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Abstract 

The purpose of this research is to understand the influence of intellectual capital and good 

corporate governance to firm’s value with financial performance as intervening variable. The object of 

this research are subsector banking companies who listed in BEI periode 2013-2016. This research uses 

a quantitative approach and secondary data. The method of data analysis using path analysis processed 

using by AMOS version 24. The result of this study indicated that intellectual capital has positive 

influence and significant to financial performance. Independent commissioner has negative influence and 

significant to financial performance. Audit committee hasn’t influence to financial performance. 

Intellectual capital and financial performance have positive influence and significant to firm ‘s value. 

Independent commissioner and audit committee haven’t influence to firm’s value. Financial performance 

can mediated the relationship of intellectual capital to firm’s value. Financial performance can’t 

mediated the relationship of independent commissioner to firm’s value. Financial performance can’t 

mediated the relationship of audit committee to firm’s value. Therefore, the banking subsector companies 

are expected to pay attention to utilization of intellectual capital in generating company’s profit that can 

improve the financial performance and then can increase the firm’s value. 
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PENDAHULUAN 

 

Suatu perusahaan didirikan dengan beberapa tujuan tertentu. 

Salah satunya adalah agar perusahaan dapat memaksimalkan 

nilainya (Harjito, 2005:7). Nilai perusahaan yang tinggi 

menjadi tolak ukur bagi peningkatan kesejahteraan untuk 

pemegang saham sekaligus dapatnmenarikminvestor untuk 

berinvestasipkpadamperusahaanmtersebut. Nilaipperusahaan 

dalamkpenelitianminimmenggunakanpproksi Priceetoeibook 

valuei(PBV) yakni denganimembandingkanihargaeper lembar 

sahamndengannnilainbukunper lembar saham. Jika rasio PBV 

menunjukkan peningkatan berarti bahwa pasar semakin 

percaya pada prospek perusahaan di masa depan.  

 

Nilai perusahaanvvdapat pula tercermin dari laba yang 

diperoleh perusahaan. Untuk mengetahui labaaiperusahaan, 

investor dapat menghitung tingkat pengembalian terhadap 

aset yang dikeluarkan perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan rasio profitabilitas dengan proksi returnoon 

assetsr(ROA) yakni membagi laba setelah pajak dengan total 

aset perusahaan (Moeljadi, 2006:74). Jika ROA 

menunjukkan peningkatan berarti semakin baik kinerja 

perusahaan. 

 

Pada umumnya kinerja perusahaan yang semakin baik 

ditandai dengan peningkatan harga saham perusahaan. Hal 

tersebut menjadi wujud apresiasi dari para investor terhadap 

kinerja perusahaan yang sekaligus menjadi nilai tambah bagi 

perusahaan (Yuskar dan Novita, 2014). Sehingga penilaian 

kinerja keuangan perusahaan penting karena menjadi salah 

satu cara perusahaan dalam memenuhi kewajibannya kepada 

investor serta mencapai tujuan perusahaan. Tujuan 

perusahaan dapat tercapai jika perusahaan dapat bertahan 

dalam dunia bisnis yakni dengan cara mengubah strategi 
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bisnisnya dari bisnis berbasis tenaga kerja menuju ilmu 

pengetahuan dan teknologi. Karena pada abad ke 21 ini 

ekonomi cenderung dikendalikan oleh pemanfaatan secara 

efisien dan efektif dari potensi-potensi intellectualccapital. 

Intellectualmcapital merupakan modalnyang tidakbberwujud 

yang berkaitan dengan teknologi dan ilmu pengetahuan 

dimana didalamnya terdapat hidden value bagi perusahaan 

yang dapat meningkatkan daya saing perusahaan. Dengan 

adanya intelektual capital, perusahaan memiliki keunggulan 

kompetitif melalui inovasi-inovasi kreatif oleh intellectual 

capital perusahaan. Intellectualcccapital dapat dihitung 

denganjkmenggunakan metode Value added intellectual 

coefficient (VAICTM). VAICTM menggunakan laporan 

keuangan perusahaan untuk menghitung nilai tambah dari 

tiga indikator, yaitu employeedi capitaly (CA), humancicapital 

(HC), dan structuralcacapital (SC). Nilai tambah (value 

added) menjadi indikator dalam penciptaan nilai suatu 

perusahaan. Value added ini didapatkan dari selisih output 

dengan input perusahaan. Selanjutnya menghitung value 

added dari ketiga indikator intellectual capital. Tahap yang 

terakhir adalah dengan menjumlahkan seluruh value added 

dari ketiga indikator intellectual capital. Jika nilai VAICTM 

semakin meningkat berarti perusahaan semakin efisien 

dalam memaksimalkan modalnya (Ulum, 2009:84). 

 

Adabbbeberapabbfaktorpiyangpidapatpmempengaruhipkinerja 

keuangan suatu perusahaan seperti intellectual capital dan 

good corporate governance. Pengungkapan informasi 

tentang intellectual capital menjadi sangat penting. Karena 

intellectual capital mencerminkan kinerja perusahaan. Satiti 

dan Asyik (2013) menyatakan intellectualccccapital 

berpengaruhdpositif signifikan terhadapkkinerjakkeuangan. 

Penggunaan dan pemanfaatan intellectualbbcapital akan 

semakin memperbaiki kinerjaaiperusahaan. Hal ini sejalan 

dengan Zéghal dan Maaloul (2010), Hadiwijaya dan Rohman 

(2013), Sumedrea (2013), Al-Musalli dan Ismail (2014), 

Basyith (2016), Maryanto (2017) dan Ozkan et al. (2017) 

dimana Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan. Berbeda dengan Daud dan Amri (2008) 

dan Kuryanto dan Syafruddin (2008) menyatakannbahwa 

intellectualdcapitaldberpengaruh negatif signifikannterhadap 

kinerjakkkkeuangan. Sedangkan Ciptaningsih (2013) 

menyatakannintellectualncapital tidak berpengaruhhterhadap 

kinerjajperusahaan. 

 

Good corporate governance (GCG) merupakan rangkaian 

aturan yang digunakan oleh manajemen untuk mengelola dan 

mengendalikan perusahaan agar tujuan perusahaan dapat 

tercapai. Dasar adanya GCG ini adalah pasca krisis moneter 

yang berdampak pada perekonomian Indonesia pada tahun 

1998 dan 2008. Kemudian dikeluarkannya Peraturan Bank 

Indonesia (PBI) nomor 8/14/PBI/2006 menjelaskan 

terciptanya Good Corporate Governance. Tujuannya adalah 

agar perekonomian Indonesia menjadi stabil dan dapat 

mengembalikan nama baik perbankan pada masa itu dan 

mengembalikan kepercayaan masyarakat sekaligus 

melindungi kepentingan stakeholder. Dalam GCG terdapat 

beberapa mekanisme yang digunakan diantaranya adalah 

komisaris independen dan komite audit.  

