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Abstract: Advances in technology and information have
caused current economic development to be controlled by
information and knowledge, this has brought increased
attention to intellectual capital. The aim of this research is
to determine and analyze the influence of VACA, VAHU, and
STVA on company value (PBV). The type of data used is
secondary data from financial reports of plantation
companies on the Indonesia Stock Exchange for 2011-
2020. The research sample was 7 companies with 10 years
of observation (2011-2020), resulting in a total of 70 data
(7 x 10 years). Data collection techniques use library studies
and documentation studlies. Data processing technigues use
descriptive statistics. The results of the t test analysis for
the VAHU variable obtained a calculated t value equal to
0.230 > t table (0.197) with a probability value of 0.819 <
0.05, then H1 is accepted. The results of the t test analysis
for the STVA variable obtained a calculated t value of 1.576
> t table (0.197) with a probability value of 0.120 < 0.05,
so H1 is accepted. Based on the results of the F test, the
calculated F value is 1.901 > F table (0.197) with a
significant value of 0.138 at a significance level of 0.05. It
can be concluded that the regression model chosen is
correct. From the analysis results, the R Square value is
0.038, meaning that the variability of the independent
variable can be explained by the independent variable by
38%. Therefore, R Square provides information on how well
the independent variables in the model explain the
variability in the company’s value. A low R Square value
(0.038) suggests that the variables in this model account
for only a small portion of the changes in the company's
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value, and there are other more significant factors that are
not included in this model.
Keywords: STVA, VACA, and VAHU Company Value

Abstrak: Kemajuan teknologi dan informasi
menyebabkanperkembangan ekonomi saat ini dikendalikan
oleh informasi dan pengetahuan, hal ini membawa
peningkatan perhatian pada modal intelektual. Adapun
tujuan penelitian ini untuk mengetahui dan menganalisis
pengaruh VACA, VAHU, dan STVA terhadap nilai
perusahaan (PBV). Jenis data yang digunakan adalah data
sekunder dari laporan keuangan perusahaan perkebunan di
Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2020. Sampel penelitian
diperoleh 7 perusahaan dengan 10 tahun pengamatan
(2011-2020), sehingga diperoleh jumlah data sebesar 70
data (7 x 10 tahun). Teknik pengumpulan data
menggunakan studi pustaka dan studi dokumentasi. Teknik
pengolahan data menggunakan statistik deskriptif. Hasil
analisis uji t untuk variabel VAHU diperoleh nilai t hitung
sebesar 0,230 > t tabel (0,197) dengan nilai probabilitas
sebesar 0,819 < 0,05 maka H: diterima. Hasil analisis uji t
untuk variabel STVA diperoleh nilai t hitung sebesar 1,576
> t tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,120 <
0,05 maka Hi diterima. Berdasarkan hasil uji F diperoleh
nilai F hitung sebesar 1,901 > F tabel (0,197) dengan nilai
signifikannya sebesar 0,138 pada tingkat signifikan 0,05
dapat disimpulkan model regresi yang dipilih tepat. Dari
hasil analisis nilai R Square sebesar 0,038 berarti variabilitas
variabel independen dapat dijelaskan oleh variabel
independen sebesar 38 %. Jadi, R Square memberikan
informasi seberapa baik variabel independen dalam model
menjelaskan variabilitas nilai perusahaan. Nilai R Square
yang rendah (0,038) menunjukkan bahwa variabel-variabel
dalam model ini hanya menjelaskan sebagian kecil
perubahan nilai perusahaan, dan ada faktor lain yang lebih
penting yang tidak tercakup dalam model ini.

