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Abstract
Increased performance will provide hope for investors and potential investors towards the company so that 
the company’s value will increase, which is indicated by rising stock prices. This study aims to analyze the 
effect of intellectual capital and corporate social responsibility on firm value with company performance 
as a moderator variable in the basic and chemical industries listed on the Indonesia Stock Exchange 
(BEI) for the 2014-2018 period. Hypothesis testing results showed that simultaneous intellectual capital 
and corporate social responsibility affect the value of the company, partially intellectual capital affects 
the value of the company and financial performance succeeded in moderator the relationship between 
them, corporate social responsibility affects the company value, in addition simultaneously financial 
performance succeeded in moderator the relationship between intellectual capital and corporate social 
responsibility to the value of the company, partially financial performance succeeded in moderator the 
relationship between intellectual capital to the value of the company, while partially financial performance 
was not able to moderate the relationship between cororate social responsibility and corporate value.
Keywords: Intellectual Capital, Corporate Social Responsibility, Company Value and Financial Performance 

Abstrak
Kinerja yang meningkat akan memberikan harapan bagi investor dan calon investor terhadap perusahaan 
tersebut sehingga value perusahan akan meningkat yang ditandai dengan  kenaikan harga saham. Penelitian 
ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh intellectual capital dan corporate social responsibility terhadap 
nilai perusahaan dengan kinerja perusahaan sebagai variabel moderasi pada industri dasar dan kimia yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. Hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa 
secara simultan intellectual capital dan corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
secara parsial intellectual capital berpengaruh terhadapn nilai perusahaan dan kinerja keuangan berhasil 
memoderasi hubungan keduanya, corporate social responsibiliy berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
selain itu secara simultan kinerja keuangan berhasil memoderasi hubungan antara intellectual capital dan 
corporate social resposibility terhadap nilai perusahaan, secara parsial kinerja keuangan berhasil memoderasi 
hubungan antara intellectual capital terhadap nilai perusahaan, sedangkan secara parsial kinerja keuangan 
tidak mampu memoderasi hubungan antara corporate social responsibility dan nilai perusahaan.
Kata kunci: Modal Intellectual, Corporate Social Responsibiliy, Nilai Perusahaan, Kinerja Perusahaan 
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PENDAHULUAN
Pencapaian keberhasilan suatu perusahaan dapat diketahui melalui nilai perusahaan 

yang dapat dketahui melalui laporan keuangan. Nilai perusahaan didefinisikan sebagai 
persepsi penanam modal terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan 
dengan harga saham, serta dapat memberikan kesejahteraan bagi setiap investor apabila 
harga saham disebuah perusahaan semakin meningkat. Harga saham yang tinggi akan 
berdampak pada nilai perusahaan yang tinggi, sehingga meningkatkan kepercayaan pasar 
terhadap kinerja perusahaan saat ini serta pada prospek perusahaan dimasa mendatang 
(Harningsih et al., 2018).

Terdapat bebarapa penilaian kinerja perusahaan yang berhubungan dengan saham, yaitu 
dengan laba perlembar saham (earning per share), dividen perlembar saham (dividen per 
share), harga perlembar saham (price book value), nilai buku perlembar saham (book value 
pershare), diveiden payout ratio, price earning ratio, dan price to book value (Toto.S, 2012)

Apabila nilai perusahaan tinggi maka pasar akan percaya pada kinerja perusahaan serta 
prospek perusahaan di masa depan. Pada dasarnya investor mengukur kinerja perusahaan 
berdasarkan kemampuan perusahaan seperti kemampuan Profitabilitas (Puspitaningtyas, 
2016). Untuk mempertahankan atau meningkatkan kinerjanya, perusahaan di tuntut agar 
bertahan pada persaingan yang semakin ketat, perusahaan akan melakukan berbagai upaya 
termasuk eksploitasi sumber daya alam dan sumber daya lainnya sehingga mengakibatkan 
kerusakan lingkungan alam dan akan berpengaruh kehidupan manusia. Untuk mengurangi 
dampak negatif terhadap kerusakan lingkungan, dilakukanlah corporate social responsibility 
(Agustina et al., 2015).

CSR awalnya bersifat suka rela dan kemudian pemerintah Indonesia Mengatur pelaksanaan 
CSR melalui UU no 40 tahun 2007 bersarkan pasal 74. corporate social responsibility saat ini 
bukan lagi bersifat sukarela yang dilakukan perusahaan didalam mempertanggung jawabkan 
kegiatan perusahaannya, melainkan bersifat wajib atau menjadi kewajiban bagi perusahaan 
menerapkannya. Kemudian ini diatur dalam Undang-Undang yang disahkan pada 20 Juli 
2007, yaitu UU Nomor 40 Tahun 2007 Tentang Perseroan Terbatas (UU PT), Pasal 74 
Undang-Undang Perseroan Terbatas menyatakan: (1) Perseroan yang menjalankan kegiatan 
usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan 
Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan (TJSL). (2) TJSL merupakan kewajiban Perseroan 
yang dianggarkan dan diperhitungkan sebagai biaya Perseroan yang pelaksanaannya dilakukan 
dengan memperhatikan kepatutan dan kewajaran. (3) Perseroan yang tidak melaksanakan 
kewajiban dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-undangan.