 

Komisarissiindependennmerupakan bagian dewankkomisaris 

yangggberasaldddarifdluarjhperusahaan atau tidaketerafiliasi 

dengan emiten atau perusahaannipublik, komisaris, direksi 

atau pemegang saham emiten atau perusahaan publik yang 

bertugas secara independen dalam melakukan pengawasan 

terhadap kinerja dewan komisaris. Rinivdan Ghozali (2012) 

menyatakannisemakin banyak komisarisssindependen maka 

kinerjabperusahaan semakin baik. Didukung Müller (2014) 

menyatakan terdapat pengaruh positif signifikan komisaris 

independen terhadap kinerja perusahaan. Namun Ferial dkk. 

(2014) dan Rimardhani dkk. (2016) menyatakan terdapat 

pengaruh negatif dan signifikan komisaris independen 

terhadap kinerja perusahaan. Berbeda dengan Puspitasarirdan 

Ernawatibn(2010) menyatakankkomisariskindependenptidak 

memberikanbnnkontribusi dalam peningkatan kinerja 

iperusahaan. Nathania (2014), Basyith (2016), Azis dan 

Hartono (2017), dan Maryanto (2017) mendukunggkomisaris 

independengtidakgberpengaruhgterhadapgkinerjagperusahaan. 

 

Komiteauuaudit bertugas untuk melakukan pengawasan 

terhadap aktivitas dan pengelolaan perusahaan yang dibentuk 

dewan komisaris. RinidadanadGhozali (2012) menyatakan 

komiteeauditeberpengaruhepositifesignifikaneterhadap kinerja 

keuangan. Keberadaan komite semakin efektif dalam 

meningkatkan profitabilitas perusahaan sehingga kinerja 

perusahaan semakin baik. Sedangkan Rimardhani (2016), 

Azis dan Hartono (2017), dan Maryanto (2017) menyatakan 

komite audit tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Keberadaankkkomitekkauditktidakkabisa menjamin kualitas 

laporan keuangan, fungsi pengawasan, dan pengendalian 

pada manajemen perusahaan. 

 

Faktor yangbbbdapataamempengaruhi peningkatansssnilai 

perusahaandsdiantaranya adalahaaintellectual capital, good 

corporateogood corporate governance,hdan kinerja keuangan 

perusahaan. Saat ini kebutuhanaaakanaapengungkapan 

intellectualhgcapital semakin meningkat sebagai salah satu 

penggeraknnnilainiperusahaan. Putra (2012) dan Maryanto 

(2017) menyatakan intellectual capital berpengaruh 

signifikan positif terhadap nilaipperusahaan. Perusahaanyyang 

dapat memanfaatkanmmodal intelektual perusahaanssecara 

efektif dan efisiennuakan memberikannnnilai tambah bagi 
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perusahaan. Sedangkan Yuniasih dkk. (2010), Maditinos et 

al. (2011), Widarjo (2011), Lestari dan Sapitri (2014), dan 

Chizari et al. (2016) menyatakan intellectual capital tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut 

dikarenakan investor kurang mempertimbangkan intellectual 

capital dalam menilai perusahaan. Kemungkinan, investor 

lebih mencantumkan faktor harga saham perusahaan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. 

 

Selain itu, terciptanya goodgddcorporatedddgovernance 

diharapkan dapatmmmeningkatkanmmnilaimmperusahaan. 

Mekanisme yang digunakan dalammpenelitianmininadalah 

komisaris independen dan komite audit yang menjalankan 

fungsi pengawasan bagi perusahaan. Ferial dkk. (2014), 

Perdana dan Raharja (2014), Taufik dan Prijati (2016) dan 

Maryanto (2017) menyatakanmmkomisarismnindependen 

berpengaruhmpositifmterhadapmnilaimperusahaan.mSemakin 

banyakmikomposisi komisarisunindependeninmakanproses 

pengawasanapelaporanaakeuanganaayangiadilakukaniadewan 

komisarisaakanalebihaefektifasehinggaaadapatamemperbaiki 

kinerjaaperusahaan dan kemudian dapat menigkatkan nilai 

perusahaan. Berbeda dengan Mukhtaruddin dkk. (2014) 

memberikan hasil bahwankomisarisnindependennberpengaruh 

negatifnnsignifikannnterhadapnnnilainnperusahaan. Adanyai 

komisarissindependensmasihisbelumsmampusjmeningkatkan 

nilaijperusahan.  

 

Komiteeeauditeeemerupakan pihak penghubungan antara 

pemegangggsahamggdanggdewangjkomisarisgdengangpihak 

imanajemen guna mengatasi imasalah keagenan. 

Mukhtaruddin dkk. (2014) dan Taufik dan Prijati (2016) 

menyatakan komite audit berpengaruh signifikan postif 

dalam meningkatkan nilai perusahaan. Selanjutnya Prastuti 

dannBudiasihj(2015) menyatakan komiteeauditeberpengaruh 

negatif signifikan terhadapnnnilaimperusahaan. Sedangkan 

penelitian Obradovich dan Gill (2013) dan Maryanto (2017) 

menunjukkan hasil komiteeauditetidakeberpengaruheterhadap 

nilaipperusahaan.  Tugas komiteeaudit belum berjalan sesuai 

dengan regulasi yang ada. Perannkomitejauditjkurangjoptimal 

dalammmenjalankanmfungsinpengawasanndannpengendalian 

padajmanajemenjperusahaan.  

 

Kinerjakkkeuangankiperusahaankimenjadikgambarankitentang 

kondisiakeuanganasuatuaperusahaanaiyangadianalisisadengan 

alat-alataaanalisisaakeuangan. Rochmah dan Fitria (2017) 

menyatakan kinerjahkeuanganjberpengaruhjpositifjsignifikan 

terhadapnnilainperusahaan. Namun menurut Munawaroh dan 

Priyadi (2014) memberikan hasil bahwaakinerjaakeuangan 

yangaproksikan denganaROAaberpengaruhjsignifikan negatif 

terhadapnnnilainmperusahaan. Sedangkan Hermawan dan 

Marfulah (2014) menunjukkan kinerja keuangan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Dalam hal ini, IntellectualccCapitaladanaGoodaCorporate 

Governancenmenjadimstrategimyangmsangat berharganbagi 

dunia perbankan. Karenaaperbankanamerupakanabadan usaha 

yangaibergerak dibidang jasa maka pelayanan pelanggan 

sangatlah bergantung pada akal dan intelektual. Perbankan 

memiliki sifat “intellectualy intensive” yang berarti bahwa 

sangatlah penting dengan adanya IntellectualaCapitaladan 

GoodhCorporatehGovernancehbagi perusahaanjdi era modern 

ini. Menurut Sudibya dan Restuti (2014), Yuskar dan Novita 

(2014), Nuryaman (2015) dan Maryanto (2017) Intellectual i 

Capitaljhberpengaruhnnterhadapmnilaimperusahaanmmelalui 

iprofitabilitas. Selanjutnya akan dapat mencerminkan kinerja 

keuangan perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan.xHalxinixmenunjukkanxbahwaxnilaixVAIC™ixyang 

tinggiaaakanaamendorongaROAayangalebihabesarasehingga 

dapataameningkatkanaakinerjaaaperusahaan dan selanjutnya 

diyakini akan dapat meningkatkan nilai perusahaan 

(Hadiwijaya dan Rohman, 2013). Dalam Nurdinia (2013) 

menyatakan bahwa ROA tidak dapat memediasi hubungan 

antara VAIC™ terhadap nilai perusahaan. 

