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Abstrak: Penelitian bertujuan menguji pengaruh intellectual capital dan struktur modal terhadap nilai 
perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel pemediasi. Populasi penelitian adalah perusahaan 
perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2016-2019 dan menyediakan informasi yang digunakan dalam 
penelitian. Sampel ditentukan dengan purposive sampling dan diperoleh 27 sampel. Alat analisis data 
menggunakan analisis jalur. Temuan penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas dapat berfungsi 
sebagai variabel intervening dalam pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan perbankan di BEI periode 2016-2019. Sedangkan pada struktur modal profitabilitas yang 
diproksikan dengan ROA dalam penelitian ini tidak dapat berfungsi sebagai variabel intervening. 
Implikasi dari penelitian ini yaitu setiap variabel dalam penelitian ini dapat dijadikan sebagai salah satu 
alat strategi untuk perusahaan yang pada nantinya dapat memberikan manfaat kepada para stakeholders 
sehingga dapat menjadi pertimbangan bagi para investor dalam pengambilan keputusan. 
Kata Kunci : Intellectual capital, Struktur Modal, Profitabilitas, nilai Perusahaan 
 
Abstract: This study aims to examine the effect of intellectual capital and capital structure on firm value 
with profitability as the mediating variable. The research population is banking companies listed on the 
IDX in 2016-2019 and provides the information used in the research. The sample was determined by 
purposive sampling and obtained 27 samples. The data analysis tool uses path analysis. The research 
findings show that profitability can function as an intervening variable in the influence of intellectual 
capital on firm value in banking companies on the IDX for the 2016-2019 period. Meanwhile, the 
profitability capital structure which is proxied by ROA in this study cannot function as an intervening 
variable. The implication of this research is that each variable in this study can be used as a strategic 
tool for the company which in turn can provide benefits to stakeholders so that it can be considered by 
investors in making decisions. 
Keywords: Intellectual capital, Capital Structure, Profitability, Company value 
 
PENDAHULUAN 
Beberapa tahun terakhir ini, persaingan antar pelaku bisnis telah meningkat dan para pelaku bisnis pun 
menghadapi tantangan yang sangat berat dan beragam. Persaingan tersebut diiringi dengan 
bertambahnya tuntutan pelanggan kepada produsen, yang mendorong pelaku bisnis memperbaiki 
kualitas diri sehingga mampu bertahan. Upaya yang dapat ditempuh oleh pelaku bisnis untuk 
mempertahankan diri adalah dengan meningkatkan kinerja manajerial, dan melakukan inovasi dalam 
bisnisnya. Zulmiati (2012) menjelaskan bahwa keunggulan kompetitif dapat dibentuk melalui berbagai 
cara, seperti menciptakan produk dengan desain yang unik, penggunaan teknologi modern, desain 
organisasi, serta menggunakan sumberdaya yang ada dengan efektif, efisien serta ekonomis. Sejalan 
dengan yang diungkapkan oleh Mc.Leod dan Schell (2008), keunggulan kompetitif dapat direalisasikan 
dalam hal mendapatkan keunggulan strategis, taktis, maupun operasional. 
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Diluar intellectual capital dan struktur modal, profitabilitas dinilai dapat menjadi faktor yang 
mempengaruhi hubungan antara intellectual capital dengan nilai perusahaan, sama halnya dengan 
struktur modal. Secara umum, intellectual capital akan menghasilkan keunggulan bagi suatu perusahaan 
karena akan mendorong terciptanya inovasi kreatif sehingga memunculkan pengaruh terhadap 
profitabilitas perusahaan. Sedangkan dalam hal struktur modal, dimana perusahaan cenderung akan 
meminimalisir biaya modal yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan dan memaksimalkan harga 
saham  yang nantinya akan memberikan penilaian positif investor terhadap nilai perusahaan. 
Selanjutnya, yang membedakan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah sampel yang 
digunakan oleh Mohsen et al,. (2014) menggunakan  data laporan keuangan yang terdaftar di Tehran 
Stock Exchange, maka untuk penelitian ini peneliti menggunakan sampel perusahaan perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia karena perusahaan perbankan merupakan perusahaan jasa yang dapat 
mendominasi perusahaan-perusahaan jasa sektor keuangan yang ada di Bursa Efek Indonesia dan 
diharapkan dapat mewakili seluruh perusahaan sektor keuangan lainnya. Tujuan dalam penelitian ini 
adalah untuk memberikan bukti empiris mengenai pengaruh intellectual capital dan struktur modal 
terhadap nilai perusahaan 
 
