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ABSTRAK 

Suryana Sipahutar, Pengaruh Intellectual Capital dan Intellectual Capital 

Disclosure Terhadap Market Performance Pada Perusahaan Jasa Sub Sektor 

Properti Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. Di 

bawah bimbingan Ibu Mety Zuliyana,SE,M.Si dan Ibu Titi 

Suelmi,SE.,Ak.MM.CA. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh intellectual capital dan 

intellectual capital disclosure terhadap market performance pada perusahaan jasa 

sub sektor properti yang tercatat di bursa efek indonesia periode 2016-2020. 

Sampel ditetapkan dengan menggunakan metode purposive sampling. Sampel 

perusahaan yang didapat adalah 26 perusahaan. Pengujian hipotesis menggunakan 

metode analisis regresi berganda dengan bantuan program SPSS ver. 26.0. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa hipotesis pertama intellectual capital 

dan intellectual capital disclosure secara simultan dengan hasil uji hipotesis Fhitung 

lebih kecil dari Ftabel  yaitu 70,848 > 2,68 berpengaruh terhadap market 

performance. Hipotesis kedua yaitu intellectual capital secara parsial dengan hasil 

uji hipotesisnya risiko sistematis dengan thitung lebih kecil dari ttabel yaitu 

11.864 >1.97882 dan nilai signifikan (sig.) 0,000 < 0,005 berpengaruh terhadap 

market performance. intellectual capital disclosure diperoleh nilai thitung lebih kecil 

dari ttabel yaitu -2.687 < 1.97882 dan nilai signifikan (sig.) 0,000 < 0,05 

berpengaruh terhadap market peformance (Y) dan hasil pengujian determinasi R 

squere sebesar 0,520 atau sama dengan 52% nilai tersebut berarti bahwa 

intellectual capital dan intellectual capital disclosure berpengaruh terhadap market 

performance sedangkan sisanya 48% dipengaruhi oleh variabel yang lain. 

 

Kata kunci : Intellectual Capital, Intellectual Capital Disclosure dan Market 

Performance  
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ABSTRACT 

Suryana Sipahutar, The Effect Of Intellectual Capital And Intellectual Capital 

Disclosure On Market Performance In Property Service Companies Listed On 

The Indonesian Stock Exchange For The 2016-2020. Under the guidance of 

Ms.Mety Zuliyana,SE,M.Si and Ms.Titi Suelmi,SE.,Ak.MM.CA. 

This study aims to examine the effect of intellectual capital and intellectual 

capital disclosure on market performance in property service companies listed on 

the indonesian stock exchange for the 2016-2020. The sample was determined 

using a purposive sampling menthod. The samples obtained were 26 companies. 

Hypotesis testing uses multiple regression analiysis methond with the help of the 

SPSS ver.26.0 program. 

The test results show that the first hypotesis intellectual capital and 

intellectual capital disclosure simultaneousliy with the result of the hypotesis test 

Fcount 70,848 > Ftabel 2,68 have an effect on market performance. The two 

hypotheses, namely intellectual capital partially each with the results of the 

systematic risk hypotheses test with tcount  11.864 > ttable 1.97882 and a significance 

value of 0,000 < 0,005 have an effect on market performance. namely intellectual 

capital disclosure partially each with the results of the systematic risk hypotheses 

test with tcount   -2.687 > ttable 1.97882 and a significance value of 0,000 < 0,005 

have an effect on market performance and the test results of the determination of 

R squere of 0.520 or equal to 52% this value means that the intellectual capital 

dan intellectual capital disclosure information effect market performance while 

the remaining 48% is influenced by other variables. 

 

Keywords : Intellectual Capital, Intellectual Capital Diclosure and Market 

Performance. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 
 

Globalisasi, 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 pada dekade akhir ini (Hurwitz et al., 

2012). Informasi yang terdapat pada Laporan Keuangan tahunan perusahaan 

merupakan sumber informasi yang sangat bermanfaat bagi stakeholders 

khususnya bagi investor dalam pengambilan keputusan untuk melakukan 

investasi. 

