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Abstrak 

Arwin Atmawijaya/212015201/2019/Pengaruh Intellectual Capital Terhadap 

Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property Dan Real Estate Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia/Manajemen Keuangan. 

 

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui Pengaruh Intellectual Capital Terhadap 

Nilai Perusahaan pada Perusahaan Property dan Real Estate di Bursa Efek 

Indonesia. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

Property dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2014-

2018 yaitu sebanyak 48 perusahaan. Dalam penelitian ini, pengambilan sample 

menggunakan metode purposive sampling, berdasarkan kriteria yang telah 

ditentukan, diperoleh sebanyak 12 sample perusahaan. Jenis penelitian yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah jenis penelitian asosiatif. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode pengumpulan data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi. Analisis data yang 

digunakan adalah regresi linear berganda dengan menggunakan alat bantu aplikasi 

SPSS. Hasil penelitian regresi menunjukkan VACA, VAHU dan STVA sama 

nilainya dengan nol maka variabel Tobins’Q nilainya naik. Hasil penelitian secara 

simultan (uji f) variabel VACA, VAHU dan STVA memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap Tobins’Q. Hasil penelitian secara parsial (uji t) menunjukkan 

bahwa VACA, VAHU dan STVA berpengaruh signifikan terhadap Tobins’Q. 

 

Kata Kunci : Value Added Capital Employed (VACA), Value Added Human 

Capital (VACA). Structural Capital Value Added (STVA), Tobins’Q. 
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BAB I 

 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

 

Perkembangan persaingan globalisasi dunia bisnis saat ini 

berkembang sangat pesat. Hal ini dapat dilihat dari perkembangan informasi 

dan teknologi yang semakin maju, persaingan, serta ilmu pengetahuan telah 

mendorong perusahaan untuk terus berkembang dan mempertahankan 

eksistensi dipasar modal. Hal ini mendorong perusahaan untuk merubah 

strategi bisnisnya yang didasarkan pada tenaga kerja menuju bisnis 

berdasarkan pengetahuan, sehingga terjadi peningkatan yang besar pada 

knowledge workers dan aset tak berwujud. 

Ekonomi berbasis pengetahuan, sumber daya non fisik seperti 

pengetahuan, inovasi serta teknologi lebih cenderung berkontribusi terhadap 

pencapaian dan kinerja perusahaan daripada sumber daya fisik sehingga 

sumber daya non fisik dianggap sebagai aset vital bagi perusahaan. Para ahli 

menekankan bahwa pengetahuan, inovasi serta teknologi termasuk ke dalam 

aset tak berwujud (intangible assets) yang berperan penting dalam mencapai 

keunggulan kompetitif. Asset dibedakan menjadi dua yaitu aset berwujud 

(tangible assets) dan aset tak berwujud (intangible assets), aset berwujud 

sebagai sumber utama dalam menentukan kinerja perusahaan, sedangkan 

aset tak berwujud sama pentingnya dengan aset berwujud dalam mengukur 

kinerja perusahaan. 

 

1 



2 
 

 

 

Tujuan utama perusahaan pada dasarnya adalah mengoptimalkan 

nilai perusahaan (Wahyudi dan Pawestri, 2006). Nilai perusahaan dapat 

menggambarkan keadaan perusahaan. Nilai perusahaan dapat diartikan 

kondisi tertentu yang telah dicapai perusahaan sebagai gambaran 

kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan dan gambaran prospek 

perusahaan di masa depan. Nilai perusahaan mencerminkan nilai asset yang 

dimiliki perusahaan seperti surat-surat berharga perusahaan. Salah satu surat 

berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan adalah saham. Bagi perusahaan, 

memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya dengan 

memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran 

pemegang saham perusahaan. 

Terdapat dua pihak yang berkaitan erat dengan nilai perusahaan 

yaitu manajemen perusahaan dan investor atau pemegang saham. 

Manejemen perusahaan, dalam hal ini manajer berkepentingan atas kondisi 

keuangan dan prospek perusahaan di masa depan. Dalam usaha mencapai 

tujuan perusahaan menajer harus mampu menginvestasikan dana, mengatur 

sumber dana dengan optimal, dan mengelola keuangan perusahaan dalam 

rangka meningkatkan nilai perusahaan. Investor adalah orang atau lembaga 

yang melakukan kegiatan invetasi. Sebelum melakukan investasi ke sebuah 

perusahaan maka ada banyak hal yang harus di pertimbangkan oleh 

investor. Salah satunya adalah dengan melihat dari sisi nilai perusahaan 

dimana investor tersebut akan melakukan investasi. 
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Intellectual capital merupakan aset tidak berwujud yang 

mempunyai value yang tinggi dan menjadi aset yang vital bagi perusahaan, 

karena intellectual capital dapat mingkatkan kinerja perusahaan dan 

menciptakan nilai perusahaan. Peningkatan intellectual capital yang 

dipublikasikan di dalam anual report memberikan informasi yang kredibel 

dan menguntungkan bagi para investor dalam mengambil keputusan. 

