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KATA PENGANTAR

Assalarriu’alaikum Worahmatullahi Wabarakotuh

Salam sefahtera,

Selomat datong di acara Seminar interniasional dan Simposivm Akuntansi Nasional (S1-
SAN) UMY dengan temo "Peran dan Akuntabilitas Akuntan dalam Turbuiensi Dunia Bisnis;
Peluang dan Tantangan Aplikasi IERS di Indanesia dan ASEAN”. Acara SI-S5AN UMY 2012 ini
disefenggorokan oleh Jurnal Akuntansi dan Investasi Prodi  Akuntansi Universitas
Muhaemmadivah Yogyakorta,

Peran akuntan dan akuntabilitasnya dalam era yvang berubafl dengaon sedemikian cepat
menuntut pernikiran semug piliok, termasuk paro okodemisi. Apologi oi podo tohun 2012 ini,
konvergensi IFRS mulol diberlakukan. Hal ini tenty menjodi tantangan bogi para okodemisi
dalam mencetak lulusan yang hendal dan maempu menyesuiaken diri dengan kebutuhan profesi,
Atos dasar inflah, kami mengangkat temo tersebut untuk dibahas dalam acara S1-SAN UMY
2012,

Dalam acara ini, okan tampil empat narasumber yaag okan membahos mengenal peran
dan akuntabilitas akuntan dalom Turbulensi Dunig Bisnis; Peluong dan Tantangen Aplikasi IFRS
di indonesia dan ASEAN, pada hori pertama dan kedua sesi pogl. Pada sesi siang hari, axan
dipresentasikan sekitar 28 (due puluh delapan) makelah vang merugakan hasll riset maupun
kajian dosen PTS/PTN se-Indanesia. Acara ini diharapkan dapat menjadi ajang bertukar ifmu
dan informasi, sekaligus meningkatkan silaturahmi dan kerjaseme antar penefiti.

Dolam kesempuatan ini, kami mengucapkan terimo kasih yang sebesor-besarnyo kepado
paro  narasurmber/pembicorg,  moderotor, daon pemakoleh  yang  teloh  bersedic
mempresentosikan hasil penelition dan pemikirannye dafom acara SI-5AN UMY 2012, Kanw fuga
menyampaikan  permohonan  maoaf apobilo ade  kekurangon  dolom setiop tohapon
penyelenggaraan acara ini.

Akhir kata, kami ucapkan selamat berseminar don berdiskusi, Semogo bermanfaat.

Yogyakorta, 1 Juni 2012

Harjanti Widiastuti, SE, M.5i, Ak
Scientific Committee
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INTELLECTUAL CAPITAL DAN BUSINESS PERFORMANCE
PADA PERUSAHAAN KNOWLEDGE BASED DENGAN
MODEL DIAMOND

ROUSILITA SUHENDAH
Universitas Tarumanagara

ABSTRACT

This research examines the relationship between Intellectual Capital (IC) and
business performance, can be explained by profitability, productivity, and market valuation
of companies listed on Bursa Efel Indoresia by investigating value cregiion efficiency | ay
measured by Value Added Intellectual Capital (VAIC) and diamond specification.
Relationship  between  intellectuad  capital and  business  performance by examining
refationship between human capiial and structural copital, hwnman capita! and customer
capital, structural capital human capital, customer capitel and profitability, productivity, and
mawiet valuntion.

The research used seconduary data from Indonesia Capital Market Directory (ICMD)
that given fo 95 companies in the knowledee based indusiries are banking, hsurance,
property and real estate, transportation-communication, wholesaler and retail, chemical,
electromic, financial service, and information technology. Regression madels were used to
examine the relationship between corporate value creation efficiency and firms ' profutabilily,
productivity and market valuation. The findings from this study show that  human capital
positively and significantly influenced structural capital; human capiial positively and
significantly influenced customer capital | customer capital positively and influenced
profitability, but structural capital and human capital fails to explain profitability; sructural
capital negatively and significantly influenced productivity, but human capital and customer
capital fails to explain productivity; customer copital negatively and significantly influenced
market valuation, but human capital and structural eapital fails to explain market valuation.

A. PENDAHULUAN
Pada era ekonomi tradisional, tanah, tepaga kerja/buruh. dan modal merupalkan aset
yang berharga. Pada masa konvensional aset fisik menjadi sumber aset utama perusahaan
vang menentukan kinerja ekonomi perusahaan. Namun sejak terjadi perkembangan yang
pesat dalam bidang ilmu pengetshuan , dan teknologi serta terjadinys  globaliswsi
menyebabkan perubahan dalam sistemm dan strukur pr.qduksi. Sistem ekonomi barn ini
24
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ey e e
sekarang dikenal sebagai kmowledee economy vang mengakui adanya infangible asser atau

imtellectual asset sebaget sumber dayu yung penting bagi perusahaan.

Bomemann (1999) menjelaskan bahwa perusahaan vang mampu mengelela
intellectual capital yang dimilikinya dengan lebih baik dapat mencapal keunggulan
kompetiiif yang lebih kuat dibandingkan perusahaan lainnya, Perusahaan-perusahaan itu juga
menunjukkan kemampuan kinerja yang lebih batk jika imellectual capital dapat dikelola
dengan baik. Brennan (2001) juga menunjukkan bahwa pengelolaan infellectual capital
memiliki peranan penting dalam menentukean kinerja bismis perusahaan dalam jangka
nanjang.

