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|. Pendahuluan

Perbankan merupakan sektor yang memiliki posisi krusial dalam sistem perekonomian nasional karena menjalankan fungsi
intermediasi keuangan, yaitu menghimpun dana dari masyarakat untuk mendukung aktivitas ekonomi. Peran tersebut
menjadikan industri perbankan sebagai salah satu sektor utama dalam menjaga stabilitas sistem keuangan sekaligus
pendorong pertumbuhan ekonomi nasional [1]. Peran strategis perbankan menjadikan Kinerja Keuangan dan Nilai
Perusahaan sebagai indikator keberlanjutan dan daya saing perusahaan. Perusahaan dengan Kinerja Keuangan yang baik
cenderung memiliki Nilai Perusahaan yang lebih tinggi karena mampu memberikan kepercayaan kepada investor dan
pemangku kepentingan [2]. Seiring dengan perkembangan teknologi dan dinamika lingkungan bisnis, industri perbankan
mengalami transformasi dari labor-based business menuju knowledge-based industry . Transformasi ini mendorong
perusahaan untuk lebih menekankan pengelolaan pengetahuan dan kemampuan inovasi sebagai sumber keunggulan
kompetitif [3]. Dalam knowledge-based industry , kepemilikan aset fisik tidak lagi menjadi satu-satunya penentu keunggulan
perusahaan, melainkan kemampuan dalam mengelola sumber daya intelektual secara efektif [4].

Intellectual Capital merupakan aset tidak berwujud yang berperan penting dalam meningkatkan daya saing perusahaan
karena mencakup pengetahuan, informasi, pengalaman, serta kemampuan organisasi yang dapat dimanfaatkan secara
efektif untuk meningkatkan keuntungan perusahaan sehingga berkontribusi terhadap peningkatan Kinerja Keuangan
Perusahaan [5]. Intellectual Capital juga dipandang sebagai hidden value perusahaan yang menjadi sumber nilai tambah
organisasi karena pemanfaatan sumber daya tidak berwujud yang optimal mampu membantu perusahaan
mempertahankan keberlangsungan usaha serta menghasilkan keuntungan yang lebih maksimal [6]. Kontribusi Intellectual
Capital yang signifikan mampu menciptakan value added bagi perusahaan melalui peningkatan efisiensi operasional, kualitas
pelayanan, inovasi, serta pengelolaan sumber daya perusahaan yang lebih efektif sehingga diharapkan mampu
menumbuhkan Kinerja Keuangan perusahaan secara berkelanjutan [7]. Selain itu, pemanfaatan komponen Intellectual Capital
yang terdiri dari human capital, structural capital, dan capital employe d secara dinamis dan berkelanjutan menghasilkan nilai
tambah bagi perusahaan yang berdampak positif terhadap peningkatan kinerja perusahaan, khususnya pada sektor
perbankan yang berbasis pengetahuan [8]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa
Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan perusahaan [7]. Temuan serupa juga
mengungkapkan bahwa pengelolaan modal intelektual yang optimal mampu meningkatkan Kinerja Keuangan perusahaan
[9]. Selain itu, penelitian lain membuktikan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia [10]. Hasil tersebut semakin diperkuat oleh
penelitian yang menyatakan bahwa efisiensi pengelolaan Intellectual Capital berkontribusi terhadap peningkatan Kinerja
Keuangan perusahaan [11]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa pengaruh
Intellectual Capital terhadap Kinerja Keuangan memerlukan Variabel moderasi agar menghasilkan pengaruh yang lebih



konsisten [12]. Penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang mengemukakan bahwa hubungan antara Intellectual
Capital dan Kinerja Keuangan dipengaruhi oleh penerapan tata kelola perusahaan [13]. Selain itu, hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa pengaruh Intellectual Capital terhadap Kinerja Keuangan cenderung
bersifat tidak langsung melalui Variabel intervening [14].

