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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh intellectual capital,
institutional ownership terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai
variabel intervening pada perusahaan sektor consumer non-syclical yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2023. Variabel independen yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu intellectual capital dan institutional ownership,
sedangkan variabel dependen yaitu nilai perusahaan yang diukur menggunakan
Tobin’s Q serta variabel intervening berupa profitabiltas yang diukur menggunakan
ROA. Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, sehingga diperoleh
sampel sebanyak 30 perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa institutional
ownership dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
sedangkan intellectual capital berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Akan
tetapi jika dimediasi oleh profitabilitas intellectual capital memberikan pengaruh
yang positif terhadap nilai perusahaan. Intellectual capital berpengaruh positif
signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan institutional ownership tidak
memberikan pengaruh terhadap profitabilitas dan profitabilitas tidak dapat
memediasi hubungan antara institutional ownership terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Intellectual Capital, Institutional Ownership, Profitabilitas, Nilai
Perusahaan



ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of intellectual capital, institutional
ownership on the value of companies with profitability as an intervening variable
in non-cyclical consumer sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange
for the 2017-2023 period. The independent variables used in this study are
intellectual capital and institutional ownership, while the dependent variables are
the value of the company measured using Tobin's Q and intervening variables in
the form of profitability measured using ROA. This study uses a purposive sampling
technique, so that a sample of 30 companies was obtained. The results of the study
show that institutional ownership and profitability have a positive effect on
company value, while intellectual capital has a negative effect on company value.
However, if mediated by profitability, intellectual capital has a positive influence
on the company's value. Intellectual capital has a significant positive effect on
profitability, while institutional ownership does not have an effect on profitability
and profitability cannot mediate the relationship between institutional ownership
and company value.

Keywords; Intellectual Capital, Institutional Ownership, Profitability, Company
Value

Xi



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Era globalisasi memicu perkembangan yang begitu pesat terutama dalam
dunia bisnis, sehingga banyak perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
mengalami kondisi perekonomian yang tidak stabil. Perusahaan harus saling
bersaing untuk dapat mempertahankan posisinya dan berlomba untuk
menampilkan performa terbaiknya kepada masyarakat (Imronudin et al., 2023).
Pada tahun 2021 tercatat sebanyak 721 perusahaan telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia yang terbagi menjadi sembilan sektor usaha, salah satunya adalah
sektor manufaktur yang sekarang bernama sektor consumer non-syclical
(Sarmin et al., 2021). Banyaknya jumlah perusahaan mengakibatkan tingkat
persaingan dalam bisnis menjadi lebih tinggi, sehingga untuk mempertahankan
posisinya perusahaan harus dapat menjaga brand reputation yang melekat
padanya (Niyas & Kavida, 2022). Menjaga brand reputation perusahaan agar
tetap baik sangat penting dalam menjaga reputasi perusahaan yang nantinya akan
berdampak pada nilai perusahaan (Dang et al., 2020)

Nilai perusahaan memiliki peran yang vital bagi perusahaan yang telah go
public karena sangat penting untuk kelangsungan hidupnya (Suhadak et al.,
2019). Perusahaan yang memiliki valuasi signifikan menggambarkan tingkat
kesejahteraan bagi para pemegang saham dan berdampak positif terhadap

penilaian masyarakat terhadap perusahaan. Bagi investor, valuasi perusahaan



sangat penting karena ini menggambarkan bagaimana pasar mengevaluasi
perusahaan (Purbawangsa et al., 2019). Ketika nilai perusahaan meningkat,
kepercayaan investor kepada kinerja perusahaan dimasa kini dan masa depan
juga mengalami peningkatan yang pada gilirannya dapat mengangkat harga
saham (Utami, 2018).

Perekonomian Indonesia mengalami pertumbuhan pesat, dan industri
manufaktur menjadi salah satu sektor yang mencerminkan reaksi pasar modal
secara keseluruhan (Putri et al., 2023). Industri manufaktur merupakan indikator
penting dalam pertumbuhan ekonomi negara berkembang termasuk Indonesia
(Castro et al., 2021). Namun, masih terjadinya penurunan harga saham pada
beberapa perusahaan manufaktur yang mengakibatkan nilai dari suatu
perusahaan menjadi menurun (Noviastuti et al., 2022). Apabila penurunan nilai
perusahaan tidak dikoreksi maka akan mengakibatkan kredibilitas perusahaan
menurun di hadapan masyarakat dan investor. Hal ini dikarenakan investor
mampu memprediksi ketika perusahaan tidak dapat memberikan return yang
diharapkan atas investasi yang telah ditanamnya jika kredibilitas suatu
perusahaan menurun (Suwarno et al., 2021).

