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Abstract:  

The technology industry is a strategic sector that contributes significantly to the 

global economy. This study aims to analyze the effect of intellectual capital, cost 

of capital, and female representation on the board of directors on the value of 

technology companies in Indonesia. This research using technology industry 

listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2019-2023 observation period. 

The variables used were intellectual capital with VAIC proxies, cost of capital 

with WACC proxies, and the percentage of women on the board of directors. The 

hypothesis test uses multiple linear regression. The results of the study indicate 

that intellectual capital has a significant positive effect on firm value, while cost 

of capital has a negative but insignificant effect. In addition, female 

representation on the board of directors significantly increases firm value, 

reflecting the contribution of gender diversity in strategic decision making. The 

recommendations of this study are optimal intellectual capital management, 

reducing the cost of capital, and increasing female representation on the board 

of directors as a strategy to improve the competitiveness and sustainability of 

technology companies. 
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Abstrak:  

Industri teknologi adalah salah satu sektor penting dalam perekonomian dunia. 

Studi ini bertujuan untuk menganalisis dampak modal intelektual, biaya modal, 

dan representasi wanita di dewan direksi terhadap nilai perusahaan teknologi di 

Indonesia. Riset ini menggunakan perusahaan teknologi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode pengamatan 2019-2023. Variabel yang digunakan adalah 

modal intelektual dengan proksi VAIC, biaya modal dengan proksi WACC, dan 

persentase wanita di dewan direksi. Uji hipotesis menggunakan regresi linier 

berganda. Penelitian menunjukkan bahwa modal intelektual memiliki dampak 

positif yang signifikan terhadap penilaian perusahaan, sementara biaya modal 

mempunyai dampak negatif dan tidak signifikan. Selanjutnya, representasi wanita 

di dewan direksi secara signifikan meningkatkan nilai perusahaan dan 

mencerminkan pentingnya keragaman gender dalam pengambilan keputusan 

strategis. Berdasarkan hasil riset, rekomendasi yang dapat diberikan adalah 

pengelolaan modal intelektual secara optimal, efisiensi biaya modal, dan 

peningkatan representasi perempuan di dewan direksi sebagai cara untuk 

meningkatkan daya saing dan keberlanjutan perusahaan teknologi. 
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PENDAHULUAN 

Industri teknologi merupakan salah 

satu pilar utama perekonomian global yang 

berpartisipasi secara signifikan dalam 

mengembangkan dan memperkuat 

perekonomian. Keberhasilan perusahaan di 

sektor ini sangat dipengaruhi oleh modal 

intelektual, yang mencakup tiga komponen 

utama: sumber daya manusia (human 

capital), kemampuan inovasi (structural 

capital), dan hubungan dengan mitra 

(relational capital). Modal intelektual 

terbukti memainkan peran penting dalam 

meningkatkan daya saing perusahaan, 

menciptakan nilai tambah, dan mendukung 

inovasi di lingkungan bisnis yang dinamis 

(Wang et al., 2021). Pengukuran seperti 

value added intellectual coefficient (VAIC) 

telah menunjukkan hubungan positif dan 

signifikan antara modal intelektual dan 

kinerja keuangan perusahaan teknologi, 

terutama melalui efisiensi modal manusia 

dan efisiensi modal yang digunakan (Shairi 

et al., 2021).  

Modal intelektual tidak hanya 

mendukung inovasi tetapi juga 

meningkatkan nilai perusahaan melalui 

pengelolaan sumber daya tak berwujud yang 

lebih efektif. Dalam konteks perusahaan 

teknologi tinggi, modal intelektual, yang 

diukur menggunakan Dari hasil analisis, 

VAIC memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan yang 

diukur menggunakan Tobin's Q. Penelitian 

menemukan bahwa investasi aktif modal 

manusia dan investasi modal yang 

digunakan dalam perusahaan meningkatkan 

daya saing dan meningkatkan nilai pasar 

perusahaan (Attahirah et al., 2023). Lebih 

lanjut, kontribusi modal intelektual dalam 

efisiensi operasional dan profitabilitas juga 

berkontribusi pada nilai pasar perusahaan 

yang lebih tinggi di sektor teknologi tinggi 

(Ahmed et al., 2024). 