Selain berperan dalam meningkatkan Kinerja Keuangan perusahaan, Intellectual Capital juga berkontribusi terhadap
pembentukan Nilai Perusahaan, karena Intellectual Capital dipandang sebagai aset tidak berwujud yang mencerminkan nilai
potensial perusahaan serta menjadi informasi penting bagi investor dalam menilai kondisi dan prospek perusahaan di masa
depan [15]. Pengungkapan Intellectual Capital dalam laporan perusahaan memberikan informasi mengenai kemampuan
perusahaan dalam menciptakan nilai tambah yang dapat memengaruhi penilaian pasar terhadap Nilai Perusahaan [5].
Intellectual Capital juga diartikan sebagai sekumpulan pengetahuan dan informasi perusahaan yang mampu menghasilkan
value added sehingga berpotensi meningkatkan Nilai Perusahaan [16]. Perusahaan yang mampu memanfaatkan Intellectual
Capital secara optimal cenderung memiliki kemampuan lebih baik dalam menciptakan nilai ekonomi dibandingkan
perusahaan yang tidak memanfaatkan aset tidak berwujud secara efektif [17]. Intellectual Capital dipandang sebagai salah
satu faktor strategis yang berpotensi memengaruhi pembentukan Nilai Perusahaan karena berkaitan dengan kemampuan
perusahaan dalam menciptakan nilai tambah berbasis pengetahuan secara berkelanjutan [3]. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang menemukan bahwa Intellectual Capital berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan karena mampu
menghasilkan value added yang meningkatkan penilaian investor terhadap perusahaan [16]. Penelitian ini juga sejalan
dengan penelitian yang menunjukkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan
karena efisiensi penciptaan nilai berbasis pengetahuan mampu meningkatkan nilai pasar perusahaan [18]. Selain itu, hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang membuktikan bahwa pengelolaan aset tidak berwujud secara optimal dapat
meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan sehingga berdampak pada peningkatan Nilai Perusahaan
[17]. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang menemukan bahwa kemampuan perusahaan dalam mengelola
aset berbasis pengetahuan mampu meningkatkan Nilai Perusahaan [3]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang menemukan bahwa Intellectual Capital tidak berpengaruh secara parsial terhadap Nilai Perusahaan karena
kontribusinya tidak selalu tercermin secara langsung dalam Nilai Perusahaan [19]. Penelitian ini juga tidak sejalan dengan
penelitian yang menunjukkan bahwa komponen Intellectual Capital tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, sehingga
mengindikasikan bahwa pengaruh Intellectual Capital tidak selalu terjadi secara langsung terhadap Nilai Perusahaan [20].
Selain itu, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang menemukan bahwa Intellectual Capital tidak berpengaruh
secara langsung terhadap Nilai Perusahaan, tetapi berpengaruh melalui Kinerja Keuangan sebagai Variabel intervening
sehingga hubungan antara Intellectual Capital dan Nilai Perusahaan bersifat tidak langsung [21].

Faktor lain yang juga diduga memengaruhi Kinerja Keuangan dan Nilai Perusahaan adalah Ukuran Perusahaan, yang
mencerminkan besar kecilnya perusahaan dan umumnya diukur berdasarkan total aset, dimana perusahaan yang memiliki
aset lebih besar cenderung memiliki kapasitas operasional dan sumber daya yang lebih kuat dalam menunjang aktivitas
bisnisnya [22]. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar memiliki akses yang lebih luas terhadap sumber pendanaan
eksternal serta peluang yang lebih tinggi dalam memenangkan persaingan pasar sehingga berpotensi meningkatkan Kinerja
Keuangan Perusahaan [23]. Ukuran Perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi Kinerja Keuangan
karena perusahaan yang memiliki skala besar umumnya memiliki kekuatan finansial yang lebih baik dalam menunjang
pencapaian laba dan efisiensi operasional [24]. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar biasanya memiliki sumber daya
yang lebih banyak, fleksibilitas yang lebih tinggi, serta kemampuan adaptasi yang lebih baik terhadap perubahan lingkungan
bisnis sehingga dapat meningkatkan stabilitas dan Kinerja Keuangan Perusahaan [25]. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang menemukan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan karena perusahaan
yang berukuran besar memiliki sumber daya yang lebih memadai untuk meningkatkan profitabilitas [7]. Penelitian ini juga
sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas
perbankan karena perusahaan besar memiliki akses pendanaan yang lebih luas serta efisiensi operasional yang lebih baik
[26]. Selain itu, hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang membuktikan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh
positif terhadap Kinerja Keuangan melalui pengelolaan aset yang lebih optimal [27]. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan
penelitian yang menyatakan bahwa perusahaan yang berukuran besar memiliki stabilitas usaha dan kemampuan ekspansi
yang lebih tinggi sehingga mampu meningkatkan Kinerja Keuangan [10]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang menemukan bahwa Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan karena
perusahaan besar memiliki kompleksitas operasional yang lebih tinggi [28]. Penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian
yang menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan tidak selalu meningkatkan Kinerja Keuangan karena efektivitas pengelolaan
sumber daya lebih menentukan dibandingkan besarnya skala perusahaan [23]. Selain itu, hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian yang menemukan bahwa Ukuran Perusahaan tidak secara langsung meningkatkan kondisi keuangan
perusahaan karena perusahaan yang berukuran besar tetap berpotensi mengalami tekanan keuangan [29].

