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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan dengan Earning Per Share sebagai variabel moderasi pada perusahaan
subsektor real estate dan properti listing di BEI periode 2017-2021. Pada penelitian
ini, faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan menggunakan Intellectual
Capital, Collateralizable Assets, dan Kebijakan Dividen. Penelitian ini merupakan
penelitian kuantitatif dan jenis data yang digunakan data sekunder yaitu laporan
keuangan perusahaan yang diterbitkan pada periode penelitian. Populasi yang
digunakan yaitu perusahaan sektor properti, real estate, dan kontruksi bangunan
subsektor real estate dan properti listing di BEI sejumlah 10 perusahaan. Sampel
dipilih dengan purposive sampling yaitu menentukan beberapa Kriteria yang
dibutuhkan. Metode yang digunakan adalah analisis deskriptif, uji asumsi klasik,
analisis regresi moderasi, dan uji hipotesis. Hasil dari penelitian ini yaitu
intellectual capital dan collateralizable assets masing-masing berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan kebijakan dividen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Earning per share tidak memoderasi pengaruh
collateralizable assets terhadap nilai perusahaan. Earning per share berhasil
memoderasi pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan dan kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci  : Intellectual Capital, Collateralizable Assets, Kebijakan Dividen,
Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

This study was conducted to analyze the factors that affect company value with
Earnings Per Share as a moderation variable in real estate and property subsector
companies listed on the IDX for the 2017-2021 period. In this study, factors that affect
company value use Intellectual Capital, Collateralizable Assets, and Dividend Policy.
This research is a quantitative research and the type of data used secondary data is the
company's financial statements published in the research period. The population used
IS property sector companies, real estate, and building construction of the real estate
subsector and property listed on the IDX as many as 10 companies. The sample is
selected by purposive sampling, which determines several criteria needed. The methods
used are descriptive analysis, classical assumption test, moderation regression
analysis, and hypothesis test. The results of this study are intellectual capital and
collateralizable assets, each of which affects the value of the company. While the
dividend policy has no effect on the value of the company. Earnings per share do not
moderate the effect of collateralizable assets on company value. Earnings per share
successfully moderates the influence of intellectual capital on company value and
dividend policy on company value.

Keywords : Intellectual Capital, Collateralizable Assets, Dividend Policy,
Company Value
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BAB |
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Manajemen perusahaan bertujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan,
karena merupakan cerminan dari keberhasilan manajemen tersebut dalam
mengelola perusahaan. Kian bertambahnya nilai perusahaan maka pemilik atau
pemegang saham akan bertambah makmur (Brigham & Gapenski, 1996). Short dan
Keasy dalam (Utomo, 2000) berpendapat tolak ukur nilai aktual perusahaan dapat
dilihat dari nilai pasar suatu saham. Menurut Hackel & Livnat (1996), arus kas
adalah proksi nilai perusahaan paling tepat yang independen dari implementasi
kebijakan masing-masing emiten. Alasannya karena laba suatu entitas dapat diakui
dalam tahun yang sama dengan hasil yang berbeda karena perbedaan metode
akuntansi, estimasi akuntansi, dan faktor lainnya. Rasio penilaian (valuation)
merupakan metrik yang amat tepat untuk mengukur nilai suatu perusahaan karena
menggambarkan rasio (risiko) terhadap rasio hasil.

Nilai perusahaan berkaitan erat dengan kinerja perusahaan dalam memperoleh
keuntungan dan menambah kekayaan para pemegang saham. Oleh sebab itu,
banyak perusahaan yang berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaannya pada
titik maksimal supaya dapat mengundang para investor. Salah satu cara untuk
membuat nilai perusahaan pada titik maksimum adalah dengan memaksimalkan
pemanfaatan sumber daya yang dimilikinya. Aset yang dimaksud yaitu berwujud
dan tidak berwujud. Menurut Rahmadi & Mutasowifin (2021) secara umum,
perusahaan dapat mengelola aset berwujud mereka secara efektif, tetapi tidak
semua sadar akan keutamaan mengelola aset tidak berwujud. Di era industri
modern, pusat pengembangan bisnis beralih dari mesin ke kapasitas sumber daya
manusia yang inovatif. Ini menunjukkan kalau pengelolaan sumber daya tidak
berwujud sangat penting bagi kelangsungan hidup dan profitabilitas perusahaan
(Asni, 2007).



