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ABSTRAK 
 

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL, CAPITAL STRUCTURE, DAN 

FIRM GROWTH TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

MANAGERIAL OWNERSHIP SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA 

PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BEI SELAMA 

PERIODE 2016 - 2020. 

 
Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

intellectual capital, capital structure, dan firm growth terhadap nilai perusahaan 

dengan managerial ownership sebagai variabel moderasi pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016 - 2020. 

Dalam  penelitian  ini, sampel  yang digunakan  adalah  sebanyak  19  perusahaan 

perbankan  yang  dipilih  dengan  menggunakan  teknik  purposive  sampling  dan 

diolah dengan Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) ver. 25. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa intellectual capital dan capital structure tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan secara parsial, namun firm growth 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. Managerial 

ownership tidak mampu memoderasi pengaruh intellectual capital, capital 

structure, dan firm growth terhadap nilai perusahaan. Implikasi dari penelitian ini 

adalah perlunya peningkatan peran kepemilikan managerial agar mampu 

memoderasi pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. 
Kata  Kunci  :  Modal  Intelektual,  Struktur  Modal,  Pertumbuhan  Perusahaan, 

Kepemilikan Manajerial, Nilai Perusahaan 
 

The purpose of this study is to obtain empirical evidence about the effect of 

intellectual capital, capital structure, and firm growth on firm value with 

managerial ownership as a moderating variable in banking companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange during the period 2016 – 2020. In this study, the 

sample used is 19 banking companies which were selected using purposive sampling 

technique and processed by the Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) 

ver. 25. The results of this study indicate that intellectual capital and capital 

structure have no significant effect on firm value partially, but firm growth has a 

significant and positive effect on firm value. Managerial ownership is not able to 

moderate the effect of intellectual capital, capital structure, and firm growth  on  

firm  value.  Implication  of  this  study  is  the  role  of  managerial ownership 

should be increased in order to be able to moderate the effect of the independent 

variable on the dependent variable. 

Keywords :  Intellectual Capital, Capital  Structure,  Firm  Growth, Managerial 
Ownership, Firm Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 
 
 
 

A.  PERMASALAHAN 
 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Di era globalisasi seperti sekarang ini, persaingan antar perusahaan tentunya 

semakin ketat di mana setiap perusahaan saling berlomba dalam meningkatkan daya 

saing di berbagai sektor guna menarik minat investor untuk berinvestasi. Terlebih 

lagi terdapat peningkatan investor pasar modal yaitu sebesar 50% per 30 

Juli  2021.  Pertumbuhan  ini  terlihat  dari  jumlah  Single  Investor  Identification 

(SID) yang mencapai 5,83 juta yang sebelumnya hanya sebesar 3,88 juta pada akhir 

2020 (https://economy.okezone.com/read/2021/08/05/278/2451420/makin- 

banyak-yang-main-saham-jumlah-investor-naik-50). Hal ini mengindikasikan 

bahwa perusahaan perlu untuk memperhatikan nilai perusahaannya guna menarik 

minat para investor baru. 

Pada umumnya, setiap perusahaan memiliki tujuan yang sama yaitu untuk 

memperoleh keuntungan sebesar-besarnya. Namun, tujuan lain dari didirikannya 

perusahaan adalah untuk memenuhi kepentingan dan kesejahteraan para pemilik 

kepentingan yang dapat dicapai dengan memaksimalkan nilai perusahaan di mana 

tinggi rendahnya nilai perusahaan dapat tercermin dari harga saham perusahaan 

tersebut. Sudana (2011 dalam Dhani & Utama, 2017) menjelaskan bahwa 

memaksimalkan nilai perusahaan memiliki pengertian memaksimalkan nilai 

sekarang dari arus kas atau arus pendapatan yang diharapkan dan telah diterima oleh 

investor pada masa yang akan datang. Keinginan untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan menuntut perusahaan untuk selalu mempertimbangkan akibatnya 

terhadap nilai atau harga saham sebelum mengambil suatu keputusan. 

Nilai perusahaan seringkali dikaitkan dengan harga saham karena harga saham 

dapat dikatakan sebagai salah satu petunjuk mengenai apa yang dipikirkan oleh 

investor  atas  kinerja  perusahaan.  Nilai  perusahaan  juga  seringkali  digunakan
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sebagai indikator bagaimana pasar menilai perusahaan secara keseluruhan, maka 

dari itu nilai perusahaan menjadi konsep yang penting bagi pemegang saham 

(Kusniawati  &  Sugiharti,  2021).  Perusahaan  dengan  nilai  yang  tinggi  akan 

menarik  minat  investor  untuk  melakukan  investasi  pada  perusahaan  tersebut 

karena investor percaya bahwa perusahaan memiliki prospek masa depan yang 

menjanjikan. Selain itu, tingginya nilai perusahaan juga akan berbanding lurus 

dengan tingginya kemakmuran para pemegang saham. 