Sejalan dengan uraian sebelumnya, Ukuran Perusahaan juga berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan
merupakan indikator yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan dan dapat diukur melalui total aset, penjualan, maupun
kapitalisasi pasar serta mencerminkan skala operasional perusahaan [1]. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar
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cenderung lebih mudah memperoleh sumber pendanaan dan memiliki kemampuan yang lebih baik dalam menghimpun
dana baik dari sumber internal maupun eksternal sehingga berpotensi meningkatkan Nilai Perusahaan [2], [30]. Selain itu,
perusahaan yang memiliki ukuran lebih besar umumnya mempunyai aset yang lebih tinggi sehingga mampu menghasilkan
keuntungan yang lebih besar dan meningkatkan persepsi investor terhadap Nilai Perusahaan [31]. Dengan demikian, Ukuran
Perusahaan sering dipandang sebagai sinyal positif bagi investor karena perusahaan yang berukuran besar dinilai memiliki
stabilitas operasional, tingkat transparansi yang lebih baik, serta prospek pertumbuhan yang lebih tinggi sehingga dapat
meningkatkan Nilai Perusahaan [1]. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa Ukuran
Perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan karena perusahaan yang berukuran besar lebih mudah
memperoleh pendanaan [30]. Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang menemukan bahwa Ukuran Perusahaan
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan karena mencerminkan kekuatan aset dan stabilitas perusahaan [32]. Selain
itu, hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan [2]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa Ukuran
Perusahaan tidak menunjukkan hubungan yang signifikan dengan Nilai Perusahaan [1]. enelitian ini juga tidak sejalan
dengan penelitian yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai
Perusahaan secara langsung [31]. Selain itu, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa
Ukuran Perusahaan tidak memberikan pengaruh langsung terhadap Nilai Perusahaan karena pengaruhnya terjadi melalui
Variabel Kinerja Keuangan [33].

Secara konseptual, penelitian ini menggunakan Resource Based Theory sebagai grand theory . Resource Based Theory
memandang bahwa keunggulan perusahaan terbentuk dari kemampuan organisasi dalam mengelola dan memanfaatkan
sumber daya strategis secara efektif sehingga menghasilkan keunggulan kompetitif dibandingkan pesaing [9]. Dalam
penelitian ini, Intellectual Capital dipandang sebagai sumber daya tidak berwujud yang mencerminkan kapasitas
pengetahuan, pengalaman, serta sistem organisasi yang berperan dalam menciptakan nilai ekonomi perusahaan [34]. Selain
itu, penelitian ini juga didukung oleh Signaling Theory sebagai applied theory . Signaling Theory menjelaskan bahwa perusahaan
berupaya mengurangi ketidakpastian informasi dengan menyampaikan indikator kinerja yang mencerminkan kondisi dan
prospek perusahaan sehingga dapat memengaruhi persepsi investor [35]. Kinerja Keuangan yang baik dipandang sebagai
sinyal positif bagi investor terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan mempertahankan prospek
pertumbuhan perusahaan, sehingga dapat meningkatkan Nilai Perusahaan [21], [32].

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini berfokus pada pengujian pengaruh Intellectual Capital dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2020-2024. Selain itu, penelitian ini juga menguji peran Kinerja Keuangan sebagai Variabel moderasi dalam hubungan antara
Intellectual Capital dan Nilai Perusahaan serta antara Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan. Oleh karena itu, tujuan
penelitian ini adalah menganalisis pengaruh Intellectual Capital dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan, serta
menganalisis kemampuan Kinerja Keuangan dalam memoderasi pengaruh kedua Variabel tersebut terhadap Nilai
Perusahaan.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan.

Intellectual Capital merupakan sumber daya tidak berwujud yang mencerminkan kapasitas pengetahuan, pengalaman, serta
sistem organisasi perusahaan dalam menciptakan nilai tambah perusahaan. Berdasarkan Resource Based Theory, Intellectual
Capital merupakan sumber daya strategis yang mampu menciptakan keunggulan kompetitif apabila dikelola secara optimal.
Selain itu, Signaling Theory menjelaskan bahwa pengelolaan Intellectual Capital yang baik dapat memberikan sinyal positif
kepada investor mengenai prospek perusahaan di masa depan sehingga dapat meningkatkan Nilai Perusahaan . Hasil
penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian yang menunjukkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan [3], [6], [16], [18].

H1 : Intellectual Capital berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.

Ukuran Perusahaan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya dan menjalankan aktivitas
operasional perusahaan. Berdasarkan Resource Based Theory , perusahaan dengan sumber daya yang besar cenderung
memiliki kemampuan lebih baik dalam menciptakan keunggulan kompetitif dan meningkatkan Nilai Perusahaan. Selain itu,
berdasarkan Signaling Theory Ukuran Perusahaan yang semakin besar dapat menjadi sinyal positif bagi investor mengenai
stabilitas operasional dan prospek pertumbuhan perusahaan. Sinyal tersebut mendorong meningkatnya kepercayaan
investor sehingga berpotensi meningkatkan Nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian yang
menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan [2], [30], [32], [36].



