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ABSTRAK

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL DISCLOSURE
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN
KARAKTERISTIK PERUSAHAAN
SEBAGAI VARIABEL MODERASI
(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017)

Oleh:
Muhamad Sariful Anam

Seiring dengan berkembangnya teknologi dan adanya revolusi industri 4.0
mengakibatkan persaingan antar perusahaan semakin kompetitif. Perusahaan
harus mampu bersaing dengan perusahaan lain dengan menciptakan berbagai
inovasi melalui teknologi yang dimikinya sehingga dapat menarik minat
konsumen dan menjadikan nilai tambah bagi perusahaan. Dalam melakukan
kegiatan bisnisnya perusahan tidak hanya mengandalkan aset berwujud (tangible
asset) melainkan juga aset yang tidak berwujud (intangible asset). Intellectual
capital merupakan asset yang tidak berwujud perusahaan yang didasarkan pada
pengetahuan (knowledge based business). Sehingga perusahaan yang
menerapakan dan mengungkapakan intellectual capital akan menjadikan nilai
tambah bagi prusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan adanya
konsep signaling theory dengan melihat pengaruh dari pengungkapan intellectual
capital (ICD) terhadap nilai perusahaan, serta konsep resource based theory
dengan membedakan karaktersitik perusahaan (High Tech dan Low Tech Industry)
sebagai variabel moderasi. Berdasarkan pengambilan sampel purposive sampling
dengan penelitian 5 tahun (2013-2017) diperoleh sampel sebanyak 62 perusahaan
atau 310 sampel. Uji hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi
liner berganda. Hasil Penelitian penelitian menunjukkan bahwa intellectual
capital disclosure (ICD) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. dan
karaketristik perusahaan (high tech industry) dapat memoderasi/memperkuat
hubungan positif intellectual capital disclosure terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci : Intellectual Capital Disclosure (ICD), Nilai Perusahaan,
Karaktersitik Perusahaan (High Tech dan Low Tech Industry)

Xiii



BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Dewasa ini perkembangan perekonomian global semakin pesat
perkembangannya, hal ini ditandai dengan semakin pesatnya perkembangan
kemajuan teknologi dan adanya revolusi industri 4.0. Kemajuan dibidang
teknologi akan berdampak langsung pada hasil yang akan dicapai oleh
perusahaan, sehingga hal tersebut akan mengakibatkan persaingan antar
perusahaan semakin kompetitif. Perusahaan harus mampu bersaing dengan
perusahaan lain dengan menciptakan berbagai inovasi melalui teknologi yang
dimikinya sehingga akan dapat menarik minat konsumen dan akan menjadikan
nilai tambah bagi perusahaan.

Perusahaan yang menerapkan teknologi secara efektif dan efesien akan
berdampak pada hasil produksi dan laba yang dihasilkan oleh perusahaan.
Namun semakin tinggi teknologi yang dimiliki oleh perusahaan harus
didukung dengan sumber daya yang kompeten pula, misalnya karyawan yang
memiliki pengetahuan, ketrampilan, pengalaman lebih serta para ahli yang
profesional. Hal ini berarti untuk mencapai tujuan yang diinginkan
perusahaan, perusahaan tidak hanya menghandalkan aset yang berbentuk
fisiknya saja namun didukung oleh sumber daya manusia yang kompeten.

Kondisi tersebut sesuai dengan intellectual capital, dimana perusahaan
dalam menjalankan bisnisnya tidak hanya didasarkan pada asset yang

berwujud (tangible asset) namun juga didasarkan pengetahuan (knowledge



based business) (Sutanto & Suswantaya, 2014). Proses tersebut dimaksudkan
untuk memperoleh nilai perusahaan dengan memanfaatkan aset yang tidak
berwujud (intangible asset) yang dimiliki oleh perusahaan. Intellectual capital
merupakan kemampuan, keterampilan, keahlian, kepercayaan pelanggan,
teknologi dan sistem organisasi sebagai keunggulan kompetitif bagi
perusahaan sehingga dapat bersaing dipasar serta meningkatkan kekayaan
perusahaan dan nilai perusahaan (Kusuma & Mahmud, 2015).

Intellectual capital terdiri dari tiga komponen yaitu human capital,
structural capital dan relational capital. Human capital berhubungan dengan
pengetahuan, ketrampilan, inovasi serta kemampuan individu dalam
perusahaan. Structural capital berkaitan dengan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi proses rutinitas perusahaan dan strukturnya yang
mendukung usaha karyawan untuk menghasilkan kinerja intelektual yang
optimal, structural capital terdiri dari intellectual property dan infrastuctur
asset. Sedangkan relational capital terkait dengan sumber daya eksternal,
dimana adanya hubungan baik antara perusahaan dengan stakeholder eksternal
yang berbeda, meliputi pelanggan, jaringan distribusi, kolaborasi bisnis.

Penerapan dan pengungkapan intellectual capital belum sepenuhnya
dilakukan oleh perusahaan, hal ini disebabkan karena di Indonesia
pengungkapan intellectual capital tingkat kesadaranya masih rendah.
Rendahnya tingkat intellectual capital disclosure di Indonesia disebabkan

karena masih bersifat voluntary disclosure (sukarela) selain itu ditambah



dengan belum adanya regulasi yang mengatur pelaporan intellectual capital
disclosure (Barus & Siregar, 2014).

Pengungkapan intellectual capital (Intellectual Capital Disclosure) akan
meningkatkan keuntungan perusahaan yang labanya dipengaruhi oleh inovasi
dan knowledge-intensive service contohnya Microsoft Inc (Edvinson &
Sullivan, 1996) dimana pengaruh pengakuan terhadap kemampuan intellectual
capital dalam menciptakan dan mempertahankan keuntungan kompetitif serta
shareholder value naik secara signifikan. Canibano, Garcia Ayuso & Sanchez
(2000) menyebukan bahwa pendekatan yang pantas digunakan untuk
meningkatkan kualitas laporan keuangan adalah dengan mendorong
peningkatan intellectual capital disclosure. Sehingga dari pernyataan tersebut
dapat disimpulkan bahwa perusahaan akan meningkatkan keuntungan dari
peningkatan informasi kualitas laporan keuangan yang diungkapkan dan juga
akan berdampak terhadap value added perusahaan.

