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ABSTRACT 

 

 The study aimed to examine the effect of intellectual capital and the disclosure to 

the value of the company. Ninety-three property and real estate companies listed in Indonesia 

Stock Exchange 2012-2014 were obtained by using purposive sampling. The dependent 

variable in this research is the value of the company, as measured by two methods which 

Price Book Value (PBV) and Price Earnings Ratio (PER). The independent variable in this 

research is intellectual capital and intellectual capital disclosure. The research used Value 

Added Capital Coefficient (VAIC
TM

) for measured intellectual capital and disclosure of 

intellectual capital is measured used an index of intellectual capital disclosure developed by 

Singh and Zahn (2008). The method analysis used is a  PLS (Partial Least Square) program. 

The results of PLS analysis indicate that the intellectual capital affect negative to the value of 

the company and intellectual capital disclosure does not affect on the value of the company. 
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PENDAHULUAN 

 

Perubahan keadaan ekonomi Indonesia 

semakin cepat, memaksa beberapa 

perusahaan mengubah cara mereka dalam 

menjalankan bisnisnya. Kemampuan 

perusahaan dalam bidang ilmu 

pengetahuan dan teknologi menjadi faktor 

yang penting untuk memenangkan 

persaingan bisnis, maka dari itu 

perusahaan dituntut merubah strategi 

bisnisnya dari pola strategi yang awalnya 

berbasis tradisional menjadi strategi bisnis 

pengetahuan. Strategi bisnis tradisional 

yaitu strategi yang mengandalkan asset 

berwujud, sedangkan dalam perusahaan 

berbasis pengetahuan sumber 

terpentingnya yaitu asset tidak berwujud, 

yaitu modal intelektual. 

 Purnomosidhi (2006) berpendapat 

modal intelektual merupakan modal 

pengetahuan yang dimana termasuk segala 

proses maupun asset yang tidak berwujud 

yang merupakan ketrampilan, 

pengetahuan, dan pengalaman serta dalam 

sistem dan prosedur organisasional yang 

dapat mendukung aktivitas atau kinerja 

perusahaan. Modal intelektual juga 

didefinisikan sebagai sekumpulan asset 

pengetahuan termasuk dari bagian atribut 

organisasi yang berkontribusi signifikan 

dalam upaya meningkatkan posisi 

persaingan dengan cara menambah nilai 

bagi pihak yang berkepentingan. Dalam 

hal ini perusahaan akan memfokuskan 

pentingnya pengelolahan pengetahuan 

dalam mendapatkan nilai dan keuntungan 

bagi perusahaan, yang dimana perusahaan 

akan menerapkan knowledge based 

business (asset pengetahuan) yang  tidak 

lain adalah intellectual capital (modal 

intelektual).  

Modal intelektual (knowledge-based) 

mengalami perkembangan yang pesat 

khususnya di Indonesia karena modal 

intelektual sendiri berperan dalam 

mailto:fida2494@gmail.com
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pengembangan perusahaan untuk 

menciptakan keunggulan kompetitif dan 

meningkatkan nilai pasar (Yusuf dan 

Sawitri, 2009). Nilai perusahaan 

merupakan persepsi investor terhadap 

kinerja perusahaan yang dihubungkan 

dengan harga saham (Jacub, 2012). 

Meningkatnya harga saham membuat nilai 

perusahaan semakin meningkat pula. Nilai 

perusahaan yang tinggi mampu membuat 

pasar percaya dengan kinerja perusahaan 

dan perkembangan maupun pertumbuhan 

perusahaan dimasa yang akan datang. Hal 

ini tentunya akan bermanfaat bagi semua 

stakeholder yang berada dalam persaingan 

bisnis.  

Modal intelektual yang lebih besar 

akan membuat investor memberi nilai 

yang tinggi terhadap perusahaan (Yuniasih 

dkk., 2010). Kelangsungan usaha suatu 

perusahaan dalam menjalankan kinerja, 

strategi maupun pengambilan keputusan 

dipengaruhi oleh pengelolahan modal 

intelektual yang akan berdampak pada 

nilai perusahaan. Modal intelektual 

menjadi sangatlah penting sebagai asset 

vital yang digunakan dalam upaya 

peningkatan kinerja perusahaan dan 

pencapaian keunggulan kompetitif 

(Yuniasih dkk., 2010). Dikatakan sebagaia 

asset vital karena modal intelektual 

merupakan modal perusahaan yang 

berlandaskan pengetahuan yang nantinya 

akan mampu membuat segala aktivitas 

perusahaan bisa berjalan sesuai dengan 

harapan pihak yang berkepentingan. 

Banyaknya modal intelektual yang 

kompetitif tidak hanya dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan, 

melainkan juga menghasilkan kepuasan 

bagi pihak eksternal dan pihak internal 

perusahaan. 

Ulum, (2009) mengajukan tentang 

cara mengukur dampak pengelolahan 

modal intelektual dengan menggunakan 

pendekatan Value Added Intellectual 

Coefficient – VAIC
TM

. Tujuan utama 

perusahaan berbasis pengetahuan yaitu 

menambahkan value added perusahaan, 

sedangkan value added membutuhkan 

physical capital yang meliputi dana 

keuangan dan intellectual potential. VAIC 

akan memperlihatkan sejauh mana 

physical capital dan intellectual potential 

dipergunakan secara efisien.  

