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ABSTRACT 

The research aims to analyze the influence of intellectual capital, intellectual 

capital disclosure and earning management on value of the company with 

independent commissioner as moderating variable. Value of the company measured 

by Tobin’s Q, intellectual capital measured by VAIC, intellectual capital disclosure 

used item checklist measured by Bukh et, al. the samples in this research were 68 

banking companies listed in  Indonesia Stock Exchange (ISX) year 2013-2015. The 

analysis tool in the order to test hypothesis was multiple regression analysis by using 

SPSS 22.0. The result of the study indicates that intellectual capital has significant 

positive effect on value of the company, intellectual capital disclosure has significant 

negative effect on value of the company, and earning management has no significant 

effect on value of the company, however independent commissioner can’t be 

moderate influence earning management on value of the company. 
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i. PENDAHULUAN 

Bank Indonesia mencatat kredit yang disalurkan pada bulan mei 2017 lebih 

rendah 8,6% atau sebesar Rp. 4.453 triliun lebih rendah dari bulan sebelumnya yang 

mencapai 9,4%. Perlambatan pertumbuhan kredit tersebut disebabkan oleh beberapa 

sektor yang mengalami perlambatan pertumbuhan kredit investasi yaitu, sektor 

perdagangan dari 5,7% menjadi 4,7%, sektor hotel dan restoran dari 9,3% menjadi 

8,2%, dan sektor property dari 14,3% menjadi 13,7% (Sindonews.com, 05 juli 2017). 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mencatat rasio Non Perfoming Loan (NPL) perbankan 

per maret 2017 mencapai 3,04% naik dari periode tahun lalu sebesar 2,83%. Terdapat 

beberapa sektor yang menjadi penyumpang NPL tertinggi yaitu, sektor pertambangan 

dan penggalian sebesar 7,04% yang pada tahun sebelumnya sebesar 4,22%, sektor 

transportasi, perdagangan, dan komunikasi sebesar 4,92% yang pada tahun 

sebelumnya 4,38% (Keuangan.kontan.co.id, 24 mei 2017). Kondisi-kondisi tersebut 

akan mempengaruhi nilai perusahaan, karena kemakmuran pemegang saham diukur 

melalui harga saham di pasar modal. Alasan peneliti memilih faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan dikarenakan masih adanya perbedaan hasil yang 

tidak konsisten pada penelitian terdahulu, dan objek penelitian sejenis jarang diteliti 

pada sektor perbankan yang tentunya memiliki karakteristik tersendiri dibandingkan 

industri lainnya. 
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Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka rumusan masalah penelitian sebagai 

berikut: 

1. Apakah modal intelektual mempengaruhi nilai perusahaan? 

2. Apakah pengungkapan modal intelektual mempengaruhi  nilai perusahaan?  

3. Apakah manajemen laba mempengaruhi nilai perusahaan?  

4. Apakah komisaris independen memoderasi pengaruh manajemen laba terhadap 

nilai perusahaan? 

ii. TINJAUAN LITERATUR DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

Resource Based Theory 

Resource based theory merupakan teori yang berkembang dari starategi 

manajemen SDM (Strategic Human Resource Management) yang menjelaskan 

bahwa perusahaan akan mencapai keunggulan kompetitifnya apabila memiliki 

sumber daya yang unggul (Solikhah 2010). Wernerfelt (1984) menjelaskan bahwa 

keunggulan perusahaan dapat dicapai tidak hanya karena memiliki sumber daya yang 

unggul tetapi perusahaan juga harus menguasai dan memanfaatkan aset-aset strategis 

yang penting meliputi aset berwujud dan aset tidak berwujud. manusia mengenai 

potensi dan kemampuan yang dimiliki mereka. Dapat disimpulkan bahwa sumber 

daya yang dimiliki oleh perusahaan dapat mempengaruhi kinerja perusahaan dan 

akan meningkatkan nilai perusahaan tersebut. 
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Stakeholder theory  

