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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh intellectual
capital terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan leverage, size, ROA dan
ROE sebagai variabel kontrol. Penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling untuk menentukan sampel penelitian. Sampel penelitian terdiri dari 10
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di ISSI
periode 2011-2016. Pengukuran intellectual capital menggunakan model VAIC
(Value Added Intellectual Capital), nilai perusahaan diukur dengan PBV (Price to
Book Value), variabel kontrol: leverage diukur dengan Debt Ratio, size diukur
dengan total aset, ROA (Return on Assets) dan ROE (Return on Equity). Metode
analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi data
panel.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa intellectual capital secara simultan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan leverage, size, ROA dan
ROE sebagai variabel control. Leverage, size, ROA tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, sedangkan ROE yang berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Kata Kunci: Intellectual Capital, nilai perusahaan, leverage, size, ROA, ROE.
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ABSTRACT

The study aims to test empirically the influence of intellectual capital to firm
value by using leverage, size, ROA and ROE as control variables. This research
uses purposive sampling method to determine the sample of research. The
research sample consisted of 10 manufacturing companies of consumer good
industry listed on ISSI period 2011-2016. The measurement of intellectual capital
uses VAIC model (Value Added Intellectual Capital), firm value measured by PBV
(Price to Book Value), control variable : leverage measured by Debt Ratio, size
measured by total assets, ROA (Return on Assets) and ROE (Return on Equity).
Data analysis method used in this research is panel data regression analysis.

The results showed that intellectual capital simultaneously have a positive
effect on firm value with leverage, size, ROA and ROE as control variable.
Leverage, size, ROA does not affect the value of the company, while the ROE that
positively affects the value of the company

Keyword: Intellectual Capital, Firm Value, Leverage, Size, ROA, ROE.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perubahan dunia bisnis pada abad ke-21 telah menuju pada pola industri
dan ekonomi global. Perhatian perusahaan kini lebih terfokus pada aset
pengetahuan (knowledge asset) sebagai salah satu bentuk aset tak berwujud
(intangible assets) (Hadiwijaya dan Rohman, 2013). Intangible assets adalah
aset non-moneter yang dapat diidentifikasi tanpa wujud fisik (IAl, 2009, h.4).
Tujuan utama ekonomi yang berbasis pengetahuan adalah untuk menciptakan
nilai tambah (value added). Untuk dapat menciptakan value added
dibutuhkan ukuran yang tepat tentang physical capital (dana-dana keuangan)
dan intellectual potential (direpresentasikan oleh karyawan dengan segala
potensi dan kemampuan yang melekat pada mereka) (Pulic, 1998).

Pentingnya peran dan kontribusi aktiva tidak berwujud dapat dilihat
dari perbandingan nilai buku (book value) dan nilai pasar (market value) pada
perusahaan-perusahaan yang berbasis pengetahuan (Fajarini dan Firmansyah,
2012). Kemampuan suatu perusahaan dalam bidang ilmu pengetahuan dan
teknologi menjadi salah satu faktor daya saing yang sangat penting. Sumber
daya dan ilmu pengetahuan telah menciptakan nilai tambah dan keunggulan
bersaing pada perusahaan modern (Chen et. al., 2005). Ini menunjukkan
bahwa pengelolaan modal intelektual secara baik, akan mampu meningkatkan

kinerja keuangan perusahaan.



Sebuah perusahaan akan mampu bertahan dalam persaingan bisnis
dengan berbagai inovasi yang diciptakan oleh sumber daya manusianya.
Karena tidak dapat dipungkiri bahwa inovasi yang turut banyak memberikan
kontribusi dalam kelangsungan berjalannya perusahaan dan inovasi tersebut
berasal dari intelektualitas sumber daya manusia. Hal ini senada dengan
resource based theory yang menyebutkan bahwa perusahaan memiliki
sumber daya yang dapat menjadikan perusahaan memiliki keunggulan
bersaing dan mampu mengarahkan perusahaan untuk memiliki Kinerja jangka
panjang yang baik (Ulum, 2016).

Resources (sumber daya) yang berharga dan langka dapat diarahkan
untuk menciptakan keunggulan bersaing, sehingga resources yang dimiliki
mampu bertahan lama dan tidak mudah ditiru, ditransfer atau digantikan
(Ulum, 2016). Sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan ini disebut modal
intelektual. Modal intelektual merupakan akumulasi kinerja dari tiga elemen
utama perusahaan yaitu human capital, structural capital, dan customer
capital yang dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan di masa yang akan
datang (Sudibya dkk, 2014).

Praktik akuntansi konservatisme menekankan bahwa investasi
perusahaan dalam intellectual capital yang disajikan dalam laporan keuangan
dihasilkan dari peningkatan selisih antara nilai pasar dan nilai buku. Jadi, jika
pasarnya efisien, maka investor akan memberikan nilai yang tinggi terhadap
perusahaan yang memiliki modal intelektual lebih besar (Yuniasih dkk,

2010).



Peningkatan selisih antara nilai pasar dan nilai buku perusahaan yang
dimaksud adalah peningkatan pada nilai perusahaan, karena nilai perusahaan
diukur dengan selisih dari kedua nilai tersebut. Tujuan jangka panjang
perusahaan adalah mengoptimalkan nilai perusahaan yang akan tercermin
dari harga pasar sahamnya (Sunarsih dan Mendra, 2011). Harga pasar saham
dalam penelitian ini diukur dari nilai yang diberikan pasar pada perusahaan.
Di Indonesia sendiri, harga saham dapat dilihat pada Bursa Efek Indonesia
(BEI). Untuk memberikan informasi yang lebih lengkap tentang
perkembangan bursa kepada publik, BEI menyebarkan data pergerakan harga
saham melalui media cetak dan elektronik. Salah satu indikator pergerakan

harga saham tersebut adalah indeks harga saham. Saat ini, BEI mempunyai

beberapa jenis indeks, salah satunya yaitu Indeks Saham Syariah Indonesia
(1SSI).