Pengungkapan merupakan kegiatan 

memberi informasi dalam laporan tahunan, 

yang berisi pernyataan, catatan pernyataan, 

dan tambahan keterkaitan pengungkapan 

informasi dengan catatan Suhardjanto, 

(2013). Pengungkapan modal intelektual 

mengandung asset tidak berwujud yang 

akan membuat proses pengelolahan,  

pengukuran, dan pelaporannya mengalami 

banyak kendala bagi perusahaan membuat 

tidak banyak perusahaan melakukan 

pengungkapan terhadap modal intelektual. 

Namun kegunaan dari pengungkapan 

modal intelektual ini sangat dibutuhkan 

oleh manajemen dalam mengurangi 

terjadinya asimentri informasi, serta 

digunakan dalam mempengaruhi persepsi 

pasar.  

Kesimpangsiuran hasil penelitian 

yang dilakukan oleh para peneliti tentang 

pengaruh modal intelektual terhadap nilai 

perusahaan sangatlah banyak, seperti  hasil 

penelitian dari Widarjo (2011), Yuniasih 

(2010), dan Yusuf dan Sawitri (2009) yang 

menyatakan bahwa modal intelektual tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Menurut Widarjo (2011) modal intelektual 

tidak berpengauh terhadap nilai 

perusahaan disebabkan tidak adanya 

standar pengukuran modal intelektual yang 

membuat pasar tidak sempurna melakukan 

penilaian yang akurat terhadap modal 

intelektual perusahaan. Namun berbeda 

dengan hasil penelitian Ulum (2009), Putra 

(2012), Randa dan Solon (2012),dan Aida 

dan Rahmawati (2015) berpendapat bahwa 

modal intelektual berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Sedangkan untuk 

penelitian Riyandini (2016) menyatakan 

terdapat pengaruh Intellectual Capital 

terhadap nilai perusahaan yang 

diintervensi oleh kinerja keuangan. 

Berdasarkan uraian diatas dan dilihat 

penelitian yang sudah dilakukan oleh 

peneliti sebelumnya, maka penulis merasa 
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ingin melakukan penelitian tentang modal 

intelektual dan pengungkapan modal 

intelektual yang banyak mempengaruhi 

komponen perusahaan. Dari latar belakang 

yang telah dijelaskan diatas, maka 

penelitian ini berjudul “Pengaruh Modal 

Intelektual dan Pengungkapannya 

Terhadap Nilai Perusahaan”. 

 

RERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

 

Modal Intelektual  

Modal intelektual merupakan suatu 

informasi dan pengetahuan yang 

dipraktekkan ke suatu pekerjaan dalam 

tujuan menciptakan nilai perusahaan 

Purnomoshidi (2006). Dari definisi diatas 

disimpulkan bahwa modal intelektual yaitu 

komponen yang penting dan 

menguntungkan bagi suatu perusahaan 

dalam menciptakan nilai tambah 

perusahaan dalam bentuk suatu 

pengetahuan, informasi, maupun teknologi 

yang saling berkaitan. Hal tersebut akan 

mendorong perusahaan untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan dalam 

menciptakan keunggulan kompetitif. 

 Menurut Jacub, (2012) menyatakan 

bahwa Intellectual Capital merupakan 

kinerja dari intellectual capital yang 

diukur berdasarkan value added yang 

diciptakan Value Added Capital 

Employeed (VACA) , Value Added Human 

Capital (VAHU), dan Structural Capital 

Value Added (STVA). 

 

Pengungkapan Modal Intelektual 

Taliyang et.al (2014) menyatakan bahwa 

pengungkapan modal intelektual sangatlah 

penting dilakukan perusahaan dalam 

menghasilkan laporan keuangan yang 

akurat. Keakuratan laporan keuangan akan 

memaksa manajemen terus melakukan 

pengungkapan modal intelektual karena 

salah satu tanggung jawab dari manajemen 

adalah menyampaikan suatu informasi 

terhadap pihak-pihak yang berkepentingan

 Pengungkapan modal intelektual 

sangat berperan penting bagi pihak 

eksternal dalam melihat kinerja 

perusahaan baik dalam kinerja manajerial 

perusahaan. Namun 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.). Hal 

ini seharusnya dapat menjadi motivasi 

perusahaan untuk melakukan 

pengungkapan modal intelektual dengan 

menungkapkan sebenar-benarnya nilai 

modal intelektual perusahaan yang akan 

diharapkan dapat munculkan rasa 

kepercayaan pihak eksternal untuk 

melakukan investasi. Penelitian ini 

menggunakan pengungkapan modal 

intelektual yang diproksikan dengan 

indeks pengungkapan modal intelektual. 

Indeks pengungkapan modal intelektual 

yang digunakan oleh Singh dan Zahn 

(2008) digunakan dalam penelitian ini. 