Stakeholder theory menjelaskan bahwa semua stakeholder mempunyai hak 

untuk memperoleh informasi mengenai aktifitas perusahaan yang mempengaruhi 

mereka. Stakeholder theory berfokus pada akuntanbilitas perusahaan untuk 

mengungkapkan atau tidak mengungkapkan suatu informasi dalam laporan keuangan 

(Deegan, 2004). Dapat disimpulkan stakeholder theory menjelaskan bahwa seluruh 

stakeholder memiliki hak untuk diperlakukan secara adil dan manajer harus 

mengelola organisasi untuk keuntungan seluruh stakeholder. Pemanfaatan seluruh 

potensi perusahaan, baik karyawan (human capital), aset fisik (physical capital), 

maupun structural capital, akan mampu menciptakan value added  bagi perusahaan 

dan meningkatnya value added maka kinerja perusahaan akan meningkat sehingga 

nilai perusahaan di mata stakeholder juga akan meingkat (Wicaksana, 2011). 

Agency Theory 

Konsep dari teori ini adalah hubungan yang terjadi diantara prinsipal dengan agen 

dimana dalam hubungan tersebut terdapat pertukaran jasa. Prinsipal adalah pemegang 

saham dan agen merupakan manajemen perusahaan yang terlibat (Pertiwi, 2010). 

Konflik yang terjadi antara prinsipal dan agen muncul akibat pemilik sebagai 

prinsipal tidak dapat memonitor aktivitas yang dilakukan oleh manajemen untuk 

memastikan bahwa manajemen selaku agen bekerja sesuai dengan keinginan 

pemegang saham atau pemilik. Perbedaan informasi antara manajemen dan pemilik 

perusahaan dapat memberikan kesempatan kepada manajer untuk melakukan 
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manajemen laba yang dapat menyesatkan pemilik perusahaan mengenai kinerja 

ekonomi perusahaan. 

Signalling Theory 

Menurut Brigham dan Hauston (2006), isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang 

diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana 

manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi mengenai 

apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. . 

Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada 

hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik untuk keadaan masa 

lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan 

dan bagaimana efeknya pada perusahaan. Kurangnya informasi bagi pihak luar 

mengenai perusahaan menyebabkan pihak luar melindungi diri mereka dengan 

memberikan harga atau nilai yang rendah untuk perusahaan.  

Nilai Perusahaan 

Pawesti dan Wahyudi (2005) menjelaskan bahwa nilai perusahaan merupakan harga 

yang harus dibayar oleh calon pembeli apabila pembeli menginginkan perusahaan 

tersebut. Nilai perusahaan merupakan harga pasar atas ekuitas dan surat berharga 

hutang dari suatu perusahaan yang beredar dipasaran (Keown, 2004). Nilai 

perusahaan sangat dipengaruhi oleh peluang investasi dan merupakan sebuah 

indikator bagi pasar. Pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang bisa dilihat 

menggunakan peluang investasi, apabila peluang investasi memberikan sinyal positif 
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maka pertumbuhan perusahaan baik dan berdampak pada meningkanya nilai 

perusahaan. 

Modal Intelektual dan Nilai Perusahaan 

Modal intelektual adalah salah satu aset tidak berwujud yang tidak 

diungkapkan pada neraca, aset-aset tersebut meliputi human capital, structural 

capital, dan employee. Resource based theory menjelaskan bahwa suatu perusahaan 

harus menciptakan keunggulan kompetitifnya dengan memanfaatkan sumber daya 

yang dimilikinya. Sumber daya yang dapat menciptakan keunggulan kompetitif 

memiliki 4 kriteria, yaitu, valuable, langka, imperfect imitability, dan nonsubstitution. 

Berdasarkan kriteria tersebut modal intelektual merupakan salah satu sumber 

daya yang dapat menciptakan keunggulan kompetitif perusahaan sehingga 

perusahaan akan mampu menciptakan value added bagi perusahaan. Dengan 

meningkatkan value added tersebut, maka kinerja keuangan perusahaan akan 

meningkat sehingga nilai perusahaan di mata stakeholder juga akan meningkat. 