Canibano, Ayuso, dan Sanchez (dalam Shella & Wedari 2016) 

mengungkapkan bahwa salah satu tanda informasi akuntansi tidak dapat dijadikan 

landasan dalam membuat keputusan adalah semakin meningkatnya kesenjangan 

antara nilai pasar dan nilai buku ekuitas perusahaan dalam financial market.  

Oleh karena itu, laporan keuangan yang hanya mengungkapkan aset berwujud 

bukan merupakan alat pengambilan keputusan yang baik. Seharusnya ada 

informasi lain yang perlu disampaikan kepada para pengguna laporan keuangan 

sehingga dapat menjelaskan nilai lebih yang dimiliki perusahaan. Perbedaan 

antara nilai pasar dan nilai buku perusahaan diduga diakibatkan oleh adanya nilai 



2 
 

  

yang tidak dilaporkan dalam laporan keuangan namun mendapatkan perhatian  

lebih dari investor, yang dikenal dengan istilah intellectualcapital. 

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 mendapat 

perhatian. Dimana intangible asset atau aset tak berwujud adalah aset non 

moneter yang teridentifikasi tanpa wujud fisik serta dimiliki untuk digunakan 

dalam menghasilkan atau menyerahkan barang atau jasa, disewakan kepada pihak 

lainnya, atau untuk tujuan administratif.  

Dalam paragraph 09 disebutkan beberapa contoh dari aktiva tidak berwujud 

antara lain pengetahuan dan teknologi, desain dan implikasi sistem baru, lisensi, 

hak kekayaan intelektual, pengetahuan mengenai pasar dan merk dagang. Hal ini 

menyebabkan perusahaan-perusahaan lebih memperhatikan aktiva tidak berwujud 

sebagai strategi bisnis untuk mencapai keunggulan kompetitif dan menerapkan 

knowledge based business.  

Penerapan perusahaan berbasis pengetahuan ditandai dengan adanya 

Indonesian Most Admired Knowledge Enterprise (MAKE) Study pada tahun 2005. 

Indonesia Most Admired Knowledge Enterprise (MAKE) merupakan sebuah studi 

yang diselenggarkan oleh Dunamis Consulting yaitu sebuah lembaga riset mandiri 

di bidang Knowledge management dan intellectual capital.  

MAKE menyatakan bahwa bentuk pengakuan yang diberikan kepada 

organisasi atau perusahaan yang mengelola pengetahuannya (company knowledge) 

menjadi produk, jasa atau kinerja yang unggul sehingga menghasilkan nilai lebih 

kepada para pemegang saham dan pihak-pihak yang berkepentingan di dalam 

perusahaan tersebut (Dwipayani dalam Faradina & Gayatri 2016). 
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Selama 16 (enam belas) tahun penyelenggaraan Indonesian Most Admired 

Knowledge Enterprise (MAKE) Study, berbagai organisasi atau perusahaan dari 

berbagai sektor industri berhasil terpilih sebagai pemenang Indonesian Most 

Admired Knowledge Enterprise (MAKE) Study Award tahun 2020, yaitu Bank of 

China Limited, PT Bank BRI Syariah Tbk, PT BPD Kalimantan Tengah, PT Bank 

Mandiri Taspen, PT Bank Central Asia Tbk, PT Bank Mandiri (Persero) Tbk, 

Astra Agro Lestari Tbk, Vale Indonesia Tbk, Elnusa Tbk, Indah Kiat Pulp & 

Paper Tbk, Charoen Pokphand Indonesia Tbk, Aneka Gas Industri Tbk, Citra 

Tubindo Tbk, Surya Toto Indonesia Tbk, Semen Indonesia (Persero) Tbk, 

Supreme Cable Manufacturing Aneka Industri & Commerce Tbk, Ultra Jaya Milk 

Industry & Tranding Company Tbk, Kalbe Farma Tbk, Unilever Indonesia Tbk, 

Jaya Real Property Tbk, Total Bangun Persada Tbk, Cikarang Listrindo Tbk, Jasa 

Marga (Persero) Tbk, XL Axianta Tbk, Tower Bersama Infrastructure Tbk, 

Enseval Putera Megatrading Tbk, Catur Sentosa Adiprana Tbk, Mitra Keluarga 

Karyasehat Tbk. 

