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Abstract : The purpose of this research is to knows the effect of interaction between earnings
guality and intellectual capital on firm value. This research using a sample of 101 observation
data of 37 bank companies that listed in the Indonesian Stock Exchange 2015-2017. The
multiple linear regression analysis and moderated regression analysis (MRA) used to analysis
the collected data. The finding show that earnings quality has effect on firm value, while
intellectual capital as independen variabel has no effect on firm value. Finally, interaction
between earnings quality and intellectual capital has no effect on firm value.

Keywords : earnings quality, intellectual capital, firm value

ABSTRAK : Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh interaksi kualitas laba dan
modal intelektual terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel 101 data
observasi dari 37 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015
sampai 2017. Analisis regresi linear berganda dan moderated regression analysis (MRA)
digunakan untuk menganalisis data sampel yang diperoleh. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa kualitas laba mempengaruhi nilai perusahaan, sementara modal intelektual tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Interaksi kualitas laba dan modal intelektual tidak
mempengaruhi nilai perusahaan.

Kata kunci : kualitas laba, modal intelektual, nilai perusahaan

PENDAHULUAN

Tujuan perusahaan didirikan adalah untuk memaksimumkan kemakmuran pemegang
saham (maximization wealth of stockholders), dengan cara maksimisasi nilai perusahaan.
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan,
yang tercermin pada perkembangan harga saham. Semakin tinggi harga saham suatu
perusahaan, semakin tinggi nilai perusahaan tersebut. Tujuan memaksimalkan nilai
perusahaan beresiko tidak tercapai disebabkan oleh agency cost yang timbul dari adanya
perbedaan kepentingan antara investor dengan manajemen perusahaan dan ketidak
seimbangan informasi  (information  asymmetry), dimana manajemen perusahaan
mempunyai informasi yang lebih banyak tentang perusahaan dibandingkan
dengan investor. Agency cost dan information asymmetry dapat dikurangi melalui
pengungkapan informasi akuntansi oleh perusahaan (Jensen dan Meckling 1976, R. Scott
2015)
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Penelitian terkait pengaruh informasi laba terhadap harga saham diantaranya diawali
oleh Ball dan Brown (1968), serta Beaver (1968) (dalam Beaver et al. 2015). Beaver
dalam hasil penelitiannya menyatakan bahwa pengumuman laba direspon oleh investor.
Penelitian berikutnya juga menunjukkan adanya peran dari informasi laba bagi investor
dalam mengambil keputusan di pasar modal (Kormendi dan Lipe 1987, Beattie et al
1994, Beaver et al. 2015).

Sistem ekonomi global mengalami perubahan dari sistem ekonomi tradisional ke
knowledge intensive economy. Sebagai respon atas perubahan sistem ekonomi global
tersebut, muncul cara pandang manajemen strategi berbasis sumberdaya (resource based
strategy) yang menyebabkan bergesernya pemanfaatan aset perusahaan yang awalnya
berfokus pada aset fisik dan keuangan ke pemanfaatan aset tidak berwujud, yaitu modal
intelektual.

Beberapa penelitian untuk menguji value relevance dan usefulness dari informasi
akuntansi khususnya informasi laba terhadap keputusan investor dalam kondisi perubahan
sistem ekonomi di atas telah dilakukan. Penelitian tersebut menghasilkan kesimpulan
bahwa kurangnya pengungkapan dan pengakuan modal intelektual sebagai aset dalam
laporan keuangan perusahaan, meningkatkan perbedaan antara nilai pasar dengan nilai
buku ekuitas (Amir dan Lev 1996, Holland 2003). Hal ini berdampak pada value
relevance dan usefulness dari informasi laba menurun (Lev 1989, Collins et al. 1997, Lev
dan Zarowin 1999, Francis dan Schipper 1999 - dalam Sofian, 2011).