Pada pandangan teori berbasis sumber daya, dengan memiliki, menguasai, dan
menggunakan aset (berwujud atau tidak berwujud) yang penting, perusahaan akan
memiliki keunggulan dalam dunia bisnis dan berhasil secara finansial (Barney,
1991). Salah satu pendekatan yang dipakai dalam pengukuran aset tidak berwujud
yaitu dengan menggunakan intellectual capital.

Intellectual capital yaitu salah satu intangible asset yang berbentuk
pengetahuan dan dapat diubah menjadi nilai (Chen et al., 2005). Di Indonesia,
intellectual capital tercermin secara tersirat dalam PSAK No. 19 Tentang Aset
Tidak Berwujud Edisi Revisi 2018 (2018) terkait aktiva tidak berwujud. Walaupun
tidak dinyatakan secara jelas terkait intellectual capital, akan tetapi secara tidak
langsung intellectual capital diyakini menjadi bagian dari aset tidak berwujud.
Implementasi sistem, ilmu pengetahuan dan teknologi, desain, hak kekayaan
intelektual, lisensi, pengetahuan mengenai pasar dan merk dagang merupakan
contoh dari aset tidak berwujud yang tertuang dalam PSAK No. 19.

Khalique (2015) mengidentifikasi tiga konstruksi utama dari intellectual
capital yaitu human capital, structural capital, dan relational capital. Human
capital direpresentasikan oleh individual knowledge stock suatu organisasi
ditunjukan oleh karyawannya. Structural capital meliputi non-human storehouse of
knowledge dalam organisasi, dan relational capital merupakan pengetahuan yang
melekat dakam marketing channels dan customer relationship yang dimana suatu
organisasi mengembangkannya melalui jalannya bisnis. Mengingat pengaruhnya
yang signifikan terhadap nilai total perusahaan, penciptaan nilai tidak berwujud
harus mendapat perhatian yang memadai (Maulana, 2020).

Pemegang saham akan memilih perusahaan dengan nilai yang baik karena akan
menjadi standar dalam melakukan investasi. Ketika sebuah perusahaan memiliki
nilai perusahaan yang tinggi, investor akan percaya tidak hanya pada kinerja kini
tetapi juga pada kinerja di masa depan. Kinerja perusahaan di masa depan
dibutuhkan supaya investor dapat mengestimasi harga saham dan dapat
mengantisipasi terjadinya kerugian dalam melakukan investasi. Struktur modal
yang optimal akan dibutuhkan dalam memprediksikan hal tersebut karena struktur
modal dapat mempengaruhi keseimbangan diantara tingkat pengembalian (return)
dan risiko (Dwi Agustin et al., 2022).



Struktur modal adalah susunan dari berbagai bentuk modal yang didapat bisnis,
serta jumlah total utang dan ekuitas jangka panjang (S. Lestari, 2015). Pada
penelitian ini struktur modal diproksikan dengan collateralizable assets yang mana
menghitung total aktiva yang diagunkan pada kreditor untuk menjamin hutang
perusahaan. Didasarkan pada teori agensi yang ditelaah oleh Jensen & Meckling
(1976), apabila perusahaan memanfaatkan hutang dan menyangkut kaitan antara
pemilik perusahaan (pemegang saham) dan kreditur maka akan timbul
permasalahan agensi yang kemudian memunculkan biaya agensi (agency cost).
Biaya agensi ini diproksikan dengan collateralizable assets.

Nilai perusahaan sering dilibatkan dengan perpsepsi investor terhadap tingkat
pengembalian (return) yang dipresentasekan melalui pembagian dividen.
Persentase pembagian dividen kepada para investor berdasarkan pada Dividend
Payout Ratio (DPR).