H2 : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan .
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Moderasi

Intellectual Capital merupakan aset tidak berwujud yang mencakup human capital, structural capital, dan capital employed
yang berperan dalam meningkatkan kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah perusahaan. Berdasarkan
Resource Based Theory, Intellectual Capital merupakan sumber daya strategis yang bernilai, langka, sulit ditiru, dan mampu
menciptakan keunggulan kompetitif apabila dikelola secara optimal sehingga dapat meningkatkan Nilai Perusahaan. Selain
itu, Signaling Theory menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki Kinerja Keuangan yang baik akan memberikan sinyal
positif kepada investor mengenai prospek perusahaan di masa depan. Kinerja Keuangan yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan mampu memanfaatkan Intellectual Capital secara efektif sehingga dapat memperkuat peningkatan Nilai
Perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa Kinerja Keuangan mampu memoderasi
hubungan antara Intellectual Capital dan Nilai Perusahaan [17], [37].

H3: Kinerja Keuangan memoderasi pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Moderasi

Ukuran Perusahaan mencerminkan kapasitas sumber daya, stabilitas operasional, serta kemampuan perusahaan dalam
mengakses pendanaan untuk mendukung kegiatan operasional. Berdasarkan Signaling Theory , perusahaan yang memiliki
ukuran lebih besar memberikan sinyal kepada investor mengenai stabilitas perusahaan dan kemampuan dalam
menghasilkan laba yang lebih baik. Perusahaan dengan ukuran yang besar dan didukung Kinerja Keuangan yang baik
cenderung lebih mampu meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan sehingga berdampak pada peningkatan
Nilai Perusahaan. Kinerja Keuangan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola aset dan sumber daya
perusahaan secara efektif untuk menghasilkan profitabilitas yang optimal. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
menunjukkan bahwa Kinerja Keuangan mampu memoderasi hubungan antara Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan
[311, [38].

H4 : Kinerja Keuangan memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.
Kerangka Konseptual
H1

Intellectual Capital
X1

Nilai Perusahaan
Y

H2
Ukuran Perusahaan
X2

H4
H3

Kinerja Keuangan
VA

Gambar 1. Kerangka Konseptual
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Il. Metode

Jenis, Sumber Data dan Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif yang bertujuan menguji hubungan antar
variabel melalui pengujian statistik [39]. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan tahunan perusahaan perbankan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia dan situs resmi masing-masing
perusahaan. Objek penelitian adalah perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2020-2024. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, yaitu penentuan sampel berdasarkan kriteria

tertentu yang disesuaikan dengan tujuan penelitian [39].

Tabel 1. Purposive Sampling

No Kriteria Jumlah

Perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek

1 43
Indonesia (BEI) periode 2020-2024

2 Perusahaan sektor perbankan yang IPO setelah tahun 2020 (4)

3 Perusahaan sektor perbankan yang mengalami kerugian pada (14)

periode 2020-2024

Jumlah Perusahaan yang dijadikan

. 30
sampel penelitian

Jumlah observasi (30 perusahaan x 5

150
tahun)

Variabel Penelitian

Variabel penelitian merupakan aspek yang dipilih oleh peneliti untuk dianalisis sebagai dasar dalam memperoleh informasi
dan menyusun kesimpulan penelitian [39]. Variabel independen dalam penelitian ini terdiri atas Intellectual Capital (X;) dan
Ukuran Perusahaan (X;), sedangkan Kinerja Keuangan sebagai Moderasi (Z) dan Variabel dependennya adalah Nilai
Perusahaan (Y).

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel

Variabel Definisi Operasional Indikator Skala
Intellectual Intellectual Capital dapat diartikan sebagai sumber daya tidak berwujud Value Added (VA) Rasio
Capital yang menggambarkan kapasitas perusahaan dalam mengelola VA =0UT-IN
(X1) pengetahuan, inovasi, dan kualitas sumber daya manusia untuk Output: Total
menciptakan keunggulan kompetitif. Pengukuran Intellectual Capital Pendapatan
dilakukan menggunakan metode Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) Operasional
yang menilai efisiensi modal fisik, sumber daya manusia, dan modal Input: Beban
struktural dalam menciptakan nilai tambah [16], [6]. Operasional selain
Beban Tenaga Kerja
[22].
Capital Employed
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VACA =VA/CE
Capital Employed
(CE): Ekuitas + Laba
Bersih [22].

Human Capital
VAHU = VA / HC
Human Capital (HC):
Beban Tenaga Kerja
[22].

Structural Capital
SC=VA-HC

STVA =SC/VA[22].
Value Added
Intellectual
Coefficient

VAIC™ = VACA +
VAHU + STVA [22].

Ukuran Perusahaan menggambarkan skala perusahaan yang menunjukkan
besarnya sumber daya yang dimiliki perusahaan dalam menjalankan

Size = Ln (Total Aset)

v)

diukur menggunakan rasio pasar yang menggambarkan perbandingan
antara harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan [32], [41].

Price to Book Value
(PBV) dihitung
dengan: [5].