Tujuan Penelitian 
1. Untuk menguji pengaruh intellectual capital  terhadap profitabilitas. 
2. Untuk menguji pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas. 
3. Untuk menguji pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan. 
4. Untuk menguji pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. 
5. Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
6. Untuk menguji pengaruh profitabilitas dalam memediasi hubungan antara intellectual capital 

terhadap nilai perusahaan. 
7. Untuk menguji pengaruh profitabilitas dalam memediasi hubungan antara struktur modal terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Teori sinyal mengindikasikan bahwa suatu organisasi terus berusaha untuk menunjukkan sinyal yang 
dapat berupa informasi positif kepada investor yang potensial melalui pengungkapan di dalam sebuah 
laporan keuangan perusahaan, sinyal yang positif dari sebuah organisasi diharapkan mendapat respon 
yang positif pula dari pasar, hal itu dapat memberikan sebuah keuntungan yang kompetitif bagi sebuah 
perusahaan, serta dapat memberikan nilai yang cukup tinggi bagi perusahaan tersebut (Williams, 2001). 
 
Stakeholder Theory 
Teori Stakeholder merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang hanya 
beroperasi untuk kepentingan sendiri, namun harus memberikan manfaat kepada seluruh stakeholder-
nya (pemegang saham, kreditor, konsumen, supplier, pemerintah, masyarakat, analis, dan pihak lain). 
 
Modigliani-Miller (MM) Theory 
Teori MM mengemukakan bahwa dengan asumsi perfect capital market, struktur modal yang digunakan 
perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Tetapi jika ada pajak maka perusahaan akan 
menggunakan utang lebih banyak sehingga nilai perusahaan menjadi meningkat (Modigliani dan Miller 
1958). 
 
Intellectual Capital 
intellectual capital merupakan aset tidak berwujud dan sulit untuk diteliti maupun diukur secara 
langsung. Aset tidak berwujud pada umumnya merupakan properti intelektual perusahaan (seperti  
paten, trademark, hak cipta dan lainnya), goodwill serta pengakuan merek (Cheng et al., 2010). Stewart 
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(1997) dalam Rehman et al. (2011) mendefinisikan intellectual capitalsebagai suatu pengetahuan dan 
informasi yang menciptakan efisiensi value added untuk menghasilkan kekayaan perusahaan. 
 
Struktur Modal 
Struktur modal merupakan bauran atau perbandingan antara modal asing dengan modal sendiri yang 
digunakan perusahaan untuk membiayai aktivanya. 
 
Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan salah satu alat ukur yang digunakan perusahaan dalam menilai keefektifan 
kinerja suatu perusahaan. Untuk mencapai profitabilitas setiap perusahaan akan melakukan berbagai 
aktivitas selama periode tertentu untuk memenuhi kebutuhan masyarakat terutama pada tingkat 
penjualan, aset perusahaan dan modal saham tertentu. 

Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga 
saham. Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja perusahaan juga baik. Nilai 
perusahaan dapat tercermin dari harga sahamnya, jika nilai sahamnya tinggi bisa dikatakan nilai 
perusahaan juga baik. 