Bersama dengan modal intelektual, 

biaya modal adalah faktor utama lainnya 

yang akan berdampak pada nilai 

perusahaan. Perusahaan ingin menjaga 

weighted average cost of capital (WACC) 

mereka, yang merupakan rata-rata biaya 

ekuitas dan utang, serendah mungkin. Ini 

karena nilai WACC yang rendah akan 

meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 

disebabkan oleh kenyataan bahwa WACC 

perusahaan menunjukkan seberapa efisien 

sumber daya keuangan dikelola, 

mengirimkan pesan positif kepada investor 

yang mengusulkan investasi di perusahaan 

dengan situasi keuangan yang stabil dan 

berkelanjutan Manajemen WACC yang 

optimal mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam pengelolaan biaya ekuitas 

dan utang yang lebih pas, dengan harapan 

menciptakan struktur modal yang lebih 

rasional untuk pertumbuhan jangka panjang. 

Dengan mengurangi WACC, perusahaan 

dapat memiliki dampak pada nilai 

perusahaan, sehingga perusahaan dapat 

mencapai struktur modal optimal (Meilyani 

& Angela, 2024). WACC ini menunjukkan 

paduan operasi di perusahaan yang baik 

yang efisien dalam mengelola biaya ekuitas 

dan utang (Titisari et al., 2019). 

Keberadaan perempuan di jajaran 

direksi terbukti meningkatkan nilai 

perusahaan dengan membawa perspektif 

unik, mendorong inovasi, dan mendukung 

keberagaman. Studi menunjukkan 

hubungan positif antara keterwakilan 

perempuan di dewan direksi dan nilai 

perusahaan, yang diukur dengan Tobin's Q 

(Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2018); 

(Meilyani & Angela, 2024). Kehadiran 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/
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perempuan sebagai CEO atau direktur 

meningkatkan ekspektasi pasar terhadap 

laba dan memperkuat reputasi korporasi 

sebagai organisasi yang mendukung 

kesetaraan gender (Linggih & Wiksuana, 

2018); (Zulvina et al., 2021); (Chen et al., 

2015). Sinyal positif ini menarik pemegang 

saham dan meningkatkan kepercayaan 

pemangku kepentingan. Kombinasi 

keterwakilan perempuan, pengelolaan 

modal intelektual, dan efisiensi biaya modal 

menjadi kunci keberlanjutan dan daya saing 

perusahaan dalam persaingan global. 

Perusahaan telekomunikasi Indonesia, 

seperti Telkomsel dan Indosat Ooredoo 

Hutchison (IOH), menghadapi tantangan 

besar untuk berinovasi dan tetap kompetitif 

di pasar. Intellectual Capital, berupa 

pengelolaan sumber daya manusia, 

pengetahuan, dan inovasi, menjadi kunci 

meningkatkan efisiensi operasional dan nilai 

perusahaan (Damayanti & Prayoga, 2021). 

Cost of capital yang rendah juga menarik 

investasi dan meningkatkan kinerja 

perusahaan (Wijaya et al., 2023). IOH, hasil 

merger Indosat dan Hutchison 3 pada 2021, 

memperluas jaringan dan layanan berbasis 

teknologi 5G untuk mendukung inklusi 

digital nasional. Telkomsel, sebagai 

pemimpin pasar, fokus pada infrastruktur 

5G dan pengembangan ekosistem digital 

untuk mempertahankan keunggulan dan 

menarik pelanggan bernilai tinggi. Strategi 

berbasis teknologi ini menegaskan 

pentingnya modal intelektual dan efisiensi 

biaya modal dalam meningkatkan daya 

saing sektor telekomunikasi Indonesia 

(Telkomsel, 2021). Pendekatan terpadu 

yang mengintegrasikan intellectual capital, 

cost of capital, dan women on board menjadi 

kunci dalam menganalisis nilai perusahaan 

teknologi di Indonesia. Telkomsel 

memanfaatkan modal intelektual untuk 

inovasi 5G dan AI guna memperkuat 

ekosistem digital (Telkomsel, 2021). 

Indosat Ooredoo Hutchison fokus pada 

efisiensi biaya modal melalui sinergi pasca-

merger (Indonesia Investments, 2021). 

Keberadaan direksi wanita, meski belum 

merata, terbukti secara global meningkatkan 

efisiensi modal intelektual dan mendukung 

keputusan strategis (Shahzad et al., 2020). 

