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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh modal intelektual
(VAHU), modal kerja (perputaran modal kerja / WCT), dan leverage (DER) dalam
mempengaruhi profitabilitas (ROE) dalam keterkaitannya terhadap nilai perusahaan
(PBV).

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan pada sektor pertambangan,
perkebunan dan industri manufaktur barang k
Indonesia periode tahun 2014 sampai denga

sampel yang digunakan dalam
yang digunakan dalam peneli
berupaya menguji peng i

Hasil peneli
terhadap profitabi

Kata Kunci:
Perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of intellectual capital (VAHU), working
capital (working capital turnover / WCT), and leverage (DER) in influencing
profitability (ROE) in its relationship to firm value (PBV).

The population in this study are companies in the mining, plantation and
industrial and consumer goods manufacturing se€tors which are listed on the Indonesia
Stock Exchange from 2014 to 2018 with 40 pies. The sample selection is done
using the purposive sampling method ane ed. in this study is the selection
of 14 companies. This type of rese ausal type explanatory
research involving relationships model.

The results show that: the profitability and

company, and 4 d'to value of the com

STIEF
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah
Tujuan suatu perusahaa nilai perusahaan

atau kekayaan bagi pemegang sahaan dinilai

® & &
tercemin da , xx
4
kenaikan, se i a aka

perusahaan (Su@

semakin tinggi

penting karena
persepsi investor
merupakan nilai pasar
hutang. Oleh karena itu,
antara lain: modal intelektual, modal kerja, leverage dan profitabilitas.
Penghargaan lebih atas saham perusahaan dari para investor tersebut
diyakini disebabkan oleh modal intelektual yang dimiliki perusahaan. Appuhami
(2007) menyatakan bahwa semakin besar nilai modal intelektual (VAIC™)
semakin efisien penggunaan modal perusahaan, sehingga menciptakan value
added bagi perusahaan. Perusahaan yang mampu mengelola sumber daya

intelektual yang dimilikinya dengan efektif dan efisien, maka kinerja keuangannya
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akan meningkat. Kinerja keuangan yang meningkat akan direspon positif pasar
sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Modal intelektual diyakini dapat
berperan penting dalam peningkatan nilai perusahaan maupun Kkinerja keuangan.

Metode VAIC™ mengukur efisiensi dari tiga Jenis input yang dimiliki oleh

perusahaan, antara lain: Human Capi lue added human

dan Muchamad (2008)
bahwa modal intelektual berpengaruh positif pada nilai pasar perusahaan.

Selain modal intelektual, faktor yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan adalah modal kerja. Modal kerja merupakan aspek yang paling
penting bagi tiap perusahaan karena modal kerja merupakan faktor penentu
berjalannya kegiatan operasional dalam jangka pendek dalam perusahaan.
Kegiatan operasional tersebut berpengaruh pada pendapatan yang diperoleh

perusahaan. Husnan (2007), menyatakan bahwa indikator adanya manajemen
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modal kerja yang baik adalah adanya efisiensi modal kerja. Efisiensi modal
kerja dapat dilihat dari perputaran modal kerja (working capital turnover),

perputaran piutang (receivable turnover), dan perputaran persediaaan (inventory

turnover). Perusahaan yang mampu menghasi nilai tambah atau keuntungan

yang sustainable (berkelanjutan) adale pu memanfaatkan
modal kerjanya secara efekt Jak efektifnya
pengelolaan modal |
perusahaan.
menggunak
diketahui ef

tertentu, Kas

kerjanya deng

atau malah seb
dilakukan oleh
pengaruh yang signif
manufaktur dan perusal
oleh Arioctafianti (2007) yang menyimpulkan bahwa tingkat perputaran modal
kerja dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar kecilnya leverage
yang dihasilkan oleh perusahaan. Leverage dapat dipahami sebagai penaksir dari
risiko yang melekat pada suatu perusahaan. Artinya leverage yang semakin
besar menunjukkan resiko investasi yang semakin besar pula. Perusahaan dengan

rasio leverage yang rendah memiliki rasio leverage yang lebih kecil. Variabel
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leverage dipilih karena terdapat perbedaan hasil penelitian terdahulu. Dari hasil
penelitian yang dilakukan oleh Pratama & Wiksuana (2016), Taswan (2003), dan

Cheng dan Tzeng (2009), menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan dari ielitian yang dilakukan oleh
Mahendra (2011), Yunita (2010),
Kaviani dan Biabani (2012)

negatif terhadap nilai

seberapa besar kema
pengembalian ekuitas
oleh Nurmayasari (2012), variabel profitabilitas yang diukur dengan Return On
Equity (ROE). Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Noviyanto (2008) profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE),
menunjukkan bahwa ROE tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan. Profitabilitas dipilih sebagai variabel intervening dari nilai
perusahaan karena profitabilitas diyakini mampu menjembatani  hubungan
antara modal intelektual, modal kerja, dan leverage yang dapat dapat

4
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mempengaruhi  profitabilitas disamping berpengaruh juga terhadap nilai
perusahaan.

Dari hasil penelitian terdahulu masih ditemukan beberapa hubungan

antar variabel bebas (modal intelektual, moda ja, leverage dan profitabilitas)

yang tidak konsisten memberikan pen ariabel tidak bebas
(nilai perusahaan), serta atas ilakukan oleh
Widhiastuti dan Nugg

melakukan pen

1.2. Perumusan

Berdasarkan atas,
1. Apakah modal intelektual berpengaruh terhadap profitabilitas ?
2. Apakah modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas ?

3. Apakah leverage berpengaruh terhadap profitabilitas ?

4. Apakah modal intelektual berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
5. Apakah modal kerja berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

6. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?

7. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?



1.3. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah yang telah dikemukakan di atas, maka
tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh modal intelektuahterhadap profitabilitas.

aday ynu

2. Untuk mengetahui pengaruh mod

Buepun-6uepun 1Bunpuijig e3di) yeH
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3. Untuk mengetahui pengaru
4. Untuk mengetahui

Untuk meng
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1.4. Manfaa

Dari
Adapun manfaat
1. Manfaat Teorit

a. Hasil penelitia ilmu

=
o
=
)
=
(o]
3 |
-,
)
-3
o
=
©
wn
(D
i
oy
Q
o]
b
=
[+
c
w
@
c
-
c
=
=
o)
=
<
n
=
n
3
o
-]
©
w
=
-
®
-~
0
o
=1
c
=
>
o)
- |
Q.
W
-
3
Q
-
o
)
or
c
=
=
)
>
v
c
3
o
1
=

pengetahuan di b
b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi bagi
peneliti yang akan melakukan penelitian di bidang keuangan khususnya

yang berkaitan dengan modal intelektual, modal Kkerja, leverage,

eLeNel |MdI 31LS w2t edue) undede ynjaqg wejep 1w syny eAiey ynunias neje ueibeqas

profitabilitas dan nilai perusahaan.

