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[bookmark: _Toc175746520]ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris tentang pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai moderasi. Populasi yang dijadikan objek pengamatan berjumlah 77 perusahaan sektor teknologi dan sektor healthcare yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2018-2022. Penentuan sampel penelitian menggunakan metode purposive sampling dan memperoleh sampel sebanyak 25 perusahaan sektor teknologi dan sektor healthcare berdasarkan kriteria-kriteria tertentu.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa intellectual capital tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan institusional dapat memoderasi intellectual capital terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: intellectual capital, nilai perusahaan , kepemilikan institusional


THE INFLUENCE OF INTELLECTUAL CAPITAL ON COMPANY VALUE WITH INSTITUTIONAL OWNERSHIP AS A MODERATION

Andika Permana 1, Resti Yuliastia Muslim2
Department of Accounting, Economics and Business, Faculty of Bung Hatta University

[bookmark: _Toc175746521]ABSTRACT
This research aims to empirically test the influence of intellectual capital on company value with institutional ownership as a moderation. The population used as objects of observation was 77 companies in the technology sector and health sector listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2018-2022 period. Determining the research sample used a purposive sampling method and obtained a sample of 25 companies in the technology sector and health sector based on certain criteria.
The research results show that intellectual capital has no effect on company value. Institutional ownership can moderate intellectual capital on company value.
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PENDAHULUAN
1.1 [bookmark: _Toc175746526]Latar Belakang
Kemajuan ilmu pengetahuan dan teknologi telah memainkan peran penting dalam pembangunan ekonomi Indonesia, khususnya saat ini. Alhasil, banyak investor domestik dan internasional yang tertarik untuk berinvestasi di perusahaan-perusahaan di Indonesia karena masih banyak perusahaan yang berpotensi untuk dikembangkan. Banyak perusahaan di Indonesia yang membutuhkan peningkatan terutama dalam hal modal demi mencapai kinerja perusahaan yang baik (Rahardjo & Murdani, 2016). Data keuangan yang terdapat dalam laporan keuangan perusahaan sering dijadikan tolak ukur untuk menilai atau mengukur kinerja perusahaan. Perusahaan harus mampu mengendalikan baik potensi finansial maupun non finansialnya agar dapat meningkatkan nilai perusahaan (Emar & Ayem, 2020).
Riyadi (2018) mengemukakan bahwa nilai perusahaan merupakan suatu indikator atau ukuran yang dipakai untuk mengetahui, melihat, dan mengamati suatu perusahaan memiliki kondisi yang sehat dan layak untuk dijadikan tempat berinvestasi atau tidak. Investor menganggap bahwa perusahaan perlu memiliki nilai perusahaan yang baik karena nilai perusahaan digunakan sebagai alat untuk menilai sebuah perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari segi analisis laporan keuangan berupa rasio keuangan dari segi perubahaan saham. Nilai perusahaan diukur dari segi harga pasar saham dengan menggunakan Tobin’s Q (Randa & Solon, 2018).
Berikut ini merupakan tabel fenomena nilai perusahaan pada perusahaan teknologi dan perusahaan healthcare yang terdaftar di bursa efek indonesia (BEI) yang di ukur dengan tobins’q :
[bookmark: _Toc171943085]Tabel 1. 1 Nilai Perusahaan Teknologi dan Healthcare tahun 2018-2022
	No
	Nama Perusahaan
	2018
	2019
	2020
	2021
	2022