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan indeks saham yang
mencerminkan keseluruhan saham syariah yang tercatat di BEI. Konstituen
ISSI adalah keseluruhan saham syariah yang tercatat di BEI dan terdaftar
dalam Daftar Efek Syariah (DES). Mengingat bahwa Indonesia termasuk
negara muslim terbesar di dunia menjadikannya pasar yang sangat besar
untuk pengembangan industri keuangan syariah. Selain itu, 1SSI merupakan
saham syariah yang tergolong baru karena baru diluncurkan pada tanggal 12
Mei 2011. Saham syariah yang terdapat di ISSI dibuat dengan
pengelompokan sektor perusahaan sehingga memudahkan penelitian. Berita

yang dilansir dalam syariahsaham.com menyatakan bahwa Indeks saham
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syariah Indonesia mencatatkan pertumbuhan 20% setiap tahun per 20
September 2016 yang menjadi pertumbuhan tertinggi dibandingkan dengan
Indeks saham syariah global lainnya.

Secara definisi, nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan itu dijual. Nilai perusahaan
dapat memberikan kemakmuran pada pemegang saham apabila harga saham
meningkat (Husnan, 2008). Jika nilai perusahaan tinggi itu menunjukkan
bahwa perusahaan mampu menggambarkan harga saham yang tinggi dan
mampu menggambarkan seberapa baik atau buruk manajemen mengelola
kekayaan perusahaan.

Penelitian tentang intellectual capital dan nilai perusahaan telah banyak
dilakukan. Penelitian yang dilakukan oleh Sunarsih dan Mendra (2011) pada
perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2005-2010 menunjukkan hasil
bahwa modal intelektual tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
namun Kkinerja keuangan sebagai variabel intervening berpengaruh positif
terhadap modal intelektual sehingga mampu memediasi hubungan antara
modal intelektual dengan nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Ciptaningsih (2013), Kuryanto dan
Muchamad (2008), Yuniasih dkk (2010), Ferraro and Veltri (2011),
Maditinos et. al., (2011) menunjukkan hasil bahwa modal intelektual tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan dan nilai perusahaan. Berbeda dengan
penelitian Sudibya dan Restuti (2014) yang dilakukan pada perusahaan sektor

keuangan vyang terdaftar di BEI periode 2008-2012 dan penelitian



Sudarsanam et. al., (2006), penelitian ini menunjukkan hasil bahwa modal
intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan Kkinerja
keuangan sebagai variabel intervening berpengaruh positif sehingga mampu
memediasi hubungan antara modal intelektual dengan nilai perusahaan.

Penelitian lain, yang dilakukan oleh Putra (2012) dan Arifin (2017)
pada perusahaan perbankan yang go public di BEI menunjukkan hasil bahwa
modal intelektual berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaaan. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Firer
Williams (2003), Chen et. al., (2005), Tan et. al.,(2007), Clarke (2011), yang
membuktikan secara empiris bahwa modal intelektual berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Berzkalnea dan Zelgalvea (2014) pada 65 perusahaan yang terdaftar di Baltic
selama periode 2005 sampai 2011, menunjukkan bahwa peningkatan modal
intelektual harus meningkatkan nilai perusahaan. Ada pengaruh positif secara
statistik antara modal intelektual dan nilai perusahaan di Latvia dan
Lithuania.

Berdasarkan pemaparan di atas, masih terdapat inkonsistensi penelitian
yang menunjukkan bahwa modal intelektual perlu untuk diteliti kembali.
Peneliti meyakini bahwa pengetahuan (knowledge) hari ini semakin bergerak
dinamis dari masa ke masa dan semakin menunjukkan bahwa pengetahuan
memegang peranan penting dalam setiap keputusan yang diambil oleh
manusia. Hal ini juga sesuai jika dikaitkan dengan kepentingan perusahaan

dalam usaha mendapatkan keuntungan secara maksimal.



Pada penelitian ini, peneliti memilih perusahaan yang bergerak di
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi karena perusahaan
yang bergerak di bidang ini cukup banyak dilirik oleh para investor untuk
menginvestasikan dana milik mereka. Selain itu, karena sektor industri barang
konsumsi memiliki prospek yang cukup baik dan memiliki peluang yang
terus berkembang (Putri dan Isynuwardhana, 2016). Hal ini menuntut
keahlian dan pengetahuan sumber daya perusahaan dalam menciptakan
inovasi produk yang sesuai dengan kebutuhan customer yang semakin
beragam.

Berdasarkan beberapa hasil penelitian dan penjelasan yang telah
dipaparkan sebelumnya, peneliti ingin meneliti pengaruh intellectual capital
pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang termasuk
dalam saham syariah, yakni Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada
periode pengamatan 2011-2016. Proksi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah VAIC untuk modal intelektual, PBV untuk nilai perusahaan serta
leverage, size (total aset) dan kinerja keuangan (ROA, ROE) sebagai variabel
kontrol. Berdasarkan pemaparan di atas, judul yang diambil oleh peneliti

adalah “Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan”.

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, rumusan masalah dalam
penelitian ini yaitu:

1. Bagaimana pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan?



2. Bagaimana pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan
dengan leverage, size dan kinerja keuangan (ROA, ROE) sebagai variabel

kontrol?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

a. Untuk menjelaskan pengaruh intellectual capital terhadap nilai
perusahaan.

b. Untuk menjelaskan pengaruh intellectual capital terhadap nilai
perusahaan dengan leverage, size dan kinerja keuangan (ROA, ROE)
sebagai variabel kontrol.