2. Manfaat Praktis
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai input bagi

pimpinan perusahaan dalam menentukan kebijakan - kebijakan yang




berhubungan dengan modal intelektual, modal kerja, leverage dan
profitabilitas dalam rangka peningkatan nilai perusahaan.

b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan

iNJaw Yepi
aday ynun eAuey uedynbusd ‘e

ueyik

pertimbangan dan sumbangan pemi guna meningkatkan nilai

19w uep ueywnwnbusw Buese|q 'z

perusahaan.
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1.5. Sistematika Penuli

oue/

o

dl 3118 Jelem

M

masalah,

teori, penelitian
teori yang terkait d

mengenai modal inte nilai
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perusahaan.
Bab 3 merupakan bab yang membahas mengenai metodologi penelitian
yang berisi antara lain tempat dan waktu penelitian, desain penelitian,

operasionalisasi variabel, populasi dan sampel, metode pengumpulan data, dan

eueNer IMdl 31LS w2t edue) undede ynag wejep 1 syny eAiey ynunjas neje ueibeqas yelue

metode analisis data.
Bab 4 merupakan bab yang membahas mengenai hasil penelitian dan

pembahasan yang berisi antara lain hasil analisa deskriptif, pengujian hipotesis, uji

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelodef ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesi

model dengan menggunakan analisa regresi berganda, interpretasi hasil dan




Bab 5 merupakan bab yang berisi tentang kesimpulan dan saran bagi

penelitian selanjutnya beserta keterbatasan penelitian.

pembahasan, dan implikasi manajerial.

(© Hak cipta milik Sekolah Tinggi limu Ekonomi IPWI Jakarta
Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber. :

a. Pengutipan J gan n 1 karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

Ilis ini dalam betuk apapun tanpa izin STIE IPWI| Jakarta
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2.1. Landasan Teori

2.1.1. Manajemen Keuangan

perusahaan, yang
menggunaka

Martin, 200

BAB 2

TINJAUAN PUSTAKA

Manajemen keuanga capai tujuan

yang dimiliki

dimiliki oleh pe

a.

Manajemen

kebijakan jangka
perusahaan internal d
Manajemen Keputusan Investasi, meliputi kebijakan investasi perusahaan
untuk aset tetap seperti bangunan, tanah, dan peralatan atau mesin, serta aset
keuangan dalam bentuk surat berharga seperti saham dan obligasi atau
kegiatan untuk menginvestasikan dana dalam berbagai aset.

Manajemen Kepututsan Pengelolaan Aset, meliputi kebijakan pengelolaan aset

yang dimiliki secara efisien untuk mencapai tujuan perusahaan.
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Manajemen Keuangan memiliki 5 fungsi, yaitu (Keown, Titman, & Martin, 2000):

a. Planning atau perencanaan keuangan, meliputi perencanaan arus kas dan rugi
laba.

b. Budgeting atau anggaran, perencanaan penerimaan dan alokasi biaya

anggaran secara efisien dan memaksimalkan dana yang dimiliki.

dan memperbaiki

kondisi kel

Alat

prestasi keuanga

keuangan. Tolak
pada dua periode wa
dikelompokan dalam (K¢
a. Liquidity Ratio / Likuiditas, adalah rasio menilai kemampuan perusahaan
dalam memenuhi seluruh kewajiban finansial dalam jangka pendek.
Laporannya berupa analisa Current Ratio (CR) dan Working Capital to

Total Asset (WCTAR).

b. Levergae Ratio atau rasio solvabilitas, adalah rasio besarnya aktiva yang

didanai dengan utang. Laporannya berupa Total Debt to Asset (DAR) atau Total

10
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Debt to Equity (DER).

c. Activity Ratio, rasio ini digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam
menggunakan  sumber dayanya. Semua rasio aktifitas melibatkan
perbandingan anatara tingkat penjualan dan investasi pada berbagai jenis aset

yang dimiliki. Laporan analisa berupa Total ;Asset Turn Over (ATO), Working

Capital Turn Over (WCTO), Total Equi

é@\lbi her@kan
. I@n andlisa berupa Retufen
A/ STIE

d. Rentability Ratio / Profitah menilai tingkat

efektifitas manaje

dan investasi p

penelitian ini menga Titeliti,
yaitu Activity Ratio ( as), dan
Profitabilitas.
2.1.2. Signaling Theory

Signalling Theory membahas mengenai tanda — tanda atau sinyal informasi
perusahaan bagi investor untuk menanamkan investasi. Teori ini memberikan

kemudahan bagi para investor untuk memproyeksikan masa depan rencana

investasi.

11
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Hartono (2005) menyatakan bahwa perusahaan yang baik adalah
perusahaan yang memberikan sinyal kepada pasar secara jelas, sehingga calon
investor bisa membedakan perusahaan baik dan buruk. Sinyal ditangkap melalui
persepsi, sehingga perusahaan harus memoles sinyal sebaik mungkin.

Menurut Jama’an (2008), signalling ftheory mengemukan bagaimana

seharusnya sebuah perusahaan membgei epada pengguna laporan

keuangan. Sinyal — sinyal dal

sinyal juga
mengurangi 3

laba berkuali

menjembatani kua

eksternal. Informa
diharapkan dapat me u dan
menggambarkan kemung

Dari pemaparan di atas, siny olen manajemen kepada
investor dan pemilik saham dituangan dalam laporan keuangan. Kualitas keputusan

investor sangat dityentukan oleh keberhasilan sinyal yang diberikan oleh

manajemen perusahaan sebagai agent.

12
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2.1.3. Nilai Perusahaan

Tujuan jangka panjang perusahaan adalah memaksimumkan nilai
perusahaan. Sehingga apabila suatu perusahaan dianggap memiliki nilai maka
perusahaan itu berharga atau dalam artian memiliki prospek masa depan.

Optimalisasi nilai perusahaan yang merupakanftujuan perusahaan dapat dicapai

melalui pelaksanaan fungsi manajemen k atu keputusan keuangan

miliknya.2Me
: uﬁm fg ang bersedia
—

Nilai per s%an

gang) satemiy apdbilashirga c

memberikan ke

meningkat. Semak
pemegang saham. Se

pun akan tinggi pula,

saham yang tinggi dan optimalnya Kine aan tidak
hanya bergantung pada kemampuan menghasilkan arus kas, tetapi juga bergantung
pada karakteristik operasional dan keuangan dari perusahaan. Sehingga nilai
perusahaan menggambarkan seberapa baik atau buruk manajemen mengelola

kekayaannya, hal ini bisa dilihat dari pengukuran kinerja keuangan yang diperoleh.

13
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Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan Price to
Book Value (PBV). PBV menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai
buku saham suatu perusahaan (Sunarsih dan Mendra, 2012). Rasio PBV
merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku ekuitas. Semakin

tinggi rasio ini menunjukkan bahwa pasar gsemakin percaya akan prospek

perusahaan tersebut. Rasio harga saha Ku perusahaan atau Price

an menciptakan

harga saha inggi~di ‘ lai Buku fper lembar sz
tinggi harga s . O il pe a @

saham.

Menurut E

beberapa keunggu

1. Nilai buku me
diperbandingkan de
metode discounted cash flow dapa
perbandingan.

2. Nilai buku memberikan standar akuntansi yang konsisten untuk semua
perusahaan. PBV dapat diperbandingkan antara perusahaan - perusahaan yang
sama sebagai petunjuk adanya under atau overvaluation.