Indeks ini terdiri dari 81 item yang 

diklasifikasikan ke dalam enam kategori 

berikut ini: 

1. Resources (28 item) 

2. Customer (14 item) 

3. Information Technology (6 item) 

4. Processes (9 item) 

5. Research and Development (9 item) 

6. Strategic Statements (15 item) 

 

Value Added Intellectual Capital 

(VAIC
TM

) 

Intellectual Capital adalah asset tidak 

berwujud yang sangat dibutuhkan oleh 

pihak eksternal perusahaan dan yang 

bernilai bagi perusahaan dalam 

meningkatkan nilai tambah perusahaan. 

Metode VAIC
TM

 (Value Added Intellectual 

Coefficient) oleh Pulic (1998) yang 

digunakan untuk mengukur Intellectual 

Capital  merupakan suatu indikator yang 

cocok dalam pengukuran secara empiris. 

VAIC
TM

 dirancang  efektif untuk 

memonitori dan mengevaluasi efisiensi 

nilai tambah dengan jumlah sumber daya 

perusahaan. Model ini bisa muncul karena 

kemampuan suatu perusahaan yang bisa 

menciptakan nilai tambah. 
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 Tan et al. (2007) menyatakan output 

(OUT) menjelaskan tentang penapatan dan 

melingkupi semua produk dan jasa yang 

telah dijual oleh perusahaan, sedangkan 

input (IN) meliputi segala beban yang 

digunakan dalam memperoleh pendapatan 

tersebut. Hal terpenting VAIC
TM

 adalah 

beban karyawan tidak termasuk kedalam 

komponen Input (IN). karena beban 

karyawan tidak memiliki peran aktif dalam 

proses mendapatkan pendapatan. Karena 

itu kunci dari aspek model Pulic ini 

menganggap tenaga kerja sebagai suatu 

entitas dalam penciptaan nilai perusahaan 

 

Nilai Perusahaan 
Randa dan Solon, (2012) menyatakan nilai 

perusahaan adalah persepsi investor 

terhadap kinerja atau aktivitas perusahaan 

yang dikaitkan dengan harga yang harus 

dibayar calon pembeli jika perusahaan 

tersebut dijual yaitu harga saham. Nilai 

perusahaan yang dibentuk dengan nilai 

pasar saham akan dipengaruhi oleh 

kemungkinan melakukan investasi. 

Pengeluaran investasi oleh pihak eksternal 

mampu memberikan kesempatan yang 

positif bagi perkembangan perusahaan di 

masa yang akan datang.  

Nilai perusahaan akan meningkat 

jika perushaan mampu memanfaatkan 

modal intelektualnya dengan baik 

(Sunarsih dan Mendra, 2012). Hal tersebut 

mendasari bahwa nilai perusahaan 

berperan penting dalam pertumbuhan dan 

perkembangan perusahaan karena nilai 

perusahaan merupakan tolak ukur yang 

berupa harga maupun persepsi pasar yang 

dapat mempengaruhi pihak eksternal 

dalam melakukan keputusan investai, 

selain itu tidak hanya dalam melakukan 

investasi tapi juga berperan dalam 

pembentukan kepercayaan pihak eksternal 

dan internal. Nilai perusahaan  yang tinggi 

maka harga saham dapat diperkirakan akan 

mengalami kenaikan yang signifikan. 

Sedangkan penurunan nilai perusahaan 

dapat terpengaruhi oleh pengelolahan 

manajemen yang tidak baik dan maksimal 

terhadap sumber daya perusahaan, sumber 

daya potensial dalam meningkatkan nilai 

perusahaan adalah modal intelektual. Hal 

ini didukung oleh Bontis (1998). 

Pengaruh Modal Intelektual Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Aida dan Rahmawati (2015) menyatakan 

bahwa modal intelektual mempunyai 

dampak positif terhadap nilai-nilai 

perusahaan secara tidak langsung melalui 

kinerja perusahaan. Modal intelektual 

perusahaan menentukan bagaimana kinerja 

dari sumber daya manusia yang akan 

menjadi tolak ukur pihak-pihak yang 

berkepentingan dalam menilai seuatu 

perusahaan.  

Modal intelektual sangatlah 

berperan dalam meningkatkan nilai 

perusahaan di mata investor, karena modal 

intelektual merupakan dasar dari 

pertumbuhan perusahaan yang meliputi 

asset tidak berwujud yang dimiliki 

perusahaan, seperti sumber daya manusia, 

sistem informasi perusahaan, kinerja 

manajeman, dan lain-lain. Misalnya dalam 

keadaan pasar yang efisien investor akan 

memberikan nilai yang tinggi terhadap 

perusahaan yang memiliki modal 

intelektual yang lebih besar, yaitu dengan 

menginvestasikan saham terhadap 

perusahaan yang memiliki modal 

intelektual yang tinggi dan kompeten. Hal 

tersebut memotivasi perusahaan 

memenangkan persaingan dan 

meningkatkan value added perusahaan. 

Hal ini didukung oleh penelitian dari 

Randa dan Solon (2012) menyatakan 

bahwa modal intelektual berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, diartikan 

bahwa perusahaan dinilai mampu 

melakukan pengelolahan sumber daya 

manusis dalam meningkatkan nilai pasar 

perusahaan. Hasil yang sama juga 

ditunjukkan oleh Putra (2012) dan Ulum 

(2009). 