Penelitian Terdahulu 
Lestari dan Rosi (2016) melakukan penelitian yang berjudul  Pengaruh Intellectual Capital Terhadap 
Nilai Perusahaan Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh intellectual capital terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa VAIC (value added intellectual coefficient) tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan dari ketiga variabel kontrol yang digunakan tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Faza dan Erna (2014) melakukan penelitian yang berjudul  Pengaruh Intellectual Capital Terhadap 
Profitabilitas, Produktivitas, Dan Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). Hasil penelitian menunjukkan bahwa besar kecilnya intellectual capital tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
Widarjo (2011) melakukan penelitian berjudul Pengaruh Modal Intelektual Dan Pengungkapan Modal 
Intelektual Pada Nilai Perusahaan. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa modal intelektual yang 
diukur dengan VAICTM tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Tulung et al 
(2018) menemukan bahwa Modal Intelektual berpengaruh positif terhadap tata Kelola perbankan swasta 
Rachmawati (2012) melakukan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui dan memperoleh bukti 
tentang pengaruh intellectual capital terhadap Return on Assets (ROA) perbankan yang terdaftar di Bank 
Indonesia tahun 2006 - 2009. Hasil yang diperoleh dari penelitian ini yaitu adanya pengaruh positif 
antara intellectual capital terhadap Return on Assets (ROA). 
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Hipotesis 
H1: Intellectual capital berpengaruh positif terhadap Profitabilitas 
H2: Struktur modal berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
H3: Intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
H4 : Struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
H5: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
H6: Intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas. 
H7: Struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas. 
 
Metode Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi kausalitas yaitu penelitian yang melihat 
hubungan beberapa variabel yang belum pasti atau hubungan antar variabel tidak mutlak. Objek 
penelitian ini adalah Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2016-2019. Alat 
analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis jalur. Analisis jalur merupakan teknik statistik 
untuk menguji hubungan kausal antara dua atau lebih variabel, berdasarkan persamaan linier. Penelitian 
ini dilakukan pada tahun 2016-2019. Ada empat variabel yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu: (1) 
Intelecctual Capital, (2) Struktur Modal, (3) Profitabilitas dan (4) Nilai Perusahaan. 
Intelecctual Capital 
Formulasi perhitungan VAICTM terdiri atas beberapa tahap antara lain: 

a) Value added (VA) yaitu selisih antara output dan input.  
VA = OUT – IN ………………………………………………………. (1)  
Keterangan: Output (OUT): Total penjualan dan pendapatan lain ;Input (In): Beban dan biaya-
biaya (selain beban karyawan)  

b) Value added Capital Employed (VACE) menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap unit 
dari CE terhadap value added organisasi.  
VACE = VA/CE ……………………………………………………… (2)  
Keterangan: Capital Employed (CE): Dana yang tersedia (ekuitas)  

c) Value Added Human Capital (VAHC) menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap rupiah 
yang diinvestasikan dalam HC terhadap value added organisasi. 
 VAHC = VA/HC ...…………………………………………… (3) 
 Keterangan: Human Capital (HC): Beban karyawan  

d) Value Added Structural Capital (VASC) mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk 
menghasilkan 1 rupiah dari VA dan merupakan indikasi bagaimana keberhasilan SC dalam 
penciptaan nilai.  
SC = VA – HC ...……………………………………………………… (4)  
VASC = SC/VA ..……………………………………………………... (5)  
Keterangan: Structural Capital (SC): Selisih antara value added (VA) dan human capital (HC)  

e) Value Added Intellectual Coefficient (VAICTM) mengindikasikan kemampuan intelektual 
organisasi. VAICTM dihitung dengan rumus:  
VAICTM = VACE + VAHC + VASC ..……………………………….. (6) 

Struktur Modal 

DER = !"#$%	'(#$)*
!"#$%	+,(-#$.
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Profitabilitas 
ROA = Laba setelah Pajak / Total Asset 
Nilai Perusahaan 

DER = (01234)
(06234)

 

Dimana :  Q  :  Nilai Perusahaan 
D  : Nilai buku dari total hutang 
EMV  : Nilai pasar dari ekuitas, diperoleh dari hasil perkalian harga saham penutupan 

dengan jumlah saham yang beredar. 
EBV   : Nilai buku dari ekuitas, diperoleh dari selisih total asset dengan total kewajiban. 
 