PBV = Harga
Saham/Nilai Buku
per Saham

Ukuran L . . [10].
aktivitas operasional. Ukuran Perusahaan umumnya diukur menggunakan , )
Perusahaan . Ln: Logaritma Rasio
X2) total aset karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam Natural
mempertahankan keberlangsungan usaha [40], [24].
Kinerja Keuangan merupakan gambaran kondisi keuangan perusahaan
Kineria yang menunjukkan tingkat keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan Return on Assets
) laba. Pengukuran Kinerja Keuangan dapat dilakukan menggunakan rasio (ROA) = ,
Keuangan . . ) ) Rasio
@) profitabilitas yang mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan Laba Bersih/Total
keuntungan dari aset yang dimiliki [14], [13]. Aset x 100% [12].
Nilai buku per
saham (Book Value)
dihitung dengan:
[51.
- . o BV = Total
o Nilai Perusahaan merupakan persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek )
Nilai ) ) — Ekuitas/Jumlah
perusahaan yang tercermin melalui harga saham. Nilai Perusahaan dapat ,
Perusahaan Saham Beredar Rasio

Teknik Analisis Data

Analisis data dalam penelitian ini dilakukan menggunakan perangkat lunak /BM Statistical Product and Service Solutions (SPSS)
Statistics versi 26 untuk mengolah dan menguji data secara statistik. Berikut tahapan analisis data yang digunakan dalam

penelitian ini:

1. Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk menjelaskan karakteristik data penelitian melalui penyajian nilai minimum, maksimum,
rata-rata (mean) , serta standar deviasi pada setiap Variabel yang diteliti. Analisis ini bertujuan untuk memahami distribusi
data sebelum dilakukan analisis lanjutan [42] .

2. Uji Asumsi Klasik
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Uji asumsi klasik adalah serangkaian pengujian yang dilakukan untuk memastikan model regresi memenuhi asumsi dasar
metode Ordinary Least Square (OLS), sehingga menghasilkan estimasi koefisien yang tidak bias, efisien, dan dapat digunakan
untuk penarikan kesimpulan yang valid [42].

a. Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah residual pada model regresi memiliki distribusi yang normal. Pengujian
dilakukan menggunakan metode One-Sample Kolmogorov-Smirnov. Data dinyatakan berdistribusi normal apabila nilai
signifikansi > 0,05.

b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi antar Variabel independen. Model regresi dinyatakan
bebas dari multikolinearitas apabila nilai Tolerance > 0,10 dan VIF < 10.

c. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah terjadi ketidaksamaan varians residual. engujian dilakukan
menggunakan grafik scatterplot, dengan kriteria bahwa model regresi dinyatakan tidak mengalami heteroskedastisitas
apabila titik-titik menyebar secara acak di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y tanpa membentuk pola tertentu.

d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji ada atau tidaknya korelasi antar residual dalam model regresi. Pengujian dilakukan
dengan menggunakan Durbin-Watson (DW Test). Model regresi dinyatakan bebas dari autokorelasi apabila nilai Durbin-
Watson berada pada rentang -2 sampai +2.

3. Uji Hipotesis

Uji hipotesis digunakan untuk menguiji signifikansi parameter regresi sehingga dapat diketahui apakah Variabel independen
berpengaruh terhadap Variabel dependen serta apakah Variabel moderasi mampu memperkuat atau memperlemah
hubungan antara Variabel independen terhadap Variabel dependen [42].

a. Uji t (Parsial)

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing Variabel independen secara parsial terhadap Variabel
dependen. Variabel independen dinyatakan berpengaruh signifikan apabila nilai signifikansi < 0,05.

b. Metode Analisis Data

Untuk menguji pengaruh Intellectual Capital dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan, digunakan analisis regresi
linier berganda Model persamaan regresi linier berganda dalam penelitian ini sebagai berikut:

Keterangan:

= Nilai Perusahaan

= Konstanta

= Koefisien regresi

= Intellectual Capital

= Ukuran Perusahaan

= Error term

Selanjutnya, untuk menguji pengaruh Variabel moderasi dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara Variabel

independen terhadap Variabel dependen menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA). Model persamaan regresi
dalam penelitian ini sebagai berikut:



Keterangan:

= Nilai Perusahaan

= Konstanta

= Koefisien regresi

= Intellectual Capital

= Ukuran Perusahaan

= Kinerja Keuangan

= Interaksi Intellectual Capital dengan Kinerja Keuangan

= Interaksi Ukuran Perusahaan dengan Kinerja Keuangan

= Error term

Variabel moderasi dalam penelitian ini diuji melalui pembentukan Variabel interaksi antara Intellectual Capital dan Kinerja
Keuangan serta interaksi antara Ukuran Perusahaan dan Kinerja Keuangan. Variabel moderasi dinyatakan mampu
memoderasi apabila Variabel interaksi memiliki tingkat signifikansi < 0,05.

c. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan Variabel independen dalam menjelaskan
Variabel dependen. Semakin besar nilai R? menunjukkan kemampuan model semakin baik.

