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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal 
dan mekanisme corporate governance, yang diwakili oleh dewan 
direksi dan komite audit, terhadap nilai perusahaan. Struktur 
modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), sedangkan nilai 
perusahaan diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). 
Sampel dalam penelitian ini terdiri dari 36 observasi perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-
2023 yang dipilih dengan metode purposive sampling. Metode 
analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda dengan 
bantuan software EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan dewan direksi dan komite audit tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai Adjusted 
R-squared sebesar 0,067 mengindikasikan bahwa model mampu 
menjelaskan variasi nilai perusahaan sebesar 6,7%, sedangkan 
sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar model. 
Kata Kunci: Struktur Pajak, Corporate Governance (Dewan 
Direksi, Komite Audit), Nilai Perusahaan 
 

ABSTRACT 
This study aims to examine the effect of capital structure and 
corporate governance mechanisms, represented by the board of 
directors and the audit committee, on firm value. Capital 
structure is measured by the Debt to Equity Ratio (DER), while 
firm value is measured using the Price to Book Value (PBV). The 
sample consists of 36 firm observations listed on the Indonesia 
Stock Exchange (IDX), selected through 2019-2023 purposive 
sampling. The analysis method used is multiple linear regression 
with the assistance of EViews 12 software.The results show that 
capital structure has a negative effect on firm value, while the 
board of directors and the audit committee have no significant 
effect. The adjusted R-squared value of 0.067 indicates that the 
model explains 6.7% of the variation in firm value, while the 
remaining 93.3% is influenced by other factors not included in 
the model. 
Keywords: Capital Structure, Corporate Governance (Board of 
Directors, Audit Committee) Firm Value 
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PENDAHULUAN 

Mengingat ketidakpastian ekonominya global, perekonomian di Indonesia mengalami 

perkembangan positif yang signifikan. Semakin ketatnya dunia usaha, terbukti dengan semakin 

banyaknya perusahaan yang didirikan dan berkembang sebagai respon terhadap meningkatnya 
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kegiatan perekonomian yang ditandai dengan bertambahnya badan usaha dan meningkatnya 

kebutuhan pasar. Oleh karena itu, perusahaan perlu meningkatkan dan mengembangkan 

kualitasnya. Secara universal, suatu perusahaan tujuan pastinya untuk memperoleh keuntungan 

dengan maksimal. Perusahaan wajib mempunyai kondisi yang menguntungkan untuk dapat 

menjalankan terdapat dalam harga sahamnya. kegiatan usahanya. Jika tidak ada keuntungan, 

menyebabkan susahnya perusahaan untuk menarik modal dari luar perusahaan. Tujuannya 

adalah untuk menciptakan kekayaan bagi pemilik perusahaannya dan memaksimalkannya nilai 

perusahaan yang terdapat dalam harga sahamnya. 

Fenomena nilai perusahaan yang menarik akhir-akhir ini, yang berhubungan dengan nilai 

perusahaan di alami. PT Kawasan Industri Jababeka Tbk yang beroperasi dibidang 

pengembangan properties dan real estate diestimasikan  masih  memiliki  prospek bagus. Pada 

tahun-tahun terakhir, PT Kawasan Industri   Jababeka Tbk banyak meningkatkan aset lewat 

beberapa akuisisi. Tahun ini pun PT Kawasan Industri Jababeka Tbk masih memiliki beberapa 

tujuan untuk ekspansi perusahaan yang dapat meningkatkan kinerjanya. Hasilnya,mulai 

kelihatan di tahun 2020, PT Kawasan Industri Jababeka Tbk melakukan pencatatan pembukuan, 

hasil profit sebesar Rp 45.249 milyar. Namun di tahun 2021  mengalami  peningkatan  yaitu Rp 

87.635 milyar. Tetapi, di tahun 2022 profit  PT Kawasan Industri  Jababeka Tbk mengalami 

penurunan lagi yaitu  sebesar Rp 40.980 milyar (https://stockanalysis.com/) 

Pertumbuhan ekonomi di Indonesia dapat membuka peluang yang besar pada suatu 

bisnis. Salah satu contohnya yaitu bisnis di sektor properties dan real estate. Hal tersebut 

didukung oleh pernyataan Airlangga Hartarto,yang dituturkan di acara The International Real 