Kata kunci : STVA, VACA, dan VAHU Nilai Perusahaan

PENDAHULUAN

Perusahaan go public memiliki tujuan yang sama untuk memaksimumkan laba
perusahaan untuk meningkatkan kemakmuran dari pemegang saham melalui
peningkatan atas nilai perusahaan, karena nilai perusahaan akan memberikan gambaran
yang sebenarnya mengenai keadaan atau kondisi perusahaan. Nilai perusahaan yang
tinggi akan semakin mudah untuk menarik calon investor. Nilai perusahaan dapat terlihat
dari kemauan investor membeli saham perusahaan yang beredar berdasarkan harga
yang ditentukan oleh investor. Harga yang dibayar investor tinggi maka dapat dikatakan
nilai perusahaan juga akan tinggi (X. X. X. X. Chen et al., 2018)

Nilai perusahaan tinggi cenderung membuat pasar percaya atas kinerja
perusahaan dan memiliki kepercayaan bahwa perusahaan akan memiliki
keberlangsungan hidup yang lama dengan mempunyai prospek yang lebih baik di masa
akan datang. Dalam mengetahui nilai perusahaan dapat dilihat dari nilai price to book
value (PBV). Price to book value (PBV) dapat digunakan untuk mengetahui nilai wajar
saham perusahaan dengan cara membagi harga pasar per lembar saham dengan nilai
book value. Semakin tinggi nilai price to book value (PBV) diartikan mempunyai valuasi
tinggi, sementara semakin rendah nilai price to book value (PBV) atau di bawah 1 dapat
diartikan mempunyai valuasi rendah. Penelitian ini memiliki kontribusi penting dalam
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memperluas pemahaman mengenai hubungan antara modal intelektual dan nilai
perusahaan, khususnya pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Penelitian ini juga memberikan gambaran mengenai bagaimana tiga elemen utama dari
modal intelektual, yaitu Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human
Capital (VAHU), dan Structural Capital Value Added (STVA), dapat mempengaruhi nilai
perusahaan yang tercermin dari Price to Book Value (PBV).

Perusahaan yang bergerak dalam bidang perkebunan yang menjalankan usaha
memiliki tujuan atau target yang jelas untuk memajukan perusahaan melalui perolehan
laba yang yang diterima perusahaan setiap tahunnya. Dengan tingkat laba yang terus
meningkat akan menjadi penilaian bagi investor bila ingin melakukan investasi, karena
nilai perusahaan akan menunjukkan keberhasilan suatu perusahaan atas terlaksananya
fungsi-fungsi keuangan, serta melakukanevaluasi kinerja manajerial secara
berkelanjutan. Tingkat nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh modal intelektual. Modal
intelektual merupakan sumber daya aset tidak berwujud atau materi intelektual yang
tersedia di perusahaan terdiri dari pengalaman intelektual, informasi, pengetahuan yang
memiliki daya guna, dan lainnya yang harus dikelola secara tepat untuk menciptakan
nilai tambah dan sebagai sumber yang digunakan untuk menghadapi persaingan antar
perusahaan. Pengukuran atau perhitungan metode intelektual dalam memperoleh nilai
tambah dengan cara mengurangi jumlah pendapatan dengan jumlah beban dan biaya-
biaya lainnya tidak termasuk beban karyawan (gaji, tunjangan, dan insentif).

Value added capital employed (VACA) adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan untuk menggunakan modal fisik secara efisien dalam menjalankan aktivitas
operasional perusahaan. Value added capital employed (VACA) menunjukan besar modal
yang tersedia yang dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. Modal lebih besar
memungkinkan untuk meningkatkan pendapatan perusahaan yang akan berpengaruh
terhadap peningkatan value added bagi perusahaan. Modal tersedia di perusahaan
adalah nilai ekuitas dan laba bersih yang berkontribusi pada kemampuan perusahaan
untuk menciptakan value added yang akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (X.
X. X. X. Chen et al., 2018)

Value added human capital (VAHU) adalah rasio yang mengukur kemampuan
karyawan yang dimiliki perusahaan dalam memperoleh value added atas dana pada
periode tertentu yang harus dikeluarkan perusahaan bagi karyawan tersebut.
menunjukkan berapa banyak VA dapat dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk
tenaga kerja. Hubungan antara value added dengan human capital mengindikasikan
adanya kemampuan Auman capitatdalam menciptakan nilai pada perusahaan (Rejeki,
SE., Ak., M.Si., CA. & Salsabila, 2021)