Berdasarkan signalling theory yang menyatakan bahwa sinyal positif dari
perusahaan diharapkan akan mendapatkan respon positif dari pasar, sehingga
hal tersebut dapat memberikan keuntungan kompetitif bagi perusahaan serta
memberikan nilai yang lebih tinggi bagi perusahaan. Dari teori tersebut dapat
digambarkan ketika perusahaan mengungkapakan informasi lebih banyak,
maka investor akan lebih yakin untuk menempatkan investasinya pada suatu
perusahaan. Dengan perusahaan mengungkapkan informasi akan menciptakan
persepsi positif dipasar, investor akan menganggap bahwa resiko yang dimiki

perusahaan rendah sehingga akan menjadikan value added bagi perusahan.



Selain itu dengan adanya pengungkapan informasi akan mengurangi asimetri-
asimetri informasi bagi investor.

Terdapat beberapa penelitian yang berkaitan dengan intellectual capital
disclosure terhadap nilai perusahaan. Dimana dari beberapa penelitian yang

sudah dilakukan memperoleh hasil yang beragam:

Tabel 1.1.
Research Gap Penelitian
POSITIF NEGATIF TIDAK SIGNIFIKAN

 Widarjo (2011) e Aida dan Rahamawati | ¢ Maryani dan Suryani
e Pamungkas dan (2015) (2018)

Maryati (2017) e Marcelia (2016)
e Suniarni dan | e Josephine (2018)

Suaryana (2017)
e Ardianto dan Rivandi

(2018)
e Subaida, Nurkolis dan

Mardiati (2018)

Sumber: Beberapa artikel yang diolah tahun 2019

Nilai Perusahaan

ICD (Intellectual
Capital Disclosure)

Gambar 1.1.
Research Gap

Dari beberapa penelitian yang sudah dilakukan, penelitian Pamungkas &
Maryati (2017) dan Suniarni & Suaryana (2017) menunjukkan bahwa
intellectual capital disclosure berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian munjukkan bahwa semakin luas intellectual capital disclosure



akan menyebabkan nilai perusahaan relatif semakin meningkat dan dapat
mengurangi asimetri informasi atas pengungkapan yang dilakukan. Penelitian
Ardianto & Rivandi (2018) dan Subaida, Nurkolis, dan Mardiati (2018) juga
menunjukkan bahwa intellectual capital disclosure berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Sehingga dengan perusahaan mengungkapkan
modal intelektual akan menjadikan persepsi investor yang positif dipasar dan
investor akan memberikan penilai lebih pada suatu perusahaan.

Penelitian Aida & Rahmwati (2015), Marcelia (2016), dan Josephine
(2018) menunjukkan bahwa intellectual capital disclosure tidak berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan karena kompleksitas
jenis perusahaan, perbedaan periode pengamatan dan regulasi yang tidak
mewajibkan pengungkapan modal intelektual. Di Indonesia intellectual
capital disclosure masih bersifat voluntary disclosure (sukarela) sehingga
perusahaan tidak diwajibkan untuk mengungkapkanya.

Penelitian Maryani & Suryani (2018) menujukkan hasil yang tidak
signifikan antara intellectual capital disclosure terhadap nilai perusahaan.
Alasan ketidaksignifikanya hasil penelitian disebabkan intellectual capital
merupakan aset tidak berwujud yang sulit untuk diukur, dinilai, dan
diwujudkan dalam bentuk satuan angka sehingga pada umumnya luasnya
penguasaan perusahaan atas pengetahuan dan teknologi tidak diikuti dengan
laporan yang memadai atas penguasaan ilmu pengetahuan tersebut.

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh hubungan intellectual

capital disclosure terhadap nilai perusahaan yang masih beragam, mulai dari



hasil yang positif, berpengaruh negatif dan tidak signifikan memotivasi
peneliti untuk memecahkan faktor apa yang mempengaruhi hasil penelitian
berbeda satu sama lain, dimungkinkan terjadi karena adanya keterbatasan pada
sampel penelitian. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian
Subaida, Nurkholis dan Mardiati (2017) yang menguji mengenai pengaruh
intellectual capital dan intellectual capital disclosure terhadap nilai
perusahaan. Selain itu peneliti juga mempertimbangkan terkait adanya konsep
Resources Based Theory, dalam teori ini menjelaskan bahwa perusahaan yang
dapat mengelola intellectual capital dengan maksimal dalam hal ini seluruh
sumber daya yang dimiliki perusahaan, baik karyawan (human capital), aset
fisik (physical capital) maupun (structural capital) maka akan dapat
menciptakan nilai tambah bagi perusahaan.

Barney (1986) Resources Based Theory (RBT) merupakan teori yang
dikembangkan untuk menganalisis keunggulan bersaing suatu perusahaan
yang menyatakan bahwa keunggulan bersaing akan tercapai jika suatu
perusahaan memiliki sumber daya yang unggul yang tidak dimiliki oleh
perusahaan lain. Perusahaan yang mempunyai keunggulan kompetitif
merupakan perusahaan yang mempunyai criteria resource yang unik, tidak
mudabh ditiru dan berbeda dengan perusahaan yang lain.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Subaida, Nurkholis dan
Mardiati (2017) adalah pertama penelitian sebelumnya menguji pengaruh
intellectual capital dan intellectual capital disclosure terhadap nilai