 

Terciptanya good corporate governance diharapkan dapat 

memperbaiki kinerja perusahaan. Kinerja perusahaanyyang 

membaik akanaidapat menarikkiinvestoruuntukuberinvestasi 

padauuperusahaanuutersebut. Hal tersebut dapat memicu 

meningkatnya nilai perusahaan. Santoso (2017) memberikan 

hasil bahwa kinerja keuangan dapatnmemediasinhubungan 

goodnncorporatenngovernancennterhadapninnilainnperusahaan. 

Sedangkan menyatakan Ratih (2011), Dianawati dan Fuadati 

(2016), dan Maryanto (2017) menyatakan terdapattpengaruh 

gooddscorporatedsgovernancesdterhadapdsnilaidsperusahaan 

melalui kinerja keuagan sebagaihvariabel mediasi. Berikut 

ininmerupakan gambar grafik pertumbuhan priceeto 

bookkvaluek(PBV)kperusahaanksektor keuangankyang listing 

dilBEIlperiodel2013 hingga 2016: 

 

Gambar 1. menunjukkan adanya fenomena pada sektor 

keuangan tahun 2013-2016. Subsektor perbankan pada grafik 

tersebut menunjukkan bahwa nilai buku tidak mengalami 

fluktuasi secara signifikan, dimana yang terjadi cenderung 

statis, tidak berubah dan stabil. Berbeda dengan 

pertumbuhan nilai buku yang terjadi pada subsektor institusi 

keuangan yang menunjukkan bahwa fluktuasi yang terjadi 

cenderung drastis namun menunjukkan tren meningkat. 
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(Sumber: Diolah oleh penulis) 

Gambar 1. Pertumbuhan Price to Book Value (PBV) 

Sektor Keuangan di BEI Tahun 2013-2016 

 

Hampir serupa dengan yang ditunjukkan pada subsektor 

institusi keuangan, pada subsektor perusahaan sekuritas, 

asuransi dan lembaga keuangan lainnya menunjukkan tren 

meningkat dari tahun 2013–2016. Sehingga pada grafik 

diatas, terdapat fenomena yang tidak mengalami fluktuasi 

secara signifikan namun tetap dalam keadaan statis dan stabil 

serta cenderung tidak menunjukkan perubahan adalah pada 

subsektor perbankan. Pada subsektor tersebut, walaupun 

PBV mengalami penurunan maupun peningkatan namun 

fluktuasi tersebut terjadi tidak secara drastis dan masih 

dalam keadaan yang statis. Hal tersebut menunjukkan bahwa 

pada subsektor perbankan memiliki kontrol yang kurang baik 

dalam mengendalikan nilai buku sehingga nilai perusahaan 

menjadi kurang maksimal. 

KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN 

HIPOTESIS 

 

Stakeholder Theory 

Stakeholder Theory merupakan teori yangmnmenyatakan 

bahwasseluruhssstakeholdersberhak mendapatkanninformasi 

tentangmnbagaimanamnaktivitasminorganisasimnmempengaruhi 

keberadaan stakeholderhyang telah memberikan kontribusi 

secara langsung maupun tidak langsung (Ulum, 2009:4). 

Teorimnini bertujuan untukmnmembantu manajersadalam 

meningkatkanaanilaiaadariaadampakaaaktivitas organisasiaadan 

meminimalisir resiko kerugianaabagiaastakeholder (Ulum, 

2009:5). Teori ini menjelaskan variabel intellectual capital 

mempengaruhi kinerja keuangan yang kemudian berdampak 

pada nilai perusahaan.  

 

AgencyiTheory 

AgencyjTheoryjmerupakan teori yangamenjelaskanahubungan 

timbal balik karenaaaadanyaaakontrakayangaatimbulaaantara 

principaladenganamenggunakanajasaaagenauntukakepentingan 

principalk(Perdana dan Raharja, 2014). Struktur pengawasan 

dipercayaamampuamempengaruhiajalannyaaperusahaanayang 

padaaakhirnya berdampak padaakinerjaaperusahaanadalam 

mencapaiatujuanaperusahaanayakni memaksimalkanaanilai 

perusahaan.xDalam penelitian ini agency theory digunakan 

untuk menjelaskan hubungan komisaris independen dan 

komite audit berpengaruh dalam memaksimalkan nilai 

perusahaan melalui kinerja perusahaan. 

 

Signalling Theory 

Signalling Theory merupakan teori yang menyatakan bahwa 

suatu yangadiambilamanajemenaperusahaanayangamemberi 

petunjukaabagiaiainvestoraatentangaabagaimanaaamanajemen 

memandangaaprospekaaperusahaanaa(Brigham dan Houston, 

2006:38). Dalamapenelitian ini, pengungkapan informasi 

berkenaan dengan intellectual capital dan good corporate 

menjadi penting dalam mempengaruhi laba yang diperoleh 

perusahaan. Laba dapat mencerminkan kinerja perusahaan. 

Kinerja perusahaan yang semakin baik akan menjadi sinyal 

untuk investor dalam melakukan keputusan investasi dan 

kemudian dapat memberikan nilai tambah bagi perusahaan. 

 

Hipotesis  

H1 : Diduga terdapat pengaruh intellectual capital terhadap 

kinerja keuangan pada perusahaan subsektor perbankan 

di BEI tahun 2013-2016. 

H2 : Diduga terdapat pengaruh komisaris independen 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan subsektor 

perbankan di BEI tahun 2013-2016. 

H3 : Diduga terdapat pengaruh komite audit terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan subsektor perbankan di BEI 

tahun 2013-2016. 

H4 : Diduga terdapat pengaruh intellectual capital terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan subsektor perbankan 

di BEI tahun 2013-2016. 

H5 : Diduga terdapat pengaruh komisaris independen 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor 

perbankan di BEI tahun 2013-2016. 

H6 : Diduga terdapat pengaruh komite audit terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan subsektor perbankan di 

BEI tahun 2013-2016. 

H7 : Diduga terdapat pengaruh kinerja keuanganterhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan subsektor perbankan 

di BEI tahun 2013-2016. 

H8 : Diduga terdapat pengaruh intellectual capital melalui 

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada 

subsektor perbankan di BEI tahun 2013-2016. 
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H9 : Diduga terdapat pengaruh komisaris independen melalui 

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada 

subsektor perbankan di BEI tahun 2013-2016 

H10 : Diduga terdapat pengaruh komite audit melalui kinerja 

keuangan terhadap nilai perusahaan pada subsektor 

perbankan di BEI tahun 2013-2016. 