Pembahasan Hasil Penelitian 
Gambaran Umum Objek Penelitian 
Obyek penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 
2016-2019 yang melaporkan seluruh data yang digunakan untuk mengukur seluruh variabel dalam 
penelitian ini. Dari hasil purposive sampling diperoleh 27 perusahaan yang memenuhi kriteria sampel 
dari jumlah populasi sebesar 45 perusahaan. Selama periode penelitian terdapat 2 perusahaan yang 
mengalami delisting, 16 perusahaan mengalami kerugian dan tidak melakukan aktivitas perdagangan 
saham. Perusahaan yang memenuhi kriteria sampel sebanyak 27 perusahaan dengan periode penelitian 
selama 4 tahun sehingga jumlah observasi sebanyak 108 data penelitian. 
Pada persamaan pertama terdapat dua hipotesis yang akan diuji yaitu pengaruh intellectual capital 
terhadap profitabilitas (H1) dan pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas (H2). Berikut disajikan 
hasil regresi persamaan peratma : 

Persamaan 1 tHitung tTabel Sig. 
Intellectual Capital (IC) 5,462 1,6595 0,000 
Struktur Modal (SM) -1,446 1,6595 0,151 

Pada persamaan pertama,  
1. hipotesis pertama menyatakan Intellectual capital berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Hasil 

uji t menunjukkan nilai t hitung Intellectual capital sebesar 5,462 lebih besar dari nilai t tabel sebesar 
1,659 dan berarh positif dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat signifikan 
5 persen (0,05), artinya intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas. 

2. Hipotesis kedua menyatakan struktur modal berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Hasil uji t 
menunjukkan nilai t hitung struktur modal sebesar 1,446 lebih kecil dari nilai t tabel sebesar 1,695 
dan berarah negatif dengan tingkat signifikansi sebesar 0,151 lebih besar dari tingkat signifikan 5 
persen (0,05), artinya proporsi struktur modal berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap 
profitabilitas. 

Persamaan 2 tHitung tTabel Sig. 
Intellectual Capital (IC) -0,320 1,6596 0,750 
Struktur Modal (SM) 2,706 1,6596 0,008 
Profitabilitas (Profit) 1,843 1,6596 0,068 

Berdasarkan, hasil pengujian hipotesis untuk persamaan dua adalah sebagai berikut :  
1. Hipotesis ketiga menyatakan intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nilai 

t hitung intellectual capital sebesar 0,320 lebih kecil dari t tabel sebesar 1,659 dan berarah negatif 
dengan tingkat signifikan sebesar 0,750 lebih besar dari nilai α 5 persen (0,750 > 0,05). Artinya 
intellectual capital berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

2. Hipotesis keempat menyatakan struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nilai t 
hitung struktur modal sebesar 2,706 lebih besar dari nilai t tabel sebesar 1,659 dan berarah positif 
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dengan tingkat  signifikansi 0,008 lebih kecil dari nilai 5 persen (0,008 < 0,05). Hal tersebut 
menunjukkan struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  

3. Hipotesis kelima menyatakan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nilai t 
hitung profitabilitas sebesar 1,843 lebih besar dari nilai t tabel sebesar 1,659 dan berarah positif 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,068 lebih besar dari taraf signifikansi 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan namun tidak signifikan. 

 Perhitungan Analisis Jalur 
Persamaan Variabel R 

Square 
Nilai B Nilai Std. 

Error 
Sig. 

Persamaan 
1 

IC 0,236 0,003 0,001 0,000 
SM -0,001 0,000 0,151 

Persamaan 
2 

IC 0,086 -0,003 0,010 0,750 
SM 0,022 0,008 0,008 
Profit 2,996 1,626 0,068 

 

 

  

  

   

     

Berdasarkan gambar di atas setiap variabel dependen (endogen variabel) terdapat anak panah yang 
menuju ke variabel ini dan berfungsi untuk menjelaskan jumlah variance yang tidak dapat dijelaskan 
oleh variabel tersebut. Jadi anak panah dari e1 ke variabel Profit menunjukkan jumlah variance variabel 
Profit yang tidak dijelakan oleh Intellectual Capital dan Struktur modal. Sedangkan anak panah dari e2 
ke variabel Nilai Perusahaan menunjukkan variance Nilai Perusahaan yang tidak dapat dijelaskan oleh 
variabel Intellectual Capital, Struktur Modal, dan Profitabilitas. Besarnya nilai e dapat dihitung sesuai 
dengan rumus e = 7(1 − 𝑅;). Sehingga besarnya nilai untuk persamaan 1 (e1) adalah e1 = 
7(1 − 0,236) = 0,874 dan besarnya nilai untuk persamaan 2 adalah e2 = 7(1 − 0,086) = 0,956. 
 
