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Abstraksi

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dan juga untuk mengetahui efek intellectual capital sebagai
variabel moderasi pada hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
Populasi penelitian ini adalah perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45
periode 2016-2018. Pemilihan sampel mengQunakan teknik purposive sampling.
Jumlah data analisis sebanyak 60 pasang data. Teknik analisis data yang
digunakan adalah analisis regresi moderasi (MRA). Hasil penelitian menunjuk-
kan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan LQ45 dan intellectual capital dapat memoderasi hubungan an-
tara profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan LQ45 periode
2016-2018

Abstract

This study aims to examine the effect of profitability on firm value and also to
determine the effect of intellectual capital as a moderating variable on the rela-
tionship between profitability and firm value. The population of this study are
companies that are members of the LQ45 index for the 2016-2018 period. The
sample selection used purposive sampling technique. The amount of data ana-
lyzed was 60 pairs of data. The data analysis technique used is moderated regres-
sion analysis (MRA). The results show that profitability has a positive influence
on firm value in LQ45 companies and intellectual capital can moderate the rela-
tionship between profitability and firm value in LQ45 companies for the 2016-
2018 period.

1. Pendahuluan dua tujuan seorang investor melakukan inves-

Investasi dalam hakikatnya dilakukan
oleh penanam modal dengan tujuan untuk
memperoleh tambahan dana dari yang dita-
namkan di masa kini yang akan diambil di
masa yang akan datang (Halim, 2005:4). Ada

tasi yakni deviden atau capital gain. Sebelum
melakukan suatu investasi investor akan me-
merlukan semua informasi terkait dengan pe-
rusahaan yang akan dijadikan tempat inves-
tasinya (Yanti, 2013). Informasi diperlukan
sebagai bahan analisis investor. Investor akan
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berupaya menekan risiko dan mengoptimal-
kan return investasinya.

Informasi-informasi yang dibutuhkan o-
leh investor atau masyarakat yang ada di luar
perusahaan bisa didapatkan dengan mudah di
dalam laporan keuangan perusahaan. Tujuan
dari perusahaan membuat laporan keuangan
adalah untuk menyampaikan seluruh infor-
masi yang berguna bagi para investor dalam
hal menilai kemampuan manajemen suatu
perusahaan dalam mengatur sumber daya
yang ada dalam perusahaan secara efektif agar
sasaran atau target yang menjadi tujuan pe-
rusahaan dapat tercapai (Belkaoui, 2006).

Laporan keuangan merupakan informasi
penting terkait dengan kinerja perusahaan.
Kinerja manajemen perusahaan tersebut ter-
cermin pada laba yang terkandung dalam
laporan laba rugi. Laba dalam laporan keu-
angan bisa dilihat dengan berbagai rasio keun-
tungan atau rasio profitabilitas. Perusahaan
dengan laba yang tinggi mengindikasikan
profitabilitasnya semakin tinggi (Chandrarin
& Cahyaningsih, 2018). Rasio profitabilitas da-
pat diartikan sebagai hasil dari berbagai ke-
bijakan atau keputusan yang diambil oleh ma-
najemen dalam mengelola perusahaannya
(Husnan & Pudjiastuti, 2002: 56). Profitabilitas
juga bisa diartikan sebagai keuntungan perus-
ahaan yang berasal dari penjualan yang dil-
akukan (Astuti, 2004: 36). Profitabilitas perus-
ahaan merupakan cerminan dari kinerja pe-
rusahaan (Haryanto ef al., 2018).

Perusahaan yang mampu menghasilkan
laba yang tinggi menunjukkan pengelolaan
manajemen dalam menghasilkan keuntungan
dari sumber daya yang dimiliki oleh perus-
ahaan semakin baik. Kondisi ini membuat per-
sepsi investor terhadap perusahaan tersebut
juga baik, sehingga harga saham perusahaan
tersebut meningkat (Sari & Abundanti, 2014,).

Kinerja keuangan perusahaan merupa-
kan sinyal penting bagi investor (McGuire,
Schneeweis, & Branch, 1990; Haryanto, 2014;
Chen, Ezzamel, & Cai, 2011; Azeez, 2015;
Haryanto, 2016; Hamdan, 2018; Fristiani,
Pangastuti, & Harmono, 2020; Banamtuan,
Zuhroh, & Sihwahjoeni, 2020)). Seorang inves-
tor dalam melakukan investasi pasti meng-

harapkan adanya pengembalian dana dengan
keuntungan yang diharapkannya, dimana ke-
untungan perusahaan yang tinggi atau ke-
mampuan perusahaan mencetak laba semakin
baik semakin besar pula return yang diharap-
kan sehingga secara otomatis nilai perusahaan
pun juga akan meningkat.