Hipotesis 1 : Modal Intelektual 

berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan 
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Pengaruh Pengungkapan Modal 

Intelektual Terhadap Nilai Perusahaan 

Jacub (2012) menyatakan bahwa 

pengungkapan modal intelektual 

berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, begitupula dengan Aida dan 

Rahmawati (2015) dan Widarjo (2011) 

membuktikan bahwa pengungkapan modal 

intelektual berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat 

berperan penting dalam proses 

pertumbuhan dan perkembangan 

perusahaan, dimana nilai perusahaan 

sebagai hal yang sangat utama dalam 

menanamkan persepsi stakeholder.

 Taliyang et.al. (2014)  menyatakan 

pengungkapan modal intelektual berguna 

untuk memberitahukan kepada investor 

bahwa perusahaan melakukan 

pengungkapan informasi modal 

intelektual, yang tujuannya diharapkan 

dapat  mempengaruhi nilai kapitalisasi 

pasar.  Semakin tinggi pengungkapan 

modal intelektualnya maka informasi yang 

diberikan semakin tinggi pula keakuratan 

dan ketepatannya,.  

 Perusahaan yang melakukan 

pengungkapan lebih banyak komponen 

modal intelektualnya dalam laporan 

keuangan tahunan maka akan cenderung 

mempunyai nilai kapitalisasi pasarnya 

yang lebih tinggi. Sihotang dan Winata 

(2008) dalam penelitiannya mengambil 

sampel perusahaan go public  di Indonesia 

yang berbasis teknologi, telah menemukan 

bukti ada peningkatan  pengungkapan 

modal intelektual selama periode yang 

diamati. Penelitian tersebut menemukan 

adanya hubungan positif antara 

pengungkapan modal intelektual dengan 

kapitalisasi pasar. 

 Semakin meningkatnya 

pengungkapan modal intelektual maka 

semakin meningkat pula nilai perusahaan. 

Dengan banyaknya perusahaan yang 

melakukan pengungkapan modal 

intelektual maka asimetri informasi akan 

semakin rendah, sehingga calon investor 

bisa memanfaatkan pengungkapan ini 

lebih baik lagi dalam menilai saham 

perusahaan di masa yang akan datang. 

Suhardjanto (2010) mengatakan bahwa 

semakin besar perusahaan akan semakin 

banyak pula aktivitas dan semakin besar 

pula sorotan stakeholder, maka dari itu 

perusahaan akan semakin banyak 

melakukan pelaporan informasi 

Intellectual Capital Disclosure.  

Hipotesis 2 : Pengungkapan Modal 

Intelektual berpengaruh 

positif terhadap nilai 

perusahaan  

 

 Kerangka Pemikiran yang mendasari 

penelitian ini dapat digambarkan sebagai 

berikut : 

 

 

(+) 

   

    

 

 

   (+)  

 
Gambar 2 

KERANGKA PEMIKIRAN PENELITIAN 

METODE PENELITIAN 

 

Klasifikasi Sampel  

 

Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan property dan real estate yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2012-2014. Pengambilan 

sampel dalam penelitian ini menggunakan 

metode purposive sampling dengan tujuan 

mendapat sampel sesuai dengan kriteria 

sebagai berikut: (1) Perusahaan properti 

Modal Intelektual 

(X1) 

Nilai Perusahaan 

(y) 

Pengungkapan Modal 

Intelektual  

(X2) 
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dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-

2014 yang tetap listing selama periode 

penelitian (2) Perusahaan properti dan real 

estate yang terdaftar di BEI memiliki nilai 

buku total asset dan nilai buku positif 

selama periode 2012-2014 (selama periode 

penelitian) (3) Perusahaan properti dan 

real estate yang konsisten 

mempublikasikan laporan keuangan 

tahunan selama tahun 2012 – 2014 

(periode penelitian) dan menggunakan 

Rupiah sebagai mata uang. (4) Perusahaan 

properti dan real estate tidak mengalami 

kerugian selama periode penelitian. 

 Dari seluruh perusahaan property 

dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI), maka diperoleh 93 

sampel perusahaan yang menjadi sampel 

penelitian sesuai dengan kriteria pemilihan 

sampel.  

 

Data Penelitian  
 Penelitian ini mengambil sampel 

pada perusahaan property dan real estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2014. Data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data 

kuantitatif. Teknik pengumpulan data 

untuk keperluan penelitian ini dilakukan 

adalah mengumpulkan semua data 

sekunder berupa nilai buku, harga saham 

penutupan, beban karyawan, laba bersih 

per saham, lembar saham beredar dan 

pernyataan tentang modal intelektual. Data 

nilai buku, beban karyawan, laba bersih, 

dan perlembar saham diperoleh dari 

laporan keuangan perusahaan 

www.idx.co.id, data harga saham 

penutupan dan lembar saham beredar 

diperoleh dari www.sahamok.com dan 

untuk pernyataan tentang modal 

intelektual diperoleh dari laporan tahunan 

perusahaan www.idx.co.id.  