Estate Federation (FIABCI) Trade Mission 2023 dimana Indonesia telah menjadi salah satu target 

investasi properti terbaik di dunia (ekon.go.id, 2023). Hal ini dapat menyebabkan terjadinya 

persaingan bisnis untuk mendapatkan pangsa pasar dan menghasilkan laba sebanyak mungkin 

sehingga para pelaku bisnis harus memikirkan langkah yang cepat dan tepat agar dapat 

mempertahankan dan memajukan bisnis tersebut. Sahara, (2022) mendefinisikan bahwa 

perusahaan merupakan sebuah entitas ekonomi yang didirikan sebagai wadah untuk 

menghimpun sumber daya manusia maaupun alam serta modal dengan tujuan mencapai laba 

yang maksimal. 

Selain itu, Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara jumlah hutang 

jangka panjang dengan modal sendiri (Aprilia & Andayani, 2024). Struktur modal mempunyai 

pengaruh yang penting terhadap nilai perusahaan. Karena baik buruknya struktur modal 

perusahaan akan berpengaruh langsung terhadap posisi finansial perusahaan, yang nantinya 

akan memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil dari penelitian sebelumnya yang 

dilakukan oleh menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan, berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh yang menunjukkan 

bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Andayani, dkk, 2024).  

(Azizah & Arita, 2024) Corporate Governance adalah suatu proses dan stuktur yang 

digunakan oleh organ perusahaan (struktur modal, dewan direksi dan komite audit) untuk 

meningkatkan keberhasilan dan akuntabilitas perusahaan guna mewujudkan nilai pemegang 

saham dalam jangka panjang dengan tetap memperhatikan kepentingan stakeholder lainnya, 

berlandaskan peraturan perundang - undangan dan nilai-nilai etika. Adapun manfaat GCG 

menurut (Arita, 2024) GCG dapat memberikan beberapa manfaat, yaitu:  
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1. Meningkatkan kinerja perusahaan melalui terciptanya proses pengambilan keputusan 

yang lebih baik, meningkatkan efisiensi operasional perusahaan serta lebih meningkatkan 

pelayanan kepada stakeholders.  

2. Meningkatkan nilai perusahaan.  

3. Meningkatkan kepercayaan investor  

4. Pemegang saham akan mungkin merasa puas dengan kinerja perusahaan karena sekaligus 

akan meningkatkan shareholder value dan dividen dari perusahaan.  

 Melihat temuan dari penelitian di atas, peneliti mengenai faktor-faktor yang 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan memotivasi peneliti pada saat ini untuk meneliti 

kembali, dikarenakan banyak nya perbedaan hasil yang ada dari berbagai peneliti sebelumnya. 

Maka berdasarkan uraian diatas maka peneliti tertarik dan termotivasi untuk melakukan 

penelitian yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal dan Corporate Governance terhadap 

Nilai Perusahaan (Pada Perusahaan Property dan Real Estate Yang Terdafar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2019-2023”. 

 

KERANGKA TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan yang pertama kali diusulkan oleh Jensen dan Meckling (1976) dalam 

Anggraini (2019), menggambarkan hubungan antara manajer (agent) dan pemegang saham 

(principal) sebagai sebuah kontrak. Dalam teori ini, perusahaan dianggap sebagai tempat di 

mana pemilik perusahaan bertemu dengan manajemen. Konflik timbul karena tindakan manajer 

tidak selalu sesuai dengan keinginan pemegang saham, terutama karena manajer memiliki akses 

lebih besar ke informasi internal perusahaan. Ini dapat mendorong manajemen untuk tidak 

mengoptimalkan keuntungan perusahaan dan bahkan mencari keuntungan pribadi dari 

kewenangan yang diberikan oleh pemegang saham.  
 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori Sinyal (Signalling Theory) menurut Brigham dan Houston (2006:36) dalam 

(Khasanah, 2021), Teori sinyal mengacu pada tindakan manajemen perusahaan untuk memberi 

sinyal dan panduan untuk pemegang saham terkait kinerja bisnis dan prospek masa depan 

perusahaan. “Signalling Theory menjelaskan, informasi yang diberikan perusahaan sangat 

penting untuk kebutuhan investasi pihak eksternal di pasar modal” (Ariansyah et al., 2023). 