Dividend payout ratio yaitu persentase pendapatan laba bersih perusahaan yang
akan didistribusikan kepada para investor dalam bentuk dividen (Sudana, 2015).
Penurunan rasio pembayaran dividen (DPR) dapat mencerminkan penurunan
keuntungan. Akibatnya, sinyal negatif akan dihasilkan sebab menunjukan bahwa
perusahaan kekurangan dana (Heliani et al., 2021). Bertambah tingginya persentase
dividend payout ratio, maka akan semakin tinggi persentase laba bersih yang diberikan
oleh perusahaan kepada para investor. Hal ini menjadi sinyal yang baik bagi pihak
manajemen perusahaan (signaling theory). Harga saham bisa turun, nilai perusahaan
bisa turun, begitu juga sebaliknya jika perusahaan memilih untuk tidak menaikkan
pembagian dividen. Oleh karena itu, ketika mempertimbangkan pilihan perusahaan
untuk menerapkan kebijakan dividen, maka kebijakan dividen tersebut dapat
berdampak pada nilai perusahaan (Mispiyanti, 2020).

Tingkat keberhasilan suatu perusahaan dalam mendapatkan laba bersih yang siap
untuk dibagikan kepada investor dilihat dari tingkat earning per share (EPS). EPS
mewakili laba yang dapat dihasilkan per saham bagi investor oleh suatu perusahaan
(Putri & Noor, 2022). Pembiayaan investasi tambahan harus dibiayai oleh hutang jika
perusahaan berharap dapat meningkatkan nilai perusahaan yang diukur dengan
indikator EPS (Mispiyanti, 2020). Bertambahnya nilai EPS tentu saja menjadi hal baik

bagi investor sebab makin besar laba yang dipersiapkan untuk



investor tersebut dan peluang peningkatan total dividen yang diterima investor juga
akan bertambah. Berdasarkan signaling theory tingginya nilai EPS tersebut menjadi
sinyal positif bagi para investor, dan sebaliknya jika nilai EPS rendah maka hal
tersebut menjadi sinyal negatif bagi para pemegang saham.

Keberhasilan perusahaan bisa ditunjukan melalui harga saham, sebab harga
saham dapat menunjukan nilai perusahaan. Harga saham perusahaan dapat
dipandang baik jika memiliki fundamental yang baik dengan kapitalisasi pasar
besar. Fundamental merupakan salah satu teknik analisis dalam melakukan
penilaian terhadap saham. Terlepas dari kondisi pasar yang terjadi, perusahaan akan
selalu berusaha untuk menjaga harga sahamnya dalam keadaan stabil untuk
penciptaan nilai perusahaan. Pengembangan signaling theory merupakan upaya
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Signal theory menunjukkan bahwa adanaya
perbedaan jumlah informasi yang dimiliki oleh manajemen bisnis dan kelompok
yang memiliki kepentingan dengan informasi tersebut. Pandangan utama dari teori
sinyal ini memberi investor kesempatan untuk mengeksplorasi hubungan antara
pengambilan keputusan mereka dan nilai perusahaan.

Saham-saham subsektor real estate dan properti di Bursa Efek Indonesia
menjadi salah satu pilihan investor dalam menanamkan modalnya di pasar modal
karena dinilai memiliki harapan yang besar untuk bertumbuh di tengah tingkat
backlog (kekurangan) real estate di Indonesia. Selama 5 tahun terakhir keadaan
pasar pada subsektor real estate dan properti dinilai kurang baik, hal tersebut
tercermin dari harga saham yang semakin lesu setiap tahunnya. Hal ini berbanding
terbalik dengan semboyan investasi di pasar modal yang memberikan keuntungan
jangka panjang.

Menurut data yang tersaji pada Google Finance (2023) selama 5 tahun hingga
23 Februari 2023 subsektor real estate dan properti dengan kode IDXPROPERT

mengalami penurunan sebesar 21,48%.



Gambar 1.1 Grafik Harga Saham Kode IDXPROPERT
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Menurut data yang diolah peneliti, terdapat 3 (tiga) perusahaan subsektor
properti dan real estate yang setiap tahunnya mengalami penurunan harga saham
dari tahun 2017 sampai 2021.

