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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui intellectual capital sebagai
variabel moderating dapat memperlemah atau memperkuat pengaruh
produktivitas, solvabiltas dan firm size terhadap nilai perusahaan. Peneliti
menentukan populasi yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Sampel penelitian diambil dengan teknik purposive sampling
perusahaan yang konsisten di Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2015-2020
dengan jumlah 13 perusahaan. Analisis data yang digunakan yaitu Moderated
Regression Analysis (MRA). Dengan uji hasil analisis menunjukkan bahwa
intellectual capital mampu memoderasi produktivitas, solvabilitas dan firm size
terhadap nilai perusahaan dengan bersama-sama.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Produktivitas, Solvabilitas, Firm Size, Intellectual
Capital.
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MOTTO

“Today not easy
Tomorrow is more defficult
But the day after tomorrow will be wonderful”

vii



PERSEMBAHAN

Bismillahirrahmanirohim

Untuk orang tua saya tercinta
(Badwi & St. Rusiyah)
Selalu mendukung dan mendoakan setiap langkahku hingga saat ini

Untuk Kakak dan Adikku
Muh. Nur Syahid Badwi, A. Md. Kep.
Muh. Saifullah, S. Pd. I.
Muh. Subuwaihi
Muh. Ramadhana

viii



KATA PENGANTAR
Assalamualaikum Warahmatullahi Wabarakatuh

Allahumma Shalli ‘Ala Muhammad Wa ‘Ala Ali Muhammad

Alhamdulillah, segala puji syukur senantiasa teriring dalam setiap hela
nafas kepada Sang penggenggam hati dan pemeluk jiwa, Allah SWT yang telah
memberikan rahmat dan hidayah-Nya serta nikmat iman dan nikmat Islam.

Shalawat dan salam tercurah kepada Nabi dan Rasulullah Muhammad SAW, suri

tauladan manusia sepanjang masa beserta keluarga dan sahabatnya.

Alhamdulillahirabbil ‘calamin telah melimpah rahmat dan hidayahnya
sehingga penyusunan tesis yang berjudul “Determinan Nilai Perusahaan dengan

Intellectual Capital sebagai Variabel Moderating pada Perusahaan Manufaktur di

Bursa Efek Indonesia” dapat diselesaikan. Penulis menyadari bahwa dalam

penyusunan tugas akhir tesis ini tidak akan selesai dengan baik tanpa ridho Allah

Swt dan bimbingan dari berbagai pihak, pada kesempatan kali ini penulis ingin

menyampaikan terima kasih dengan segala ketulusan dan kerendahan hati kepada:

1. Bapak Prof. Dr. Phil. Al Makin, S.Ag., M.A., selaku Rektor Universitas
Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta.

2. Bapak Dr. Afdawaiza, S.Ag., M.A., selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan
Bisnis IslamUniversitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta.

3. Bapak Dr. Muhammad Ghafur Wibowo, S.E., M.Sc., selaku Ketua Program
Studi Magister Ekonomi Syariah.

4. Terkhusus untuk Dr. H. Darmawan, M. AB., selaku dosen pembimbing yang
senantiasa memberi bimbingan, arahan, nasehat, kritik, saran serta motivasi
dalam menyelesaikan naskah tesis ini.

5. Seluruh jajaran dosen dan pengajar di Program Studi Magister Ekonomi
Syariah khususnya Dr. Darmawan, M. AB., Dr. Ibi Syatibi M.Ag, Dr.
Sunaryati, SE., M.Si, Agus Widarjono, MA., Ph.D., Dr. Ibnu Muhdir, M.Ag.,
Dr. Ibnu Qizam, S.E., Akt., M.Si., Dr. Misnen Ardiansyah, S.E., M.Si., AK.,,
CA., ACPA., Dr. H. Slamet Haryono, SE, M.Si., Dr. H. Syafiq Mahmadah
Hanafi, M.Ag., Dr. Akhsyim Afandi., Prof. Hadri Kusuma yang senantiasa

membimbing kami semasa studi.



10.