Informasi intellectual capital menurut Orens, Aerts, & Lybaert, (2009) 

memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan dan mendorong utama 

dalam meningkatnya nilai perusahaan. 

Intellectual Capital dianggap sumber daya yang unik untuk 

menghasilkan kekayaan dan pertumbuhan ekonomi dan juga pendorong 

yang kuat dalam meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan. Intellectual 

Capital juga dibahas sebagai aset tak terwujud yang kritis di masa depan, 

suatu daya saing yang perlu diolah dan diterapkan di dalam perusahaan guna 

mencapai hasil yang diinginkan. Kemampuan Intellectual Capital dalam 

menentukan kinerja dan nilai perusahaan telah menarik perhatian untuk 

dilakukan analisis. Perusahaan yang mampu memanfaatkan Intellectual 

capital-nya dapat meningkatkan nilai perusahaannya. 

Intellectual capital dapat digunakan sebagai salah satu faktor untuk 

menentukan nilai perusahaan yang mana pengukur Intellectual capital 

menggunakan Value Added Intellectual Coefficient (𝑉𝐴𝐼𝐶𝑇𝑀) yang 

merupakan salah satu ukuran yang mengukur efisiensi dari nilai tambah 

sebagai hasil dari kemempuan intektual perusahaan. Konsep nilai tambah 
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merupakan indikator yang paling objektif untuk menilai keberhasilan bisnis 

dan menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam menciptakan nilai. 

Metode 𝑉𝐴𝐼𝐶𝑇𝑀 merupakan metode pengukuran yang memenuhi kebutuhan 

dasar ekonomi kontemporer dalam menunjukkan nilai yang sebenarnya dari 

kinerja perusahaan, karena tujuan utama dalam ekonomi berbasis 

pengetahuan adalah menciptakan nilai tambah (value added). 

Ada tiga komponen utama Intellectual capital dari Value Added 

Intellectual Coefficient 𝑉𝐴𝐼𝐶𝑇𝑀 yaitu sumber daya fisik (VACA-Value 

added Capital Employed), sumber daya manusia (VAHU-Value Added 

Human Capital), dan sumber daya struktural (STVA-Sructural Capital 

Value Added). Adanya metode pengukuran Intellectual Capital diharapkan 

dapat menjadi informasi di dalam laporan keuangan sehingga membantu 

para investor dalam pengembilan keputusan mengenai kegiatan investasi 

yang akan mereka lakukan. 

Intellectual capital terkait dengan keunggulan kompetitif, 

keunggulan kompetitif ini dapat memberikan nilai tambah bagi perusahaan 

seiring dengan meningkatnya kinerja Intellectual capital yang dimiliki 

perusahaan. Modal intelektual (Intellectual capital) dapat dikatakan baik 

jika perusahaan dapat mengembangkan kemampuan dalam memotivasi 

karyawannya agar dapat berinovasi dan dapat meningkatkan 

produktivitasnya, serta memiliki sistem dan struktur yang dapat mendukung 

perusahaan dalam mempertahankan bahkan meningkatkan profitabilitas dan 

nilai perusahaan. 
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Fenomena Intellectual Capital berkembang setelah munculnya 

PSAK No. 19 Tahun 2000 tentang aktiva tidak berwujud, walaupun tidak 

dinyatakan secara eksplisit sebagai intellectual capital, namun intellectual 

capital telah mendapatkan perhatian. Dimana intangible asset atau aset tak 

berwujud adalah aset non meneter yang teridenfikasi tanpa wujud fisik serta 

dimiliki untuk digunakan dalam menghasilkan atau menyerahkan barang 

atau jasa. 

Perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pada 

periode 2012-2018 tingkat penjualan perusahaan property dan real estate 

mengalami naik turunnya pertumbuhan penjualan. 

Perusahaan property, real estate dan konstruksi bangunan 

merupakan kelompok perusahaan industri jasa yang sudah masuk dalam 

perusahaan publik yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan di bagi 

menjadi beberapa sub sektor, diantaranya meliputi sub sektor property dan 

real estate, sub sektor konstruksi bangunan dan sub sektor lainnya. 