I1l. Hasil dan Pembahasan

Hasil
1. Uji Statistik Deskriptif

Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum | Mean Std. Deviation
Intellectual Capital 150 | -1.80423 | 8.00832 3.1502906 | 1.52244758
Ukuran Perusahaan 150 | 28.58139 | 35.42552 | 32.1441514 | 1.67025559
Kinerja Keuangan 150 | .00016 .08409 .0139819 .01327972
Nilai Perusahaan 150 | .31505 63.42254 | 2.0113981 5.27873369
Valid N (listwise) 150
Sumber: Data diolah oleh SPSS 26

Berdasarkan Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif menunjukkan bahwa jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak 150
data. Variabel Intellectual Capital memiliki nilai minimum sebesar -1,80423 dan maksimum sebesar 8,00832 dengan nilai rata-
rata (mean) sebesar 3,15029 serta standar deviasi sebesar 1,52245, yang menunjukkan bahwa nilai Intellectual Capital antar
sampel cukup bervariasi. Variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 28,58139 dan maksimum sebesar



35,42552 dengan nilai rata-rata sebesar 32,14415 serta standar deviasi sebesar 1,67026, yang menunjukkan bahwa Ukuran
Perusahaan pada sampel penelitian relatif beragam. Variabel Kinerja Keuangan memiliki nilai minimum sebesar 0,00016 dan
maksimum sebesar 0,08409 dengan nilai rata-rata sebesar 0,01398 serta standar deviasi sebesar 0,01328, yang
menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan cenderung rendah namun masih berada pada kondisi yang stabil.
Variabel Nilai Perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 0,31505 dan maksimum sebesar 63,42254 dengan nilai rata-rata
sebesar 2,01140 serta standar deviasi sebesar 5,27873, yang menunjukkan bahwa Nilai Perusahaan pada sampel penelitian
memiliki variasi yang cukup tinggi. Secara keseluruhan, data penelitian menunjukkan variasi yang memadai sehingga layak
untuk dianalisis lebih lanjut.

2. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 150

Normal Parametersa,b Mean .0000000
Std. Deviation 4.93269068

Most Extreme Differences Absolute .267
Positive -267
Negative 1_96

Test Statistic -267

Asymp. Sig. (2-tailed) .362c

Sumber: Data diolah oleh SPSS 26

Berdasarkan Tabel 4. Hasil Uji Normalitas menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-
tailed) sebesar 0,362 yang lebih besar dari 0,05. Selain itu, grafik Normal Probability Plot menunjukkan bahwa titik-titik
residual menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
data residual berdistribusi normal sehingga model regresi memenuhi asumsi normalitas.

b. Uji Multikolinearitas

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficientsa

(%]

Model Collinearity Statistic

Tolerance VIF

1 (Constant)

Intellectual Capital 322 | 3.107

Ukuran Perusahaan | .266 | 3.761

a. Dependent Variabel: Y

Sumber: Data diolah oleh SPSS 26
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Berdasarkan Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh Variabel independen memiliki nilai tolerance
lebih besar dari 0,10 dan nilai VIF lebih kecil dari 10. Variabel Intellectual Capital memiliki nilai tolerance sebesar 0,322 dan VIF
sebesar 3,107, sedangkan Variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai tolerance sebesar 0,266 dan VIF sebesar 3,761. Oleh
karena itu dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas antar Variabel independen dalam model penelitian.

c. Uji Heteroskedastisitas

Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Sumber: Data diolah oleh SPSS 26

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas melalui grafik scatterplot terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak di atas dan
di bawah angka 0 pada sumbu Y serta tidak membentuk pola tertentu, baik pola mengerucut, melebar, maupun
bergelombang. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak mengalami
heteroskedastisitas.

a. Uji Autokorelasi

Tabel 6 . Hasil Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Model R R Adjusted R Std. Error of the Durbin-
- Square | Square Estimate Watson
1 .547a | .299 275 4.49591419 1.677

a. Predictors: (Constant), X2.Z, X2, X1,
X1.2,72

b. Dependent Variabel: Y

Sumber: Data diolah oleh SPSS 26

Berdasarkan Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi menunjukkan nilai Durbin-Watson sebesar 1,677 yang berada pada rentang -2
sampai +2. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi tidak mengalami autokorelasi sehingga model layak digunakan dalam
penelitian.