2. Manfaat Penelitian
a. Bagi Peneliti

Memberikan pengetahuan mengenai intellectual capital dan
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham
Syariah Indonesia, serta memberikan dorongan bagi peneliti
selanjutnya untuk melakukan penelitian yang lebih baik dan
mendalam terhadap permasalahan yang sama sebagai tindak lanjut
dari penelitian ini.

b. Bagi Akademisi

Memberikan kesempatan kepada akademisi untuk dapat menguji
relevansi teori dan diuji validitasnya berdasarkan data dan realita yang
ada. Kemudian, agar menjadikan penelitian ini sebagai literatur,

referensi dan pertimbangan bagi penelitian-penelitian berikutnya yang



berkaitan dengan intellectual capital dan nilai perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (I1SSI).

D. Sistematika Penulisan

Untuk memperolen gambaran yang jelas mengenai kronologi dari
proposal penelitian ini maka dibuat sistematikanya sebagai berikut:

Bab pertama ini berisi pendahuluan sebagai pengantar proposal
penelitian yang terdiri dari latar belakang masalah mengenai topik yang akan
diteliti. Latar belakang masalah menguraikan hal-hal atau isu yang mendasari
dilakukannya penelitian ini. Setelah permasalahan yang perlu dilakukan
penelitian diuraikan dalam latar belakang, maka disusunlah rumusan masalah.
Rumusan masalah berupa pertanyaan-pertanyaan penelitian yang perlu dicari
jawabannya. Tujuan penelitian berisi mengenai hal-hal yang ingin dicapai
dari penelitian ini, sedangkan manfaat penelitian berisi tentang manfaat yang
dapat diberikan penelitian ini untuk pihak-pihak terkait. Selanjutnya yaitu
sistematika pembahasan yang berisi tentang uraian singkat dari pembahasan
tiap bab dalam penelitian ini.

Bab kedua yaitu kerangka teori atau biasa disebut juga dengan landasan
teori. Bab ini menjelaskan teori-teori yang relevan berkaitan dengan
penelitian, yaitu penjelasan tentang teori keagenan (agency theory),
intellectual capital dan nilai perusahaan. Poin penting dari bab ini adalah
untuk memperoleh pemahaman serta kerangka yang menjadi landasan dalam

melakukan penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh intellectual capital,
terhadap nilai perusahaan dengan leverage, size, ROA dan ROE sebagai variabel
kontrol pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI) periode 2011 sampai dengan 2016. Berdasarkan hasil analisis

dan pembahasan dapat disimpulkan bahwa:

1. Intellectual Capital (VAIC) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di ISSI periode 2011-2016. Hal ini menunjukkan
bahwa peningkatan nilai intellectual capital akan berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan.

2. Intellectual Capital (VAIC) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di ISSI periode 2011-2016 dengan leverage, size
dan kinerja keuangan (ROA, ROE) sebagai variabel kontrol. Leverage dan

ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan dalam penelitian ini, peneliti
memiliki beberapa saran untuk pihak yang terkait, antara lain:
1. Bagi praktisi perusahaan, seharusnya lebih memperhatikan lagi modal

intelektual (intellectual capital) perusahaan agar dapat meningkatkan nilai
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perusahaan. Hal ini dikarenakan modal intelektual yang tinggi dapat
meningkatkan daya saing perusahaan.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas ukuran sampel dengan
menambahkan perusahaan lain selain industri manufaktur barang konsumsi
sebagai obyek penelitian agar hasil penelitian dapat digeneralisasi.

. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan variabel atau ukuran
lain dalam melakukan penelitian. Misalnya menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER) sebagai ukuran dari leverage, Tobin’sQ sebagai ukuran nilai
perusahaan (size) dan menggunakan variabel lain sebagai proksi dari kinerja

keuangan.
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Lampiran 1
Terjemahan Ayat Al-Qur’an

No Al-Qur’an Halaman Terjemahan
1 | Q.S. Al-Mujadilah (58): 13 Wabhai orang-orang yang
11 beriman!  Apabila dikatakan

kepadamu, “Berilah kelapangan
di dalam majelis-majelis,” maka
Allah

kelapangan

lapangkanlah, niscaya

akan  memberi

untukmu. Dan apabila
dikatakan, ”Berdirilah kamu,”
maka berdirilah, niscaya Allah
akan  mengangkat  (derajat)
orangorang Yyang beriman di
antaramu dan orang-orang yang
diberi

Dan Allah Mahateliti apa yang

ilmu beberapa derajat.

kamu kerjakan.




Lampiran 2

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Industri dan Barang Konsumsi yang Terdaftar

di ISSI
Kode )
No Nama Emiten Tanggal IPO
Saham
Makanan dan Minuman
1 | AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk, PT 11 Juni 1997
2 | CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Thk, PT 9 Juli 1996
3 |ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, PT 7 Oktober 2010
4 | INDF Indofood Sukses Makmur Thk, PT 14 Juli 1994
5 | MYOR | Mayora Indah Thk, PT 4 Juli 1990
6 | PSDN Prashida Aneka Niaga Tbk, PT 18 Oktober 1994
7 | ROTI Nippon Indosari Corporindo Thk, PT 28 Juni 2010
5 Januari 1993,
8 | SKBM | Sekar Bumi Tbk, PT relisting 28 Sep
2012
9 | SKLT Sekar Laut Thk, PT 8 September 1993
) 16 Desember
10 | STTP Siantar Top Tbk, PT
1996
Ultrajaya Milk Industry and Trading )
11 | ULTJ 2 Juli 1990
Company Tbk, PT
Farmasi
] ) 11 November
12 | DVLA | Darya Varia Laboratoria Thk
1994
13 | INAF Indofarma (Persero) Tbk 17 April 2001
14 | KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk 4 Juli 2001
15 | KLBF Kalbe Farma Tbhk 30 Juli 1991
16 | MERK | Merck Indonesia Thk 23 Juli 1981
17 | PYFA Pyridam Farma Tbk 16 Oktober 2001




Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk
18 | SQBB _ 29 Maret 1983
(shm biasa)
Taisho Pharmaceutical Indonesia Thk
19 | SQBI 29 Maret 1983
(shm preferen)
20 | TSPC Tempo Scan Pasific Tbk 17 Januari 1994
Kosmetik dan Barang Keperluan Rumah Tangga
21 | ADES Akasha Wira International Tbk, PT 13 Juni 1994
] _ 11 Desember
22 | KINO Kino Indonesia Thk
2015
23 | MBTO | Martina Berto Thk 13 Januari 2011
24 | MRAT | Mustika Ratu Tbk 27 Juli 1995
: 23 September
25 | TCID Mandom Indonesia Thk
1993
26 | UNVR | Unilever Indonesia Thk 11 Januari 1982
Peralatan Rumah Tangga
27 | CINT Chitose International Tbk, PT 27 Juni 2014
28 | KICI Kedaung Indah Can Tbk, Thk 28 Oktober 1993
29 | LMPI Langgeng Makmur Industri Tbk, PT 17 Oktober 1994
Kriteria Sampel Penelitian
No Keterangan Jumlah
Perusahaan
1 | Perusahaan Manufaktur Industri Barang Konsumsi yang 29
Terdaftar di 1SSI
2 | Perusahaan yang tidak konsisten terdaftar di ISSI periode (10)
2011-2016
3 | Perusahaan yang tidak menyajikan laporan tahunannya (5)
dalam rupiah selama periode pengamatan
4 | Perusahaan yang tidak menyajikan kerugian dalam 4)
periode penelitian
5 | Perusahaan yang tidak mengungkapkan tentang biaya 0)
tenaga kerja
6 | Perusahaan vyang tidak menyajikan harga saham (0)




penutupan dan jumlah saham beredar
Total sampel penelitian 10
Total pengamatan (10 x 6) 60
Sampel Penelitian
No | Kode Saham Nama Emiten
1 |ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, PT
2 | KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk
3 | KLBF Kalbe Farma Tbk
4 | MERK Merck Indonesia Tbk
5 | MYOR Mayora Indah Tbk, PT
6 | ROTI Nippon Indosari Corporindo Tbk, PT
7 | TCID Mandom Indonesia Tbk
8 | TSPC Tempo Scan Pasific Thk
9 | ULTJ Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk, PT
10 | UNVR Unilever Indonesia Thk
Lampiran 3
Hasil Keputusan Hipotesis

Hipotesis Nilai Sign Keputusan

H; | Intellectual Capital berpengaruh | 0.0010 < 0.05 Diterima
Terhadap Nilai Perusahaan

H, | Intellectual Capital berpengaruh | 0.0218 < 0.05 Diterima

Terhadap Nilai Perusahaan dengan
Leverage, Size, ROA dan ROE

sebagai variabel kontrol




Lampiran 4
Perhitungan VAIC
NAMA VACA VAHU STVA VAIC

EMITEN

ICBP 2011 0,199087314 | 5,330168356 | 0,812388665 | 6,341644336
ICBP 2012 0,205693618 | 4,496782625 | 0,777618781 | 5,480095025
ICBP 2013 0,198280911 | 3,665626673 | 0,72719535 | 4,591102935
ICBP 2014 | 0,208633656 | 3,231830155 | 0,690577799 | 4,13104161
ICBP 2015 0,217046256 | 3,305270862 | 0,697452934 | 4,219770052
ICBP 2016 0,223244276 | 3,772897801 | 0,734951739 | 4,731093816
KAEF 2011 | 0,399538047 | 1,432273903 | 0,301809523 | 2,133621473
KAEF 2012 | 0,415259545 | 1,430205728 | 0,300799892 | 2,146265165
KAEF 2013 | 0,430707717 | 1,373821826 | 0,272103572 | 2,076633115
KAEF 2014 | 0,414313163 | 1,386584918 | 0,278803637 | 2,079701717
KAEF 2015 | 0,415315242 | 1,625193558 | 0,384688676 | 2,425197475
KAEF 2016 | 0,438859772 | 1,591739509 0,3717565 2,402355781
KLBF 2011 | 0,319995453 | 2,451192408 | 0,59203529 | 3,363223151
KLBF 2012 | 0,322616837 | 2,509701903 | 0,601546304 | 3,433865044
KLBF 2013 | 0,314778809 | 2,486672918 | 0,597856239 | 3,399307966
KLBF 2014 | 0,303556601 | 2,411294239 | 0,585284954 | 3,300135794
KLBF 2015 | 0,281030991 | 2,290431121 | 0,563400972 | 3,134863084
KLBF 2016 | 0,271301552 | 2,409086757 | 0,584904945 | 3,265293253
MERK 2011 | 0,489684749 | 2,863739788 | 0,650806262 | 4,0042308
MERK 2012 | 0,458483994 | 1,812483632 | 0,44827088 | 2,719238506
MERK 2013 | 0,470606089 | 2,184046964 | 0,542134388 | 3,196787441