Penelitian sebelumnya telah 

menyoroti pentingnya intellectual capital, 

cost of capital, dan women on board secara 

terpisah. Namun, masih terdapat 

inkonsistensi dalam literatur terkait 

bagaimana ketiga faktor ini secara sinergis 

mempengaruhi peningkatan nilai 

perusahaan. Penelitian ini menawarkan 

kebaruan dengan meneliti variabel 

intellectual capital, cost of capital, dan 

women on board dalam satu riset dan 

dampaknya terhadap nilai perusahaan di 

sektor teknologi Indonesia, menggunakan 

data terbaru tahun 2019–2023. Penelitian ini 

menganalisis bagaimana strategi 

pengelolaan modal intelektual, efisiensi 

biaya modal, dan keberagaman gender di 

dewan direksi dapat meningkatkan daya 

saing perusahaan dan memperkuat daya 

saing di tengah dinamika industri teknologi. 

Pengelolaan intellectual capital yang 

mencakup human capital, structural capital, 

dan relational capital berperan penting 

dalam meningkatkan efisiensi operasional 

dan nilai perusahaan (Efenyumi et al., 

2022). Cost of capital yang optimal 

mendukung investasi strategis dan inovasi, 

memperkuat daya saing perusahaan. 

Kehadiran perempuan memperkaya 

pengambilan keputusan dan mendorong 

kebijakan akuntabel yang meningkatkan 

nilai perusahaan (Kamath, 2022). Sinergi 

ketiga faktor ini mendorong pertumbuhan 

nilai perusahaan di sektor teknologi serta 

meningkatkan kepercayaan investor. 
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Intellectual Capital terhadap Nilai 

Perusahaan 

Intellectual Capital adalah asset tak 

berwujud yaing mendukung kinerjai dain 

penciptaan nilai perusahaan yang mencakup 

humain capital (kapasitas dain kompetensi 

individu), structural capital (sistem, 

prosedur, dain budaya orgainisaisi), dan 

relational capital (hubungain eksternal 

perusahaan), (Ramadhani & Sulistyowati, 

2023). Pengukurannya menggunakan 

metode value added intellectual coefficient 

(VAIC), yang terdiri dairi value added 

capital employed (VACA) sebaigai modal 

operasional, vailue added human capital 

(VAHU) sebagai penggerak utama modal 

intelektual, dain structural capital value 

added (STVA) yang mendukung efisiensi 

operasional dan struktur perusahaan 

(Aprianti, 2020). Teori yang mendasari riset 

ini adalah teori pemangku kepentingan yaitu 

perusahaan tidak hanya berfungsi untuk 

kepentingan internal tetapi juga diharapkan 

untuk menciptakan nilai bagi semua 

pemangku kepentingannya yang mencakup 

pemegang saham, kreditor, pelanggan, 

pemasok, pemerintah, dan masyarakat 

(Nunki et al., 2014). Hubungan yang baik 

dengan stakeholder sangat penting untuk 

keberlanjutan bisnis, pengelolaan modal 

intelektual, dan penciptaan nilai tambah 

yang berkelanjutan (Bailoa, 2021); 

(Wirawan & Angela, 2024). Perusahaan 

perlu menjaga keseimbangan antara 

kepentingan stakeholder primer dan 

sekunder untuk menghindari konflik sosial 

serta memanfaatkan interaksi ini guna 

memperkuat pemahaman terkait modal 

manusia, struktural, dan relasional yang 

menjadi kunci keunggulan kompetitif serta 

peningkatan nilai perusahaan (Nunki et al., 

2014); (Bailoa, 2021). 

Penelitian menunjukkan bahwa 

manajemen yang efektif terhadap modal 

intelektual dapat mendorong keunggulan 

kompetitif, profitabilitas, reputasi investor, 

dan keberlanjutan bisnis, terutama di sektor-

sektor berbasis pengetahuan seperti 

manufaktur, jasa, dan kesehatan 

(Bayraktaroglu et al., 2019); (Wirawan & 

Angela, 2024). Intellectual capital telah 

terbukti memiliki pengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan yang diukur menggunakan 

Tobin's Q. (Amanda & Atiningsih, 2019) 

mengidentifikasi bahwa caipitail employed 

efficiency (CEE) memiliki kontribusi 

tertinggi terhadap nilai perusahaan, human 

capital efficiency (HCE) dain structurail 

capital efficiency (SCE). Penelitian lain oleh 

(Afriyani & Suzan, 2021) di sektor makanan 

dan minuman Indonesia menunjukkan 

bahwa perusahaan dengan modal intelektual 

tinggi memiliki nilai pasar yang lebih baik. 