Selain itu perusahaan juga akan berusaha secara maksimal untuk mencapai setiap 
tujuan yang telah direncanakan. Salah satu upaya untuk mencapai tujuan perusahaan 
adalah melalui peningkatan intellectual capital (IC) atau dikenal dengan modal intellectual. 
Perekonomian baru yang secara mendasar bergantung pada pengetahuan, keahlian dan 
informasi yang dimiliki perusahaan, juga merupakan upaya perusahaan dalam meningkatkan 
perhatian terhadap intellectual capital (Alipour, 2012).

Sesuai dengan Widyaningdyah (Widyaningdyah & Aryani, 2013) yang menyatakan bahwa, 
suatu perusahaan dikatakan mempunyai keunggulan kompetitif jika dapat menciptakan nilai 
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ekonomis yang lebih baik dibanding dengan perusahaan lain dalam industrinya. Berbeda 
dengan sebelumnya, saat ini fokus dunia bisnis tidak pada aset berwujud (tangible aset) 
namun sudah beralih ke aset tidak berwujud (Intangible asets). Kompetensi yang dimiliki 
karyawan, hubungan baik dengan pelanggan, penciptaan inovasi baru, sistem komputer dan 
administrasi yang uptodate, hingga kemampuan menguasai teknologi juga merupakan bagian 
dari intellectual capital (Soetedjo & Safrina Mursida, 2014).

Penelitian mengenai pengaruh intellectual capital dan corporate social responsibility 
sudah banyak dilakukan peneliti sebelumya, antara lain oleh Gantino (Gantino et al., 2019a) 
menggunakan indikator ROA, ROE dan Pertumbuhan Penjualan sebagai indikator kinerja, 
hasil penelitian menyatakan intellectual capital berpengaruh positif signifikan terhadap ROA, 
ROE dan pertumbuhan penjualan pada sektor infrastcture, utilities and transportation dan 
pada sektor Basic Industries And Chemical. corporate social responsibility berpengaruh negatif 
terhadap ROA, berpengaruh positif signifikan terhadap ROE dan tidak signifikan terhadap 
pertumbuhan penjualan pada sektor Infrastcture, Utilities and Transportation sedangkan pada 
sektor basic industries and chemical menunjukkan corporate social responsibility berpengaruh 
negatif terhadap ROA, ROE dan pertumbuhan penjualan. Penelitian Sunarsih (Ni Made & Ni 
Putu, 2019) menghasilkan bahwa IC dan CSR berpengaruh postif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian sebelumnya dilakukan oleh Afis dan Eni (Badarudin & Eni, 2018) menggunakan 
ROA sebagai indikator kinerja dan Tobins-Q untuk mengukur nilai perusahaan dengan 
menggunakan data 2013-2016 yang menghasilkan corporate social responsibility berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan, intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan perusahaan. Kinerja keuangan tidak dapat memoderasi hubungan antara corporate 
social responsibility dengan nilai perusahaan namun kinerja keuangan dapat memoderasi 
hubungan antara intellectual capital dengan nilai perusahaan. Penelitian Adang (Adang, 2019) 
menyatakan bahwa corporate social respsonsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Namun penelitian Hendro (Sasongko et al., 2019) menyatakan bahwa CSR berpengaruh 
negative terhadap nilai perusahaan, demikian juga penelitian Stiaji (Stiaji et. al., 2017).

Penelitian lain dilakukan oleh Ramona (Ramona, 2017), meneliti pengaruh CSR terhadap 
Kinerja dengan menggunakan data tahun 2011-2015 dan hasil penelitiannya menunjukkan bahwa 
CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan profitabilitas tidak mampu memoderasi 
pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. Indikator yang digunakan untuk kinerja adalah ROA.

Selanjutnya Gantino (Gantino, 2016) melakukan penelitian pengaruh CSR terhadap 
kinerja mengguakan PBV, ROA dan ROE sebagai indikator kinerja dengan data tahun 2008-
2014 dan menghasilkan bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap PBV namun berpengaruh 
terhadap ROE dan ROA. Maharani (Maharani, 2014) melakukan penelitian pengaruh intellectual 
capital terhadap kinerja menggunakan data tahun 2011-2012 dan menggunakan ROA dan 
ATO sebagai indikator kinerja. Hasil penelitiannya menyatakan VAHU berpengaruh terhadap 
ROA dan STVA berpengaruh terhadap ATO. 

Indikator Kinerja pada penelitian ini adalah ROA dan pengukuran nilai perusahaan 
menggunakan PBV dan menggunakan data dari laporan keuangan dan laporan keberlanjutan 
tahun 2014-2018, perusahaan di sektor industri dasar dan kimia. 