Pada saat 1ni terjadi perhatian yang besar di kalangan akedemisi dan profesional pada
investasi yang mengarah pada inrellecrual capiral, inovasi dan penciptaan nilai ( Zeghal dan
Anis Maaloul. 2010). Adanya perubahan dalam investasi yang mengarah pada intellectual
capital menyebabkan timbulnya peristiwa atau kejadian ekonomi baru berdasar pengetahuan
{ Stewart , 1997 dan Zeghal, 2000 ). tellecinal Capital menjadi sumber utama dalam proses
penciptaan nilai di era ekonomi baru { Edvinsson , 1997 ; Sveiby . 1997 dan Lynn , 1995 )

Pengukuran intellectwal capital yang ada di perusahazn sangal sulit  karena
intellectual capital merupakan sumber daya yang tak berwujud (intangible asser ) dan bukan
asset fisik (non-physical asser). Tidak adanya pengakuan akuntansi lerhadap pengulauran
intellectual capital yang makin berkembang peranannya dalam proses penciplaan nilal,
mengakibatkan laporan keuangan (financial statement) mengalami lkehilangan perannya
dalam penciptaan nilai bapi pemepang saham (shareholders) dan bagi pemakai lainnya
Canibano e al 2000, Ashton 2005). Pengakuan intellectual capital sebagai sumber modal
perusahaan yang mampu menjadi  penggerak nilal bagi peruszhaan dan menciptakan

keunggulan kompetitif perusahaan makin meningkat, pengukuran inreflectual capital lerus

by
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Gitelii dan dikembangkan (Chen eLal, 2005). Kesulitan dalam mengukur /nrellectual Capital
menyebabkan Pulic (1998) mengusulkan pengukuran inellectual capital secara tidak
langsung dengan suatu ukuran yang menilai efisiensi dari nilai tambah sebapai hasil dari
kemampuan intelektual perusahaan (Falwe Added Intellectual Coefficient — VAIC™),

Beberapa penelitian lelah dilakukan berdasar kerangka konseptual resowrce baved
theory yang mencoba untuk menganalisis masalah akuntansi infelfecival capital. Penelitian
yang dilakukan Edvinsson (1997} , Zeghal {2000), Petty dan Guthrie (2000) berusaha
melakulan identifikasi, klasitikasi dan representasi unsur-unsur vang ada dalam intellecival
capital. Penelii lain seperti Williams (2001), Abdolmohammmadi (2003), Kristand! dan
Bontis (2007) melakukan penelitian pada praktik pelaporan intellecrial capital yang ada
dalam laporan kevangan tahmnan perosshaan. Beberapy penelill seperti Pulie (2004) , Gu and
lev ( 2003) dan Chen ef af (2004) melakukan sredies yang memfoluskan pada masalah
pengukcuran intellectual capital yang tidak dicatat di laporan keuangan,

Konsep value added intellectual capiial  yang digunakan pada penelitian ini
menggunakan koefisien value added yang dikembangkan oleh Pulic (2004). Konsep vaiue
added 11 menjadi indikator kesuksesan bisnis dari perusahaan secara keseluruhan serta
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam proses penciptaan milai dengan memasuklcan
investasi sumber doya luin seperti gujl dun bunga untuk asset kevangan, deviden, pajak serta
biaya research and development. Penelitian yang dilalukan Bontis e o/ (2000) dan Pratiwi
(2005) menjelasken adanya hubungan positif vang sangal signilikan anlara human capital
dan customer capital. Demikian pula hubungan antara fuman caepital dan structural capital
bersifat signifikan dan positif. Namun pada penelitian Bontis ef af (2000) menghasilkan

temuan bahwa hubungan human capital dan souctural capital tergantung pada sektor

26
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industri. Bila pada industri jasa hubungan antara fuwan capitel dan structural capital bersifal
positif dan tidak signifikan, dan pada industri non jasa bersifat positif sigmifikan.

Penelitian vang dilakukan Bontis pada tshun 1998 menghasilkan temuan bahwa
hwbungan antara customer capital dan souctural capital  bersifal negatif, namun pada
penelitian yang juga dilakukan Bontis pada tahun 2000 menghasilkan temuan yang berbeda
dengan tahun sebelumnya lkarena pada penelitian ini dihasillean temuan bahwa customer
capital dan stictural capitel memililki hubungan positif’ dan signifikan. Hasil temuan
tersebut juga berbeda dengan penelitian yang dilakukan Pratiwi (2005) yang menghasilkan
hubungan positif dan tidak signifikan antara customer capital dan structural eapital
Ketidakkonsistenan hasil penclitian Bontis (1998), Bontis ef af (2000) dan Prattwi (2003)
mengenai hubungan custemer capital dan structural capitol, menyebabkan perlunya
penguitan kembali model iniellectual capital dengan model yang berbeda dengan model yang
telah diuji sebelummya. Hal ini disebabkan hingga saat ini fntellectual capita! masih mencan
model dan [ormat pengukuran.

Penelitian ini menggunaken model Bontis (1998) vang disebut sebagai diamend
specification dengan melakakan pengukuran inrellzciual capitel dengan model Pulic. Pada
model diamond ini  customer capital lidak berhubungan dengan structural capital,
melainkan berhubungan langsung dengan businesy performance.