Structural capital value added (STVA) adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan secara kolektif dalam mendukung terlaksananya kegiatan operasional
perusahaan agar berjalan dengan optimal melalui usaha karyawan dalam memperoleh
kinerja intelektual bagi perusahaan. Structural capital value added (STVA) jika dikelola
dan dimanfaatkan dengan optimal akan mampu menciptakan value added bagi
perusahaan yang akan berpengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan (Rejeki, SE.,
Ak., M.Si., CA. & Salsabila, 2021)

Di sini dijelaskan bahwa data dari beberapa perusahaan perkebunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sebagai penentuan fenomena masalah yang
berhubungan dengan modal intelektual terhadap nilai perusahaan yang mewakilkan
perusahaan perkebunan. PP London Sumatra Indonesia, Tbk (LSIP), memiliki nilai VACA,
VAHU, dan STVA dari tahun 2017 sampai tahun 2019 mengalami peningkatan dan
penurunan (fluktuasi) yang cenderung signifikan dengan nilai perusahaan yang
cenderung mengalami penurunan setiap tahunnya. Berbeda dengan yang terjadi dengan
Sampoerna Agro, Tbk (SGRO), memiliki nilai VACA, VAHU, dan STVA dari tahun 2016
sampai tahun 2018 mengalami peningkatan dan penurunan (fluktuasi) yang cenderung
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signifikan dengan diikuti nilai perusahaan juga mengalami fluktuasi setiap tahunnya.
Sedangan yang terjadi pada Dharma Satya Nusantara Tbk (DSNG), mengalami fluktasi
yang cenderung stabil setiap tahunnya.

Penelitian ini memiliki keterbaruan dalam beberapa hal yaitu fokus pada sektor
perkebunan dimana sebagian besar penelitian sebelumnya cenderung fokus pada sektor
industri lainnya, seperti manufaktur atau teknologi. Penelitian ini memberikan wawasan
baru mengenai pengaruh modal intelektual terhadap nilai perusahaan di sektor
perkebunan yang memiliki karakteristik bisnis yang berbeda dengan penggunaan data
perusahaan Indonesia, Penelitian ini menggunakan data perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), yang memberikan perspektif tentang bagaimana
modal intelektual berperan dalam perusahaan-perusahaan di pasar modal Indonesia.
Peneliti juga menggunakan tiga elemen modal intelektual seperti menggabungkan tiga
elemen modal intelektual yaitu VACA, VAHU, dan STVA. penelitian ini menawarkan
pendekatan yang lebih komprehensif untuk mengukur kontribusi modal intelektual
terhadap nilai perusahaan, berbeda dengan pendekatan-pendekatan sebelumnya yang
lebih terbatas pada satu elemen saja. Berdasarkan penelitian , SGRO fluktuasi pola
fluktuasi kurang signifikan dibandingkan DSNG, yang lebih stabil setiap tahunnya
mempelajari lebih lanjut tentang optimasi modal intelektual spesifik untuk setiap
perusahaan di sektor perkebunan .

Berdasarkan latar belakang di atas, penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul: “Pengaruh Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human
Capital (VAHU), Structural Capital Value Added (STVA) terhadap PBV pada Perusahaan
Perkebunan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan penelitian deskriptif kuantitatif, dimana dalam
penelitian ini datanya berupa angka-angka. Penelitian kuantitatif ini digunakan untuk
menguji hipotesis yang sudah ditentukan sebelumnya. Model regresi yang digunakan
dalam penelitian ini menunjukkan beberapa hubungan antara variabel independen dan
dependen, pengaruhnya tidak signifikan secara keseluruhan. Nilai R?yang rendah
menunjukkan bahwa variabel-variabel yang diteliti tidak cukup untuk menjelaskan variasi
nilai perusahaan, dan faktor-faktor lain mungkin lebih berperan dalam penentuan nilai
perusahaan yang tercatat di bursa efek Indonesia.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Variabel
Tabel 1. Residuals Statistics?