Nilai intellectual capital yang tinggi mencerminkan perusahaan memiliki kualitas sumber 
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daya manusia yang tinggi pula. Hal ini juga sesuai dengan penelitian Afis dan Eni (Badarudin 
& Eni, 2018) menunjukan adanya hubungan positif antara IC dan nilai perusahaan demikian 
juga hasil penelitian Eristy (Utami, 2018), Nuryaman (Nuryaman, 2016).

Selanjutya penelitian Ramona (Ramona, 2017) dan Bawafi (Bawafi & Prasetyo, 2015) 
menghasilkan bahwa corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, dimana dengan melakukan aktivitas CSR perusahaan dapat meningkatkan 
kepercayaan masyarakat terhadap produk perusahaan,sehingga reputasi perusahaan juga 
meningkat dimata masyarakat. 

Intellectual capital dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan sehingga meningkatka 
daya saing. Banyak perusahaan masih beranggapan bahwa aset fisik berupa tanah, mesin, 
dan tenaga kerja yang dapat menghasilkan profit bagi perusahaan, sehingga fisik (intellectual 
capital) seperti, pengetahuan dan kompetensi karyawan, hubungan dengan pelanggan, inovasi, 
system computer dan administrasi, kreativitas dalam mendesain produk yang unik serta 
kemampuan menguasai teknologi (Hartati & Hadiwidjaja, 2019). 

Penelitian Ida (Ida et al., 2018) menghasilkan bahwa intellectual capital dan CSR berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, demikian pula penelitian Sunarsih (Ni Made & Ni Putu, 2019)
H1:	 Terdapat pengaruh intellectual capital dan corporate social responsibility terhadap nilai 

Perusahaan.
Hasil peneltian penelitian Afis dan Eni (Badarudin & Eni, 2018), Eristy (Utami, 

2018), serta penelitian Almira (Arifin & Wahidahwati, 2018) dan sebelumnya Nuryaman 
(Nuryaman, 2016) menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Semakin tinggi intellectual capital yang dimiliki perusahaan maka semakin tinggi 
nilai perusahaan setelah penawaran umum saham perdana. Kondisi ini menunjukkan bahwa 
investor dapat menangkap sinyal yang diberikan oleh perusahaan melalui intellectual capital 
dan menggunakan informasi tersebut dalam analisis pembuatan keputusan investasi.

Pengungkapan modal intelektual berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Perusahaan yang mengungkapkan lebih banyak komponen modal intelektual 
dalam laporan tahunannya cenderung memiliki nilai kapitalisasi pasar yang lebih tinggi. 
Sebelumnya hasil penelitian Ietje menyatakan bahwa pengungkapan modal intelektual yang 
makin tinggi akan memberikan informasi yang kredibel atau dapat dipercaya, dan akan 
mengurangi kesalahan investor dalam mengevaluasi harga saham perusahaan, sekaligus 
meningkatkan kapitalisasi pasar (Nazaruddin, 2014). 
H2:	 Terdapat pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan.

Penelitian Ramona (Ramona, 2017) dan Bawafi (Bawafi & Prasetyo, 2015) menghasilkan 
bahwa corporate social responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dimana 
dengan melakukan aktivitas CSR perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan masyarakat 
terhadap produk perusahaan,sehingga reputasi perusahaan juga meningkat dimata masyarakat. 
Hal ini berarti semakin tinggi pengungkapan CSR, maka semakin tinggi nilai perusahaan. 
Perusahaan yang membangun hubungan baik dengan stakeholder dengan melaksanakan 
aktivitas CSR akan meningkatkan reputasi perusahaan dimata investor sehingga dapat 
meningkatkan nilai saham perusahaan 

Semakin baik perusahaan melak(Dyah & Satyawan, 2019)ukan pengungkapan akan 
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terbangun citra perusahaan yang makin baik di masyarakat akan mempunyai pandangan 
yang bagus karena kepentingan umum. Aktititas CSR dapat menjadi elemen yang perusahaan, 
memberikan kontribusi kepada manajemen risiko dan memelihara hubungan yang dapat 
memberikan keuntungan jangka panjang bagi perusahaan. CSR memberikan kontribusi bagi 
perusahaan menciptakan laba yang berdampak dari loyalitas konsumen atas produk dan 
jasa yang ditawarkan perusahaan (Prastuti & Budiasih, 2019).
H3:	 Terdapat pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan

Semakin berkualitas intellectual capital yang dimiliki perusahaan maka semakin 
berkualitas pula sumber daya manusia yang dimiliki perusahaan. Sumber daya manusia yang 
berkualitas akan memudahkan perusahaan mencapai kinerja keuangan yang baik sehingga 
nilai perusahaan juga ikut naik, karena itu intellectual capital juga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan kepada pemegang saham (Badarudin & Eni, 2018).