Pertanyaan yang diajukan dalam penelitian mi adalah apakah @ 1) human capital
berpengaruh signifikan tethadap structural capital = 2) human copital berpengaruh signifikan
tethadap customer capital 3 3) structural capital berpengarub  signifikan  rerhadap
profitabilitas ; 4) Auman capital berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas ;| 3) customer
capital  berpengamh signifikan terhadap profitabilitas; 6) strwctural capital berpengaruh

signifikan terhadap produktivitas ; 7) fiuanan capital berpengaruh  signifikan terhadap
27
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produktivitas ; 8) customer cepital berpengarub signifikan terhadap produktivitas ;  9)

structural capiial berpengaruh signifikan terhadap penilaian pasar | 10} hionan capiral
berpengaruh signifilkan terhadap penilaian pasar . 11) customer capital berpengaruh
signifikan terhadap penilaian pasar.

Tujuan dalam penelitian ni adalah uniuk menguji pengaruh 1) Auman capital
terhadap structural capital ; 2) human capital terhadap customer capital 3 3) structural
capital terhadap profitabilitas ; 4) huuman capital \erhadap profitabilitas ; 5) customer capital
terthadap profitabilitas : 6) structural capital terhadap produktivitas : 7) humen capital
terhadap produktivitas | 8) customer capital terhadap produktivitas: 9) structural capital
terhadap penilaian pasar; 10) human capital terhadap penilaian pasar; 11) eustomer capital
terhadap penilaian pasar,

B. RERANGKA TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

1. Stakeholder Theary (Teori Stakeholder)

Menurul feon stadeholder, perusahsan memililkd stafehiolders  bulkan sekedar
shareholder (Riahi-Belkaoui, 2003). Menurut Riahi-Belkaoui, stgkeholder meliputi
pemegang saham, karyawan, pelanggan, pemasol. kreditor, pemenntah, dan masyarakat.
Dalam teon stakeholder posisi dan peranan para stakeholder memiliki kekuasaan yang besar
dan memjadi pertimbangan utama perusahaan dalam mengungkapkan informasi dalam
laporan keuangan.

Laba akuntonsi menurut teori ini  merupakan suatu refwrn ( tingkat pengembalian)
bagn para investor atau pemegang saham, dan value added merupakan suatu ukuran yang
tepat dan akurat yang diciptakan oleh pata stakeholders untuk dibagikan kembali kepada
stakeholders tersebut (Meek dan Gray ,1988) karcna berhubungan dengan keakuratan dalam

penciptaan refrn yang tnggl. Keakuratan valve added dan retum ini mendukung teon
28
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stakeholders bertambah kuat dalam kaitannya dengan pengukuran kinerja (busimess

performance ) perusahaan.
2. Resource-Based Thegry (Teori Sumberdaya)

Penrose (1959) seperti dalam  Pratiwi (2005) menjelaskan bahwa perusahaan
memiliki sumber daya yang bersifat heterogen, tidak homogen dan memberikan karakteristik
vang bersifal khusus dan unik di tiap-tiap perusahaan, Sumber daya fisik, keuangan, fumaan,
atan organisasi tersebut menentukan keunggulan kempetitif perusahaan Jika perusahaan
menggunakan segala kemampuan yang bersifat strategis untuk memperoleh dan
mempertahankan sumber daya (Wernerfelt, 1984)

Teor! resource based ini menjelaskan tiga jenis sumber daya yaitu sumber daya fisik
(pabrik, teknologi dan peralatan, lokasi geografis), sumber daya manusia (pengalaman dan
pengetahuan pegawai) dan organisasional (struktur, system untuk akiivitas perencanaan,
penpawazan, dan pengendalian, hubunpgan sosial orcanisasi dengan organisasi lain beserts
lingkungan eksternal ( Jackson dan Schuler |, 1995). Asumsi mendasar dari resouree-based
theory adalah organisasi dapat berhasi]l jika mencapal dan mempertahankan keunggulan
kompetitif' dengan cara mengimplementasikan stratsgl penciptaan nilal yang tidak dapar
mudah ditiru oleh para pesaing dan tidak ada penggantinya (Barney ,1991)

3. Human Capiral Theory ('Teorl Sumberdaya Manusia )

Becker (1964 ) dalam Pratiwi (2005) menjelaskan bahwa investasi dalam pelatihan
dan untuk peningkatan human capiiel adalah merupakan suatu investasi yang penting dari
bentuk modal lainnya. Pengalaman, skiff, dan pengetahuan memilki nilai ekonomi bag
perusahaan karena dapat meningkatkan produktivitas, Human capital yang produktif dengan
tingkat keahlian, pengetahuan dan pengalaman serta tingkal kesehatan yang tinggi dapat

menguniungkan perusalaan dan menjadi unsur potensial dalam peningkatan produktivitas.

29
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Perilaku produktif dari para pegawal atau humean capital membutuhkan sejumlah
biava yang berkaitan dengan pemotivasian, pengawasan, dan mempertahankan pegawsai vang
diangeap sebagai investasi pada Aumaon capital dalam menganlisipasi refom i masa
mendatang (Flamholtz dan Lacey,1981).

