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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Intellectual Capital (M-VAIC) 

dengan komponennya yaitu Capital Employed efficiency (CEE), Human Capital 

Efficiency (HCE), Structural Capital efficiency (SCE) dan Relation Capital 

efficiency (RCE) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) dengan Profitabilitas (ROA) 

sebagai pemoderasi di perusahaan perbankan syariah. Penelitian ini menggunakan 

metode purposive sampling dalam pengambilan data sampel, dengan fokus pada 

perusahaan perbankan syariah yang meliputi Bank Umum Syariah (BUS) dan Unit 

Usaha Syariah (UUS) yang telah terdaftar di bursa saham, selama periode 2019-

2023. Adapun Teknik analisis data penelitian ini menggunakan Analisis Regresi 

Data Panel dan Moderating Regression Analysis dengan bantuan program Stata 17. 

Hasil penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh signifikan antara IC, SCE dan 

RCE terhadap nilai perusahaan. Sedangkan CEE dan HCE tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh signifikan dalam 

memoderasi hubungan antara intellectual capital terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci: Intellectual Capital, CEE, HCE, SCE, RCE, Nilai Perusahaan, 

Profitabilitas  
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ABSTRACT 

This study aims to examine the impact of Intellectual Capital (M-VAIC) and its 

components Capital Employed Efficiency (CEE), Human Capital Efficiency (HCE), 

Structural Capital Efficiency (SCE), and Relational Capital Efficiency (RCE) on 

firm value (Tobin’s Q), with profitability (ROA) serving as a moderating variable, 

in Islamic banking companies. The study employs purposive sampling to select data 

samples, focusing on Islamic banking companies, including Bank Umum Syariah 

(BUS) and Unit Usaha Syariah (UUS), listed on the stock exchange during the 

period from 2019 to 2023. Data analysis is performed using Panel Data Regression 

and Moderating Regression Analysis with the aid of Stata 17. The results indicate 

a significant effect of IC, SCE, and RCE on firm value, while CEE and HCE do not 

have a significant impact. Profitability significantly moderates the relationship 

between intellectual capital and firm value. 

Keywords: Intellectual Capital, CEE, HCE, SCE, RCE, Firm Value, 

Profitability.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pesatnya perkembangan globalisasi menuntut perusahaan dapat 

berkompetisi dalam sengitnya persaingan bisnis di masa kini. Ketika 

perusahaan memiliki nilai lebih berarti perusahaan memiliki suatu keunggulan 

untuk bersaing dengan perusahaan lain dan mempertahankan pangsa pasar. 

Menurut Faradina & Gayatri (2016) upaya perusahaan dalam berkompetisi 

yaitu dengan melakukan perubahan dalam mengoperasikan bisnisnya, yang 

semula berbasis pada pekerjaan manual menjadi bisnis yang berbasis pada 

pengetahuan (knowledge-based business) untuk mengetahui cara yang lebih 

efisien dan ekonomis dalam memanfaatkan sumber daya yang nantinya dapat 

menghasilkan suatu keuntungan bagi perusahaan.  

Menurut theory value of the firm, tujuan dari pendirian perusahaan adalah 

untuk memaksimalkan nilai perusahaan (Salvatore, 2005). Riyadi (2018) 

menyatakan bahwa nilai perusahaan sebagai indikator untuk mengetahui, 

melihat, dan mengamati kondisi perusahaan yang sehat sebagai pengambilan 

keputusan dalam berinvestasi. Perusahaan yang baik dapat menciptakan laba 

yang akan meningkatkan kemakmuran bagi pemegang saham dan nilai 

perusahaan dapat menggambarkan kondisi dari perusahaan. Nilai perusahaan 

tercermin dalam harga sahamnya (Efenyumi et al., 2022). Harga saham 

perusahaan berperan langsung dalam menentukan nilai pasar ekuitas. Semakin 

tinggi harga saham, semakin tinggi nilai pasar ekuitas, yang pada gilirannya 
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meningkatkan nilai pasar aset jika utang tetap konstan. Harga saham yang stabil 

adalah harga saham yang selalu menunjukkan peningkatan, semakin meningkat 

harga saham maka semakin tinggi nilai perusahaan (Widyastuti et al., 2022). 