Pentingnya kualitas laba dalam mempengaruhi informasi akuntansi dan nilai
perusahaan, serta semakin pentingnya peranan modal intelektual dalam perusahaan
dewasa ini membuat tema pengaruh kualitas laba terhadap nilai perusahaan dengan
modal intelektual sebagai variabel moderasi menarik untuk diteliti. Latar belakang
menempatkan modal intelektual sebagai variabel moderasi dalam model penelitian ini,
dilhami oleh penelitian yang dilakukan oleh Sofian, Rasid dan Mehri, (2011), yang
mengusulkan sebuah kerangka konseptual dimana modal intelektual sebagai moderator
menghubungkan antara relenvance earnings dengan cost of equity. Kualitas informasi
akuntansi akan meningkat melalui pengungkapan informasi terkait kualitas laba dan
pengakuan modal intelektual sebagai aset perusahaan, yang akan berpengaruh pada
penurunan /nformation asymmetry dan menaikkan nilai perusahaan. Dengan demikian
penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Sofian, Rasid dan Mehri dalam
rangka memberikan dukungan bukti empiris.

Beberapa penelitian terdahulu terkait dengan pengaruh kualitas laba terhadap nilai
perusahaan menunjukkan hasil tidak konsisten. Hasil penelitian Siallagan dan Machfoedz
(2006), Wu (2012), Dewi dan Devie (2017), Syapruddin dan Prasetianingrum (2017),
Apridasari (2018), menemukan bahwa kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sementara penelitian Rustan et al. (2014), Purnamasari et al. (2016), Ardi
dan Murwaningsari (2018), Dahlia (2018) menemukan bahwa kualitas laba tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan adanya faktor-faktor
selain kualitas laba yang mampu mempengaruhi langsung atau tidak langsung nilai
perusahaan.

Penelitian ini menggunakan Agency Theory, Stakeholder theory, Signaling theory
dan Resource Based View Theory sebagai landasan penyusunan kerangka konseptual.

Berdasarkan tinjauan penelitian sebelumnya, tinjauan teori, dan rumusan masalah
penelitian, maka kerangka penelitian ini  dapat dilihat pada gambar berikut:
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Modal Intelektual
(21)
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H3 H3a,
H3b,
H H3c
Dengan deml Kualitas Laba Nilai Perusahaan
H1 : Ku b m
H2 : Mc »
H3 : MCutt iiciciian riiciiicaciies ot st namueme wow «oadap nilai perusahaan

Untuk kepentingan penelitian ini, dibuat sub hipotesis dari H3 sebagai berikut:
H3a : Human capital efficiency memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai

perusahan

H3b : Structural capital efficiency memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai
perusahan

H3c : Capital employed efficiency memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai
perusahan

METODE PENELITIAN
Populasi
Obyek penelitian ini adalah perusahaan perbankan dengan menggunakan jenis
penelitian kuantitatif eksplanatori. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017. Teknik pengambilan
sampel menggunakan purposive sampling, dengan rincian sebagai berikut:

Tabel 1.
Jumlah Sampel Berdasarkan Kriteria pada Perusahaan Perbankan
Periode 2015-2017

Keterangan Jumlah Jumlah
Perusahaan Observasi
Populasi 43 129
Dikurangi:
Perbankan basis Syariah 1 3
IPO/ delisting 2015-2017 4 12
Sampel sebelum dianalisis 38 114

Data Penelitian dan Sumber Data

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data
kuantitatif yang diperoleh peneliti secara tidak langsung (diperoleh dan dicatat melalui
pihak lain) melalui situs Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.com. Sedangkan data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah laporan tahunan periode 2015 - 2017 dari
perusahaan perbankan dengan kriteria tertentu yang terdaftar di BEl, yang dikumpulkan
dengan menggunakan metode dokumentasi

Variabel Data
Dalam penelitian ini terdapat 3 (tiga) klasifikasi variabel, yaitu:
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1. Variabel Independen, dalam penelitian ini yang menjadi variabel independen adalah

kualitas laba.