1. Hipotesis 6 (H6) menyatakan Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Profitabilitas. Pengaruh IC terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas. Penilaian 
hipotesis ini akan membandingkan mana yang lebih besar antara nilai pengaruh langsung dari variabel 
X1 yaitu IC terhadap Nilai Perusahaan dengan pengaruh tidak langsung IC terhadap Nilai Perusahaan 
melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. Dari analisis jalur diatas, dapat diketahui pengaruh 
langsung IC (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) adalah sebesar -0,003, sedangkan pengaruh tidak 
langsung IC (X1) melalui Profitabilitas (Y) terhadap Nilai Perusahaan (Z) adalah perkalian antara 
nilai beta X1 terhadap Y dengan nilai beta Y terhadap Z yaitu : 0,003 X 2,996 = 0,009. Maka pengaruh 
total yang diberikan X1 terhadap Y adalah jumlah pengaruh langsung dan tidak langsung yaitu : -
0,003 + 0,009 = 0,006. Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diketahui bahwa nilai pengaruh 
langsung sebesar -0,003 dan pengaruh tidak langsung sebesar 0,006 yang berarti bahwa nilai 
pengaruh tidak langsung lebih besar daripada nilai pengaruh langsung. Hal ini menunjukkan bahwa 
Profitabilitas memediasi pengaruh IC terhadap Nilai Perusahaan. 

P5 = 2,996 

P4 = 0,022 

P2 = -0,001 

Intellectual 
Capital (IC) 

Struktur 
Modal (SM) 

Profitabilitas Nilai 
Perusahaan 
(NP) 

e
1 

e
2 

P3 = -0,003 

P1 = 0,003 
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2. Hipotesis 7 (H7) menyatakan Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan melalui 
Profitabilitas.Penilaian hipotesis ini akan membandingkan mana yang lebih besar antara nilai 
pengaruh langsung dari variabel X2 yaitu Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan dengan pengaruh 
tidak langsung Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel 
intervening. Diketahui pengaruh langsung yang diberikan Struktur Modal (X2) terhadap Nilai 
Perusahaan (Z) adalah sebesar 0,022. Sedangkan pengaruh tidak langsung Struktur Modal (X2) 
melalui Profitabilitas (Y) terhadap Nilai Perusahaan (Z) adalah perkalian antara nilai beta X2 terhadap 
Y dengan nilai beta Y terhadap Z yaitu : -0,001 x 2,996 = -0,003. Maka pengaruh total yang diberikan 
Struktur Modal (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Z) adalah 0,022 + (-0,003) = 0,019. Berdasarkan 
hasil perhitungan tersebut diketahui bahwa nilai pengaruh langsung sebesar 0,022 dan nilai pengaruh 
tidak langsung adalah -0,003 yang berarti bahwa nilai pengaruh langsung lebih besar daripada nilai 
pengaruh tidak langsung. Maka dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas tidak mampu memediasi 
pengaruh Struktur Modal (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Z). 
 

Simpulan 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan SPSS 23.0 sebagai alat uji analisis. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa :  

1. Intellectual capital berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
2. Struktur modal berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 
3. Intellectual capital berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
4. Struktur modal berpengaruh positif  terhadap nilai perusahaan. 
5. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
6. Profitabilitas memediasi pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan. 
7. Profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. 

Saran bagi peneliti selanjutnya yaitu dengan menambahkan jumlah sektor perusahaan atau dengan 
mengganti sektor perusahaan misalnya perusahaan manufaktur atau perusahaan jasa selain perbankan 
yang erat kaitannya dengan intellectual capital. Peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan variabel 
independen lainnya yang mungkin berpengaruh terhadap profitabilitas 
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