Meningkatnya nilai perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan pasar dan 

kinerja perusahaan serta meningkatkan kemakmuran bagi pemilik saham. 

Menilai perusahaan bisa dengan meninjau bagaimana pengelolaan aset pada 

perusahaan tersebut, karena dengan pengelolaan aset dapat menciptakan laba 

jika dikelola dengan baik (Widyastuti et al., 2022). Peningkatan laba 

mencerminkan kinerja perusahaan yang positif, yang akan menarik minat 

investor untuk menanamkan modal mereka. Hal ini dapat menyebabkan 

kenaikan harga saham dan nilai perusahaan (Dzahabiyya et al., 2020).  

Sektor perbankan syariah digunakan dalam penelitian ini. Perbankan syariah 

berbeda dari bank konvensional karena secara operasional tidak membebankan 

bunga. Sebagai gantinya, bank syariah menerapkan sistem bagi hasil untuk 

memperoleh keuntungan, yang digunakan untuk menutupi biaya operasional.  

Bank syariah berfungsi sebagai lembaga keuangan yang aman untuk 

menyimpan dan menyalurkan dana, dengan landasan hukum dari Al-Qur’an dan 

As-Sunnah. Pada tahun 2023, terdapat 33 bank syariah di Indonesia, termasuk 

13 Bank Umum Syariah (BUS) dan 20 Unit Usaha Syariah (UUS). Persaingan 

antar bank syariah semakin ketat yang berimbas kepada persaingan dan 

perkembangan untuk mencapai keunggulan kompetitif. Fluktuasi harga saham 

juga terjadi pada perusahaan sektor perbankan syariah kelompok Bank Umum 
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Syariah (BUS) dan Unit Usaha Syariah (UUS). Berikut merupakan grafik yang 

menunjukan harga saham perusahaan periode 2019-2023:  

 
Grafik 1.1 Harga saham periode 2019-2023 

Sumber: Data diolah IDX 2024 

Dari grafik diatas, untuk harga saham PT Bank Jago Tbk (ARTO) tahun 2019 

mengalami peningkatan hingga tahun 2021 sebesar 272%, namun tahun 2022 

perusahaan mengalami penurunan yang cukup drastis sebesar 767%. Harga 

saham PT Bank Permata Tbk (BNLI) dari tahun 2021-2023 mengalami 

penurunan sebesar 51%, 33% dan 9%.  Harga saham PT Bank OCBC NISP Tbk 

(NISP) yang mengalami penurunan di tahun 2021 sebesar 18% lalu mengalami 

kenaikan di tahun 2022-2023 sebesar 11% dan 58%.  Begitu juga pada PT Panin 

Dubai Syariah Tbk (PNBS), PT Bank Syariah Indonesia Tbk (BRIS), PT Bank 

Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk (BJTM) dan PT Bank Tabungan Negara 

Tbk (BBTN) pada tahun 2022-2023 harga saham ketiga bank tersebut 
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mengalami penurunan. Kesimpulan yang dapat diambil berdasarkan grafik 

adalah harga saham mengalami pergerakan yang sangat fluktuatif selama 

periode 2019-2023. Sedangkan untuk aset yang dimiliki ketujuh perusahaan 

tersebut ditunjukkan dalam grafik sebagai berikut: 

 
Grafik 1.2 Total Aset periode 2019-2023 

Sumber: Data diolah IDX 2024 

Berdasarkan kedua grafik di atas, terlihat bahwa harga saham dan total aset 

perusahaan memiliki hubungan yang berbanding terbalik. Total aset perusahaan 

cenderung meningkat setiap tahun, sementara harga saham mengalami 
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adanya masalah terkait nilai perusahaan. Perubahan nilai perusahaan seringkali 

dipengaruhi oleh perubahan harga saham. Penurunan harga saham, meskipun 

tidak signifikan, dapat menciptakan persepsi negatif di kalangan pemegang 
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menerus, dapat mengakibatkan kerugian bagi perusahaan. Sehingga peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut mengenai nilai perusahaan di 

sektor perbankan. 