Sesuai dengan atribut pengukuran kualitas laba menurut Givoly et al. (2010) penelitian ini menggun:

Discretionary accruals (DACC) sebagai proksi kualitas laba dihitung dengan
menggunakan model Jones yang dimodifikasi karena model ini dianggap lebih baik
diantara model yang lain untuk mengukur manajemen laba (Dechow et al. 1995).

Beberapa peneliti di Indonesia telah menggunakan discretionary accruals sebagai
proksi dari kualitas laba diantaranya Siallagan dan Machfoedz (2006), Arum dan
Muawanah (2016).

Adapun menghitung kualitas laba menggunakan Model Jones dimodifikasi adalah
sebagai berikut:

Dait = TAit - NDAit (1)

Ait-1
Dimana:
Tait = Total Accrual perusahaan i dalam periode tahun t
Ait-1 = Total aset perusahaan i dalam periode tahun t
NDAit = nondiscretionary accruals perusahaan i periode tahun t
Dait = discretionary accruals perusahaan i dalam periode tahun t

2. Variabel dependen (terikat) dalam penelitian ini adalah Nilai perusahaan (Y). Nilai
perusahaan dapat dilihat dari nilai saham perusahaan yang bersangkutan.
Salah satu rumus Tobin’s Q yang terkenal adalah hasil pengembangan dari
penelitian Chung dan Pruitt (1994), karena kesederhanaan mengimplementasikannya.
Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut:

Q = (MVS +D) Q)

TA
Dimana:
Q : nilai perusahaan
MVS . Market value of outstanding share
D : nilai buku dari total hutang
TA : nilai buku dari total aset

Market value of outstanding shares (MVS) merupakan nilai pasar saham pada
akhir tahun yang diperoleh dari perkalian jumlah saham yang beredar dengan
harga saham akhir tahun (outstanding shares x stock price). Sementara D
merupakan besarnya total hutang, yang dihitung dengan menggunakan persamaan
sebagai berikut:

D = (AVCL - AVCA) + AVLTD

AVCL : accounting value of the firm’s current liabilities
AVCA  : accounting value of the firm’s current assets

AVLTD : accounting value of the firm’s long term debt

3. Variabel moderasi dalam penelitian ini adalah modal intelektual.
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Modal intelektual adalah jumlah dari segala sesuatu yang ada di perusahaan
yang dapat mendukung perusahaan untuk berkompetisi di pasar, meliputi /ntellectual
material (pengetahuan, informasi, pengalaman) dan intellectual property, yang dapat
digunakan untuk menciptakan kesejahteraan (Stewart dalam Ulum 2016).

Pengukuran modal intelektual menggunakan metode Value Added Intellectual
Capital (VAIC ™) yang dikembangkan oleh Pulic (1998), dengan rumus sebagai
berikut:

VA = OUT- IN..ccooovrrrceersc. 3.1)
Dimana:
VA : nilai tambah perusahaan
OUT : pendapatan

IN : seluruh biaya perusahaan, kecuali biaya karyawan
VAHU = VA/HC....ccoeoevireine (3.2)
Dimana:
VAHU : Value added Human capital efficiency
VA : nilai tambah perusahaan
HC : Total gaji dan upah karyawan
STVA = SC/VA....ccccoeeririnrrnenn(3.3)
Dimana:
STVA : Value added Structural capital efficiency
SC : modal structural (VA-HC)
VA : nilai tambah perusahaan
VACA= VA/CE.....cccovvvririrrrrerernnne. (3.4)
Dimana:
VACA : Value added Capital Employed
VA : nilai tambah perusahaan
CE . Capital Employed (ekuitas)

VAIC™ = VAHU + STVA + VACA...(3.5)

Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis pertama dan kedua menggunakan analisis regresi linier berganda menggunakan alat
Persamaan yang digunakan untuk menguji hipotesis pertama dan kedua (H1 dan H2),
adalah sebagai berikut:
FV = a +B1DAC + B2IC + ¢ .......... (1)
dimana: H1, H2 : B1 B2 > O, P value < a = 0,05

