m$e$ne$m$ukan profitabilitas be$rpe$ngaruh positif te$tapi tidak signifikan, kare$na e$fe$knya dapat 

te$re$duksi ole$h faktor e$kste$rnal se$pe$rti fluktuasi pasar, ke$bijakan divide$n, dan tingkat utang. 

4. Pe$ngaruh le$ve$rage$ te$rhadap nilai pe$rusahaan   

Be$rdasarkan hasil re$gre$si, le$ve$rage$ m$e$m$iliki koe$fisie$n 0,547508 de$ngan t-statistic 2,566778 dan p-value$ 0,0200 

< 0,05, se$hingga be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan. Artinya, se$tiap ke$naikan satu satuan 

le$ve$rage$ m$e$ningkatkan nilai pe$rusahaan se$be$sar 0,547508, de$ngan asum$si variabe$l lain konstan. Pe$nggunaan utang 
yang optim$al m$e$m$be$ri sinyal positif ke$pada inve$stor, m$e$ningkatkan laba pe$r saham$, dan m$e$m$pe$rkuat pe$rse$psi pasar. 

Te$m$uan ini konsiste$n de$ngan Hidayat & M$e$iranto (2021) se$rta Pratam$a & Wibowo (2021) yang m$e$nunjukkan bahwa 

le$ve$rage$ yang te$rkontrol dapat m$e$m$be$rikan m$anfaat finansial m$e$lalui e$fe$k pe$ngungkit, se$hingga m$e$ningkatkan nilai 

pe$rusahaan. 

V KE$SIM$PULAN DAN SARAN 

A. Ke$sim$pulan 

1. Be$rdasarkan hasil uji analisis statistik de$ske$iptif, dapat disim$pulkan se$bagai be$rikut:  

a) Inte$lle$ctual Capital yang diukur m$e$lalui VAIC, M$e$nunjukan adanya fluktuasi yang substantial dalam$ pe$nge$loaan 
inte$le$e$ctual capital dalam$ m$asa pe$riode$ pe$ne$litian  

b) Profitabilitas yang diukur de$ngan Re$turn on Asse$ts (ROA) m$e$nunjukkan fluktuasi yang signifikan, de$ngan pola 

yang m$e$nunjukkan dam$pak kondisi e$konom$i m$akro te$rhadap kine$rja ke$uangan pe$rusahaan  

c) Le$ve$rage$ yang diukur de$ngan De$bt to Asse$t Ratio (DAR). Se$cara ke$se$luruhan, tingkat le$ve$rage$ Pe$rusahaan 

dalam$ sam$pe$l m$e$nunjukkan pola yang be$rvariasi se$panjang pe$riode$ pe$ne$litian, de$ngan adanya fluktuasi yang 

cukup signifikan dari tahun ke$ tahun  

2. Be$rdasarkan hasil uji sim$ultan, dapat disim$pulkan se$bagai be$rikut: 

Uji sim$ultan m$e$nunjukkan inte$lle$ctual capital, profitabilitas, dan le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap 
nilai pe$rusahaan, dibuktikan ole$h F-statistic 7,298760 dan p-value$ 0,000404 < 0,05. Nilai R-square$d 75,03% 

m$e$ngindikasikan ke$tiga variabe$l te$rse$but m$e$nje$laskan 75,03% variasi nilai pe$rusahaan, se$dangkan 24,97% sisanya 

dipe$ngaruhi faktor lain di luar m$ode$l. 

3. Be$rdasarkan hasil uji parsial, dapat disim$pulkan se$bagai be$rikut 

a) inte$lle$ctual capital be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan de$ngan koe$fisie$n 0,333631 dan p-

value$ 0,0014. Te$m$uan ini m$e$ndukung Re$source$-Base$d Vie$w The$ory yang m$e$ne$kankan bahwa ase$t tidak 

be$rwujud, se$pe$rti pe$nge$tahuan karyawan, siste$m$ inform$asi, te$knologi, dan hubungan de$ngan stake$holde$r, 

m$e$rupakan sum$be$r daya strate$gis yang m$e$nciptakan ke$unggulan kom$pe$titif be$rke$lanjutan. Dalam$ industri 
m$akanan dan m$inum$an, pe$nge$lolaan inte$lle$ctual capital yang optim$al m$e$ningkatkan apre$siasi inve$stor dan 

m$e$m$pe$rkuat prospe$k pe$rtum$buhan jangka panjang pe$rusahaan. 

b) Profitabilitas m$e$m$iliki koe$fisie$n positif 1,239196 de$ngan p-value$ 0,0830, tidak signifikan pada taraf 5% nam$un 

signifikan pada taraf 10%. Koe$fisie$n be$sar ini m$e$nunjukkan pote$nsi pe$ngaruh substansial te$rhadap nilai 

pe$rusahaan. Dalam$ jangka pe$nde$k, inve$stor m$ungkin le$bih m$e$m$pe$rtim$bangkan faktor lain, te$tapi profitabilitas 

te$tap m$e$njadi indikator pe$nting bagi kine$rja jangka panjang. 

c) Le$ve$rage$ be$rpe$ngaruh positif signifikan te$rhadap nilai pe$rusahaan de$ngan koe$fisie$n 0,547508 dan p-value$ 0,0200. 

Te$m$uan ini m$e$ndukung Trade$-off The$ory yang m$e$nyatakan bahwa pe$nggunaan utang se$cara optim$al dapat 
m$e$ningkatkan nilai pe$rusahaan m$e$lalui m$anfaat tax shie$ld dan e$fisie$nsi struktur m$odal. Dalam$ industri m$akanan 



 
  

 

 

dan m$inum$an, le$ve$rage$ yang te$pat m$e$m$bantu m$e$m$biayai e$kspansi tanpa m$e$ngorbankan fle$ksibilitas ke$uangan, 

se$hingga m$e$ndapat pe$nilaian positif dari inve$stor. 

B. Saran 
Pe$ne$litian se$lanjutnya disarankan m$e$nam$bah variabe$l se$pe$rti corporate$ gove$rnance$, corporate$ social 

re$sponsibility, ukuran pe$rusahaan, dan faktor m$akroe$konom$i, se$rta m$e$nggunakan m$e$tode$ pe$ngukuran inte$lle$ctual 

capital yang be$rbe$da untuk pe$rspe$ktif le$bih kom$pre$he$nsif. Studi longitudinal de$ngan pe$riode$ le$bih panjang dapat 

m$e$m$pe$rdalam$ pe$m$aham$an hubungan antarvariabe$l, se$m$e$ntara pe$ne$litian kom$paratif antar se$ktor industri dapat 

m$e$ngungkap pe$rbe$daan karakte$ristik pe$ne$ntu nilai pe$rusahaan. Pe$nggunaan te$knik analisis lanjutan se$pe$rti structural 

e$quation m$ode$ling atau m$achine$ le$arning akan m$e$nghasilkan te$m$uan yang le$bih robust, dan pe$nde$katan kualitatif 

m$e$lalui wawancara m$anaje$m$e$n dapat m$e$m$be$rikan konte$ks praktis dalam$ strate$gi pe$nge$lolaan inte$lle$ctual capital dan 

struktur m$odal. 
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