perusahaan. Penelitian ini hanya meneliti pengaruh intellectual capital



disclosure terhadap nilai perusahaan. Intellectual capital menurut Pulic (1998)
tidak mengukur secara langsung modal intelektual perusahaan, tetapi
mengajukan suatu ukuran untuk menilai efesiensi dari nilai tambah sebagai
hasil dari kemampuan intelektual perusahaan (Value Added Intellectual
Coefficien-VAIC), serta pengukuran intellectual capital menggunakan aset
fisik perusahaan. Sedangkan intellectual capital disclosure menurut Bontis
(1998) merupakan model pengungkapan dengan mengungkapan informasi
yang diberikan oleh perusahaan melalui indikator-indikator intellectual capital
disclosure, dimana dari informasi-informasi yang diberikan dapat memberikan
gambaran terhadap kondisi perusahaan serta dapat mengurangi asimetri
informasi dari investor. Hal ini sesuai degan signalling theory yang
menyatakan bahwa sinyal positif yang diberikan oleh perusahaan diharapkan
akan mendapatkan respon positif dari pasar, sehingga dapat memberikan
keuntungan kompetitif bagi perusahaan serta memberikan nilai yang lebih
tinggi bagi perusahaan.

Kedua, peneliti mencoba menerapkan konsep Resource Based Theory
dengan membedakan berdasarkan karakteristik perusahaan berupa teknologi
yang dimiliki oleh perusahaan yaitu perusahaan high-tech dan low-tech
sebagai variabel moderasi. Alasan penambahan high-tech dan low-tech
industry karena menurut Resource Based Theory, setiap perusahaan
mempunyai Kriteria yang unik dan berbeda dengan perusahaan lain. Hal ini
didasarkan pada penelitian Gan dan Saleh (2008) dengan menggunakan

perusahaan manufaktur yang menerapkan pengembangan ICT (Information



and Communication Technology). Penelitian ini mencoba untuk menguji
dengan menggunkan sampel perusahaan manufaktur dengan mendasarkan
pada seberapa insentifnya baik riset dan pengembangan yang dilakukan
perusahaan dilihat dari biaya R & D perusahaan. Setiap perusahaan pasti
memerlukan aktivitas R & D, apalagi perusahaan yang berteknologi tinggi
Oleh karena itu penelitian ini membagi perusahaan manufaktur menjadi high-
tech dan low-tech industry.

Ketiga, sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode
pengamatan tahun 2013-2017, sedangkan penelitian sebelumya menggunakan
periode pengamatan tahun 2011-2015. Alasan memilih perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI sebagai sampel karena perusahaan publik di
Indonesia saat ini sedang mengalami transformasi menjadi perusahaan yang
berbasis pengetahuan. Tranformasi tersebut sesuai dengan pernyataan Barus
dan Siregar (2014) yang menyatakan bahwa perkembangan ekonomi di
Indonesia dalam dekade terakhir telah menyebabkan istilah “ekonomi berbasis
pengetahuan” yaitu kegiatan ekonomi yang berbasis pengetahuan dan
teknologi. Ekonomi berbasis pengetahuan memiliki perubahan struktural dari
kegiatan tradisional ke arah aktivitas dengan orientasi inovasi baru
(intellectual) yang sebagian besar tergantung pada modal manusia dan

pengetahuan.



B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang sudah disampaikan, maka dapat

dirumuskan masalah sebagai berikut:

1.

2.

Apakah nilai perusahaan dipengaruhi oleh intellectual capital disclosure?
Apakah karakteristik perusahaan dapat memoderasi hubungan intellectual

capital disclosure dengan nilai perusahaan?

C. Tujuan Penelitian

1.

Menguji secara empiris pengaruh intellectual capital disclosure terhadap
nilai perusahaan.
Menguji secara empiris pengaruh Kkarakteristik perusahaan terhadap

hubungan intellectual capital disclosure dengan nilai perusahaan.

D. Kontribusi Penelitian

1.

2.

Secara Teoritis

Penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa adanya pengaruh
intellectual capital disclosure terhadap nilai perusahaan, serta dapat
memberikan bukti bahwa penggunaan teknologi dapat memperkuat atau
memeperlemah hubungan keduanya. Hasil penelitian diharapkan dapat
memberikan pengetahuan dan referensi mengenai pengaruh intellectual
capital disclosure terhadap nilai perusahaan dengan karaktersitik
perusahaan sebagai variabel moderasi.

Secara Praktis
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Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada manajer

perusahaan terkait dengan pengelolaan intellectual capital disclosure

perusahaan untuk menciptakan nilai bagi perusahaan.

E. Sistematika Pembahasan

Adapun sistematika pembahasan pada penelitian ini adalah sebagai

berikut:

BAB |

BAB Il

BAB Il

BAB IV

PENDAHULUAN

Merupakan bentuk ringkas dari keseluruhan isi penelitian dan
gambaran permasalahan yang diangkat. Bab ini berisi latar
belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kontribusi
penelitian, dan sistematika pembahasan.

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Bab ini berisi landasan teori dan penelitian terdahulu yang akan
digunakan sebagai acuan dasar teori dan analisis bagi penelitian ini
untuk perumusan hipotesis. Bab ini juga menggambarkan model
penelitian.

METODA PENELITIAN

Bab ini berisi tentang populasi dan sampel, data penelitian yang
terdiri dari jenis data dan sumber data serta teknik pengumpulan
data, variabel penelitian dan pengukuran variabel, metoda analisis
data, serta pengujian hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN



BAB V
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Bab ini berisi tentang statistik deskriptif variabel penelitian, hasil
pengujian asumsi klasik, hasil pengujian hipotesis, serta
pembahasan hasil penelitian.

KESIMPULAN

Bab ini berisi tentang kesimpulan dari hasil penelitian yang
menjawab pertanyaan penelitian, keterbatasan penelitian, serta

saran penelitian bagi peniliti selanjutnya
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BAB I1
TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
A. Telaah Teori
1. Teori Persinyalan (Signalling Theory)

Teori sinyal (signalling theory) pertama kali dikembangkan oleh Ross
(1977). Signalling theory menjelaskan bahwa laporan keuangan yang baik
merupakan sinyal atau tanda bahwa perusahaan juga telah beroperasi
dengan baik. Manajer berkewajiban memberikan sinyal mengenai kondisi
perusahaan kepada pemilik sebagai wujud dari tanggung jawab atas
pengelolaan perusahaan (Ross, 1997).