Nilai sebuah perusahaan dapat terwakili oleh harga sahamnya yang dapat
dilihat pada laporan keuangan (Adi et al., 2020). Jika kredibilitas informasi
keuangan perusahaan rendah maka akan mengakibatkan respon buruk dari para
investor. Penilaian buruk dari investor dapat menimbulkan berbagai reaksi yang
pada akhirnya dapat mempengaruhi penurunan harga saham, sehingga harga

saham cenderung berubah (Kusumawati et al., 2023). Harga saham yang



meningkat tajam menandakan bahwa suatu perusahaan mempunyai nilai
perusahaan yang ideal dan dapat memberi keuntungan kepada investor,
sedangkan harga saham yang tidak stabil atau menurun akan menyebabkan
kepercayaan investor terhadap perusahaan cenderung rendah (Suhadak et al.,
2019). Dengan bertambahnya nilai perusahaan, kepercayaan investor terhadap
prospek masa depan perusahaan juga akan meningkat (Setiawati et al., 2023).
Tabel berikut mencantumkan harga saham perusahaan sektor consumer non-
cyclicals periode 2017-2023. Informasi mengenai harga saham yang dipakai

dalam penelitian ini tersedia di laman resmi Bursa Efek Indonesia.

Nilai harga saham perusahaan sektor consumer non-
cyclicals periode 2017-2023
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Gambar 1. 1 Grafik Fluktuasi Harga Saham Perusahaan Sektor Consumer
Non-Cyclicals Periode 2017-2023
Sumber : www.idx.co.id (data diolah), 2024
Mengacu pada Gambar 1.1, harga saham perusahaan di sektor consumer

non-cyclicals menunjukkan fluktuasi yang cenderung menurun selama tujuh


http://www.idx.co.id/

tahun terakhir. Penurunan harga saham disebabkan menurunnya permintaan
saham sehingga berdampak pada turunnya harga saham (Jannah et al., 2021).
Perusahaan yang memiliki harga saham rendah dinilai memiliki kinerja
perusahaan yang buruk sehingga mengakibatkan minat investor dalam
berinvestasi mengalami penurunan (Purbawangsa et al., 2019). Hal ini juga
mengakibatkan menurunnya citra perusahaan dimata investor, sehingga nilai
perusahaan mengalami penurunan bersamaan dengan jatuhnya harga saham
(Dang et al., 2020).

Nilai perusahaan merupakan keadaan perusahaan yang tercermin untuk
meninjau seberapa besar perusahaan dapat mengembalikan investasi kepada
pemegang sahamnya, jika nilai perusahaan mencapai angka yang tinggi maka
menghasilkan keuntungan yang lebih besar kepada pemegang sahamnya
(Yuliartanti & Handayani, 2020). Nilai perusahaan berfungsi sebagai indikator
dalam menilai kondisi sebuah perusahaan, sehingga investor dapat memahami
laporan keuangan yang menunjukkan kinerja keuangan perusahaan saat mereka
memutuskan untuk menginvestasikan modal (Purbawangsa et al., 2019). Oleh
karena itu, perusahaan harus bisa mempertahankan nilainya agar dapat menarik
investor yang lebih banyak untuk berinvestasi. Metode yang dapat dipakai
investor untuk mengevaluasi nilai suatu perusahaan adalah analisis rasio.

Brigham & Houston (2019) mengidentifikasi berbagai metode analisis
rasio untuk penilaian nilai pasar, meliputi pendekatan price earning ratio (PER),
price book value ratio (PBV), market book ratio (MBR), dividend yield ratio,

dan dividend payout ratio (DPR). Dalam penelitian ini, proksi yang digunakan



adalah PBV, yaitu rasio pasar yang mengukur harga pasar saham dibandingkan
dengan nilai bukunya. Rasio PBV yang lebih tinggi mengindikasikan penilaian
yang lebih besar dari investor terhadap perusahaan (Arifin et al., 2023).
Perusahaan selalu mengupayakan PBV yang tinggi untuk mendorong investor
menanamkan modalnya pada perusahaan (Putri et al., 2023). Gambar berikut
mencantumkan PBV dari perusahaan sektor consumer non-cyclicals di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2017-2023. Data PBV yang dipakai dalam penelitian
ini dapat dilihat di laman resmi Bursa Efek Indonesia.