4. Resource —Dependence Theory (Teori Ketergantungan Sumberdaya )

Resource dependency theory dalam Pratiwi (2005) menurut Pfetfer dan Salancik
(1978) memfokuskan pada hubungan simbiotik anfara organisasi dan sumber daya
lingkungan . Suatu perusahaan memiliki ketergantungan pada pelaku, organisasi atau
perusahaan lain yang memiliki pengendalian terhadap sumber daya secara kritis terhadap
operasi perusahaan dan perusahaan membatas: pengendalizannya. Perusahaan selalu mencan
sumber daya dari lingkungan agar tetap bartahan hidup (survive) Perusahaan didorong untuk
melakukan tindakan yang memperkecil kerugian potensial dalam kaitannya dengan
kepercayaan orang lain terhadap sumber daya. Teori ini memandang sumber daya perusahaan
sebagar hal yang melekat yang tidak dapat secara cepat ditambah atau dihilangkan
(Grant,1991)

5. Knowledgze Based Theory (Teori Dasar Pengetahuan)

Menurut Patriotta (2003), knowledge-based theory of the firm telah menjadi suatu
kajian pokok yang membzhas mengenai inowledge dalam suat organisasi. Teort
dipengaruhi oleh buah pikiran Edith Penrose yang dikenal sebagai the mother of resource-
based view theory. Konsep leori imowledge base in1 harus dipahami karena berperan penting
dalam proses penciptasan knowledge untule digunakan dalam pembentukan leunggulan
kompetitil perusazhaan.

Menurut teori knowledge based |, assef perusahaan berupa fnowledge merapakan

sumber dava stralegik vang amat penting (Nonaka danTakeuchi, 1995) dalam mencapai
30
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¥inerja perusabaan, Memurul Ichijo (2007) akiivilas knovledge management \erain dari
empat aktivitas penting vang terdiri dari creating knowledge, sharing knowledge, protecting
knowledge, dan discarding (obsoleie) knowledge. Di antara keempat aktivitas itu yang
terpenting adalah creating knowledge.

0. Intellectual capital

Menurat Bontis (1996: 41) inteliectual capital adalah * meilectual capital is elusive,
bur ence ir 15 discovered and exploited, it may provide an organization with a new respurce
base from which to compete and win ", Dan definigi imi intellecrual eapital harus diciptakan
dan dieksploitasi sebagai sumber dava baru vang digunakan perusahaan untuk dapal
memenangkan persaingan .

Menurui Brookings (1996 :12 ) fmellectual capital is the term given to the combined
tntangible assets of market, intellectual property, human centred and infrastructure which
enable the company ta finction. intelleciual capital adalah aser tak berwujud yang dapat
dikombinasikan dengan infellectual property , human capital dan infrastusture vang ada di
perusahaan.

Menurut Stewart (1997 : hal | ) intellectial capital adalah : intellectual capital as ihe
intellectual marerial that has been formalized capture and leveraged to create wealth by
producing a higher value asser. defimis1 intellectual capital merupakan sumber daya berupa
pengelahuan yang tersedia pada perusahaan yang menghasilkan asser bemilai tinggi dan
manfaat ekonomi di masa mendatang bagi perusahaan. fafellectual capite! adalah suatu
pengetahuan yang didukung proses mformasi untuk menjalin hubungan dengan pihak luar.

7. Human Capital

Himan resources capital sering diartilcan sebagai modal organisas: stau bagian dan

aset ndak berwujud. Menurut Royal dan O'Donnell (2008) /fuman capital menjadi sau
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sumber daya vang amat penting dalam sistem manajemen vang dapal mengarahkan

perusahaan untul mencapai fujuan dan menentukan kinerja pasar . Human capital mernpakan
pengetahuan, skili dan pengalaman yang dibawa pegawai ketika meninggalkan perusahaan (
Starovic dan Marr, 2004). Humen capital meliputi pengetahuan individu suatu organisasi
yang ada pada pegawal (Bontis er ol. 2001) yang dihasilkan melalwi kompetensi, sikap dan
kecerdasan intelektual (Roos et ol 1997). Humen capifal yang ada di perusahaan
didokumentasikan scbhagai biaya paji / upah dalam laporan keuangan. Human capital dapat
meningkatkan reputasi perusahaan sehingga menjadi bagian penting dalam gocdwill
perusahaan dan bagan dari aset ndak berwujud

Menural Cofl (1997) hwman copital dibagi menjadi dua yaita @ 1) Fiem Specific
Human Capital berupa pengetahian mengenal rurinitas dan prosedur yang khas dari sebnah
perusahaan, yang membatasi nilai tersebut keluar dari perusahaan tersebut. 2} Inahusiry
Specific Humean Capital berupa pengetahuan mtinitas vang khas dalam suatu ndustri yang
tidak dapat ditransfer ke indusui lain. Perbedaaan antara Firm Specific Human Capital
dengan Industry Specific Human Capital terletak pada spesifikasinya. Pada industry Specific
Human Capital kurang memiliki spesifikasi pada perusahaan, sehingga pegawai profesional
dapat herpindah dari saty pernsahaan ke perusshaan lain dalam industri yang sama tanpa
menghilangkan nilai industry specific perusahaan sebelumnya.
8. Customer Related Capital

Custoner capital merupakan komponen modal ntelektual yang memberikan nila
yang nyata bagi perusahaan dengan menciptakan suatu hubungan atau relasi yang harmonis
dengan para mitranya atau bagian di luwar lingkungan perusahzan. Customer capital
merupakan suatu konsep penting yang dibentuk melalul saluran pemasaran dan hubungan

pelanggan agar suatu perusahaan berkembang dalam menjalankan kegiatan operasional.
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Customer capital meliputi image peusahaan di mata pelanggan, lovalitas pelanggan rerhadap

perusahaan, kepuasan pelanggan terhadap produk perusabaan, hubungan dengan pemasok
{(Starovic dan Marr, 2004)

Menurut Sveiby(1997) customer capital adalah struktur eksternal yang mencakup
suatu hubungan antara perusahan dengan pelanggan dan pemasok, vang meliputi merk, naina,
reputasi serta image perusaliaan. Stewart (1997) mendefimsikan customer capital schaga
suatu hubungan antara perusahaan dengan orang-orang atau perusabaan lain yang meliput:
pangsa pasar, retensi pelangpan, dan profitabilitas per pelanggan.