3. Uji Hipotesis

a. Uji t (Parsial)

Tabel 7 . Hasil Uji t (Parsial)

Coefficientsa

Model Unstandardized Standardized . .
Coefficients Coefficients - &

B Std. Error Beta




1 (Constant) 13.071 13.133 995 321
Intellectual Capital .758 426 .219 | 3.777 | .008
Ukuran Perusahaan .548 428 173 | 3.280 | .002

a. Dependent Variabel: Y

Sumber: Data diolah oleh SPSS
26

Berdasarkan Tabel 7. Hasil Uji t (Parsial) menunjukkan bahwa Variabel Intellectual Capital memiliki nilai koefisien sebesar
0,758 dengan nilai signifikansi sebesar 0,008 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh

positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa
Intellectual Capital berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan diterima. Variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai koefisien
sebesar 0,548 dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis kedua (H2) yang menyatakan
bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan diterima.

b. Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Tabel 8. Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Coefficientsa

Unstandardized

Standardized

Model Coefficients Coefficients ! Sig:
B Std. Error Beta

1 (Constant) 13.071 13.133 995 | .321
Intellectual Capital 758 426 219 | 3.777 | .008
Ukuran Perusahaan -548 428 173 | 3.280 | .002
Kinerja Keuangan 1275.760 592.079 | 3.209 | 3.155 | .033
IC x KK 129.893 23.939 | 1.617 | 5.426 | .000
UKx KK 55.454 19.395 | 4.406 | 2.859 | .005

a. Dependent Variabel: Y

Sumber: Data diolah oleh SPSS
26

Berdasarkan Tabel 8. Hasil Uji MRA menunjukkan bahwa interaksi Intellectual Capital dan Kinerja Keuangan (IC x KK)
memiliki nilai koefisien sebesar 129,893 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
Kinerja Keuangan mampu memoderasi pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan. Nilai koefisien yang positif
mengindikasikan bahwa Kinerja Keuangan memperkuat hubungan antara Intellectual Capital dan Nilai Perusahaan. Oleh
karena itu, hipotesis ketiga (H3) diterima. Interaksi Ukuran Perusahaan dan Kinerja Keuangan (UK x KK) memiliki nilai
koefisien sebesar 55,454 dengan nilai signifikansi sebesar 0,005 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Kinerja Keuangan
mampu memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Nilai koefisien yang positif mengindikasikan
bahwa Kinerja Keuangan memperkuat hubungan antara Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis

keempat (H4) diterima.

c. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
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Model Summaryb

Model R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate

1 .547a | .299 .275 4.49591419

a. Predictors: (Constant), X2.Z, X2, X1, X1.Z,Z

b. Dependent Variabel: Y

Sumber: Data diolah oleh SPSS 26

Berdasarkan Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?), diperoleh nilai R Square sebesar 0,299. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan Variabel Intellectual Capital , Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, serta Variabel interaksi dalam menjelaskan
Variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan sebesar 29,9%, sedangkan sisanya sebesar 70,1% dijelaskan oleh Variabel lain di
luar model penelitian. Sementara itu, nilai Adjusted R Square sebesar 0,275 menunjukkan bahwa setelah dilakukan
penyesuaian terhadap jumlah Variabel dalam model, kemampuan model dalam menjelaskan Variabel dependen menjadi
sebesar 27,5%, sedangkan sisanya sebesar 72,5% dijelaskan oleh faktor lain di luar model penelitian. Dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa kemampuan model dalam menjelaskan variasi Nilai Perusahaan tergolong sedang.

Pembahasan
Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji t (parsial) pada tabel 7, Variabel Intellectual Capital memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,758
dengan nilai signifikansi sebesar 0,008 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, semakin tinggi Intellectual Capital yang dimiliki perusahaan, maka semakin tinggi pula
Nilai Perusahaan yang dihasilkan. Intellectual Capital merupakan aset tidak berwujud yang mencakup human capital,
structural capital, dan capital employed yang berperan dalam mendukung penciptaan nilai bagi perusahaan [16]. Pengelolaan
Intellectual Capital yang baik dapat meningkatkan efisiensi operasional, kualitas layanan, serta kemampuan perusahaan
dalam menghadapi persaingan bisnis [8]. Kemampuan tersebut memungkinkan perusahaan menciptakan keunggulan
kompetitif yang berkelanjutan sehingga dapat meningkatkan penilaian pasar terhadap perusahaan [15]. Temuan ini sejalan
dengan Resource Based Theory yang menjelaskan bahwa sumber daya strategis yang dikelola secara optimal dapat menjadi
sumber keunggulan kompetitif perusahaan. Dengan demikian, hipotesis pertama yang menyatakan bahwa Intellectual Capital
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan diterima. Selain itu, hasil penelitian ini juga sejalan dengan beberapa penelitian
terdahulu yang menunjukkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan [3], [6], [16], [18]. Namun,
hasil penelitian ini tidak sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa Intellectual Capital tidak
berpengaruh secara langsung terhadap nilai perusahaan [19], [20], [21].