Nilai perusahaan adalah harga yang
mampu dibayarkan oleh calon investor ketika
perusahaan tersebut dijual (Husnan, 2013: 7).
Menurut Sudana (2015: 9) faktor laba adalah
salah satu faktor terpenting dalam nilai perus-
ahaan, ini diakibatkan perusahaan yang ber-
orientasi pada laba akan selalu meningkatkan
bagaimana pengelolaan sumber daya yang
dimilikinya akan maksimal. Ketika suatu pe-
rusahaan telah menjadi perusahaan terbuka
atau telah menawarkan sahamnya ke publik
maka nilai perusahaan bisa diartikan sebagai
perspektif investor terhadap perusahaan ter-
sebut.

Investor dapat menggunakan nilai pe-
rusahaan untuk menilai dan melihat kinerja
suatu perusahaan di masa yang akan datang,
dimana harga saham biasanya dikaitkan de-
ngan nilai perusahaan. Investor akan men-
dapatkan keuntungan apabila harga saham
perusahaan tinggi. Harga saham yang tinggi
berbanding lurus dengan nilai perusahaan
yang tinggi juga (Wijaya & Sedana, 2015). Nilai
perusahaan yang tinggi membuat rasa percaya
seorang investor kepada perusahaan tersebut
juga tinggi. Nilai perusahaan dapat dilihat de-
ngan berbagai cara salah satunya adalah price
to book value. PBV menunjukkan seberapa jauh
perusahaan mampu menciptakan nilai perus-
ahaan dibandingkan dengan jumlah saham
yang dijual oleh perusahaan tersebut. Dengan
mengetahui PBV para investor dapat menilai
perusahaan tersebut apakah sudah bernilai
wajar, terlalu murah, atau justru terlalu mahal.
Perhitungan PBV dilakuan dengan mem-
bandingkan total modal atau ekuitas yang di-
miliki oleh perusahaan dibandingkan dengan
jumlah saham yang beredar.

Profitabilitas dan informasi lain yang ter-
cermin dari perusahaan yang digunakan oleh
investor dalam melakukan keputusan inves-
tasi. Informasi yang disampaikan manajemen
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merupakan sinyal bagi investor, yang akan
berpegaruh pada nilai perusahaan. Hal ini se-
jalan dengan signalling theory. Signalling theory
bisa diartikan sebagai alat untuk mengetahui
pengaruh informasi yang disediakan oleh pe-
rusahaan terhadap  perspektif investor
(Brigham & Brigham, Eugene F., & Joel, 2001).
Asumsi dasar penggunaan teori signalling
adalah informasi yang ditangkap oleh para
pihak yang berkepentingan tidak lah sama ka-
rena sifat investor satu dengan investor yang
lainnya juga tidak sama. Contoh sederhana
dari signalling theory adalah laporan laba pe-
rusahaan tahun berjalan meningkat dari tahun
sebelumnya maka laporan laba tersebut di-
interpretasikan sebagai kabar baik dan seba-
liknya apabila laporan laba tahun berjalan
menurun dari pada tahun sebelumnya maka
laporan laba tersebut diinterpretasikan men-
jadi kabar buruk.

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur
menggunakan rasio ROA dan ROE karena ra-
sio ROA ini bisa mencerminkan kualitas pe-
ngelolaan manajemen dalam perusahaan da-
lam mengelola semua aset yang dimiliki oleh
perusahaan tersebut. Penggunaan rasio ROE
dapat menilai kemampuan pengelolaan perus-
ahaan terhadap total modal yang dimilikinya
Jadi pengukuran profitabilitas apabila meng-
gunakan variabel ROA dan ROE dapat menc-
erminkan kualitas pengelolaan perusahaan
dari sisi aset dan modal yang sama-sama men-
jadi bagian penting dalam perusahaan.

Perusahaan dalam perkembangannya ti-
dak mungkin hanya cukup mengandalkan
aktiva berwujudnya saja. Aktiva tidak ber-
wujud seperti sistem informasi, pengelolaan
organisasi, inovasi, dan sumber daya manusia
sebagai penggerak utama yang dimiliki oleh
perusahaan pun juga ikut memegang peranan
yang tidak kalah penting atas kelangsungan
atau kontinuitas perusahaan. Untuk bersaing
dengan perusahaan yang lainnya secara kom-
petitif, tidak sedikit perusahaan yang mengu-
bah pola pengelolaan perusahaan menjadi pe-
rusahaan berbasis pengetahuan (knowledge-
based business) dari yang awalnya perusahaan
berbasis tenaga kerja (labor-based business)
(Suwarjuwono & Kadir, 2003).