Seluruh pegawai dan staf tata usaha Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN
Sunan Kalijaga yang tidak bisa saya sebut satu persatu.

Kepada kedua orang tua saya, Bapak Badwi dan Ibu St. Rusiyah, untuk cinta
kasih, doa-doa yang menyertai dan mendukung baik secara moril dan
spiritual.

Kepada kakak Muh. Nur Syahid Badwi, A. Md. Kep. dan Muh. Saifullah, S.
Pd. I., adikku Muh. Subuwaihi dan Muh. Ramadhana.

Kepada teman-teman seperjuangan MES2020 kelas A, C dan D serta teman
lintah kelas yang tidak bisa saya sebutkan satu persatu.

Kepada semua pihak dan orang special yang ikut mensukseskan penyusunan
tesis ini, tidak dapat penulis sebutkan satu persatu, yang telah memberikan
semangat, menemani, dan membantu penulis selama menempuh pendidikan

S2 hingga penulisan tugas akhir ini.

Hanya Allahlah yang dapat memberi balasan terbaik. Penulis senantiasa

berdoa agar Allah memberi balasan terbaik fi ad-dunya hatta al-akhirah. Peneliti

menyadari terdapat banyak kekurangan. Oleh karena itu, penulis menerima

dengan senang hati setiap kritik dan saran yang bersifat membangun demi

kesempurnaan tesis ini. Akhir kata, penulis berharap semoga penulisan tesis ini

dapat memberikan manfaat bagi penulis maupun semua pihak.

Watampone, 21 Agustus 2021
Hormat Saya,

Putri Indar Dewi
NIM: 19208012042



DAFTAR ISI

HALAMAN PENGESAHAN.........cot ittt iii
HALAMAN PERSETUJUAN TESIS ..o 1\
SURAT PERNYATAAN KEASLIAN DAN BEBAS PLAGIARISME............ %
AB ST RAK vi
MOTTO ettt r e e nne e neenneas Vil
PERSEMBAHAN ..ottt sttt saena e eneeneas viii
KATA PENGANTAR ..ottt sttt iX
DN 7N G 15 TSRS xi
DAFTAR TABEL .....ooiieiiiiie ittt ettt sttt ra e Xiv
DAFTAR GAMBAR ..ottt ettt XV
BAB I ..o W R B, 1
A Latar Belakagil.:".. . gn - CaW.. X 0. ...... ..o 1
B RUMUSAN Masalah............cooiieiiii e 5
C.  Tujuan dan Kegunaan Penelitian ...........ccccooeriniiiniiiiiiice e 5
1. Tujuan PENEIITIAN ......c.ooiiiieiiiiie e 5

2. Kegunaan Penelitian ..ot 5

D.  Sistematika Pembanasan.............cccooeereiiiiiiiiiiiese e 6
BABII........... 0 .......... . . ........ ... 8
A 2V o F= Tt T R =Yoo USSR 8
1. Teori Portofolio Modern (MTP) ........oiiereriineninieeecee e 8

2. Teori RESOUICE-BASEU .......ccueiieriieieeiesieee et 8

3. Prodgktivitask. AL AMIC. UMNIVERSLLY 8
MySdvabies!. /. NI . BC- /A 8. BB /0E.... /N ... 12

5. Ukuran Perusahaan (FIrm SiZ€) .......ccocvvviiiiiiiieeiie e 14

6. Intellectual Capital ...............ccoco i e 16

7. NIlal PErusanaan .........c.coeeieiiiiieiiee e e 21

B. Penelitian Terdanulu ... 24
C.  Pengembangan HipOoteSiS.........cooeiiiiiieiiiieiie e 26
D.  Kerangka Konseptual..........cccccoviiiiiiiiiiiiiieciic e 29