Dalam penelitian ini indikator yang digunakan untuk mengukur nilai 

perusahaan dengan rasio Tobin’s Q. Rasio Tobin’s Q adalah ukuran yang telah 

dikembangkan oleh Profesor James Tobin (1967) melalui perbandingan antara 

market value of equity dan debt, dengan total aset. Rasio ini memberikan 

pandangan yang lebih luas tentang penilaian perusahaan dibandingkan dengan 

hanya melihat aset dasar yang tercatat dalam neraca. Salah satu kekuatan utama 

Tobin's Q adalah kemampuannya untuk memperhitungkan aset tidak berwujud, 

seperti merek dagang, paten, dan keahlian karyawan, yang mungkin tidak 

sepenuhnya tercermin dalam laporan keuangan (Sudiyatno & Puspitasari, 

2010). Dengan mempertimbangkan baik nilai pasar maupun biaya penggantian, 

Tobin's Q memberikan perspektif yang lebih komprehensif mengenai nilai 

perusahaan.  

Nilai perusahaan tidak hanya dinilai dari aset berwujudnya saja akan tetapi 

juga dipengaruhi dari aset tidak berwujud (intangible asset) (Goswami, 2016). 

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah intellectual 

capital (Lucky & Tanusdjaja, 2023). Intellectual capital (IC) diidentifikasi 

sebagai gabungan dari berbagai jenis intangible asset yang dapat meningkatkan 

kinerja perusahaan dan menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. (Marr et al., 

2003).  IC didalam perusahaan berfungsi sebagai sumber daya pengetahuan 

yang melibatkan karyawan, pelanggan, proses, dan teknologi yang digunakan 
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perusahaan untuk menciptakan nilai (Bukh et al, 2005). IC dalam penelitian 

Kaplan & Norton (2001) didefinisikan sebagai aset non-fisik atau aset tidak 

berwujud suatu perusahaan, yang bertanggung jawab untuk mendorong kinerja 

suatu organisasi menuju pencapaian keuntungan yang maksimal. Aset-aset ini 

tidak dinyatakan secara akurat di neraca perusahaan, tetapi sepenuhnya 

mempengaruhi kinerjanya. IC penting digunakan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan apabila dimanfaatkan sebaik mungkin (Wau, 2021) serta IC 

memiliki peran dalam menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan 

(Ulum, 2017). Rasio IC dapat diukur dengan menggunakan value added 

intellectual coefficient (VAICTM) yang dikembangkan oleh Pulic (2000) dengan 

tiga komponen yang membentuk (capital employed, human capital and 

structure capital). c mengembangkan VAIC menjadi  Modified Value Added 

Intellectual Coefficient (MVAIC) menambahkan satu komponen yaitu RCE 

(Relational Capital Efficiency), yang dapat memberikan ukuran yang lebih 

komprehensif dari VAIC (Mohammad & Shairi, 2023).  

Penelitian Efenyumi et al., (2022) menunjukkan MVAIC berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  Namun hasil berbeda pada penelitian 

Angjaya et al., (2023) yang menyatakan hubungan antara MVAIC dengan nilai 

pasar tidak berpengaruh. Sedangkan hasil yang berbeda pada penelitian 

Syahrulliyadi & Hapsari (2022) menunjukkan capital employed mempengaruhi 

nilai perusahaan sedangkan variabel human capital, structural capital dan 

relational capital tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian sebelumnya, Halim et al., (2021) menunjukkan komponen IC yaitu 
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capital employed dan relational capital berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan human capital dan structural capital tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan indeks LQ-45.  

Selain meningkatkan keunggulan kompetitif, perusahaan juga berusaha 

untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui pencapaian kualitas laba yang 

optimal. Profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba. Dalam hal ini, perusahaan berusaha mencapai profitabilitas maksimal 

karena informasi laba yang dibutuhkan oleh pengguna laporan keuangan 

merupakan alat komunikasi penting bagi manajemen untuk menyampaikan 

informasi yang berguna kepada stakeholder (Riswandi, 2011). Itulah sebabnya 

kualitas laba menjadi hal yang penting karena dapat menarik minat dari 

supplier, kreditur, maupun investor untuk melakukan investasi. Intellectual 

capital yang digunakan secara maksimal dapat meningkatkan profitabilitas dan 

nilai perusahaan, sehingga dapat menarik investor untuk berinvestasi. 