Suatu perusahaan yang menerima kabar buruk mungkin mengindikasikan pertanda buruk untuk 

investor menanamkan modalnya. 
 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan diartikan sebagai kondisi pencapaian perusahaan yang telah 

mendapatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses 

kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat 

ini (Sukmawati, 2023). Semakin baik nilai perusahaan dan besarnya kepercayaan masyarakat, 

maka akan meningkatkan minat seseorang atau menarik investor untuk berinvestasi pada 

perusahaan. 
 

Struktur Modal 

Struktur modal adalah komposisi antara utang dan ekuitas yang digunakan oleh 

perusahaan untuk mendanai aktivitas operasional dan investasinya. Struktur modal yang 

optimal adalah struktur yang meminimalkan biaya modal dan memaksimalkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan teori Modigliani dan Miller, struktur modal yang ideal dapat memengaruhi nilai 
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perusahaan secara signifikan. Rasio hutang terhadap ekuitas yang ideal akan berbeda untuk 

setiap perusahaan, tergantung pada faktor internal dan eksternal yang mempengaruhi 

keputusan pendanaan (Buchari, 2021). 
 

Dewan Direksi 

Menurut Yezzieka (2013) dalam (Prasetyaningsih, 2023) Dewan Direksi memiliki tanggung 

jawab untuk menetapkan visi jangka panjang perusahaan dan mengarahkan operasionalnya 

sehari-hari. Dewan Direksi, yang terdiri dari anggota yang dipilih atau ditunjuk oleh pemegang 

saham, memainkan peran penting dalam manajemen dan arah perusahaan.  
 

Komite Audit 

Komite   audit   adalah   komite   yang   bertanggung   jawab   atas   pengawasan   internal 

perusahaan,  yang  menghubungkan  pemegang  saham  dan  dewan  direksi  melalui  aktivitas 

pengendalian  yang  dilakukan  oleh  manajer  dan  auditor  internal  dan  eksternal.  Prinsipnya 

adalah  mengoptimalkan  fungsi  pengawasan  agar  tidak  terjadi  ketidaksesuaian  informasi 

(asimetri  informasi)  yang  dapat  merugikan  perusahaan  dan  menurunkan  nilai  perusahaan. 

 

METODE RISET 

Jenis Penelitian 

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif deskriptif dengan menggunakan 

data sekunder. Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling. Penelitian ini dilakukan pada seluruh perusahaan sektor Property & Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode 5 tahun yaitu tahun 2019-2023.  
 

Lokasi Penelitian 

 Dalam penelitian ini penulis mencari data di lakosai yang memungkinkan akses sumber 

data sekuder yang diambil di Bursa Efek Indonesi melalui website resmi yaitu www.idx.co.id. 

Data penelitian ini bersumber dari laporan tahunan perusahaan yang dilaporkan di Bursa Efek 

Indonesian tahun 2019-2023. 
 

Waktu Penelitian 

Penelitian diperkirakan selesai dalam enam bulan, adapun rincian kegiatannya sebagai 

berikut: 

Tabel 3.1 Waktu Peneltian 

 
No 

 
Keterangan 

Waktu Penelitian 

2024 2025 

9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 

1 Penyusunan Proposal            

2 Pengajuan Judul            

3 Seminar Proposal           

4 
Pengumpulan, 
Pengelolaan Data 

           

5 
Penyusunan Hasil 
Penelitian dan Penarikan 
Kesimpulan 

           

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Populasi 

 Dalam penelitian ini yang menjadi populasi penelitian adalah seluruh perusahaan sektor 

Property & Real Estate yang menerbitkan laporan keuangan tahunan (annually report) yang 

diaudit dan dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2019-2023. 
 

Sampel 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Metode ini menggunakan teknik penetuan sampel dengan pertimbangan 

atau kriteria tertentu. Kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah: 

1. Perusahaan merupakan Sektor Property & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023. 

2. Perusahaan Sektor Property & Real Estate telah menerbitkan laporan tahunan (Annual 

Report) secara lengkap berturut-turut selama periode 2019-2023. 

