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ABSTRAK

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN

Oleh :
Emil Ulfi

Penelitian ini bertujuan untuk menemukan bukti cmpiris tentang pengaruh modal
intelektual (intellectual capital) terhadap nilai perusahaan. Variabel independen
yang digunakan dalam penelitian ini adalah intellectual capital yang diukur
dengan menggunakan Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) dari model
Pulic (1998). Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu nilai
perusahaan diukur menggunakan  price o book value (PBV). Mectode
pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
purposive sampling dan diperoleh sampel penclitian sebanyak 38 perusahaan
perbankan sebagai item observasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2014-2017. Data dianalisis menggunakan regresi berganda dengan
software SPSS 22. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel human
capital dan structural capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkan
capital employed dan intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV).

Kata kunci : Intellectual Capital, Human Capital, Structural Capital, Capital
Employed, Nilai Perusahaan, Price to Book Value
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ABSTRACT

THE EFFECT OF INTELLECTUAL CAPITAL TO THE
MARKET VALUE

By:
Emil Ulfi

The purpose of this research is to investigate empirically the impact of
intellectual capital to market value. The independent variable applied in this
research was the intellectual capital which was measured model by Pulic
(1998). The dependent variable correlated it to market value is measured by using
price to book value (PBV). The sample method in this research is purposive
sampling method and the samples are 38 banking companies as the item of
observations that were taken from annual reports listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2014-2017. Data analysis tools used multiple regression with SPSS
22 as the software program. The results of this research showed that human
capital and structural capital has significant effect to the market value (PBV),
meanwhile capital employed and intellectual capital has not significant effect
to the market value (PBV).

Keywords : Intellectual Capital, Human Capital, Structural Capital, Capital
Employed, Market Value, Price to Book Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan ekonomi global ditandai dengan munculnya berbagai
industri baru berbasis pengetahuan. Seiring dengan perubahan ekonomi yang
berkarakteristik ekonomi berbasis ilmu pengetahuan dengan penerapan manajemen
pengetahuan (knowledge management), kemakmuran suatu perusahaan akan
bergantung pada suatu penciptaan transformasi dan kapitalisasi dari pengetahuan
itu sendiri (Sawarjuwono, 2003). Proses menciptakan nilai (value creation)
fokusnya bergeser dari pemanfaatan aset-aset individual menjadi aset sekelompok
yang sebagian utamanya adalah aktiva tidak berwujud, yaitu modal intelektual
(intellectual capital) atau modal pengetahuan (knowledge capital) yang melekat
dalam keterampilan, pengetahuan, dan pengalaman, serta dalam sistem dan prosedur
organisasional (Purnomosidhi, 2006).

Intellectual capital mulai berkembang di Indonesia terutama setelah
munculnya PSAK Nomor 19 tahun 2009 tentang aktiva tidak berwujud. Menurut
PSAK Nomor 19, aktiva tidak berwujud adalah aktiva non-moneter yang dapat
diidentifikasi dan tidak mempunyai wujud fisik serta dimiliki untuk digunakan
dalam menghasilkan atau menyerahkan barang atau jasa, disewakan kepada pihak
lainnya, atau untuk tujuan administratif. Definisi tersebut mengandung penjelasan
yaitu sumber daya tidak berwujud disebutkan seperti ilmu pengetahuan dan

teknologi, desain dan implementasi sistem atau proses baru, lisensi, hak kekayaan



intelektual, pengetahuan mengenai pasar, dan merk dagang. Elemen intellectual
capital yang selanjutnya akan diuraikan belum diatur oleh PSAK, karena sifatnya
yang tidak berwujud atau tidak terlihat.

Menurut International Federation of Accountan/IFAC (1998), Intellectual
capital sendiri memiliki tiga komponen yaitu, human capital yang merupakan
pengetahuan dan keterampilan yang dimiliki karyawan dalam perusahaan tersebut,
structural capital yang merupakan kemampuan perusahaan dalam menjalankan
sistem dan prosedur yang baik dan yang terakhir yaitu capital employed yang
merupakan hubungan kerjasama yang baik yang dimiliki perusahaan dengan para
mitranya.