Afifah (2014) menyatakan bahwa modal intelektual memiliki pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

H1 : Modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengungkapan Modal Intelektual dan Nilai Perusahaan 

Pengungkapan modal intelektual adalah penyajian informasi mengenai salah 

satu aset tidak berwujud yang di dalamnya termasuk modal intelektual. Signaling 

theory menjelaskan informasi penting bagi investor dan pelaku bisnis karena 
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informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik 

untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan 

hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan. 

Berdasarkan teori tersebut pengungkapan modal intelektual penting dilakukan 

untuk mengurangi asimetri informasi antara perusahaan dan investor sehingga para 

investor akan lebih percaya dan nilai perusahaan tersebut akan meningkat. Widarjo 

(2011) dan Awaluddin (2014) menyatakan bahwa pengungkapan modal intelektual 

mimiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

H2 : Pengungkapan modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan 

Manajemen laba adalah salah satu tindakan dalam proses pelaporan keuangan 

yang tujuannya untuk menguntungkan diri sendiri atau beberapa pihak yang 

berkepentingan yang dapat merugikan perusahaan. Berdasarkan agency theory, 

manajemen laba dipicu oleh  adanya asimetri informasi antara pemilik sebagai 

prinsipal dan manajer sebagai agen. 

Perbedaan informasi antara manajemen dan pemilik perusahaan dapat 

memberikan kesempatan kepada manajer untuk melakukan praktik manajemen laba 

karena pihak pemilik sebagai principal tidak dapat memantau aktivitas manajemen 

secara langsung dan hal tersebut dapat menyesatkan pemilik perusahaan mengenai 

kinerja ekonomi perusahaan, sehingga para investor akan cenderung memberikan 

nilai yang rendah pada perusahaan tersebut. Pamudji dan Lestari (2013) dan Assih, 
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dkk (2005) menyatakan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh negatif terhadap 

nilai perusahan. 

H3 : Manajemen laba berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 

Komisaris Independen dan Manajemen Laba 

Penerapan corporate governance yang baik dalam perusahaan mampu 

membuat para investor merespon positif dari kinerja perusahaan tersebut, sehingga 

investor akan merasa aman jika berinvestasi diperusahaan tersebut. Penerapan 

corporate governance dengan baik diperusahaan mampu memberikan nilai tambah 

bagi perusahaan. Klein (2002) menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki 

komisaris independen sedikit cenderung praktik manajemen laba di perusahaan 

tersebut tinggi. Dechow et.al, (1996) menyatakan bahwa jika dewan komisaris 

perusahaan didominasi oleh manajemen dan komisaris independen lebih sedikit, 

maka perusahaan tersebut akan melakukan praktik manajemen laba. 

Peningkatan komisaris independen dalam perusahaan dapat menimalkan 

praktik manajemen laba yang dilakukan oleh pihak manajer serta dengan adanya 

penerapan corporate governance yang baik dapat mengurangi praktik manajemen 

laba yang dilakukan oleh pihak-pihak yang berkepentingan di perusahaan tersebut. 

Pamudji dan Lestari (2013) menyatakan bahwa komisaris independen mampu 

memoderasi pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan. 

H4 : Komisaris independen memoderasi pengaruh manajemen laba terhadap nilai 

perusahaan. 
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iii. METODE PENELITIAN 

Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang bergerak dalam 

industri perbankan dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2013-2015. 

Penarikan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dengan kriteria 

pemilihan sampel diantaranya: 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI.  

2. Perusahaan perbankan yang memiliki laporan keuangan dan laporan keuangan 

secara lengkap tahun 2013-2015. 

3. Perusahaan perbankan yang memiliki informasi terkait variabel yang diteliti, 

seperti modal intelektual, pengungkapan modal intelektual, manajemen laba, 

dewan komisaris independen, nilai perusahaan. 