 

Variabel Penelitian 

 Variabel penelitian yang digunakan 

dalam  penelitian ini meliputi variabel 

dependen yaitu nilai perusahaan dan 

variabel independen terdiri dari modal 

intelektual dan pengungkapan modal 

intelektual.  

 

Definisi operasional Variabel 

Nilai Perusahaan 

 Nilai perusahaan merupakan harga 

atau nilai yang siap diberikan oleh 

stakeholder kepada perusahaan atas hasil 

dari kinerja perusahaan. Nilai perusahaan 

bisa digambarkan melalui penilaian pasar 

terhadap manajemen dan organisasi 

perusahaan, yang bisa diukur 

menggunakan Price to Book Value Ratio 

(PBV) dan Price Earnings Ratio (PER). 

Price to book value ratio (PBV)  

 

 

  

 

 

Price Earnings Ratio (PER) 
 
 

 

 

Modal intelektual 

 Modal intelektual merupakan segala 

proses dan asset tidak berwujud yang 

dimiliki perusahaan untuk mendukung 

segala aktivitas atau kinerja suatu 

perusahaan meliputi inovasi, sumber daya 

manusia, sistem informasi, strategi 

perusahaan, teknologi yang digunakan 

oleh perusahaan, brand, hak paten dan 

sebagainya. Modal intelektual dapat diukur 

berdasarkan rumus perhitungan Value 

Added Intellectual Coefficient (VAIC
TM

).  

 

 

 
Formulasi perhitungan value added (VA) 

 

VA = OUT – IN  

 

Keterangan 

OUT =  Output  ( Total penjualan dan  

pendapatan lain) 

IN = Input (beban penjualan dan biaya-

biaya lain, selain beban 

karyawan). 

PBV = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑝𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝𝑎𝑛

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

PER = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑝𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝𝑎𝑛

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

VAIC
TM

 = VACA + VAHU + STVA 

http://www.idx.co.id/
http://www.sahamok.com/
http://www.idx.co.id/
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Modal intelektual yang diproksikan 

sebagai berikut: 

 

 

a. Struktural Capital (Modal 

Struktural) 

 

 

 

Keterangan : 

VA  =  Value added   

SC  =  Value added  – human capital  

(beban karyawan) 

 

b. Customer Capital(Modal Fisik) 

 

 

 

Keterangan : 

VA  =   Value added  

CE  = Capital employed (dana yang 

tersedia meliputi: ekuitas  dan  

laba bersih) 

 

c. Human Capital (Modal Manusia) 

 

  

 

Keterangan : 

VA  = Value added  

HC = Human capital ( beban karyawan ) 

 

Pengungkapan Modal Intelektual 

 Pengungkapan modal intelektual 

merupakan upaya perusahaan yang berupa 

hasil dari pengukuran, pengelolahan dan 

pelaporan nilai modal intelektual atau asset 

tidak berwujud yang dimiliki perusahaan 

yang kemudian akan dipublikasikan 

kepada pasar atau pihak – pihak yang 

berkepentingan. Pengungkapan modal 

intelektual yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah indeks pengungkapan 

modal intelektual yang dikembangkan oleh 

Singh dan Zahn (2008) yang memiliki 81 

item. pengungkapan modal intelektual 

dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

 

ICD =
         

          
 

Keterangan : 

ICD  = Presentase pengungkapan 

modal intelektual 

perusahaan  

DItem  = Jumlah skor pengungkapan 

modal intelektual 

prospectus perusahaan 

ADItem =  Jumlah Item dalam indeks 

pengungkapan modal 

intelektual 

 

 

Alat Analisis 

 Pendekatan kuantitatif merupakan 

pendekatan yang digunakan pada 

penelitian ini. Program PLS (Partial Least 

Square) akan digunakan sebagai alat 

analisis. Dalam penelitian ini 

menggunakan program Smartpls 2.0 M3 

yang  didasarkan pada variabel independen 

penelitian ini merupakan variabel laten. 

Variabel laten merupakan variabel yang 

terbentuk dari beberapa indikator yang 

tidak dapat diukur secara langsung, namun 

diukur dengan indikator-indikatornya. 

Penelitian ini menggunakan variabel 

modal intelektual yang terdiri dari tiga 

indikator yaitu, VACA, VAHU, dan 

STVA.  

 Teknik analisis data penelitian ini 

menggunakan analisis deskriptif dan 

analisis statistik.Analisis statistik dalam 

penelitian terdapat dua uji dalam analisis 

statistik, yaitu uji outer model dan uji 

inner model. 

 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN  

Uji Deskriptif  

 Analisis deskriptif berguna dalam 

mengetahui dan menjelaskan variabel-

variabel yang digunakan secara 

keseluruhan. Variabel dalam penelitian ini 

terdiri dari variabel independen dan 

variabel dependen. Statistik deskriptif 

harus dilakukan untuk melihat penjelasan 

keseluruhan dari sampel yang berhasil 

STVA = 
𝐬𝐭𝐫𝐮𝐤𝐭𝐮𝐫𝐚𝐥 𝐜𝐚𝐩𝐢𝐭𝐚𝐥

𝒗𝒂𝒍𝒖𝒆 𝒂𝒅𝒅𝒆𝒅
 

VACA = 
𝑽𝑨

𝑪𝑬
 

VAHU = 
𝑽𝑨

𝑯𝑪
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dikumpulkan dan memenuhi syarat untuk 

menjadi sampel penelitian. 