\4

MERK 2014 | 0,375991476 | 2,36852779 | 0,577796805 | 3,322316072
MERK 2015 | 0,441217461 | 2,102580255 | 0,524393898 | 3,068191614
MERK 2016 | 0,386102985 | 2,178620274 | 0,540993898 | 3,105717157
MYOR 2011 | 0,212720213 | 4,577740365 | 0,781551613 | 5,572012192
MYOR 2012 | 0,236083691 | 5,784599999 0,8271272 6,84781089
MYOR 2013 | 0,243548212 | 6,579901405 | 0,848022039 | 7,671471656
MYOR 2014 | 0,135379181 | 3,04109468 0,67117104 | 3,847644901
MYOR 2015 | 0,228967561 | 6,546914837 | 0,847256299 | 7,623138697
MYOR 2016 | 0,211143003 | 6,016757006 | 0,833797509 | 7,061697519
ROTI 2011 0,221501102 | 4,766002715 | 0,790180564 | 5,777684381
ROTI 2012 0,245545682 | 3,915577184 | 0,74460981 | 4,905732677
ROTI 2013 | 0,270113527 | 2,623377727 | 0,618812042 | 3,512303295
ROTI 2014 | 0,299109153 | 2,216557546 | 0,548849972 | 3,06451667
ROTI 2015 | 0,325347346 | 2,325085085 | 0,569908213 | 3,220340644
ROTI 2016 | 0,318337498 | 2,04173658 | 0,510220853 | 2,870294932
TCID 2011 0,214183875 | 2,290547083 | 0,563423076 | 3,068154034
TCID 2012 0,222607368 | 2,181617352 | 0,541624475 | 2,945849194
TCID 2013 | 0,238952731 | 1,995958677 | 0,498987624 | 2,733899032
TCID 2014 | 0,246773294 | 1,940022723 | 0,48454212 | 2,671338137
TCID 2015 | 0,335338928 | 3,554151087 | 0,71863886 | 4,608128876
TCID 2016 | 0,206236419 | 1,67774689 | 0,403962537 | 2,287945846
ULTJ 2011 | 0,147736167 | 2,423067022 | 0,587299901 | 3,15810309
ULTJ 2012 | 0,220328688 | 4,766933252 | 0,790221522 | 5,777483463
ULTJ 2013 | 0,183256518 | 4,133968637 | 0,758101696 | 5,075326851
ULTJ 2014 | 0,156552186 | 3,451094704 | 0,710236871 | 4,317883761
ULTJ 2015 0,19902264 | 4,796756782 | 0,791525807 | 5,787305229




Vi

ULTJ 2016 | 0,203072232 | 5,967752561 | 0,832432731 | 7,003257524
UNVR 2011 | 0,593848296 | 9,419896518 | 0,893841721 | 10,90758654
UNVR 2012 | 0,627513744 | 8,533361251 | 0,882812883 | 10,04368788
UNVR 2013 | 0,633897984 | 8,737992838 | 0,885557242 | 10,25744806
UNVR 2014 | 0,619477514 | 9,626698537 | 0,896122228 | 11,14229828
UNVR 2015 | 0,316709952 | 6,950887273 | 0,856133475 | 8,123730699
UNVR 2016 | 0,668370418 | 7,23570841 | 0,861796531 | 8,76587536
TSPC 2011 | 0,278141693 | 2,383154514 | 0,580388097 | 3,241684305
TSPC 2012 0,28553738 | 2,261166288 | 0,55775035 | 3,104454018
TSPC 2013 | 0,274589153 | 2,068634395 0,5165893 2,859812848
TSPC 2014 | 0,262320245 | 1,894816873 | 0,472244514 | 2,629381631
TSPC 2015 | 0,253772188 | 1,749890315 | 0,428535611 | 2,432198114
TSPC 2016 | 0,252202546 | 1,716708812 | 0,417490029 | 2,386401388




Lampiran 5

Perhitungan PBV, VAIC, Leverage, Size, ROA dan ROE

VI

PBV VAIC LEVERAGE SIZE ROA ROE
ICBP-11  2.831149 6.341644 0.296468 30.35382 0.15 0.18
ICBP-12  3.794294 5.480095 0.325383 30.50760 0.13 0.20
ICBP -13  4.483411 4.591103 0.376243 30.68820 0.12 0.19
ICBP-14  5.078841 4.131042 0.396234 30.84630 0.11 0.19
ICBP -15  4.794809 4.219770 0.383037 30.91045 0.11 0.19
ICBP-16  5.405254 4.731094 0.359876 30.99493 0.13 0.21
KAEF-11  1.507480 2.133621 0.301904 28.21569 0.10 0.14
KAEF-12  2.851102 2.146265 0.305736 28.36163 0.10 0.14
KAEF-13 2.017330 2.076633 0.342883 28.53602 0.09 0.13
KAEF-14  4.492525 2.079702 0.389814 28.71897 0.08 0.15
KAEF-15  2.349545 2.425197 0.401272 28.86500 0.08 0.14
KAEF-16  6.724246 2.402356 0.507561 29.15980 0.06 0.12
KLBF-11  4.891854 3.363223 0.212533 29.74421 0.18 0.23
KLBF-12  6.740356 3.433865 0.217278 29.87364 0.18 0.24
KLBF-13  6.893416 3.399308 0.248793 30.05716 0.17 0.23
KLBF-14  8.737608 3.300136 0.209863 30.15073 0.17 0.21
KLBF-15 5.656736 3.134863 0.201376 30.24816 0.15 0.18
KLBF-16  5.697729 3.265293 0.181411 30.35403 0.15 0.19
MERK-11 6.005888 4.004231 0.154361 27.09383 0.40 0.47
MERK-12 8.170046 2.719239 0.268143 27.06790 0.19 0.26
MERK- 13 8.265221 3.196787 0.233746 27.26997 0.25 0.34
MERK- 14 6.585278 3.322316 0.259794 27.29002 0.16 0.34
MERK-15 0.827901 3.068192 0.261988 27.18730 0.15 0.30
MERK-16 7.073614 3.105717 0.216770 27.33522 0.15 0.26
MYOR-11 4.505283 SO PROER 0.632617 29.51807 0.07 0.19
MYOR-12 4.997532 6.847811 0.630491 29.74758 0.09 0.24
MYOR-13 5.971660 7.671472 0.598990 29.90420 0.10 0.26
MYOR- 14 4.558376 3.847645 0.601544 29.96230 0.04 0.10
MYOR-15 5.251290 7.623139 0.542044 30.05960 0.11 0.24
MYOR-16 5.870480 7.061698 0.515164 30.18999 0.11 0.22
ROTI-11  30.80018 5.777684 0.280181 27.35545 0.15 0.21
ROTI-12  52.39427 4.905733 0.446773 27.81745 0.12 0.22
ROTI-13 6.557588 3.512303 0.568035 28.23133 0.09 0.20
ROTI-14 7.301770 3.064517 0.551951 28.39318 0.09 0.20
ROTI-15 5.387454 3.220341 0.560830 28.62661 0.10 0.23
ROTI-16 5.613495 2.870295 0.505846 28.70248 0.10 0.19
TCID-11  1.517242 3.068154 0.097671 27.75400 0.12 0.14
TCID-12  2.016493 2.945849 0.130592 27.86338 0.12 0.14
TCID-13  2.022580 2.733899 0.193022 28.01353 0.11 0.14
TCID-14  2.745369 2.671338 0.307425 28.24795 0.09 0.14
TCID-15 1.934606 4.608129 0.176373 28.36440 0.30 0.32
TCID-16  1.409484 2.287946 0.183947 28.41268 0.70 0.09
ULTJ-11 2.307031 3.158103 0.379977 28.41058 0.06 0.10