Tabel 1. 1 Perusahaan Yang Mengalami Penurunan Harga Saham Kode IDXPROPERT

Rata-rata
Kode Harga Saham
No Emiten Penurunan
2017 | 2018 2019 2020 2021
1| BSDE 1.690 | 1.350 1.290 1.225 1.015 -14%
2| LPKR 488 266 234 214 142 -39%
3 PWON 680 655 560 510 476 -9%

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2023

Berdasarkan data diatas berikut perusahaan yang mengalami penurunan harga
saham setiap tahunnya sejak dari 2017 hingga 2021, perusahaan tersebut terdiri dari
1) PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) mengalami penurunan sebesar 14%, 2)
PT Lippo Karawaci Thk (LPKR) mengalami penurunan sebesar 39%, dan 3) PT
Pakuwon Jati Tbk (PWON) mengalami penurunan sebesar 9% (IDN Financials).
Seperti dikutip dari CNBC Indonesia (Fernando, 2022), penurunan ini disebabkan
oleh 1) rugi bersih dan anjloknya laba bersih yang dialami oleh beberapa
perusahaan pada subsektor real estate dan properti yang diakibatkan oleh dampak

Covid-19 yang juga mempengaruhi perusahaan, terutama pada divisi perhotelan.




Lalu, 2) Sentimen kenaikan suku bunga acuan secara global, stance kebijakan
moneter The Fed yang Hawkins ditakutkan akan memacu bank sentral lain
termasuk dalam negeri untuk menaikkan suku bunga acuan. Ketika suku bunga
acuan naik, maka akan berimbas negatif pada subsektor real estate dan properti
dikarenakan penjualan properti sangat mengandalkan kredit dari perbankan. Suku
bunga yang naik terlalu cepat dan tinggi akan membuat minat serta daya beli
properti masyarakat akan turun.

Nilai perusahaan yang dihitung dengan Tobin’s Q akan lebih rasional
mengingat didalamnya terdapat unsur-unsur kewajiban juga dimasukkan sebagai
dasar penghitungan. Selain itu, nilai pasar ekuitas atau kapitalisasi pasar yang pada
dasarnya merupakan harga jual perusahaan juga terdapat pada dasar perhitungan.
Apabila harga saham atau jumlah saham yang beredar berubah, maka nilai pasar
ekuitas sebuat emiten juga akan berubah. Penelitian sebelumnya oleh Rahmadi &
Mutasowifin (2021) didukung oleh penelitian Ni (2020) dan Sihombing (2020)
bahwa intellectual capital memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan
menurut Dwi Agustin (2022) sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Hendriani (2019) dan Maula (2019) bahwa intellectual capital tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian sebelumnya oleh Ilyas (2022)
didukung oleh penelitian Sonjaya (2021) bahwa struktur modal memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut Sa’diyah & Hariyono (2022) sejalan
dengan penelitian Huu Luu (2021) bahwa struktur modal tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Penelitian sebelumnya oleh Seth & Mahenthiran (2022)
didukung oleh penelitian Mispiyanti (2020) bahwa kebijakan dividen memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut Anisa (2022) sejalan
dengan penelitian Thamrin (2020) bahwa kebijakan dividen tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Didasarkan pada deskripsi di atas, dapat dikemukakan bahwa terdapat
penelitian yang variabelnya memberikan hasil yang beragam, atau dalam arti lain
terdapat inkonsisten pengaruh intellectual capital, struktur modal, dan kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan. Maka dari itu, penelitian ini akan meneliti
kembali mengenai variabel intellectual capital, struktur modal, kebijakan dividen,

nilai perusahaan. Penelitian ini akan mengubah pengukuran pada struktur modal



menggunakan collateralizable assets untuk melihat tingkat aset yang dapat
diagunkan oleh perusahaan, mengubah pengukuran nilai perusahaan menggunakan
rasio g karena pada perhitungannya terdapat faktor-faktor beban, dan menambah
variabel earning per share sebagai variabel moderasi. Selain itu, objek penelitian
ini berbeda dari penelitian sebelumnya. Penelitian sebelumnya sudah sering
menggunakan objek penelitian sektor keuangan, manufaktur, pertambangan, food
and beverage. Sedangkan pada penelitian ini adalah subsektor properti dan real
estate listing di Bursa Efek Indoneisa periode 2017-2021.

Bersumber pada uraian diatas peneliti memiliki minat untuk melakukan
penelitian dengan judul “Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai
Perusahaan dengan Earning Per Share Sebagai Variabel Moderasi pada
Perusahaan Subsektor Properti dan Real Estate yang Listing di BEI Periode 2017-
2021”. Penelitian ini akan menguji intellectual capital, collateralizable assets, dan

kebijakan dividen sebagai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

1.2 Rumusan Masalah
Mengingat apa yang dibahas sebelumnya, pertanyaan-pertanyaan berikut
diajukan oleh penelitian ini:
1. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?
2. Apakah collateralizable assets berpengaruh terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?
3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?
4. Apakah earning per share berpengaruh terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?
5. Apakah earning per share mampu memoderasi pengaruh intellectual
capital terhadap nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di
BEI periode 2017-2021?
6. Apakah earning per share mampu memoderasi pengaruh collateralizable
assets terhadap nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di
BEI periode 2017-2021?