Nilai PBV perusahaan sektor consumer non-
cyclicals periode 2017-2023
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Gambar 1. 2 Grafik Fluktuasi Nilai PBV Sektor Consumer Non-Cyclicals
Periode 2017-2023
Sumber : www.idx.co.id (data diolah), 2024
Gambar 1.2 mengindikasi bahwa fluktuasi telah terjadi pada nilai
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terindeks pada Bursa Efek
Indonesia periode 2017-2023. Penurunan cenderung terjadi pada tahun 2019—

2020 yang kemungkinan disebabkan adanya pandemi Covid-19 (Badhotiya et
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al., 2022). Indikasi lainnya adalah menurunnya kepercayaan investor terhadap
prospek masa depan perusahaan, yang pada akhirnya mengurangi jumlah
investor. Penurunan ini akan mengakibatkan berkurangnya volume perdagangan
saham dan berpotensi menurunkan nilai perusahaan (Purbawangsa et al., 2019).
Langkah untuk mempertahankan nilai perusahaan adalah mengubah cara
perusahaan dalam menjalankan bisnis. Perusahaan yang dulunya mengandalkan
industri berbasis tenaga kerja kini mulai beralih menjadi industri berbasis
pengetahuan, yang berfokus pada penerapan ilmu pengetahuan (Knowledge
based industries) (Nuryaman, 2015). Knowledge based industries menjelaskan
bahwa potensi yang dimiliki suatu perusahaan bukan hanya aset fisik, namun
juga berupa pengetahuan dalam bentuk intellectual capital (Sujati & Januarti,
2021). Pemanfaatan aset tidak berwujud menjadi tren dalam menciptakan nilai
perusahaan karena aset berwujud tidak lagi mampu menghasilkan nilai secara
efektif di era ekonomi berbasis pengetahuan (knowledge-based economy). Saat
ini, produktivitas dan penciptaan nilai bisnis lebih banyak bergantung pada aset
non-fisik, yang dikenal knowledge-based capital (Hatane et al., 2022).
Perusahaan yang tergabung dalam Organization for Economic Cooperation
and Development (OECD) melakukan investasi pada knowledge-based capital
(KBC) dengan nominal yang sama besarnya atau bahkan lebih besar
dibandingkan investasi pada modal fisik, hal ini dikarenakan knowledge-based
capital terbukti dapat meningkatkan pertumbuhan dan produktivitas antara 20%
hingga 34% dari pertumbuhan produktivitas tenaga kerja, serta mentransformasi

perusahaan menjadi lebih kompetitif (Soetanto & Liem, 2019). Revolusi ini



mendorong entitas bisnis untuk lebih fokus pada aset tidak berwujud daripada
aset berwujud untuk mencapai keunggulan kompetitif suatu perusahaan (Smriti
& Das, 2018). Dalam bisnis kontemporer, aset berbasis pengetahuan sangat
penting dan berguna untuk kapabilitas internal perusahaan jika digunakan secara
efektif (Shahzad et al., 2022). Perusahaan yang mengoptimalkan penggunaan
modal intelektual akan cenderung memiliki peluang lebih besar untuk bertahan
dalam persaingan di era ekonomi global, hal ini karena intellectual capital dapat
digunakan sebagai penentu produktivitas karyawan yang merupakan penentu
dari kinerja perusahaan (Buallay et al., 2021).

Intellectual capital di Indonesia dijelaskan oleh Ikatan Akuntan Indonesia
(2023) dalam PSAK No. 19 revisi tahun 2023 tentang aktiva tidak berwujud,
yang menyempurnakan panduan mengenai pengakuan, pengukuran, dan
pengungkapan aktiva tidak berwujud. Revisi ini bertujuan untuk memperjelas
penerapan praktis dan menyesuaikan dengan perkembangan terbaru dalam
standar internasional. Intellectual capital mengacu pada aset non-material yang
dapat dikenali tetapi tidak memiliki bentuk fisik, yang dimanfaatkan untuk
menghasilkan barang dan jasa, lalu disewakan untuk keperluan administratif
(Baima et al., 2021). Intellectual capital mencakup tiga elemen utama yaitu
human capital (HC), structural capital (SC) dan relational capital (RC) (Weqar
et al., 2021). Perusahaan dituntut untuk dapat memanfaatkan intellectual capital
dengan efektif karena modal intelektual yang dikelola secara maksimal akan
dapat memberikan dampak positif terhadap nilai pasar perusahaan (Sujati &