Minimum Maximum Mean Std. N
Deviation

Predicted Value 1,1107 1,2995 1,2117 0,04873 70
Std. Predicted Value -2,074 1,082 0,000 1,000 70
Standard Error of Predicted Value 0,022 0,062 0,039 0,00 70
Adjusted Predicted Value 1,1128 1,2942 1,2121 0,05000 70
Residual -0,24121 0,44494 0,00000 0,16579 70
Std. Residual -1,423 2,625 0,000 0,978 70
Stud. Residual -1,489 2,726 -0,001 1,006 70
Deleted Residual -0,26418 0,47980 -,000039 0,17554 70
Stud. Deleted Residual -1,503 2,871 0,007 1,024 70
Mahal. Distance 0,184 8,134 2,957 1,779 70
Cook’s Distance 0,000 0,146 0,015 0,024 70
Centered Leverage Value 0,003 0,118 0,043 0,026 70

a. Dependent Variable : Nilai Perusahaan
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Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan pengujian yang umumnya disertakan dalam menilai
kehandalan model atau digunakan sebagai uji persyaratan suatu analisis regresi linear
berganda. Dalam penelitian ini uji asumsi klasik terdiri dari uji multikolinearitas, uji
autokorelasi, heteroskedastisitas, dan uji normalitas, tidak ada ketentuan untuk urutan
dalam pengujian. Asumsi klasik penting dilakukan karena merupakan syarat yang harus
dipenuhi pada model regresi agar model tersebut menjadi valid sebagai alat penduga.
Berikut penjelasan asumsi klasik dalam penelitian ini yaitu:

1. Uji Normalitas

Untuk menguji normalitas data dapat juga menggunakan uji statistik Kolmogrov
Smirnov (K-S). Besarnya tingkat K-S dengan tingkat signifikan di atas 0,05 berarti dapat
disimpulkan bahwa data residual berdistribusi normal. Hasil uji normalitas data secara
singkas hasilnya dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

Variabel P-value Keterangan
Unstandardized Residual 0,038 Data terdistribusi tidak
normal

Sumber: Data Primer diolah, 2024

Hasil perhitungan dengan menggunakan SPSS menunjukkan bahwa pengujian
normalitas data residual memiliki nilai exact signifikan 0,038 berdasarkan uji statistik
Kolmogrov-Smirnov dengan signifikansi (p) sebesar 0,038 oleh karena p > 0,05 maka
disimpulkan bahwa data dalam penelitian terdistribusi tidak normal. Dengan demikian
diketahui bahwa data penelitian memenuhi asumsi normalitas.

Uji normalitas dapat digunakan untuk mengetahui apakah data yang disajikan
untuk dianalisis lebih lanjut berdistribusi normal atau tidak. Untuk mengujinya dapat
digunakan normal probability plot yaitu apabila grafik menunjukkan penyebaran data
yang berada di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal maka model
regresi tersebut telah memenuhi asumsi normalitas. Hasil pengujian normalitas data
dapat dilihat pada gambar grafik berikut:

Histogram Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Varfable: Nilal Perusahaan Dependent Variable: Nilai Perusahaan
10

Expected Cum Prob

Regression Standardized Residual Observed Cum Prob

Gambar 1. Uji Normalitas Gambar 2. Normal P-P Plot

Berdasarkan gambar grafik normal probability plot dapat diketahui bahwa sebaran titik-
titik menyebar di sekitar garis diagonal berarti data tersebut berdistribusi normal
sehingga model regresi ini dapat dipakai untuk memprediksi nilai perusahan berdasarkan
masukan variabel dependennya.