3. Perusahaan-perusahaan dengan earning negatif, yang tidak bisa dinilai dengan

14
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menggunakan price earning ratio (PER) dapat dievaluasi menggunakan PBV.
Keberhasilan perusahaan menciptakan nilai tersebut tentunya memberikan
harapan kepada pemegang saham berupa keuntungan yang lebih besar pula (Agus
Sartono, 2001). Secara sistematis price to book value (PBV) dapat dihitung dengan

rumus sebagai berikut, (Weston dan Brigham, 2

_ Harga pasar per saham

PEV = 100000 o 2.1
Nilai buku per saham * % (2.1)
2.1.4. Modal In
~ rge ;(
mengenai - modal
dimaknai se
intelektual a

kompetensi)

Sedangkan menu

pengelolaan tek

perusahaan di masa
modal intelektual seba
daya berisi pengetahual
baik dalam pembuatan keputusan untuk saat ini maupun manfaat di masa
depan. Dan Sawarjuwono dan Kadir (2003) mendefinisikan modal intelektual
sebagai jumlah dari apa yang dihasilkan oleh tiga elemen utama organisasi (human
capital, structural capital, customer capital) yang berkaitan dengan pengetahuan

dan teknologi yang dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan berupa
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keunggulan bersaing organisasi. Dari definisi tersebut peneliti mendefinisikan
modal intelektual merupakan akumulasi kinerja dari tiga elemen utama
perusahaan (human capital, structural capital, dan customer capital) yang dapat
memberikan nilai lebih di masa yang akan datang.

Beberapa ahli (Stewart, 1998; Sveiby, £997; Saint-Onge, 1996; Bontis

2000 dalam (Sawarjuwono dan Kadir
modal intelektual yang terdiri d
Organizational Capita
Human Capital g

memprodt i ampuannya u

resources capital akan ‘fneningkat jik
ilikifoleb*kar
—

dan~Firatansyah (2012) bga

ource lab’lt\,l\fhlerl]jsl\ki(pera :

menyatakan bah

penting, karena pre
resources capital.
pelanggan, sedangkan
telah tersimpan untuk
Firmansyah, 2012).
Value Added Intellectual Coefficients (VAIC™)

Metode VAIC™ dikembangkan oleh Pulic (1998), didesain untuk
menyajikan informasi tentang value creation efficiency dari aset berwujud

(tangible assets) dan aset tidak berwujud (intangible assets) yang dimiliki
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perusahaan. Model ini dimulai dengan kemampuan perusahaan untuk menciptakan
value added (VA). VA adalah indikator paling objektif untuk menilai keberhasilan
bisnis dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam penciptaan nilai (value
creation) (Pulic, 1998). VA dihitung sebagai selisih antara output dan input (Pulic,

1999). Metode VAIC™ mengukur efisiensi dari figa jenis input yang dimiliki oleh

perusahaan, antara lain: Human Capita — value added human

capital), Structural Capital (

Human Cap . ini mengindiKasikgh kemampua t@a

untuk menghé i an dari yang dikeluarkan rgte
—

iyang dibuat oleh se@ r

cap)[al (FO)ethaiidn Value adiediore

of a period. Hubungan ¢
HC untuk menciptakan nilai di dalam pe added
dihasilkan dari setiap rupiah yang dikeluarkan oleh perusahaan menunjukkan
bahwa perusahaan telah mengelola sumber daya manusia secara maksimal sehingga

menghasilkan tenaga kerja berkualitas yang pada akhirnya akan meningkatkan

kinerja keuangan perusahaan (Ulum, 2008). Sumber daya manusia atau karyawan

merupakan asset strategic perusahaan yang dapat meningkatkan kualitas
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perusahaan. Human capital (modal manusia) mencerminkan kemampuan kolektif
perusahaan untuk menghasilkan solusi terbaik berdasarkan pengetahuan yang
dimiliki orang-orang dalam perusahaan tersebut (Pramestiningrum, 2013).

Formulasi dan tahapan perhitungan VAHU adalah sebagai berikut:

VA
VAHU = ﬁ K A000f o (22)

VA=OUT — IN oo (2.3)
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Keterangan:
- VAHU : Valug
- Value £

» Human Cz

oleh setiap ‘ alam HC terhadap vaF :
)IPWIJA (

organisasi.

+~ Output (OUT):

«Input (IN): Beban dé

L Jaquuns ueyingafusil uep ueywmuesuaw edue) 1l syny eAiey ynunfes neje ueibegas dynbusw Buesejiq ‘i

»Value Added (VA): S

2.1.5. Modal Kerja

Modal kerja adalah investasi sebuah perusahaan pada aktiva-aktiva jangka

N
=,
=
o
o
v

0
=
3
a
=

(@]
=
3
c
=
3
2
S
= |
=
o)
jov)
e |
=
o
-~ |
3

©
oD
®
=
.
+h]
-

~
]
>
w
)

@
oy
=
o |
Q0
+3]
-
w
12
c
-
=l
QO
=

~
oo
=
&
—
)
v1]
=
3
=
o
S
QO

o
D

©
=
S
5’
- |

©
o]
N
w
=
m
e
=
|
o
=
S
-
5

pendek seperti kas, sekuritas, persediaan, dan piutang, Brigham dan Houston
(2006:131). Modal kerja diartikan sebagai investasi yang ditanamkan dalam aktiva

lancar atau aktiva jangka pendek, seperti kas, bank, surat-surat berharga, piutang,
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persediaan, dan aktiva lancar lainnya, Kasmir (2011:250). Dana sebagai modal
kerja merupakan dana yang digunakan untuk membiayai Kkegiatan operasional
perusahaan, terutama yang memiliki jangka waktu pendek. Jadi modal kerja adalah
seluruh aktiva lancar atau aktiva jangka pendek yang sering digunakan dalam

kegiatan operasional sehari-hari perusahaan.

Perputaran Modal Kerja (Working Capi

perputaran modal

tt% tJnO\;er Perputaral

turnover),4dé i (inven
dari saat kas
kas. Semakin
sehingga perp
yang pada akh
menganalisa efis
(working capital tu

Perputaran ma
yang digunakan dalam selama
periode tertentu. Dalam arti, berapa banyak modal kerja berputar salama suatu
periode tersebut. Untuk mengukur rasio ini kita membandingkan penjualan bersih
dengan modal kerja atau dengan modal kerja rata-rata. Dari hasil perhitungan
apabila perputaran modal kerja rendah berarti pengelolaan modal kerja belum

efektif dan sebaliknya apabila perputaran modal kerja tinggi berarti modal kerja

perusaahan telah efektif, Kasmir (2011:182). Rumus untuk mengukur perputaran
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modal kerja sebagai berikut, Kasmir (2011:183):

b . Modal Keni Penjualan Bersih 100%
erputaran Mo erja = X
rp r] ModalKerJa 70 oo 24

Modal Kerja = Aktiva Lancar — Hutang Lancar ..........c.ccocceevevvevencininee v o (2.5)

2.1.6. Leverage

Leverage merupakan suatu alat p alam pengukuran efektivitas

penggunaan utang perusahaan. Dg perusahaan tidak

epgakibatkan

kepada pemegan
Semakin tinggi |
(Horne dan Marchowi
kemampuan perusahaan
kondisi ekonomi baik, perusahaan yang porsi penggunaan utang lebih besar
dibandingkan dengan modal sendiri mampu menghasilkan laba bagi pemegang
saham lebih besar dibandingkan dengan perusahaan yang porsi penggunaan
utangnya lebih kecil dibandingkan dengan modal sendiri. Sebaliknya, pada
kondisi ekonomi buruk, perusahaan yang porsi penggunaan utangnya lebih besar

dibandingkan dengan modal sendiri akan menghasilkan laba bagi pemegang
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saham lebih kecil daripada perusahaan yang porsi penggunaan utangnya lebih
kecil dibandingkan dengan modal sendiri.