Pada hasil penelitian Nurhayati (Nurhayati, 2017) menunjukkan bahwa modal intellectual 
berpengaruh positif pada kinerja keuangan. Temuan penelitian ini meng-indikasikan bahwa 
semakin efisien perusahaan mengelola sumber daya intellectual (physical capital, human capital 
dan structural capital) yang dimiliki perusahaan akan memberikan hasil yang meningkat 
yang ditunjukkan dari peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Demikian pula penelitian 
Gunawan (Gunawan & Putranto, 2017). 

Kinerja suatu perusahaan akan bergantung pada suatu penciptaan transformasi dan 
kapitalisasi dari pengetahuan perusahan itu sendiri atau biasa dikenal dengan intellectual 
capital. Sehingga intellectual capital memiliki pengaruh terhadap ROA (Agustina et al., 2015). 
Perusahaan yang mampu mengelola sumber daya intelektual yang dimilikinya dengan efektif 
dan efisien, maka kinerja keuangannya akan meningkat. 

Corporate social responsibility (CSR) mempengaruhi kinerja keuangan. Secara teori CSR 
seharusnya dapat menjadi pertimbangan investor sebelum berinvestasi, karena didalamnya 
mengandung informasi sosial yang telah dilakukan perusahaan. Dengan pelaporan dan 
pengungkapan CSR, para stakeholder dapat mengevaluasi bagaimana pelaksanaan CSR dan 
memberikan penghargaan/sanksi terhadap perusahaan sesuai hasil. Sehingga IC, dan CSR 
memiliki pengaruh secara bersama-sama terhadap kinerja keuangan perusahaan evaluasinya. 

Hasil penelitian Mirwan (Mirwan, 2018) menyatakan bahwa intellectual capitan dan 
corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan dimoderasi oleh kinerja. 
Namun bertentangan dengan hasil penelitian afis (Badarudin & Eni, 2018) 
H4:	 Terdapat pengaruh intellectual capital dan corporate social responsibility terhadap nilai 

perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai pemoderasi
Penelitian Afis dan Eni (Badarudin & Eni, 2018) menyatakan bahwa Kinerja keuangan 

dapat memoderasi hubungan antara intellectual capital dengan nilai perusahaan. Demikian 
pula hasil penelitian Lestari (Dyah & Satyawan, 2019). Intellectual capital menunjukkan aset 
berupa pengetahuan sumber daya manusia yang dimiliki oleh perusahaan. Memiliki sumber 
daya manusia yang berkualitas akan mendorong tercapainya kinerja keuangan perusahaan 
yang tinggi juga, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.
H5:	 Terdapat pengaruh Intelectual Capital terhadap Nilai Perusahaan dengan kinerja keuangan 

sebagai pemoderasi.
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Corporate social responsibility (CSR) berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan yang diproksikan dengan return on assets (ROA), hal ini menunjukkan 
bahwa semakin banyak pengungkapan aktivitas tanggung jawab sosial perusahaan dalam 
laporan tahunan perusahaan akan semakin meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 
(Bhernadha et al., 2017).

Bawafi (Bawafi & Prasetyo, 2015) menyatakan bahwa kinerja keuangan dapat memoderasi 
pengaruh tanggung jawab sosial perusahaan dengan nilai perusahaan. Semakin tinggi kinerja 
keuangan perusahaan akan menjadikan kegiatan sosial yang dilakukan perusahaan semakin 
banyak. Oleh karena itu corporate social responsibility akan meningkatkan nilai perusahaan 
pada saat kinerja keuangan perusahaanmeningkat.

Menurut Gantino (Gantino, 2016) corporate social responsibility (CSR) berpengaruh 
terhadap variabel kinerja keuangan perusahaan, hasil yang sama dinyatakan oleh Ludfi 
(Ludfi & Firdausi, 2017) dan Winnie (Parengkuan, 2017) serta Gantino (Gantino et al., 2019) 
dengan indikator ROE.
H6:	 Terdapat pengaruh corporate social responsibility terhadap Nilai Perusahaan dengan 

kinerja keuangan sebagai pemoderasi.

METODE 
Penelitian ini merupakan penelitian kawsalitas yaitu penelitian dengan bertujuan untuk 

mengetahui pengaruh atau hubungan antara dua variabel atau lebih. Penelitian ini bertujuan 
untuk menguji pengaruh variabel independen yaitu intelectual capital dan corporate social 
responsibility terhadap variabel dependen yaitu price book value serta pengaruh return 
on asset (ROA) dalam memoderasi hubungan keduanya. Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari BEI atau www.idx.co.id. Sedangkan 
data yang digunakan penelitian ini adalah laporan tahunan perusahaan untuk periode 2014-
2018 pada perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel dependen, variabel 
independen, dan variabel moderating.