Jama’an (2008) menyatakan bahwa signaling theory mengemukaan
tentang bagaimana yang seharusnya dilakukan oleh perusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini berupa
informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk
merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau
informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik
daripada perusahaan lain. Signalling theory menjelaskan bahwa pemberian
sinyal dilakukan oleh manajer untuk mengurangi asimetri informasi.
Manajer memberikan informasi melalui laporan keuangan bahwa mereka
menerapkan kebijakan akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba
yang lebih berkualitas karena prinsip ini mencegah perusahaan melakukan
tindakan membesar-besarkan laba dan membantu pengguna laporan

keuangan dengan menyajikan laba dan aktiva yang tidak oversate.
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Miller & Whiting (2005) menyatakan bahwa sinyal positif dari
perusahaan diharapkan akan mendapatkan respon positif dari pasar, hal
tersebut dapat memberikan keuntungan kompetitif bagi perusahaan serta
memberikan nilai yang lebih tinggi bagi perusahaan. Jama’an (2008)
menyatakan bahwa teori signal juga dapat membantu pihak perusahaan
(agent), pemilik (principal), dan pihak luar perusahaan mengurangi
asimetri informasi dengan menghasilkan kualitas atau integritas informasi
laporan keuangan. Perusahaan dalam memastikan pihak-pihak yang
berkepentingan meyakini  keandalan informasi keuangan yang
disampaikan pihak perusahaan (agent), perlu mendapatkan opini dari
pihak lain yang bebas memberikan pendapat tentang laporan keuangan.

. Resource Based Theory

Menurut Wernerfelt (1984) yang kemudian dikembangkan oleh
Barney (1986) Resources Based Theory (RBT) adalah suatu teori yang
dikembangkan untuk menganalisis keunggulan bersaing suatu perusahaan
yang menyatakan bahwa keunggulan bersaing akan tercapai jika suatu
perusahaan memiliki sumber daya yang unggul yang tidak dimiliki oleh
perusahaan lain. Teori ini membahas bagaimana perusahaan dapat
mengelola dan memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya. Dimana
sumber daya perusahaan dapat berupa aset berwujud maupun aset tidak
berwujud. Salah satunya berupa aset tidak berwujud yaitu intellectual

capital.
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Resource Based Theory ini menjelaskan bahwa perusahaan yang
dapat mengelola intellectual capital dengan maksimal dalam hal ini
seluruh sumber daya yang dimiliki perusahaan, baik karyawan (human
capital), aset fisik (physical capital) maupun (structural capital) maka
akan dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan tersebut. Asumsi
dari teori ini adalah bagaimana perusahaan mendapatkan nilai tambah
(value added) dengan mengelola intellectual capital yang dimilikinya oleh
perusahaan.

Intellectual Capital Disclosure (ICD)

Intellectual Capital Disclosure atau pengungkapan modal intelektual
merupakan bentuk pengungkapan yang dilakukan oleh perusahaan secara
sukarela (voluntary). Perusahaan yang mempunyai Kinerja bagus akan
cenderung berusaha menyampaikan informasi terkait dengan Kkinerja
mereka ke pasar modal atau publik. Hal tersebut dimaksudkan agar
investor dan stakeholder lainnya menilai kembali nilai perusahaan.
Pengungkapan perusahaan merupakan sinyal yang diterima oleh publik,
yang merupakan gambaran imformasi yang diberikan oleh perusahaan
serta pandangan dimasa yang akan datang.

Modal intelektual atau intellectual capital terdiri dari modal fisik dan
modal nonfisik. intellectual capital (IC) terdiri dari tiga kategori, yaitu
modal manusia, modal struktural dan modal relasional. Human Capital
atau modal manusia adalah lifeblood dalam intellectual capital dan

berperan sebagai sumber inovasi dan pengembangan. Komponen ini
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didefinisikan sebagai pengetahuan, keterampilan dan pengalaman yang
diambil karyawan. Structural Capital atau modal organisasi berkaitan
dengan pengetahuan yang berada di dalam perusahaan seperti struktur
organisasi, rutinitas organisasi, prosedur, sistem, budaya, database dan
lain sebagainya.

Sedangkan relational capital adalah komponen yang terdiri dari
modal manusia dan struktural yang terlibat dengan hubungan perusahaan
dengan pemangku kepentingan (investor, kreditor, pelanggan, pemasok),
ditambah dengan persepsi yang mereka pegang tentang perusahaan.
Ketiga komponen tersebut membentuk satu kesatuan modal perusahaan
yang apabila diungkapkan ke publik mampu memberikan gambaran bahwa
perusahaan tersebut memiliki jaminan kinerja yang baik dimasa yang akan
datang.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan gambaran atas kinerja dari sebuah
perusahaan. Apabila nilai perusahaan baik maka dapat dikatakan
perusahaan itu baik. Nilai perusahaan merupakan harga yang tersedia
untuk dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual dan
tercermin pada harga sahamnya. Sehingga dengan meningkatnya harga
saham tentu pemegang saham menjadi lebih kaya dan atau lebih makmur.
(Dewi dan Fidhayatin, 2010)