Leverage merupakan besarnya penggunaan hutang sebagai sumber
pendanaan perusahaan (Sudana, 2009:23). Leverage dalam penelitian ini dihitung

dengan menggunakan rasio DER (Debt to Eguity Ratio), karena rasio ini

mengukur proporsi dana yang bersu tuk membiayai aktiva
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2.1.7. Profitabili

menghasilkan laba

L Jaquins ueyingakusiu uep ueswnuesuaw edue) 1wl siyny eAiey yninjas neje ueibeqas diynbusw Buesejiqg ‘|

perusahaan adalah ke
kemampuan dan sumber yang ada seperti Kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah
karyawan, jumlah cabang dan sebagainya. Munawir (2004) memberikan

pengertian profitabilitas, yaitu: suatu kondisi yang menunjukkan kemampuan
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perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu.
Rasio profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba

dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono,
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2010:122). Dalam penelitian ini rasio profitabilitas diukur dengan return on equity

(ROE). Return on equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan seberapa

besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih  untuk
pengembalian ekuitas terhadap pemegang saham.
Laba Bersih
Return On Equit}r (RDE) = —X 10[}% ............................. (2.7)
Ekuitas

2.2. Penelitian Terdahulu
Penelitian

gambaran peneliti

STI1E

elitian terdahu

dan men€

oL

rdasarkan {hasilhasiP penelitian yang

——
Penelitian  t¢ ro?lu

) IPWIJA (

dengan topik

sebelumnya,

Penulis & Tahun asil

tual
berpengaruhtterhadap profit
perusahaan tetapi tidak
berpengaruh terhadap nilai

Pengaruh modal
intelektual, biaya

modal intelektual,
biaya promosi,

promosi, dan perputaran perusahaan.
perputaran persediaan dan Biaya promosi tidak
Widhiastuti S & persediaan dalam profit berpengaruh terhadap profit

Nugraha (2018)

mempengaruhi profit
serta implikasinya
terhadap nilai
perusahaan

- Variable Moderasi:
Profit

- Variabel dependen:
nilai perusahaan

dan nilai perusahaan.

Perputaran persediaan tidak
berpengaruh terhadap profit
tetapi berpengaruh terhadap

nilai perusahaan.

Profit berpengaruh terhadap

nilai perusahaan.
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Sunarsih &
Mendra (2012)

Pengaruh modal
intelektual terhadap

- Variabel
independen: modal
intelektual, kinerja
keuangan

- Variabel

ntervening: kinerja

el dependen:

- Modal intelektual

- berpengaruh positif pada
kinerja keuangan
perusahaan.

- Modal intelektual tidak
berpengaruh langsung pada
nilai pasar perusahaan.

- Kinerja keuangan sebagai
variabel intervening mampu
memediasi hubungan antara
modal intelektual dan nilai
perusahaan. Pasar
memberikan penilaian yang

inggi kepada

aan yang memiliki

angan yang lebih

euangan yang

intelektual,

VEER -

aran umum saham
ana. Semakin tinggi
sungkapan modal
lektual maka semakin
gi nilai perusahaan.

Putra, Chahyadi
(2012)

Pengaruh modal
intelektual pada nilai
perusahaan perbankan
yang go public di Bursa
Efek Indonesia

- Variabel independen:
modal intelektual

- Variabel dependen:

nilai perusahaan

modal intelektual berpengaruh
positif pada nilai perusahaan.
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Sudibya &
Restuti (2014)

Pengaruh modal

intelektual terhadap
nilai perusahaan
dengan kmerja

- Variabelindependen:
modal intelektual,

inerja keuangan

iabel intervening:

- Modal intelektual terbukti
Berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan
perusahaan.

- Terdapat pengaruh baik
langsung maupun tidak
langsung antara modal
intelektual dengan nilai
perusahaan.

- Modal intelektual terbukti
lebih baik berpengaruh

ecara langsung terhadap
pasar perusahaan
a dimediasi oleh

Suhendah

Ambarwati, dkk
2015)

Pengaruh modal kerja,
likuiditas, aktivitas dan
ukuran perusahaan
terhadap profitabilitas
pada perusahaan
manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

- Variabel
independen: modal
kerja, likuiditas,
aktivitas dan ukuran
perusahaan

- Variabel dependen:
Probabilitas

odal kerja (net working
capital to total asset)
berpengaruh positif
signifikan terhadap
profitabilitas.

- Likuiditas (current ratio)
tidak berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas.

- Aktivitas (total assets
turnover) berpengaruh
positif signifikan terhadap
profitabilitas.

- Ukuran perusahaan
berpengaruh positif
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puta
g Pengaruhnya

il N g

signifikan terhadap

profitabilitas.

- Variabel modal kerja,
likuiditas, aktivitas dan
ukuran perusahaan secara
simultan berpengaruh
signifikan terhadap
profitabilitas.

LMy

- Variabe &.

kerja d‘an perput 3

Perputaran Modal Kerja
a, Perputaran Piutang
bersama - sama

pengaruh yang

9 “te hadap pro‘mnas\ | Kerja
ada’'PT. Pegadaian
sl (Persero)
o
anra I déen:
‘ @ru ingkat ksl \Uog) ol yerputaran modal
serputazanaodal perputaran modal
ktur kerja, str ' rghaan garuh terhadap
10 | Azlina (2009) dangsiél ﬁ pﬁ bilitas.
2 K Arﬁ i a perusahaan tidak
it rpengaruh terhadap
Pengaruh Modal
Kerja Terhadap
Profitabilitas
Perusahaan Pada CV - Variabel independen:
Dandy Handycraft modal kerja Modal kerja berpengaruh
11 | Ruwindas (2012) - Variabel dependen: signifikan terhadap

Tasikmalaya. Skripsi
Akuntansi S1.
Universitas
Diponegoro.
Yogyakarta.

profitabilitas

Profitabilitas Perusahaan.
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Analisis Pengaruh
Efisiensi Modal Kerja,
Likuiditas, dan

Solvabilitas terhadap - Variabel independen: Variabel modal kerja

Profitabilitas pada efisiensi modal kerja, mempunyai pengaruh

Perusahaan Property likuiditas dan signi.fika.n.terhadap
12 | Siwi (2005) dan Real Estate yang olvabiolitas profitabilitas pada

perusahaan property dan
real estate di Bursa Efek
Indonesia

Go Public di BEJ”,
Skripsi Departeme
Akuntansi,
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eceivable
tidak