METODE PENELITIAN 

 

Penelitianbinibmenggunakan pendekatan kuantitatifbdimana 

merupakan penelitianbyangbmenekankanbbpadabbpengujian 

teori-teoriddan ataudhipotesis-hipotesis melaluiapengukuran 

variabel-variabelapenelitianadalam rangka danamelakukan 

analisisadataadenganaprosedurastatistikadan atau permodelan 

matematiss(Efferinsdkk.,s2008). Datasyangsdigunakan dalah 

dataaasekunderaaberupaaadata laporanaakeuanganaatahunan 

perusahaanasektor keuangan diiBEI tahun 2013-2016amelalui 

situsaresmiaBEIaa(www.idx.co.id).cxPopulasiapenelitian ini 

adalahaperusahaanasektorakeuangan yangaterdaftaradiaBEI 

periode 2013-2016 sebanyak 49 perusahaan. Dengani 

menggunakanaapendekatanaiapurposiveaasamplingaasehingga 

didapatkan sebanyaka29 sampelaperusahaan. Adapun 

variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dalamapenelitianainiadigunakanasebagai 

variabeladependenayangadiukuradenganaproksiaPBVa(Price to 

Book Value). Berikut rumus dari PBV yang mengacu pada 

Moeljadi (2006:75):  

 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Nilai buku per lembar saham diperoleh dari total modal  

perusahaan pada tahun t dibagi dengan jumlah saham 

beredar pada tahun t.  

 

Intellectual Capital 

Intelletual capital (IC) digunakan sebagai variabel 

independen dimana IC terbentuk oleh tiga komponen utama 

yang diukur dengan VACA (physical capital), VAHU 

(human capital) dan STVA (structural capital). Berikut ini 

tahapan perhitungan VAIC™ adalah sebagai berikut (Ulum, 

2009:87-90):  

 

Tahap pertama: TahappPertama:pMenghitungpValuepAdded 

(VA).pVApdihitungpsebagaipselisihpantarapoutputpdanpinput: 

 
𝑉𝐴 = 𝑂𝑈𝑇 − 𝐼𝑁 

Di mana: 

OUT : Output (total penjualan dan pendapatan  

lain) 

IN : Input (beban penjualan dan biaya-biaya  

lain,  selain beban karyawan. 

 

TahapaKedua:aMenghitungaValueaAddedaCapitalaiEmployeed 

(VACA).dVACAdmenunjukkandkontribusidyangddibuatdoleh 

setiapuunitudariuCEuterhadapuvalueuaddeduorganisasi.uVACA 

menunjukkan indikator untuk VAayangadiciptakanaolehasatu 

unitadariaphysicalacapital. 

 

𝑉𝐴𝐶𝐴 =
𝑉𝐴

𝐶𝐸
 

Di mana: 

VACA : Value Added Capital Employeed: rasio 

dari VA terhadap CE. 

VA : Value Added. 

CE : Capital Employeed: dana yang tersedia 

(ekuitas dan laba bersih). 

 

TahapaKetiga: MenghitungaValueaAddedaaHumanaCapital 

(VAHU).aVAHUaamenunjukkan berapaabanyakaVAadapat 

dihasilkanadenganadana yangadikeluarkanauntukatenagaakerja. 

VAHU menunjukkanakontribusiayangadibuataaolehaasetiap 

rupiahayangadiinvestasikanadalamaHCaterhadapavalueaaddeda

organisasi. 

 

𝑉𝐴𝐻𝑈 =
𝑉𝐴

𝐻𝐶
 

Di mana: 

VAHU : Value Added Human Capital: rasio dari 

VA terhadap HC. 

VA : Value Added. 

HC : Human Capital (beban karyawan). 

 

TahapeeKeempat: MenghitungaaStructuralaaCapitalaaValue 

Addedaa(STVA). STVAaamengukuraajumlahaaSCaayang 

dibutuhkanauntukaamenghasilkanaa1aarupiahadariaVAaidan 

merupakanaaindikasiaiabagaimanaaakeberhasilanaaSCaadalam 

penciptaantnilai. 

 

𝑆𝑇𝑉𝐴 =
𝑆𝐶

𝑉𝐴
 

Di mana: 

STVA : Structural Capital Value Added: rasio 

dari  SC terhadap VA. 

http://www.idx.co.id/
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SC : Structural Capital: 𝑉𝐴 − 𝐻𝐶. 

VA : Value Added. 

TahapxxKelima: MenghitungxxValuexxAddedxxIntellectual 

Coefficientx(VAIC™).xVAIC™ mengindikasixkemampuan 

intelektualxorganisasixyangxdapatxjugaxdianggapxsebagaixBPI 

(BussinessxiPerformancexiIndicators).xiVAIC™imerupakan 

penjumlahansdaristigaskomponenssebelumnyasyaitusVACA, 

VAHUidaniSTVA. 

 
𝑉𝐴𝐼𝐶™ = 𝑉𝐴𝐶𝐴 + 𝑉𝐴𝐻𝑈 + 𝑆𝑇𝑉𝐴 

 

Keterangan: 

VAIC™ : Value Added Intellectual Coefficient 

 

Komisaris Independen 

Komisaris independen dalam penelitian ini digunakan 

sebagai variabel independen dimana komisaris independen 

merupakansasalahssasatuaasmekanismesaagoodsascorporate 

governanceasd(GCG). Komisarisasindependenasmerupakan 

anggotaaadariaiadewanaiakomisarisaayangaabersifataaindependenxatau 

diluar emiten serta tidak terafiliasi dengan emiten atau 

perusahaan publik manapun. Variabel proporsi komisaris 

independen dalam penelitian ini diukur dengan mengacu 

pada penelitian Azis dan Hartono (2017) sebagai berikut: 

 

𝐾𝑂𝑀𝐼𝑁 =
𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑖𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛𝑖𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
× 100%𝑖 

 

KomiteiAudit 
Komiteaaudit dalam penelitian ini digunakan sebagai variabel 

independen dimana komite audit merupakanaasalahaasatu 

mekanismeaagoodaacorporateaagovernanceaa(GCG). Komite 

auidt merupakanaakomiteaayangaadibentukaaolehaadewan 

komisarisauntukamelakukanatugasiapengawasanapengelolaan 

perusahaan.aKomiteaauditadalamapenelitianainiadiukuradengan 

mengacu pada penelitian Azis dan Hartono (2017) sebagai 

berikut: 
𝐾𝐴 = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 

 

Kinerja Keuangan  

Kinerja keuangan dalam penelitian ini digunakan sebagai 

variabel intervening/ mediasi. Untuk mengetahui laba yang 

diperoleh perusahaan, investor perlu mempertimbangkan 

tingkat pengembalian terhadap aset yang dikeluarkan 

perusahaan. Oleh karena itu, dalamapenelitianainiakinerja 

keuanganadiukuradengan proksi ROA (ReturnaOnaAssets) 

dengan mengacu pada Moeljadi (2006:74) yakni sebagai 

berikut: 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥 (𝐸𝐴𝑇)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
× 100% 

 

Dalammpenelitianmini menggunakan analisismjalurm(path 

analysis)mdenganmmenggunakanmprogram AMOS versim24. 

Adapun langkah-langkah yang digunakan untuk 

menganalisis data yaitu sebagai berikut: 

 

Uji Normalitas 

Assessmentaofanormalityamerupakanaoutputaiuntukamenguji 

apakahadataakitaanormalasecaraamultivariateaisebagaiasyarat 

asumsiayangaharusadipenuhiaadengan Maximum Likelihood. 

Jikaadilihatasecaraamultivariate nilai critical ratio kurtosis 

(kemencengan)cuntukcsemuacvariabel diatas rentang +2.58 i 

sampaicdenganc-2.58 (signifikan 1%), dapatdsdisimpulkan 

bahwacdata kita secaracmultivariate tidak berdistribusi secara 

normal (Ghozali, 2008:84). 