ULTJ-12 2.291080 5.777483 0.307457 28.51509 0.18 0.26
ULTJ-13 6.449159 5.075327 0.283279 28.66478 0.15 0.21
ULTJ-14 4755751 4.317884 0.223506 28.70161 0.13 0.16
ULTJ-15 4.072614 5.787305 0.209743 28.89515 0.20 0.25
ULTJ-16 3.782538 7.003258 0.176912 29.07540 0.21 0.26
UNVR-11 38.96943 10.90759 0.648843 29.98071 0.54 0.53
UNVR-12 40.83164 10.04369 0.672946 30.10863 0.46 1.64
UNVR-13 47.42986 10.25745 0.636392 30.21699 0.45 1.76
UNVR-14 53.59006 11.14230 0.677972 30.28993 0.44 1.69
UNVR-15 58.48124 8.447067 0.693110 30.38659 0.39 1.65
UNVR-16 62.93107 8.765875 0.719077 30.44916 0.39 1.85
TSPC-11 3.767315 3.241684 0.259970 29.16422 0.18 0.15
TSPC-12 4.931921 3.104454 0.301110 29.07803 0.09 0.10
TSPC-13  3.785965 2.859813 0.285691 29.31889 0.09 0.17
TSPC-14  3.119904 2.629382 0.261123 29.35249 0.08 0.14
TSPC-15 1.815712 2.432198 0.309892 29.46914 0.06 0.12
TSPC-16 1.912509 2.386401 0.296172 29.51594 0.08 0.12
Lampiran 6
Model Common Effect
Dependent Variable: PBV
Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:18
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -10.86558 3.083939 -3.523281 0.0008

VAIC 4.708549 0.608943 7.732337 0.0000
R-squared 0.507594 Mean dependent var 10.29926
Adjusted R-squared 0.499104 S.D. dependent var 15.54948
S.E. of regression 11.00498 Akaike info criterion 7.667338
Sum squared resid 7024.358 Schwarz criterion 7.737150
Log likelihood -228.0201 Hannan-Quinn criter. 7.694645
F-statistic 59.78904 Durbin-Watson stat 0.669400
Prob(F-statistic) 0.000000




Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:25

Sample: 2011 2016
Periods included: 6

Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 37.07114 30.51399 1.214890 0.2297

VAIC 1.019126 0.767765 1.327393 0.1900

LEVERAGE 14.99321 8.743777 1.714730 0.0921

SIZE -1.566087 1.083384  -1.445551 0.1541

ROA 5.543665 11.37180 0.487492 0.6279

ROE 23 Siplahy/ 4.189390 5.626397 0.0000

R-squared 0.765550 Mean dependent var 10.29926

Adjusted R-squared 0.743842 S.D. dependent var 15.54948

S.E. of regression 7.869915 Akaike info criterion 7.058611

Sum squared resid 3344.521 Schwarz criterion 7.268046

Log likelihood -205.7583 Hannan-Quinn criter. 7.140532

F-statistic 35.26524  Durbin-Watson stat 1.264930
Prob(F-statistic) 0.000000




Lampiran 7

Model Fixed Effect

Dependent Variable: PBV

Method: Panel Least Squares

Date: 04/28/18 Time: 21:21

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 60

Xl

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
C 3.698964 4942185 0.748447 0.4578
VAIC 1.468370 1.081176 1.358123 0.1806
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.833701 Mean dependent var  10.29926
Adjusted R-squared  0.799763 S.D. dependentvar  15.54948
S.E. of regression 6.958060 Akaike info criterion 6.881821
Sum squared resid 2372.315 Schwarz criterion 7.265784
Log likelihood -195.4546 Hannan-Quinn criter. 7.032010
F-statistic 24.56505 Durbin-Watson stat ~ 1.433030
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: PBV
Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:27
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 193.4145 111.2399 1.738714 0.0889
VAIC 0.655767 1.236064 0.530529 0.5984
LEVERAGE -11.44023 20.47467 -0.558750 0.5791
SIZE -6.390992 3.931143 -1.625734 0.1110
ROA -2.278935 11.68660 -0.195004 0.8463
ROE 13.74644 5.948014 2.311097 0.0255




Effects Specification

XIl

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.861169
Adjusted R-squared 0.817977
S.E. of regression 6.634057
Sum squared resid 1980.482
Log likelihood -190.0388
F-statistic 19.93817

Prob(F-statistic) 0.000000

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion

Hannan-Quinn criter.