3. Perusahaan Sektor Property & Real Estate  menyediakan informasi kelengkapan data 

yang dibutuhkan untuk penelitian terkait variabel selama periode 2019-2023.   
 

Teknik Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah metode Pustaka, 

yaitu metode pengumpulan data dengan mencari informasi dalam melakukan penelusuran dan 

pencatatan informasi yang diperlukan pada data sekunder berupa laporan keuangan auditan 

perusahaan sampel. Alat pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan microsoft office 

excel dan Eviews 12. Data yang diperoleh dari pihak lain yaitu dari website perusahaan yang 

dapat diunduh di Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id ). 
 

Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan perhitungan statistik, Teknik 

analisis data yang digunakan menggunakan aplikasi E-Views Series 12. 

 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Uji Normalitas 

Tabel 4. 1 Hasil Uji Normalitas 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Berdasarkan hasil uji normalitas pada gambar 4.1, dapat dilihat bahwa nilai statistik 

Jarque-Bera sebesar 2344,125 dengan nilai probabilitas 0,000000 dimana nilai probabilitas 

Jarque-Bera lebih kecil dari tingkat signifikan 0,05 atau 5% (0,000000 < 0,05). Dengan demikian, 

dapat disimpulkan bahwa data penelitian yang digunakan dalam penelitian ini tidak terdistribusi 

secara normal. Ketika uji normalitas memperlihatkan ketidaknormalan dalam data yang 

digunakan dalam penelitian ini, kita dapat mengandalkan asumsi Teorema Limit Pusat. Secara 

0

20
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80

100

-200 0 200 400 600 800 1000

Series : Standardized Res iduals

Sample 2019 2023

Observations  180

Mean       1.12e-14

Median  -41.78516

Maximum  980.9858

Minimum -155.1572

Std. Dev.   158.1653

Skewness    3.790437

Kurtos is    18.97123

Jarque-Bera  2344.125

Probabi l i ty  0.000000 

http://www.idx.co.id/
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khusus, jika ukuran sampel cukup besar (n > 30), kita dapat mengabaikan asumsi normalitas 

(Gujarati & Porter, 2009) dalam (Muanifah dkk, 2023). 
 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4.2 Hasil Uji Multikolinieritas 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Hasil dari uji multikolinearitas menunjukkan hasil koefisien korelasi masing-masing 

variabel bebas (independen) < 0,90, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah pada 

multikolinearitas. 

 

Uji Heteroskedastitas 

Tabel 4.3 Hasil Uji Heteroskedasitas 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas tersebut menunjukkan bahwa nilai probabilitas 

Chi-squared sebesar 0,0936 > 0,05 lebih besar dari tarif signifikansi yaitu 0,05 atau 5%. Maka 

dapat disimpulkan hasil dari penelitian ini tidak terjadi adanya masalah pada 

heteroskedastisitas. 

 

Uji Autokorelasi 

Tabel 4.4 Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas, maka menunjukkan nilai dari Durbin-watson 

(DW) sebesar 2,004620 (jika angka DW antara -2 dan +2, maka tidak ada autokorelasi). Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak mengalami masalah autokorelasi, sehingga 

asumsi klasik untuk uji autokorelasi terpenuhi. 

 

 

 

 

NP SM DD KA

NP  1.000000  0.056147  0.198511  0.120582

SM  0.056147  1.000000  0.129777  0.002696

DD  0.198511  0.129777  1.000000  0.282396

KA  0.120582  0.002696  0.282396  1.000000

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 2.163780     Prob. F(3,176) 0.0940

Obs*R-squared 6.402721     Prob. Chi-Square(3) 0.0936

Scaled explained SS 55.00381     Prob. Chi-Square(3) 0.0000

R-squared 0.722352     Mean dependent var 8.76E-15

Adjusted R-squared 0.714373     S.D. dependent var 158.1653

S.E. of regression 84.52991     Akaike info criterion 11.74485

Sum squared resid 1243283.     Schwarz criterion 11.85129

Log likelihood -1051.037     Hannan-Quinn criter. 11.78801

F-statistic 90.53847     Durbin-Watson stat 2.004620

Prob(F-statistic) 0.000000
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Analisis Regresi Berganda 

Tabel 4.5 Hasil Uji Model Regresi Berganda 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Berdasarkan hasil diatas maka dapat diperoleh persamaan regresi linear berganda 

sebagai berikut : 

Y = -140,7861 + 0,057019 (X1) + 13,91071 (X2) + 42,85795 (X3) 

Berdasarkan persamaan tersebut dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Nilai konstanta sebesar -140,7861 menunjukkan bahwa jika variabel independen yaitu 

Struktur modal, dewan direksi, dan komite audit bernilai nol, maka pengungkapan nilai 

perusahaan adalah sebesar -140,7861. 