Januarti, 2021). Menurut Hatane et al., (2022) intellectual capital terbukti



mempengaruhi 80% nilai perusahaan di pasar saham, sehingga berdampak pada
meningkatnya keyakinan investor terhadap saham perusahaan.

Hasil penelitian sebelumnya oleh Nguyen & Doan (2020), Ni et al., (2021),
Nuryaman (2015), Salvi et al., (2020) mengungkapkan bahwa intellectual
capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini selaras dengan
penelitian Abualoush et al., (2018), Imronudin et al., (2023) yang juga
mengungkapkan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap
penilaian pasar perusahaan. Namun, pada penelitian Marwa et al., (2017)
menemukan hasil yang sebaliknya yakni intellectual capital berpengaruh negatif
signifikan terhadap nilai perusahaan sektor keuangan dalam indeks Sri Kehati
tahun 2009-2014 ketika di uji secara parsial. Penyebabnya adalah dalam
perhitungan VAIC™ hanya komponen VAHU yang memberikan dampak
positif, sedangkan VACA dan STVA memberikan pengaruh negatif. Aspek ini
juga diperkuat oleh Soetanto & Liem (2019) yang menyatakan tidak adanya
hubungan signifikan antara intellectual capital terhadap nilai pasar pada
perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2010-2017. Hal ini disebabkan
ketika sampel dikelompokkan ke dalam industri pengetahuan tingkat tinggi dan
tingkat rendah hanya komponen CEE yang menunjukkan pengaruh yang positif
sedangkan untuk komponen HCE, SCE, RCE menunjukkan pengaruh negatif
signifikan. Temuan yang bertentangan juga diperoleh pada penelitian Li & Zhao
(2018) yang tidak menemukan adanya hubungan yang signifikan antara HC dan

nilai perusahaan di China.



Aspek lain yang dapat memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan
adalah institutional ownership (Dogan, 2020). Institutional ownership adalah
kepemilikan saham perusahaan oleh lembaga tertentu yang mempunyai peran
dalam perusahaan terkait permodalan dan penentuan kebijakan (Acar et al.,
2021). Institutional ownership dianggap efisien dalam menggunakan informasi
laba periode terbaru untuk memperkirakan laba yang akan datang dibandingkan
dengan investor non-institusi, karena Informasi laba dapat menjadi dasar
indikator penilaian terhadap suatu saham (Palupi & Aurelia, 2022). Institutional
ownership memiliki dampak yang signifikan terhadap keputusan manajemen,
sehingga mendorong suatu perusahaan untuk mengalami peningkatan yang
ideal. Perusahaan yang memiliki persentase kepemilikan institusi tinggi akan
mengakibatkan pengaruh yang besar dan akan mempengaruhi peningkatan
kualitas perusahaan yang terwakili oleh harga saham (Setiawati et al., 2023)

Menurut Sasikirono et al., (2023) kepemilikan institusional mengarah pada
kepemilikan saham perusahaan oleh entitas seperti perusahaan asuransi, bank,
perusahaan investasi, dan sebagainya. Semakin besar kepemilikan institusional,
semakin ketat pula pengawasan terhadap perusahaan tersebut, sehingga dapat
meningkatkan kinerja karyawan dan mengurangi kemungkinan terjadinya
kesalahan (Dogan, 2020). Tingginya persentase kepemilikan institutional
ownership juga akan mendorong perusahaan untuk transparan dalam pelaporan
keuangannya, sehingga perusahaan akan berupaya keras untuk menyajikan
laporan keuangan yang solid dan menguntungkan bagi para investor (Noviastuti

et al., 2022). Hal ini karena laporan keuangan dapat menjadi acuan investor
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untuk mengetahui nilai dari suatu perusahaan karena memuat informasi lengkap
mencakup harta, utang, modal, pendapatan, kewajiban, serta beban perusahaan
sehingga penting bagi perusahaan untuk membuat laporan keuangan yang dapat
menarik para investor (Setiawati et al., 2023).