Dengan demikian, VAIC menjadi ukuran 

kemampuan penciptaan nilai perusahaan 

(Juwita & Angela, 2016). 

 

Cost of Capital terhadap Nilai Perusahaan 

Cost of capital mencerminkan tingkat 

pengembalian minimum yang dibutuhkan 

untuk memenuhi ekspektasi kreditor dan 

pemegang saham. Struktur modal yang 

optimal dapat menekan weighted average 

cost of capital (WACC), memungkinkan 

alokasi dana ke proyek bernilai tinggi, dan 

mendukung pertumbuhan perusahaan 

(Meilyani & Angela, 2024); (Zhukov, 

2018). Teori yang digunakan sebagai dasar 

riset ini adalah teori sinyal. Teori sinyal 

digunakan untuk menjelaskan bahwa 

informasi perusahaan digunakan untuk 

memberi sinyal positif maupun sinyal 

negatif kepada pemakainya (Angela et al., 

2024); (Angela et al., 2023). Teori sinyal 

berfokus pada cara perusahaan memberikan 

informasi kepada para pengguna laporan 

tentang tindakan yang diambil oleh manajer 

untuk memenuhi keinginan pemilik (Evania 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/
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& Angela, 2024). Teori sinyal juga 

menunjukkan bahwa informasi perusahaan, 

seperti efisiensi biaya modal, menjadi sinyal 

positif bagi investor mengenai kinerja dan 

potensi perusahaan (Meilyani & Angela, 

2024). Efisiensi biaya modal melalui 

pengelolaan utang dan ekuitas yang optimal 

mencerminkan manajemen risiko, strategi 

investasi yang tepat, serta peningkatan nilai 

pasar (Saputri et al., 2023); (Sudana, 2019). 

Penelitian menunjukkan bahwa 

pengelolaan WACC yang efisien 

berdampak signifikan pada nilai perusahaan. 

WACC yang lebih rendah menunjukkan 

efisiensi dalam pengelolaan biaya modal 

sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan (Meilyaini & Aingelai, 2024); 

(Gomes I. et al., 2019).  (Putri & Husaiini, 

2024) menambahkan bahwa cost of capital 

yang terkelola dengan baik mendukung 

investasi yang optimal, sedangkan 

(Judijanto et al., 2023) menyatakan bahwa 

peningkatan cost of capital memperkuat 

motivasi keuntungan dan nilai perusahaan. 

Women On Board Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Keberagaman gender dalam 

kepemimpinan memperkuat tata kelola, 

manajemen risiko, dan efektivitas 

pengambilan keputusan. Perempuan 

cenderung menghindari risiko, membuat 

keputusan etis, dan memprioritaskan 

distribusi yang adil, mencerminkan 

pendekatan bertanggung jawab dalam 

pengelolaan perusahaan (Tashfeen et al., 

2023); (Doan & Iskandar-Datta, 2020); 

(Friedl et al., 2020). Konflik kepentingan 

antara pemilik dan manajer dapat dikurangi 

dengan keberadaan perempuan di dewan 

direksi melalui peningkatan pengawasan 

dan transparansi sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan, hal ini 

mendukung teori agensi (Claudia & 

Lindrianasari, 2024). 

Keberadaan perempuan di dewan 

direksi berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, yang diukur melalui Tobin’s Q, 

dengan kontribusi signifikan terhadap 

kinerja dan pertumbuhan perusahaan (Dewi 

& Dewi, 2019); (Ramdhania et al., 2020). 

Representasi perempuan juga memperkaya 

strategi dan meningkatkan keunggulan 

operasional (Natalia et al., 2019); 

(International Finance Corporation, 2019). 

 

METODE PENELITIAN 

Studi ini menggunakan metode 

kuantitatif untuk menganalisis hubungan 

sebab-akibat antara modal intelektual, biaya 

modal, wanita di dewan direksi, dan nilai 

perusahaan. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini berasal dari laporan keuangan 

tahunan perusahaan teknologi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (IDX) untuk tahun 

2019 hingga 2023. Dalam studi ini, 

pemilihan purposive sampling digunakan 

untuk memilih sampel yang relevan. 