Reimeinda
dkk (2016)

13

abilitas baik secara
al maupun simultan.
putaran Kas (Cash
irnover) dapat
empengaruhi
Profitabilitas baik secara
parsial maupun simultan.
- Modal kerja bersih
(working capital turnover),
persediaan (inventory
turnover), piutang
(receivable turnover), dan
kas (cash turnover) secara
bersamaan dapat
mempengaruhi
Profitabilitas.
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Prasetyorini B

Pengaruh ukuran
perusahaan,
leverage, price
earning ratio dan

- Variabel
independen: ukuran
perusahaan,
leverage, price

- Ukuran perusahaan, price
earning ratio, dan
profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

14 i i
(2013) profitiabilitas earning .r?tlo dan - Leverage tidak berpengaruh
. profitabilitas .
terhadap nilai . terhadap nilai perusahaan.
perusahaan - Mariabel dependen:
i,perusahaan
- Efisiensi modal kerja
berpengaruh signifikan
erhadap profitabilitas.
ditas tidak berpengaruh
terhadap
15
empunyai
egatif dan
2rhadap nilai
rial tidak mempunyai
Sujoko & aruh yang signifikan
16 | Subiantoro adap nilai perusahaan.
(2007) iabel profitabilitas
stern Terhada 3 punyai pengaruh positif
Nilai Perusahaan Faktor Ekstern signifikan terhadap nilai
perusahaan.
- Variabel dependen: - Leverage mempunyai
nilai perusahaan pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan
- Variabel independen:
Pengaruh ukuran
ukuran perusahaan, - Ukuran Perusahaan secara
perusahaan dan . .
- leverage dan parsial berpengaruh positif
leverage terhadap nilai o s [
Pratama & profitabilitas signifikan terhadap Nilai
17 perusahaan dengan
Perusahaan.

Wiksuana (2016)

profitabilitas sebagai
variabel mediasi

- Variabel dependen:
nilai perusahaan

Leverage secara parsial
berpengaruh positif signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.
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- Profitabilitas secara parsial
berpengaruh positif signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.

- Value added human capital
(VAHU) tidak berpengaruh
signifikan terhadap
profitabilitas.

- Structural capital value
added (STVA) dan value
added capital employed

(VACA) berpengaruh

ifikan dan memiliki arah

h positif terhadap

Pengaruh intelek
capital pad
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Kartika & Hatane

18 1 (2013)

A

| An mpirical
avestigation of

W uep ueywnj

h secara positif
orja keuangan

meerece

* - Variabel depend
atellectual Gapita inanci

- perio C»
A KA R

19 | Chen, dkk (

e*
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al capital merupakan

performance. Jo

Firrer & William intelectual capital faktor yang paling signifikan
20 (2003) of Intellectual Capital, | - variabel dependen: | berpengaruh dalam kinerja
4 (3), 348-360. corporate perusahaan.
performance
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Intellectual capital ) .Var|abel - VAHU dan VACA
independen: - "
performance of . . merupakan indikator positif
) . . . intelectual capital ionifik hadap kineri
Ting & Lean financial instutions in signifikan terhadap kinerja
21 ) (VAHU, VACA, STVA)
(2009) Malaysia. Journal of Variabel d den: perusahaan
Intellectual Capital, 10 | ~ ariabel dependen: - Sedangkan STVA berpengaruh
(4), 588-599. negatif signifikan terhadap
kinerja perusahaan.
- VAHU dan VACA
menunjukkan berpengaruh
Komnenic & positif signifikan terhadap
22
~7
@ @
Jtrilg
independen:
i
53 Faza &
(2014)
24 | Wijaya S.(2012) a as inte 3 ;
perusahaan farmasi di - Variabel dependen: positif terhadap Retun on
BEI profitabilitas Asset dan Return of Equity.
) - Struktur modal
. _Va”abe' berpengaruh negatif dan
Pengaruh st.rukt.Lfr independen: signifikan pada nilai
Dewi & Wirajaya modal, profitabilitas, Stru!<tur.l§/lodal, perusahaan.
25 (2013) dan ukuran profitabilitas, dan - Profitabilitas berpengaruh
perusahaan pada nilai ukuran perusahaan positif dan signifikan pada
perusahaan - Variabel dependen: nilai perusahaan.

nilai perusahaan

- Ukuran perusahaan tidak
berpengaruh pada nilai
perusahaan.
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Apriada &
Suardhika
(2016)

27

28

Moniaga (2013)

Pengaruh struktur

kepemilikan saham,
struktur modal, dan
profitabilitas pada
nilai perusahaa

- Variabel
independen:

ariabel dependen:

VR

terhadap nilai
perusahaan industri
keramik, porcelen, dan
kaca periode 2007 -
2011

profitabilitas, dan
struktur biaya

- Variabel dependen:
nilai perusahaan

- Kepemilikan Institusional
berpengaruh positif pada
nilai perusahaan.

- Kepemilikan manajerial
berpengaruh positif pada
nilai perusahaan.

- Struktur modal berpengaruh
positif pada nilai
perusahaan.

- Profitabilitas berpengaruh

negatif pada nilai

angaruh signifikan

adap variabel Nilai

sahaan.

- Variabel Profitabilitas
berpengaruh tidak signifikan
terhadap variabel Nilai
Perusahaan.

- Variabel Struktur Biaya
berpengaruh tidak signifikan
terhadap variabel Nilai
Perusahaan
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3553 =2 Pengaruh ind den: h tidak |
oo o 5 rofitabilitas. size independen: pengaruh tidak langsung
R sy = Eerhadap n'Ia;' profitabilitas, size terhadap nilai perusahaan.
c= 1al . .
= > P - Size Perusahaan mempunyai
x>z, 9 29 Hermuningsih perusahaan dengan perusahaan, . puny
350 (2012) struktur modal pengaruh tidak langsung
x> 3 = c struktur modal . o
5 oS5 = L - Variable terhadap nilai perusahaan.
S c = c. sebagai variabel
ad %5 8 tervenin - Struktur modal merupakan
5 g - YRgE ) & variabel intervening bagi
> ® g profitabilitas dan size yang
= E mempengaruhi nilai
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2.3.1. Pengaruh
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asset yang tidak berwuj an, yang
dapat mempengaruhi Kinerja suatu perusahaan baik dalam pembuatan keputusan
untuk saat ini maupun manfaat di masa depan. Dari penelitian yang dilakukan oleh

Widhiastuti dan Nugraha (2018) dan Bentoen (2012) menjelaskan bahwa modal

eueNer IMdl 31LS w2t edue) undede ynag wejep 1 syny eAiey ynunjas neje ueibeqas yelue

intelektual berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

H1: Modal intelektual berpengaruh terhadap profitabilitas

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelodef ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesi

2.3.2. Pengaruh Modal Kerja Terhadap Profitabilitas

Modal kerja adalah seluruh aktiva lancar atau aktiva jangka pendek yang
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sering digunakan dalam kegiatan operasional sehari-hari perusahaan. Efisiensi
modal kerja salah satunya dapat dilihat dari perputaran modal kerja (working

capital turnover). Perputaran modal kerja atau working capital turnover adalah

suatu rasio yang digunakan dalam mengukur ktifan modal kerja perusahaan
selama periode tertentu.
Dari penelitian indas (2012),

Ambarwati, dkk (20

karena rasio ini mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk

membiayai aktiva perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Pratama & Wiksuana (2016) menjelaskan
bahwa Leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan dan Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.