Perusahaan berbasis tenaga kerja me-
megang prinsip dimana tenaga kerja adalah
satu-satunya penggerak perusahaan dan pe-
nentu produktivtas perusahaan, semakin ban-
yak tenaga kerja yang dimiliki oleh perus-
ahaan maka semakin produktiflah pengelolaan
sumber daya dan pencapaian penghasilan pe-
rusahaan. Berbeda dengan perusahaan pen-
erap basis pengetahuan, perusahaan akan sela-
lu berusaha menciptakan suatu cara atau
teknik untuk mengelola pengetahuan sebagai
sarana untuk memperoleh pendapatan dan
keuntungan perusahaan.

Pendekatan yang digunakan dalam
penilaian knowledge asset adalah intellectual cap-
ital (IC). Pengukuran IC dalam penelitian ini
menggunakan metode yang dikembangkan
oleh Pulic (2000) yakni metode Value Added
Intellectual Coefficient (VAIC™) yang menya-
jikan informasi tentang value creation efficiency
dari tangible asset dan intangible asset. VAIC™
merupakan instrumen untuk menghitung in-
tellectual capital. Komponen dari VAIC™ ada-
lah physical capital (VACA-Value Added Capital
Employed), human capital (VAHU-Value Added
Human Capital), dan structural capital (SCVA-
Structural Capital Value Added) (Ulum, 2009: 86;
Fristiani, Pangastuti, & Harmono, 2020).

Fenomena intellectual di indonesia mulai
berkembang dengan munculnya pernyataan
standar akuntansi keuangan (PSAK) no 19 ten-
tang aktiva tidak berwujud. Menindaklanjuti
hal tersebut banyak perusahaan yang meng-
gunakan strategi bisnis berbasis pengetahuan
bukan lagi basis tenaga kerja. Banyaknya pe-
rusahaan yang berbasis pengetahuan ditandai
dengan adanya Most Admired Knowledge Enter-
prise (MAKE) Study yang dimulai pada tahun
2005. Indonesia MAKE Study merupakan sua-
tu penghargaan terhadap perusahaan berbasis
pengetahuan paling dikagumi di Indonesia.
Dengan adanya Indonesia MAKE Study ini
perusahaan di Indonesia dapat bersaing de-
ngan menggunakan keunggulan kompetitif
yang diperoleh melalui inovasi dan kreatifitas
dalam menggunakan pengetahuan yang dimil-
iki perusahaan untuk menciptakan produk-
produk yang lebih baik daripada sebelumnya.

Informasi penting bagi investor adalah in-
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tellectual capital. Perusahaan yang menginves-
tasikan pada intellectual capital semakin besar
cenderung kana memiliki profitabilitas yang
semakin tinggi dan akan memiliki prosepek
yang semakin baik (Ozkan, Cakan, & Kayacan,
2017; Hamdan, 2018; Elfiswandi, Pratiwi, &
Melmusi, 2019; Ramadhan, Abdurahim, &
Sofyani, 2019; Fristiani et al., 2020). Temuan
penelitian terkait intellectual capital terhadap
nilai perusahaan menunjukkan hasil yang be-
lum konsisiten. Temuan penelitian Hamdan
(2018) menunjukkan bahwa intellectual capital
berpengaruh negatif terhadap kinerja berbasis
pasar. Penelitian Buallay (2017) menunjukkan
bahwa intellectual capital tidak berpengaruh
terhadap kinerja operasional (ROA) perusaha-
an, namun berpengaruh positif terhadap ki-
nerja keuangan (ROE). Penelitian Poh et al.,
(2018) dan Septiani, Holiawati, & Ruhiyat
(2019) menunjukkan bahwa intellectual capital
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menge-
tahuio pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, menganalisis intellectual capital
nilai perusahaan dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dengan intellectual capital se-
bagai variabel moderator.

2. Pengembangan Hipotesis

Profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Profitabilitas dapat diartikan sebagai
salat satu rasio pengukuran keberhasilan peru-
sahaan dalam menghasilkan laba dari sumber
daya yang dimiliki oleh perusahaan (Fahmi,
2014: 60) Selain menjadi tolak ukur keberha-
silan perusahaan secara historis dalam suatu
periode akuntansi, rasio profitabilitas juga da-
pat dijadikan tolak ukur prospek peru-sahaan
dimasa yang akan datang.