	A
	Perusahaan Teknologi

	1
	ATIC
	1,30
	1,12
	1,24
	1,44
	1,18

	2
	MCAS
	2,26
	1,35
	2,16
	4,16
	3,97

	3
	MLPT
	0,89
	0,93
	1,19
	2,88
	2,10

	4
	MTDL
	0,55
	0,62
	0,55
	1,72
	1,32

	5
	NFCX
	3,12
	1,69
	1,38
	3,36
	 3,11

	B
	Perusahaan Healthcare

	6
	DVLA
	1,58
	1,41
	1,5
	1,81
	1,62

	7
	KLBF
	4,08
	3,92
	3,26
	3,12
	3,74

	8
	MERK
	2,11
	1,76
	1,92
	1,94
	2,32

	9
	PRDA
	1,3
	1,86
	1,56
	3,34
	2,1

	10
	PRIM
	0,39
	1,63
	0,89
	1,35
	0,62


Sumber : www.idx.co.id (data diolah)
Berdasarkan Tabel 1.1 diatas dapat dilihat fenomena nilai perusahaan selama lima tahun dari 2018-2022 pada perusahaan sektor teknologi dan sektor healthcare mengalami fluktuasi. Pada perusahaan Metrodata Electronics Tbk (MTDL) terjadi  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 0,55, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 1,72, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 1,32. Pada perusahaan Anabatic Technologies Tbk (ATIC) juga terjadi  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 1,30, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 1,44, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 1,18. Pada perusahaan Multipolar Technology Tbk (MLPT) terjadi  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 0,89, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 2,88, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 2,10. Pada perusahaan NFC Indonesia Tbk (NFCX) juga terjadi  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 3,12, pada tahun 2020 nilai perusahaan mencapai 1,38, dan mengalami kenaikan pada tahun 2022 sebesar 3,11. Perusahaan M Cash Integrasi Tbk (MCAS) mengalami kenaikan dari 2,26 pada tahun 2018 menjadi 3,97 pada tahun 2022. Pada PT Elang Mahkota Teknologi Tbk (EMTK) juga mengalami kenaikan dari 0,45 pada tahun 2018 menjadi 1,52 pada tahun 2022. 
Demikian juga pada perusahaan Darya-Varia Laboratoria Tbk (DVLA) juga mengalami fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 1,58, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 1,81, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 1,62. Pada perusahaan Kalbe Farma Tbk (KLBF) mengalami  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 4,08, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 3,12, dan mengalami kenaikan pada tahun 2022 sebesar 3,74. Perusahaan Merck Tbk (MERK) mengalami fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 2,11, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 1,94, dan mengalami kenaikan pada tahun 2022 sebesar 2,32. Pada perusahaan Prodia Widyahusada Tbk (PRDA) mengalami  fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 1,30, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 3,34, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 2,10. Perusahaan Royal Prima Tbk (PRIM) mengalami fluktuasi dari tahun 2018-2022. Nilai perusahaan pada tahun 2018 adalah 0,39, pada tahun 2021 nilai perusahaan mencapai 1,35, dan mengalami penurunan pada tahun 2022 sebesar 0,62.
Berdasarkan penjelasan tabel 1.1 diatas dapat dilihat bahwa secara umum nilai perusahaan pada kelompok sektor teknologi dan sektor healthcare banyak mengalami fluktuasi dari tahun 2018-2022. Menurut Okta & Nanang (2020) perusahaan mulai menerapkan startegi e-commerce dan digital marketing dalam meningkatkan pendapatannya. Selain itu kondisi pandemi menyebabkan kebiasaan baru yaitu penerapan physical distancing sekitar 81.98%, menyediakan sarana kebersihan seperti air, sabun dan hand sanitizer 81.87%, mewajibkan menggunakan masker 85.88% dan perusahaan baru menerapkan teknologi informasi sekitar 5.76% untuk pemasaran pada saat pandemi. 
Permintaan dan penggunaan teknologi dimasa pandemi ini juga meningkat pesat. Berdasarkan data Badan Pusat Statistik (BPS), penduduk yang memiliki komputer pada tahun 2020 mencapai 18,83% atau mengalami peningkatan sebesar 0,05% dari tahun sebelumnya. Penduduk yang mengakses internet mengalami peningkatan yaitu, pada tahun 2020 mencapai 53,73% atau mengalami peningkatan sebesar 6,04% dari tahun sebelumnya (BPS, 2020). 
Sektor healthcare memiliki kinerja yang baik selama pandemi sebagai  akibat  adanya  dorongan  permintaan  alat kesehatan,  obat-obatan,  dan  farmasi  (Bappenas, 2020). Hal ini terlihat dari y-on-y PDB sisi produksi terus mengalami pertumbuhan, yakni sebesar 10,4% pada triwulan pertama, 3,07% pada triwulan kedua, dan 15,3% pada triwulan ketiga. Lebih lanjut, jasa kesehatan  dan  sosial  merupakan  sektor  yang mengalami  pertumbuhan  tertinggi  pada  triwulan ketiga (Revinka, 2021). 