Perusahaan dengan nilai yang tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan 

tersebut memiliki kinerja yang baik. Kinerja perusahaan yang baik menunjukkan 

bahwa perusahaan mampu untuk mengelola aset, hutang dan ekuitasnya dengan 

maksimal   sehingga   berdampak   pada   kenaikan   nilai   perusahaan.   Investor 

cenderung tertarik untuk menanamkan modalnya pada perusahaan yang mampu 

memanfaatkan   aset,   hutang   serta   ekuitasnya   dengan   baik   karena   hal   ini 

diharapkan akan mendatangkan keuntungan yang lebih besar kedepannya. Hal ini 

membuktikan bahwa nilai perusahaan tidak luput dari pengaruh berbagai faktor 

lainnya. 

Pada era yang semakin maju, perusahaan dituntut untuk mengikuti 

perkembangan dari yang sebelumnya mengandalkan tenaga kerja menjadi bisnis 

yang mengandalkan ilmu pengetahuan (Juwita & Angela, 2016). Dengan adanya 

perubahan ini, perusahaan menjadi harus memberikan perhatian lebih kepada aset 

tidak berwujud yang dimilikinya. Aset tidak berwujud ini salah satunya dapat 

berupa intellectual capital. Intellectual capital merupakan sebuah aset tidak 

berwujud yang diolah untuk menciptakan nilai perusahaan. Perusahaan yang 

memperhatikan intellectual capital yang dimilikinya, dapat menjadi keunggulan 

kompetitif  yang  membedakannya  dengan  perusahaan  lain.  Intellectual  capital 

yang diolah dengan baik dapat berpengaruh terhadap kinerja keuangan di mana 

hal tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan. Adanya pelaporan intellectual 

capital dan kinerja keuangan yang baik, membuat perusahaan mendapatkan 

kepercayaan yang lebih dari investor dikarenakan perusahaan dinilai memiliki 

prospek yang baik kedepannya.
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Dalam penelitian Santiani (2018), Sayyidah dan Saifi (2017), dan Juwita dan 

Angela (2016) diketahui bahwa intellectual capital berpengaruh positif serta 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa intellectual 

capital  mampu  memotivasi  pasar  dalam  menilai  kinerja  perusahaan  yang 

kemudian membuat pasar memberikan respon positif yang tercermin dari harga 

saham perusahaan. Dengan harga saham yang tinggi, maka mencerminkan nilai 

perusahaan yang tinggi pula. Namun hasil penelitian tersebut berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Marwa, Isynuwardhana dan Nurbaiti (2017) yang 

menunjukkan intellectual capital berpengaruh signifikan namun negatif terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini menggambarkan bahwa adanya kenaikan intellectual 

capital  justru  tidak  sejalan  dengan  kenaikan  nilai  perusahaan.   Sedangkan 

penelitian Wafiyudin, Pratama, Fitriani, dan Rachmawati (2020) menunjukkan 

tidak ada pengaruh yang signifikan antara intellectual capital dengan nilai 

perusahaan. 

Faktor lainnya yang dapat menjadi pertimbangan pasar dalam menilai 

perusahaan adalah capital structure. Capital structure merupakan gambaran dari 

proporsi pendanaan dengan hutang perusahaan (Dhani & Utama, 2017). Struktur 

pendanaan yang dilakukan oleh perusahaan menjadi pertimbangan yang cukup 

penting bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini dikarenakan 

sebagian besar investor beranggapan bahwa struktur pendanaan dengan tingkat 

hutang tinggi yang dilakukan oleh manajemen akan berdampak pada rendahnya 

besaran  return  yang  akan  dihasilkan  serta  berakibat  juga  pada  meningkatnya 

beban bunga pinjaman yang harus dibayarkan oleh perusahaan. Oleh karena itu, 

minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut akan mengalami 

penurunan dan akan langsung terlihat pada harga saham yang menurun di mana 

hal ini juga mencerminkan penurunan nilai perusahaan. 