Semakin maksimal usaha perusahaan
dalam pengelolaan sumber daya yang dimi-
likinya maka semakin baik pula tingkat pro-
fitabilitas perusahaan tersebut. Perusahaan
dengan profitabilitas yang semakin tinggi me-
nunjukkan perusahaan mampu mengeloa
sumber daya yang dimiliki semakin efisien.
Perusahaan dengan profitabilitas yang sema-
kin tinggi mengindikasikan perusahaan terse-

but sehat dan memiliki prospek yang baik.
Profitabilitas yang semakin tinggi menjadi
sinyal positif bagi investor akan prospek
perusahaan di masa depan. Investor akan cen-
derung menginvestasikan ke perusahaan
dengan profitabilitas yang tinggi, karena ke-
mungkinan untuk memperoleh return menjadi
lebih tinggi. Selain itu risiko investasinya akan
lebih kecil. Sehingga harga saham akan cen-
derung meningkat pada perusahaan dengan
profitabilitas yang semakin meningkat, eks-
pektasi investor akan semakin tinggi. Secara
tidak langsung membuat nilai perusahaan
tersebut meningkat. Teori ini sejalan dengan
penelitian Chang & Hsieh (2011); Dewi et al.,
(2014); Martini (2014), Wang Wang, & Liang,
(2014); Nurminda, Isynuwardhana, & Nurbaiti
(2017); Rudangga & Sudiarta (2016); Moham-
mad & Bujang, (2019); Xu & Liu, 2020) yang
menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

H; : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan

Moderasi Intellectual Capital pada hubungan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas dapat menjadi penilaian
bagaimana manajemen internal memanfaatkan
sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan-
nya (Fahmi, 2014: 81). Sumber daya perusaha-
an salah satu contohnya adalah aset perus-
ahaan yang terdiri keuangan perusahaan,
kendaraan, mesin, gedung, dan lain-lain. Se-
luruh aset tersebut tidak akan bisa berfungsi
optimal tanpa didukung oleh sumber daya
manusia yang berada di dalam perusahaaan.
Selain adanya aset berwujud dalam perus-
ahaan juga terdapat intellectual capital seperti
teknologi dan pengetahuan yang bisa me-
lahirkan inovasi baru.

Aset tidak berwujud itu bisa digunakan
oleh perusahaan untuk mendapatkan ke-
unggulan bersaing atau competitive advantage
yang akan membuat keuntungan perusahaan
bertambah (Kuspinta & Husaini, 2018). Keun-
tungan dapat dinilai dengan profitabilitas dan
secara tidak langsung hal itu dapat mening-
katkan minat investor terhadap perusahaan.
Yang menyebabkan harga saham perusahaan

78



Inovator: Jurnal Manajemen
Vol. 9 (2) 2020: 75-84

naik dan nilai perusahaan meningkat.

Hy: Intellectual Capital dapat memoderasi pe-
ngaruh profitabilitas terhadap nilai perus-
ahaan

3. Metode Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kua-
ntitatif deskriptif. Populasi dalam penelitian
ini adalah seluruh perusahaan yang konsisten
masuk kedalam indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2016-2018. Teknik pe-
ngambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling method. Kriteria sampel ada-
lah perusahaan yang selalu konsisten berada
dalam indeks LQ45 dari tahun 2016-2018, tid-
ak pernah mencatatkan kerugian selama peri-
ode penelitian, dan perusahaan dengan data
penelitian lengkap hingga diperoleh 20 perus-
ahaan. Perusahaan yang menjadi sampel
penelitian sebanyak 20 perusahaan.

Variabel bebas yaitu profitabilitas diukur
dengan ROA dan ROE. Dimana ROA diukur
dengan nisbah laba bersih terhadap total aset
perusahaan dan ROE diukur dengan nisbah
antara laba bersih terhadap total ekuitas untuk
ROE.