H3: Leverage berpengaruh terhadap profitabilitas
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2.3.4. Pengaruh Modal Intelektual Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Pramestiningrum (2013) mendefinisikan modal intelektual sebagai
asset yang tidak berwujud yang merupakan sumber daya berisi pengetahuan, yang
dapat mempengaruhi Kinerja suatu perusahaan baik dalam pembuatan keputusan

untuk saat ini maupun manfaat di masa depan.

Penelitian yang dilakukan olgh graha (2018), Widarjo

(2013), Chahyadi dan Putra (Z jelaskan bahwa
modal intelektual

Sedangkan pene

terhadap Nil

H4: Modal |

2.3.5. Pengaruh

Modal ke
sering digunakan
modal kerja salah satt
capital turnover). Perp
suatu rasio yang digunakan dalam mengukur keefektifan modal kerja perusahaan
selama periode tertentu.

Penelitian yang dilakukan oleh Siwi (2005), Ruwindas (2012), Ambarwati,
dkk (2015) menjelaskan bahwa modal kerja berpengaruh positif signifikan terhadap

profitabilitas perusahaan. Sedangkan menurut Santoso (2013) menjelaskan bahwa

33



fwaw uep uexwnwnbusw Bueseq 'z

-~
o)
x
w
@
=
o]

w0
5
=
o]
)
cC
w
@
3
=
c
=
>
QO
—t

<
)
=
7]
_:“_; -
~
D
)
=
=
o
@
~—
=
Q0

o
D

o
-
=
:’u‘f
o |

©
24
N
=
w
=
m
U
=
| 45
o
o
)

-
7

inJaw e
aday ynun eAuey uedynbusd ‘e

L Jaquins ueyingakusiu uep ueswnuesuaw edue) 1wl siyny eAiey yninjas neje ueibeqas diynbusw Buesejiqg ‘|

ueyik

0O
Qo
s
~
0
=
«©Q
=
o
=
-
w
.
m
o
=
Y
>-
Q0
=
—
+M]

d ‘uenieued ‘ueyipipuad uebunu

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelode) ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesinua

Buepun-6uepun 1Bunpuijig e3di) yeH

eue)er |Mdl lwouoy3 nwyj| 166ul) yejoyag yijiw eydid ey @

perputaran modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas
Perusahaan.

H5: Modal kerja berpengaruh terhadap nilai perusahaan

2.3.6. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Leverage merupakan suatu alat peg dalam pengukuran efektivitas

penggunaan utang perusahaan. Le penggunaan hutang

bahwa levera

perusahaan. Seda
Sujoko & Subia
signifikan terhadap

H6: Leverage berpeng

2.3.7. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Per

Menurut Syafri (1999:304) Profitabilitas suatu perusahaan adalah
kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber
yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang
dan sebagainya.

Penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Wirajaya (2013), Hamidi, dkk
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(2015) menjelaskan bahwa leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut Hermuningsih (2012), Apriada dan
Suardhika (2016) menjelaskan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

H7: Profotabilitas berpengaruh terhadap nilaifperusahaan

Berdasarkan uraian diatas, maka iabel dalam

penelitian ini dapat digamba

Modal Intelektual

Modal Kerja

Leverage

Profitabilitas

Sumber: Dikembangkan Penulis untuk Penelitian (2019)
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Tabel 2.2. Alur Pikir dan Sumber

Hipotesis Alur Pikir Sumber
Widhiastuti dan Nugraha (2018) dan Bentoen (2012), Suhendah
H1 VAHU -->ROE (2012), Kartika & Hatane (2013), Chen, Cheng, & Hwang (2005),
Faza & Hidayah (2014), Wijaya S.(2012)
o Perputaran Modal Keria --> ROE Siwi (2005), Ruwiindas (2012), Ambarwati, dkk (2015), Santoso
P ! (2013), Azlina 9), Reimeinda V, Murni S, Saerang | (2016)
6), Prasetyorini B (2013), Wibowo A &
H3 DER-->ROE
013), Chahyadi dan
H4 VAHU -->PBV ih & Mendra (2012),

H5 Perputaran Mod

H6

H7

e
gka pemikiran yaag telah diuraika divas

g BN ke o

oleh profitabilitas. B
penelitian ini adalah:
H1: Terdapat pengaruh modal intelektual terhadap profitabilitas
H2: Terdapat pengaruh manajemen modal kerja terhadap profitabilitas
H3: Terdapat pengaruh leverage terhadap profitabilitas

H4: Terdapat pengaruh modal intelektual terhadap nilai perusahaan
H5: Terdapat pengaruh modal kerja terhadap nilai perusahaan

H6: Terdapat pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

H7: Terdapat pengaruh profotabilitas terhadap nilai perusahaan
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Penelitian imi direncana ), perusahaan yang

terdaftar di Bursa Efek Rencana
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Jenis data yang
yang diperoleh secara tidak langsung melalui media perantara. Sumber data

diperoleh dari halaman resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) berupa

laporan keuangan perusahaan mulai tahun 2014 sampai dengan 2018.

eueNer IMdl 31LS w2t edue) undede ynag wejep 1 syny eAiey ynunjas neje ueibeqas yelue

3.3. Desain Penelitian
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah explanatory

research tipe kausal yang berupaya menguji pengaruh antar variabel dalam sebuah

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelodef ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesi
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model struktural (Mulyanto & Wulandari, 2010). Terdapat lima variabel penelitian

yaitu:

2Auey ue

- Variabel Exogen: Modal Intelektual, Modal Kerja, Leverage

- Variabel Endogen: Profitabilitas dan Nilai P aan
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Kerangka pengaruh antrar vari ran dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:
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3.4. Identifikasi Variabel dan Definisi Operasionalisasi Variabel
3.4.1. ldentifikasi Variabel

Penelitian ini terdiri dari tiga variabel exogen, yaitu modal intelektual,

eueder |Mdl 31LS Wizt edue) ur

modal kerja, dan leverage serta dua variabel endogen yang terdiri dari satu variabel
mediasi yaitu profitabilitas dan satu variabel dependen yaitu nilai perusahaan.

Pengujian hipotesis dan analisis data dalam penelitian ini dapat diidentifikasi

C
D
~
=
Q
re |
-
©
o
A
=
°
@
=
<
C
7
=
3
QD
>
)
©
A
-
=
o
=
-y
-~
@
-
c
7]
Q
.
)
-
=
0
-
o
P
)
o
c
Q
=
7
o
=4
c
3
=3
a
w
[+
o
V)
=

dengan variabel — variabel yang akan digunakan dalam model penelitian yaitu:
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1. Variabel Independen (X) atau variabel bebas adalah variabel yang
mempengaruhi variabel lainnya. Variabel bebas yang digunakan dalam

penelitian ini adalah modal intelektual, modal kerja, dan leverage.