Para pemenang Most Admired Knowledge Enterprise (MAKE) Study tahun 

2020 ini merupakan organisasi-organisasi yang membuktikan diri sebagai 

knowledge based organization dan telah berhasil mengembangkan dan 

mengoptimalkan knowledge yang mereka miliki sehingga mampu meningkatkan 

kinerja dan nilai perusahaan (http://www.dunamis.co.id). Artikel yang dimuat 

dalam websaite inilah yang menunjukkan bahwa intellectual capital sudah 

berkembang di Indonesia. Intellectual Capital merupakan suatu konsep yang 

dapat memberikan sumber daya berbasis pengetahuan baru dan mendeskripsikan 
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aset tak berwujud yang jika digunakan secara optimal memungkinkan perusahaan 

untuk menjalankan strateginya dengan efektif dan efisien. 

Dipandangnya Intellectual Capital sebagai sub set modal tak berwujud, 

dimana kondisi demikian mengisyaratkan pentingnya dilakukan penilaian 

terhadap jenis aktiva tak berwujud. Namun sampai saat ini belum ada peraturan 

khusus yang mengatur mengenai pengukuran dan pelaporan dari Intellectual 

Capital.  

Penelitian ini mengukur Intelectual Capital berdasarkan market book value. 

Market-to-book value merupakan ukuran eksternal (Shaikh dalam Yudhanti & 

Shanti:2011). Nilai Intelectual capital umumnya diekspresikan sebagai perbedaan 

antar nilai pasar dan nilai buku perusahaan. Dari perspektif internal, perbedaan 

antara nilai pasar dan nilai buku, utamanya untuk aset saat ini tidak dimasukkan 

dalam neraca seperti pengetahuan, hubungan dan citra. Dari sisi perspektif 

eksternal, perbedaan nilai pasar dan nilai buku umumnya menggambarkan 

kesempatan masa depan perusahaan dan item ini tidak dinilai di dalam Neraca. 

Intellectual Capital Disclosure merupakan suatu cara perusahaan untuk 

menyampaikan informasi dalam bentuk annual report. Intellectual Capital 

Disclosure merupakan informasi yang diberikan berupa pernyataan, catatan 

mengenai pernyataan, dan tambahan pengungkapan informasi yang terkait dengan 

catatan. Tiga konsep disclosure yang umumnya dikemukakan yaitu adequate 

(cukup), fair (wajar), dan full disclosure (pengungkapan yang lengkap) (Wardhani 

dalam Faradina & Gayatri, 2016). 
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Di Indonesia, intellectual capital disclosure masih bersifat sukarela. 

Perusahaan mengungkapkan informasi intellectual capital pada bagian profil 

perusahaan dan analisis pembahasan manajemen dalam laporan tahunannya. 

Intellectual capital disclosure dalam bentuk pengkombinasian laporan  

berbentuk angka, visualisasi dan naratif yang dikomunikasikan kepada pemangku 

kepentingan internal dan external seperti investor dan kreditur. Pengungkapan ini 

bertujuan untuk menciptakan nilai bagi perusahaan. Pada penelitian ini proses 

identifikasi ICD dilakukan dengan empat cara sistem kode numeric (fourway 

numerical coding system) yang dikembangkan oleh Guthrie et al (1999). 