EAT
(RGE} — —}
(Total Equity
EAT
(ROE) = )

(Total Equity

Variabel terikat dalam penelitain ini ada-
lah nilai perusahaan yang diukur dengan vari-
abel Price to Book Value (PBV) karena PBV
menunjukkan besarnya reaksi pasar dalam
menghargai nilai buku saham suatu perus-
ahaan. PBV dihitung dengan rumus sebagai
berikut:

(Harga Pasar Per Lembar)
{Nilai Buku Per Lembar Saham)

PBEV =

Variabel moderasi yaitu variabel Intellec-
tual Capital. Intellectual capital diukur meng-
gunakan metode VAIC™ dengan rumus se-
bagai berikut:

VAIC™ = VACA+VAHU + 5TVA

Teknik analisis data menggunakan ana-
lisis deskritif statistik dan moderated regression
analysis (MRA). Teknik ini untuk menganalisis
moderasi variabelnya.

4. Hasil dan Pembahasan

Statistik Deskriptif

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
rata-rata profitabilitas perusahaan, baik diukur
dengan ROA maupun ROE menunjukkan
kinerja yang baik. Demikian juga dengan
intellectual capital juga menunjukkan tinggi.
Rata-rata nilai perusahaan yang diukur
denghan PBV menunjukkan nilai yang positif,
hal ini bermakna bahwa ekspektasi investor
terhadap perusahaan positif (Tabel 1).

Tabel 1
Statistik Deskriptif
Variabel Minimum Maksimum Rerata Std.
Dev
ROA 0,760 15,100 4,898 3,743
ROE 1,560 19,750 11,657 4,684
VAIC 0,040 8,450 3,351 1,578
PBV 0,230 5,700 2,017 1,221
N 60
Tabel 2
Hasil Analisis Regresi
B t Prob.
(Constant) 0,212 0,692 0,492
ROA 0,136 3,563 0,001
ROE 0,098 3,195 0,002
R? 0,503
R2a4j 0,485

Variabel terikat: nilai perusahaan

Hasil analisis menunjukkan bahwa pro-
fitabilitas, baik yang diukur dengan ROA ma-
upun ROE berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, sehingga H; diterima. Hal ini me-
nunjukkan bahwa semakin tinggi profitabi-
litas, maka nilai perusahaan akan semakin
meningkat.

Berdasarkan hasil analisis (Tabel 3)
menunjukkan bahwa uji interaksi pengaruh
ROA terhadap nilai perusahaan dengan intel-
lectual capital sebagai variabel moderasi
menunjukkan intellectual capital dapat memod-
erasi hubungan antara ROA terhadap nilai
perusahaan. Sehingga H» diterima. VAIC juga
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang
ditunjukkan dengan nilai signifikansi 0,033
yang lebih kecil dari 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan VAIC merupakan varaiabel quasi
moderator, yakni variabel yang secara bersa-
maan menjadi variabel independen dan varia-
bal moderasi.

Hasil uji interaksi pengaruh ROE ter-
hadap nilai perusahaan dengan intellectual cap-
ital sebagai variabel moderasi menunjukkan
intellectual capital dapat memoderasi hubungan
antara ROE terhadap nilai perusahaan. VAIC
juga memiliki hubungan dengan nilai perus-
ahaan yang ditunjukkan dengan nilai signif-
ikansi 0,033 yang lebih kecil dari 0,05. maka
dapat disimpulkan VAIC merupakan varaia-
bel quasi moderator, yakni variabel yang seca-
ra bersamaan menjadi variabel independen
dan variabal moderasi.

Tabel 3
Moderasi Intellectual Capital
B t Prob.
(Constant) 1,392 2,409 0,019
ROA 0,469 5,161 0,000
ROE -0,140 -2,015 0,049
VAIC -0,383 -2,191 0,033
VAIC_ROA -0,101 -3,937 0,000
VAIC_ROE 0,073 3,725 0,000

Variabel terikat: nilai perusahaan
Pembahasan
Profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Variabel ROA dan ROE adalah rasio
profitabilitas yang membandingkan antara
laba bersih setelah pajak dengan total aktiva
perusahaan untuk ROA dan total ekuitas un-
tuk ROE. Semakin besar nilai ROA dan ROE
maka semakin baik pula kinerja perusahaan
dalam mengelola aset dan modal mereka un-
tuk dijadikan keuntungan bagi perusahaan.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas yang dicerminkan dengan ROA
dan ROE berpengaruh positif signifikan ter-
hadap nilai perusahaan yang tergabung dalam
indeks LQ45 tahun 2016-2018. Hasil tersebut
mengartikan bahwa apabila profitabilitas pe-
rusahaan mengalami kenaikan maka nilai pe-
rusahaan juga naik. Rasio ROA dan ROE yang
tinggi merupakan keinginan oleh semua pe-

rusahaan, jika tingkat ROA dan ROE terus
meningkat hal ini mengartikan bahwa perus-
ahaan mempunyai kinerja yang bagus dan
berbagai kebijakan serta keputusan yang di-
ambil manajemen perusahaan sangat tepat
sehingga menciptakan pemikiran positif dari
para investor yang mengakibatkan harga sa-
ham akan naik karena permintaannya naik
yang mencerminkan nilai perusahaannya ti-
nggi (Husnan & Pudjiastuti, 2002: 56).