2. Variabel dependen () atau variabel teri variabel yang dipengaruhi
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oleh variabel bebas. Variabe ini adalah nilai

perusahaan.
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saham dengan nilai buku per lembar saham. Nilai perusahaan dalam penelitian ini
diproksikan dengan Price to Book Value (PBV). PBV mengukur nilai yang
diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi perusahaan sebagai
sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Secara sistematis price to book value
(PBV) dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut, (Weston dan Brigham,

2005:306):

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelode) ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesinua
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Harga pasar per saham
PBv — X 1ﬂﬂ% ---------------------------------------
Nilai buku per saham

3.4.2.2. Modal Intelektual

Pramestiningrum (2013) mendefinisi modal intelektual sebagai

asset yang tidak berwujud yang merup ISi pengetahuan, yang

dapat mempengaruhi kinerja s

terhadap Hu

adalah sebagai beg

AHU = o2& I P e
VAHU = -
VA =0UT - IN ... SR, LY

3.4.2.3. Modal Kerja

Modal kerja adalah investasi sebuah perusahaan pada aktiva-aktiva
jangka pendek seperti kas, sekuritas, persediaan, dan piutang, Brigham dan
Houston (2006:131). Perputaran modal kerja atau working capital turnover
adalah suatu rasio yang digunakan dalam mengukur keefektifan modal kerja
perusahaan selama periode tertentu. Rumus untuk mengukur perputaran modal

kerja sebagai berikut, Kasmir (2011:183):
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Peroutaran Modal Keria (WCT) = Penjualan Bersih 1000 (3.4)
erprtaran e erja ( )= Modal Kerja *
Modal Kerja = Aktiva Lancar — Hutang Lancar ...........cccccoceecvvivvivennenn.....(3.5)
3.4.2.4. Leverage

Leverage merupakan ebagai sumber

pendanaan perusahaan (

Total Debt

Debt to Equity Ratio (DER) = m X
o qui

3.4.25.

Profitabi
mendapatkan laba
kegiatan penjualan, ka
Munawir (2004) me abilitas
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode
tertentu. Dalam penelitian ini rasio profitabilitas diukur dengan return on equity
(ROE). Return on equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk pengembalian

ekuitas terhadap pemegang saham.

Laba Bersih

Return On Equity (ROE) = “Eluitas X100% o (3.6)
uitas
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Nilai Pasar Saham

- _ Nilai Pasar Saham 0
ilai Perusahaan (Y) | PBV N Buku Saham x100%

- )
o = I
s O
@ = 2
= -~ X
e =W Definisi operational variabel secara terperinci disajikan dalam tabel 3.2 sebagai
83532
==l berikut:
Q
253 32
= ¢ = Tabel 3.2. Definisi Operasional Variabel
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522
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3.5.1. Populasi
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Populasi adalah
subyek yang mempunyai kualitas dan karakterisitik tertentu yang ditetapkan
oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya

(Sugiyono:2013:80). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang

eueNer IMdl 21LS wzt edue) undede ynjaqg wejep 1w syny

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2014 — 2018.

3.5.2. Sampel

Menurut Sugiyono (2013:81), sampel adalah bagian dari jumlah

‘yejesew mens uenefun neje yinuy uesinuad 'uelode) ueunsniuad 'yeiw) eAiey ues

dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi. Sampel adalah bagian dari
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yang menjadi sampel dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 3.4. berikut:

Tabel 3.4. Sampel Perusahaan

No Kode Nama Perusahaan
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3.6. Metode Pengu

Metode pengu

1. Metode studi pustaka yaitu dengan mengkaji berbagai literatur pustaka seperti
jurnal, makalah, dan sumber-sumber laiinya yang berkaitan dengan penelitian.

2. Metode dokumentasi yaitu dengan cara mencatat atau mendokumentasikan data

eueNer IMdl 21LS wzt edue) undede ynjaqg wejep 1w syny

dari halaman resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) berupa laporan

keuangan perusahaan mulai tahun 2014 sampai dengan 2018.
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3.7. Metode Analisis dan Pengujian Hipotesis
Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis statistik

deskriptif dan analisis verifikatif yaitu analisis linier berganda.

3.7.1. Analisis Deskriptif

Analisis statistik deskripti enelitian ini  untuk

linier berganda.
digunakan untuk
independen. Tujua
arah hubungan dari
Penelitian ini bertujuan
leverage dan profitabilitas berpengaruh terhadap terhadap nilai perusahaan. Untuk
itu akan digunakan teknik analisis regresi linear berganda. Sebelum analisis ini
dilaksanakan, terlebih dahulu perlu dilakukan uji asumsi klasik untuk menghasilkan
nilai parameter model penduga yang sah. Nilai tersebut akan terpenuhi jika hasil uji
asumsi  klasiknya ~memenuhi asumsi  normalitas, serta tidak terjadi

heteroskedastisitas, autokorelasi, dan multikolinearitas.
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3.7.2.1. Uji Asumsi Klasik
Menurut Gujarati  (1997) persamaan yang diperoleh dari sebuah

estimasi dapat dioperasikan secara statistik jika memenuhi asumsi klasik, yaitu

memenuhi asumsi bebas multikoliniearitas, kedastisitas, dan autokolerasi.

Pengujian ini dilakukan agar mend egresi yang baik dan
benar - benar mampu memberi as sesuai kaidah

bantuan softw

—
determinasi_(R2)-ji_asumsi Klasik/terditi

! | IPI \é 1.J [»-'\ s
terg

dapat dijelaskan sek
a. Uji Normalitas

Uji normalitas regresi,
variable pengganggu atau residual mempunyai distribusi normal atau tidak dimana
model regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi normal atau mendekati
normal. Salah satu cara untuk melihat distribusi normal adalah dengan melihat
normal probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi
normal (Ghozali, 2009).

Uji normalitas juga dapat dilakukan dengan analisis grafik yang dapat

dideteksi dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik.
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Dasar pengambilan keputusannya adalah sebagai berikut :

- Jika data menyebar sekitar garis normal dan mengikuti arah garis diagonal

grafik, maka hal ini ditunjukkan pada distribusi normal sehingga model

persamaan regresi memenuhi asumsi normali
- Jika data menyebar jauh dari g mengikuti arah garis

diagonal grafik maka hal normal

$goa el

elihat tingkat, sigr

model regresi ditemul
variabel bebas. Dalam korelasi
diantara variabel bebas (Ghozali, 2009). Multikolinearitas akan menyebabkan
koefisien regresi bernilai kecil dan standar error regresi bernilai besar sehingga
pengujian variabel bebas secara individu akan menjadi tidak signifkan. Untuk
mengetahui ada tidaknya multikolinieritas dapat dilihat dari nilai tolerance dan
VIF (Variance Inflation Factor). Apabila nilai VIF < 10 mengindikasikan bahwa
model regresi bebas dari multikolinearitas, sedangkan untuk nilai tolerance >

0,1 (10%) menunjukkan bahwa model regresi bebas dari multikolinearitas.