7. Apakah earning per share mampu memoderasi pengaruh kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di BEI
periode 2017-2021?

1.3 Batasan Masalah

Peneliti akan menetapkan batasan masalah dengan cara sebagai berikut, dengan

mempertimbangkan rumusan masalah untuk melengkapi rekomendasi penelitian:

1. Objek penelitian yaitu subsektor properti dan real estate listed di BEI.

2. Periode penelitian hanya pada periode 2017-2021.

3. Variabel independen yang diteliti hanya intellectual capital,
collateralizable assets, dan kebijakan dividen untuk dilihat pengaruhnya
terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan.

4. Variabel moderasi yang diteliti yaitu earning per share untuk dilihat
pengaruh moderasinya terhadap pengaruh variabel independen yang diteliti
yaitu intellectual capital, collateralizable assets, dan kebijakan dividen

terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan.

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan penelitian yang diangkat, tujuan dari penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh dari intellectual capital terhadap
nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di BEI periode
2017-2021?

2. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh dari collateralizable assets
terhadap nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di BEI
periode 2017-2021?

3. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh dari kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di BEI periode
2017-2021?

4. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh dari earning per share terhadap
nilai perusahaan subsektor properti dan real estate listed di BEI periode
2017-2021?



5. Untuk memperoleh bukti empiris apakah earning per share mampu
memoderasi pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?

6. Untuk memperoleh bukti empiris apakah earning per share mampu
memoderasi pengaruh collateralizable assets terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?

7. Untuk memperoleh bukti empiris apakah earning per share mampu
memoderasi pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan
subsektor properti dan real estate listed di BEI periode 2017-2021?

1.5 Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini yaitu:

1. Praktisi
Temuan studi dapat diperhitungkan untuk meningkatkan nilai perusahaan.
Sehingga manajemen dapat menggunakannya sebagai pedoman dalam
mengambil keputusan tentang bagaimana sebaiknya perusahaan dijalankan.
Nilai perusahaan terkait erat dengan seberapa baik perusahaan
menghasilkan laba.

2. Investor
Temuan studi diharapkan untuk bahan pertimbangan ketika membuat
pilihan investasi berdasarkan nilai perusahaan. Investor akan lebih percaya
pada kinerja masa depan perusahaan dan Kinerja saat ini jika perusahaan
memiliki nilai perusahaan yang tinggi.

3. Teoritis
Temuan studi diharapkan dapat memberi tambahan wawasan serta kajian
mengenai pengaruh intellectual capital, collateralizable assets, dan
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan dengan earning per share

sebagai variabel moderasi.

1.6 Sistematika Penulisan
Penulisan sistematis berikut dipakai pada penelitian ini:
1. Halaman Judul, pengesahan dan dedikasi, kata pengantar, daftar isi, daftar

tabel, dan daftar gambar merupakan bagian pertama.
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2. Bagian isi terdiri dari 5 (lima) bab, yaitu:

a.

BAB | PENDAHULUAN

Pada bab ini menguraikan latar belakang konflik yang berkaitan dengan
pengaruh intellectual capital, collateralizable assets, dan kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan serta memaparkan alasan penelitian
dilakukan, menyebutkan rumusan masalah, batasan penelitian, tujuan
dan manfaat penelitian dan sistematika penulisan.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Pada bab ini menguraikan landasan teori, penelitian sebelumnya
kerangka pemikiran dan hipotesis penelitian.

BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian, populasi dan sampel,
operasional variabel, jenis data, sumber data, metode pengumpulan data,
dan metode analisis data yang digunakan dalam penelitian.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini menjelaskan gambaran objek penelitian dan analisis data
BAB V PENUTUP

Pada bab ini menjelaskan kesimpulan hasil penelitian, saran, serta

keterbatasan penelitian.

3. Bagian terakhir terdiri dari daftar pustaka dan lampiran-lampiran lainnya

yang mendukung objek penelitian.



BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan pembahasan dapat disimpulkan bahwa:

1.

Intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena
intellectual capital dapat memberikan keunggulan kompetitif yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan aset tidak berwujud yang berupa
modal manusia, modal struktural, dan modal relasional.

Collateralizable assets berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena
collateralizable assets yang tinggi akan membuat risiko kebangkrutan
perusahaan semakin tinggi sehingga menurunkan nilai perusahaan.
Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena jika
perusahaan memilih untuk menahan dananya, investor dapat dengan
mudah mengubah pendapatan dividen menjadi investasi lainnya. Investor
hanya ingin mengambil keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan
cara memperoleh capital gain.

Earning per share berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena earning
per share yang tinggi dapat berpengaruh pada laba bersih yang akan
diberikan kepada pemegang saham sehingga keinginan investor akan
tumbuh dan mempengaruhi harga saham atau berpengaruh terhadap
peningkatan nilai perusahaan.

Earning per share mampu memoderasi pengaruh intellectual capital
terhadap nilai perusahaan earning per share yang konsisten dan tinggi akan
turut meningkatkan intellectual capital sehingga dapat menarik investor
untuk melakukan investasi karena kinerja perusahaan dianggap baik,
dengan adanya hubungan yang dilakukan tersebut dapat menaikkan harga
saham serta meningkatkan nilai perusahaan.

Earning per share tidak mampu memoderasi pengaruh collateralizable
assets terhadap nilai perusahaan karena earning per share dapat

memberikan gambaran mengenai pendapatan per saham, bukan
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pendapatan keseluruhan perusahaan. Maka hal ini tidak cukup untuk
memperkuat pengaruh langsung terhadap collateralizable assets atau nilai
perusahaan.

Earning per share mampu memperkuat pengaruh kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan karena earning per share yang tinggi membuat
perusahaan memiliki lebih banyak laba yang tersedia untuk diatribusikan
kepada pemegang saham sehingga menarik minat investor dan

meningkatkan nilai perusahaan.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Peneliti menyadari bahwa penelitian ini masih belum sempurna, terdapat

kelemahan, kekurangan dan keterbatasan. Peneliti merasa hal itu memang pantas

terjadi sebagai pembelajaran peneliti dan penelitian yang selanjutnya. Dalam hal ini

peneliti memaparkan kekurangan, kelemahan dan keterbatasan yang terjadi yaitu:

1. Populasi hanya terbatas pada subsektor properti dan real estate.
2. Minimnya kajian literatur terdahulu untuk variabel moderasi sehingga
penulis memiliki keterbatasan dalam memaparkan hasil temuan.
3. Terbatasnya variabel independen dan variabel moderasi yang memiliki
pengaruh yang cukup rendah dalam mempengaruhi variabel dependen.
5.3 Saran

Berdasarkan hasil dari penelitian ini terdapat saran bagi:

1.

Investor

Untuk investor yang akan melakukan investasi agar memperhatikan nilai
perusahaan berdasarkan intellectual capital, collateralizable assets dan
earning per share yang dimiliki oleh perusahaan. Tidak hanya tingkat
berfokus pada tingkat pengembalian yang akan didapat (dividen).
Perusahaan

Untuk perusahaan, intellectual capital penting untuk ditingkatkan karena
dapat memberikan keunggulan kompetitif yang dapat meningkatkan nilai

perusahaan jangka panjang. Collateralizable assets dan earning per share
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juga perlu diperhatikan oleh perusahaan. Hal tersebut karena
collateralizable assets dapat memberikan tambahan modal, serta earning
per share digunakan untuk menilai Kkinerja manajemen dalam
menghasilkan laba bagi pemegang saham.

Peneliti

Untuk peneliti selanjutnya diharapkan untuk memperluas populasi
penelitian, seperti memperluas menjadi sektor properti, real estate dan
konstruksi bangunan atau mengganti sektor perusahaan yang akan diteliti.
Karena, pada setiap sektor memiliki karakteristik dan keadaan yang
berbeda. Selain itu, menambah atau mengubah variabel yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan
perusahaan, leverage, dan pertumbuhan aset. Serta, mengubah proksi yang
digunakan untuk variabel yang digunakan. Saran-saran tersebut

diharapkan dapat memiliki hasil penelitian yang lebih beragam.
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