2 A = 2 1 SRS 30
AL JENIS PENEIITIAN. ..ot 30
B. Defenisi Operasional...........cccooieiiiiiiieneeie e s 30

Xi



1. PrOQUKEIVITAS ..cveeieiieieiesie ettt 30
2. SOIVADITITAS. ...c.viiiiiiecicie e 30
3. FIIM SIZE ot e 31
4, Nilai PEruSanaan ...........cccooviiiiiiiiiiieie e 32
5. Intellectual Capital ...........ccoevveiiiie i 32
C.  Populasi dan SAmMPEl........cccccoeiieiiiieiiese e 34
D.  Teknik Pengumpulan Data dan Sumber Data............cccoeverencieiininnns 35
1. Teknik Pengumpulan Data...........ccooeiiiiiininiiieeee e 35
2. SumberData..J. 0. 4V, = I & B 35
E. Metode ANALISIS iiuie it iiiitene e e et st e e e 35
1. Model Penelitian ..... oo .o ieeciteeiiee et s 35
BABIV.....eeee. @ ... 0. B .......cccoenveeeenccennnee 40
A.  Gambaran Umum Objek Penelitian ...........ccccooovoiiiiiiiiiciiic e 40
1. Bursa Efek Indonesia (BEI) .........cccooiiiiiiiiiiiiiceeee e 40
2. Jakarta Islamic Index (J) .....cooiiiiiiiiee e 41
B.  Analisis Statistik DesKriptif ..o 44
C. Hasil EStimasi MOGE ..........ooueiieieee e 46
1. Pengujian produktivitas terhadap nilai perusahaan................cc.ccoovvenee. 46
D.  Moderated Regression Analisys (MRA)......ccccocviiiiiiiiiiiicic e 51
E. Pengujian HIPOTESIS .....ocviiviiiiiiiiiieieee e 53
1. Uji Signifikansi Serempak (UJIF) ..o 53
2. Uji Pengaruh Parsial (Ui T) ....cooeiiiiiiieeee it 53
3. Koefisien Determinasi (R?).......ccuovvreervessrseeserseeneesssesossssssesseessessessens 55
F. PemMDaNASAN. ......cc.iiiiiiee s 55

1. Pengaruh Produktivitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Intellectual
Capital sebagai variabel Moderating ..........ccccoceevveiieivieiie e, 55

2. Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Intellectual

Capital sebagai variabel Moderating ............cccccovvveviiiviiiie e, 57
3. Pengaruh Firm Size terhadap Nilai Perusahaan dengan Intellectual capital
sebagai variabel MOderating .........ccccooeveieiiniiiieeee s 58
BAB V..ot ettt re e 59
A, KESIMPUIAN ... 59

xii



B. Keterbatasan Penelitian.........oceeeeeeeeeeee e

C. Y- 121 2

Daftar RETEIENSH ..o

LAMPIRAN

xiii



DAFTAR TABEL

Tabel I. 1 Nilai Perusahaan dengan menggunakan Tobin’s Q.........ccccecvveviivennnne. 2
Tabel 111.1 Daftar Sampel Penelitian ...........c.cccoveviiiiiic i 34
Tabel 1V.1 Deskriptif Statistik Variabel Penelitian ...........ccccccooevveieiiciecceen, 44
Tabel IV.2 Pengujian produktivitas terhadap nilai perusahaan .............cc.ccooveenee. 46
Tabel 1V.3 Pengujian interaksi produktivitas dan intellectual capital terhadap
NIlAl PEIUSANEAN.........ceeiviiii e 47
Tabel 1V.4 Pengujian solvabilitas terhadap nilai perusahaan ..............cccccoceveneee. 47

Tabel V.5 Pengujian interaksi solvabilitas dan intellectual capital terhadap
N AT PEIUSANAAN.......c.eiiiiiiiiiiiiieie e 48
Tabel 1V.6 Pengujian firm size terhadap nilai perusahaan................cccccoevevvenenn. 49

Tabel IV.7 Pengujian interaksi firm size dan intellectual capital terhadap

N AT PEIUSANGAN .....ovviieiiiiicsieie e 49
Tabel 1.8 Pengujian intellectual capital memoderasi produkrivitas,

solvabilitas dan firm size terhadap nilai perusahaan...................... 50
Tabel 1V.9 Moderated Regression Analisys (MRA) .......ccoviiiiiiiiicieiiee 51