 

Uji Outlier 
Mahalanobisdd-squareddidigunakanduntukdmengukurdijarak 

skorahasilaobservasiasterhadapsanilaiascentroidnya.asDeteksi 

terhadap datauoutlier dilakukan dengansmemperhatikan nilai 

mahalonobis distance. Nilai Mahalanobis distance pada 

penelitian ini adalahxχ2(5,0.001)=20.51501.xHalxinixberarti 

semuaxkasusxyangxmempunyaixnilai Mahalanobis d-square 

yang lebih besar dari 20.51501 adalah multivariate outliers 

(Ghozali, 2011:223). Nilai mahalanobis distance juga dapat 

dilihat dari nilai p. Data juga dianggap outlier jika nilai p1 

dan p2 memiliki nilai dibawah 0.001 dan harus dibuang dari 

model (Ghozali, 2011:223). 

 

Merancang Diagram Jalur dan Persamaan Struktural 

Merancang modelmanalisisxxjalurxxharusxdidasarkanxpada 

hubunganxkausalitasxyangxmemilikixjustifikasixteorixxyang 

ikuat. Merancang diagramxxxjalurxxxbertujuanxxxuntuk 

menggambarkanxhubunganxkausalitasxxyangxxinginxxdiuji. 

Berikut ini merupakan modelxxanalisisxxjalurxxyang 

dikonversikan dalamxbentuk persamaanxmodelxstruktural 

adalah sebagaixberikut: 

Z =  β1X1 + β2X2 + β3X3 + e1 

Y = β4X1 + β5X2 + β6X3 + β7Z + e2 

 

Koefisien Jalur 

Standar kebiasan atau critical ratio (CR) yang digunakan 

adalah 2.00. Jika nilai CR lebih dari 2.00 dan bernilai positif 

menunjukkan  bahwa koefisien jalur adalah berpengaruh 

positif.  Sedangkan jka nilai CR kurang dari 2.00 dan 

bernilai negatif berarti berpengaruh negatif. Kepastian  
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tingkat  signifikansi   dapat dilihatdari nilai P (p-value). 

Apabila nilai-nilai P lebih kecil dari 0.05 (karena 

menggunakan tingkat kesalahan 5%) maka koefisien jalur 

dapat dikatakan signifikan. Apabila nilai P bertanda *** 

berarti koefisien jalur sangat signifikan. 

 

Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi dengan melihat nilai Squared Multiple 

Correlation yang menunjukkan besarnya korelasi antara 

variabel-variabel eksogen dengan variabel endogen. Dengan 

memprosentasekan (koefisien korelasi ganda x100%) dapat 

diperoleh koefisien determinasi ganda. 

 

Direct Effect, Indirect Effect, dan Total Effect 

Setelahxzmengetahuizxpengaruhzixsuatuzxvariabelxzterhadap 

variabelxlainnyaxmakaxdapatxdilihatxpengaruhxlangsung,xtidak 

langsungxxdanxxpengaruhxxtotalxxdarixixsuatuxixvariabelxxbebas 

terhadapxvariabelxterikat. Selanjutnyaxxuntukxxmengetahui 

besarnyaxpengaruhxdarixvariabel-variabelixyangxditelitixyaitu 

hasilsperhitunganspengujianshipotesissantarsvariabel. 

 

SobellTest 

Pengujianxxhipotesisxxmediasixxdapatxxdilakukan xdengan 

prosedurxyangxdikembangkanxolehxSobelx(1982)xdanxdikenal 

denganxujixSobelx(SobelxxTest). Dapat dikatakan adanya 

pengaruh mediasi atau pengaruh tidak langsung apabila nilai z 

txhitung lebihxbesarxdarixtxtabelzyaituz1.96zdengan signifikansi 

5%. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Uji Normalitas 

Berdasarkan tabel 1. menunjukkan nilai critical ratio 

kurtosis value secara multivariate adalah sebesar 0.009 

dimana nilai tersebut berada pada rentangd+2.58 sampai -

2.58ssehinggasdapatsdisimpulkansbahwasasumsismultivariate 

normalityssudahsterpenuhi dansdata dapat dinyatakanslayak. 

 

Tabel 1. HASIL UJI NORMALITAS 

Variable kurtosis c.r. 

X3 (KA) -,943 -2,072 

X2 (KOMIN) ,039 ,086 

X1 (VAIC) ,498 1,096 

Z (ROA) -,293 -,643 

Y (PBV) -,211 -,464 

Multivariate  ,014 ,009 

(Sumber: Output AMOS, diolah 2018) 

Hasil UjieOutlier 

Berdasarkan hasil uji outlier terdapat nilai Mahalanobis d-

square yang lebih kecil dari 20.51501. Selain itu, nilai p1 

dan p2 pada uji outlier didapatkan nilai yang lebihxbesarxdari 

0.001. Sehinggamdapatmdisimpulkanmbahwa datamtidak 

memilikijmultivariate outliers. Dengan demikian, data diatas 

dapat dikatakan telah memenuhi uji outlier dan layak 

digunakan untuk tahap selanjutnya. 

 

Merancang Diagram Jalur dan Persamaan Struktural 

 

 
(Sumber: Output AMOS, diolah 2018) 

Gambar 2. Diagram Jalur 

 

Berdasarkan gambar 2. langkah selanjutnya adalah 

mengkonversikan diagram jalur menjadi persamaan 

struktural yakni sebagaikberikut: 

Z =0.47X1 − 1.7X2 + 0.19X3 + 0.757 

Y =0.17X1 + 0.68X2 − 0.14X3 + 0.39Z + 0.863 

 

Hasil Koefisien Jalur 

Tabel 2. HASIL UJI KOEFISIEN JALUR 

   C.R. P 

Z <--- X1 7,965 *** 

Z <--- X2 -4,199 *** 

Z <--- X3 1,884 ,060 

Y <--- Z 3,500 *** 

Y <--- X1 1,968 ,049 

Y <--- X2 1,323 ,186 

Y <--- X3 -1,103 ,270 

(Sumber: Output AMOS, diolah 2018) 

 

Berdasarkan hasil output pada tabel 2. di atas dapat dianalisis 

sebagailberikut: 

Hasil pengujian pengaruhxxintellectual capitalxzterhadap 

kinerjaxkeuanganxdenganxnilaixp-valueixsebesarx0.000xlebih 

kecilxdarix0.05 menunjukkan pengaruh yangxsignifikan dan 

nilai C.R 7,965 lebih besar dari 2.00 berarti memiliki 

pengaruh positif. Sehingga H1 diterima. 

 

j 
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Hasildpengujian pengaruhdkomisarisdindependendterhadap 

kinerjaakeuangan dengananilaiap-valueasebesara0.000alebih 

keciladaria0.05 menunjukkan pengaruh signifikan dan nilai 

C.R -4,199 lebih kecil dari 2.00 berarti memiliki pengaruh 

negatif. Sehingga H2 diterima. 

