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Abstrak

Penelitian ini bertujuan menganalisis perbedaan antara perusahas
memperoleh keuntungan dan mengalami kerugian dalam hal nilai pert
dan intangible assets serta menganalisis hubungantangible ass¢
perusahaan yang memperoleh keuntungan dan mengalami kerugian
nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini ipltusahaapang tercat:
di Bursa Efek Indonesia dengan sampel perusahaan di sektor nonke
dengan total 798 perusaha&ampel penelitian dianalisis menggunaka
statistik deskriptif, asumsi klasik, regresi linear berganda, dan uji hip
Hasil penelitian menunjulkkan terdapat perbedaan signifikan an
perusahaan yang memperoleh keuntungan dan mengalami kerugial
hal nilai perusahaan dantangible assetsnamun untukintangible asse
sendiri tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusah
Penelitian ini mendukun¢gori sinyal yang menjelaskan bahwa informn
keuagan yang diberikan perusahaan tdmafungsi sebagasinyal bac
investor dalam menilai prospegerusahaagnnamun tidak semua sin
keuangan memiliki dampak yang sateehadap nai perusahagrtergantun
bagaimana investor menafsirkan informasi yang diberikan oleh man:
perusahaan. Penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bagi invest
sebaiknya tidak hanya bergantung paai@ngible assetglalam menile
potensi perusahaan, tetapi juga mempertimbangkan indikator kel
lainnya yang lebih dapat diukur secara langsseperti profitabilitas d¢
likuiditas.
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PENDAHULUAN

Era modern yang ditandai oleh intensitas globalisasi, setiap perusahaan berupaya
mengembangkan diri dengan mengandalkan keunggulan kompetitif yang dimilikinya. Perusahaan perlu
mempunyai strategrang lebih komprehensif untuk mempertahankan sustainabilitas jangka panjang,
tidak cukup hanya mengandalkamofitabilitas, yakni dengan mengoptimalkan kesejahteran para
pemilik dan pemega saham dengan catserupaya dalam meningkatkan nilai perusahaan secara
keseluruhanOktaviarni, 2019) Menurut WIPOLBS Global INTANInvest 2024, nilai perusahaan
pada perusahaan yang bergerak di sektarologi tinggi, farmasi, otomotif, dan jasa keuangan mampu
meraih daya saing dan memiliki nilai perusahaan yang tinggi bukan karena modtdfiigiklé asse)s
saja, melainkan didukung oleh modal tidak berwujath(igible assejsyang mereka miliki. Pada tahun
2023, investasi tak berwujud juga berhasil menyumbangkan lebih dari 16 persen PDB dhaggeaa
dengan ekonomi yang sangat padat modal seperti negara Swedia, Amerika Serikat (AS), dan Prancis.
Investasi padmtangible assetgiga memperlihatkan ketahanan yang sangat baik dibandingkan dengan
investasi pad#éangible assetpada saat masa pandemi COVIB. Peningkatan investasi global dalam
paten, perangkat lunak, dan merek menjadi indikasi konkret bahwa perusahaamiedsarmengakui
peran strategisntangible assetslalam menciptakan nilai tambah. Meskipun penyajian informasi
intangible assetslalam laporan keuangan masih menemui kendala di Indonesia karena keterbatasan
pengakuan standar akuntaiéambih (2018)mencatat adanya peningkatan dalam investasi pada aset
tak berwujud, seiring dengan berkembangnya ekonomi berbasis pengetahuan.