2. Koefisien regresi variabel Struktur modal (X1) adalah sebesar 0,057019. Maka artinya 

setiap kenaikan pada struktur modal (X1) sebesar satu-satuan dengan asumsi variabel 

lainnya dianggap konstan akan menaikkan nilai perusahaan (Y) sebesar 0,057019. 

3. Koefisien regresi variabel dewan direksi (X2) adalah sebesar 13,91071. Maka artinya 

setiap kenaikan pada dewan direksi (X2) sebesar satu-satuan dengan asumsi variabel 

lainnya dianggap konstan akan menaikkan nilai perusahaan (Y) sebesar 13,91071. 

4. Koefisien regresi variabel komite audit (X3) adalah sebesar 42,85795. Maka artinya setiap 

kenaikan pada komite audit (X3) sebesar satu-satuan dengan asumsi variabel lainnya 

dianggap konstan akan menaikkan nilai perusahaan (Y) sebesar 42,85795. 
 

Uji Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 

Tabel 4.6 Hasil Uji Koefisien determinasi  (𝑹𝟐) 

 

Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Berdasarkan tabel diatas diperoleh hasil Adjusted R-square sebesar 0,067086 atau 6,71%.  

Hal ini menjelaskan bahwa persentase pengaruh variabel independen dalam penelitian ini 

mamapu menjelaskan dependen sebesar 6,71% dan sisanya 93,29% bahwa dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak dimasukkan kedalam model regresi. 
 

Uji F 

Tabel 4.7 Hasil Uji Statistik F (Simultan) 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Dependent Variable: NP

Method: Panel Least Squares

Date: 07/30/25   Time: 21:47

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 36

Total panel (balanced) observations: 180

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -140.7861 133.4962 -1.054607 0.2931

SM 0.057019 0.127024 0.448885 0.6541

DD 13.91071 6.193979 2.245844 0.0260

KA 42.85795 46.15575 0.928551 0.3544

R-squared 0.045024     Mean dependent var 51.67087

Adjusted R-squared 0.028746     S.D. dependent var 161.8508

S.E. of regression 159.5076     Akaike info criterion 13.00403

Sum squared resid 4477909.     Schwarz criterion 13.07499

Log likelihood -1166.363     Hannan-Quinn criter. 13.03280

F-statistic 2.765928     Durbin-Watson stat 0.064683

Prob(F-statistic) 0.043380

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 05/13/25   Time: 21:14

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 36

Total panel (balanced) observations: 180

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 67.04167 60.07343 1.115995 0.2659

X1 0.133939 0.034106 3.927168 0.0001

X2 1.624578 4.236352 0.383485 0.7018

X3 -7.962672 16.87924 -0.471744 0.6377

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 160.7270 0.9449

Idiosyncratic random 38.81005 0.0551

Weighted Statistics

R-squared 0.082721     Mean dependent var 5.547518

Adjusted R-squared 0.067086     S.D. dependent var 40.08454

S.E. of regression 38.71665     Sum squared resid 263820.3

F-statistic 5.290621     Durbin-Watson stat 0.810455

Prob(F-statistic) 0.001623

Unweighted Statistics

R-squared 0.006686     Mean dependent var 51.67087

Sum squared resid 4657676.     Durbin-Watson stat 0.045906

R-squared 0.082721     Mean dependent var 5.547518

Adjusted R-squared 0.067086     S.D. dependent var 40.08454

S.E. of regression 38.71665     Sum squared resid 263820.3

F-statistic 5.290621     Durbin-Watson stat 0.810455

Prob(F-statistic) 0.001623
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     Berdasarkan tabel diatas bahwa probabilitas F-statistic sebesar 0,001623 < 0,05 maka 

dapat disimpulkan bahwa Struktur Modal, Dewan Direksi, dan Komite Audit bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.  
 