2. Uji Multikolinearitas

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas dalam model regresi, dapat
dilihat dari tolerance value dan variance inflation factor (VIF). Nilai cut off yang umum
dipakai untuk menunjukkan tidak adanya multikolinearitas adalah nilai folerance > 0,10
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atau sama dengan nilai VIF < 10. Hasil uji multikolinearitas dapat dilihat secara ringkas
pada tabel berikut ini:
Tabel 3.1. Uji Multikoliniearitas

Coefficients?
Unstandardize Standardized Collinearity
d Coefficients Coefficients t Sig. Statistics
Std.
Model B Error Beta Tolerance VIF
1  (Constant) ,954  ,120 7,947 ,000
VACA ,610 461 ,161 1,324 ,190 ,943 1,060
VAHU ,003 ,015 ,027 ,230 ,819 ,978 1,022
STVA ,236 ,150 ,192 1,576 ,120 ,941 1,063

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Data Primer diolah, 2024

Tabel 3.2. Uji Multikoliniearitas

Variabel Tolerance VIF Keterangan
VACA 0,943 1,060 Tidak terjadi multikolinearitas
VAHU 0,978 1,022 Tidak terjadi multikolinearitas
STVA 0,941 1,063 Tidak terjadi multikolinearitas

Sumber: Data Primer diolah, 2024

Berdasarkan tabel koefisien tidak terdektesi masalah multikoliniearitas, oleh
sebab itu untuk menyelesaikan masalah multi multikoliniearitas tersebut maka peneliti
mencari dan mengeluarkan data-data penyebab terjadinya koloneritas yang tinggi.
Setelah dikeluarkan data penyebab koloneritas dari data awal, selanjutnya diuji kembali
multikoliniearitas dan menghasilkan tabel koefisien seperti ini:

Tabel 3.3. Uji Multikoliniearitas

Variabel Tolerance VIF Keterangan
VACA 0,943 1,060 Tidak terjadi multikolinearitas
VAHU 0,978 1,022 Tidak terjadi multikolinearitas
STVA 0,941 1,063 Tidak terjadi multikolinearitas

Sumber: Data Primer diolah, 2024

Berdasarkan tabel koefisien di atas VIF < 10 yang artinya variabel bebas sudah
terbebas dari masalah multikoliniearitas.

3. Uji Heteroskedastisitas

Untuk mendeteksi adanya heterokedastisitas dari tingkat signifikansi dapat
digunakan Uji Glejser atau absolute residual dari data. Jika tingkat signifikansi berada di
atas 5% berarti tidak terjadi gejala heterokedastisitas. Hasil uji heterokedastisitas dapat
dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4.1. Hasil Uji Heterokedastisitas

Coefficients?

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) ,954 ,120 7,947 ,000
VACA ,610 ,461 ,161 1,324 ,190 ,943 1,060
VAHU ,003 ,015 ,027 ,230 ,819 ,978 1,022
STVA ,236 ,150 ,192 1,576 ,120 ,941 1,063

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data Primer diolah, 2024
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Berdasarkan tabel di atas variabel VAHU, STVA memiliki nilai signifikan yang lebih
besar dari 5 % oleh sebab itu tidak mengalami gejala heterokedastisitas, namun variabel
VACA memiliki nilai signifikan dibawah 5 % yang menunjukkan bahwa adanya gejala
heterokedastisitas. Oleh sebab itu, untuk menyelesaikan masalah heterokedastisitas
dilakukan dengan uji white.

Uji white adalah uji yang dilakukan dengan cara meregres residual kuadrat (U%t)
dengan variabel indevenden, variabel idependen kuadrat dan perkalian variabel
independen. Uji white dilakukan dengan memperoleh nilai R Square dari model summary
yang kemudian dikalikan dengan jumlah sampel, untuk memperoleh nilai x* hitung.
Selanjutnya nilai x? hitung dibandingkan dengan nilai x? tabel. Jika nilai x? hitung < dari
nilai x? tabel maka tidak terdapat gejala heterokedastisitas begitu pula sebaliknya.