Meningkatnya nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh IC namun juga 

kinerja keuangan (Yuliawati & Alinsari, 2022). Selain itu, penempatan 

profitabilitas sebagai variabel moderasi juga didasarkan pada penelitian Muasiri 

& Sulistyowati (2021) yang menggunakan profitabilitas sebagai variabel 

moderasi. Hasil penelitiannya menyimpulkan variabel profitabilitas dapat 

memperkuat (memoderasi) IC terhadap nilai perusahaan. Peningkatan nilai 

perusahaan melalui pemanfaatan IC akan selalu diikuti dengan meningkatnya 

profitabilitas di perusahaan (Fristiani et al., 2020). Hasil penelitian Kurniawan, 

(2023) menunjukkan IC berpengaruh terhadap profitabilitas, yang diperkuat 
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dalam penelitian Nisa’ (2021) menunjukkan IC dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan dengan dimoderasi oleh profitabilitas. Bertentangan dengan 

penelitian sebelumnya, hasil penelitian Rahmini & Rofiuddin (2022) 

menunjukkan hubungan IC terhadap nilai perusahaan tidak dimoderasi variabel 

profitabilitas.  

Sektor perbankan digunakan karena memiliki kekayaan akan intellectual dan 

knowledge intensive services activities (Lee et al., 2002). Menurut 

Widiyaningrum (2004), perbankan dan asuransi termasuk industri yang 

memanfaatkan pengetahuan untuk melakukan inovasi yang berguna untuk 

menciptakan value added bagi produk atau jasa yang dihasilkan. Menurut 

Global Industry Classification Standard (GICS), sektor perbankan termasuk 

kategori industri yang intensif dalam menggunakan pada ilmu pengetahuan dan 

dari segi intelektual, karyawan di sektor perbankan secara komprehensif lebih 

homogen daripada sektor ekonomi lainnya (Ulum et al., 2008). Hal ini didukung 

juga dalam penelitian Firer et al., (2003) terdapat 4 intensive industry sector 

terhadap IC yaitu banking, electrical, information technology dan services. 

Adanya research gap pada inkonsistensi hasil penelitian sebelumnya 

memerlukan penelitian lebih lanjut. Oleh karena itu, penelitian tentang IC, nilai 

perusahaan, dan profitabilitas adalah subjek yang menarik untuk diteliti 

mengenai “Pengaruh Modified Value Added Intellectual Coefficient 

terhadap Nilai Perusahaan pada Perbankan Syariah dengan Profitabilitas 

sebagai Pemoderasi”.   
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas dan penelitian-penelitian 

sebelumnya, maka permasalahan yang ada dapat dirumuskan sebagai berikut:  

1. Apakah capital employed efficiency berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

2. Apakah human capital efficiency berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

3. Apakah structural capital efficiency berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

4. Apakah relational capital efficiency berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

5. Apakah intellectual capital (MVAIC) berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

6. Apakah profitabilitas dapat memoderasi hubungan intellectual capital 

(MVAIC) dengan nilai perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini 

sebagai berikut: 

a. Untuk mengetahui pengaruh capital employed efficiency terhadap nilai 

perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023. 

b. Untuk mengetahui pengaruh human capital efficiency terhadap nilai 

perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023. 
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c. Untuk mengetahui pengaruh structural capital efficiency terhadap nilai 

perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023. 

d. Untuk mengetahui pengaruh relational capital efficiency terhadap nilai 

perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023. 

e. Untuk mengetahui pengaruh intellectual capital (MVAIC) terhadap 

nilai perusahaan Perbankan Syariah periode 2019-2023. 

f. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas yang memoderasi hubungan 

intellectual capital (MVAIC) terhadap nilai perusahaan Perbankan 

Syariah periode 2019-2023. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini dilakukan untuk dapat memberikan manfaat secara teoritis 

dan praktis sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat menerapkan ilmu yang telah dipelajari 

selama perkuliahan dan memperluas pemahaman mengenai intellectual 

capital serta dampaknya terhadap nilai perusahaan. 