Uji t 

Tabel 4.8 Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji t) 

 
Sumber : Data Diolah Eviews, 2025. 

Hasil uji hipotesis untuk masing-masing variabel independen adalah 

sebagai berikut: 

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan tabel di atas variabel Struktur Modal (X1) menghasilkan   probabilitas 

sebesar 0,0001 < 0,05 artinya dapat dikatakan bahwa Struktur Modal berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap Nilai Perusahaan. 

2. Pengaruh Dewan Direksi terhadap Nilai Perusahaa 

Berdasarkan tabel di atas variabel Dewan Direksi (X2) menghasilkan probabilitas    

sebesar 0,7018 > 0,05 artinya dapat dikatakan bahwa Dewan Direksi tidak berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap Nilai Perusahaan. 

3. Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan tabel di atas variabel Komite Audit (X3) menghasilkan probabilitas  

sebesar 0,6377 > 0.05 artinya dapat dikatakan bahwa Komite Audit tidak berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Pembahasan Penelitian 

Pembahasan Hasil Pengaruh Secara Simultan Struktur modal dan Corporate Governance 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari uji F simultan peneliti memilih random effect model (REM) dan dapat dilihat 

dari nilai probabilitas sebesar 0,001623. Hal ini menunjukkan bahwa pada hasil uji simultan 

diperoleh nilai signifikan lebih kecil dari nilai signifikan yang telah ditentukan (0,001623 < 0,05). 

Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel independen Struktur Modal dan Corporate 

Governance berpengaruh secara simultan terhadap Nilai Perusahaan.  

Pada hasil penelitian ini struktur modal berpengaruh secara simultan terhadap nilai 

perusahaan karena struktur modal yang banyak menggunakan modal sendiri dan tidak banyak 

menggunakan hutang seluruhnya dalam melakukan oprasional perusahaan, yang menyatakan 

bahwa struktur modal merupakan perbandingan antara modal asing dan modal sendiri yang 

digunakan untuk membiayai aktivanya. Hasil penelitian ini dewan direksi tidak berpengaruh 

secara simultan terhadap nilai perusahaan. Artinya ada beberapa perusahaan yang komposisi 

dewan direksinya didominasi oleh direksi internal. Perusahaan dengan ukuran dan komposisi 

direksi saja tidak akan memaksimalkan kinerjanya dan nilai perusahaan. Pada komite audit 

tidak berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan. Artinya komite audit pada suatu 

perusahaan dipimpin oleh seorang anggota dewan komisaris independen. Komite audit yang 

menetapkan nilai positif agar informasi yang disajikan tidak dimanipulasi. 

Dependent Variable: NP

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 07/30/25   Time: 21:30

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 36

Total panel (balanced) observations: 180

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 67.04167 60.07343 1.115995 0.2659

SM 0.133939 0.034106 3.927168 0.0001

DD 1.624578 4.236352 0.383485 0.7018

KA -7.962672 16.87924 -0.471744 0.6377

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 160.7270 0.9449

Idiosyncratic random 38.81005 0.0551

Weighted Statistics

R-squared 0.082721     Mean dependent var 5.547518

Adjusted R-squared 0.067086     S.D. dependent var 40.08454

S.E. of regression 38.71665     Sum squared resid 263820.3

F-statistic 5.290621     Durbin-Watson stat 0.810455

Prob(F-statistic) 0.001623

Unweighted Statistics

R-squared 0.006686     Mean dependent var 51.67087

Sum squared resid 4657676.     Durbin-Watson stat 0.045906
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Pembahasan Hasil Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai  Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel struktur modal diperoleh nilai 

t pada tabel 4.17, sebesar 0,0001 < 0,05 dalam arah positif. Hal ini disebabkan nilai 

probabilitasnya lebih kecil dari nilai signifikan yang telah ditentukan, Hasil penelitian ini dapat 

disimpulkan bahwa variabel Struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan atau 

H1 diterima.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumya yang dilakukan oleh (Ristiani & 

Sudarsi 2022), menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Tetapi tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Kristanti, 2022), 

yang hasilnya struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  
 

Pembahasan Hasil Pengaruh Dewan Direksi Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel dewan direksi diperoleh nilai 

t pada tabel 4.17, sebesar 0,7018 > 0,05% dalam arah negatif. Hal ini disebabkan nilai 

probabilitasnya lebih besar dari nilai signifikan yang telah ditentukan, Dengan demikian dapat 

disimpulkan bahwa variabel dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan atau H2 ditolak. 