Nilai perusahaan dalam penelitian ini di ukur menggunakan Tobin’s

Q, dimana Tobin’s Q adalah indikator yang sering digunakan untuk
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mengukur Kinerja perusahaan khususnya untuk mengukur nilai perusahaan
yang menunjukkan performa manajemen dalam mengelola aktiva
perusahaan. Nilai Tobin’s Q menggambarkan suatu kondisi peluang
investasi yang dimiliki perusahaan atau potensi pertumbuhan perusahaan
Tobin & Brainard, (1968); Tobin (1969). Nilai Tobin’s Q dihasilkan dari
penjumlahan nilai pasar saham (Market Value Of All Outstanding Stock)
dan nilai pasar hutang (Market value of all debt) dibandingkan dengan
nilai seluruh modal yang ditempatkan dalam aktiva produksi (Replacement
Value Of All Production Capacity), maka Tobin’s Q dapat digunakan
untuk mengukur Kinerja perusahaan, yaitu dari sisi potensi nilai pasar
suatu perusahaan.
Karakterstik Perusahaan (High-Tech dan Low-Tech Industry)
Berdasarkan Resource Based Theory (Barney, 1986) yang
menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki sumber daya yang unik dan
berbeda dengan yang lain, maka perusahaan tersebut mempunyai
keunggulan dibandingkan perusahaan yang lain. Perusahaan yang
memiliki Kkriteria seperti teknologi yang berbeda akan menjadikan
keunggulan tersendiri bagi perusahaan tersebut. Selain itu dengan
perbedaan yang ada akan menjadikan nilai tambah bagi perusahaan
High-tech dan low-tech merupakan karakteristik perusahaan yang
unik dan berbeda dari perusahaan lain. Pengkategorian high-tech dan low-
tech industry merujuk pada Short-Term business Stasistics (STS, 2013)

dari EU-27’s industrial growth, yang dikategorikan sebagai berikut:



17

1) High-tech industry, meliputi Pharmaceuticals, Computers, Electronic
& Optical Products dan Air Spacecraft, Cement, Ceramic & Glass
Porcelain, Metals, Chemicals, Plastics & Packaging, Animal Feed,
Machinery & Heavy Equipment, Automotive & Components,
Footwear, Cables, Cosmetics and Households.

2) Low-tech industry, meliputi Food Bavearge, Tobacco, Textiles,
Clothing, Leather Products, Wood Products, Papar Products,
Printing, Furniture, Medical and Dental Instruments.

B. Penelitian Terdahulu
Penelitian terdahulu berisi tentang rangkuman dari jurnal-jurnal terdahulu
yang digunakan sebagai jurnal sumber dalam memberikan justifikasi dan
sebagai pengukuran variabel serta indikator variabel. Adapun jurnal-jurnalnya

sebagai berikut:

Tabel 2.1.
Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya
No Peneliti Variabel Penelitian Hasil Penelitian
1. Jacub Independen: Intelectual Intelectual capital dan
(2012) capital dan Intelectual Intelectual capital
capital disclosure disclosure  berpengaruh
Dependen : Nilai Perusahaan positif ~ terhadp  nilai
perusahaan
2. Wulandari  Independen: Pengungkapan modal
(2014) Modal intelektual, Intelektual berpengaruh
Pengungkapan modal terhadap nilai perusahaan
intelektual
Dependen:

Nilai Perusahaan
Variabel control: Ukuran
Perusahaan
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Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

Rahayu
(2015)

Aida dan
Rahmawati
(2015)

Deuvi,
Budiasih,
dan Badera
(2017)

Subaida,
Nurkholis
dan
Mardiati
(2017)

Pamungkas
dan
Maryati
(2017)

Anna dan
Dwi RT
(2018)

Ardianto
dan
Rivandi
(2018)

Tabel 2.1
Independen:
Modal intelektual,
Pengungkapan modal
intelektual, struktur
kepemilikan
Dependen:

Nilai Perusahaan

Indepeden: Modal intelektual
dan Pengungkapanya
Dependen : Nilai Perusahaan

Intervening: Kinerja
Keuangan

Independen:

Pengungkapan Enterprise
risk management dan
Pengungkapan Intellectual
Capital

Dependen:

Nilai Perusahaan
Independen:

Intellectual Capital,
Intellectual Capital
Disclosure

Dependen:

Nilai Perusahaan
Independen:

Enterprise Risk
Management, Intellectual

Capital Disclosure, Dept to
Asset Ratio

Dependen:

Nilai Perusahaan

Independen:  Karakteristik
perusahaan, Good
Corporate, Intellectual

Capital Disclosure
Dependen: Nilai Perusahaan
Independen:

Enterprise Risk Management
disclosure, Intellectual
Capital Disclosure, Struktur
Pengelolaan

Dependen:Nilai Perusahaan

Modal intelektual dan
Pengungkapan modal
Intelektual  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan

Pengungkapan modal
intelektual tidak
berpangaruh positif

terhadap nilai perusahaan

Pengungkapan
intellectual capital
berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan

Intellectual
Disclosure  berpengaruh
positif  terhadap nilai
perusahaan

capital

Intellectual capital
Disclosure  berpengaruh
positif  terhadap nilai
perusahaan

Intellectual
Disclosure berpengaruh
positif  terhadap  nilai
perusahaan

capital

Intellectual capital
Disclosure  berpengaruh
positif  terhadap nilai
perusahaan
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Tabel 2.1
Rekapitulasi Penelitian Sebelumnya (Lanjutan)

10. Rivandi Independen: Intellectual capital
(2018) Intellectual Capital Disclosure dan
Disclosure, Kinerja kepemilikan  manajerial
Keuangan dan Kepemilikan berpengaruh positif
Manajerial terhadap nilai perusahaan

Dependen:

Nilai Perusahaan

Sumber: Beberapa Penelitian terdahulu 2019
C. Perumusan Hipotesis
1. Pengaruh Intellectual Capital Disclosure Terhadap Nilai Perusahaan.
Intellectual capital disclosure merupakan pengungkapan yang
dilakukan oleh perusahaaan yang bersifat sukarela (voluntary), namun
perusahaan yang memiliki Kinerja yang bagus akan cenderung
mengungkapkan informasi yang dimiliki oleh perusahaan. Hal ini
dimaksudkan untuk menarik investor atau pihak-pihak berkentingan,
sehingga akan memberikan nilai tambah pada perusahaan serta akan
memberikan keputusan yang menguntungkan pada perusahaan.
Pengungkapan merupakan sinyal positif yang diberikan oleh
perusahaan dengan memberikan informasi-informasi yang berhubungan
dengan Kinerja serta pandangan kedepan suatu perusahaan. Sinyal tersebut
dapat menjadikan persepsi investor sehingga investor dapat memberikan
penilaian terkait dengan kinerja yang sudah dilakukan oleh perusahaan.
Penelitian Subaida, Nurkholis dan Mardiati (2017) menyatakan
bahwa pengungkapan modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan. Dimana pengungkapan modal intelektual merupakan sinyal



20

yang diberikan oleh perusahaan terkait dengan kinerja yang sudah
dilakukan. Selain itu pengungkapan modal intelektual juga dapat
mengurangi asimetri informasi investor tentang kondisi keuangan dipasar,
sehingga investor dapat memberikan penilaian lebih pada perusahaan yang
mengungkapkan modal intelektual.

Penelitian Anna dan Dwi (2018), Ardianto dan Rivandi (2018) juga
menyatakan bahwa intellectual capital disclosure berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Intellectual capital disclosure yang
diungkapkan perusahaan mengenai aset tidak berwujud akan
meningkatkan kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan. Semakin
tinggi intellectual capital disclosure maka semakin tinggi nilai
perusahaan.

Peningkatan Intellectual capital disclosure yang dipublikasikan
didalam annual report memberikan informasi yang kredibel dan
menguntungkan bagi para investor dalam mengambil keputusan. Informasi
yang didapat investor melalui intellectual capital disclosure memberikan
gambaran kondisi perusahaan sehingga investor tertarik untuk melakukan
investasi terhadap perusahaan tersebut. Hal ini sesuai dengan signaling
theory yang menyatakan bahwa sinyal positif dari perusahaan diharapkan
akan mendapatkan respon positif dari pasar, sehingga hal tersebut dapat
memberikan keuntungan kompetitif bagi perusahaan serta memberikan
nilai yang lebih tinggi bagi perusahaan. Sehinga dari teori dan penelitian

sebelumnya dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.
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H1: Intellectual Capital Disclosure berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan.

2. Pengaruh Karaktersitik Perusahaan (High-Tech dan Low-Tech
Industry) terhadap Hubungan Intellectual Capital Disclosure dengan
Nilai Perusahaan.

Resource based theory menyatakan bahwa perusahaan harus mampu
mengelola sumberdaya yang dimiliki agar dapat bersaing dengan para
kompetitornya. Kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya
secara efektif dan efesien akan menjadikan suatu keunggulan kompetitif.
Intellectual Capital yang dimiliki oleh perusahaan tergolong dalam
keunggulan kompetitif karena sumber daya yang bernilai, langka, tidak
mudah ditiru dan tidak tergantikan sehingga dapat diandalkan bagi
perusahaan.

Perusahaan yang mempunyai keunggulan kompetitif berupa sumber
daya yang berbeda dengan perusahaan lain seperti teknologi. Perusahaan
yang mempunyai teknologi yang bagus dan tinggi akan menjadikan
keuntungan tersendiri bagi perusahaan, misalnya proses produksi yang
cepat serta memperoleh hasil yang efektif dan efesien. Dengan keunggulan
yang dimiliki oleh perusahaan, perusahaan akan berupaya untuk
mengungkapkan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan serta
mengungkapkan biaya riset dan development dengan tujuan untuk
memperoleh nilai tambah. Sehingga investor memberikan persepsi pasar

yang lebih tinggi pada perusahaan tersebut.
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Penelitian Yau et al. (2009) berpendapat bahwa perusahaan yang
bergerak dalam industri teknologi dan ilmu pengetahuan (high tech) akan
secara sukarela melakukan pengungkapan modal intelektualnya, sehingga
dengan pengungkapan tersebut akan perpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Perusahaan dengan tingkat modal intelektual yang tinggi akan
lebih tertarik untuk mengungkapkan modal intelektual secara sukarela
sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan (Sculli et al. 2002). Hal ini
seiring dengan semakin berkembangnya industri berteknologi dan berbasis
ilmu pengetahuan, investor tidak hanya berfokus pada kepentingan jangka
pendek saja. Namun investor akan memberikan penilaian lebih tinggi
terhadap perusahaan yang mengungkapkan modal intelektuanya dan
perusahaan yang beroperasi dalam industri teknologi dan ilmu
pengetahuan (high tech) (Bozzolan et al., 2003; Petty & Cuganesan, 2005;
Whiting & Woodock, 2011). Berdasarkan teori dan penelitian sebelumnya
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

H2: Pengaruh Intellectual Capital Disclosure yang meningkat juga

akan meningkatkan Nilai Perusahaan, High-tech industry
dapat memperkuat Hubungan Intellectual Capital Disclosure

dengan Nilai Perusahaan dibandingkan dengan Low-tech
Industry



D. Model Peneltian

H1

Intellectual Capital
Disclosure (ICD)

: Nilai Perusahaan

H2

Karakteristik Perusahaan

(High-tech dan Low-tech
Industry)

Gambar 2.1
Model Penelitian
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BAB Il

METODA PENELITIAN

A. Populasi dan Sampel

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek

yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh

peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono,

2012). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan

manufaktur yang diambil dari publik indonesia yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2013-2017. Sedangkan sampel dalam penelitian ini adalah

seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017

dengan menggunakan purposive sampling, yakni teknik pengambilan sampel

yang representatif sesuai dengan Kriteria yang ditentukan. Adapun Kkriteria

sampel yang akan digunakan adalah sebagai berikut:

1.

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2013-2017.

Perusahaan yang tidak mengalami delisting (keluar) selama lima tahun
berturut-turut 2013 sampai 2017.