Pengaruh capital structure terhadap nilai perusahaan dalam penelitian 

Doorasamy (2021) menyatakan bahwa capital structure berpengaruh signifikan 

negatif terhadap nilai perusahaan. Dalam hal ini, tingginya struktur modal akan 

berbanding terbalik dengan nilai perusahaan yang mengalami penurunan karena 

tingginya  tingkat  hutang  perusahaan  akan  berdampak  pada  tingginya  tingkat
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bunga yang harus dibayarkan oleh perusahaan di masa depan. Namun, hasil 

penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian Effendi (2019) yang 

menunjukkan bahwa capital structure berpengaruh signifikan dan positif terhadap 

nilai perusahaan. Hasil ini menjelaskan bahwa struktur modal yang tinggi 

menunjukkan tingkat utang perusahaan yang tinggi juga dan hal ini 

mengindikasikan bahwa perusahaan menggunakan dana eksternal sehingga 

perusahaan dapat mengembangkan perusahaan dengan cara berhutang tersebut. 

Dengan   mengoptimalkan   penggunaan   struktur   modal   yang   tinggi,   maka 

diharapkan akan memperoleh hasil yang baik pula. Sedangkan penelitian Arastika 

dan Khairunnisa (2020) dan Santiani (2018) menyatakan bahwa capital structure 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pihak eksternal maupun pihak internal perusahaan sangat mengharapkan adanya 

pertumbuhan perusahaan yang baik karena hal tersebut memberikan tanda bagi 

perkembangan perusahaan (Maryam, Mus, & Priliyadi, 2020). Pertumbuhan 

perusahaan dapat dilihat dari pertumbuhan penjualan, pertumbuhan aset, maupun 

pertumbuhan laba. Dilihat dari sudut pandang investor, pertumbuhan suatu 

perusahaan  dapat  menjadi  suatu  tanda  bahwa  perusahaan  tersebut  memiliki 

prospek yang menjanjikan dan memiliki nilai perusahaan yang baik. Dengan adanya 

pertumbuhan perusahaan, investor pun mengharapkan tingginya tingkat 

pengembalian atas investasinya. 

Amanda, Utary, dan Defung (2018) dalam penelitannya menyatakan bahwa firm 

growth berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

menunjukkan   bahwa   investor   memberikan   respon   positif   akan   informasi 

mengenai   adanya   pertumbuhan   perusahaan   sehingga   harga   saham   akan 

mengalami peningkatan. Dengan adanya peningkatan harga saham dapat 

mencerminkan bahwa nilai perusahaan juga mengalami peningkatan. Berbeda 

dengan  penelitian  yang dilakukan oleh Arastika dan Khairunnisa (2020) serta 

Dhani dan Utama (2017) yang menunjukkan hasil firm growth tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kenaikan  nilai  perusahaan  dapat  tercapai  apabila adanya kerjasama antara 

pihak manajemen dengan pihak pemegang saham dalam pengambilan keputusan
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baik yang berhubungan dengan keuangan perusahaan maupun tidak. Namun hal 

ini tak luput dari adanya masalah perbedaan kepentingan antara pihak manajemen 

dengan pihak pemegang saham. Dengan adanya kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh pihak manajemen, maka diharapkan dapat meminimalisir konflik antar 

kepentingan tersebut dan dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengambil judul : “Pengaruh 

Intellectual Capital, Capital Structure, dan Firm Growth Terhadap Nilai 

Perusahaan Dengan Managerial Ownership Sebagai Variabel Moderasi Pada 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Selama Periode 2016-2020”. 

 
 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang di atas, dapat diketahui bahwa penelitian terkait nilai 

perusahaan sebagai variabel dependen dan intellectual capital, capital structure,   

dan  firm  growth  sebagai  variabel   independen  serta  managerial ownership  

sebagai  variabel  moderasi  sudah  cukup  banyak  dilakukan.  Namun masih terdapat 

perbedaan yang menyebabkan ketidakserasian terhadap hasil dari penelitian-

penelitian sebelumnya. Oleh karena itu, penelitian mengenai pengaruh intellectual 

capital, capital structure, dan firm growth terhadap nilai perusahaan dengan 

managerial ownership sebagai variabel moderasi masih menarik untuk dilakukan. 

 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Sektor perbankan merupakan lembaga keuangan yang memiliki peran penting 

dalam kegiatan ekonomi di mana melalui kredit dan jasa yang diberikan dapat 

melayani berbagai kebutuhan pada berbagai sektor ekonomi dan perdagangan. 

Perusahaan perbankan menjadi subjek dalam penelitian ini dikarenakan investor 

di pasar saham Indonesia memiliki minat yang besar terhadap sektor perbankan. 