9. Structural Capital

Structural capital merupakan pengetahuan yarig tetap berada dalam perusahaan
(Starovic & Marr, 2004) yang memberi kemampuan perusahaan dalam memenuhi proses
rutinitas perusahaan dan stukturnya yang mendulung usaha karyawan untuk menghasilkan
kinerja intelektual vang optimal serta kinerja bisnis secara keseluruhan. Structural capital
timbul dari proses dan nilai organisasi yang mencerminkan fokus internal dan eksternal
perusahaan disertai pengembangan dan pembaharuan nilai untuk masa depan. fnfellecmal
capital tidak akan mencapai kinena secara optimal dan potensi yang tinggi apabila sebuah
perusahaan memiliki sistem dan prosedur yang buruk dalam menjalankan aktivitasnya
(Bontis, 1998) meskipun individu dalam perusahaan memiliki tingkat intelektualitas yang
tinggi.

10. Profitabilitas

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam kepiatan operasi merupakan
fokus utama dalam penilaian prestasi perusahaan (analisis fundamental perusahaan). Laba
merupakan indikator kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban dengan para

kreditur dan merupakan elemen pencipiaan nilai perusahazn. Bentuk analisis profitabilitas
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‘adalah men ghubungkan laba bersih (pendapatan bersih) yang dilaporkan terhadap total aktiva
di neraca.

Rasio profitabilitas perusahaan adalah rasio yang diukur berdasarkan perbandingan
antara laba setelah pajak dengan toial aktiva perusahaan. Profitabilitas merupakan ukuran
penting untuk menilai perusahaan yang mempengaruhi investor untuk membuat keputusan,
Salah satu rasio profitabilitas adalah Return on Asset (ROA)

1. Produktivitas

Produktivitas mengukur efektivitas perusahasn dalam menggunakan atau
memanfaatkan sumber dayva vang dimiliki perusahaan untuk menghasilkan pendapatan,
Produkuvitas terhadap aktivitas operasi perusahaan membutubhken investasi, batk untuk aset
yang bersifar jangka pendek (inventory and aocount receivable) maupun jangka panjang
(property, plan, and equipment). Produllivitas menggambarkan hubungan antara tingkat
operast perusahaan dengan aset yang dibutuhkan untuk menumjang kegatan  operas
perusahaan, Produkiivitas dapal diukur dengan rasio aktivilas.

Rasio aktivitas dapat digunzkan untuk memprediksi modal yang dibutuhkan
perusahaan untuk kegiatan operasi jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio aktivitas
memungkinkan analis mengestimasi kebutuhan modal serta menilai kemampuan perusahasn
untuk mendapatkan aset yang dibutuhkan untuk mempertahankan tingkat pertumbuhan. Rasio
aktivitas dapat diukur dengan rotal asset turnover ( rasio perpularan asset ).

12, Penilaian Pasar

Perusahaan dinilai oleh investor berdasarkan nilai kapilalisasi pasar. Kapitalisasi pasar
adalah sebuah istilah bisnis vang menunjuk ke barga keseluruhan dari sebuah saham
perusahaan wvaitu sebuah harga yang harus dibayar seseorang untuk membeli selurub

perusahaan. Besar dan pertumbuhan suatu kapitalisasi pasar peruszhaan merupakan suaty

34

Fakudtoy Ekomomi Univer sitoy Muhawuwnadiyad Yogyakoutov
Yogyakawto, 4-5 Juni 2012




2 R Sk riiai

SEMINAR INTERNASIONAL &
SIMPOSIUM AKUNTANSI NASIONAL 2012

Universitas Muhammadiyah Yogyakarta
www.sisan.umy.ac.id

Kapitalisasi pasar dihitung dengan mengalikan jumlah saham perusahaan yang beredar
dengan harga pasar dari saham tersebut.
Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Pemikiran

Berdasarkan pengembangan penelitian maka didapat kerangka model hubungan antar
variabel penelitian vang akan diuji seperti dalam gambar 1 di bawah ini yang menunjukkan
valiue added siruciural capital, value added humem capital, dan value added customer
capital sebagal variabel independen dengan profitabilitas, produktivitas dan penilzian pasar

sehagai variabel dependen

Viarliee Added
Structrnd Crgital

~

/ Na Pernzahaan
{Profitabilites,

Value ddded } % Produktivitas dian

Human Capital Penilaian Pasar )

Folue Aedehad
Customer Caprifal

‘-—...__________"_-_-________,..-F’

Gambar 1 Kerangka Model Hipotesis
Penelitian ini mengembangkan 11 hipotesis untuk menguji signifikansi pengaruh

masing-masing variabel dalam model penelitian | yaitu :

I. Hal : Human capital berpengaruh signifikan terhadap structural capital.

2 Ha2 : Human capital berpengaruh signifikan terhadap customer capital.

3. Ha3 : Structural capital berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

4. Had : Human capital berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

5. Ha5 : Customer capital berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.
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6. Hab : Structural capiral berpengaruh sigmfikan terhadap produktivitas.