Perusahaan yang telah menerbitkan laporan tahunan secara lima tahun
berurutan dari 2013 hingga 2017

Perusahaan yang menyajikan laporan tahunan dengan satuan mata uang
rupiah (Rp).

Perusahaan yang mencantumkan penutupan harga saham pada laporan

tahunan periode tahun 2013-2017.
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6. Perusahaan yang mempunyai Kkarakteristik high-tech dan low-tech
industry (STS, 2013)
B. Data Penelitian
1. Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif,
yakni jenis data yang dapat diukur atau dihitung secara langsung berupa
informasi atau penjelasan yang dinyatakan dengan bilangan atau berbentuk
angka. Data kuantitatif diaplikasikan pada jumlah perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2013-2017 dan memiliki laporan tahunan.
Sumber data dalam penelitian adalah data sekunder. Penelitian ini
menggunakan sumber data sekunder yang merupakan sumber data
penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media
perantara (Sugiyono, 2012). Sehingga laporan tahunan perusahaan
merupakan sumber data sekunder. Sumber data dalam penelitian ini
diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu www.idx.ac.id.
2. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan cara menelusuri laporan tahunan yang terpilih menjadi sampel.
Data diperoleh dengan cara menyalin data atau infomasi terkait dengan
data-data yang dibutuhkan dalam penelitian. Sebagai panduan, digunakan
instrumen penelitian berupa check list atau daftar pertanyaan-pertanyaan
yang berisi elemen-elemen tertentu yang digunakan dalam pengukuran

variabel.


http://www.idx.ac.id/
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C. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel

Tabel 31

Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel

N Variabel

0

Definisi

Ukuran Skala

1

Nilai
Perusahaan

Nilai perusahaan
merupakan harga
yang tersedia untuk
dibayar oleh calon
pembeli apabila
perusahaan tersebut
dijual dan tercermin
pada harga sahamnya
(Dewi dan
Fidhayatin, 2010)

Tobin’s Q = (EMV+D) Rasio
(EBV+D)

Sumber: Tobin’s Q
(1976)

2

Intellectual
Capital
Disclosure

Merupakan
pengungkapan
kemampuan,
keterampilan,
keahlian,
kepercayaan
pelanggan, teknologi
dan sistem organisasi
sebagai  keunggulan
kompetitif bagi
perusahaan (Kusuma
dan Mamud ,2015)

ICDindex = (Y. dvM) = 10(Rasio
Sumber: Dumay dan Cay
(2015)

D. Metode Analisis Data

1. Statistik Deskriptif

Statistik  deskriptif merupakan

Sumber: Penelitian terdahulu diolah tahun 2019

statistik yang menggambarkan

fenomena atau karakteristik dari data, yaitu karakteristik distribusinya.
Statistik deskriptif digunakan untuk mendiskripsi suatu data yang dilihat

dari mean, median, deviasi standar, nilai minimum, dan nilai maksimum
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(Gozali, 2016). Pengujian ini dilakukan untuk mempermudah memahami
variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian.
. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik bertujuan untuk menentukan ketepatan model.
Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau
mendekati normal dan juga harus bebas dari asumsi klasik. Uji asumsi
klasik yang akan digunakan dalam peneliti ini berupa:
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi, variabel pengganggu atau residu memiliki distribusi normal.
Uji normalitas dilakukan menggunakan uji normalitas residual dengan
menggunakan grafik normal probability. Dasar pengambilan
keputusan grafik normal probability plots titik-titik menyebar
berhimpit disekitar diagonal, maka data tersebut berdistribusi normal
(Ghozali, 2016).
b. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi linier berganda ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada
periode t dengan periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka
dinamakan terdapat masalah autokorelasi. Autokorelasi terjadi apabila
penyimpangan pada periode t-1 (sebelumnya) atau terjadi korelasi
diantara kelompok observasi yang diurutkan menurut waktu (pada data

time series). Uji autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin-Watson
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(Ghozali, 2016). Pengambilan keputusan dibuat melalui tabel

autokorelasi sebagai berikut:

Tabel 3.2.
Pengambilan Keputusan Autokorelasi
Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak ada autokorelasi Tolak 0<d<dl
positif
Tidak ada autokorelasi No decision di<d<du
positif
Tidak ada korelasi Tolak 4-dl<d<4
negative
Tidak ada korelasi No decision 4-du <d <4-dl
negative
Tidak ada autokorelasi, Tidak ditolak du<d<4-du

positif atau negative

Sumber: Ghozali, 2016

Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam
sebuah model regresi, terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari
satu  pengamatan ke pengamatan yang lain.  Pengujian
heteroskedastisitas dilakukan dengan grafik scatterplot. Dasar
pengambilan keputusan yaitu jika titik-titik menyebar secara acak
(random) baik diatas atau dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak

terjadi heteroskedastisita (Ghozali, 2016).

3. Pengujian Hipotesis

a.

Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R®) digunakan untuk mengukur
seberapa jauh variabel bebas dapat menjelaskan variasi variabel terikat
(Ghozali, 2016). Uji R? menunjukkan potensi pengaruh semua variabel

independen terhadap variabel dependen. Nilai koefisien determinasi
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yaitu antara 0 sampai dengan 1. Nilai R? yang kecil berarti kemampuan
variabel-variabel bebas dalam menjelaskan variasi variabel terikat
terbatas dan sebaliknya, apabila nilai R?> mendekati satu berarti
variabel-variabel bebas memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variabel terikat (Ghozali, 2016).