Studi sebelumnya dilakukan oleh Buchanan (2018), Rapp & Trinchera
(2017), Wang (2018) menyatakan bahwa institutional ownership berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Kemudian pada penelitian Daryaei & Fattahi
(2022) mengungkapkan adanya hubungan positif antara institutional ownership
terhadap return saham. Namun, dalam penelitian Harmono (2023) menunjukkan
bahwa untuk kondisi perusahaan manufaktur di Indonesia, institutional
ownership tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan jika dimediasi
oleh struktur modal. Aspek ini diperkuat oleh hasil penelitian Tsouknidis (2019)
yang menunjukkan adanya hubungan negatif antara persentase institutional
ownership dan kinerja perusahaan pelayaran yang terdaftar di AS.

Intellectual capital dalam laporan keuangan dapat dilihat dari hasil kinerja
keuangan, namun tidak terlalu mudah untuk dikenali, dideteksi dan dilaporkan
dalam laporan keuangan (Ni et al., 2021). Meskipun tidak dapat diungkapkan
secara tepat dalam laporan keuangan perusahaan, namun hal tersebut
mencerminkan nilai sebenarnya dan didasarkan pada pengetahuan yang dimiliki
dan digunakan oleh perusahaan (Ferraris et al., 2019; Garcia-Perez et al., 2020;
Nahapiet & Ghoshal, 1998; Usai et al., 2018). Standar pelaporan keuangan saat
ini tidak dapat secara memadai menjelaskan nilai perusahaan yang

mendasarinya, sehingga menimbulkan masalah asimetri informasi bagi investor
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dan berdampak negatif terhadap nilai laporan keuangan dalam ekonomi berbasis
pengetahuan (Soetanto & Liem, 2019). Hal ini diungkapkan juga oleh Horne
(1998) yang menyatakan bahwa terdapat berbagai metode untuk menganalisis
nilai perusahaan dalam laporan keuangan, termasuk analisis rasio profitabilitas.
Analisis profitabilitas mencerminkan kinerja dasar perusahaan berdasarkan
efisiensi dan efektivitas operasionalnya dalam menghasilkan laba. Metode ini
sering digunakan untuk mengevaluasi kinerja fundamental perusahaan yang
pada akhirnya akan menentukan nilai perusahaan (Putri et al., 2023)

Intellectual capital dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan
(Maji & Hussain, 2021). Perusahaan yang memiliki sumber daya manusia
dengan kemampuan, kompetensi, dan komitmen tinggi akan mencapai tingkat
produktivitas yang tinggi dan efisien, baik secara individu maupun dalam tim
(Abualoush et al., 2018). Keadaan ini akan memberikan pengaruh yang baik bagi
perusahaan, di mana perusahaan akan mampu menghasilkan produk yang
berkualitas dan memperoleh keuntungan. Struktur modal mencerminkan sejauh
mana sistem, struktur, strategi, dan budaya perusahaan dapat memenuhi
kebutuhan pasar dan mencapai tujuan perusahaan (Chowdhury et al., 2019).
Apabila suatu perusahaan mempunyai struktur modal yang baik tentu akan
memudahkan pencapaian target perusahaan termasuk profitabilitas perusahaan
(Chowdhury et al., 2018). Profitabilitas dapat meningkat karena adanya
pengoptimalan pemanfaatan intellectual capital dalam menghasilkan laba,
sehingga citra perusahaan dapat meningkat di mata investor dan berdampak

positif pada nilai perusahaan (Asare et al., 2017). Hal ini sejalan dengan
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penelitian Bayraktaroglu et al., (2019) menunjukkan bahwa intellectual capital
berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Peningkatan nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh institutional ownership
yang memiliki kemampuan untuk memberikan akses terhadap sumber daya dan
keahlian yang lebih luas dan beragam, sehingga memungkinkan perusahaan
mengambil keputusan strategis yang meningkatkan profitabilitas. Selain itu,
persentase kepemilikan institusional terbukti memiliki korelasi positif dengan
profitabilitas, khususnya diukur sebagai laba atas ekuitas (Lassoued et al., 2017).
Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar institutional ownership, semakin
besar kemungkinan perusahaan mencapai tingkat profitabilitas yang lebih tinggi,
sehingga memungkinkan perusahaan menciptakan nilai perusahaan yang
semakin meningkat.