4. Laporan keuangan disajikan perusahaan dalam mata uang Rupiah (Rp). 

Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder yaitu berupa laporan keuangan 

dan laporan tahunan dari masing-masing perusahan perbankan di BEI periode 2013 

sampai dengan 2015. Data diperoleh melalui Pojok BEI UMY dan mendownload dari 

website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan web perusahaan yang 

menjadi sampel. 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Definisi Operasional dan Pengukur Variabel 

Variabel Dependen (Nilai Perusahaan) 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahan . Dalam penelitian 

ini nilai perusahaan diproksi dengan Tobin’s Q seperti pada penelitian (Nurdinia, S 

2013) yang dapat dihitung dengan rumus:  

 

 Keterangan: 

 Q  : Nilai perusahaan 

 EMV : Nilai pasar ekuitas (closing price 31 desember x jumlah saham 

beredar) 

 EBV : Nilai buku dari ekuitas ( total aset - total kewajiban) 

 D  : Nilai buku dari total utang 
 

Variabel Independen 

Manajemen Laba  

Manajemen laba pada penelitian ini dideteksi menggunakan model dari model 

Beaver et.al, (1996) yang diproksi discretionary accruals yang dapat dihitung 

menggunakan beberapa langkah: 

1) Menghitung total accruals. Total accruals merupakan total saldo penyisihan 

penghapusan aktiva produktif (PPAP) yang terdiri dari discretionary accruals 

dan non discretionary accruals.  

2) Menghitung nilai koefisien dari masing-masing variabel berupa β1, β2, β3, β4. 

Untuk menentukan nilai koefisien dari masing-masing variabel tersebut maka 

digunakan persamaan sebagai berikut: 
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TAt =β0 + β1Cot + β2LOANt + β3NPAt + β4∆NPAt+1+ et 

Keterangan: 

Tat  : Total Accruals 

Cot  : Loan charge offs (pinjaman yang dihapus bukukan) 

LOANt  : Loan outsranding (pinjaman yang beredar) 

NPAt   : Non peforming assets (aktiva produktif yang bermasalah), 

berdasarkan tingkat kolektibilitasnya digolongkan menjadi: a) dalam perhatian 

khusus, b) kurang lancar, c) diragukan, dan d) macet 

∆NPAt+1 : Selisih non peforming assets t+1 dengan non peforming 

assets 

 

3) Mengestimasi non discretionary accruals per tahun. Non discretionary 

accruals merupakan komponen akrual yang terjadi akibat perubahan aktivitas 

perusahaan dan memang sewajarnya ada dalam laporan keuangan sehingga 

mudah untuk dideteksi. Estimasi non akrual diskresionari dilakukan per tahun. 

Untuk menentukan non akrual diskresioneri dalam model Beaver et.al, (1996) 

adalah sebagai berikut: 

NDAt = β0 + β1Cot + β2LOANt + β3NPAt + β4∆NPAt+1 + et 

Keterangan: 

NDAt   : Non Discretionary accruals   

 

4) Menentukan nilai dari akrual diskresioneri yang diperoleh dari pengurangan 

total akrual dengan non akrual diskresionari seperti dalam persamaan berikut: 

DAt = Tat - NDAt 

Modal Intelektual 

Modal intelektual pada penelitian ini diproksikan dengan VAIC (Value Added 

Intellectual Capital) yang diukur berdasarkan VACA, VAHU, dan STVA (Pulic, 

1998). 
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VAIC = VACA + VAHU + STVA 

VACA =  

VAHU =  

STVA =  

 

Keterangan: 

Value added : Selisih antara pendapatan dan pengeluaran 

CE  : Capital Employe, dana yang tersedia (ekuitas) 

HC  : Total beban karyawan 

SC   : Value added (VA) – Human capital (HC) 

 

Pengungkapan Modal Intelektual 

Pengungkapan modal intelektual pada penelitian ini diproksikan dengan index 

intellectual capital (ICDIndex). ICDIndex pada penelitian ini menggunakan cheklist 

yang dikembangkan oleh Bukh et, al. (2005) dengan jumlah item yang diungkapkan 

sebanyak 78 item.    