Intellectual capital diyakini dapat berperan penting dalam peningkatan nilai
perusahaan. Perusahaan yang mampu memanfaatkan modal intelektualnya secara
efisien, maka nilai pasarnya akan meningkat. Menurut Appuhami (2007) semakin
besar nilai modal intelektual maka semakin efisien penggunaan modal perusahaan
sehingga menciptkan value added bagi perusahaan.

Pasar modal sebagai sarana untuk memobilisasi dana yang bersumber dari
masyarakat ke berbagai sektor yang melaksanakan investasi. Syarat utama yang
diinginkan oleh para investor untuk bersedia menyalurkan dananya melalui pasar
modal adalah perasaan aman akan investasinya. Industri perbankan adalah salah
satu industri yang ikut berperan serta dalam pasar modal, disamping industri lainnya
seperti industri manufaktur, pertanian, pertambangan, properti dan lain- lain. Bank
merupakan suatu lembaga yang berperan sebagai perantara keuangan (financial

intermediary) antara pihak-pihak yang memerlukan dana, serta sebagai lembaga



yang berfungsi memperlancar lalu lintas pembayaran (Dendawijaya, 2003).

Pada dasarnya falsafah yang melandasi kegiatan usaha bank adalah
kepercayaan dari nasabah karna bank dalam operasinya lebih banyak menggunakan
dana masyarakat dibandingkan dengan modal sendiri dari pemilik atau pemegang
saham. Hal tersebut diperlukan karena dalam operasinya bank selain melakukan
penanaman dalam bentuk aktiva produktif, seperti kredit dan surat- surat berharga,
juga memberikan komitmen dan jasa-jasa lainnya. Pendanaan tersebut menjadi
salah satu faktor penting untuk menghadapi persaingan. Pendanaan diperlukan
untuk membangun dan menjamin kelangsungan perusahaan.

Selain fokus pada pendanaan perusahaan juga berfokus pada tujuan jangka
panjang perusahaan yaitu mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan
tercermin darl harga pasar sahamnya. Nilai perusahaan jika dinilai dari fisik saja
hasilnya tidak akan sesuai dengan nilai pasarnya karena ada nilai selain fisik atau
intangible yang mempengaruhinya. Hidden value itu muncul ka rena ada perbedaan
antara harga saham dengan nilai buku aktiva yang dimiliki perusahaan. Penghargaan
lebih atas saham perusahaan dari para investor tersebut diyakini disebabkan oleh
modal intelektual yang dimiliki perusahaan (Sunarsih dan Mendra, 2012).

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan Suhardjanto dan Wardhani
(2010), tingkat intellectual capital disclosure di Indonesia masih rendah (rata-rata
hanya sebanyak 34,5% dari total 25 item intellectual capital). Hasil survei global
menunjukkan bahwa intellectual capital merupakan salah satu tipe informasi yang

paling banyak dipertimbangkan oleh investor (Bozzolan et al., 2003)

Hal yang menarik untuk diteliti adalah terkait kegunaan modal intelektual



sebagai salah satu alat untuk menentukan nilai pasar perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan dengan
harga saham. Meningkatnya nilai perusahaan adalah tujuan dari setiap perusahaan,
karena semakin tinggi nilai perusahaan maka akan diikuti pula oleh tingginya
kemakmuran pemegang saham. Nilai perusahaan pada dasarnya diukur dari
beberapa aspek, salah satunya adalah harga pasar saham perusahaan, karena harga
pasar saham perusahaan mencerminkan penilaian investor atas keseluruhan ekuitas
yang dimiliki. Nilai perusahaan lazim diindikasikan dengan price to book value
(PBV). Price to book value yang tinggi akan membuat pasar percaya atas prospek
perusahaan kedepan. Hal ini juga menjadi keinginan pemilik perusahaan, sebab nilai
perusahaan yang tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham yang juga
tinggi (Bringham dan Houston, 2011).