Selainintangible assetsberlandaskan penelitian sebelumnya terdapat sejumlah variabel lainnya
yang diyakini menyumbang pengaruh bagi nilai perusahaan, yang pertama yakni ukuran perusahaan.
Ukuranperusahaadapat menjadi faktor yang mempegaruhi nilai perusahaan. Perkembangan ukuran
perusahaamemperlihatkan tingkat potensi keuntungannya, yang bisa meamoin nilai perusahaan
serta membagikan iafmasi yang mempunyai manfaat bagi investéilai perusahaan juga bisa
dipengaruhi oleh profitabilitas. Mengacu pada penelitfgrilyani et al, (2021) profitabilitas
mencerminkan kapasitas perusahaan untuk meraih profit dengan memanfaatkan seluruh aset serta
sumber daya yang dipunyai, termasuk aktivitas penjualan, kas, modal, sumber daya manusia, dan
jaringan cabangSetyawan (2019)uga menegaskan bahwa profitabilitas ialah indikator kemampuan
perusahaan untuk meraih keuntungan yang nantinya dapat menigkatkan nilai perusahaan. Selanjutnya
faktor lain yang menyumbang pengaruh nilai suatu perusahaan lidaiditas. Likuiditas
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengubah asset lancar menjadi kas untk dapat memenuhi
kewajiban jangka pendek perusahdakuiditas yang tinggi juga meningkatkan kepercayaan investor
terhadap stabilitas keuangan perusah&aktorfaktor tersebut pada hknya akan menyumbang
pengaruh nilai perusahaan. Selain dipengaruhi oleh likuiditas, pertumbuhan perusahaan merupakan satu
di antara elemen yang menyumbang pengaruh nilai suatu perus&#®fummbuhan perusahaan
mengukur kemampuan perusahaan untuk bertahan dalam industri yang sama atau dalam sistem
perekonomian. Pertumbuhan perusahaan merupakan indikator positif bagi investor, yang menunjukkan
potensi untuk menghdkan pendapatan dan memberikan dampak terhadap prospstagivdi masa
depan, yang pada kiknya akan meninggkatkan nilai perusahd&ertumbuhan total aset ialah metrik
pertumbuhan perusahaan yang dipertimbangkan pada penelitian ini. \Vegehbel diatas yang
diyakini menyumbang pengaruh bagi nilperusahagnyang terdi dari ukuran perusahaan,
profitabilitas, likuiditas, dan pertumbuhan total aset, dijadikan selaku variabel kontrol pada penelitian
ini untuk mengantisipasi adanya bias pengaruh antar variabel, dimana variabel tersebut sejalan dengan
teorisinyal.

Teori sinyal (signaling theory menjelaskan mengenai bagaimana sebaiknya perusahaan
menyampaikan informasi kepada pihak ekstgiibaivi, 2017) Pengungkapan informasi keuangan oleh
manajemen dapat menjadi sinyal yang mencerminkan kondisi, prospek, atau kualitas perusahaan. Sinyal
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berupa infornasi yang disampaikan ofgdrusahaakepada pasar merpakan hal gdiegitu krusial,
karna dapat mempengaruhi keputusan invesstasi dari pihak gidusggahaanselain itu juga dapat
membagikan representasi mengenai keadaan masa lalu, saat ini, serta dapat digunakan untuk
memprediksi kondisi perusahaan di masa mendaileg perusahaan dantangible assetserupakan
faktor penting yang dapat mempengaruhi daya tarik perusahaan dalam pasar dan untuk keberlanjutan
operasionalnya. Perusahaan gamemperoleh keuntungan umumnya menunjukkan kinerja yang baik,
yang pada giliranya dapat meningkatkan persepsi postif dari para investor terhadap perusahaan tersebut.
Keuntungan yang berkelanjutan menunjukkan prospek masa depan yang cerah dan mampu
meningkatkan nilai pasar perusahaan. Sebaliknya, perusahaan yang mekgalgian sering kali
mengalami penurunan nilai perusahaan karena persepsi pasar yang negatif terhadap kinerja keuangan
yang buruk, sehingga dapat mengurangi kepercayaan investor. Hadfilaoeimi konsiten degan hasil
penelitian dariReschiwatiet al, (2020) Jihadiet al, (2021) Iman et al, (2021) Ambarwatiet al,
(2021) Saputri (2021)Bon & Hartoko (2022)Aziz Mohammad (2023Aryani et al, (2023) Gustiet
al., (2023) Taminiet al, (2024) danAl-Omariet al, (2024)yang menunjukandiwaperusahaagang
memperoleh keuntungan atau profit memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada saabyang s
intangible assetsseperti merek, hak paten, dan reputasi perusahaan, memegang peranan penting dalam
penilaian pasar terhadap perusah&@angible assetgang dimiliki oleh perusahaan dapat menciptakan
keunggulan kompetitif dan dapat menjadi sumber nilai jangka panjang. Perusahaan yang menghasilkan
keuntungan cenderung lebih mampu mengelola dan mengembantgagible assetygang dimiliki,
yang padagilirannya dapat mengkatkan posisi pasar dan kinerja perusahaan secara keseluruhan.
Berdasarkan kajian teoritis dan empiris tersebut, hipotesgsdapat dibangun adalah seabgai berikut:
H.z Terdapat perbedaan antara ysahaan yang memperoleh keuntungan garusahaaryang
mengalami kerugian dalam hal nilai perusahaan
Hin Terdapat perbedaan antara perusahaan yamgpeneleh keuntungan dan perusahaan yang
mengalami kerugiardalam haintangible assets