Tabel 4.2. Hasil Uji Heterokedastisitas
Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 ,2822 ,080 ,038 ,16951
a. Predictors: (Constant), STVA, VAHU, VACA
b. Depenent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Data Primer diolah, 2024

Berdasarkan model tabel Summary nilai R Square adalah 0,080
x? hitung =n x R?
=70 x 0,080
=5,6
x? tabel dengan Df = k — 1 = 4 — 1 = 3 maka berdasarkan tabel chi square adalah
7,8147. Dengan demikian x? hitung < x? tabel (5,6 < 7,8147). Hal ini menunjukkan
bahwa seluruh variabel terbebas dari gejala heterokedastisitas.

4. Uji Autokorelasi
Untuk mendeteksi adanya uji autokerelasi menggunakan data durbin-watson.

Tabel 5. Uji Autokerelasi

Model Summary®

Std. Error of the Durbin-
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Watson
1 ,2822 ,080 ,038 ,16951 2,259

a. Predictors: (Constant), STVA, VAHU, VACA
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data Primer diolah, 2024

Dari tabel di atas dapat diketahui Nilai Durbin Watson sebesar DW = 2,259. Pada
tabel Durbin Watson dengan k = 4 dan n = 70, maka: Nilai DU = 1,7560, sedangkan 4-
DU = 2,264. Nilai DL = 1,5847, sedangkan 4-DL = 2,4153. Gejala autokerelasi tidak
terdeteksi apabila DU < DW < 4-DU (1,7560 < 2,259 < 2,264).

Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi berganda digunakan oleh peneliti apabila peneliti bermaksud
mencari pengaruh bagaimana keadaan naik turunnya variabel dependen, bila dua atau
lebih variabel independen sebagai faktor prediktor dimanipulasi. Hasil analisis regresi
berganda ditunjukkan pada tabel sebagai berikut:
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Tabel 6. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients t Sig. Statistics
Model B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) ,954 ,120 7,947 ,000
VACA ,610 ,461 ,161 1,324 ,190 ,943 1,060
VAHU ,003 ,015 ,027 ,230 ,819 ,978 1,022
STVH ,236 ,150 ,192 1,576 ,120 ,941 1,063

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data Primer diolah, 2024

Dari hasil analisis regresi berganda di atas, dapat diperoleh persamaan sebagai
berikut:
Y =0,954 + 0,610 X; + 0,003 X; + 0,236 X3

Y = Varibel terikat (Nilai Perusahaan)

X1 = Variabel bebas (Variabel Value Added Capital Employed)
X2 = Variabel bebas (Value Added Human Capital)

X3 = Variabel bebas (Structural Capital Value Added)

Dari persamaan regresi linier berganda di atas dapat diartikan dan diambil
keputusan sebagai berikut:

1. Nilai konstanta adalah 0,954 menyatakan bahwa tanpa adanya variabel VACA, VAHU,
STVA maka nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia,
sebesar 0,954.

2. Nilai koefisien regresi variabel VACA (Xi) bernilai positif, yakni 0,610; artinya jika
variabel VACA meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang
terdaftar di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,610 dengan
asumsi variabel lain bernilai tetap.

3. Nilai koefisien regresi variabel VAHU (X;) bernilai positif, yakni 0,003; artinya jika
variabel VAHU meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang
terdaftar di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,003 dengan
asumsi variabel lain bernilai tetap.

4. Nilai koefisien regresi variabel STVA (X3) bernilai positif, yakni 0,236; artinya jika
variabel STVA meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang
terdaftar di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,236 dengan
asumsi variabel lain bernilai tetap.

Pengujian Hipotesis
1. Uji Parsial (t test)

Pengujian hipotesis dilakukan untuk mengetahui signifikan atau tidaknya suatu
variabel independen terhadap variabel dependen. Pengujian hipotesis ini dapat dilakukan
melalui uji t.

