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ABSTRACT 

 

The purpose of this study was to examine the effect of Intellectual Capital and 

capital structure on firm value with financial performance as an intervening 

variable. For this purpose, researchers chose 7 pharmaceutical companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange in the 2013-2017 period. Intellectual Capital was 

measured using the MVAIC model developed by Ulum. MVAIC is a modification 

of VAIC by adding relational capital efficiency. Capital structure is measured using 

DER, company value is measured using PBV and financial performance is 

measured using ROE. This study found a positive effect on Intellectual Capital on 

financial performance, but no effect on firm value. While the capital structure has 

a negative effect on company value and also financial performance. This study also 

found that financial performance has a positive effect on firm value. 

 

Keywords: Intellectual Capital, Capital Structure, Financial Performance and 

Relational Capital Efficiency
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ABSTRAK 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh Intellectual Capital dan struktur 

modal terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening. 

Untuk keperluan tersebut, peneliti memilih 7 perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Intellectual Capital diukur dengan 

menggunakan model MVAIC yang dikembangkan oleh Ulum. MVAIC merupakan 

modifikasi dari VAIC dengan menambahkan relational capital efficiency. Struktur 

modal diukur dengan menggunakan DER, nilai perusahaan diukur dengan 

menggunakan PBV dan kinerja keuangan diukur dengan menggunakan ROE. 

Penelitian ini menemukan pengaruh positif Intellectual Capital terhadap kinerja 

keuangan, namun tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan struktur 

modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan juga kinerja keuangan. 

Penelitian ini juga menemukan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci  :Intellectual Capital, Struktur Modal, Kinerja Keuangan dan     

Relational Capital Efficiency 
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INTISARI 

Pada penelitian ini peneliti menggunakan metode dokumentasi. Metode 

dokumentasi yaitu dengan cara mengumpulkan data dari berbagai literatur dan laporan 

keuangan yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia. Selain itu dilakukan 

pencarian pada jurnal ilmiah, artikel, buku dan berbagai sumber lain yang digunakan 

sebagai acuan penelitian ini. Sampel penelitian ini adalah  perusahaan perusahaan 

Farmasi di BEI yang  go publik di BEI. Periode dalam penelitian ini yaitu tahun 2013-

2017. Jumlah sampel yang diambil dalam penelitian ini sebanyak 7 perusahaan dengan 

sistem pooled crosectional selama 5 tahun, maka jumlah sampel adalah 35 data. 

Berikut ini statistik deskriptif  dari  35 data dari variabel Intellectual Capital, struktur 

modal, kinerja keuangan dan nilai perusahaan.   

Berdasarkan kajian teori dan pengujian hipotesis pada studi ini dapat 

disimpulkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja keuangan, karena apabila Intellectual Capital semakin meningkat maka kinerja 

keuangan juga akan meningkat. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang 

mampu mengelola sumber daya intelektual dengan baik, maka diyakini mampu 

menciptakan output atau hasil yang lebih baik, sebab sumber daya yang dimiliki 

diharapkan memiliki keungulan bersaing dan dapat melakukan inovasi yang nantinya 

akan menghasilkan kinerja keuangan yang lebih baik.  

Pengungkapan Intellectual Capital tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal tersebut dapat dijelaskan bahwa investor mempertimbangkan faktor 

lain yang berpengaruh terhadap nilai saham, seperti informasi yang sudah pasti 
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menguntungkan seperti dividen, laba. Penghargaan pada suatu perusahaan lebih 

didasarkan pada sumber daya fisik bukan sumber daya Intellectual Capital. 

Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Adanya hal tersebut mengindikasikan bahwa dengan hutang yang semakin meningkat, 

maka kewajiban perusahaan untuk membayar pinjaman dan bunga akan semakin 

meningkat, sehingga berdampak pada laba yang semakin menurun dan kinerja 

keuangan perusahaan akan semakin menurun.  

Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini mengindikasikan bahwa struktur modal berkaitan dengan pendanaan pada suatu 

perusahaan. Pada akhirnya akan digunakan perusahaan untuk mendanai aktivitas 

perusahaan. Perusahaan yang menggunakan utang dalam membiayai perusahaan maka 

perusahaan tersebut memiliki tanggungan untuk membayarnya. Penggunaan utang 

akan ada penambahan berupa beban bunga dan beban pokok pinjaman yang mana akan 

menambah pengeluaran perusahaan, sehingga nilai perusahaan semakin menurun. 

Kinerja keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini mengindikasikan bahwa kinerja keuangan yang di ukur dengan Return  On  Equity 

(ROE) yang  digunakan  untuk  mengukur keberhasilan dan prestasi yang diraih 

manajemen perusahaan dalam menghasilkan laba. Semakin  baik  nilai  ROE maka  

dapat dikatakan kinerja keuangan perusahaan semakin baik. Jika kinerja keuangan 

baik, maka akan mempengaruhi persepsi investor terhadap suatu perusahaan melaui 

harga saham. Dimana, harga saham dan  jumlah saham yang beredar akan 
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mempengaruhi nilai perusahaan. Jika harga saham dan  jumlah saham yang beredar 

naik maka  nilai  perusahaan  juga  akan  naik. 
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