 

 

Tabel 1 

Hasil Analisis Deskriptif 

Variabel 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

VAHU 93 1.171 23.199 5.45614 4.531764 

VACA 93 0.012 0.359 0.14463 0.071920 

STVA 93 0.146 0.957 0.71439 0.170926 

ICD 93 0.27 0.65 0.4929 0.07419 

PBV 93 0.17 5.62 1.5956 1.14446 

PER 93 1.04 426.83 25.7460 51.17392 

Valid N 

(listwise) 
93 

    

 Sumber : Data diolah SPSS 

 

 Berdasarkan pada tabel 1  Value 

Added Human Capital (VAHU) terendah 

senilai 1,1711. Adapun VAHU tertinggi 

yaitu senilai 23,199. Secara keseluruhan, 

rata-rata VAHU dari sampel yang diteliti 

adalah 5,45614.  Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan memiliki modal 

manusia sebanyak 5,45614. Nilai standar 

deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata yaitu 

4,531764 yang disimpulkan  bahwa 

penyimpangan data  kecil dan variasi data 

sedikit yang akan membuat data menjadi 

akurat. 

 Value Added Capital Employee 

(VACA) terendah senilai 0,012. Adapun 

VACA tertinggi yaitu senilai 0,359. Secara 

keseluruhan, rata-rata VAHU dari sampel 

yang diteliti adalah 0,14463. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 

modal fisik sebanyak 0,14463. Nilai 

standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-

rata yaitu 0,071920 yang disimpulkan  

bahwa penyimpangan data  kecil dan 

variasi data sedikit yang akan membuat 

data menjadi akurat.  

 Structural Capital Value Added 

(STVA) terendah senilai 0,146. Adapun 

STVA  tertinggi yaitu senilai 0,957. Secara 

keseluruhan, rata-rata VAHU dari sampel 

yang diteliti adalah 0,71439. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 
modal struktural sebanyak 0,71439. Nilai 

standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-

rata yaitu 0,170926 yang disimpulkan  

bahwa penyimpangan data  kecil dan 

variasi data sedikit yang akan membuat 

data menjadi akurat. 

  Intellectual Capital Disclodure 

(ICD) terendah senilai 0,27. Adapun 

STVA  tertinggi yaitu senilai 0,65. Secara 

keseluruhan, rata-rata VAHU dari sampel 

yang diteliti adalah 0,4929. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan hanya 

mampu melakukan pengungkapan modal 

intelektual sebanyak 0,4929 atau 49% 

dalam presentase. Nilai standar deviasi 

lebih kecil dari nilai rata-rata yaitu 

0,07419 yang disimpulkan  bahwa 

penyimpangan data  kecil dan variasi data 

sedikit yang akan membuat data menjadi 

akurat. 

 Price Book Value (PBV) terendah 

senilai 0,17. Adapun PBV  tertinggi yaitu 

senilai 5,62. Secara keseluruhan, rata-rata 

PBV dari sampel yang diteliti adalah 

1,5956. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki nilai perusahaan 

berdasarkan nilai buku per lembar saham 

sebanyak1,5956. Nilai standar deviasi 

lebih kecil dari nilai rata-rata yaitu 

1,14446 yang disimpulkan  bahwa 

penyimpangan data  kecil dan variasi data 

sedikit yang akan membuat data menjadi 

akurat.  
 Price Earnings Ratio (PER) terendah 

senilai 1,04. Adapun PER  tertinggi yaitu 
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senilai 426,83. Secara keseluruhan, rata-

rata PER dari sampel yang diteliti adalah 

25,7460. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki nilai perusahaan 

berdasarkan laba perlembar saham 

sebanyak 25,7460. Nilai standar deviasi 

lebih kecil dari nilai rata-rata yaitu 

51,17392 yang disimpulkan  bahwa 

penyimpangan data  cukup besar dan 

variasi data cukup banyak yang akan 

membuat data menjadi kurang akurat. 

 

 

 

Hasi Analisis dan Pembahasn 

Outer Model (Model Pengukuran)  . 

Tabel 4.4 

OUTER WEIGHT 

 Original 

Sample  

(O) 

Sample 

Mean (M) 

Standard 

Deviation  

(STDEV) 

Standard 

Error 

(STERR) 

T Statistic 

(|o/STERR|) 

PBV -> NP -0.781649 -0.740031 0.116032 0.116032 6.736505 

PER -> NP 0.780933 0.805831 0.109303 0.109303 7.144640 

STVA -> IC 0.490590 0.563067 0.219903 0.219903 2.230941 

VACA->IC 0.954631 0.888894 0.152592 0.152592 6.256101 

VAHU->IC -0.461736 -0.467883 0.184043 0.184043 2.508844 

  Sumber : Data diolah SmartPLS 

 

 Uji outer digunakan dalam melihat 

arah dari indikator ke konstruk sehingga 

dapat diketahui pembentuk dari konstruk 

penelitian Menurut tabel diatas indikator 

STVA, VACA,  dan VAHU masing-

masing mempunyai nilai t-statistic senilai 

2.230941, 6.256101 dan 2,508844. Nilai 

masing-masing indikator diatas 

menunjukkan nilai yang lebih besar dari 

nilai Z α = 0,05 (5%) = 1,96, sehingga 

indikator STVA, VACA, dan VAHU bisa 

digunakan sebagai pengukur variabel 

(VAIC
TM

).  