Nilai perusahaan dapat menjabarkan hasil yang dicapai oleh sebuah perusahaan dalam menjalankan bisnisnya. Investor dapat melihat dan mendapatkan berbagai macam informasi yang berhubungan dengan posisi keuangan pada laporan keuangan yang disajikan oleh sebuah perusahaan. Keputusan investasi yang hanya berfokus pada informasi financial yang terdapat pada laporan keuangan tidak dapat menjamin keputusan yang dibuat oleh investor telah tepat (Cristofel & Kurniawati, 2021). Oleh karena itu, investor juga perlu mempertimbangkan pengungkapan informasi non-financial sebuah perusahaan sebelum menentukan keputusan investasi (Puteri, 2022). Informasi pengungkapan non-financial ini bisa berupa intellectual capital. Pengungkapan informasi non-financial mengenai aset tidak berwujud juga penting adanya bagi investor (Devi et al., 2017). 
Intellectual capital (modal intelektual) merupakan aset tidak berwujud berupa sumber daya, informasi, serta pengetahuan dengan fungsi untuk meningkatkan kemampuan bersaing dan meningkatkan kinerja perusahaan juga menciptakan nilai perusahaan (Emar & Ayem, 2020). Intellectual capital memiliki tiga komponen utama yaitu, human capital (modal manusia) dimana modal manusia sendiri sangat penting bagi sebuah perusahaan karena merupakan sumber inovasi juga pembaruan strategis bagi sebuah perusahaan, lalu ada structural capital yang juga penting bagi perusahaan jika organisasi terkoordinasi dengan sistem dan prosedur yang baik maka perusahaan akan lebih mudah dalam mencapai tujuan organisasi, dan komponen ketiga yaitu customer capital dengan memahami apa yang konsumen inginkan mengenai produk atau jasa perusahaan akan mempermudah teknik pemasaran serta membangun hubungan baik dengan konsumen dapat menanamkan kepercayaan konsumen terhadap perusahaan. Informasi intellectual capital yang kredibel pada annual report dapat memberikan keuntungan bagi investor dalam mengambil keputusan (Ongkorahardjo et al., 2009).
Di Indonesia, fenomena intellectual capital mulai berkembang. Menurut PSAK No.238 (2024) aset tidak berwujud adalah aset non nonmoneter teridentifikasi tanpa wujud fisik. Seperti merek dagang, desain, ilmu pengetahuan, teknologi, lisensi, implementasi sistem, atau proses baru, dan kekayaan intelektual.
Intellectual capital dapat diukur menggunakan metode yang disebut value added. Value added adalah indikator dalam menilai keberhasilan bisnis suatu perusahaan serta menunjukan kemampuan perusahaan dalam mengoperasikan bisnisnya (Destania & Puspitasari, 2021). Oleh sebab itu, untuk mencapai keuntungan yang kompetitif serta kinerja keuangan yang kuat, perusahaan dituntut untuk mengelola sumber daya yang dimiliki dengan optimal sehingga dapat dijadikan senjata untuk berkompetisi di era globalisasi saat ini. Sumber daya berkaitan dengan knowledge asset yang termasuk ke dalam aset tidak berwujud (intangible asset) sehingga perusahaan dituntut untuk tidak hanya memperhatikan dan menggunakan aset berwujud (tangible asset) saja untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, namun juga harus menyadari pentingnya aset tidak berwujud bagi perusahaan (Hartati et al., 2014). Intangible asset merupakan aset yang langka, unik serta tidak dapat ditiru, intellectual capital merupakan salah satunya (Hartati et al., 2014).
Beberapa studi telah membuktikan pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan. Bemby S. et al. (2015) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa modal intelektual berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sejalan dengan  Sayyidah & Saifi (2017) dan Muasiri & Sulistyowati (2021) yang menyatakan bahwa modal intelektual berpengaruh positif  dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang berarti apabila perusahaan memiliki nilai intellectual capital yang tinggi maka perusahaan memiliki keunggulan kompetitif yang mampu mengatasi ketatnya persaingan bisnis sehingga nilai perusahaan semakin meningkat. 
Hasil yang berbeda diperoleh oleh Lestari & Sapitri (2016) menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan karena Investor Indonesia diduga tidak merespon informasi mengenai  sehingga investor menilai bahwa nilai perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya intellectual capital yang dimiliki perusahaan.
Hasil yang berbeda juga diperoleh oleh Subaida et al. (2018) dimana modal intelektual tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena investor berasumsi bahwa investasi pada modal intelektual memiliki tingkat kepastian yang rendah. Menurut Hallauw & Widyawati (2021) menunjukkan bahwa intellectual capital tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan karena  pasar lebih  tertarik  untuk  memberikan  nilai  yang lebih  tinggi  pada  suatu perusahaan dengan melihat tingkat laba yang dihasilkan.