7. Ha7 : Human capital berpengaruh signifikan terhadap produktivitas.

8 Hag : Customer capital berpengaruh signifikan terhadap produktivitas.

9. Ha9 : Struerural capital berpengaruh signifikan terhadap penilaian pasar.
10. Halo : Human capital berpengarmh signifikan rerhadap penilaian pasar.

11, Hall : Customer capiral berpengarub signifikan terhadap penilaian pasar.
C. METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEID) dari tahun 2005-2007 yang telah memben laporan keuangan auditan dan
memiliki kinerja positif (memperoleh laba) yang berdasar krowledse seperti perusahaan
perdagangan yang berhubungan dengan retadl, perdagangan dan holding compenty, sekior
Jasa yang berhubumgan dengan jasa trunsportasi dan komunileasi, industri kimia, elektronil,
asuransi, reql estate dan property, teknologi informasi, jasa keuangan selain bank, serta
perbankan.

Penelitian menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang
berbasis knowledee yang terdaftar di Indonesia Capital Market Directory (JCMD) pada tahun
2005-2007, Teknik pengumpulan dan pengambilan sampel menggunakan pwrposive sampling
method. Pemilihan sampel menggunakan kriteria tertentu sepert: : 1)Menerbitkan laporan
keuangan vang telah diaudit oleh kantor akuntan publik, 2)Perusabaan yang tidak menderita
kerugian atau memperpleh laba dan neraca perusahaan tidak menunjukkan kekayaan negatit’,
3)Peruschaan tidak melakuken merger atau tdak digkuoisisi selama tiga tohun periode
pengamaian  dar tahun 2005-2007, 4)Periode pengamatan dari tahun 2005 sampai tabun

2007, 3)Perusahaan yang menyajikan dengan benar (ldak terdapal misreporfed) tentang
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informasi keuangan yang akan diteliti atau yang mengungkapkan informasi tentang biaya stat
(zaji).

Penelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan cara
observasi dokumentasi. Penelitian ini mengembangkan tiga wvariabel dependen yaitu
profitabilitas dengan proksi Return on Asset (Chen,et al 2005), produktivitas dengan proksi
Asset Turnover (Firer dan William,2003) dan markei valuation dengan rasio kapitalisasi
pasar terhadap nilai buku asser (Firer dan williams, 2003) dan 3 variabel independen yaitu:
value added human copital, value added customer capital, dan value added structural
capiial,

Humemn capital Eficiency (HCE) dihitung dengan perbandingan value added dengan
hiaya gaji/upah delam suatu perusahaan, Structural Capital Eficiency (SCE) dihitung dengan
perbandingan structural capital (SC) dengan value added. Structival capital dihitung dengan
mengurangkan value added dengan biaya gaji (Pulic 1998). Customer capital Eficiency
(CCE) diukur dengan rasio total value added dibagi dengan nilai buku aset bersih. Value
ailded dihitung penjumlaban biaya bunga, biaya depresiasi, dividen, pajak, minoritas interest,
laba ditahan, dan biaya gaji.

Alat analisis yang digunakan untuk mengestimasi persamaan dalam penelitian ini
adalah alat analisis regresi berganda. Analisis regresi berganda digunalan untuk membentuk
persamaan regresi vang melibatlkan dua atau lebil variabel bebas. Perhitungan analisis regresi
ini dilakukan dengan mengeunakan program softwure SPSS 19. Sebelun melakukan ujs
represt, data vang terkumpul dianalisis terlebih dahulu dengan melakukan wji asumsi klasik,
Uji asumsi klasik yang digunakan pada penelitian ini adalah normalitas, autokorelasi,
multikolinieritas, dan heteroskedastisitas. Uji-t dilakukan untuk menguji koefisien regresi

secara parsial untuk menguji hipotesis 1-11 dengan tingkat signifikansi 95%, Pada penelitian
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imi semua wji asumsi klasik telah dilakukan dan diperolch hasil bahwa model penelitian felah

terbebas dari multikolineritas, autokorelasi , heteroskedastisitas, dan data normal.
D. HASIL PENELITIAN

Pada penelitian m1 vyang menjadi obvek penelitian adalah semua perusahaan
krowledge based yang terdaflar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2005 sampai tahun 2007
dengan menggunakan sampel berjumlah 95 perusahaan selama 3 tahun periode amatan yaitu
tahun 2005-2007 sehingga jumlah data keseluruhan mencakup 285, Dar tabel 1 statistik
deskriptif diperoleh hasi]l bahwa hwenan capital efficiercy memiliki nilai minimum sebesar
1.25, nilai maksimum 2,43 dan nilai rata—rata sebesar 0,52, Hal ini memmjukkan bahwa
efisiensi nilai tambah dari heman capital pada perusahaan sampel rala-rute sebesar 32% .
Human copital yang ada pada peruszhaan yvang menjadi sampel penclitian memberikan
kontihusi yang sangat kecil pada nilai tambah vang dihasilkan perusahaan .dikarenakan
hwman capiial pada perusahasn sampel kurang mendapat perhatian dari pihak manajer
sebagal salah satu sumber daya yang bila dikelola dengan baik dapat memberikan kontribusi

yang besar bagi kinerja perusahaan.