Tabel 7. Hasil Uji Parsial

Coefficients?
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Toleranc
Model B Std. Error Beta t Sig. e VIF
. (Constant) ,954 ,120 7,947 ,000
VACA ,610 ,461 ,161 1,324 ,190 ,943 1,060
VAHU ,003 ,015 ,027 ,230 ,819 ,978 1,022
STVA ,236 ,150 ,192 1,576 ,120 ,941 1,063

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Data Primer diolah, 2024
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Uji t dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen
secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen, dengan kriteria
pengujian t hitung > t tabel atau p value < a maka H, ditolak. Hasil analisis uji t untuk
variabel VACA diperoleh nilai t hitung sebesar 1,324 > t tabel (0,197) dengan nilai
probabilitas sebesar 0,190 berarti lebih kecil dari 0,05 maka Ho diterima, yang artinya
VACA berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan perkebunan yang
terdaftar di bursa efek Indonesia.

Hasil analisis uji t untuk variabel VAHU diperoleh nilai t hitung sebesar 0,230 >
t tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,819 berarti lebih kecil dari 0,05 maka
H; diterima, yang artinya VAHU berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia.

Hasil analisis uji t untuk variabel STVA diperoleh nilai t hitung sebesar 1,576 > t
tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,120 berarti lebih kecil dari 0,05 maka
H; diterima, yang artinya STVA berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia.

2. Uji Signifikan Simultan
Tabel 8. Hasil Uji Signifikan Simultan

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,164 3 ,055 1,901 ,138P
Residual 1,897 66 ,029
Total 2,060 69

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors: (Constant), STVA, VAHU, VACA
Sumber: Data Primer diolah, 2024

Uji F diperlukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen secara simultan dan untuk mengetahui ketetapan model regresi yang
digunakan. Berdasarkan hasil uji F diperoleh nilai F hitung sebesar 1,901 > F tabel
(0,197) dengan nilai signifikannya sebesar 0,138 pada tingkat signifikan 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa model regresi yang dipilih tepat.

3. Uji Ketepatan Model

Uji ketepatan model atau uji kelayakan model digunakan untuk mengukur
ketepatan fungsi regresi. Ketepatan model ini dapat dilakukan melalui pengukuran nilai
koefisien determinan (R?) dan uji statistik F.

1. Uji Determinasi (R?)
Tabel 9. Hasil Uji Determinasi
Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 ,2822 ,080 ,038 ,16951
a. Predictors: (Constant), STVA, VAHU, VACA
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Data Primer diolah, 2024

Uji R? digunakan untuk mengetahui seberapa jauh proporsi variasi variabel-
variabel independen dapat menerangkan dengan baik variabel dependennya.
Berdasarkan hasil analisis dapat diketahui bahwa nilai R Square sebesar 0,038 yang
berarti variabilitas variabel independen dapat dijelaskan oleh variabel independen
sebesar 38 %. Hal ini berarti variabel-variabel independen meliputi VACA, VAHU, dan
STVA mempengaruhi nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar di bursa efek
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Indonesia sebesar 38 % sedangkan sisanya sebesar 62 % dipengaruhi oleh variabel lain
yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis tersebut maka dapat diinterpretasikan bahwa nilai
konstanta adalah 0,954 menyatakan bahwa tanpa adanya variabel VACA, VAHU, STVA
maka nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia, sebesar
0,954.

Nilai koefisien regresi variabel reliability (X1) bernilai positif, yakni 0,610; artinya
jika variabel VACA meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang
terdaftar di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,610 dengan
asumsi variabel lain bernilai tetap.

Nilai koefisien regresi variabel VAHU (X;) bernilai positif, yakni 0,003; artinya jika
variabel VAHU meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar
di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,003 dengan asumsi
variabel lain bernilai tetap.