Xiv



DAFTAR GAMBAR

Gambar 11. 1 Kerangka Konseptual

XV



BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Strategi perusahaan agar dapat bertahan menuntut perusahaan selalu
berkembang, persaingan ketat antar perusahaan pada era bisnis bebas (Nasrulloh,
2021). Kompetensi dunia industri yang sangat ketat yang menyebabkan persaingan
harga yang kompetitif di dunia industri saat ini, semua perusahaan diharuskan untuk
mencapai produktivitas dan operasi tertinggi dengan cara yang paling efisien, sebagai
akibat dari kemajuan sains dan teknologi, persaingan ini membutuhkan sebuah
industri untuk melanjutkan. Kembangkan kemampuan untuk memenuhi tuntutan
pasar yang ada (Benny Kusmayadi dan Resista Vikaliana, 2021). Dalam upaya
bertahan, perusahaan harus meningkatkan nilai perusahaan terkait entitas dalam
mengatur daya yang dimiliki dan kondisi persaingan sangat ketat, dengan pengaturan
manajemen dalam pengelolaan aset maka para investor memberikan penghargaan
dengan nilai perusahaan (Wijaya dan Nanik Linawati, 2015). Bertambah tinggi harga
sahamnya maka tinggi nilai perusahaannya, harga saham yang berkurang kemudian
kinerja perusahaan juga kurang perusahaan akan buruk. Sehingga pihak manajemen
perusahaan harus memanfaatkan teknologi dan komunikasi dengan tepat untuk
menarik presepsi investor sebanyak-banyaknya untuk melakukan investasi di
perusahaan tersebut (Nadya Varianty dan Khairina Natsir, 2021).

Dengan demikian kondisi tersebut telah dicapai sebagai pedoman para pemilik
modal terhadap perusahaan sebelum berinvestasi atau menanamkan modal pada
perusahaan (Fatchan Achyani, Rina Trisnawatin dan Febry Yuni Mulato, 2020).
Dalam teori portofolio modern, untuk berinvestasi seorang investor akan memiliki
perbedaan sekuritas dan tingkat yang beragam dengan varian dan return yang
diharapkan (Darmawan, 2019). Kepercayaan investor yang tinggi dengan
memperhatikan harga saham meningkat juga akan menaikkan nilai perusahaan (R.
Tjandrakirana dan M. Monika, 2014). Menurut Fenandar (2010) kesejahteraan dari

pemegang saham sering kali dikaitkan dengan firm value disebabkan semakin



bertambah firm value, maka para pemegang saham akan sejahtera dan dijadikan

sinyal baik bagi investor (Baskoro Langgeng Pamuji & Ulil Hartono, 2020).
Tabel 1. 1

Nilai Perusahaan dengan menggunakan Tobin’s Q

No Nama Perusahaan Nilai Perusahaan
Kode
2017 2018 2019 2020

1. PT Adaro Energy Tbk. ADRO | 214735 140271 179523 165092
2. PT AKR Corporindo Tbk. AKRA | 7.84903 5.65065 5.08429 4.09318
3. PT Aneka Tambang Thk ANTM | 2.45927 | 3.01015 | 3.30526 7.61390
4. PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk. ICBP 0.35987 0.35722 0.31099 0.51424
5. PT Vale Indonesia Thk INCO 802726 905497 | 1.01104 | 1.41657
6. PT Indofood Sukses Makmur Thk. INDF 0.46526 0.52738 0.48293 0.51489
7. PT Kalbe Farma Tbk. KLBF | 0.18141 | 0.16382 | 0.15714 | 0.19004
8. PT Bukit Asam Tbk. PTBA | 0.43195 | 0.37237 | 0.29409 | 0.29586
9. PP (Persero) Thk. PTPP | 0.65433 | 0.65911 | 0.68951 | 0.73805
10. PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. SMGR | 0.38767 0.36006 | 0.35776 0.57532
11. PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk. TLKM | 0.43506 | 0.43110 | 0.46995 | 0.51042
12. PT United Tractors Thk. UNTR | 0.72636 | 0.63675 | 0.74421 | 0.75955
13. PT Unilever Indonesia Thk. UNVR | 0.71906 | 0.72636 | 0.74421 | 0.75955

Sumber:www.idx.co.id.