Tabel 1 Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N[ Minimum | Maximum Mean Dafi‘i ion | Variance
CEE 285 0537487 9.116502 63976704 665RR0OART 443
HCE 285) 1.249908| 2.433963E1| 5.16913768E0| 3.864447489 14.934
SCE 285]  .199941 O58915 JISR0874) (161127645 126
ROA 285 001000 ZE0000 04734737 046045316 002
ATO 2851 .060000 5.310000 T79356140] 952474384 907
MB 285 0359000 2.710000 559154390 501709483 252
WValhid N
{listwise) 263

Sumber : diolah penulis
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Nilal minimum, maksimum dan nilai rata-rata dan customer capital efficiency

masing-masing sebesar 0,037 : 9,12 dan 0,64 (tabel 1) . Hal ini memberikan makna bahwa
rata-rata customer capital eficiency scbesar 64% (lebih besar dati human capital eficiency )
menunjukkan di perusahaan sampel , perusabaan telah melakukan upoye untuk membinu
hubungan yang baik dengan konsumen dan menyadari bahwa pelanggan juga menjadi modal
yang berarti dalam peningkatan kinerja perusahaan.

Nilai minimum, maksimum dan nilai rata-rata darl serectural capital eficiency
masing-masing sebesar (,1999; 0,959 dan 0,716 (tabel 1). Nilai rata-rata structural capiial
efficiency sebesar 72 % menunjukkan bahwa sarana dan prasarana yang ada di perusahaan
sampel scperti hardwarc,sofware, databasc struktur organisasilelah mendukung karyawan
dalam menciptakan kinerja yang optimal.

Pengujian terhadap Hal wyang diajukan menyatakan bahwa heman capital
berpengaruh signifikan terhadap struciwral capital. Hasil analisis regresi menunjukkan
koefisien value added human capital schesar (0,032 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,00
(tabel 2, model regresi 1). Hasil ini secara statistik signifikan, sehingga dengan menggunakan
tingkat alpha .05, Hal diterima. Hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh
signifikan positif antara human capital dengan siructural capital. Hasil penelitian ini sama
dengan penelitian vang dilakukan oleh Bontis (1998) dan Partiwi (2005) vang menunjukkan
buhwa terdapal pengaruh signifikan positf antara human capiial dan strictural capiial.

Hasil ini sesuai dengan teori uman copital yang menjelaskan balwa investasi dalam
pelatthan hwman  capital dapat menyebabkan terjedi peningkatan dalam keahlian,
pengelabuan dan pengalaman seri keschatan yang linggi sehingga para pegawai  memiliki

kontribusi yang besar hagi pemingkatan efisiensi perusahaan. Dengan peningkatan intelektual
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yang dimiliki pegawai , terjadi perubahan pola pikir dalam prakiik yang inovatif sehingga
dapat meningkatkan dan memperbaiki structiral capital.

Tahel 2 Uji Madel Regresi

Variabel Model Regresi 1 Yariabel | Muopdel Represi 2
Koefisien | T Signi Keefisien |'T Signifi
statistile | fikan statistik | kansi
si -
(Constant) 553 | s52.828 | .000 | (Constant) | 375 5951  .000
HCE 032 19423 | 000 | HCE 051 5227 000
Variabel independen SCE Variabel independen CCE
Model Regresi 3 | Model Regresi 4
(Constant) 002 13| 910 | (Constant) - 56?"3 9.172 000
CEE 023 5.787 | .000 | CEE i (48 391 555
HCE 000 -328 | .743 | HCE ; -.003 - 158 874
| 8CE D46 1874 .062 | 8CE -2.589 -5.324 000
Variabel independen Profitabilitas Yariabel independen Produktivitas
Madel Regresi 5
Koefisien T statistik Signifikansi
(Constant) 465 2.793 | 006
CEE 28 i o -2.499 | 013
HCE 000 D18 | 985
SCE 234 529 A8

Variabel independen Penilaian Pasar
Sumber : diolah penulis

Dari label 2 pada model regresi 2 menunjukkan koefisien value added humon capital
sebesar (0,051 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000. Hal ini menunjuklkan bahwa Ha2
diterima dan disimpulkan ada pengarub sipnifikan positif antara fwsnan capital dengan
customer capital. Hasil penelitian 11 sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Bontis
(1998) dan Partiwi (2005) vang menunjukkan bahwa terdapat pengaruh signifikan positif
antara fuman capital dan customer capiral, Tlasil penclitian ini sesuai dengan teori fruman
capital yang menjelaskan bahwa semakin tinggi intelektualitas yang dimiliki oleh pegawai
dalam suatu perusahaan dapat membangun pangsa pasar bapi para pelanggan. Tingginya
pangsa pasar yang diraih perusahaan dikarenakan pegawal tersebur memilki kompetensi
untuk memahami kebutuhan konsumen dan mewmbina komunikasi bisnis yang lebth bak
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Selingga terjalin_ Komunikasi yang lancar dan pemingkatan loyalitas pelanggan pada
perusahaan.

Dari tabel 2 pada model regresi 3 menunjukkan koefisien value added struciural
capital sebesar 0,046 dengan tingkat signifiliansi sebesar 0,062. Hal ini menunjukkan bahwa
Ha3 ditolak dan disimpulkan structural capital tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Hasil penclitian ini tidak sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Bontis
(1998) , Partiwi (2005). dan Chen et @/ (2005) yang menunjukkan ada pengaruh signifikan
nositif antara structural capital dengan business performance. Koefisien valwe added
structiral capital yang berilai positif sesuai dengan teori resource dependence theory yang
dikemukakan oleh Pfeffer dan Salancik (1978) yang memfokuskan hubungan simbiotik
antara organisasi dan sumber daya. Perusahaan wvang memiliki sumber daya dan
mengembangkan srructural capital dengan baik, dapat memiliki keunggulan bersaing yang
lebih tinggi dibandingkan perusahaan lain schingga dapat meningkatkan profitabilitas dan
kinerja perusahaan.