Nilai koefisien regresi variabel STVA (X3) bernilai positif, yakni 0,236; artinya jika
variabel STVA meningkat satu satuan maka nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar
di bursa efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 0,236 dengan asumsi
variabel lain bernilai tetap.

Hasil analisis uji t untuk variabel VACA diperoleh nilai t hitung sebesar 1,324 > t
tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,190 berarti lebih kecil dari 0,05 maka
Ho diterima, yang artinya VACA berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia.

Hasil analisis uji t untuk variabel VAHU diperoleh nilai t hitung sebesar 0,230 >
t tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,819 berarti lebih kecil dari 0,05 maka
H; diterima, yang artinya VAHU berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia.

Hasil analisis uji t untuk variabel STVA diperoleh nilai t hitung sebesar 1,576 > t
tabel (0,197) dengan nilai probabilitas sebesar 0,120 berarti lebih kecil dari 0,05 maka
H, diterima, yang artinya STVA berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia.

Uji F diperlukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen secara simultan dan untuk mengetahui ketetapan model regresi yang
digunakan. Berdasarkan hasil uji F diperoleh nilai F hitung sebesar 1,901 > F tabel
(0,197) dengan nilai signifikannya sebesar 0,138 pada tingkat signifikan 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa model regresi yang dipilih tepat.

Uji R? digunakan untuk mengetahui seberapa jauh proporsi variasi variabel-
variabel independen dapat menerangkan dengan baik variabel dependennya.
Berdasarkan hasil analisis dapat diketahui bahwa nilai R Sqguare sebesar 0,038 yang
berarti variabilitas variabel independen dapat dijelaskan oleh variabel independen
sebesar 38 %.

Hal ini berarti variabel-variabel independen meliputi VACA, VAHU, dan STVA
mempengaruhi nilai perusahaan perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia
sebesar 38 % sedangkan sisanya sebesar 62 % dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak
diteliti dalam penelitian ini.

Jadi, R Square memberikan informasi seberapa baik variabel independen dalam
model menjelaskan variabilitas nilai perusahaan. Nilai R Square yang rendah (0,038)
menunjukkan bahwa variabel-variabel dalam model ini hanya menjelaskan sebagian kecil
perubahan nilai perusahaan, dan ada faktor lain yang lebih penting yang tidak tercakup
dalam model ini.
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SIMPULAN

Berdasarkan hasil uji regresi berganda menunjukkan seberapa jauh pengaruh
satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen dilihat berdasarkan uji regresi berganda variabel VACA(X1), menunjukkan
angka 0,620. Hal ini menunjukkan hasil positif karena, jika variable VACA(x1) nilainya
meningkat satu-satuan, maka akan mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan
perkebunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia, berdasarkan uji regresi berganda
variable VAHU(x2), menunjukkan angka 0,003. Hasil ini menunjukkan hasil positif karena
akan mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan yang terdaftar di bursa efek sebesar
0,003, berdasarkan uji regresi berganda variabel STVA(x3), menunjukkan angka 0,236.
Hasil ini menunjukkan hasil positif karena akan mempengaruhi peningkatan nilai
perusahaan yang terdaftar di bursa efek dan Hasil uji regresi berganda terhadap
VACA(x1), VAHU (x2), STVA(x3) menunjukkan ketiga variable dapat mempengaruhi
adanya peningkatan nilai Perusahaan PBV (y) Perkebunan yang terdaftar di bursa efek
Indonesia. Pengelolaan setiap variable akan mempengaruhi nilai variable PBV(Y)
dikarenakan setiap variable pada penelitian ini saling berkaitan.

Bedasarkan hasil penelitian dan kesimpulan di atas, maka berkaitan dengan
peran Value added capital employed (VACA), Value added human capital (VAHU),
Structural capital value added (STVA) Terhadap nilai Price book to value (PBV)
perusahaan sebaiknya memanfaatkan dengan lebih optimal agar mampu menciptakan
keunggulan kompotitif dibandingkan dengan perusahaan lainnya.
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