 

Hasildipengujian pengaruhdkomitedauditdterhadapdkinerja 

keuanganadengananilaiap-valueasebesara0.060alebihabesaradari 

0.05vmenunjukkan tidak berpengaruhssignifikan dan nilai 

C.R 1,884 lebih kecil dari 2.00 berarti memiliki pengaruh 

positif. Sehingga H3 ditolak. 

 

Hasilsspengujian pengaruhskinerjaskeuangansterhadapsnilai 

perusahaansdengan nilaisp-valuessebesara0.000aslebihakecil 

dari 0.05 menunjukkan pengaruh signifikan dan nilai C.R 

3,500 lebih besar dari 2.00 berarti memiliki pengaruh positif. 

Sehingga H4 diterima. 

 

Hasilppengujian pengaruh intellectualpcapitalsterhadapsnilai 

perusahaansdengansnilaisp-valuesssebesars0.049slebihsikecil 

darid0.05 menunjukkan pengaruh signifikan dannnilai C.R 

1,968 lebih kecil dari 2.00 berarti memiliki pengaruh positif. 

Sehingga H5 diterima. 

 

Hasilppengujianppengaruhpkomisarispoindependentiterhadap 

nilainperusahaanmdengan nilai p-value sebesara0.186elebih 

besar daria0.05 menunjukkan tidak berpengaruh signifikan 

dan nilai C.R 1,323 lebih kecil dari 2.00 berarti memiliki 

pengaruh positif. Sehingga H6 ditolak. 

 

Hasilkopengujian pengaruh komiteaaaudit terhadapaanilai 

perusahaanaadengananilai p-value sebesara0.270 lebih besar 

dariai0.05 menunjukkan tidakbberpengaruh signifikan dan 

nilaiskC.R -1,103 lebih kecil dari 2.00 berarti memiliki 

pengaruh negatif. Sehingga H7 ditolak. 

 

Koefisien Determinasi (R2) 

Variabilitas ROA yang dapat dijelaskan oleh variabilitas 

VAIC, KOMIN dan KA sebesar 42.7%, sedangkan 57.3% 

adalah variabel lain yang tidak diteliti. Sedangkan 

variabilitas PBV yang dapat dijelaskan oleh variabilitas 

VAIC, KOMIN, KA dan ROA sebesar 25.5%, sedangkan 

74.5% adalah variabel lain yang tidak diteliti. 

 

Hasil Direct Effect, Indirect Effect, dan Total Effect 

Berdasarkan nilai pengaruh langsung intellectual capital 

terhadap nilai perusahaan sebesar 0,200 lebih kecil dari 

pengaruhhtidakhlangsunghiintellectualhcapitalhterhadapinilai 

perusahaanamelaluiakinerjaokeuangan sebesar 0,212 artinya 

pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan lebih 

besar ketika dimediasi oleh ROA sebagai variabel 

intervening.  

 

Namun nilai pengaruhaalangsungaakomisarisakindependen 

terhadapaanilaiaperusahaanasebesara0,115 lebih besar dari 

pengaruh tidak langsungakomisarisaindependenaterhadapanilai 

perusahaankmelalui kinerja keuangan sebesaro-0,110 artinya 

pengaruhakomisarisaindependenaterhadapainilaiaiperusahaan 

lebih kecil ketika dimediasi oleh ROA sebagai variabel 

intervening. 

 

Sedangkan nilai pengaruhalangsungakomiteaauditdterhadap 

nilaidperusahaan sebesar -0,091 lebihgkecil darigpengaruh 

tidakaalangsungaakomiteaaauditaaterhadapadnilaidaperusahaan 

melaluikkinerja keuangan sebesar 0,050 artinya pengaruh 

komite audit terhadap nilai perusahaan lebih besar ketika 

dimediasi oleh ROA sebagai variabel intervening. Namun 

pengaruh  komite auditxterhadapxnilaixperusahaanxyang 

dimediasixolehxkinerjaxkeuangan masih lemah sehingga 

masih belumxmampuxmemediasi pengaru komitexaudit 

terhadapxnilaixperusahaan. 

 

Tabel 3. STANDARDIZED DIRECT EFFECT, 

INDIRECT EFFECT DAN TOTAL EFFECT 

 
 

X3 X2 X1 Z 

Standardized Direct Effect 
Z ,135 -,297 ,570 ,000 

Y -,091 ,115 ,200 ,372 

Standardized Indirect Effect Z ,000 ,000 ,000 ,000 

Y ,050 -,110 ,212 ,000 

Standardized Total Effect Z ,135 -,297 ,570 ,000 

Y -,041 ,004 ,412 ,372 

(Sumber: Output AMOS, diolah 2018) 

 

Sobel Test 

Berdasarkanjhasilxsobelxtestxmenunjukkan hasiljnilai t hitung 

adalah sebesard3,20089832. Dimanavnilai t hitung lebihibesar 

dariinilaiititabeliyaknii1,96. Kemudian dihubungkan dengan 

nilai standardized pengaruhmlangsungmsebesar 0.200mdan 

standardized pengaruhntidaknlangsung yaitu melaluinkinerja 

keuangannsebagai variabel mediasi sebesarn0.212. Dimana 

pengaruh tidak langsung lebih besar dari pengaruh langsung. 

Nilai tersebut berarti kinerjamkeuanganmdapatmmemediasi 

intellectualmcapital terhadap nilainperusahaan. Sehingga H8 

diterima. 

 

Berdasarkan hasilssobelstestssmenunjukkan hasil nilaittthitung 

adalah sebesar -2,68556321. Dimana nilai t hitung lebih 

kecilsdarisnilaiststabel yakni 1,96. Kemudian dihubungkan 
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dengan nilai standardized pengaruhslangsungssebesar 0,115 

dan standardized pengaruhsstidaksslangsung yaitu melalui 

kinerja keuangan sebagai variabel mediasi sebesark-0,110. 

Dimana pengaruhatidakalangsungalebihakeciladariapengaruh 

ilangsung. Nilai tersebut berarti kinerja keuangan dapat 

memediasi komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

Sehingga H9 ditolak. 

 

Berdasarkan hasilxsobelxtesttmenunjukkan hasil nilaittthitung 

adalah sebesar 1,5067878. Dimanannilaintnhitungnlebihnkecil 

darijnilaijtjtabel yakni 1,96. Kemudian dihubungkan dengan 

nilai standardized pengaruhdlangsung sebesar -0,091 dan 

standardized pengaruhdtidakdlangsung yaitudmelalui kinerja 

keuangandsebagai variabel mediasi sebesard0,050. Dimana 

pengaruhdtidakdlangsungdlebihdkecilddaridipengaruhdlangsung. 

Nilai tersebut berarti kinerja keuangan dapat memediasi 

komite audit terhadap nilai perusahaan. Sehingga H10 

ditolak. 