 

Inner Model (Model Struktural)  

Tabel 4.6 

PATH COEFFICIENTS (MEAN, STDEV, T-VALUES) 

 
Original 

Sample (O) 

Sample 

Mean (M) 

Standard 

Deviation 

(STDEV) 

Standard 

Error 

(STERR) 

T Statistics 

(|O/STERR|

) 

IC -> NP -0.707545 -0.750227 0.065185 0.065185 10.854436 

ICD -> NP -0.052257 -0.060053 0.044597 0.044597 1.171750 

R-Square 0.517477 

 Sumber : Data diolah SmartPLS 

 

 Pengujian pada hipotesis pertama 

diperoleh dengan melihat nilai t-statistic 

hipotesis  pertama yaitu senilai 10,854436. 

Nilai ini lebih besar dari nilai Z α = 0,05 

(5%) = 1,96, maka dapat dikatakan modal 

intelektual berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.Modal intelektual (VAIC
TM

) 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dengan koefisienpath sebesar -0,707545. 

Nilai keofisien path adalah negatif  yang 

dapat diartikan bahwa modal intelektual 

(VAIC
TM

) berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan yang artinya semakin 

tinggi modal intelektual (VAIC
TM

) maka 

nilai perusahaan akan semakin turun. 

Dengan hasil penelitian  ini maka hipotesis 

pertama tidak dapat diterima. 

 Pengujian pada hipotesis kedua 

diperoleh dengan melihat nilai t-statistic, 

hipotesis kedua yaitu senilai 1,171750. 

Nilai ini lebih kecil dari nilai Z α = 0,05 

(5%) = 1,96, maka dapat dikatakan 
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pengungkapan modal intelektual tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dengan hasil penelitian ini maka hipotesis 

kedua tidak dapat diterima. 

 R-Square diatas memiliki nilai 

sebesar 0,517477 yang diartikan bahwa 

variabel VAIC (Value Added Intellectual 

Capital) mampu menjelaskan 

hubungannya dengan nilai perusahaan 

sebesar 51,74% dengan sisanya 48,26% 

dijelaskan oleh variabel lain diluar 

penelitian. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa nilai R-Square sebesar sebesar 

0,517477 dalam model adalah kuat karena 

lebih dari 0,50.  

 

Pengaruh modal intelektual terhadap 

nilai perusahaan  

Modal intelektual (VAIC
TM

) merupakan 

segala proses dan asset tidak berwujud 

yang dimiliki oleh perusahaan untuk 

mendukung dan menunjang aktivitas 

perusahaan yang diharapkan dapat 

menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. 

Modal intelektual terdiri dari tiga 

komponen yaitu modal fisik, modal 

manusia, dan modal struktural. Jika 

perusahaan mampu memanfaatkan dan 

mengelola potensi modal intelektual 

dengan baik dan maksimal maka akan 

berdampak baik bagi perusahaan 

khususnya dapat mempengaruhi persepsi 

stakeholder yang diharapkan dapat 

memberikan nilai tambah bagi perusahaan. 

  Menurut hasil penelitian ini modal 

intelektual berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Semakin banyak modal 

intelektual yang dimiliki perusahaan baik 

modal fisik, modal manusia, dan modal 

struktural dapat menurunkan nilai 

perusahaan. Hal ini menjelaskan bahwa 

banyaknya modal intelektual tidak 

selaludapat meningkatkan nilai perusahaan 

melainkan dapat membuat nilai 

perusahaan semakin menurun karena 

pemanfaatan dan pengelolahannya yang 

tidak maksimal.  

 Hal ini di perkuat dengan data PT. 

Agung Podomoro Land Tbk, pada tahun 

2013 mempunyai modal intelektual 

(VAIC
TM

) senilai 4,08 dan mengalami 

penurunan di tahun 2014 menjadi senilai 

3,83. Penurunan ini berdampak pada nilai 

perusahaan, yaitu nilai Price Book Value 

(PBV) di tahun 2013 senilai 0,61, justru di 

tahun 2014 mengalami kenaikan menjadi 

0,61 dan nilai Price Earnings Ratio (PER) 

di tahun 2013 senilai 5,18 juga mengalami 

kenaikan di tahun 2014 menjadi senilai 

8,03.  