ICD =  

Variabel Pemoderasi 

Komisaris Independen 

Komisaris independen pada penelitian ini diproksi dengan membandingkan 

antara jumlah komisaris independen dengan jumlah keseluruhan dewan komisaris 

yang berada di dalam perusahaan. 
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 Model analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda 

dengan persamaan model regresi sebagai berikut: 

 ....... (1) 

 ....... (2) 

Keterangan: 

TOBIN’S Q  : Nilai Perusahaan 

a   : Konstanta 

b1,b2,b3,b4  : Koefisien Regresi 

MI   : Modal Intelektual  

ICD   : Index Intellectual Capital 

DAC   : discretionary accruals 

KI   : Komisaris independen 

E   : Kesalahan residual 
 

iv. Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Data yang diperoleh dari BEI dalam penelitian ini sebanyak 68 selama 3 

periode, dengan jumlah sampel yang diolah sebanyak 19 sampel pada tahun 2013, 23 

sampel pada tahun 2014, dan 26 sampel pada tahun 2015. Adapun kriteria pemilihan 

sebagai berikut: 

Tabel 1. 

Prosedur Pemilihan sampel 

No Keterangan 2013 2014 2015 

1 Perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. 41 43 43 

2 Perusahaan perbankan yang tidak memiliki laporan 

keuangan dan laporan keuangan secara lengkap 

tahun 2013-2015. 

0 0 0 

3 Perusahaan perbankan yang tidak memiliki 

informasi terkait variabel yang diteliti, seperti 

(22) (20) (17) 
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No Keterangan 2013 2014 2015 

modal intelektual, pengungkapan modal intelektual, 

manajemen laba, dewan komisaris independen, nilai 

perusahaan. 

4 Laporan keuangan tidak disajikan perusahaan dalam 

mata uang Rupiah (Rp). 

0 0 0 

5 Jumlah sampel pertahun. 19 23 26 

6 Jumlah seluruh sampel perusahaan perbankan. 68 

Sumber: Data diolah, 2018 

TABEL 2. 

Statistik Deskriptif Perusahaan Perbankan 

Nama Variabel N Minimum Maksimum Mean Median 

Q 68 0,89348 1,23653 1,0235285 1,0043500 

ICD 68 0,37179 0,65385 0,5369519 0,5512800 

MI 68 0,42603 6,49642 2,7231946 2,4830400 

DAC 68 -8,608772 3,07061802 6,4028901 3,65532117 

KI 68 0,33333 ,800000 0,5717738 0,5634950 

Valid N 

(listwise) 

68     

Sumber: Hasil olah data statistik, 2018 

Hasil uji statistik deskriptif menunjukkan bahwa variable nilai perusahaan 

Nilai perusahaan memiliki nilai rata-rata lebih tinggi dari median yaitu 1,0235285. 

Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan pada sampel perusahaan perbankan 

cukup tinggi. Pengungkapan modal intelektual yang diukur menggunakan ICDindex 

yang dikembangkan oleh Bukh et, memiliki nilai rata-rata lebih rendah dari median 

yaitu 0,5369519, hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan modal intelektual di 

perusahaan perbankan masih relatif rendah. Modal intelektual yang diukur 

menggunakan VAIC (Value Added Intellectual Capital), memiliki nilai rata-rata lebih 



15 
 

 

tinggi dari median yaitu 2,7231946, hal ini menunjukkan bahwa penggunaan modal 

intelektual di perusahaan perbankan tinggi. Manajemen laba yang diukur 

menggunakan DAC (Discretionary Accruals), memiliki nilai rata-rata lebih tinggi 

dari median, hal ini menunjukkan bahwa praktik manajemen laba di perusahaan 

perbankan tinggi. Komisaris independen yang diukur dengan pembagian antara total 

dewan komisaris independen dengan total dewan komisaris, Komisaris independen 

memiliki nilai rata-rata lebih tinggi dari median yaitu 0,5717738, hal ini 

menunjukkan bahwa jumlah komisaris independen di perusahaan perbankan tinggi. 

TABEL 3. 

Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-smirnov Test 

 Kolmogorov-smirnov Kesimpulan 

Statistic Df Sig. 