Menurut Wijaya & Sedana (2015) profit-
abilitas yang terus meningkat merupakan hasil
usaha manajemen yang baik dalam mengelola
dana yang telah ditanamkan para investor.
Investor akan mendapatkan sinyal positif dari
perusahaan apabila rasio ini terus meningkat
karena terlihat mempunyai prospek usaha
yang baik pada masa yang akan datang.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Chang & Hsieh
(2011); Mardiyati et al., (2012); Hermuningsih
(2012); Dewi et al., (2014); Martini (2014); Sambora
(2014); Wang Wang, & Liang, (2014); Rudangga &
Sudiarta (2016); Novari & Lestari, 2016), Putra &
Lestari, (2016); Hasibuan et al., (2016); Pertiwi
et al., (2016), Pasaribu & Sulasmiyati (2016);
Nurminda, Isynuwardhana, & Nurbaiti (2017);
Ayu & Suarjaya, (2017); Dhani & Utama (2017);
Suwardika & Mustanda (2017); Mohammad &
Bujang, (2019); Fristiani et al., (2020); dan Xu & Liu,
2020) dimana profitabilitas pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas pe-
rusahaan yang diproksikan dengan ROA dan
ROE yang selalu meningkat setiap periodenya,
maka prospek perusahaan sangat menjanjikan.
Investor dalam menanamkan modalnya juga
akan mengharapkan imbal hasil yang tinggi
dan hal tersebut dapat tercermin dari profita-
bilitas perusahaan, atau dengan kata lain pe-
rusahaan yang akan dipilih oleh investor
pastilah perusahaan profitable dibanding
dengan perusahaan yang tidak profitable.

Moderasi Intellectual Capital pada hubungan
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian analisis
MRA didapatkan hasil bahwa variabel intellec-
tual capital dapat memoderasi hubungan anta-
ra profitabilitas terhadap nilai perusahaan-
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perusahaan. Selain itu secara parsial intellectual
capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan
dan secara interaksi juga berpengaruh baik
menggunakan interaksi ROA maupun in-
teraksi ROE maka sifat variabel intellectual cap-
ital dalam penelitian ini adalah quasi modera-
tor yakni variabel yang dapat menjadi variabel
independen dan secara bersamaan juga men-
jadi variabel moderasi.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa
investor akan lebih menyukai perusahaan
yang dapat membuat atau menciptakan nilai
lebih dibanding perusahaan lainnya. Perusa-
haan yang dapat value added yang lebih di-
banding perusahaan lainnya, maka para inves-
tor akan mendapatkan keutnungannya juga.
Dalam konteks ini penggunaan intellectual capi-
tal dapat meningkatkan wvalue added perus-
ahaan tersebut. Jadi perusahaan dapat me-
ningkatkan kinerjanya tidak hanya dengan
aset berwujudnya saja, tetapi juga aset tidak
berwujudnya. Penggunaan intellectual capital
perusahaan akan mendapat respon positif dari
pasar sebagai salah satu bentuk apresiasi dan
kepercayaan atas pengelolaan perusahaan.
Dengan adanya apresiasi tersebut maka akan
semakin banyak pula modal yang masuk ke-
dalam perusahaan dan akan membuat perus-
ahaan mencapai nilai yang lebih tinggi diband-
ing sebelumnya.

5. Simpulan dan saran

Kesimpulan dari penelitian ini adalah
profitabilitas berpengaruh secara signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan arah positif,
dan variabel intellectual capital dapat memod-
erasi hubungan antara profitabilitas terhadap
nilai perusahaan.

Penelitian ini terbatas pada perusahaan
yang masuk LQ 45 dan ukuran profitabilitas
hanya menggunakan ROA dan ROE. Untuk
peneliti selanjutnya disarankan untuk meng-
gunakan indikator pengukuran yang bisa di-
gunakan dalam perhitungan profitabilitas sep-
erti NPM, OPM, dan GPM yang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Peneliti selanjutnya
juga bisa menggunakan objek perusahaan
lainnya selain LQ45 sebagai objek penelitian.
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