Suatu perekonomian ketika mempunyai modal berwujud yang minimum, berpotensi pada
perekonomian tersebut bisa berinvestasi lebih banyak pada sumber daya lainnyansapgitile
assetsPersyaratan yang ketat untuk penyeriatangible assetdi dalam laporan keuangan perusahaan
memperlihatkan terkait banyahktangible assetyang mempunyai nilai atau berharga tetapi tidak
dipertimbangkan daatau tidak diakui dalam neraca perusahaan. Meskipun deniikiamgible assets
yang tidak secara eksplisit disebutkan atau diakui dalam neraca,igtkrgible assetyang tidak
tertulis misalnya citraatau reputasi dan budaya perusahaan, keahlian dibidang teknologi, modal
organisasi, kepuasan pelanggan dan karyawan, kemampuan dateowdsyidan hubungan yang baik
dengan pelanggan, merupakan sumber yang sangat penting yang bisa dijadikan sebagai keunggulan
kompetitif perusahaan. Dalam periode terakhittangible assetsecara bertahap sudah berhasil
mengungguli modal berwujud. Hal terkaliperkuat oleh penelitiabVulandariet al, (2020) serta
Bahuwaet al, (2020)dimana hasil penelitiannya memperlihatkan terkait meningkatnya investasi dalam
intangible assetsnenyumbang sebagian besar pertumbuhan perusahaan yang tidak bisa dijabarkan
secara jelas dalam produktivitas serta pertumbuhan ekonomi. Sejumlah penelitian terdahulu
memperlihatkan hasil yang bervariasi terkait pengamtdngible assetpada nilai perusahaan. Studi
yang dilaksanakaRiekkola (2020jnengungkapkan adanya pengapokitif dariintangible assetpada
nilai perusahaan. Namun temuan berbeda dihasilkan dari penélitiavets (2021)Wardoyo (2022)
dan Azamatet al, (2023)yang menegaskan terkaittagible assetsidak mepunyai pengaruh pg
signifkan pada nilaperusahaarBerdasarkan kajian teoritis dan empiris tersebut, hipotesis yang dapat
dibangun adalah sebagai berikut:
H.a Intangible assetperusahaan yangemperoleh keuntungan memiltkibungan postif dengan nilai
perusahaan
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Hap Intangible assetperusahaan yang mengalami kerugian memiliki hubungan positif dengan nilai
perusahaan.