Tabel 1. Tabel Oprasional Variabel

Variabel Proksi Skala

1.	 Intellectual Capital (VAICTM) VAICTM =VACA + VAHU + STVA Rasio

2.	 Corporate Social Responsibility (CSR) Rasio

3.	 Nilai Perusahaan Rasio

4.	 Kinerja Perusahaan Rasio

Metode dan teknik analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah dengan 
analisis statistik dengan menggunakan perangkat lunak statistik. Alat analisis data yang 
digunakan adalah statistik deskriptif, yakni untuk mendeskripsikan variabel-variabel dalam 
penelitian ini. 
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Analisis data dilakukan dengan bantuan perangkat lunak SPSS (Statistic Package for 
Social Science), selanjutnya teknik analisis yang di gunakan yaitu, analisis statistik deskriptif, 
Uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, 
uji autokorelasi, setelah melakukan uji asumsi klasik dilakukan analisis regresi berganda, 
pengujian hipotesis yang terdiri dari, uji F (Simultan), uji signifikansi parsial (t-test), uji 
koefisien determinasi (uji adjusted R²), dan setelah melakukan pengujian hipotesis untuk 
mengetahui pengaruh variabel pemoderasi dalam memperkuat atau memperlemah hubungan, 
dilakukan uji interaksi atau yang sering disebut dengan moderated regression analysis (MRA).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Regresi Berganda

Melalui Pengujian dan analisis terhadap pengembangan hipotesis terhadap hubungan 
variabel independen dan variabel dependen. Maka di peroleh hasil dari analisis regresi 
linear berganda sebagai berikut:

Tabel 2 Hasil Uji Regresi Berganda

Coefficientsa

Model
Unstandardized 

Coefficients
Standardized 
Coefficients t Sig.

Collinearity Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.033 .205 -.159 .874

LN_X1 .197 .070 .192 2.836 .005 .999 1.001

LN_X2 .408 .135 .209 3.031 .003 .968 1.033

LN_Z .229 .044 .355 5.150 .000 .968 1.033

a. Dependent Variable: LN_Y

Sumber: Hasil olah data

Berdasarkan tabel 7 yang dapat dilihat pada tabel, diperoleh nilai konstanta sebesar 
0,033, nilai β1 sebesar 0.197, nilai β2 0,408 dan β3 sebesar 0,229. Dengan demikian dapat 
dibentuk persamaan linear berganda sebagai berikut:

Y = -0,033 + 0,197X1 + 0,408 X2 + 0,229 Z

Uji Hipotesis
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh antara variabel independen yaitu 

intelectual capital dan corporate social responsibility terhadap variabel dependen yaitu price 
book value, sebelum dilakukan pemoderasian oleh variabel moderator yaitu return on assets.

Uji F ( Uji Simultan)
Uji statistik F digunakan untuk mengetahui kelayakan data. Uji statistik F menunjukkan 

apakah semua variabel bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara 
bersama-sama terhadap variabel dependen, hasil dari uji simultan dapat dilihat pada tabel 
berikut:
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Tabel 3 Hasil Uji F (Simultan)

ANOVAa

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 39.768 3 13.256 17.171 .000b

Residual 128.155 166 .772

Total 167.923 169

a. Dependent Variable: LN_Y
b. Predictors: (Constanta), LN_Z, LN_X1, LN_X2

Sumber: Hasil olah data 

Tabel 3 diperoleh nilai F hitung sebesar 17.171 dan nilai signifikansi F hitung sebesar 
0,000, yaitu nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, dimana hal ini menunjukkan bahwa Ha1 
diterima yang artinya bahwa terdapat pengaruh intellectual capital, dan corporate sosial 
responsibility secara simultan terhadap nilai perusahaan.

Resource-Based Theory menyebutkan bahwa keunggulan kompetitif perusahaan diperoleh 
dari kemampuan perusahaan untuk merakit dan memanfaatkan kombinasi sumber daya 
yang tepat, sumber daya yang tepat dan dapat memberikan keunggulan kompetitif, serta 
kinerja yang berkelanjutan. Hal ini sejalan dengan konsep intellectual capital yang kemudian 
kesejahteraan sumber daya manusia yang terdapat dalam perusahaan termasuk dalam 
tanggung jawab sosial dan lingkungan (corporate social responsibility).

Hasil uji yang dilakukan membuktikan bahwa intellectual capital, dan corporate social 
responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan industri dasar dan 
kimia, Penelitian ini sejalan dengan penelitian Ida (Ida et al., 2018) menghasilkan bahwa 
intellectual capital dan CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan, demikian pula penelitian 
Sunarsih (Ni Made & Ni Putu, 2019). 

Pengujian statistik secara parsial melalui T-test dilakukan untuk membuktikan 
signifikansinya terhadap pengaruh variabel independen secara individu dalam mempengaruhi 
variabel dependen. Melalui tingkat signifikansi sebesar 5%, hasil dari uji parsial dapat di 
lihat pada tabel berikut:

Tabel 4 Hasil Uji Signifikansi Parsial (t-test)

Coefficientsa

Model
Unstandardized 

Coefficients
Standardized 
Coefficients t Sig.