Responden dalam sampel penelitian dipilih 

berdasarkan kriteria berikut: perusahaan 

yang terdaftar di IDX dari tahun 2019 

hingga 2023, dan memiliki data yang 

diperlukan. Data dikumpulkan dari basis 

data Refinitiv dan laporan keuangan tahunan 

yang dipublikasikan secara lengkap selama 

periode ini. Tabel 1 menyajikan proses 

pengambilan sampel dari penelitian. 
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Tabel 1: Kriteria Pemilihan Sampel 

Keterangan Jumlah 

Perusahaan sektor Teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2019- 2023 

46 

Perusahaan yang tidak mempublikasikan data secara lengkap tahun 2019- 

2023 

(29) 

Sampel yang digunakan 26 

Total Observasi (26 x 5) 130 

Sumber: data diolah 

 

Pengukuran Variabel 

Nilai Perusahaan 

Nilai suatu perusahaan mencerminkan 

kinerja perusahaan yang ditunjukkan 

melalui harga saham. Ini berfungsi sebagai 

pandangan pasar terhadap kemampuan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya 

yang dimilikinya. Salah satu indikator 

utama yang digunakan adalah Tobin's Q, 

yang didefinisikan sebagai rasio nilai pasar 

ekuitas ditambah total utang terhadap total 

aset. Rasio ini menangkap kemampuan 

perusahaan untuk menambah nilai sambil 

memenuhi harapan pemegang saham dan 

pemangku kepentingan (Meilyani & 

Angela, 2024). 

Indikator yang umum digunakan untuk 

mengukur firm value adalah rasio Tobin’s 

Q, yang menggabungkan nilai aset berwujud 

dan tidak berwujud perusahaan. Rasio ini 

juga menggambarkan efektivitas dan 

efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan 

semua sumber daya yang dimiliki (Angela et 

al., 2021). Di sektor teknologi, nilai 

perusahaan sangat dipengaruhi oleh 

pengelolaan modal intelektual yang efektif, 

seperti optimalisasi sumber daya manusia, 

modal struktural, dan aset fisik, yang 

menjadi faktor penting dalam membangun 

kepercayaan investor dan meningkatkan 

nilai jangka panjang (Sari et al., 2023).

 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛𝑠`𝑄 =
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠+𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
  (1) 

Sumber: (Puspita & Wahyudi, 2021) 

 

Intellectual Capital 

Ukuran modal intelektual adalah variabel 

independen, diukur melalui value added 

intellectual coefficient (VAIC) yang terdiri 

dari tiga elemen: value added capital 

employed (VACA), value aidded human 

capital (VAHU), structural capital value 

added (STVA). VAIC sama dengan jumlah 

VACA, VAHU, dan STVA. (Juwita & 

Angela, 2016) menekankan bahwa 

intellectual capital memiliki peran penting 

dalam memengaruhi nilai perusahaan. 

Dengan menggunakan pendekatan 

pengukuran VAIC, menunjukkan bahwa 

perusahaan yang mengelola intellectual 

capital secara efisien cenderung memiliki 

valuasi pasar yang lebih tinggi, yang 

tercermin dalam metrik seperti Tobins`Q. 

Hal ini menegaskan pentingnya peran 

intellectual capital dalam menilai daya saing 

organisasi dan kinerja keuangan perusahaan. 

Menurut (Agustin et al., 2022); (Wirawan & 

Angela, 2024) perhitungan VAIC adalah 

sebagai berikut: 

a) Langkah pertama adalah menghitung 

nilai Value Added (VA) 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/
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𝑉𝐴 =  𝑂𝑈𝑇𝑃𝑈𝑇 –  𝐼𝑁𝑃𝑈𝑇 (2) 

Output: total penghasilan yang didapat 

perusahaan, Input: total pengeluaran atau 

beban yang dimiliki perusahaan 

b) Langkah kedua menghitung VACA 

VACA =  
VA

CE
   (3) 

VA: value added, CE: capital employed 

(laba bersih ditambah total ekuitas) 

c) Langkah ketiga menghitung nilai VAHU 

𝑉𝐴𝐻𝑈 =  
𝑉𝐴

𝐻𝐶
   (4) 

VA: value added, HC: human capital 

(total beban perusahaan yang berkaitan 

dengan karyawan) 

d) Langkah keempat menghitung nilai 

STVA 

𝑆𝑇𝑉𝐴 =  
𝑆𝐶

𝑉𝐴
   (5) 

VA: value added, SC:  structrual capital, 

SC = VA – HC 

e) Langkah kelima menghitung nilai VAIC 

𝑉𝐴𝐼𝐶 =  𝑉𝐴𝐶𝐴 +  𝑉𝐴𝐻𝑈 +  𝑆𝑇𝑉𝐴  (6) 

 

Cost of Capital 

Variabel biaya modal dihitung dengan 

menggunakan model weighted average cost 

of capital (Suto & Takehara, 2017). WACC 

merupakan rata-rata tertimbang dari seluruh 

komponen modal yang dimiliki perusahaan. 