Perusahaan property dan real estate merupakan salah satu investasi 

yang diminati investor. Seperti pada saat perhelatan Asian Games Jakarta-

Palembang 2018 yang lalu membawa dampak positif bagi ekonomi 

Indonesia, termasuk dalam sektor properti. Kesuksesan pesta olahraga 

bertaraf internasional tersebut meningkatkan reputasi Indonesia di mata 

dunia. 
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Pasar properti yang sedang tertekan malah berpeluang menarik 

investor asing untuk bekerja sama dengan para pemilik properti memiliki 

lokasi strategis. Tersedianya lokasi properti strategis ini disebabkan 

keraguan pihak pengembang lokal dalam mengambil resiko dengan melihat 

kondisi properti yang tertekan. Sebaliknya, investor asing berfikir secara 

jangka panjang. Pada saat awal penjualannya mungkin tidak terlalu cepat, 

tapi lama kelamaan apertemen akan terjual dan gedung akan terisi, karena 

properti selalu terjadi apresiasi. 

Produk Domestik Bruto (PDB) pada dasarnya merupakan jumlah 

nilai tambah yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam suatu negara 

tertentu, atau merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan 

oleh seluruh unit ekonomi. Berikut grafik pertumbuhan ekonomi Indonesia 

yang di sumbangkan oleh Sektor property dan real estate tahun 2014-2018. 
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Pada grafik di atas, jika kita lihat sektor property dan real estate di 

tahun 2014 dan 2015 justru menurun menjadi 5,62% dan 4,37%, namun 

mengalami kenaikan pada tahun 2016 menjadi 4,64%. Pada tahun 2017 dan 

2018 mengalami penurunan kembali menjadi 4,33% dan 4,26%, untuk 

mempercepat pertumbuhan ekonomi, cara instannya yaitu dengan 

mengkiatkan investasi pada sektor perusahaan property dan real estate. 

Karena dengan kenaikan PDB Perusahaan property dan real estate 1% saja 

dapat meningkatkan 0.2% pertumbuhan ekonomi. Adapun selain 

pertumbuhan BDP (produk domestik bruto), pertumbuhan nilai perusahaan 

secara umum menjadi salah satu yang dihubungkan dengan harga saham di 

pasar modal dimana merupakan harga pasar saham dikalikan dengan jumlah 

saham yang beredar. 

 

 

Pada grafik diatas, dapat dilihat pertumbuhan nilai perusahaan 

secara umum pada perusahaan property dan real estate mengalami fase naik 
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turun. Pada tahun 2014 pertumbuhan nilai perusahaan 122,21 dan tahun 

2015 mengalami penurunan sebesar 120,67. Pada tahun 2016 juga 

mengalami penurunan sebesar 107,99 lalu pada tahun 2017 dan 2018 

mengalami kenaikan sebesar 109,96 dan 116,2. 

Seiring meningkatnya pertumbuhan penjualan, pertumbuhan nilai 

perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang mengalami fase 

naik turun maka bisnis berbasis pengetahuan (knowledge-based businees) 

dengan pengetahuan yang berbasis sumber daya manusia (knowledge based-

resources) menjadi salah satu strategi bersaing yang merupakan kunci 

kesuksesan dalam persaingan yang terjadi antar perusahaan. perusahaan 

harus mempunyai nilai tambah yang akan membuat perusahaan menjadi 

lebih unggul dari perusahaan lain. Berhubungan dengan pengetahuan 

sebagai sumber daya ekonomi yang penting dalam organisasi ekonomi, 

maka intellectual capital memiliki peran penting dalam kemajuan bisnis 

berbasis pengetahuan. 

Berdasarkan latar belakang maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai 

Perusahaan Pada Perusahaan Property dan Real Estate Di Bursa Efek 

Indonesia. 
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B. Rumusan Masalah 

Adakah pengaruh Intellectual Capital (VACA, VAHU, dan STVA) 

Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property dan Real Estate Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia ? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Untuk mengetahui pengaruh Intellectual Capital (VACA, VAHU, 

dan STVA) Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property dan Real 

Estate Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka penelitian ini 

diharapkan bisa memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya : 

1. Bagi Peneliti 

Penelitian ini dapat memberikan pengalaman dan pengetahuan baru 

secara nyata bagi peneliti mengenai pengaruh Intellectual Capital terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

2. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat memberikan masukan bagi perusahaan dalam 

mengelolah Intellectual Capital yang dimiliki sumber daya yang dimiliki 

dapat digunakan secara efektif dan efisien serta dapat menciptakan nilai 

tambah bagi perusahaan. 
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3. Bagi Almamater 

Semoga penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi untuk 

penelitian selanjutnya, informasi, dan wawasan teoritis khususnya tentang 

pengaruh Intellectual Capital terhadap nilai perusahaan. 
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