Fenomena intellectual capital yang terjadi dalam dunia nyata yaitu kasus
terkait praktik pengungkapan modal intelektual diulas dalam salah satu situs berita
online pada bulan Desember 2012 mengenai PT Bank Panin Thk yang merupakan
perusahaan yang bergerak dibidang industri perbankan. PT Bank Panin Tbk dituntut
untuk membayarkan uang pesangon kepada dua karyawan Bank Panin yang di
PHK. Kasus serupa juga terjadi pada bulan Maret 2013 yang menimpa PT BRI
(Persero) Thk. Perusahaan ini dituntut untuk menyelesaikan kewajibannya kepada
pensiunan seperti uang pesangon, uang penghargaan masa kerja, dan uang
penggantian hak. Masalah terkait demo buruh pada PT Bank Panin Tbk dan
PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk mengindikasikan kurangnya

pengungkapan informasi tambahan yang bersifat sukarela mengenai perusahaan.



Informasi-informasi mengenai peristiwa tersebut bisa diungkapkan di luar informasi
laporan keuangan, yaitu berupa informasi pendukung mengenai kondisi perusahaan
seperti penjelasan rincian jumlah biaya yang dibelanjakan untuk karyawan.

Fenomena ini menuntut untuk mencari informasi yang lebih rinci mengenai
hal-hal yang berkaitan dengan pengelolaan modal intelektual. Mulai dari cara
pengidentifikasian, pengukuran sampai dengan pengungkapan modal intelektual
dalam laporan keuangan perusahaan. Namun, belum adanya standar yang
menetapkan item-item apa saja yang termasuk dalam aset tak berwujud yang harus
dilaporkan baik secara mandatory atau voluntary, sehingga tidak ada kewajiban
bagi perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI untuk mengungkapkan
informasi yang berkaitan dengan modal intelektual.

Saat ini modal intelektual menjadi salah satu isu penting yang sangat
menarik untuk dikaji, berbagai hasil penelitian baik dalam konteks Indonesia
maupun internasional menunjukkan hasil yang inkonsisten, terutama tentang
intellectual capital dengan nilai perusahaan. Semakin besar modal intelektual maka
semakin efisien penggunaan modal pada perusahaan.

Pada penelitian ini intellectual capital digunakan sebagai variabel yang
mempengaruhi nilai perusahaan atas dasar adanya perbedaan hasil penelitian yaitu
penelitian (Gozali dan Hatane, 2017) dimana hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa intellectual capital beserta komponenya berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja keuangan dan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian (Lestari
dan Sapitri, 2016) menyatakan bahwa Intellectual capital tidak berpengaruh

terhadap nilai perusahaan dan begitupun pengungkapan (Wijaya dan Wiksuana,



2018) tentang Kkinerja keuangan yang menyatakan bahwa komponen dari
intellectual capital yaitu structural capital tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan. Penelitian (Juwita dan Angela, 2016), (Rahardja, 2015) dan
(Rachmawati, 2017) menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan dan kinerja keuangan tetapi lain halnya
penelitian Adriana (2014) yang menunjukkan bahwa intellectual capital tidak
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.

Penelitian ini dilakukan untuk meneliti kembali hubungan antara intellectual
capital terhadap nilai perusahaan karena adanya perbedaan dari hasil penelitian
terdahulu. Penelitian ini mengacu pada penelitian Gozali dan Hatane (2017) yaitu
pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan dan nilai perusahaan.
Namun demikian terdapat perbedaan yaitu pertama, perbedaan populasi dan sampel,
penelitian sebelumnya memilih populasi dan sampel pada perusahaan di industri
keuangan dan industri pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
sedangkan pada penelitian ini peneliti menggunakan penelitian lebih memfokuskan
pada jenis perusahaan perbankan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia. Peneliti
memilih perusahaan perbankan, karena perusahaan perbankan merupakan suatu
lembaga yang berperan sebagai perantara keuangan (financial intermediary) antara
pihak-pihak yang memerlukan dana, serta sebagai lembaga yang berfungsi
memperlancar lalu lintas pembayaran. Hal ini diperkuat dengan terbongkarnya kasus
yang terkait dengan praktik pengungkapan modal intelektual mengenai PT Bank
Panin Thk dan PT Bank BRI (Persero) Thk yang merupakan perusahaan yang