2. Bagi bidang keilmuan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan referensi yang berguna dalam 

bidang keilmuan tentang IC, khususnya mengenai bagaimana IC 

mempengaruhi nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel 

moderasi.  



11 

 

 
 

3. Bagi literatur 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi peneliti lain 

terkait IC dan komponennya capital employed, human capital, structural 

capital dan relational capital yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

Selain itu, penelitian ini diharapkan membuka peluang untuk penelitian 

lebih lanjut mengenai isu serupa dan menambah kajian dalam bidang 

ekonomi. 

4. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pertimbangan dan 

masukan yang berharga bagi perusahaan dalam mengambil keputusan untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dan mencapai keunggulan kompetitif. Bagi 

investor, penelitian ini diharapkan menyediakan informasi tentang IC dan 

nilai perusahaan, serta bagaimana profitabilitas dapat menjadi acuan dalam 

pengambilan keputusan di pasar modal. Selain itu, penelitian ini juga 

diharapkan dapat membantu pihak lain dalam menyajikan informasi yang 

relevan melalui penelitian serupa. 

E. Sistematika Pembahasan 

Dalam penelitian ini, agar penyusunan dilakukan secara sistematis dan 

terarah, penulis telah membagi penelitian ke dalam lima bab dengan sub judul 

sebagai berikut: 

Bab I       :  Pendahuluan 

Bab ini memaparkan pendahuluan yang berupa latar belakang 

sebagai penjelas faktor dari suatu masalah yang hendak diteliti dan 
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menjabarkan alasan yang menyebabkan masalah tersebut menarik 

untuk dikaji. Tujuan dan manfaat penelitian yang dilakukan 

bertujuan agar penelitian mempunyai alur dan terarah yang jelas 

supaya dapat dimanfaatkan sebagai bahan referensi dan dapat 

memberikan kontribusi pemikiran bagi semua kalangan, serta 

sistematika pembahasan untuk mempermudahkan dalam 

pemeriksaan terhadap bagian-bagian dari penelitian. 

Bab II     :  Landasan Teori 

Bab ini memaparkan kerangka teori yang mendiskusikan landasan 

teori, tinjauan pustaka dari penelitian terdahulu yang menjadi 

pedoman guna menyusun penelitian ini, keterkaitan antara teori-

teori dan penyusunan hipotesis. Kerangka berpikir berupa sebuah 

kesimpulan dari tinjauan pustaka guna merumuskan hipotesis dan 

menghubungkan dengan hipotesis yang sudah dirumuskan. 

Bab III    :  Metode Penelitian 

Bab ini menjelaskan jenis sumber data penelitian dan teknik 

pengumpulan data, serta menjelaskan populasi dan sampel yang 

digunakan. Selain itu, bab ini juga mencakup definisi operasional 

variabel dan metode analisis yang diterapkan dalam pelaksanaan 

penelitian. 

Bab IV    :  Hasil dan Pembahasan 

Bab ini berisi paparan data, hasil temuan penelitian yang 

disampaikan dalam topic bahasan sesuai dengan pertanyaan dan 
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hasil pengolahan data. Selain paparan data peneliti bisa memberikan 

interpretasi dan keterangan mengenai temuan teori yang telah 

ditemukan dari penelitian ini. 

Bab V     :  Penutup 

Bab ini memaparkan kesimpulan dan saran yang bisa disampaikan 

penulis. Bagian ini menyajikan kesimpulan penelitian sesuai dengan 

yang telah diperoleh dari BAB IV pembahasan dan saran-saran yang 

diharap dapat memberikan manfaat. Serta daftar pustaka disertakan 

pada bagian akhir penelitian ini yang dijadikan referensi penelitian. 