Untuk menciptakan nilai tambah bagi kesejahteraan di era ekonomi informasi

sekarang ini, keberhasilan pembangunan ekonomi akan sangat bergantung pada

kemampuan mengaplikasikan pengetahuan.

Perkembangan teknologi

ini juga

memaksa perusahaan untuk mengubah praktik bisnisnya, dalam sistem manajemen

berbasis pengetahuan, menurut Puspita A. (2017) keterampilan dan teknologi adalah

hal-hal yang digunakan untuk memastikan mengaplikasikan energi lain secara efektif

dan ekonomis untuk mendapatkan keunggulan kompetitif (Fatchan Achyani, Rina




Trisnawatin dan Febry Yuni Mulato, 2020). Untuk menciptakan nilai perusahaan
maka perusahaan perlu memiliki modal fisik dan modal intellectual (intellectual
capital) agar terbentuk keunggulan kompetitif (competitive advantage) (Kurnia
Ningsih dan Hariyati, 2020). Aset tidak berwujud (intangible assets) seperti
pembaruan, keahlian, manajemen organisasi, bentuk informasi serta peningkatan dan
ekspansi property sumber daya manusia merupakan intellectual capital. Menurut
PSAK No. 19, aset tidak berwujud adalah asset dapat diintefikasi secara non-moneter
dan tidak memiliki bentuk fisik serta merupakan tujuan administrasi, penggunaan
dalam produksi, pendistribusian barang atau jasa, disewakan kepada pihak lain
(Rajindra, 2021).

Menurut Pulic (1998) salah satu cara untuk meningkatkan nilai perusahaan
dapat dilihat usaha perusahaan dalam pengelolaan modal intelektual secara efisien,
diyakini nilai perusahaan dapat didukung peningkatannya dengan modal intelektual
(M. Hidayat dan M. I. A. Hairi, 2016). Intellectual capital dijadikan ide yang menarik
yang harus didiskusikan dan diperiksa sebab persaingan antar perusahaan dapat
meningkat dengan penilaian dari para penanam modal. Dilihat oleh sudut pandang
akuntansi, penyebaran modal intelektual dapat diperhatikan dalam laporan keuangan
perusahaan melalui program pelatihan dan pembelian sumber daya manusia yang
dapat perkembangan kompetensi karyawan (Larasati, 2015). Oleh karena itu, dapat
diartikan bahwa acuan untuk memutuskan sesuatu dengan adanya informasi akuntansi
yang relevan. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi faktor salah satunya adalah
produktivitas. Rasio produktivitas untuk mengevaluasi berapa banyak tingkat
kapasitas perusahaan dalam penggunaan aset yang dimiliki secara efektif untuk
meningkatkan pendapatan (Nur'aidawati, 2018).

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah solvabilitas, dimana
solvabilitas merupakan gambaran untuk melihat seberapa dibiayai asset perusahaan
oleh utang lebih banyak jumlahnya dari modal sendiri dan semakin besar solvabilitas,
itu menunjukkan peningkatan risiko investasi, sedangkan perusahaan dengan

solvabilitas rendah memiliki risiko yang rendah (Septya Hidayah dan Suwitho, 2020).



Selain itu ukuran perusahaan (firm size) adalah adanya kekuatan keuangan
perusahaan yang menjadikannya indikator. Untuk mendapatkan sumber modal dari
luar atau dalam perusahaan itu sendiri dengan ukuran perusahaan menjadi jaminan
dan firm size dapat berpengaruh dengan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan
didefinisikan menjadikan penilaian dari segi jumlah asset, nilai penjualan dan pasar.
Secara umum, firm size dapat menggunakan Logaritma Natural (total aset).
Pengambilan resiko bagi para investor menjadikan pentingnya bagi investor dan
kreditor adanya ukuran perusahaan. Investor umumnya memberikan kepercayaan
yang tinggi bagi perusahaan dengan ukuran besar. Hal ini disebabkan Kkinerja
perusahaan dapat diperoleh dari perusahaan besar ketika mencoba meningkatkan
kualitas keuntungan mereka (Fatchan Achyani, Rina Trisnawatin dan Febry Yuni
Mulato, 2020).