Durbin-Watson stat

10.29926
15.54948
6.834628
7.358214
7.039432
1.829618




Lampiran 8

Model Random Effect

Dependent Variable: PBV

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/28/18 Time: 21:22

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.822664 4799795  -0.588080 0.5588
VAIC 2.919238 0.843739 3.459885 0.0010
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 8.858545 0.6184
Idiosyncratic random 6.958060 0.3816
Weighted Statistics
R-squared 0.162699 Mean dependent var 3.144870
Adjusted R-squared 0.148262 S.D. dependent var 7.770192
S.E. of regression 7.171081 Sum squared resid 2982.615
F-statistic 11.27016 Durbin-Watson stat 1.265117
Prob(F-statistic) 0.001395
Unweighted Statistics
R-squared 0.434293 Mean dependent var 10.29926
Sum squared resid 8070.034 Durbin-Watson stat 0.467576

X1



Dependent Variable: PBV

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/28/18 Time: 21:28

Sample: 2011 2016
Periods included: 6

Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

XV

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 63.21772 44.20255 1.430182 0.1584
VAIC 1.878981 0.795519 2.361958 0.0218
LEVERAGE 10.37252 10.40434 0.996942 0.3232
SIZE -2.480973 1.573304 -1.576919 0.1207
ROA 2.338497 10.25989 0.227926 0.8206
ROE 20.13147 4.344608 4.633668 0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 4.379343 0.3035
Idiosyncratic random 6.634057 0.6965
Weighted Statistics
R-squared 0.550274 Mean dependent var 5.417188
Adjusted R-squared 0.508632 S.D. dependent var 9.852443
S.E. of regression 6.906327 Sum squared resid 2575.657
F-statistic 13.21461 Durbin-Watson stat 1.610950
Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics
R-squared 0.754307 Mean dependent var 10.29926
Sum squared resid 3504.901 Durbin-Watson stat 1.183844




XV

Lampiran 9
Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 10.676401 (9,49) 0.0000
Cross-section Chi-square 65.131048 9 0.0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: PBV
Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:22
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -10.86558 3.083939 -3.523281 0.0008

VAIC 4.708549 0.608943 7.732337 0.0000
R-squared 0.507594 Mean dependent var 10.29926
Adjusted R-squared 0.499104 S.D. dependent var 15.54948
S.E. of regression 11.00498 Akaike info criterion 7.667338
Sum squared resid 7024.358 Schwarz criterion 7.737150
Log likelihood -228.0201 Hannan-Quinn criter. 7.694645
F-statistic 59.78904 Durbin-Watson stat 0.669400

Prob(F-statistic) 0.000000




Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

XVI

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 3.443702 (9,45) 0.0027
Cross-section Chi-square 31.438978 9 0.0002
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: PBV
Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:27
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 37.07114 30.51399 1.214890 0.2297
VAIC 1.019126 0.767765 1.327393 0.1900
LEVERAGE 14.99321 8.743777 1.714730 0.0921
SIZE -1.566087 1.083384 -1.445551 0.1541
ROA 5.543665 11.37180 0.487492 0.6279
ROE 23.57117 4.189390 5.626397 0.0000
R-squared 0.765550 Mean dependent var 10.29926
Adjusted R-squared 0.743842 S.D. dependent var 15.54948
S.E. of regression 7.869915 Akaike info criterion 7.058611
Sum squared resid 3344.521 Schwarz criterion 7.268046
Log likelihood -205.7583 Hannan-Quinn criter. 7.140532
F-statistic 35.26524  Durbin-Watson stat 1.264930
Prob(F-statistic) 0.000000




XVII

Lampiran 10
Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 40.62920 2.252832 42.88203
(0.0000) (0.1334) (0.0000)
Honda 6.374104 -1.500944 3.445845
(0.0000) - (0.0003)
King-Wu 6.374104 -1.500944 2.605823
(0.0000) - (0.0046)
Standardized Honda 7.320809 -1.334413 1.010856
(0.0000) -- (0.1560)
Standardized King-Wu 7.320809 -1.334413 0.132593
(0.0000) - (0.4473)
Gourierioux, et al.* -- -- 40.62920
(<0.01)
*Mixed chi-square asymptotic critical values:
1% 7.289
5% 4.321

10% 2.952




XVIII

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 2.715699 1.404586 4.120284
(0.0994) (0.2360) (0.0424)
Honda 1.647938 -1.185152 0.327239
(0.0497) -- (0.3717)
King-Wu 1.647938 -1.185152 0.034595
(0.0497) -- (0.4862)
Standardized Honda 3.056289 -1.018776 -2.294082
(0.0011) -- --
Standardized King-Wu 3.056289 -1.018776 -2.546542
(0.0011) -- --
Gourierioux, et al.* -- -- 2.715699
(>=0.10)
*Mixed chi-square asymptotic critical values:
1% 7.289
5% 4.321

10% 2.952
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Hasil Uji Hausman

Dependent Variable: PBV

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/28/18 Time: 21:22

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 60

Swamy and Arora estimator of component variances

XIX

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.822664 4.799795 -0.588080 0.5588
VAIC 2.919238 0.843739 3.459885 0.0010
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 8.858545 0.6184
Idiosyncratic random 6.958060 0.3816
Weighted Statistics
R-squared 0.162699 Mean dependent var 3.144870
Adjusted R-squared 0.148262 S.D. dependent var 7.770192
S.E. of regression 7.171081 Sum squared resid 2982.615
F-statistic 11.27016 Durbin-Watson stat 1.265117
Prob(F-statistic) 0.001395
Unweighted Statistics
R-squared 0.434293 Mean dependent var 10.29926
Sum squared resid 8070.034 Durbin-Watson stat 0.467576
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects
Chi-Sq.

Test Summary Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 9.523412 5 0.0899




Cross-section random effects test comparisons:

XX

Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
VAIC 0.655767 1.878981 0.895005 0.1960
LEVERAGE -11.440227 10.372522  310.961640 0.2161
SIZE -6.390992 -2.480973 12.978597 0.2778
ROA -2.278935 2.338497 31.311337 0.4093
ROE 13.746439 20.131468 16.503255 0.1160
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: PBV
Method: Panel Least Squares
Date: 04/28/18 Time: 21:28
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 193.4145 111.2399 1.738714 0.0889
VAIC 0.655767 1.236064 0.530529 0.5984
LEVERAGE -11.44023 20.47467 -0.558750 0.5791
SIZE -6.390992 3.931143 -1.625734 0.1110
ROA -2.278935 11.68660 -0.195004 0.8463
ROE 13.74644 5.948014 2.311097 0.0255
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.861169 Mean dependent var 10.29926
Adjusted R-squared 0.817977 S.D. dependent var 15.54948
S.E. of regression 6.634057 Akaike info criterion 6.834628
Sum squared resid 1980.482 Schwarz criterion 7.358214
Log likelihood -190.0388 Hannan-Quinn criter. 7.039432
F-statistic 19.93817 Durbin-Watson stat 1.829618
Prob(F-statistic) 0.000000
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XXI