Menurut (Pratiwi, 2023), dewan direksi boleh berpengaruh positif terhadap nilai 

Perseroan jika dewan direksi dalam Perseroan penting untuk mencapai komunikasi yang efektif 

antar anggota Direksi untuk mengurangi perilaku oportunistik dari management, sehingga 

semakin banyak jumlah Direksi maka semakin efektif komunikasi antar manajemen.  
 

Pembahasan Hasil Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel komite audit diperoleh t pada 

tabel 4.17 sebesar 0,6377 < 0,05% ke arah negatif. Hal ini disebabkan nilai probabilitasnya lebih 

besar dari nilai signifikan yang telah ditentukan. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 

variabel komite audit tidak berengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan atau H3 ditolak.  

Menurut Lastanti dkk, (2019) bahwa ada kemungkinan keberadaan komite audit bukan 

jaminan bahwa kinerja perusahaan akan lebih baik, sehingga pasar menganggap keberadaan 

komite audit bukanlah faktor yang mereka pertimbangkan dalam Menghargai nilai perusahaan. 

Dan menurut (Sitompul dan Muslih (2020), banyak atau setidaknya jumlah komite audit tidak 

berpengaruh pada nilai perusahaan karena beberapa struktur manajemen tidak didasarkan pada 

kompetensi yang ditunjuk oleh perusahaan oleh karena itu Peran Komite Audit diharapkan dapat 

membantu Dewan Komisaris dalam melaksanakan tugasnya. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

  Penelitian ini mencoba untuk meneliti pengaruh Struktur Modal dan Corporate 

Governance yang diproksikan oleh Dewan Direksi dan Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 

pada perusahaan sektor Property & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada periode 2019-2023. Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dijelaskan di 

bab sebelumnya, dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Secara simultan Struktur Modal, Dewan Direksi dan Komite Audit  berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan.  

2. Struktur Modal  berpengaruh terhadap Nilai perusahaan.  
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3. Corporate Governance yang diproksikan oleh Dewan Direksi tidak berpengaruh terhadap 

Nilai perusahaan. 

4. Corporate Governance yang diproksikan oleh Komite Audit tidak berpengaruh terhadap 

Nilai perusahaan. 

 

Saran 

1. Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat menjadi pertimbangan untuk 

penelitian selanjutnya. Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah jumlah 

sampel dan memperluas periode observasi agar hasil penelitian lebih representatif dan 

generalisasi temuan menjadi lebih kuat, dan disarankan untuk mempertimbangkan 

variabel lain yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan, seperti profitabilitas, 

kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, serta mekanisme corporate governance 

lainnya. Peneliti juga dapat menggunakan metode analisis yang lebih komprehensif, 

seperti model regresi dengan variabel moderasi atau mediasi, untuk menangkap 

hubungan yang lebih kompleks antar variabel. 

2. Untuk emiten sektor properti dan real estate (CNC), disarankan agar lebih cermat dalam 

mengelola struktur modal, terutama dalam menyeimbangkan penggunaan utang dan 

ekuitas, karena keputusan pendanaan yang tepat akan berdampak langsung terhadap 

persepsi pasar dan nilai perusahaan. Selain itu, optimalisasi peran dewan direksi dan 

komite audit perlu terus diperkuat guna menciptakan tata kelola perusahaan yang baik, 

transparan, dan akuntabel, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 

kredibilitas perusahaan di pasar. 

3. Bagi investor di sektor properti dan real estate (CNC), disarankan untuk tidak hanya 

berfokus pada laporan keuangan semata, tetapi juga mempertimbangkan struktur 

permodalan dan implementasi tata kelola perusahaan dari emiten yang menjadi objek 

investasi. Hal ini penting untuk mengukur tingkat risiko, efisiensi pengelolaan 

perusahaan, serta potensi pertumbuhan jangka panjang yang berkelanjutan. 
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