Dalam upaya menciptakan nilai (value creation), perusahaan perlu 

memanfaatkan dan mengembangkan seluruh potensi sumber daya yang 

dimilikinya, salah satunya adalah intellectual capital. Intelectual Capital 

dipandang sebagai pengetahuan yang memiliki nilai potensial. Intelectual capital 

mengungkapkan transformasi pengetahuan sebagai suatu yang berharga di dalam 

perusahaan. Proses dari value creation akan menghasilkan value added yang 

dapat meningkatkan keunggulan kompetitif perusahaan.  

Dengan memiliki keunggulan kompetitif, maka persepsi pasar terhadap 

market performance akan meningkat karena diyakini bahwa perusahaan yang 

memiliki keunggulan kompetitif mampu bersaing dan bertahan di lingkungan 

bisnis yang dinamis. Investor akan memberikan penghargaan lebih kepada 

perusahaan yang mampu menciptakan value added secara berkesinambungan 

dengan berinvestasi lebih tinggi pada perusahaan. 
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Dalam penelitian ini, akan dilakukan penilaian terhadap Market 

Performance perusahaan yang mempengaruhi hubungan antara modal intelektual 

melalui market book value terhadap performa pasar perusahaan yang diukur 

dengan metode Tobin’s Q yang dikembangkan oleh James Tobin (1969). Metode 

ini menggunakan perhitungan market value of equity ditambah total liabilities 

dibagi total assets.  

Penelitian mengenai intellectual capital & intellectual capital disclosure 

telah dilakukan oleh Soebyakto, Agustini & Mukhtarudin dengan judul Analisis 

Praktek Modal Intelektual: Studi Empiris pada Perusahaan Jasa yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis praktik 

Intellectual Capital Disclosure (ICD) pada perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dan secara empiris menguji pengaruh tata kelola perusahaan yang 

diproksikan oleh struktur kepemilikan, ukuran perusahaan yang diproksikan oleh 

total aset, tingkat Profitabilitas diproksikan oleh Return on Assets dan leverage 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Hasil pengujian empiris dalam penelitian ini menunjukkan bahwa tata kelola 

perusahaan, ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage pada perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek secara simultan berpengaruh signifikan terhadap ICD. 

Ukuran perusahaan, profitabilitas pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

berpengaruh signifikan terhadap ICD, sedangkan tingkat good corporate 

governance dan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap ICD. 

Penelitian lain mengenai intellectual capital dilakukan oleh Oktari dkk 

(2016) dengan judul Determinan Modal Intelektual (Intellectual Capital) pada 
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Perusahaan Publik di Indonesia danImplikasinya terhadap Nilai Perusahaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh pengungkapan intellectual 

capital dan karakteristik perusahaan terhadap nilai perusahaan dalam hubungan 

kualitas. Studi dilakukan pada perusahaan publik di Indonesia yang terdaftar di 

BEI selama periode pengamatan yaitu 2012-2014 dengan analisis model 

struktural. 

Pengungkapan intellectual capital dalam penelitian ini direfleksikan dengan 

3 (tiga) indicator yaitu: human capital, structural capital dan relational capital 

yang diukur dengan mengidentifikasi ada atau tidaknya pengungkapan tersebut di 

dalam laporan tahunan. Selanjutnya karakteristik perusahaan direfleksikan dengan 

4 (empat) indikator yaitu: ukuran perusahaan, leverage¸ umur perusahaan dan 

profitabilitas. Hasil penelitian ini menemukan bahwa pengungkapan intellectual 

capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan walaupun dampaknya baru 

terlihat pada satu dan dua tahun berikutnya.  