Nilai Rata-Rata Variabel pada Masing-Masing Perusahaan dalam Periode 6 Tahun

Emiten VAIC Leverage Size ROA ROE PBV
ICBP | 4.91579 | 0,35621 | 3,07169 0,125 0,19333 | 4,39796
KAEF | 2,21063 | 0,37486 | 2,86429 0,085 0,13667 | 3,323705
KLBF | 3,31611 | 0,21188 | 3,00713 | 0,16667 | 2,1333 | 6,436283
MERK | 3,23608 | 0,23247 | 2,72074 | 0,21667 | 0,32833 | 6,154658
MYOR | 6,43730 | 0,58681 2,9897 0,08667 | 0,20833 | 5,192437
ROTI | 3,89181 | 0,4856 | 2,81878 | 1,10833 | 0,20833 | 18,00913
TCID | 3,05255 | 0,1815 | 2,81093 0,24 0,166167 | 1,940962
TSPC 2,77566 | 0,28566 | 2,93165 | 0,09667 | 0,13333 | 3,22222
ULTJ | 518656 | 0,26348 | 2,87104 0,155 0,20667 | 3,943029
UNVR | 3,52078 | 0,67472 | 3,02387 0,445 1,520 50,37222
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Penelitian Terdahulu

XXII

NO Peneliti/Tahun Judul Penelitian Variabel Penelitian Hasil
1 Sunarsih dan Pengaruh Modal Independen : VAIC Modal intelektual tidak memiliki
Mendra (2012) Intelektual terhadap Nilai | Dependen : PBV pengaruh terhadap nilai perusahaan,
Perusahaan dengan Intervening : ROE namun kinerja keuangan sebagai
Kinerja Keuangan variabel intervening berpengaruh
sebagai variabel positif terhadap modal intelektual,
Intervening. sehingga dapat memediasi
hubungan antara modal intelektual
dan nilai perusahaan.
2 Ciptaningsih (2013) | Uji Pengaruh Modal Independen : HCE, SCE, CEE | Modal intelektual tidak berpengaruh
Intelektual terhadap Dependen : ROA terhadap kinerja perusahaan.
Kinerja BUMN yang Go Kontrol : Leverage
Public di Indonesia
3 Kuryanto dan Pengaruh Modal Independen : VACA, VAHU, Modal intelektual tidak berpengaruh
Syafrudin (2008) Intelektual Terhadap STVA terhadap kinerja perusahaan.
Kinerja Perusahaan Dependen : ROE, EPS,
Annual Stock
Return
4 Yuniasih dkk Pengaruh Kinerja Independen : ROE Kinerja keuangan berpengaruh
(2010) Keuangan terhadap Nilai | Dependen : Tobin’sQ terhadap nilai perusahaan
Perusahaan dengan Moderasi : Pengungkapan
Pengungkapan Corporate CSR, GCG

Social Responsibility dan
Good Corporate




XXI

Governance sebagai
Variabel Pemoderasi

5 Ferraro & Feltri The value relevance of Independen : HC, RC, IC, PC Modal intelektual tidak memiliki
(2011) Intellectual Capital on the | Dependen : BVPS, EPS pengaruh terhadap nilai perusahaan
firm’s market value: an
empirical survey on the
Italian listed firms
6 Maditinos (2011) The Impact of Intellectual | Independen :CC, HC, SC Intellectual Capital tidak memiliki
Capital on Firm’s Market | Dependen : MBV, ROA, pengaruh terhadap nilai perusahaan
Value and Financial ROE, GR
Performance
7 Sudibya dan Pengaruh Modal Independen : VAIC Modal intelektual berpengaruh
Restuti (2014) Intelektual terhadap Nilai | Dependen : PBV positif terhadap nilai perusahaan
Perusahaan dengan Intervening : ROE
Kinerja Keuangan
sebagai Variabel
Intervening
8 Sudarsanam et.al Real Option and The Independen : VAIC Intellectual Capital berpengaruh
(2016) Impact of Intellectual Dependen - MV positif terhadap nilai perusahaan
Capital on Corporate
Value
9 Putra (2012) Pengaruh Modal Independen : VAIC Modal intelektual berpengaruh
Intelektual terhadap Nilai | Dependen : PBV positif terhadap nilai perusahaan
Perusahaan Perbankan
yang Go Public di Bursa
Efek Indonesia
10 Firer & Williams Intellectual Capital and Independen : HCE, SCE, CEE | Intellectual Capital berpengaruh
(2003) Traditional Measures of Dependen - ROA, ATO, MB | positif terhadap kinerja perusahaan




XXIV

Corporate Performeance

11 Chen et.al (2005) An Empirical Independen : VACA, VAHU, Intellectual Capital berpengaruh
Investigation of The STVA, VAIC positif terhadap nilai pasar dan
Relationship Between Dependen : MBV, ROA, kinerja perusahaan
Intellectual Capital and ROE, GR, EP
Firm’s Market Value and
Financial Performance
12 | Tanet.al (2007) Intellectual Capital and Independen : VACA, VAHU, Intellectual Capital berpengaruh
Financial Returns of STVA positif terhadap financial return
Companies Dependen : ROE, EPS,
Annual Stocks
Return
13 Clarke (2011) Intellectual Capital and Independen : VAIC (HCE, Intellectual Capital berpengaruh
Firm Performance in SCE, CEE) positif terhadap nilai perusahaan
Australia Dependen : ROA, ROE, RG,
EP
14 Berzkalne & Intellectual Capital and Independen : VAIC Intellectual Capital berpengaruh
Zelgalve (2014) Company Value Dependen : Tobin’s Q positif terhadap nilai perusahaan
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