 

Pengaruh Intellectual Capital terhadap Kinerja 

Keuangan 

Hasilnpenelitian ini menunjukkannadanya pengaruhnpositif 

signifikannnantara intellectual capital terhadapmkinerja 

keuanganmyang ditunjukkan denganddpenggunaandddan 

pemanfaatandintellectualdcapital yang semakindbaikdmaka 

profitabilitasdakandsemakindmeningkat. Hal tersebut dapat 

memperbaiki kinerja keuangan perusahaan. Hadiwijaya dan 

Rohman (2013) mendukung bahwa perusahaan meyakini 

akan mendapatkan laba besar dengan pengembangan IC 

secara efisien dan efektif yang mencerminkan kinerja 

keuangan. Hal tersebut dapatddisebabkandkarenaddanaduntuk 

intellectualdcapitalddapatdmeningkatkandkualitasdperusahaan 

secaramnumummnyang kemudiandapatmmmeningkatkan 

profitabilitasnperusahaan. Dengan memiliki VAICTM yang 

tinggi maka dapat menjadi sebuah investasi untuk masa 

depan perusahaan. Sesuaindengannstakeholder theorynyang 

menyatakannnbahwannvaluennaddednnmerupakannninstrumen 

pengukurannyang lebihkakurat dibandingkan dengan laba 

akuntansi. Sehingga peran IC bagi perusahaan sangat penting 

untuk peningkatan kinerja perusahaan. Hasil tersebut juga 

didukunggolehghasilgpenelitian Zéghal dangMaaloul (2010), 

Satiti danmAsyik (2013), Al-Musalli dan Ismail (2014), 

Basyith (2016) dan Maryanto (2017).  

 

Pengaruh KomisarismnIndependenmnterhadapmKinerja 

Keuangani 

Pada penelitianminimmenunjukkan hasil bahwamkomisaris 

independennberpengaruh signifikan negatifnterhadapnkinerja 

kkeuangan.  Rimardhani dkk. (2016) menyatakan bahwa 

pengaruh negatif tersebut dikarenakan semakin besar jumlah 

komisaris independen denganskeahliansdanspengalamansyang 

beragam,aaakanaamemungkinkanaapenurunanaakemampuan 

dewanaakomisarisaadalamaamelakukanaapengawasanaakarena 

munculamasalahakoordinasi,akomunikasi,aadanaapembuatan 

keputusan.aSelainaitu, Ferial dkk. (2014) berpendapat bahwa 

semakin banyak anggota komisaris independen dalam 

sebuah perusahaan maka perusahaan akan semakinakesulitan 

dalamamenjalankanaperannya,adiantaranyaakesulitanaidalam 

menjalankanaiakomunikasiaadanaakoordinasiaaantaraaanggota 

dewanakomisaris. Hasil tersebut juga didukung olehahasil 

penelitianaaLappalainen danaaNiskanen (2012)aaayang 

menyatakanakomisarisaindependenaberpengaruhanegatifadan 

signifikanzterhadap kinerja keuangan. Sekaligus hasil 

penelitian ini menolak hasil penelitian Puspitasari dan 

Ernawati (2010), Nathania (2014), Basyith (2016), Azis dan 

Hartono (2017), dan  Maryanto (2017). 

 

PengaruhaKomiteaAuditaterhadapaKinerjaaKeuangan 

Hasilapenelitianaini mengindikasiabahwa komite audit tidak 

berpengaruhaaterhadapaakinerjaaakeuangan perusahaan. Hal 

tersebutadikarenakan keberadaan komite audit tidak bisa 

menjamin kualitas laporan keuangan, fungsi pengawasan, 

dan pengendalian pada manajemen perusahaan sehingga 

komite audit tidak mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. Hasil tersebut diperkuat hasil penelitian 

Rimardhani dkk. (2016) yang menyatakan bahwa tinggi 

rendahnya jumlah komite audit tidak dapat menjamin 

keefektifan komite audit dalam suatu perusahaan. 

pembentukan komite audit dalam perusahaan hanya atas 

dasar pemenuhan regulasi saja. Selain itu, Maryanto (2017) 

juga mendukung bahwa komite audit tidakaaberpengaruh 

terhadapakinerjaakeuangan. Namun hasil penelitian diatas 

tidak didukung oleh Rini dan Ghozali (2012) yang 

menyatakan bahwa komite audit berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap tingkat profitabilitas yang mempengaruhi 

kinerja perusahaan. 

 

Pengaruh IntellectualaCapitalaterhadapaNilaiaPerusahaan 

Pada penelitianniniamenunjukkanahasilabahwaaaintellectual 

capitalaaberpengaruh signifikan positifaaterhadap nilai 

perusahaan.aaPengelolaanaadan penggunakanaaintellectual 

capitalayang efektifadanaaefisienadapatamenciptakanaanilai 

tambahaabagiaaperusahaan. Didukung denganaastakeholder 

theory yangamenyatakan bahwaaseluruhaaktivitasaperusahaan 

bermulaapadaapenciptaananilaia(valueacreation).aStakeholder 

lebihamenghargaiaperusahaanayangamampuamenciptakananilai 
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karenaadenganapenciptaananilaiayangabaik,amakaaperusahaan 

akanaalebihaamampuaauntukaamemenuhiaastakeholder. Para 

investor akan menunjukkanawujud apresiasiaatasakeunggulan 

ICaayangaadimilikiaaperusahaanaadenganaaberinvestasiaapada 

perusahaanaatersebut. Pertambahanainvestasiatersebutaakan 

berdampakaapadaaanaiknyaaanilaiaaperusahaan. Hasil tersebut 

juga didukung oleh Putra (2012) yang menyatakan 

intellectual capital berpengaruh signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan 

Yuniasih dkk. (2010), Maditinos et al. (2011), Widarjo 

(2011), Lestari dan Sapitri (2014) Chizari et al. (2016) yang 

menunjukkan bahwa Intellectual Capital tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan yang dikarenakan 

investor yang kurang mempertimbangkan intellectual capital 

dalam menilai kinerja perusahaan. 

 

Pengaruh Komisaris Independen terhadap Nilai 

Perusahaan 

Pada penelitian ini mengindikasi bahwa tidak adanya 

pengaruh signifikan antara komisaris independen terhadap 

nilai perusahaan. Didukung Rimardhani dkk. (2016) yang 

menyatakan bahwa adanya komisaris independen masih 

belum mampu meningkatkan nilai perusahaan disebabkan 

karena ketika investor menanamkan sahamnyaapadaasebuah 

perusahaanayangaselanjutnyaamenjadiaekuitasaaperusahaan, 

seringkaliadalamamelakukanainvestasi,aainvestoracenderung 

tidakaakanaterpengaruhadanamemperhatikanakomposisiadewan 

perusahaan.aSehinggaakomposisiadewanaaperusahaanaitidak 

berpengaruhaterhadapapeningkatanamaupunapenurunananilai 

perusahaan. Hal tersebut menolak Ferial dkk. (2014), 

Perdana dan Raharja (2014), Taufik dan Prijati (2016) dan 

Maryanto (2017) yang menyatakan bahwa semakin banyak 

anggota komisaris independen maka proses pengawasan 

pelaporan keuangan yang dilakukan dewan komisaris akan 

lebih efektif sehingga dapat meningkatkan kinerja 

perusahaan yang berdampak pada meningkatnya nilai 

perusahaan.j 

 

Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 

Pada penelitian ini memberikan hasil tidak adanya pengaruh 

signifikan atara komite audit terhadap nilai perusahaan. 