Berdasarkan latar belakang dan fenomena yang telah dijelaskan, masih
terdapat inkonsistensi dalam hasil penelitian mengenai pengaruh intellectual
capital terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian Marwa (2017) dan Soetanto
& Liem (2019) menyatakan intellectual capital berpengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena dalam perhitungan
VAIC™, hanya komponen VAHU yang menunjukkan nilai positif yang tinggi,
sementara komponen VACA memberikan nilai rendah, yang mengakibatkan
hasil akhir yang negatif. Kemudian ketika penelitian menggunakan sampel
perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2010-2017 hanya komponen CEE
yang menunjukkan pengaruh yang positif sedangkan untuk komponen HCE,

SCE, RCE menunjukkan pengaruh negatif signifikan. Hasil bertentangan juga
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didapat pada penelitian Li & Zhao (2018) di mana dalam penelitiannya tidak
menemukan hubungan yang signifikan antara HC terhadap nilai perusahaan di
China. Hal ini juga ditemukan pada pengaruh institutional ownership terhadap
nilai perusahaan pada penelitian Harmono (2023) yang menemukan bahwa
institutional ownership dalam perusahaan manufaktur di Indonesia tidak
memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan jika dimediasi oleh struktur
modal.

Ketidakkonsistenan hasil tersebut memberikan motivasi kepada peneliti
untuk melakukan penelitian lebih lanjut terkait pengaruh intellectual capital dan
institutional ownership terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini mengacu pada
penelitian sebelumnya oleh Nguyen & Doan (2020), Ni et al., (2021), Nuryaman
(2015), Salvi et al., (2020) mengenai pengaruh intellectual capital terhadap nilai
perusahaan dan penelitian Buchanan (2018), Rapp & Trinchera (2017), Wang
(2018) mengenai pengaruh institutional ownership terhadap nilai perusahaan.
Perbedaan yang mendasar dengan penelitian terdahulu ialah dalam penelitian ini
peneliti menambahkan profitabilitas sebagai variabel intervening dalam
hubungan antara variabel intellectual capital dan institutional ownership
terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena profitabilitas dapat bertindak sebagai
penghubung antara variabel intellectual capital dan nilai perusahaan (Singla,
2020). Hal ini sejalan dengan penelitian Bayraktaroglu et al., (2019)
menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap
profitabilitas. Selain itu, pada penelitian Nguyen & Doan (2020) menunjukkan

adanya hubungan positif antara intellectual capital dan nilai perusahaan.
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Berdasarkan temuan tersebut, tidak menutup kemungkinan profitabilitas dapat
menjadi variabel mediasi dalam hubungan intellectual capital dan nilai
perusahaan.

Dalam penelitian ini, peneliti memilih perusahaan di sektor consumer non-
cyclicals sebagai sampel karena sektor ini memiliki cakupan yang luas dan
melibatkan berbagai bentuk modal, termasuk intellectual capital dan
institutional ownership. Selain itu, persaingan pada sektor ini terbilang ketat
sehingga perusahaan selalu ditantang untuk terus memperkuat kinerja keuangan
serta efisiensi operasional untuk menguasai pasar Indonesia yang mempunyai
kebutuhan barang pokok cukup tinggi (El Khoury et al., 2023). Hal ini
diharapkan dapat menghindari adanya pengaruh negatif yang timbul antara
intellectual capital terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Intellectual capital, Institutional ownership
terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai Variabel
Intervening (Studi Kasus pada Perusahaan Sektor Consumer non-cyclicals

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2023)”.

. Rumusan Masalah

Dari latar belakang yang telah dijelaskan mengenai fenomena terkait,
diketahui bahwa ada berbagai faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan,
salah satunya adalah intellectual capital dan institutional ownership. Hal ini

dikarenakan intellectual capital dapat menjadi value added untuk meningkatkan
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nilai perusahaan, sedangkan institutional ownership dapat meningkatkan

pengawasan yang lebih optimal di perusahaan sehingga dapat meningkatkan

kinerja perusahaan yang akan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Akan tetapi, pada penelitian sebelumnya masih terdapat hasil yang tidak

konsisten terkait pengaruh intellectual capital dan institutional ownership

terhadap nilai perusahaan. Hal ini menjadi dasar bagi peneliti untuk melakukan

penelitian lebih lanjut terkait hubungan intellectual capital dan institutional

ownership terhadap nilai perusahaan dengan menambahkan profitabilitas

sebagai variabel mediasi yang sekaligus menjadi kebaharuan pada penelitian ini.