Keterangan:

Y : Nilai perusahaan

a : Konstanta persamaan regresi
B : Koefisien regresi

DAC : Kualitas Laba

IC : Modal Intelektual

€ : Tingkat error

Pengujian hipotesis ketiga dan sub hipotesisnya menggunakan analisis Regresi
Moderasi (moderated Regression Analysis) dan pengujian residual. Hasil dari pengujian
ini  kemudian dibandingkan dengan tabel untuk menentukan tipe moderasi
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Tabel 2
Tipe Moderasi

No Tipe Moderasi Koefisien
1 Pure Moderasi b, non significant

bs significant
2 Quasi Moderasi b, significant

bs significant
3 Homologiser Moderasi b, non significant

bs non significant
4 Predictor Moderasi b, significant

bs non significant
b, = variabel moderasi sebagai variabel predictor (bebas)
bs = variabel moderasi berinteraksi dengan variabel predictor
Persamaan model regresi moderating (menguji H3 dan sub hipotesisnya) adalah sebagai
berikut:

FV = a + B1DAC + R,IC + B3(DAC*IC) + €..(2)
dimana: Hs : B> 0, P value < o = 0,05

FV = a + BiDAC + B4HCE + BsSCE + BsCEE + BADAC*HCE) + Bs(DAC*SCE) + Bo(DAC*CEE) + €

dimana: Hsa,Hsb, Hic @ Bz, Bs, Bs > 0, P value < a = 0,05

Keterangan:

Y : Nilai perusahaan

a : Konstanta persamaan regresi

B : Koefisien regresi variabel bebas dan pemoderasi

DAC : Kualitas Laba

IC : Modal Intelektual

HCE : Human capital efficiency

SCE . Structural capital efficiency

CEE : Capital employed efficiency

(DAC*IC)  : Interaksi antara kualitas laba dengan modal intelektual

(DAC*HCE) : Interaksi antara kualitas laba dengan Human capital efficiency
(DAC*SCE) : Interaksi antara kualitas laba dengan Structural capital efficiency
(DAC*CEE) : Interaksi antara kualitas laba dengan Capital employed efficiency
€ : Tingkat error

HASIL DAN BAHASAN
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk untuk mengetahui gambaran umum
data yang digunakan dalam penelitian ini sehingga dapat diketahui nilai minimum, nilai
maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari setiap variabel, baik variabel terikat
maupun variabel bebas, yang terdapat pada tabel 3
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Tabel 3
Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
FV 101 ,00 87 ,3280 ,21624
DAC 101 ,00 ,37 ,1973 ,08478
IC 101 ,00 4,39 2,4209 ,79825
HCE 101 ,00 3,61 1,9507 ,60318
SCE 101 ,00 1,07 ,4572 , 17366
CEE 101 ,00 ,26 ,1767 ,04015
Sumber: Pengolahan data dengan SPSS 23

Uji asumsi klasik meliputi  pengujian  autokorelasi, heteroskedastisitas,

multikolinieritas dan normalitas Data penelitian ini telah lolos uji asumsi klasik, kecuali uji
autokorelasi. Memperhatikan pernyataan Gujarati (2004), bahwa secara normatif jika ukuran
sampel kecil yaitu kurang dari 100 observasi maka asumsi normalitas berperan penting.
Namun jika ukuran sampel cukup besar maka asumsi normalitas dapat diabaikan. Berdasarkan
hasil uji outlier, data yang diobservasi menjadi berjumlah 101, dari sebelumnya berjumlah 114.

Model Persamaan Kesatu

Rangkuman hasil regresi pada variabel independen kualitas laba dan modal intelektual

terhadap nilai perusahaan tertera pada tabel 4.
Tabel 4
Hasil Analisis Regresi Kualitas Laba (DAC) dan Modal Intelektual (IC)

Variabel Koefisien Beta Koefisien Std Error t-value Sig.