. Uji Statistik F (Goodness of Fit)

Uji F pada dasarnya dilakukan untuk mengukur ketepatan fungsi
regresi sampel antara hasil pengamatan (frekuensi pengamatan)
tertentu dengan frekuensi yang diperoleh berdasarkan nilai harapannya
atau frekuensi teoritis (Ghozali, 2013). Uji F menguji apakah variabel
independen mampu menjelaskan variabel secara baik atau untuk
menguji apakah model yang digunakan fit atau tidak. Menentukan F
table digunakan tingkat signifikansi 5% dengan derajat kebebasan
pembilang (df) = k-1 dan derajat kebebasan penyebut (df) = n-k,
dimana k adalah jumlah variabel. Pengujian dilakukan dengan kriteria:
1) Jika F hitung > F Tabel, atau p value < a. = 0,05, maka Ho ditolak

dan Ha diterima, artinya model yang digunakan bagus atau (fit).
2) Jika F hitung < F Tabel, atau p value > a. = 0,05, maka Ho diterima
dan Ha tidak diterima, artinya model yang digunakan tidak bagus

atau (tidak fit).
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oa=5%

:.-' -
mﬁm,. Ho ditolak
F tabel F hitung

Ho tidak ditolak

Gambar 3.1.
Penerimaan Uji F

c. Analisis Persamaan Regresi
Persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini sama
seperti model regeresi penelitian-penelitian sebelumnya. Berikut
adalah persamaan regresi yang diperkirakan dalam penelitian:
1) Regresi pada pengujian signaling theory
Tobin'sQ = a + B1ICD + ¢
2) Regresi pada pengujian Resource Based Theory

High-Tech Tobin’s Q =a + p1 ICD +e

Low-Tech Tobin’s Q =a + p1 ICD +e

Keterangan :

Tobin’s Q = Nilai Perusahaan

X1I1CD = Intellectual Capital Disclosure
a = Konstanta

yij = Koefisien Regresi

€ = Tingkat Kesalahan
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d. Uji Statistik t
Uji t atau uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh
masing- masing variabel independen terhadap variabel dependen

(Ghozali, 2013). Uji t digunakan untuk mengukur signifikansi

pengaruh pengambilan keputusan dilakukan berdasarkan perbandingan

nilai t hitung masing- masing koefisien regresi dengan tabel (nilai
kritis) sesuai dengan tingkat signifikansi yang digunakan. Ketentuan

menilai hasil hipotesis uji t adalah digunakan tingkat signifikansi 5%

dengan derajat kebebasan df = n-1 (Ghozali, 2016).

1) Jika thitung > ttabel, atau P value < a = 0,05 maka Ho ditolak dan
Ha diterima berarti variabel independen mempunyai pengaruh
terhadap variabel dependen.

2) Jika thitung < ttabel, atau P value > o = 0,05 maka Ho diterima dan
Ha tidak diterima berarti variabel independen tidak mempunyai

pengaruh terhadap variabel dependen.

o=5%

H, ditolak

H, tidak ditolak

0 t tabel t hitung

Gambar 3.2.
Penerimaan Uji t
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BAB V
KESIMPULAN
A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh intellectual capital
dilosure (ICD) terhadap nilai perusahaan dengan dimoderasi karakteristik
perusahaan (high tech dan low tech industry). Penelitian yang dilakukan
dengan menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
periode pengamatan tahun 2013-2017. Sampel yang diperoleh dari perusahaan
tersebut sejumlah 62 perusahaan dengan jangka waktu lima tahun sehingga
didapatkan 310 data sampel penelitian.

Hasil pengujian yang sudah dilakukan bermaksud untuk membuktikan
signaling theory dengan menguji pengaruh hubungan intellectual capital
disclosure terhadap nilai perusahaan. Selain itu juga untuk membuktikan
resource based theory dengan menggunakan karakteristik perusahaan (high
tech dan low tech industry) sebagi variabel moderasi untuk memoderasi
hubungan intellectual capital disclosure dengan nilai perushaan.

Berasarkan analisis data yang sudah dilakukan, maka kesimpulan dari
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Hasil Uji koefesien determinasi memiliki nilai Adjusted R Square sebesar
0,052. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 5,2% nilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh variabel intellectual capital disclosure. Sedangkan sisanya
(100% - 5,2 % = 94,8%) dijelaskan oleh variabel lain diluar model

penelitian.
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2. Hasil Uji F (Goodness of Fit) menujukkan bahwa model regresi penelitian
ini memiliki nilai F hitung sebesar 18,085 sedangkan nilai F tabel
berdasarkan k=2 dan N=310 vyaitu sebesar 3,03. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa F hitung > F tabel dan tingkat siginifikansi sebesar
0,000 menunjukkan bahwa 0,000 < 0,05 maka dari hasil tersebut
intellectual capital disclosure mampu menjelaskan nilai perusahaan.
Selain itu, model penelitian ini dapat dikatakan fit serta layak untuk
digunakan.

3. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa variabel intellectual capital
disclosure berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan dari efek
moderasi yang dilakukan dengan karakteristik perusahaan (high tech dan
low tech industry) menujukkan hasil yang berlainan. High tech industry
terbukti dapat memperkuat hubungan intellectual capital disclosure
terhadap nilai perusahaan sedangkan low tech industry tidak memoderasi
hubungan keduanya.

B. Keterbatasan Penelitian
Adapun keterbatasan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Penelitian hanya menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen sehingga hasil dari pengujian dipengaruhi oleh faktor luar yang
tidak diteliti.

2. Sampel penelitian hanya dilakukan pada satu sektor sehingga hasil yang
diapatkan hanya pada lingkup sektor tersebut.

3. Periode penelitian masih dilakukan dalam waktu yang cukup singkat.
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C. Saran
Saran yang mungkin berguna untuk penelitian selanjutnya sebagai
berikut:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah variabel control seperti
ukuran perusahaan (Wulandari, 2014) agar variabel Intelletual capital
disclosure dan variabel nilai perusahaan dapat dikendalikan.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan memperluas objek penelitian seperti
perusahaan non keuangan, perusahan keuangan agar hasil yang diperoleh
lebih beragam.

3. Penelitian selanjutnya diharapkan manambah jangka waktu penelitian agar

hasil penelitian dapat digeneralisasikan
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