Intangible AssestX)

[ Perusahaan yang i
2a

Memperoleh Keuntungar

vs | HigH
1a,H1b Nilai Perusahaan (Y) 1

Perusahaan yang
Mengalami Kerugian
/Variabel Kontrol: \

Ukuran Perusahaar
Profitabilitas
Likuiditas
Pertumbuhan Total
Assets

N J

PN PRE

SumberData Penelitian, 2025

Gambar 1. Kerangka Konseptual

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuntitatif dengan bentuk asosatif. Penelitan ini
dilaksanakan padperusahaamonkeuangaryang terdftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2021-2023.Alasan digunakannya perusahaan nonkeuangan ialah dikarenakan perusahaan keuangan dan
nonkeuangan memiliki struktur laporan kegan yang berbedperusahaakeuangan memiliki laporan
keuangan yang lebih kompleks selain itu dalam perhitungan rasio keuangan pada penelitian ini kurang
relevan jika menggunakan perusahaan keuangan, karena mereka memiliki struktur utang dan aset yang
sangat berbeda dari perusahaan nonkeuangan. Pada pengaariyiely genelitianini menerapkan
metodenonprobbility samplingpada eknik purposive samplingJntuk mengumpulkan data, penelitian
ini menerapkan metode observasi fpamisipan pbservation nofparticipanf). Metode ini merupakan
teknik pengumpulan data dimana peneliti bertindak sebagai pengamat independen tanpa terlibat
langsung dalam aktivitas yang diteliti. Proses pengumpulan data dilaksanakan dengan cara mengunduh
informasi yang tersedia melalui websitesmi BEI yang beralamat di www.idx.co.iata pada
penelitian ini dianalisis dengan uiji statistik deskriptif, ujimsuklasik, analisis regresi, serta pengujian
hipotesis. Untuk melaksanakan analisis data, peneliti memanfaatkan program Skeaeliian ini
memakai nilai perusahaan (Y) sebagkipendent variabldvariable dependen) yang disumbang
pengaruh olelndependent variabldPada penelitian inindependent variablgang dianalisis dengan
melihat nilai aset yang tidak tampak secara fisik yang tercatat dalam laporan keuangan perusahaan. Data
mengenaintangible assetdiraih dari Bursa Efek Indonesia dengan menggunakanrdatayible assets
total net untuk mengukur nilai aset tersebut pada penelitian ini, dimana data ini mencakup seluruh
intangible assetstermasukgoodwill, dalam kondisi bersih setelah dikngi penyesuaian akuntansi
untuk amortisasi dampairment Selain kedua variabel tersebut, peneltian ini juga mengunakan varibel
kontrol. Variabel kontrol ialah variabel yang diatur atau dijaga tetap konstan untuk memastikan bahwa
hubungan antareariabel independedan dependen tidak terdistorsi oleh faKittor eksternal yang
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tidak menjadi fokus penelitiafRenelitian ini memakai 4 variabel kontrol yakni ukuran perusahaan,
profitabilitas, likuiditas, dan pertumbuhan total agetapun berikut ini merupakan rumusmus yang
akan digunakan:

Perhitungan Nilai Perusadin

Tobinds Q = (EMV.AD). i lEBNMAD) e (1)
Perhitungan Ukuran Perusaim

Ukuran Perusahaan = LN(TOtal ASEL).......uuuiiiiieiiiiiiimemeiiiieeeee e semes e e e e mees (2)
Perhitungan Profitabilitas

Return on Equity Modal Sediri : Laba Bersiheflah Pajak x 1Qfersen..............ccoeeeeeeenee € .(3)
Perhitungan Likuditas

Current ratio= Aset Lancar : Utang LANCA.............uvvviiiiiiiimieeeeeeeeeeeeeeeee e e e e eeescnnannnanns € .(4)

Perhitungan Pertumbuhan Total Aset

Perumbuhan Total Aset = (Total Aset (t)Total Aset (1) : Total Aset (1)) x 10(perseg é é & . (5).
Keterangan:

EMV =P (losing pricg x Q (jumlah sahargangberedar)

Debt = Nilai buku dari total utang

EBV = Nilaii buku dari total aset

t = periode waktu tertentu

Peneltian ini mempunyai mdoel persamaan regresi linear berganda yakni:

Keterangan:

Y = Nilai perusahaan

U = Konsenta

be X = Koefisien determinagintangible assets

Variabel Kontrol = Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Likuiditas, dan Pertumbuhan Total Aset
0 = Standaerror

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1 menjelaskan terkait wgtatistik deskptif yang memberikan gambaran berupa jumlah
pengamatan, nilai mininum, nilai maksinum, nilaiafrata, dan standar deviasi dari masimagsing
varibel data penelitian yang dapat digunakan utuk menjustifikasi hasil penelitian.