DAC Bl 0,948 0,262 3,620 0,000

IC B2 0,046 0,028 1,650 0,102

Konstanta A 0,030 0,101 0,294 0,769
N =101; R?=0,101; F =6,594;, p = 0,000

Berdasarkan Tabel 4, maka diperoleh persamaan regresi berganda sebagai berikut:

Y = 0,030 + 0,948 DAC + 0,046 IC + ¢

Berdasarkan persamaan regresi berganda di atas, dapat dijelaskan bahwa jika variabel
kualitas laba dan modal intelektual bernilai nol, maka variabel nilai perusahaan akan memiliki
nilai sebesar 0,030. Variabel kualitas laba memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05
maka dapat disimpulkan bahwa kualitas laba secara parsial berpengaruh terhadap variabel
nilai perusahaan. Variabel modal intelektual memiliki nilai signifikansi sebesar 0,102 > 0,05
maka dapat disimpulkan bahwa modal intelektual secara parsial tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Model Persamaan Kedua

Rangkuman hasil analisis interaksi antara kualitas laba dengan modal intelektual
tertera pada tabel 5

Tabel 5
Hasil Analisis Interaksi Kualitas Laba (DAC) dan Modal Intelektual (IC)
Variabel Koefisien Koefisien Std Error t-value Sig.
Beta
DAC Bl 0,810 0,797 1,016 0,312
IC B2 0,034 0,070 0,485 0,629
DAC*IC B3 0,060 0,324 0,184 0,854
Konstanta A 0,059 0,188 0,313 0,755
N = 101; R?=0,092; F = 4,364; p = 0,000

Berdasarkan Tabel

5 maka diperoleh persamaan
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Y = 0,059 + 0,810 DAC + 0,034 IC + 0,060DAC*IC + ¢
Berdasarkan persamaan regresi berganda di atas, dapat dijelaskan bahwa jika variabel
kualitas laba, modal intelektual dan interaksinya bernilai nol, maka variabel nilai perusahaan
akan memiliki nilai sebesar 0,059. Interaksi antara variabel kualitas laba dan modal intelektual
memiliki nilai tidak signifikansi sebesar 0,854 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa interaksi
antara kualitas laba dan modal intelektual secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Model Persamaan Ketiga
Rangkuman hasil analisis interaksi antara kualitas laba dengan Auman capital efficiency,
structural capital efficiency dan capital employed efficiency tertera pada tabel 6.
Tabel 6
Hasil Analisis Interaksi Kualitas Laba (DAC) dan Human Capital efficiency (HCE), Structural
Capital Efficiency (SCE), Capital Employed Efficiency (CEE)

Variabel Koefisien Beta Koefisien Std Error t-value Sig.
DAC Bl 1,925 1,214 1,585 0,116
HCE B4 0,211 0,276 0,763 0,447
SCE B5 -1,037 0,978 -1,060 0,292
CEE B6 1,936 1,682 1,151 0,253

DAC*HCE B7 -0,386 1,161 -0,332 0,740

DAC*SCE B8 4,761 3,638 1,309 0,194

DAC*CEE B9 -12,772 9,184 -1,391 0,168

Konstanta o -0,172 0,280 -0,612 0,542
N =101; R?=0,117; F = 2901; p = 0,000

Berdasarkan Tabel 6 maka diperoleh persamaan regresi berganda sebagai berikut:

Y = -0,172 + 1,925 DAC + 0,211 HCE - 1,037 SCE + 1,936 CEE - 0,386 DAC*HCE +
4,761 DAC*SCE - 12,772 DAC*CEE + e

Berdasarkan persamaan regresi berganda di atas, dapat dijelaskan bahwa jika

variabel kualitas laba, human capital efficiency, structural capital efficiency, capital employed
efficiency dan interaksinya bernilai nol, maka variabel nilai perusahaan akan memiliki nilai
sebesar -0,172. Interaksi variabel kualitas laba dan Auman capital efficiency memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,740 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa Interaksi variabel kualitas
laba dan human capital efficiency secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Interaksi variabel kualitas laba dan structural capital efficiency memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,194 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa Interaksi variabel kualitas
laba dan structural capital efficiency secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Interaksi variabel kualitas laba dan capital employed efficiency memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,168 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa interaksi variabel kualitas
laba dan capital employed efficiency secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil uji interaksi (MRA) dan residual terhadap variabel modal intelektual dan
komponen-komponennya meliputi Auman capital efficiency, structural capital efficiency dan
capital employed efficiency, maka variabel-variabel tersebut termasuk tipe variabel Aomologizer
moderato
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Berdasarkan dari hasil uji hipotesis dapat dibuat ringkasan hasil sebagai berikut:

Tabel 7
Hasil Uji Hipotesis
Hipotesis Sign. « = 0,05 Kesimpulan

H: 0,000 = signifikan Diterima
H> 0,102 = tidak signifikan Ditolak
Hs 0,854 = tidak signifikan Ditolak
Hsa 0,740 = tidak signifikan Ditolak
Hsp 0,194 = tidak signifikan Ditolak
Hac 0,168 = tidak signifikan Ditolak

Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan

Pada pengujian hipotesis pertama kualitas laba yang menggunakan proksi discretionary
accruals modified Jones mampu mempengaruhi positif nilai perusahaan. Hasil tersebut
mendukung hipotesis pertama yaitu kualitas laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan.Semakin
tinggi nilai DA mengindikasikan tingginya praktek manajemen laba dan rendahnya kualitas laba
dari informasi akuntansi suatu perusahaan. Namun sebaliknya, rendahnya manajemen laba tidak
cukup menjamin tingginya kualitas laba, karena terdapat faktor-faktor lain yang mempengaruhi
kualitas laba (Kin Lo, 2007)

Standar akuntansi keuangan saat ini, dalam menilai aset dan liabilitas suatu entitas
menggunakan basis fair value. Beberapa hasil penelitian membuktikan fair value dapat
meningkatkan wusefulness of earnings, meskipun secara keseluruhan hasil penelitian masih belum
konsisten. Estimasi fair value merupakan subyek dari diskresi manajemen perusahaan dan sering
tidak terdapat active market guotation dari aset yang sama (Dechow et al, 2014). Selanjutnya,
identifikasi manajemen laba melalui beberapa model akrual menjadi “noise’, karena pola-pola
earnings dapat disebabkan oleh kumpulan faktor-faktor operasional daripada manajemen laba
(Givoly et al 2009). Dengan demikian, diperlukan pengujian atribut-atribut pengukuran kualitas
laba, selain atribut ketiadaan manajemen laba, agar kesimpulan terkait kualitas laba dari
informasi keuangan entitas lebih komprehensif.

Pengaruh Modal Intelektual terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kedua menyatakan bahwa modal intelektual berpengaruh terhadap nilai
perusahan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa modal intelektual tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan demikian hipotesis kedua ditolak. Penelitian
ini mendukung hasil penelitian Solikhah et al. (2010) dan Subaida et al. (2017), yang menyatakan
modal intelektual tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Hasil penelitian Zeghal dan Maaloul (dalam Solikhah 2010) menyatakan bahwa para
pemegang saham dari industri jasa dan tradisional di Inggris lebih memperhatikan modal fisik
dan modal keuangan dalam mengambil keputusan investasinya. Hasil penelitian Ferraro dan
Veltri, (2011) dalam Subaida, (2018), mengasumsikan bahwa para pemilik perusahaan yang
terdaftar di pasar modal ltalia tidak berinvestasi pada sumber daya berupa modal intelektual
karena berisiko dan tingkat kepastian owtcome-nya rendah. Kondisi di atas sejalan dengan
keadaan perusahaan perbankan yang terdaftar di pasar modal di Indonesia selama periode
observasi.

Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Modal Intelektual

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa modal intelektual memoderasi pengaruh kualitas laba
terhadap nilai perusahan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa modal
intelektual tidak memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai perusahaan, dengan demikian
hipotesis ketiga ditolak.