Komite audit belum mampu dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. Tugas komite audit belum berjalan sesuai 

regulasi yang ada. Didukung hasil penelitian Perdana dan 

Raharja (2014) dan Maryanto (2017) yang menungjukkan 

bahwa komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Penyebabnya adalah peranakomiteaaudit 

yangakurangaoptimaladalamamenjalankanafungsiapengawasan 

danaapengendalianaamanajemenaaperusahaan.mmAkibatnya 

pertanggungjawabanmmanajemen menjadi tidakntransparan 

dana mengakibatkannmenurunnyakkepercayaannparaipelaku 

modalmnatau investor. Sehinggamnmenyebabkanmnnilai 

perusahaanmmenurun. Didukung oleh agency theory yang 

menyatakan bahwa keberadaan komite audit belum mampu 

membantu meminimalkan masalah keagenan yang terjadi 

antara pihak pemegang saham dengan manajer potensial. 

Hasil tersebut juga didukung penelitian oleh Obradovich dan 

Gill (2013) yang menunjukkan komite audit tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dan sekaligus 

menolak Mukhtaruddin dkk. (2014) dan Taufik dan Prijati 

(2016) yang membuktikan bahwa dengan adanya komite 

audit dapat berdampak positif terhadap nilai perusahaan.  

 

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan 

Pada penelitian ini menunjukkan hasil bahwa adanya 

pengaruh signifikan positif kinerja keuangan terhadapnnilai 

perusahaan. Semakinmtinggimkinerja keuangannperusahaan 

yangadiukur dengan proksiaROAamaka akan meningkatkan 

nilaiaperusahaan. Didukung oleh Rochmah dan Fitria (2017) 

bahwa kinerja keuangan diukur menggunakan proksi ROA 

menunjukkandtingkatdkeuntungandbersihdyang didapatkan 

olehdperusahaandpadadsaatdperusahaandmenjalankan kegiatan 

operasionalnya. Keuntunganulayakuuyang didapatkan oleh 

perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang saham. 

Artinya perusahaan mengutamakan kemakmuran dan 

kesejahteraan dari pemegang saham. Halctersebutcmenjadi 

dayactarikcdancnilaictambahcbagicperusahaan. Dan hasil 

tersebut menolak penelitian oleh Hermawan dan Marfulah 

(2014) menunjukkan kinerja keuangan tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Kinerja Keuangan 

Padaapenelitianainiamenunjukkanaabahwaakinerjaaikeuangan 

dapat memediasiaantaraaintellectualacapitalaterhadapanilai 

xperusahaan. Dihubungkan dengan stakeholder theoryxbahwa 

seluruhxaktivitasxperusahaanxbermula padaxpenciptaanxnilai 

(valueacreation).aKepemilikan dan pemanfaatanasumberadaya 

intelektualaayangaamemungkinkanaaperusahaanaaimencapai 

keunggulanxxbersaingxxdan meningkatkan nilaicctambah. 

Investorzzakanzzmemberikan nilai tambah bagizperusahaan 

yangzzzmampu memberikan nilai tambah secara 

berkesinambungan.xSudibya dan Restuti (2014) menyatakan 

bahwa perusahaan yang mampu mengelola sumber daya 

intelektual yang dimilikinya dengan efektif dan efisien maka 

laba yang diperoleh akan meningkat kemudian akan 
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memperbaiki kinerja perusahaan sehingga dapat nilai 

perusahaan akan meningkat. Didukung pula olehzYuskarzdan 

Novitax(2014)xyangxmenyatakanxbahwaxintellectualxicapital 

yang diterapkan dengan baik pada perusahaan perbankan di 

Indonesia akan berdampak pada kinerja perusahaan yang 

baik pula. Kinerja perusahaan yang baik akan tercermin dari 

laporan keuangannya yang nantinya akan menjadi referensi 

bagi investor untuk menilai perusahaan. Nuryaman (2015) 

dan Maryanto (2017) juga mendukung bahwa intellectual 

capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui 

profitabilitas sebagai variabel intervening. Hasil tersebut 

tidak sesuai penelitian oleh  Nurdinia (2013) menyatakan 

bahwa ROA tidak dapat memediasi hubungan pengaruh 

tidak langsung VAIC™ terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Komisaris Independen terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Kinerja Keuangan 

Pada penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

tidak dapat menjadi mediasi antara komisaris independen 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh 

penelitian Maryanto (2017) yang membuktikan bahwa 

komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan melalui kinerja keuangan. Hal tersebut 

dikarenakan komisaris independen merupakan pihak yang 

berasal dari luar perusahaan sehingga dimungkinkan 

pengetahuan yang kurang dari komisaris independen 

mengenai keadaan perusahaan. Sehingga menyebabkan 

kurang efektifnya komisaris independen dalam 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hal tersebut 

menyebabkan kinerja keuangan kurang baik yang 

selanjutnya menyebabkan menurunnya nilai perusahaan. 

Artinya, dengan keberadaan komisaris independen dalam 

perusahaan belum mampu meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan sehingga belum dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil tersebut menolak hasil penelitian oleh Rini 

dan Ghozali (2012) yang membuktikan bahwa komisaris 

independen berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

profitabilitas. 

 

Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 

Perusahaan melalui Kinerja Keuangan 

Pada penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

tidak dapat menjadi mediasi antara komite audit dengan nilai 

perusahaan. Hal ini dapat dikarenakan pengawasan yang 

dilakukan oleh komite audit tidak berjalan optimal. Sehingga 

dapat menurunkan kinerja keuangan perusahaan yang 

selanjutnya tidak dapat mempengaruhi peningkatan nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian 

Maryanto (2017) membuktikan bahwa komite audit tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui kinerja 

keuangan. Hal tersebut dikarenakan komite audit belum 

dapat menjalankan fungsinya dengan baik sehingga 

pengendalian terhadap perusahaan menjadi kurang optimal 

yang kemudian menyebabkan masalah keagenan antara 

principle dengan agent. Hal tersebut menyebabkan tidak 

dapat meningkatkan kinerja keuangan yang pada akhirnya 

akan menurunkan nilai perusahaan. Hasil tersebut tidak 

mendukung hasil penelitian oleh Rini dan Ghozali (2012) 

membuktikan bahwa komite audit berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap profitabilitas. 

 

KESIMPULAN  

 

Berdasarkan hasil pembahasan yang telah dilakukan, peneliti 

mengambil kesimpulan bahwa variabel intellectual capital 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan 

dan variabel komisaris independen berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kinerja keuangan. Sedangkan variabel 

komite audit tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 

Selanjutnya untuk variabel intellectual capital berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 

variabel komisaris independen dan komite audit tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kemudian untuk 

pengaruh variabel intellectual capital terhadap nilai 

perusahaan dapat dimediasi oleh kinerja keuangan. Namun 

pengaruh variabel komisaris independen dan komite audit 

terhadap nilai perusahaan tidak dapat dimediasi oleh kinerja 

keuangan. Sesuai dengan hasil penelitan ini, diharapkan 

peneliti selanjutnya dapat menggunakan sampel pada sektor 

lain agar hasilnya dapat mewakili kondisi dengan sampel 

yang lebih besar dan menambahkan variabel lain yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan seperti struktur kepemilikan 

serta menggunakan proksi lain untuk variabel intervening 

seperti kebijakan hutang (DER). 
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