Dalam penelitian ini, perhitungan WACC 

menggunakan modal perusahaan dari 

ekuitas dan utang. WACC dihitung 

menggunakan rumus berikut: 

𝑊𝐴𝐶𝐶 = (
𝐸

𝑉
× 𝑅𝑒) + (

𝐷

𝑉
× 𝑅𝑑 × (1 −

𝑇𝐶))    (7) 

Sumber: (Dobrowolski et al., 2022); 

(Meilyani & Angela, 2024) 

E: nilai pasar ekuitas perusahaan, D: nilai 

pasar utang perusahaan, Re: biaya ekuitas, 

Rd: biaya utang, Tc: tarif pajak Perusahaan 

Women on Board 

Women on Board (WoB) adalah variabel 

yang mengukur representasi perempuan 

dalam dewan direksi suatu perusahaan. 

Variabel ini sering digunakan dalam studi 

nilai perusahaan untuk menilai dampak 

keberagaman gender terhadap nilai 

perusahaan 

𝑊𝑜𝑚𝑒𝑛 𝑜𝑛 𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 =

 
Jumlah Perempuan dalam Dewan Direksi

Total Anggota Direksi
 𝑋 100%

 (8) 

Sumber: (Meilyani & Angela, 2024); 

(Mahyuni & Rahmawati, 2022). 

 

Pada penelitian ini, data akan dianalisis 

menggunakan SPSS versi 27 dengan regresi 

linier berganda, yang menilai dampak 

variabel independen pada variabel 

dependen. Tiga masalah yang akan diuji 

termasuk normalitas, multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, dan autokorelasi. 

Pengujian validasi model disebut goodness 

of fit (Ghozali, 2018). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Tabel 2: Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Intellectual Capital 130 -42.4961 40.4793 -8.0251 11.2122 

Cost of Caipital 130 0.04894 0.2163 0.0830 0.0431 

Women on Board 130 0.00 42.8600 27.3550 10.3014 

Nilai Perusahaan 130 0.2482 2.1457 0.8091 0.3824 

Sumber: daitai diolaih 
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Hasil deskriptif menunjukkan variasi 

antar perusahaan untuk masing-masing 

variabel. Modal Intelektual memiliki nilai 

minimum dan maksimum masing-masing -

42.49610 dan 40.47933, dengan rata-rata -

8.0251552, dan deviasi standar 

11.21222514, yang menunjukkan bahwa 

sebagian besar perusahaan memiliki 

masalah dengan pemanfaatan modal 

intelektual yang efektif. Biaya Modal 

berkisar antara -0.04894 hingga 0.21630, 

dengan rata-rata 0.0830666 dan deviasi 

standar 0.04317795, menunjukkan bahwa 

biaya modal rendah dan memiliki variasi 

yang sedikit. Perwakilan Wanita di Dewan 

memiliki nilai minimum 0.000 dan nilai 

maksimum 42.8600, dengan rata-rata 

27.3550769 dan deviasi standar 

10.30146834, menunjukkan bahwa 

perwakilan wanita di dewan sangat 

signifikan tetapi bervariasi antar 

perusahaan. Nilai Perusahaan memiliki nilai 

minimum 0.24820 dan maksimum 2.14570, 

dengan rata-rata 0.8091354 dan deviasi 

standar 0.38243178, yang menunjukkan 

bahwa kinerja perusahaan bervariasi dalam 

sampel. 

 

Tabel 3: Uji Asumsi Klasik 

Uji Normailitas 
Asymp Sig (2 tailed)  0.097 

Data terdistribusi 

normal (Kolmogorov) 

Uji Multikolinearitas  Toleraince VIF 

Data terbebas dari  

multikolinearitas 

 Intellectual Capital 0.977 1.023 

 Cost of Capital 0,976 1.025 

 Women on Board 0.996 1.004 

Uji Heteroskedastisitas  Sig 

Data terbebas dari  

heteroskedastisitas 

(Glesjer) Intellectua il Capital 0.713 

 Cost of Capital 0.788 

 Women on Board 0.853 

Uji Autokorelasi 
Asymp Sig (2 tailed) 0.752 

Data terbebas dari  

autokorelasi (Runs Test) 