Collinearity Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.033 .205 -.159 .874

LN_X1 .197 .070 .192 2.836 .005 .999 1.001

LN_X2 .408 .135 .209 3.031 .003 .968 1.033

LN_Z .229 .044 .355 5.150 .000 .968 1.033

a. Dependent Variable: LN_Y

Berdasarkan tabel 4 diperoleh nilai t hitung sebesar 2,836 dan nilai signifikansi t 
hitung sebesar 0,005 yaitu nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan 
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bahwa Ho2 ditolak dan Ha2 diterima yang artinya terdapat pengaruh intellectual capital 
secara parsial terhadap nilai perusahaan. Sesuai dengan teori sinyal (signaling teory) yang 
menyatakan perusahaan akan berusaha secara maksimal untuk mencapai setiap tujuan 
yang telah direncanakan. Salah satu upaya dalam pencapaian tujuan perusahaan adalah 
peningkatan intellectual capital atau dikenal dengan modal intelektual agar investor tertarik 
untuk menanamkan modalnya yang berdampak dengan naiknya nilai perusahaan. Penelitian 
ini di dukung oleh penelitian Nuryaman (Nuryaman, 2016), Adang (Adang, 2019)

Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian Aditya (Aditya & Sudarno, 2014), Ida 
(Ida et al., 2018) dan (Dyah & Satyawan, 2019) serta penelitian Lestari menghasilkan bahwa 
intellectual capital memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian yang berbeda dari hasil penelitian ini adalah hasil penelitian Eristy (Utami, 2018) 
menghasilkan bahwa VACA, VAHU berpengaruh terhadap nilaai perusahaan namun STVA 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tahun sebelumnya hasil yang sama diperoleh 
dari penelitian Wulan (Wahyuni et al., 2017).

Berdasarkan tabel 4 diperoleh nilai t hitung sebesar 0,031 dan nilai signifikansi t 
hitung sebesar 0,003 yaitu nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 
Ho3 ditolak dan Ha3 diterima yang artinya terdapat pengaruh corporate social responsibility 
secara parsial terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian yang dilakukan membuktikan adanya hubungan positif antara corporate 
social responsibility dengan nilai perusahaan, hal ini dikarenakan jumlah pengungkapan 
corporate social responsibility yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan telah melakukan 
tanggung jawabnya secara sosialnya terhadap masyarakat sekitar dengan baik. Oleh karena 
itu corporate social responsibility dapat meningkatkan nilai perusahaan baik di mata investror 
maupun di mata masyarakat sekitar. Hasil penelitian ini sejalan dengan Bawafi (Bawafi & 
Prasetyo, 2015), Fauzia (Fauzia & Amanah, 2016), Hu (Hu et al., 2018) Chun (Chung et al., 
2018),. Sedangkan hasil penelitian dari Yustisia Puspaningrum (2014), Suci Ramona (2017), 
Stiaji (Stiaji et. al., 2017), Sasogko (Sasongko et al., 2019) dan Nuryana (Nuryana & Bhebhe, 
2019) menyatakan hal sebaliknya bahwa corporate social responsibility tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan serta penelitian Adang (Adang, 2019) yang menyatakan bahwa 
CSR berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan.

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk mengetahui seberapa besar variabel independen 
mampu mempengaruhi dan dapat menjelaskan variabel dependennya dalam persamaan 
yang dibuat secara cermat. Penilaian terhadap adjusted R² dengan interval dimulai dari 
angka 0 sampai 1. 

Tabel 5 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summaryb

Model R R2 Adjusted 
R Square

Std. Error 
of the 

Estimate

Change Statistics
Durbin-
WatsonR Square 

Change F Change df1 df2 Sig. F 
Change

1 ,487a ,237 ,223 ,87864 ,237 17,171 3 166 ,000 1,859

Sumber: Hasil olah data 
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Hasil perhitungan pada table 10, diketahui nilai Adjusted R Square sebesar 0,223 hal 
ini diartikan bahwa sebesar 22,3% variabel dependen price book value dipengaruhi variabel 
independent yaitu intellectual capital dan corporate social responsibility. Sedangkan sisanya 
sebesar 77,7% dijelaskan oleh faktor-faktor lain.

Uji interaksi atau yang sering disebut dengan Moderated Regression Analysis (MRA) 
merupakan aplikasi khusus regresi berganda liner di mana dalam persamaan regresinya 
mengandung unsur interaksi dengan mengalikan variabel independen dengan variabel moderasi. 

Tabel 6 Hasil Uji Interaksi secara Simultan

ANOVAa

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1 Regression 21.010 2 10.505 11.943 .000b

Residual 146.894 167 .880

Total 167.904 169

a. Dependent Variable: LN_Y

b. Predictors: (Constant), LN_X2.Z, LN_X1.Z

Sumber: Hasil olah data 

Pengujian hipotesis 4: pengaruh intellectual capital, dan corporate sosial responsibility 
secara simultan terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel moderasi 

Tabel 6 diperoleh nilai F hitung sebesar 11,943 dan nilai signifikansi F hitung sebesar 
0,000, yaitu nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, dimana hal ini menunjukkan bahwa Ha4 

diterima yang artinya bahwa terdapat pengaruh intellectual capital, dan corporate sosial 
responsibility secara simultan terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai 
variabel moderasi.