Hasil dari penelitian terdahulu masih memiliki perbedaan dan tidak konsisten. Oleh karena itu peneliti memasukkan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi, karena kepemilikan institusional diduga mampu mempengaruhi nilai perusahaan, semakin besar kepemilikan institusional perusahaan maka akan semakin mudah juga perusahaan untuk mengurangi agency conflict (Winarsih et al., 2023). Kepemilikan institusional yang memiliki kepemilikan yang besar diharapkan dapat mengawasi manajer sebagai pengelola perusahaan untuk meyakinkan para investor dalam menilai perusahaan tersebut, investor akan beranggapan bahwa perusahaan kepemilikan yang besar menggambarkan keberhasilan perusahaan dalam mengelola manajemen nya (Sintyawati & Dewi, 2018). Hasil penelitian Trisdia & Nyoman (2018) menyatakan kepemilikan institusional memoderasi secara positif (memperkuat) pengaruh pengungkapan intellectual capital terhadap nilai perusahaan.
Kemampuan dan sarana yang cukup memadai dari pemilik institusional dibutuhkan untuk mengawasi perusahaan agar kinerja intellectual capital berjalan secara efektif dan efisien sehingga nantinya akan meningkatkan nilai perusahaan bagi para investor yang ingin menginvestasikan modalnya (Irawan & Achmad, 2014). 
Berdasarkan latar belakang tersebut dan penelitian-penelitian sebelumnya yang masih memiliki perbedaan mengenai hasil penelitian yang tidak konsisten, maka penelitian ini menguji kembali intellectual capital dengan menggunakan variabel moderasi, objek penelitian yang berbeda dan periode tahun pengamatan terbaru. Objek penelitian ini adalah perusahaan sektor teknologi dan sektor healthcare, sektor ini diambil sebagai objek karena merupakan sektor yang membutuhkan keterampilan dan keahlian khusus dalam menjalankan kegiatan operasinya. serta, memiliki aset tidak berwujud yang besar di dalam perusahaan nya serta merupakan salah satu sektor yang terus berkembang (Putri et al., 2023).
1.2 [bookmark: _Toc175746527]Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas, maka pertanyaan penelitian yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah:
1. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan institusional sebagai moderasi?
1.3 [bookmark: _Toc175746528]Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang dikemukakan diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis:
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan       kepemilikan institusional sebagai moderasi,
1.4 [bookmark: _Toc175746529]Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak, yaitu sebagai berikut: 
1. Manfaat Teoritis
Bagi pembaca, penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat konseptual dan tambahan wawasan serta referensi dalam bidang akuntansi khususnya mengenai pengaruh variabel intellectual capital terhadap nilai perusahaan, serta peran moderasi variabel kepemilikan instutional terhadap hubungan antara intellectual capital terhadap nilai perusahaan 
Bagi peneliti berikutnya, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sumber referensi penelitian di masa mendatang mengenai nilai perusahaan dan factor-faktor yang mempengaruhinya.
2. Manfaat Praktis
Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dalam menyajikan dan memberikan informasi mengenai pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan baik secara langsung, maupun tidak langsung melalui kinerja keuangan.
Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang dapat membantu dalam menilai laporan keuangan perusahaan dan dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam proses pengambilan keputusan untuk menginvestasikan modal dalam suatu perusahaan, sehingga dapat terhindar dari keputusan yang dapat merugikan investor.
1.5 [bookmark: _Toc157948028][bookmark: _Toc158017600][bookmark: _Toc175746530]Sistematika Penulisan
Adapun sistematika penulisan dalam penelitian ini sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN
	Pada bab ini memberikan informasi mengenai rincian utama penelitian yang terdiri dari latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.
BAB II LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
	Pada bab ini memberikan informasi mengenai teori-teori yang dijadikan landasan dalam penelitian ini, penelitian terdahulu yang sebagai dasar pengembangan hipotesis penelitian, dan kerangka konseptual.
BAB III METODOLOGI PENELITIAN 
Pada bab ini memberikan informasi mengenai objek penelitian, populasi dan sampel, teknik pengumpulan data, definisi operasional variabel penelitian dan pengukurannya, teknik pengujian data, dan teknik pengujian hipotesis.
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN
Bab ini akan diuraikan deskripsi obyek penelitian, analisis data, dan pembahasan berupa interpretasi output pengolahan data untuk mencari makna yang lebih luas dan implikasi dari hasil analisis.
BAB V KESIMPULAN
Bab akhir ini berisi uraian tentang kesimpulan penelitian yang berdasarkan analisis data yang ada dan saran-saran untuk pihak yang berkepentingan terhadap hasil penelitian.

11
	
[bookmark: _GoBack]
12




image2.jpeg




image3.jpeg
W menmuw W
,I»H‘u Ly,

s v
N

""1 muwwmmwmww,‘
| W«-“"' o




image1.png