Uji Kelayakan Model 
Sig 0.005 

Model layak untuk  

diuji (Uji F) 

Sumber data diolah 

 

Hasil uji asumsi klasik menunjukkan 

bahwa model regresi memenuhi syarat 

untuk analisis. Data terdistribusi normal, 

tidak ada multikolinearitas, tidak terjadi 

heteroskedastisitas, data juga bebas dari 

autokorelasi. Uji F menunjukkan model 

regresi layak untuk digunakan. 
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Tabel 4: Uji Hipotesis 

 

Unstandarized 

Coefficients (β) 
t Sig 

Konstanta 0.161 0.608 0.545 

Intellectual Capital 0.178 2.011 0.046 

Cost of Caipital -0.066 -0.928 0.355 

Women on Board 0.041 3.195 0.002 

Sumber daitai diolaih 

 

Berdasarkan hasil model regresi 

yang ditampilkan, persamaan regresi linear 

berganda dapat dirumuskan sebagai berikut: 

Y = 0.161+ 0,178X1 - 0.066 X2 + 0.041X3 

+ e 

Pengaruh Intellectual Capital terhadap 

Nilai Perusahaan 

Penelitian menunjukkan bahwa 

intellectual capital memiliki pengaruh 

signifikan positif terhadap nilai perusahaan, 

khususnya di sektor teknologi, dengan sig 

0.046. Temuan ini mengindikasikan bahwa 

intellectual capital berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Karena 

optimalisasi pengelolaan modal intelektual 

dapat berkontribusi pada peningkatan nilai 

dan profitabilitas, serta memperkuat 

performa finansial perusahaan secara 

umum. Perusahaan dengan modal 

intelektual yang solid, yang mencakup 

tenaga kerja yang kompeten, proses bisnis 

yang efektif, dan sistem informasi yang 

terpercaya, cenderung memiliki performa 

keuangan yang lebih unggul 

Penelitian ini juga sesuai dengan teori 

stakeholder yang menyatakan bahwa 

kelangsungan hidup perusahaan bergantung 

pada berbagai kepentingan yaitu pemegang 

saham, kreditor, pelanggan, pemasok, 

pemerintah, dan masyarakat setempat. 

Pengelolaan modal intelektual yang efektif 

menunjukkan bahwa perusahaan berupaya 

sebaik mungkin untuk menjaga 

kesejahteraan dan kepuasan semua 

pemangku kepentingannya. Hal ini dapat 

meningkatkan citra perusahaan, menarik 

investasi, dan mempertahankan dukungan 

dari berbagai pemangku kepentingan yang 

terlibat dalam operasi perusahaan. 

Akibatnya, nilai perusahaan akan 

meningkat, yang sejalan dengan tujuan teori 

pemangku kepentingan yang berfokus pada 

terpenuhinya kepentingan semua pemangku 

kepentingan untuk memastikan 

keberlanjutan jangka panjang. Hasil ini 

sejalan dengan penelitian yang diteliti oleh 

(Wirawan & Angela, 2024); (Attahirah et 

al., 2023); dan (Ahmed et al., 2024). 

Pengaruh Cost of Capital terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil analisis menunjukkan bahwa 

cost of capital (CoC) memiliki pengaruh 

negatif namun tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan sig 0.355. Pada riset ini 

CoC menunjukkan pengaruh tidak 

signifikan, hal ini dapat disebabkan karena 

CoC hanyalah salah satu dari banyak 

komponen dalam analisis investor. Hal ini 

membuat hubungan antara Coc dan nilai 

perusahaan menjadi tidak langsung dan 

sering kali tidak signifikan. Hasil ini 

konsisten dengan penelitian (Sugeng & 

Afandi, 2021); (Zhukov, 2018) yang 

menunjukkan bahwa CoC tidak 

memberikan dampak signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Selain itu, nilai perusahaan 

sering kali lebih dipengaruhi oleh faktor lain 

seperti prospek pertumbuhan, strategi 

bisnis, inovasi, atau sentimen pasar, yang 
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dapat menjadi lebih dominan dibandingkan 

biaya modal. 