bergerak dibidang industri perbankan. Kedua, perbedaan dengan penelitian



1.2

sebelumnya terletak pada variabel dependen yang berbeda, yaitu pada penelitian
sebelumnya untuk menghitung nilai perusahaan peneliti sebelumnya menggunakan
kinerja keuangan dan nilai perusahaan sedangkan peneneliti hanya meneliti nilai
perusahaan yaitu dengan menggunakan perhitungan Price Book Value (PBV).
Ketiga, perbedaan dengan penelitian sebelumnya yaitu berupa tahun penelitian. Pada
penelitian sebelumnya menggunakan tahun 2008-2012 sedangkan pada penelitian ini
menggunakan tahun 2014-2017.

Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan diatas maka peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Intellectual Capital
Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Perbankan

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014 — 2017)”.

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah dikemukakan, dapat
dirumuskan penelitian sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh human capital terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2014 — 20177
2. Bagaimana pengaruh structural capital terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun

2014 — 20177



3. Bagaimana pengaruh capital employed terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2014 — 20177

4. Bagaimana pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2014 — 20177

1.3 Tujuan Penelitian

Sesuai dengan latar belakang dan rumusan masalah, maka penelitian ini

dilakukan dengan tujuan sebagai berikut:

1. Untuk menguji pengaruh human capital terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2014 — 2017.

2. Untuk menguji pengaruh structural capital terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014 — 2017.

3. Untuk menguji pengaruh capital employed terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014 — 2017.

4. Untuk menguji pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2014 — 2017.



1.4 Manfaat Penelitian

1.5

Manfaat yang diharapkan penulis melalui penelitian ini adalah sebagai
berikut:
a. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini secara teoritis diharapkan dapat memperluas literatur
fenomena tentang intellectual capital terhadap nilai perusahaan di
perusahaan perbankan.
b. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini secara praktis diharapkan dapat menjadi bahan
masukan dan pertimbangan bagi para pengambil keputusan serta bagi

perusahaan perbankan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan.

Sistematika Penulisan

Agar dalam penelitian ini menjadi lebih terarah dan sistematis, maka
disusunlah sebuah sistematika penulisan sebagai berikut:
BAB | PENDAHULUAN

Pada bab ini terdiri dari latar belakang masalah, perumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan.
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menguraikan tentang landasan teori yang berkaitan dengan
penelitian ini, yaitu membahas tentang teori intellectual capital, human capital,
structural capital dan capital employed serta teori yang membahas nilai

perusahaan yaitu price book value.



BAB |1l METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang populasi dan sampel penelitian, jenis dan
sumber data, metode pengumpulan data, variabel penelitian dan definisi
operasional variabel serta metode analisis data.
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini menyajikan gambaran data penelitian, menganalisa,
menguraikan dan menyajikan data dan hasil penelitian, pada bab ini berisi data-
data penelitian dan analisa data yang diperoleh di Bursa Efek Indonesia (BEI)
yang kemudian akan dihitung berdasarkan metode penelitian yang ada serta akan
dibahas lebih dalam berdasarkan perhitungannya yang meliputi data penelitian
yang dijadikan sampel penelitian.
BAB V PENUTUP

Bab ini berisi tentang kesimpulan penelitian yang telah dibuat
berdassarkan hasil pembahasan, keterbatasan penelitian serta memberikan saran-

saran perbaikan untuk penelitian.
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