Unstandardized 

Residual 
0,101 68 0,084 Normal 

 Sumber: Hasil Olah Data Statistik, 2018 

Berdasarkan tabel 3 nilai signifikansi 0,084 > 0,05 yang artinya data 

terdistribusi normal. 

 TABEL 4. 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF Kesimpulan 

ICD 0,941 1,063 Tidak terjadi Multikolinearitas 

MI 0,815 1,227 Tidak terjadi Multikolinearitas 

DAC 0,851 1,175 Tidak terjadi Multikolinearitas 

 Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 
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 Berdasarkan tabel 4 menunjukkan bahwa VIF < 10 dan  Tolerance > 0,10. 

Dapat disimpulkan bahwa ketiga variabel dalam penelitian ini bebas dari 

multikolinearitas.  

TABEL 5. 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Variabel Sig. Kesimpulan 

ICD 0,115 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

MI 0,186 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

DAC 0,263 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 

Berdasarkan tabel 5 menunjukkan nilai signifikansi > 0,05. Dengan demikian 

ketiga variabel dalam penelitian ini terbebas dari heteroskedastisitas. 

TABEL 6. 

Hasil Uji Autokorelasi 

Nilai DU Nilai DW Kesimpulan 

1,7001 1,791 Tidak terjadi autokorelasi 

 Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 

Berdasarkan tabel 7 menunjukkan nilai Durbin-Watson adalah 1,791 dan nilai 

DU 1,7001, karena nilai DW terletak diantara DU < DW < 4-DU yaitu 1,7001 < 

1,791 < 2,2999 (4-1,7001). Dengan demikian bahwa data dalam penelitian ini tidak 

terjadi autokorelasi. 

TABEL 7. 

Hasil Uji Hipotesis 

Variabel Koefisien t-Statistik Sig Kesimpulan 

(Constant) 1,135 16,851 0,000  

ICD -0,315 -2,455 0,017 Ditolak 
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Variabel Koefisien t-Statistik Sig Kesimpulan 

MI 0,020 2,869 0,006 Diterima 

DAC 3,138 1,873 0,066 Ditolak 

Adjusted R 

Square 

0,324 

F hitung 7,459 

Signifikansi F 0,000233 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 

TABEL 8 

Hasil Uji Hipotesis Variabel Pemoderasi 

Variabel Koefisien t-Statistik Sig Kesimpulan 

(Constant) 0,978 18,134 0,000  

DAC 5,164 0,626 0,534  

KI 0,074 0,794 0,430  

DACxKI 3,290 0,019 0,985 Ditolak 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 

Tabel 7 menunjukkan besarnya nilai Adjusted R Square sebesar 32,4%. 

Dengan demikian variabel independen (ICD, MI, DAC) mempengaruhi variabel 

dependen (Q) sebesar 32,4%. Sedangkan 67,6% (100%-32,4%) dijelaskan oleh 

variabel lain diluar variabel penelitian. 

Berdasarkan uji t pada tabel 7 dan 8 dapat dijelaskan sebagai berikut: 

a. Pengujian hipotesis pertama (H1) 

Variabel modal intelektual (MI) memiliki signifikansi 0,006 yang mana 

nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (alpha=5%). Hasil ini menunjukkan 
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bahwa modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

sehingga H1 diterima.  

b. Pengujian hipotesis kedua (H2) 

Variabel pengungkapan modal intelektual memiliki signifikansi 0,017 

yang mana nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (alpha=5%). Hasil ini 

menunjukkan bahwa pengungkapan modal intelektual berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan, sehingga H2 ditolak karena tidak sesuai dengan arah 

hipotesis. 

c. Pengujian hipotesis ketiga (H3) 

Variabel manajemen laba memiliki signifikansi 0,066 yang mana nilai 

signifikansi lebih besar dari 0,05 (alpha=5%). Hasil ini menunjukkan bahwa 

manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 

ditolak karena tidak sesuai dengan hipotesis. 

d. Pengujian hipotesis keempat (H4) 

Variabel komisaris independen memiliki signifiknsi 0,985 yang mana 

nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (alpha=5%). Hasil ini menunjukkan 

bahwa komisaris independen tidak mampu memoderasi pengaruh manajemen 

laba terhadap nilai perusahaan, sehingga H4 ditolak. 