Penelitian ini tidak mendukung kerangka konseptual hasil penelitian Sofian et al. (2011),
yang menyatakan pentingnya pengakuan dan pengungkapan modal intelektual sebagai aset
perusahaan untuk mengurangi asymmetry information, dengan memposisikan modal intelektual
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sebagai variabel moderasi. Informasi modal intelektual tidak cukup lengkap dilaporkan
dalam annual report kepada Stakeholders perusahaan perbankan yang terdaftar di pasar modal
Indonesia selama periode observasi dapat menjadi penyebab investor menggunakan informasi
laba dan informasi lainnya dalam mengambil keputusan investasi. Kesulitan mengukur modal
intelektual sebagai aset perusahaan dan masih rendahnya pengungkapan informasi modal
intelektual dalam laporan tahunan perusahaan (Ulum, 2016) atau masih banyaknya investor di
Indonesia yang berfokus pada kepentingan jangka pendek yaitu untuk meningkatkan return
saham dapat menjadi penyebab informasi modal intelektual tidak dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, baik secara langsung maupun sebagai moderator kualitas informasi laba. Apabila
memperhatikan hasil tabel 5 dimana B, tidak signifikan dan B3 tidak signifikan, maka sesuai
dengan tabel tipe variabel moderasi, variabel modal intelektual termasuk dalam tipe variabel
homologizer moderator.
Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Human Capital Efficiency
Sub hipotesis 3a menyatakan bahwa hAuman capital efficiency memoderasi pengaruh
kualitas laba terhadap nilai perusahan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa
informasi tentang Auman capital efficiency tidak memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap
nilai perusahaan, dengan demikian sub hipotesis 3a ditolak. Apabila memperhatikan hasil tabel 6
dimana B4 tidak signifikan dan B; tidak signifikan, maka sesuai dengan tabel tipe variabel
moderasi, variabel human capital efficiency termasuk dalam tipe variabel homologizer
moderator.
Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Structural Capital Efficiency
Sub hipotesis 3b menyatakan bahwa structural capital efficiency memoderasi pengaruh
kualitas laba terhadap nilai perusahan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis membuktikan bahwa
structural capital efficiency tidak memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai perusahaan,
dengan demikian sub hipotesis 3b ditolak. Apabila memperhatikan hasil tabel 6 dimana Bs tidak
signifikan dan Be tidak signifikan, maka sesuai dengan tabel tipe variabel moderasi, variabel
structural capital efficiency termasuk dalam tipe variabel homologizer moderator.
Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan dimoderasi Capital Employed Efficiency
Sub hipotesis 3c menyatakan bahwa capital employed efficiency memoderasi pengaruh
kualitas laba terhadap nilai perusahan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis membuktikan
bahwa capital employed efficiency tidak memoderasi pengaruh kualitas laba terhadap nilai
perusahaan, dengan demikian sub hipotesis 3c ditolak. Apabila memperhatikan tabel 6 dim8ana
Be tidak signifikan dan Bo tidak signifikan, maka sesuai dengan tabel tipe variabel moderasi,
variabel capital employed efficiency termasuk dalam tipe variabel homologizer moderator.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil yang diperoleh dari pengolahan dan analisis data dapat diambil kesimpulan
sebagai berikut:

1. Pada pengujian hipotesis pertama kualitas laba yang menggunakan proksi discretionary accruals
(DA) modified Jones mampu mempengaruhi positif nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai DA
mengindikasikan tingginya praktek manajemen laba dan rendahnya kualitas laba dari informasi
akuntansi suatu perusahaan. Namun sebaliknya, rendahnya manajemen laba tidak cukup
menjamin tingginya kualitas laba, karena terdapat faktor-faktor lain yang mempengaruhi kualitas
laba.

Hal ini menunjukkan bahwa investor percaya laporan keuangan perusahaan perbankan, sebagai
pertimbangan mereka mengambil keputusan berinvestasi di pasar modal Indonesia.