Tabel 1.
Statistik Deskriptif
Variabel Obs Mean Std. dev. Min Max
Nilai Perusahaan 2,394 1,354 1,109 0,232 4,602
Intangible assets 2,394 73,250 20,798 0 86,249
Ukuran Perusahaan 2,394 14,117 1,867 10,919 17,579
Profitabilitas 2,394 0,700 0,458 0 1
Likuiditas 2,394 0,205 0,569 - 2,104
Pertumbuhan Total Asse! 2,394 13,019 27,796 -19,010 98,070

SumberData Penelitian, 2025

Berdasrkan hasil statistik deshgtif pada tabel 1, da#,394 observasivariabel Nilai Perusahaan
menunjukkan variasi tinggi dengan rateat a Tobi ndés Q sebesar 1,354,
signifikan dalam valuasi antar perusahdatangible assetfuga sangat bervariasi, dengan +atta
73,250 dan standar deviasi tinggi, mencerminkan perbedaan besar dalam kepemilikan aset tak berwujud.
Ukuran perusahaan relatif homogen denganrettalog total aset 14,117. Profitabilitas menunjukkan
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bahwa 70persenperusahaan dalam sampel memperoleh laba. Likuiditas bervariasi cukup besar,
ditunjukkan olehcurrent ratio ratarata 0,2055 dan adanya perusahaan yang mengalami kesulitan
likuiditas. Sementara itu, pertumbuhan total aset sangat fluktuatif dengaateat8®,019, menunjukkan
adanya perusahaan yang mengalami penurunan hingga pertumbuhan aset yang sangat tinggi.

Tabel 2 menjelaskan terkait uji multikolnearitas yang dapat dilihat berdasrkan hasil nilai VIF,
dimana hasil analsis multikolnearitgangbaik memiliki nilai VIF tdak lebih dari 5, apabila nilai VIF
lebih dari 5 hal tersebut menginidkasikan bahwa terdapat korelasi antara variabel indpenden di dalam
modelregresi.

Tabel 2.
Hasil Uji Multikolinearitas

Variable VIF 1/VIF
Nilai Perusahaan 1,40 0,712
Intangible assets 1,32 0,757
Ukuran Perusahaan 1,09 0,916
Profitabilitas 1,05 0,949
Likuiditas 1,03 0,970
Pertumbuharotal Assets 1,18

SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan Tabel 2, diperoleh nilai VIF masimgsng variabel kurang dari 5 dan nilaipkr
VIF yang magig-masing berada diatas 0,1. Hal ini menunjukan data yang digunakan tidak terdapat
gejala multikolnearitas antara varibel bebas daterdelregresi.

Tabel 3 menjelaskan terkait uji korelasi untuk menentukan orientasi dan tigkat keterikatan
hubugan antara dua variabel atau lebih. Orientasi diartikan melalui korelasi positif atau negatif,
sementara intensitas atau lemahnya keterkaitan diindikasikaruimeliai koefisien korelasi.

Tabel 3.
Hasil Uji Korelasi
Nilai Intangible Ukuran N S Pertumbuhan

Perusahaan assgets Perusahaan Profitabilitas  Likuiditas Total Aset
Nilai 1,000
Perusahaan
Intangible 0,007 1,000
assets
Ukuran -0,012 0,486 1,000
Perusahaan
Profitabilitas 0,072 0,048 0,149 1,000
Likuiditas 0,026 0,199 0,274 0,092 1,000
Pertumbuhan -0,007 -0,022 -0,072 0,142 -0,011 1,000

Total Assets
SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan tabel 3, tidak ada variabel yang memliki korelasi lebih dari figardgariabel
lainnya sehinga dapat disimpulkaahiva tidak terdapat korelasi antar variabel. Artinya antara variabel
satu dengan yang laipa tidak menjelaskahnal yang sama.