Secara teoritis sumber daya yang dimiliki perusahaan berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu sumber 
daya yang dimiliki oleh perusahaan dari aset tidak berwujud yang diungkapkan adalah 
intellectual capital, sehingga pengungkapan modal intelektual sebagai sebuah sumber daya 
yang dimiliki oleh perusahaan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan yang pada akhirnya 
akan meningkatkan nilai perusahaan, yang salah satunya dapat dilihat dari harga saham 
perusahaan

Berdasarkan uji interaksi (analisis regresi moderasi) hasil uji F menunjukan bahwa 
intellectual capital, dan corporate social responsibility secara bersama-sama (simultan) 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel modearating. 
yang artinya hipotesis keempat diterima, namun kinerja keuangan memperlemah hubungan 
antara intellectual capital dan corporate sosial responsibility terhadap nilai perusahaan, hal 
ini di buktikan dengan hasil uji F sebelum dan setelah di lakukan pemoderasi.

Return on asset memperlemah hubungan ketiganya secara simultan. Hal ini dikarenakan 
kinerja keuangan pada industri dasar dan kimia yang sangat berfluktuasi dibuktikan dengan 
hasil uji statistik deskriptif dengan nilai standar deviasi yang cukup tinggi di banding variabel 
lainnnya. Selain itu yang menjadi penilaian investor dalam berinvestasi adalah industri ini 
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memang memiliki peluang laba yang besar dan sama besarnya dengan resiko yang dimiliki 
karena produk hasil dari industri dasar dan kimia dapat digunakan oleh industri lainnya.

Hasil pengujian yang dilakukan membuktikan bahwa intelectual capital dan corporate 
social responsibility secara bersama-sama berhasil mempengaruhi nilai perusahaan dengan 
kinerja keuangan sebagai variabel moderasi, hal ini mendukung hasil penelitian Mirwan 
(Mirwan, 2018) dan bertentangan dengan hasil penelitian dari Afis dan Eni (2013) 

Tabel 7 Hasil Uji Interaksi secara Parsial 

Coefficientsa

Model

Unstandardized 
Coefficients

Standardized 
Coefficients

t Sig.
Collinearity Statistics

B Std. 
Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.198 .080 -2.467 .015

LN_X1.Z .118 .034 .361 3.479 .001 .487 2.054

LN_X2.Z .005 .049 .010 .097 .923 .487 2.054

a. Dependent Variable: LN_Y

Sumber: Hasil olah data 

Pengujian hipotesis 5: pengaruh intellectual capital secara parsial terhadap nilai 
perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel. Berdasarkan tabel 7, diperoleh nilai t 
hitung sebesar 3,479 dan nilai signifikansi t hitung sebesar 0,001 yaitu nilai signifikansi lebih 
kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Ho5 ditolak dan Ha5 diterima yang berartinya 
terdapat pengaruh intellectual capital secara parsial terhadap nilai perusahaan dengan kinerja 
keuangan sebagai variabel moderasi.

Nilai coefficients β sebelum dilakukan uji interaksi sebesar 0,197 dan Nilai coefficients 
β setelah dilakukan uji interaksi sebesar 0,118 yang artinya kinerja keuangan sebagai 
berhasil memoderasi dengan cara memperlemah hubungan antara intellectual capital dan 
nilai perusahaan, karena nilai coefficients β sebelum dimoderasi lebih besar di bandingkan 
setelah dimoderasi. Kinerja keuangan yang diukur menggunakan return on asstes berhasil 
menjadi mediasiantara hubungan intellectual capital terhadap nilai perusahaan. dampak yang 
diberikan variabel moderator yaitu kinerja keuangan terhadap pengaruh antara intellectual 
capital terhadap nilai perusahaan adalah memperlemah pengaruh antara intellectual capital 
terhadap nilai perusahaan.

Hasil pengujian pada penelitian ini menunjukan bahwa kinerja keuangan sebagai 
berhasil memoderasi dengan cara memperlemah hubungan antara intellectual capital dan 
nilai perusahaan, hal ini dikarenakan kinerja keuangan pada industri dasar dan kimia yang 
sangat berfluktuasi dibuktikn dengan hasil uji statistik deskriptif dengan nilai standar deviasi 
yang cukup tinggi di banding variabel lainnnya. Selain itu yang menjadi penilaian investor 
dalam berinvestasi adalah industri ini memang memiliki peluang laba yang besar dan sama 
besarnya dengan resiko yang dimiliki karena produk hasil dari industri dasar dan kimia 
dapat digunakan oleh industri lainnya.
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Penelitian ini didukung oleh hasil penelitian Ramona (Ramona, 2017) dan penelitian 
Afis dan Eni (Badarudin & Eni, 2018) dan bertentangan dengan penelitian Mirwan (Mirwan, 
2018).