Pembahasan 

Modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian dari Afifah (2014) bahwa modal intelektual 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan Resouce based 
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theory yang menjelaskan bahwa perusahaan akan mencapai keunggulan kompetitif 

jika memiliki dan mampu memanfaatkan sumber daya intelektual yang ada di 

perusahaan tersebut. Hal ini menunjukkan bahwa investor akan memberi nilai yang 

lebih tinggi pada perusahaan yang memiliki sumber daya intelektual yang lebih 

tinggi. 

Pengungkapan modal intelektual berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. Signaling theory yang menjelaskan bahwa informasi pada hakekatnya 

menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik keadaan masalalu, saat ini 

maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana 

efeknya pada perusahaan yang harus dilaporkan secara nyata kepada para 

stakeholder.Berdasarkan signaling theory modal intelektual berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan dikarenakan pada perusahaan perbankan penerapan modal 

intelektual belum maksimal sehingga yang diungkapkan kepada stakeholder masih 

sedikit dan citra perusahaan menjadi buruk sehingga menurunkan nilai perusahaan. 

Manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Barnea et al 

(1976) mendefinisikan  perataan laba sebagai  pengurangan yang disegaja terhadap 

fluktuasi laba supaya dianggap normal bagi perusahaan, Hepworth (1953) juga 

menjelaskan bahwa tindakan perataan laba merupakan tindakan yang logis dan 

rasional bagi manajer untuk megurangi hutang pajak dengan cara mengurangi dan 

menaikkan laba pada periode berjalan. Di era globalisasi saat ini investor mulai jeli 

dengan praktik manajemen laba karena investor tidak hanya melihat laporan 

keuangan terfokus pada laba, akan tetapi investor mulai membandingkan laporan 
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keuangan satu dengan laporan lainnya. Sehingga perusahaan lebih memilih 

mengembangkan produk mereka agar lebih menarik minat konsumen, daripada 

melakukan praktik manajemen laba yang akan merugikan perusahaan dikemudian 

hari. 

Komisaris independen tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen laba 

terhadap nilai perusahaan. Komisaris independen berfungsi dalam melaksanakan 

monitoring kegiatan yang dilakukan oleh direksi. Dalam hal ini komisaris independen 

dalam perusahaan perbankan tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen laba 

terhadap nilai perusahaan, dikarenakan penggunaan komisaris independen yang 

belum maksimal serta semakin banyak jumlah anggota dewan komisaris maka akan 

menimbulkan beberapa masalah diantaranya adalah adanya masalah komunikasi dan 

koordinasi, karena kurangnya koordinasi dapat membuat kemampuan dewan 

komisaris untuk mengawasi pihak manajemen menjadi berkurang, sehingga timbul 

masalah agency (Cerbioni dan Parboneti 2007). 

v. KESIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari modal intelektual, 

pengungkapan modal intelektual, manajemen laba terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-

2015. Berdasarkan analisis dan pengujian data dalam penelitian ini, maka dapat 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Modal intelektual berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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2. Pengungkapan modal intelektual berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

3. Manajemen laba tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

4. Komisaris independen tidak dapat memoderasi pengaruh manajemen laba terhadap 

nilai perusahaan. 

Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan penulis, terdapat beberapa 

saran untuk penelitian selanjutnya guna memperoleh hasil yang lebih baik 

diantaranya: 

1. Memperluas objek penelitian tidak hanya perusahaan sektor bank akan tetapi 

seluruh sektor perusahaan. 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah variabel lain yang 

dimungkinkan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan seperti rasio keuagan, 

serta menambah variabel pemoderasi lain yang dimungkinkan dapat memoderasi 

pengaruh manajemen laba terhadap nilai perusahaan seperti kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, kualitas audit. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah tahun penelitian sehingga dapat 

dilihat perbandingan nilai perusahaan dari tahun ke tahun dan menggunakan 

checklist khusus perbankan terkait dengan pengungkapan modal intelektual. 
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