Penelitian sebelumnya meneliti hubungan modal intelektual perusahaan
dengan leverage, ekuitas dan struktur modal menunjukkan antara modal intelektual
perusahaan dengan leverage berhubungan negative dan modal ekuitas ditemukan
berhubungan secara positif dengan tingkat modal intelektual (Monika Bolek dan
Katerina Lyroudi, 2015). Penelitian Kusuma menemukan bahwa nilai perusahaan
dipengaruhi negatif oleh ukuran perusahaan (Indawati, 2020) dan Prasetyorini (2013)
bahwa memiliki pengaruh positif ukuran perusahaan terhadap firm value dan
didukung penelitian (Contesa, 2020). Sedangkan Dewi dan Wirajaya (2013), Rahayu
dan Asandimitra (2014) firm size tidak adanya pengaruh terhadap firm value
(Baskoro Langgeng Pamuji & Ulil Hartono, 2020). Dalam penelitian (Hiz, 2014)
produktivitas dan nilai perusahaan tidak berhubungan signifikan dalam IFRS.

Dari hasil penelitian terdahulu mendapatkan ketidakkonsistenan hasil
penelitian yang mengenai produktivitas, solvabilitas dan firm size berpengaruh
terhadap nilai perusahaan menjadi pembaharuan dari penelitian tersebut
memunculkan variabel moderating intellectual capital agar dapat mengetahui lebih
jelas pengaruh baik memperlemah atau memperkuat hubungan antara variable bebas

dengan variable terikat agar mendapatkan hasil penelitian yang lebih akurat.



B. Rumusan Masalah

Dengan uraian latar belakang masalah di atas, dapat ditarik rumusan masalah

sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh produktivitas terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi

oleh intellectual capital ?

2. Bagaimana pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi

oleh intellectual capital ?

3. Bagaimana pengaruh firm size terhadap nilai perusahaan yang dimoderasi oleh

intellectual capital ?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

1. Tujuan Penelitian

a.

Untuk menguji Intellectual capital dapat memoderasi pengaruh
produktivitas terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji Intellectual capital dapat memoderasi pengaruh solvabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Untuk menguji Intellectual capital dapat memoderasi pengaruh firm size

terhadap nilai perusahaan.

2. Kegunaan Penelitian

Dengan menyelesaikan salah satu syarat untuk meraih gelar Magister

Ekonomi (ME) pada program studi Magister Ekonomi Islam. Kegunaan lain dalam

penelitian ini adalah diharapkan deskripsi umum tentang keadaan perusahaan

sehingga mungkin merupakan titik referensi dalam keputusan investasi dan dapat

menjadi aspek pertimbangan yang harus diperhatikan sebelum melakukan

investasi, diharapkan dapat digunakan sebagai sumber acuan bagi perusahaan.

Dalam memutuskan untuk manajemen yang terhubung dengan modal intelektual

pengungkapan dalam laporan keuangan perusahaan di Indonesia, semua asset yang

dimiliki membutuhkan peran dari manajerial yang benar dalam mengatur segala

pemrosesan.



D. Sistematika Pembahasan

Adapun gambaran penelitian secara beruntun, penulis menyajikan sistematika
penulisan. Sistematika penulisan terdiri dari:

Bab | Pendahuluan yang meliputi latar belakang masalah, rumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian serta sistematika pembahasan. Bab ini akan
menguraikan penjelasan latar belakang mengenai beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan, penelitian terdahulu serta adanya pembaharuan
dalam suatu penelitian, rumusan masalah, tujuan dan manfaat. Terakhir pada bab ini
berisi sistematika penulis yang menjelaskan secara umum dari penelitian.