 Hasil penelitian ini  sesuai dengan 

penelitian yang dilakukan oleh  Riyandini 

(2016) menyatakan bahwa pengaruh 

modal intelektual memiliki arah negatif 

terhadap nilai perusahaan, dimana secara 

tidak langsung memalui kinerja keuangan, 

Intellectual Capital berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Hasil tersebut 

menunjukkan modal intelektual memiliki 

pengaruh negatif dengan nilai perusahaan 

dimana semakin tinggi nilai modal 

intelektual justru akan menurunkan nilai 

perusahaan.  

 

Pengaruh pengungkapan modal 

intelektual terhadap nilai perusahaan 

Pengungkapan modal intelektual 

merupakan catatan atau pernyataan 

informasi modal intelektual yang dimiliki 

oleh perusahaan sebagai upaya dan 

tanggung jawab perusahaan terhadap 

stakeholder dalam meminimalisir asimetris 

informasi. Banyaknya pengungkapan 

modal intelektual yang dilakukan 

perusahaan diharapkan dapat 

mempengaruhi persepsi dan membangun 

kepercayaan stakeholder terhadap potensi 

modal intelektual perusahaan. 

Kepercayaan stakeholder yang tinggi dan 

persepsi stakeholder yang baik merupakan 

bentuk dari penciptaan nilai tambah bagi 

perusahaan.  

 Hasil penelitian hipotesis kedua 

menunjukkan bahwa pengungkapan modal 

intelektual tidak berpengaruh  terhadap  

nilai  perusahaan. Pengungkapan modal 

intelektual belum maksimal dalam 

menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. 

 Pengungkapan modal intelektual 

tidak berpengaruh terhadap nilai 



                                                                                                                                         

11 

 

perusahaan disebabkan karena 

pengungkapan modal  intelektual  yang 

dilakukan  perusahaan tidak  lebih dari  

50% (dapat dilihat di lampiran 7) yaitu 

49% dari 81 item pengungkapan modal 

intelektual yang dikembangkan oleh Singh 

dan Zahn (2008).  

 Pengungkapan modal intelektual 

yang tidak banyak dilakukan perusahaan 

juga dapat dilihat pada laporan tahunan 

perusahaan yang tidak mendominasi 

informasi sumber daya manusia 

(karyawan) melainkan banyak hal yang 

diungkapkan mengenai dewan direksi, 

dewan komisaris dan komite audit. seperti 

salah satunya item pada kategori resources 

yaitu  tingkat absensi karyawan, 

perusahaan tidak melakukan pencantuman 

terhadap absensi karyawan tetapi lebih 

kepada  tingkat kehadiran pada RUPS 

(Rapat Umum Pemegang Saham) dan 

rapat komite audit. Hal ini dapat 

disimpulkan bahwa kesadaran perusahaan 

dalam melakukan pengungkapan modal 

intelektual sebagai upaya meningkatkan 

nilai perusahaan masih belum maksimal. 

 Hasil penelitian ini tidak sesuai 

dengan hasil penelitian dari Widarjo 

(2011) yang menyatakan bahwa 

pengungkapan modal intelektual 

berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Semakin tinggi pengungkapan 

modal intelektual maka akan semakin 

tinggi nilai perusahaan. Luasnya 

pengungkapan modal intelektual dapat 

mengurangi asimetris atau kesenjangan 

informasi antara pemilik dengan investor, 

sehingga dapat membantu calon investor 

untuk menilai saham perusahaan dan 

melakukan anallisis yang baik tentang 

prospek perusahaan di masa yang akan 

datang.  

 

KESIMPULAN, KETERBATASAN 

DAN SARAN 

Berdasarkan hasil pengujian dengan 

menggunakan uji analisis Partial Least 

Square (PLS), kesimpulan dari penelitian 

ini adalah sebagai berikut :Modal 

intelektual berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini menjelaskan 

bahwa modal intelektual memiliki arah 

negatif dalam menciptakan suatu nilai 

perusahaan, Semakin banyak modal 

intelektual yang dimiliki oleh perusahaan 

maka nilai perusahaan mengalami 

penurunan. 

 Pengungkapan modal intelektual 

tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini disebabkan perusahaan 

yang melakukan pengungkapan modal 

intelektual tidak lebih dari 50% 

mengungkapkan 81 item pengungkapan 

modal intelektual yang dikembangkan 

Singh dan Zahn (2008), sehingga 

pengungkapan modal intelektual belum 

maksimal dalam meningkatkan nilai 

perusahaan  Selain itu juga perusahaan 

tidak banyak mengungkapkan informasi 

sumber daya manusia (karyawan) 

melainkan lebih kepada mengungkapkan 

informasi tentang dewan direksi, dewan 

komisaris, dan komite audit. 

 Keterbatasan penelitian yang 

diperoleh selama penilaian berlangsung 

adalah hasil uji hipotesis menunjukkan 

beberapa pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen yang lemah, 

sehingga menunjukkan adanya faktor-

faktor lain yang dapat mempengaruhi 

variabel dependen. 

 Saran yang diberikan adalah 

menambahkan variabel lain yang dapat 

menjadi faktor yang berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, seperti kinerja keuangan 

perusahaan dan menggunakan perusahaan 

dari semua industri dan menambah periode 

penelitian agar hasil penelitian dapat 

digeneralisasi. 
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