Meskipun cost of capital 

berpengaruh negatif tidak signifikan, 

efisiensi pengelolaannya tetap krusial dalam 

memberikan sinyal positif kepada investor, 

menjaga keberlanjutan bisnis, serta 

memperkuat kepercayaan pasar terhadap 

nilai perusahaan. Sesuai dengan teori sinyal, 

rendahnya biaya modal dapat menunjukkan 

kondisi keuangan yang stabil dan prospek 

perusahaan yang baik. Selain itu, biaya 

modal mencerminkan tingkat risiko yang 

dihadapi perusahaan, di mana semakin 

tinggi biaya modal, semakin besar risiko 

yang harus ditanggung. Dengan menekan 

biaya modal, perusahaan menunjukkan 

kemampuannya dalam mengelola risiko 

secara optimal. yang pada akhirnya dapat 

meningkatkan daya tarik bagi investor dan 

mendukung pertumbuhan jangka panjang 

(Meilyani & Angela, 2024); (Titisari et al., 

2019). 

Pengaruh Women on Board terhadap 

Nilai Perusahaan 

Hasil uji regresi menunjukkan 

bahwa women on board (WoB) memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, dengan nilai signifikansi 0.009. 

Koefisien positif ini menunjukkan bahwa 

keberadaan perempuan dalam dewan direksi 

berkontribusi pada pengambilan keputusan 

strategis yang lebih baik, peningkatan 

reputasi perusahaan, dan kepercayaan 

investor. Keberagaman gender ini 

memperkuat pengawasan, meningkatkan 

transparansi, dan mendorong pengambilan 

keputusan yang lebih inklusif. Dalam 

perspektif teori agensi, keberadaan 

perempuan di dewan direksi membantu 

mengurangi konflik kepentingan antara 

pemilik (prinsipal) dan manajer (agen). 

Perempuan cenderung memperkuat 

pengawasan terhadap manajemen, 

memastikan keputusan strategis dibuat 

secara transparan, dan mengoptimalkan 

alokasi sumber daya perusahaan. Perspektif 

unik yang dibawa oleh perempuan juga 

meningkatkan efektivitas pengambilan 

keputusan strategis dan manajemen risiko, 

yang berkontribusi pada stabilitas 

perusahaan. 

Penelitian lain mendukung temuan ini, 

menunjukkan bahwa kehadiran wanita di 

dewan direksi memiliki asosiasi positif 

signifikan dengan nilai perusahaan yang 

diukur dengan Q Tobin. Diversitas gender di 

manajemen puncak membuat tata kelola 

perusahaan lebih inklusif dan efektif, yang 

pada gilirannya berkontribusi positif 

terhadap peningkatan nilai perusahaan. 

Perusahaan dengan proporsi wanita yang 

lebih tinggi tampil lebih baik melalui tata 

kelola yang diperkuat dan peningkatan 

kepercayaan investor. Ini konsisten dengan 

penelitian (Claudia & Lindrianasari, 2024); 

(Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2018); 

(Meilyani & Angela, 2024); (Tashfeen et al., 

2023). 

 

PENUTUP  

Kesimpulan penelitian ini 

menunjukkan bahwa modal intelektual 

berkontribusi signifikan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan melalui 

inovasi, efisiensi operasional, dan hubungan 

yang baik dengan pemangku kepentingan. 

Biaya modal memiliki pengaruh yang tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan, 

menunjukkan bahwa faktor lain mungkin 

lebih dominan dalam menentukan nilai 

perusahaan. Keberadaan perempuan di 

dewan direksi secara signifikan 

meningkatkan nilai perusahaan, 

menegaskan pentingnya keberagaman 

gender dalam pengambilan keputusan 

strategis dan tata kelola yang lebih inklusif. 

Untuk itu, perusahaan disarankan untuk 
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mengelola modal intelektual secara optimal, 

menekan biaya modal melalui efisiensi 

struktur keuangan, serta meningkatkan 

representasi perempuan di jajaran direksi 

sebagai langkah strategis untuk 

meningkatkan daya saing dan keberlanjutan 

bisnis. Keterbatasan riset ini terletak pada 

keterbatasan data yang tersedia, sehingga 

mengurangi ukuran sampel penelitian. 

Investor disarankan untuk 

mempertimbangkan modal intelektual, 

biaya modal, dan keberagaman gender 

dalam jajaran direksi saat menilai prospek 

investasi. Perusahaan dengan modal 

intelektual yang kuat cenderung lebih 

inovatif dan kompetitif, sementara efisiensi 

biaya modal dapat mengurangi risiko 

keuangan. Keberagaman gender di dewan 

direksi juga berkontribusi pada tata kelola 

yang lebih baik dan stabilitas perusahaan, 

sehingga dapat menjadi indikator prospektif 

bagi investor. 
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