Penelitian yang dilakukan oleh Jessika Oktavia (2012) dengan judul 

pengaruh intelectual capital dan pengungkapanya terhadap nilai perusahaan (studi 

empiris pada perusahaan farmasi di BEI). Penelitian ini bertujuan untuk menguji 

hubungan intellectual capital dan intellectual capital disclosure pada perusahaan 

farmasi yang ada di BEI. Pengukuran Intelectual capital menggunakan value 

added intellectual capital coefficient, pengungkapan intellectual capital 

menggunakan angka indeks (ICIndex) dan nilai perusahaan diukur dengan price 

earning ratio yaitu perbandingan antara harga saham dengan laba 

bersihpersaham. 
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Hasil penelitian menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan dan pengungkapan intellectual capital menjadi 

pendorong utama bagi penciptaan nilai perusahaan. Sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (Sub Sektor Property) periode 2016-2020. Alasan peneliti 

menggunakan sampel perusahaan jasa karena industri jasa memerlukan banyak 

tenaga kerja dalam menjalankan aktivitas perusahaan dibandingkan dengan 

kebutuhan aset fisik. Perusahaan sektor ini mengindikasikan bahwa intellectual 

capital menentukan kualitas jasa perusahaan yang akan diberikan ke pelanggan.  

Melalui pengungkapan dan pengukuran intellectual capital, perusahaan 

memiliki kesempatan untuk membangun kepercayaan dengan para stakeholder, 

meningkatkan reputasi eksternal, mengurangi asimetri informasi pada pasar modal, 

mengurangi biaya modal, serta mencerminkan market performance. 

Marketperformance merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 

perusahaan yang terkait erat dengan harga sahamnya (Sujoko dan Soebiantoro 

dalam Shella & Wedari, 2016). 

Berdasarkan latar belakang di atas, tujuan dari penelitian ini adalah untuk 

memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh intellectual capital dan intellectual 

capital disclosure terhadap marketperformancepada perusahaan jasa sub sektor 

properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

 

 



9 
 

  

1.2 Rumusan Masalah 
 

Berdasarkanlatar belakang yang telah diuraikan, maka permasalahan yang 

dapat dirumuskan pada peneliti ini adalah: 

1. Berapa besar pengaruh intellectual capital dan intellectual capital disclosure 

terhadap market performance secara parsial pada perusahaan Jasa Sub Sektor 

Properti yang tercatat di BursaEfek Indonesia periode 2016-2020? 

2. Berapa besar pengaruh intellectual capital dan intellectual capital disclosure 

terhadap market performance secara simultan pada perusahaan Jasa Sub 

Sektor Properti yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan perumusan masalah yang ada, maka tujuan penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intellectual capital dan 

intellectual capital disclosure terhadap market performance pada perusahaan 

Jasa Sub Sektor Properti yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2020 secara parsial. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intellectual capital dan 

intellectual capital disclosure terhadap market performance pada perusahaan 

Jasa Sub Sektor Properti yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2020 secara simultan. 
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1.4 Manfaat Penelitian 
 

Adapun manfaat dari penelitian adalah : 

1. Manfaat Akademis 

Penelitian ini dapat memberikan acuan bagi peneliti berikutnya dalam 

melakukan penelitian selanjutnya dan dapat dijadikan tambahan pengetahuan 

bahwa terdapat beberapa faktor yang dapat digunakan untuk menilai market 

performance perusahaan jasa. 

2. Manfaat Praktis 

a) Penelitian ini dapat dijadikan sebagai masukan bagi manajemen 

perusahaan tentang perlunya kemampuan untuk mengelola 

keuanganperusahaan untuk menghasilkan market performance yang baik 

sehingga dapat meningkatkan persepsi investor terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan. 

b) Penelitian ini juga dapat digunakan bagi pemakai laporan keungan dalam 

mengambil keputusan yang tepat berdasarkan laporan keuangan yang 

berkualitas, handal, dan dapat dipercaya sehingga informasi yang di 

dapat tidak menyesatkan. 

c) Bagi penulis, penulis dapat mengembangkan dan menerapkan ilmu yang 

didapat selama masa perkuliahan. 

d) Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

tambahan referensi untuk penelitian selanjutnya yang mengambil. 
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