Pada penelitian ini peneliti memfokuskan rumusan masalah pada hal-hal berikut:

1.

2.

Apakah intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas ?
Apakah institutional ownership berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas ?

Apakah intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan ?

Apakah institutional ownership berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan ?

Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan ?
Apakah intellectual capital berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan jika dimediasi oleh profitabilitas?

Apakah institutional ownership berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan jika dimediasi oleh profitabilitas ?
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C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan sebelumnya, maka

tujuan dalam penelitian ini adalah:

1.

2.

Mengetahui pengaruh intellectual capital terhadap profitabilitas

Mengetahui pengaruh institutional ownership terhadap profitabilitas
Mengetahui pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan
Mengetahui pengaruh institutional ownership terhadap nilai perusahaan
Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Mengetahui pengaruh intellectual capital terhadap nilai perusahaan jika
dimediasi oleh profitabilitas

Mengetahui pengaruh institutional ownership terhadap nilai perusahaan jika

dimediasi oleh profitabilitas

D. Manfaat Penelitian

1.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan keuntungan bagi sektor
pendidikan dalam memperluas pemahaman tentang bagaimana pengaruh
intellectual capital, institutional ownership terhadap nilai perusahaan dengan
profitabilitas sebagai variabel mediasi. Selain itu, di harapkan dapat menjadi

referensi bagi peneliti selanjutnya yang akan mengangkat tema yang sama.
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2. Manfaat Praktis
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan kontribusi praktis dengan
menjadi bahan evaluasi dan referensi bagi para pengambil keputusan
khususnya bagi perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Selain itu,
penelitian ini diharapkan memberikan informasi terhadap calon investor
dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi khususnya pada

perusahaan sektor consumer non-cyclicals.

E. Sistematika Penulisan

Dalam penyusunan penelitian ini, peneliti mengikuti sistematika penulisan
sebagai berikut:
BAB |I: PENDAHULUAN

Bab ini menjelaskan latar belakang penelitian, perumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian, serta ruang lingkup penelitian. Bab ini juga
menguraikan gambaran umum tentang topik yang diteliti dan alasan mengapa
topik tersebut penting untuk diteliti.
BAB I1: LANDASAN TEORI

Bab ini berisi tinjauan pustaka yang relevan dengan topik penelitian. Dalam
bab ini, peneliti menyajikan teori-teori, konsep-konsep, dan hasil penelitian
sebelumnya yang mendukung penelitian ini. Selain itu, kerangka pemikiran dan

hipotesis juga disajikan di dalam bab ini.
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BAB IlI: METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini menjelaskan metode penelitian yang digunakan dalam penelitian,
termasuk jenis penelitian, pendekatan penelitian, populasi dan sampel, teknik
pengumpulan data, serta teknik analisis data. Bab ini juga mencakup langkah-
langkah yang dilakukan selama proses penelitian.
BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan hasil penelitian yang diperoleh dari analisis data. Hasil
tersebut kemudian dibahas dengan merujuk pada teori-teori yang telah dijelaskan
dalam tinjauan pustaka. Bab ini juga menganalisis dan menginterpretasikan data
untuk menjawab perumusan masalah.
BAB V: PENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dibahas sebelumnya.
Selain itu, bab ini juga memberikan saran-saran yang ditujukan baik kepada
peneliti selanjutnya maupun kepada pihak-pihak terkait berdasarkan temuan

penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan sebelumnya, dapat
ditarik kesimpulan bahwa institutional ownership berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-syclical.
Penelitian ini membuktikan bahwa adanya institutional ownership dapat
mendorong pengawasan yang optimal terhadap perusahaan. Namun, ketika
ditambahkan profitabilitas sebagai mediasi menyebabkan hasil berubah
menjadi tidak berpengaruh. Institutuonal ownership juga terbukti tidak
memberikan pengaruh terhadap profitabilitas. Hal ini karena pengawasan
yang ketat dari institutional ownership dapat memberikan tekanan pada
manajemen untuk mencapai keuntungan jangka pendek, sehingga kurang
memperhatikan keuntungan jangka panjang yang dapat menyebabkan
fluktuasi harga saham tidak stabil.