Tabel 4 menjelaskan terkait analisis regresi liniear berganda yang dilakukkan dengan tujuan untuk
mengetahui besarnya hubungatangible asset$X) dengan nilai perusahaan (Y) dan mengunakan
variabel kontrol ukuraperusahagrprofitabilitas, likuditas, dan pertunbuhan total asqtatusahaan
sektor nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil olah data penelitiagguimakan
program STATA 17 dengan model analsis regresi linear berganda dapat dilihat pad¢aitet.
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Tabel 4.
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda Seluruh Perusahaan

Liniear Regression Number obbs : 2,394
F (13,238) 8,25
Prob > F : 0,000
R-squared 0,043
Adj R-squared : 0,037
RootMSE : 10,883
Nilai Perusahaan Coefficient Std. err. t P> |t [95% conf. interval
Intangible assets -4,820 1,27e -0,38 0,705 -2,98e 2,0le
Ukuran Perusahaan -0,020 0,014 -1,44 0,150 -0,049 0,007
Profitabilitas 0,168 0,050 3,35 0,001 0,069 0,266
Likuiditas 0,059 0,004 1,46 0,145 -0,020 0,140
Pertumbuhan  Total -0,001 0,000 -2,01 0,045 -0,003 -0,000
Assets
cons 1,662 0,207 8,00 0,000 1,255 2,069

SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan hasil regresi linear berganidaetahui bahwa konshta £besar 1,662 menunjukkan
nilai dasar perusahaan saat semua variabel independen bernilai nol. \fiatidaigible assetmemiliki
pengaruh negatif sangat kecil terhadap miltiusahaaf+4,82e) dan tidak signifikan {palue0.705).
Ukuranperusahaajuga berpegaruh negatid(020) dan tidak signfikan {palue0,150). Profitabiitas
memiliki pengaruh positif signfikan terhadap nilai perusahaan (0,168Jue 0,001), sedangkan
likuiditas memberikan pengaruh positif namun tidak signifikan (0,058lye 0,145). Pertumbuhan
total aset berpengaruh negatif keeld,001) namun signifikan {palue 0,045), menunjukan bahwa
hanya profitabilitas dan pertumbuhan aset yang secara statistik berpengaruh terhagapsihaan
dalam model ini.

Tabel 5.
Hasil Analisi Regresi Linear Berganda Perusahaayang Memperoleh Keuntungan
Liniear Regression Number obbs  : 1,676
F (13,238) : 6,67
Prob > F : 0,000
R-squared : 0,045
Adj R-squared : 0,039
RootMSE 11,112
Nilai Perusahaan Coeficient Std. err. t P> |t [95% conf. interval]
Intangible assets -1,29e 1,51e -0,86 0,391 -4,25e 1,66e
Ukuran Perusahaan -0,000 0,017 -0,01 0,991 -0,034 0,034
Likuiditas 0,050 0,047 1,07 0,285 -0,042 0,144
Pertumbuhan  Total -0,001 0,000 -1,46 0,144 -0,003 -0,000
Assets
cons 1,584 0,258 6,14 0,000 1,078 2,091

SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan hasil regresi linear bergandmstanta sebesar 1,584 menunjukkan bahwa jika
seluruh varibel indepnden bernilai nol, maka niilai perusahaan berada pada angka tersebut. Variabel
intangible assetsmemiliki pengaruh negatif sangat kecil terhadap mikxusahaaif1,29¢e) dan tidak
signifikan (pvalue0,391). Ukuran perusahaan juga menunjukkan pengaruh negatif yang sangat kecil (
0,0002) dan tidak signifikan {palue 0,991). Likuiditas memberikan pengaruh positif sebesar 0,050,
namun tidak signifikan @walue0,285), begitu pula dengan pertumbuhan total aset yang berpengaruh
negatif £€0,001) namun juga tidak signifikan-falue0,144). Dengan demikian, dalam model ini, tidak
ada variabel yang terbukti signifikan memengaruhi nilai perusahaan.
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Tabel 6.
Hasil Analisi Regresi Linear Berganda Perusahaayang Mengalami Kerugian
Liniear Regression Number obbs : 718
F (13,238) 13,85
Prob > F : 0,000
R-squared : 0,061
Adj R-squared : 0,045
RootMSE 11,014
Nilai Perusahaan Coeficient Std. err. t P> |t [95% conf. interval]
Intangible assets -2,39%¢ 2,40e 0,99 0,320 -2,32e 7,09e
Ukuran Perusahaan -0,866 0,025 -3,35 0,001 -0,137 -0,035
Likuiditas 0,022 0,085 0,26 0,792 -0,144 0,189
Pertumbuhan  Total -0,002 0,001 -1,50 0,134 -0,005 0,000
Assets
_cons 2,397 0,359 6,66 0,000 1,691 3,103

SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan hasil regresi linear berganda, kotestsebesar 2,397 menunjukkan bahwa jika
seluruh variabel indgmden bernilai nol, maka nilai perusahaan adalah 2,B&@ngible asets
berpengaruh positif sangat kecil terhadap mkiusahaari2,39e), namun tidak signifikan -{@lue
0,320). Ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif signifik@r08§66024, pralue 0.001),
menunjukkan bahwa peningkatan ukuran perusahaan justru menurunkan nilai perusahaan secara
signifikan. Sementara itu, likuiditas berpengaruh positif (0,022) dan pertumbuhan toterpseghruh
negatif £0,002), tetapi keduanya tidak signifikanyg@lue masingmasing 0,792 dan 0,134). Dengan
demikian, hanya variabel ukuran perusahaan yang terbukti signifikan memengarupémitgihaan
dalam model ini.

Pada peneltian ini, pengujian hipotesis diawali degan uji besta tji beda ttestdigunakkan
untuk dapat menganalisis apakah terdapat perbedan yang signifikan daleswtaratgtara dua sampel
yangtidak saling berhubungan. Penguijian ini dilakukan dengan membadingkaateakedua sampel
terhadap standa&rror dari selisih rataata tersebut.

Tabel 7.
Hasil Uji Beda T-testNilai Perusahaan
Group Obs Mean Std. err. Std. dev. [95% conf.interval]
0 718 1,231 0,038 1,038 1,155 1,307
1 1,676 1,406 0,027 1,134 1,352 1,461
Combined 2,394 1,354 0,022 1,109 1,309 1,398
diff -0,175 0,049 -0,271 -0,078
diff = mean(0) T mean(1) t=-3,546
HO: diff =0 Degreesof freedon= 2392
Ha: diff<0 Ha: diff<0 Ha: diff<0

Pr(T < t) = 0,000
SumberData Penelitian, 2025

Pr([[T | < t]) = 0,000 Pr(T <t)=0,999

Berdasarkan hasil uji beda-{&s) yang dilakukan dalam hal nilai perusahaan, terdapat perbedaan
yang signifikan antargperusahaanyang mengalani kerugianGfoup 0) dan perusahaanyang
memperoleh keuntugas(oup 1). Nilai ratarata untukperusahaagang mengalami kerugian sebesar
1,23, sedangkan untuk perusahaan yang memperoleh keuntungan sebesar 1,40. Degaiueitai p
0.05, sehingga perbedaan ini signifikan, yang berarti perusahaan yang memperoleh keuntungan
memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi dibangkan dengaperusahaayang mengalami kerugian.

Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki peran yang penting dalam meningkatkan nilai
perusahaan.
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Tabel 8.
Hasil Uji Beda T-testIntangible Assets
Group Obs Mean Std. err. Std. dev. [95% conf.intervall
0 718 57,817 6,897 18,483 44,274 71,359
1 1,676 79,862 5,297 21,686 69,472 90,252
Combined 2,394 73,250 4,250 20,798 64,915 81,586
diff -22,045 9,267 -0,402 -3,872
diff = mean (O)i mean (1) t=-2,378
HO: diff =0 Degrees of freedom 2392
Ha: diff<0 Ha: diff<0 Ha: diff<0
Pr(T <t) = 0,008 Pr([|T | < |t)) = 0,017 Pr(T <t)=0,991

SumberData Penelitian, 2025

Berdasarkan hasil uji beda -(&s) yang dilakukan dalam halintangible assetsterdapat
perbedaan yang signifikan ant@erusahaagyang mengalani kerugia®G(oup0) danperusahaagang
memperoleh keunhgan Groupl). Nilai ratarataintangible assetantuk perusahaagang mengalami
kerugian sebesar 57,817, sedangkan untuk perusahaan yang memperoleh keuntungan sebesar 79,862.
Dengan nilai pvalue< 0.05, hasil ini menunjukan bahvp&rusahaayang memperoleh keuntungan
cenderung menilikiintangible assetsyang lebih tinggi dibandgkan degan perusatam yang
mengalami kerugian.

Hasil uji koefsien determinasi yang ditujukan untuk mengetahui sejauh mana seluruh varibel
independen mampu menerangkan variasi variabel dependen dapat dilihat pada tabel 4. Pada tabel,
diketahui bawa nilai AdjustedR? pada penelitian ini bernil&,037 atau 3,79ersen Hasil ini dapat
menandakan bahwa hanya sebesar pgi@envariabel independen mampu menjelaskan variabel
dependen, sedangkan sisanya sebesar pér2érdijelaskan oleh variabel lain di luar mogbanelitian.

Berdasarkan hasil penelitiarditemukanterdapat perbedaan signifikan antara perusahaan yang
memperoleh keuntungan dan yang mengalami kerugian, baik daldmpemilikanintangible assets
maupun nilai perusahaan, di mana perusahaan yang menguntungkan cenderung imizmdikie
assetgdan nilai perusahaan yang lebih tinggi. Temuan ilil@edengarteori sinyal yang menyatakan
bahwaintangible assetdapat memberikan sinyal positif kepada investidaiékeunggulan kompetitif
dan prospek jangka panjang perusahaan, serta bahwa laba mencerminkan kestabilan dan potensi
pertumbuhan yang menarik bagi pasar. Namun, ketika dianalisis secara tanfasaihle assetidak
menunjukkan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, baik pada perusahaan yang memperoleh
keuntungan maupun yang mengalami kerugian. Hal ini mengindikasikan bahwa investor lebih
mempertinbangkan faktor keuangan yang lebih konkret seperti profitabilitas dan kondisi industri,
daripada aset tak berwujud yang dinilai lebih sulit diukur manfaat ekonominya. Implikasinya,
perusahaan perlberupayameningkatkan kualitas pengungkapan dan pemanfaaitzmngible assets
sebagai alat komunikasi strategis kepada investor, sertakombmpasikannya dengan indikator
keuangan lain yang lebih kuat dalam membangun nilai perusahaan, terutama dalam kondisi kerugian
atau ketidakpastian pasar.

Selain ity ditemukan bahwa dari empat variabel kontrol yang dianghsig, ukuran perusahaan,
profitabilitas, likuiditas, dan pertumbuhan totdsethanya profitabilitas yang memiliki hubungan
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara ukuran perusahaan dan likuiditas
menunjukkan hubungan yang tidak signifikdan pertumbuhan total aset justru memiliki hubungan
negatif dan signifikan. Dalam konteksori sinyal, hasil ini mengindikasikan bahwa profitabilitas
merupakan sinyal palingulat dan kredibel bagi investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan,
karena mencerminkan kemampuan manajemen dalam mengsk#termasukintangible assets
dalam menghasilkan keuntungan. Sebaliknya, ukuran perusahaan dan likuiditas, meskipun secara
teoritis bisa menjadi sinyal positif, tidak cukup kuat untuk mempengaruhi persepsi investor terhadap
nilai perusahaan secara signifikan. Temuan ini juga memperlihbtdana pertumbuhan aset yang
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