 

74 

 

BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini menguji pengaruh modified value added intellectual coefficient 

(MVAIC), alat ukur intellectual capital dengan empat komponen yang 

membentuk yaitu CEE, HCE, SCE dan RCE terhadap nilai perusahaan yang 

diproksikan dengan rasio tobin’s Q dengan penambahan variabel moderasi yaitu 

profitabilitas yang diproksikan dengan rasio ROA. Perusahaan perbankan 

syariah merupakan sampel yang digunakan dalam penelitian ini dengan data 

kuartal tahun 2019-2023. Berdasarkan hasil pengujian menggunakan analisis 

regresi data panel dan moderated regression analysis menggunakan STATA 17 

maka dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Capital employed efficiency (CEE) tidak mempengaruhi nilai perusahaan 

secara signifikan. Artinya, kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan 

capital employed tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

2. Human capital efficiency (HCE) tidak mempengaruhi nilai perusahaan 

secara signifikan. Hal ini mengindikasikan bahwa biaya-biaya yang 

dikeluarkan perusahaan untuk menunjang produktivitas karyawan belum 

mampu memberikan pengaruh yang signifikan dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. 

3. Structural capital efficiency (SCE) mempengaruhi nilai perusahaan secara 

signifikan. Hal ini menandakan bahwa aktivitas perusahaan yang didukung 

struktur perusahaan yang baik mampu menunjang karyawan sehingga dapat 
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mengembangkan potensi, keterampilan serta ide-ide yang dapat 

menciptakan nilai perusahaan meningkat.  

4. Relational capital efficiency (RCE) mempengaruhi nilai perusahaan secara 

signifikan. Hal ini menandakan bahwa aktivitas pemasaran dalam 

perusahaan mampu meningkatkan hubungan yang baik dengan relasinya.  

5. Intellectual capital (MVAIC) mempengaruhi nilai perusahaan secara 

signifikan. Hal ini menandakan bahwa perusahaan mampu memanfaatkan 

intellectual capitalnya melalui CEE, HCE, SCE dan RCE secara baik 

sehingga berdampak meningkatnya nilai perusahaan. 

6. Profitabilitas dapat memoderasi (memperkuat) hubungan antara intellectual 

capital dengan nilai perusahaan yang ditunjukkan dari hasil analisis 

moderated regression analysis (MRA). Hal ini menandakan bahwa 

perusahaan mampu mengelola serta memanfaatkan intellectual capital 

dengan efektif sehingga dapat menghasilkan laba, profit yang meningkat 

dapat menarik minat investor untuk berinvestasi sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan dapat memperkuat intellectual capital 

dengan nilai perusahaan.  
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B. Keterbatasan dan Saran 

Berdasarkan hasil penelitaan yang telah dilakukan, peneliti berharap 

penelitian selanjutnya dapat melakukan penelitian yang berkualitas dengan 

beberapa keterbatasan dan saran sebagai berikut: 

1. Penelitian ini mengambil sampel dengan metode purposive sampling 

sehingga sampel yang diperoleh menjadi lebih sedikit, pada sektor 

perbankan syariah yang termasuk ke dalam kelompok Bank Unit Syariah 

dan Unit Usaha Syariah yang telah melakukan IPO, akibatnya sampel 

penelitian ini terbatas dan tidak termasuk perusahaan sektor lainnya serta 

masih kurang menyajikan kondisi dalam perekonomian.  

2. Penelitian ini hanya menggunakan rentang waktu selama 5 tahun sehingga 

diharapkan penelitian selanjutnya dapat menambah periode penelitian.  

3. Penelitian ini hanya menggunakan rasio Tobin's Q (nilai perusahaan) dan 

ROA (profitabilitas sebagai variabel moderasi), sehingga penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat menggunakan menggunakan variabel price to 

book value (PBV), market to book value (MtBV), return on equity (ROE), 

return on investment (ROI), ataupun return on capital employed (ROCE) 

karena dapat menjadi daya tarik tersendiri bagi investor 

4. Hasil nilai adjusted R-square dalam penelitian ini masih rendah yang berarti 

jika terdapat variabel lain yang dapat memberikan pengaruh namun tidak 

dimasukkan dalam penelitian ini. Sehingga diharapkan penelitian 

selanjutnya dapat menambah variabel lainnya.
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