Hipotesa yang digunakan dalam uji multikolinearitas adalah :
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Ho : Tidak ada Mulitkolinearitas
Ha : Ada Multikolinearitas

Dasar pengambilan keputusannya adalah :

- Jika VIF > 10 atau jika tolerance < 0,1 mak ditolak dan Ha diterima.

- Jika VIF < 10 atau jika tolerance an Ha ditolak.

regresi terjadi

tetap, maka

homoskedasti

Salah satu cara
melihat grafik p
residualnya (SRES
dilakukan dengan me
antar SRESID dan ZPF
dan sumbu X adalah residualnya (Y prediksi - Y sesungguhnya). Dasar
analisisnya sebagai berikut :

- Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang
teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit) maka mengindikasikan

telah terjadi heteroskedastisitas.
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- Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi adalah untuk mengujifapakah dalam suatu model regresi

linear ada korelasi antara penggangg ahan pada periode t-1

(sebelumnya). Jika terdapat ka autokorelasi.

1M,

Autokorelasi munc

®
regresi yang [ i. xn i
mendeteksi al urbin-Watson

Tidak ada autokorelasi positif No Decision | dkd<du

Tidak ada autokorelasi negatif Tolak 4-dld<4

Tidak ada autokorelasi negatif | No Decision 4-du<d<4-dl
Tidak ada'autokorelasn positif Tidak Ditolak | du<d<4-du
atau negatif

3.7.2.2. Uji Model

Setelah uji asumsi klasikterpenuhi maka dilakukan analisis regresi. Dari
hasil analisis regresi tersebut akan diuji modelnya apakah memenuhi persyaratan

atau tidak untuk uji hipotesis. Dalam penelitian ini terdapat dua substruktur
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persamaan yang harus diuji modelnya, yaitu:

Z =0 BIXT +B2X2 4 B3X3 oot (3.7)
Y = a + BAXL + B5X2 + B6X3 + PBIZ oo, (3.8)

Keterangan:
a = Konstanta
B = Koefisien parameter

X1 = Modal Intelektual

mendekati 1 maka has
variabel bebas dengan variabel terikat. Namun jika hasil R? mendekati O berarti
terdapat korelasi yang lemah antara variabel bebas dengan variabel terikat (Ghozali,
2009).

b. Uji Signifikasi Simultan (Uji Statistik F)

Pada dasarnya uji statistik F menunjukkan apakah semua variabel
independen (bebas) mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel

dependen (terikat). Uji ini juga bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi
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layak digunakan atau tidak. Uji F dilakukan dengan membandingkan nilai
probabilitas (sig F) terhadap taraf uji penelitian (o = 0.05). Kriteria yang

digunakan untuk menguji kelayakan model adalah sebagai berikut:

- Jika SigF < o maka Ho ditolak dan Ha dite hal ini berarti bahwa terdapat
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leverage, dan profitabilitas ter,
- Jika SigF < o ma
terdapat hub

leverage,
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-Ha : bi # 0, berarti ada engaruh yang signifikan antara variabel inde enden
(variabel modal intelektual, modal kerja, leverage, dan profitabilitas) secara

individu terhadap variabel dependen (nilai perusahaan).
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Adapun kriteria pengujian adalah sebagai berikut:
- Jika nilai t hitung > t tabel, Ho ditolak dan Ha diterima hal ini berarti bahwa ada

hubungan antara variabel independen (variabel modal intelektual, modal kerja,
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leverage, dan profitabilitas) dengan variabel dependen (nilai perusahaan).
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ada hubungan antara variabel independen (variabel modal intelektual, modal

- Jika nilai t hitung < t tabel, Ho diterima dan Ha ditolak hal ini berarti bahwa tidak
kerja, leverage, dan profitabilitas) dengan variabel dependen (nilai perusahaan).
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KESIMPULAN DAN SARAN
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5.1. Kesimpulan
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profitabilitas. Artinya semakin
rendah profitabilitas perusahaan tersebut.
4. Terdapat pengaruh positif dan signifikan antara modal intelektual terhadap

nilai perusahaan. Artinya tinggi rendahnya modal intelektual akan
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mempengaruhi terhadap naik atau turunnya nilai perusahaan.
5. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara perputaran modal kerja

terhadap nilai perusahaan. Artinya perputaran modal kerja tidak

‘yejesew mens uenefun neje yinuy uesinuad 'ue
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mempengaruhi naik atau turunnya nilai perusahaan.
6. Terdapat pengaruh positif dan signifikan antara leverage terhadap nilai

perusahaan. Artinya tinggi rendahnya leverage mempengaruhi naik atau

turunnya nilai perusahaan.
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7. Terdapat pengaruh positif dan ilitas terhadap nilai
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investor dalam
disarankan investor untuk berinvestasi pada PT. Kalbe Farma Tbk. dan PT.
Bukit Asam Thk. dikarenakan kedua perusahaan tersebut memiliki Kinerja
keuangan yang baik dibandingan beberapa perusahaan lainnya. Kondisi ini
dapat diamati dari penilaian pasar terhadap kinerja keuangan kedua
perusahaan tersebut yang cukup baik dilihat dari aspek modal intelektual,

perputaran modal kerja, manajemen hutang (leverage) serta profit yang stabil
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yang diperoleh dalam kurun waktu 5 tahun.

104




ELENEL |MdI JILS Jel

d ‘uenieued ‘ueyipipuad uebunu

aday ynun eAuey uedynbusd ‘e

‘yejesew mens uenefun neje ¥nuy uesinuad 'uelode) ueunsniuad 'yeiw| eAiey uesinua

=
o
=
W
=
(o]
— |
-,
i
-3
(o]
=
©
wn
(D
i
oy
Q
o]
b
o
[+
c
w
@
c
=
c
=
=
o)
=
<
n
=
n
3
o
-]
©
w
=
-
®
- |
0
o
=1
c
=
>
o)
- |
Q.
W
-
=
=
Q
-
o
)
or
c
=
=
)
>
v
c
3
o
1
=

Buepun-6uepun 1Bunpuijig e3di) yeH

eue)er |Mdl lwouoy3 nwyj| 166ul) yejoyag yijiw eydid ey @

2. Bagi Perusahaan

3. Bagi Peneliti Yang

Perusahaan melakukan pendekatan terhadap pada investor atau pemegang saham

dengan tujuan agar mau menerima penundaan pembayaran deviden. Hal ini

dimaksudkan agar perusahaan mendapatkafi\dana untuk pengembangan tanpa

melalui hutang atau dana dari lua nya memerlukan biaya

yang lebih tinggi dibanding

Hasil koe

regre

yang

variasi

Pada penelitian
terdaftar dalam
penelitian lagi untuk perusahaan — perusahaan yang tercatat dalam aktif
dalam LQ 45.

Selain Human Capital (VAHU) Penelitian kedepan perlu menambah atau
memasukan elemen — elemen modal intelektual lain seperti Structural Capital
dan Customer Capital, karena kedua elemen tersebut dapat memberikan

kontribusi pada peningkatan nilai perusahaan.
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Mengembangkan variabel yang relevan yang dapat meningkatkan nilai

perusahaan serta menambah jumlah perusahaan dan tahun pengamatan.
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