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji t (parsial) pada tabel 7, Variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,548
dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, semakin besar Ukuran Perusahaan, maka semakin tinggi pula Nilai Perusahaan
yang dihasilkan. Ukuran Perusahaan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan memiliki sumber daya dan kapasitas yang
lebih memadai dalam menjalankan aktivitas operasionalnya [24]. Besarnya aset yang dimiliki perusahaan dapat mendukung
kemampuan perusahaan dalam memperoleh pendanaan, mengembangkan usaha, dan menghadapi berbagai risiko bisnis
[25]. Kondisi tersebut memungkinkan perusahaan menciptakan kinerja yang lebih stabil sehingga meningkatkan penilaian
pasar terhadap perusahaan [30]. Temuan ini sejalan dengan Signaling Theory yang menjelaskan bahwa Ukuran Perusahaan
yang besar merupakan sinyal positif bagi investor karena mencerminkan stabilitas operasional dan prospek pertumbuhan
perusahaan. Dengan demikian, hipotesis kedua yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan diterima. Selain itu, hasil penelitian ini juga sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan [2], [30], [32], [36]. Namun, hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh secara
langsung terhadap nilai perusahaan [1], [31], [33].

Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Moderasi
Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel 8, Variabel interaksi Intellectual Capital dan Kinerja

Keuangan (IC x KK) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 129,893 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa Kinerja Keuangan mampu memoderasi pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan.
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Artinya, semakin tinggi Kinerja Keuangan perusahaan, maka semakin besar pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai
Perusahaan. Kinerja Keuangan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu memanfaatkan sumber daya intelektual
yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan secara optimal [21]. Profitabilitas yang baik mencerminkan keberhasilan
perusahaan dalam mengubah kemampuan sumber daya manusia, sistem organisasi, dan pengetahuan perusahaan menjadi
manfaat ekonomi yang nyata [5]. Kondisi tersebut menyebabkan kontribusi Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan
menjadi semakin kuat karena didukung oleh kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba [20]. Temuan ini sejalan
dengan Resource Based Theory yang menjelaskan bahwa sumber daya strategis akan memberikan manfaat optimal apabila
mampu menghasilkan kinerja yang unggul. Dengan demikian, hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa Kinerja Keuangan
memoderasi pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan diterima. Selain itu, hasil penelitian ini juga sejalan
dengan beberapa penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa kinerja keuangan mampu memoderasi hubungan antara
Intellectual Capital dan nilai perusahaan [17], [37]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan beberapa penelitian
terdahulu yang menunjukkan bahwa hubungan antara Intellectual Capital dan nilai perusahaan dipengaruhi oleh Variabel lain
[12],[13], [14].

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Moderasi

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel 8, Variabel interaksi Ukuran Perusahaan dan Kinerja
Keuangan (UK x KK) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 55,454 dengan nilai signifikansi sebesar 0,005 < 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa Kinerja Keuangan mampu memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.
Artinya, pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan akan semakin kuat apabila perusahaan mampu
menunjukkan Kinerja Keuangan yang baik. Kinerja Keuangan yang tinggi menunjukkan bahwa aset yang dimiliki perusahaan
telah dikelola secara efektif untuk menghasilkan keuntungan yang optimal [27]. Kemampuan menghasilkan laba
mencerminkan efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang dimiliki sehingga aset perusahaan tidak
hanya menunjukkan besarnya skala usaha, tetapi juga produktivitas perusahaan dalam menciptakan keuntungan [26].
Kondisi tersebut menyebabkan pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan menjadi semakin kuat karena aset
yang dimiliki perusahaan mampu dimanfaatkan secara produktif untuk menghasilkan laba [31]. Temuan ini sejalan dengan
Signaling Theory yang menjelaskan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba merupakan sinyal positif bagi
investor dalam menilai prospek perusahaan. Dengan demikian, hipotesis keempat yang menyatakan bahwa Kinerja
Keuangan memoderasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan diterima. Selain itu, hasil penelitian ini juga
sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa kinerja keuangan mampu memoderasi hubungan
antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan [31], [38]. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan beberapa
penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan maupun
nilai perusahaan [23], [28], [29].

IV. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Ukuran Perusahaan juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Kinerja Keuangan
mampu memoderasi pengaruh positif Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan secara signifikan. Kinerja Keuangan juga
mampu memoderasi pengaruh positif Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan secara signifikan.

Penelitian ini memiliki keterbatasan, di antaranya periode pengamatan yang terbatas pada tahun 2020-2024 serta Variabel
yang digunakan hanya meliputi Intellectual Capital , Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, dan Nilai Perusahaan sehingga
masih terdapat faktor lain yang berpotensi memengaruhi Nilai Perusahaan, namun belum dimasukkan dalam penelitian ini.

Oleh karena itu, penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan Variabel lain yang relevan, memperpanjang periode
pengamatan, serta menggunakan metode analisis yang lebih beragam sehingga hasil penelitian dapat memberikan
gambaran yang lebih luas mengenai faktor-faktor yang memengaruhi Nilai Perusahaan.
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