Bab Il Landasan Teori, beberapa teori yang relevan dalam peneltian ini. Teori
dalam penelitian ini adalah teori portofolio modern, teori struktur modal modern,
teori sinyal, produktivitas, solvabilitas dan firm size. Pada bagian ini juga dipaparkan
menjelaskan hubungan antar variabel didasarkan teori yang menghubungkan dengan
penelitian sebelumnya maka dapat dijadikan topik pengembangan hipotesis serta
kerangka pemikiran.

Bab 11l Metode penelitian menjelaskan mengenai jenis, pendekatan, populasi
dan sampel, metode dalam pengumpulan data, defenisi operasional variabel dan
menganalisis data. Metode analisis menggunakan analisis regresi data panel. Populasi
yakni perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan sampel yakni perusahaan
yang konsisten terdaftar di Jakarta Index Islamic tahun 2015-2020.

Bab 1V Hasil penelitian dan pembahasan. Bab ini berisi hasil pengolahan data

dengan menggunakan software dari uji-uji yang telah dilakukan yaitu uji simultan, uji



parsial dan argumentasi hasil penelitian. Selain itu, bab ini juga memaparkan jawaban
dari rumusan masalah.
Bab V Penutup menguraikan kesimpulan hasil penelitian, keterbatasan

penelitian, serta saran-saran yang dapat dilakukan untuk penelitian selanjutnya.



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

Dari hasil penelitian yang menggunakan variabel independen (Produktivitas,
Solvabilitas dan Firm Size), variabel dependen (Nilai Perusahaan) dan variabel
moderating (Intellectual Capital) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Menggunakan sampel 13 perusahaan yang konsisten terdaftar di
Jakarta Islamic Index tahun 2015-2020 dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh
Produktivitas, Solvabilitas dan Firm Size terhadap nilai perusahaan melalui
Intellectual Capital dan setelah dilakukan pengujian maka dapat ditarik kesimpulan
sebagai berikut:

1. Variabel intellectual capital sebagai variabel pure moderasi dapat
memperlemah variabel produktivitas terhadap dengan nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020.

2. Variabel intellectual capital sebagai variabel pure moderasi dapat
memperkuat variabel solvabilitas terhadap dengan nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020.

3. Variabel intellectual capital sebagai variabel pure moderasi dapat
memperkuat variabel firm size berpengaruh negative tidak signifikan
terhadap dengan nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2020.

B. Keterbatasan Penelitian
Peneliti menyadari adanya kekurangan dan perlu penyempurnaan agar hasil
akan lebih baik sebagai berikut:

1. Terbatasnya sampel perusahaan sehingga belum memberikan hasil yang
lebih mewakili dalam mempengaruhi nilai perusahaan dan periode tahun

yang digunakan oleh peneliti.
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Keterbatasan menggunakan variabel independen, sebenarnya banyak
variabel lain yang dapat memberikan pengaruh pada nilai perusahaan dan
belum terdapat dalam penelitian ini.

Peneliti hanya menggunakan software olah data Eviews 10 diharapkan
penelitan menggunakan software lain seperti Stata, PLS, dll.

Peneliti juga hanya menggunakan 1 proksi dalam setiap variabel.

C. Saran

1.

Saran bagi peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan variabel-variabel
selain dari penelitian ini dengan variabel moderating yang juga berbeda,
menambahkan tahun penelitian dan menambahkan sampel penelitian dan
dapat mencoba sektor industri pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia agar dapat menguatkan penelitian yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan.

Bagi investor yang bertujuan berinvestasi mengharapkan keuntungan dan
terhindar dari risiko kerugian yang besar maka hal yang harus diperhatikan
adalah ukuran perusahaan dan solvabilitas dalam menilai suatu perusahaan.
Bagi perusahaan dapat mempertimbangkan investasi atas asset yang dimiliki
karena hal tersebutdiharapkan dapat menambahkan produktivitas perusahaan
yang nanti akan meningkatkan nilai perusahaan dan akan menarik para

investor melakukan penanaman modal pada perusahaan.
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