2. Modal intelektual dalam penelitian ini tidak terbukti mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan modal intelektual sebagai variabel bebas dalam model penelitian ini belum menjadi
pertimbangan utama bagi investor di Indonesia dalam mengambil keputusan berinvestasi di pasar
modal.

3. Model intelektual tidak dapat memoderasi hubungan kualitas laba terhadap nilai perusahaan.
Namun apabila memperhatikan jenis variabel moderasi, modal intelektual dalam model ini
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termasuk tipe homologizer moderator. Homologizer moderator merupakan variabel yang
berpotensi menjadi variabel moderasi yang mempengaruhi kekuatan hubungan antara variabel
bebas dan variabel terikat. Variabel ini tidak berinteraksi dengan variabel bebas dan tidak
mempunyai hubungan yang signifikan dengan variabel terikat. Hal ini menunjukkan modal
intelektual dapat menjadi variabel moderator (pure moderator) apabila kondisi-kondisi tertentu
terpenuhi seperti persepsi investor yang sesuai konsep modal intelektual dan pengembangan
PSAK lebih lanjut yang mengatur pengakuan dan pengungkapan modal intelektual dalam laporan
keuangan perusahaan.

4. Human capital efficiency tidak dapat memoderasi hubungan kualitas laba terhadap nilai
perusahaan. Namun apabila memperhatikan jenis variabel moderasi, Ahuman capital efficiency
dalam model ini termasuk tipe homologizer moderator.

5. Structural capital efficiency tidak dapat memoderasi hubungan kualitas laba terhadap nilai
perusahaan. Namun apabila memperhatikan tipe variabel moderasi, structural capital efficiency
dalam model ini termasuk tipe Aomologizer moderator.

6. Capital employed efficiency tidak dapat memoderasi hubungan kualitas laba terhadap nilai
perusahaan. Namun apabila memperhatikan tipe variabel moderasi, capital employed efficiency
dalam model ini termasuk tipe homologizer moderator.

Disarankan untuk penelitian selanjutnya untuk mengembangkan penelitian modal intelektual
dikaitkan pengaruh kualitas laba terhadap nilai perusahaan dalam hal:

1. Penggunaan proksi kualitas laba selain discretionary accruals (modified Jones), dan pengujian
atribut-atribut  pengukuran kualitas laba, selain atribut ketiadaan manajemen laba, agar
kesimpulan terkait kualitas laba dari informasi keuangan entitas lebih komprehensif.

2. Penggunaan data harga saham pada event publikasi laporan keuangan untuk mengukur nilai
perusahaan.

3. Perlunya penelitian lebih lanjut untuk menyempurnakan pengukuran modal intelektual, untuk
meningkatkan kualitas dan wseful informasi akuntansi .

Hasil penelitian ini tunduk pada sejumlah keterbatasan yang bisa mempengaruhi hasil penelitian,
diantaranya:

1. Dari hasil uji autokorelasi penelitian ini masih belum memenuhi sesuai tabel Durbin-Watson,
namun secara jumlah yang diobservasi telah melebihi 100, yang menurut Gujarati (2004) dalam
kondisi ini asumsi normalitas dapat diabaikan.

2. Dari hasil penelitian ini, kualitas laba yang diproksikan dengan discretionary accrual (DA)
menunjukkan hasil positif terhadap nilai perusahaan. Sejak proses identifikasi manajemen laba
melalui beberapa model akrual menjadi “noise’, karena pola-pola earnings dapat disebabkan oleh
kumpulan faktor-faktor operasional daripada manajemen laba, maka perlu kecermatan dalam
menyimpulkan hasil penelitian ini.

3. Harga yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan tidak seluruhnya mencerminkan kualitas
informasi yang terkandung dalam laporan keuangan tahunan perusahaan. Nilai perusahaan pada
penelitian ini diambil dari harga saat penutupan tahun, padahal laporan keuangan dipublikasikan
di bulan-bulan setelah 31 Desember atau akhir tahun.
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