Berdasarkan data Samuel Sekuritas, sektor perbankan menduduki enam dari dua 

puluh  emiten  dengan  kapitalisasi  pasar  terbesar.  Bahkan  empat  dari  lima big 

market capitalization pun diduduki oleh perbankan yaitu Bank Central Asia 

(BBCA), Bank Rakyat Indonesia (BBRI), Bank Mandiri (BMRI), dan Bank Artos
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Indonesia (ARTO) (https://newssetup.kontan.co.id/news/begini-pandangan-analis- 

samuel-sekuritas-terhadap-bank-konvensional?page=all).     Selain     itu,     peran 

perbankan dalam menggerakkan perekonomian nasional sangatlah besar karena 

sektor perbankan memiliki peran di semua aktivitas ekonomi, termasuk sektor 

penggerak utama Produk Domesti Bruto (PDB) Indonesia (https://keuangan.konta 

ntan.co.id/news/peran-perbankan-sangat-besar-dalam-menggerakkan-ekonomi-na 

sional). Sebagai salah satu perusahaan yang diminati oleh investor, tentu tingkat 

persaingan  dalam  sektor  perbankan  menjadi  sangat  kompetitif. Hal  ini  secara 

tidak  langsung  menuntut  setiap  perusahaan  untuk  dapat  memiliki  keunggulan 

kompetitif guna memaksimalkan nilai perusahaan. 

Pembatasan masalah dalam suatu penelitian bertujuan agar penelitian berjalan 

lebih terarah serta lebih terfokus pada variabel dan sektor yang digunakan dalam 

penelitian tersebut. Dikarenakan adanya keterbatasan dalam hal waktu, maka 

masalah yang diteliti dalam penelitian ini hanya mencakup intellectual capital, 

capital structure, dan firm growth sebagai variabel independen. Selain itu, 

penelitian ini juga hanya mencakup managerial ownership sebagai variabel 

moderasi   dan   nilai   perusahaan   sebagai   variabel   dependen.   Subjek   dalam 

penelitian ini juga hanya berfokus pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengambil periode pengamatan tahun 2016- 

2020. 
 

 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi, serta batasan masalah di atas, maka 

dapat dirumuskan beberapa rumusan masalah. Rumusan masalah dalam penelitian 

ini adalah: 

1.   Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

2.   Apakah capital structure berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

3.   Apakah firm growth berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

4.   Apakah  managerial  ownership  memoderasi  pengaruh  intellectual  capital 
 

terhadap nilai perusahaan?
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5.   Apakah   managerial   ownership   memoderasi   pengaruh   capital   structure 
 

terhadap nilai perusahaan? 
 

6.   Apakah managerial ownership memoderasi pengaruh firm growth terhadap 

nilai perusahaan? 

 
 
 

 

B.  TUJUAN DAN MANFAAT 
 

1.   Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dibahas sebelumnnya, maka dapat 

diketahui tujuan dari penelitian ini. Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1.   Untuk  menganalisis apakah  intellectual  capital  berpengaruh  terhadap  nilai 

perusahaan 

2. Untuk menganalisis apakah capital structure berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 

3.   Untuk   menganalisis   apakah   firm   growth   berpengaruh   terhadap   nilai 

perusahaan 

4.   Untuk  menganalisis  apakah  managerial  ownership  memoderasi  pengaruh 
 

intellectual capital terhadap nilai perusahaan 
 

5.   Untuk  menganalisis  apakah  managerial  ownership  memoderasi  pengaruh 
 

capital structure terhadap nilai perusahaan 
 

6.   Untuk menganalisis apakah managerial ownership memoderasi pengaruh firm 

growth terhadap nilai perusahaan 

 
 

2.   Manfaat Penelitian 
 

Berdasarkan tujuan penelitian yang telah dibahas sebelumnya, maka dapat 

diketahui  manfaat  dari  penelitian  ini.  Penelitian ini  dibuat  untuk  memberikan 

manfaat ke berbagai pihak, seperti: 

a.   Bagi   peneliti,   penelitian   ini   diharapkan   dapat   menambah   pengetahuan 

mengenai pengaruh intellectual capital, capital structure, dan firm growth 

terhadap nilai perusahaan dengan managerial ownership sebagai pemoderasi
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khususnya  dalam  sektor  perbankan.  Penelitian  ini  juga  diharapkan  dapat 

menjadi bahan referensi serta landasan dalam melakukan penelitian sejenis. 

b.   Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan dalam 

menentukan suatu keputusan agar memperhatikan faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

c.   Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai masukan dalam 

mempertimbangkan pengambilan keputusan investasi khususnya pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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