Pengujian hipotesis 6: pengaruh corporate social responsibility secara parsial terhadap 
nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel moderasi: Berdasarkan tabel 7 
diperoleh nilai t hitung sebesar 0,097 dan nilai signifikansi t hitung sebesar 0,923 yaitu nilai 
signifikansi lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Ho6 diterima dan Ha6 ditolak 
yang artinya tidak terdapat pengaruh corporate social responsibility secara parsial terhadap 
nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel moderasi. Hasil penelitian ini 
bertentangan dengan hasil penelitian Bawafi (Bawafi & Prasetyo, 2015) dan Nuryana (Nuryana 
& Bhebhe, 2019) dan mendukung penelitian Afis dan Eni (Badarudin & Eni, 2018).

Perkembangan konsep CSR berjalan seiring dengan berkembangnya konsep stakeholder. 
Beberapa pengamat bisnis menyarankan kepada komunitas bisnis untuk menggunakan 
kekuasaan dan pengaruhnya untuk tujuan-tujuan sosial yang lebih luas, tidak hanya sekedar 
untuk memaksimalkan keuntungan perusahaan, Secara teoritis kinerja keuangan dapat 
memperkuat atau memperlemah hubungan antara pengaruh corporate social responsibility 
terhadap nilai perusahaan, hal ini dikarenakan semakin tinggi kinerja keuangan perusahaan 
akan membuat kegiatan sosial yang dilakukan perusahaan semakin banyak. Oleh karena 
itu corporate social responsibility akan meningkatkan nilai perusahaan pada saat kinerja 
keuangan perusahaan meningkat.

Pada kenyataannya kinerja keuangan yang di proksikan dengan return on asset 
tidak dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh corporate social responsibility sebab 
pengungkapan corporate social responsibility tetap mempengaruhi nilai perusahaan walau 
kinerja perusahaan naik atau turun. Investor mempertimbangan aspek jangka panjang 
melalui pengungkapan corpoarate social responsibility, Investor juga mengharapkan agar 
perusahaan tetap bertanggung jawab pada lingkungan dan sosial yang dipengaruhi oleh 
kegiatan oprasional perusahaan, walaupun kinerja perusahaan meningkat atau menurun, 
kegiatan corporate sosial responsibility harus tetap dilaksanakan untuk kepentingan jangka 
panjang perusahaan sehingga nilai perusahaan akan meningkat.

Kinerja keuangan tidak dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara 
corporate social responsibility dengan nilai perusahaan, hal ini dikarenakan sudut padang 
investor yang mengangap bahwa kegiatan corporate social responsibility tetap harus berjalan 
walaupun kinerja keuangan naik atau turun, yang selanjutnya di dukung oleh peraturan 
pemerintah Indonesia tentang pelaksanaan corporate social responsibility melalui UU no 40 
tahun 2007 bersarkan pasal 74. 

Corporate social responsibility saat ini bukan lagi bersifat sukarela yang dilakukan 
perusahaan didalam mempertanggung jawabkan kegiatan perusahaannya, melainkan bersifat 
wajib atau menjadi kewajiban bagi perusahaan menerapkannya.Yang kemudian diatur dalam 
Undang-Undang yang disahkan pada 20 Juli 2007, yaitu UU Nomor 40 Tahun 2007 Tentang 
Perseroan Terbatas (UU PT), Pasal 74 Undang-Undang Perseroan Terbatas menyatakan: 
(1) Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan 
sumber daya alam wajib melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan (TJSL). (2) 
TJSL merupakan kewajiban Perseroan yang dianggarkan dan diperhitungkan sebagai biaya 
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Perseroan yang pelaksanaannya dilakukan dengan memperhatikan kepatutan dan kewajaran. 
(3) Perseroan yang tidak melaksanakan kewajiban dikenai sanksi sesuai dengan ketentuan

SIMPULAN 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel intellectual capital, dan 

corporate sosial responsibility terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai 
variabel moderasi pada perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2014-2018. 

Berdasarkan hasil penelitian seperti yang telah diuraikan di bab sebelumnya, maka 
dapat disimpulkan bhwa intellectual capital, dan corporate sosial responsibility secara bersama-
sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan, terdapat pengaruh dari intellectual capital, 
terhadap nilai perusahaan, terdapat pengaruh dari variabel corporate sosial responsibility 
terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya penelitian ini membuktikan intellectual capital, dan 
corporate sosial responsibility secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dengan kinerja keuangan sebagai pemoderasi, terdapat pengaruh dari intellectual capital, 
terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai pemoderasi dan membuktikan 
tidak terdapat pengaruh dari variabel corporate sosial responsibility terhadap nilai perusahaan 
dengan kinerja keuangan sebagai pemoderasi.
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