Penelitian ini juga menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-syclical,
Hal ini membuktikan bahwa tingkat profitabilitas yang tinggi dapat
meningkatkan citra perusahaan dan memberikan peningkatan nilai
perusahaan. Intellectual capital juga ditemukan berpengaruh positif
signifikan terhadap profitabilitas yang menandakan bahwa perusahaan yang

mengelola intellectual capital (pengetahuan, bakat, pengalaman,
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keterampilan, sikap karyawan) dengan baik dapat meningkatkan efisiensi
dan produktivitas karyawan.

Pada hubungan antara intellectual capital terhadap nilai perusahaan
peneliti menemukan adanya hubungan negatif yang signifikan. Hal ini
terjadi karena keterbukaan mengenai informasi intellectual capital tidak
bersifat wajib melainkan sukarela dan ketidakmampuan manajemen dalam
mengelola intellectual capital. Perusahaan menganggarkan beban karyawan
yang tinggi kemudian mengharapkan value added tinggi dari karyawan
tanpa diikuti oleh pelatihan dan training, sehingga berdampak pada
penurunan laba bersih perusahaan. Akan tetapi, ketika ditambahkan
profitabilitas sebagai variabel mediasi, intellectual capital menunjukkan
adanya pengaruh yang signifikan. Hal ini menandakan biaya dan
ketidakpastian awal yang terkait dengan pengembangan intellectual capital
mungkin mengurangi nilai perusahaan secara langsung, tetapi manfaat
jangka panjang berupa peningkatan profitabilitas pada akhirnya

meningkatkan nilai perusahaan.

. Implikasi
Dari hasil penelitian, terdapat beberapa implikasi secara praktis dan
secara teoritis, yaitu:
1. Implikasi Praktis
Berdasarkan hasil penelitian, perusahaan yang tidak mampu

memanfaatkan intellectual capital dengan baik tetapi mengharapkan value



95

added yang tinggi dari karyawan tanpa diimbangi dengan pelatihan dan
training yang justru akan menurunkan produktivitas karyawan yang
berdampak pada penurunan laba bersih, sehingga memberikan dampak
negatif terhadap nilai perusahaan. Keberadaan institutional ownership
juga dapat menimbulkan tekanan yang mengakibatkan pihak manajemen
perusahaan tidak dapat berinovasi dan mengambil risiko untuk
memperoleh laba. Dengan mempertimbangkan hal tersebut maka
diharapkan mengurangi masalah dalam perusahaan, sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan.
2. Implikasi Teoritis

Penelitian ini dapat digunakan sebagai dasar untuk penelitian
selanjutnya. Khususnya penelitian terkait variabel intellectual capital,
institutional ownership dan nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan
secara teoritis untuk mengkonfirmasi hasil penelitian sebelumnya yang
menyatakan profitabilitas dapat memediasi pengaruh antara nilai
perusahaan dan intellectual capital. Selain itu, penelitian ini juga menguji

seberapa sesuai teori dengan hipotesis penelitian tersebut.
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C. Keterbatasan

Berikut merupakan keterbatasan yang ditemukan pada penelitian:

1. Beberapa laporan tahunan perusahaan sektor consumer non-cyclicals
tidak menyediakan informasi lengkap mengenai variabel penelitian,
sehingga memengaruhi hasil penelitian.

2. Peneliti hanya menggunakan sampel perusahaan sektor consumer non-

cyclicals, sehingga terdapat keterbatasan data dan hasil pada penelitian.

D. Saran
Dengan mempertimbangkan keterbatasan  penelitian  yang

disebutkan sebelumnya, peneliti memberikan rekomendasi yang dapat

dimanfaatkan untuk penelitian selanjutnya dan perusahaan:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambahkan variabel
penelitian lain yang dapat menimbulkan hasil yang lebih baik.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk memperluas objek penelitian
seperti perusahaan sektor keuangan atau sektor lainnya.

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan laporan tahunan lebih dari 7
tahun agar hasil semakin optimal dan lebih empiris.

4. Sebaiknya perusahaan dapat mengelola intellectual capital dengan
memberikan pelatihan dan training dengan lebih baik sehingga dapat

memberikan pengaruh positif bagi perusahaan.
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