Dari tabel 2 pada model regresi 2 menunjukkan koefisien value added humon capital
sebesar 0,000 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,743, Hal ini menunjukkan bahwa Had
ditolak dan disimpulkan hrman capital tidak berpengaruh sipnifikan terhadap profitabilitas.
Koefisien value added human capiral yang bernilal positif sesuai dengan leor humian capital
(Becker, 1964) vang menjelaskan bahwa investasi dulam pelatiban dapat meningkatkan
investasi dalam Awman capital sehingga dapat menmngkatkan profitab:hitas. Hasil penelitian
ini juga sejalan denpan teori knowledge based yang menjelaskan bahwa knowledye yang
dimilki oleh Auman capita! merupakan sumber daya swategik yang amat penting (Nonaka

danTakeuchi, 1995) dalam mencapai kinerja perusahaan  profitabilitas ).
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Dari tabel 2 pada model regresi 3 menunjukkan koefisien value added customer
capital sebesar 0.023 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 Hal ini menunukkan bahwa
Haj diterima dan disimpulkan bahwa customer capital berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Bontis (1998) dengan
modal diamomd vang menjelaskan bahwa customer capital berpengaruh posilil terhadap
profitabilitas. Penelitian ini sesuni dengan fnowledge-based theory (Patriotta, 2003) yang
menjelaskan bahwa proses penciptaan knowledee tentang perilalu konsumen vang dimiliki
oleh pegawai pada perusahaan sampel menciptakan keunggulan bersaing dalam penentuan
pangsa pasar schingga dapat memperbaiki kinerja perusahaan khususnya profitabilitas.
Penelitian ini juga sesuai dengan teori stakeholders yang menjelaskan bahwa laba
merupakan suatu refurn bagi investor atau pemepang saham, dan valiwe added merupakan
satu ukuran yang tepal dan akurat karena laba berhubungan dengan keakuratan dalam
penciptaan refurn yvang tinggi. Makin signifikan dan akurat valie added dalam menjelaskan
profitabilitas maka teori stakeholders bertambah kuat dalam kaltannya dengan pengukuran
kinerja perusahaan,

Pada tabel 2 model regresi 4. koefisien value added structural capital sebesar -2.589
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa Ha6 diterima yang
herarti bahwa structural capital berpengarub signifikan terhadap produktivitas dan memiliki
hubungan negatif. Penelitian ini tidak sama dengan penelitian yang dilakukan Bontis (2000)
yarg menjelaskan bahwa ada pengaruh signifikan posihf structural capital terhadap
produktivitas. Penelitian ini mendukung teorl resowrce based yang menjelaskan bahwa
sumber daya organmisasi yang dimilki oleh perusahaan dapat menciptakan keunggulan
bersaing bagi perusahaan untuk meningkatkan produktifitas. Koefisien value added structural

capital yang negauf memiliki ar bahwa jika sumber dava organisasi berupa rutinitas
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organisasi, prosedur, sistem, budaya, dan database yang dimiliki perusahaan telah dipaham;

dengan baik oleh pegawainya membuat motivasi pembelajzran bagi karyawan semakin
berkurang sehingga produktivitas makin berkurang.

Pada tabel 2 model regresi 4, koefisien value added human capital sebesar -0,003
dengen tingkat signifikansi 0.874 berarti Ha7 ditolak yang berarti human capital tidak
berpengaruh signifikun lerhadap produktivitas dan memiliki hubungun negatif. Kocfisien
value added human capital yang negatif pada perusahaan sampel berarti semakin tinggi
investasi pada fuman capital di perusahaan sampel, produldivitas makin berkurang. Hal ini
dimungkinkan terjadi karenu muotivasi karyawan untuk mencapai kebutuhannya tidak
terpenuhi sehingga produktivitas yang dicapainya juga tidak maksimal., Penelitian ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan Rousilita (2011) yang menjelaskan bahwa
vatue added human capital Derpengaruh signifikan terhadap produktivitas dan berpengaruh
positif.

Pada tabel 2 model regresi 4, koefisien value added customer capital sebesar (0,048
denpan tingkat sigmfikansi 0,555 berarti Hag ditolak yang berarti customer capital tidak
berpengaruh signifikan terhadap produktivitas dan memiliki hubungan positif, Koefisien
value added customer capilal yang positif pada perusahaan sampel berarti perusahaan sampel
telah melakukan mvestasi yang besar pada konsumen karena konsumen merupakan kunci
keberhasilan perusahaan khususnya dalam memperoleh laba namun tidak berpengaruh puda
produlktivitas.

Koefisien value added structural capital sebesar 0,234 dengan tingkat sipnifikansi
sebesar 0,408 betarti Ha9 ditolak yang berarti structural capital 1idak berpengaruh signifikan
tethadap penilaian pasar. Hasil penelitian ini suma dengen penelitian yang dilakukan oleh

Rousilita (2011) yang menyatakan bahwa strucitural capital tidak berpengarub signifikan
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dengan  resouwrce dependeni theory yang menvaiakan bahwa suam organisasi memiliki
hubimgan simbiotik dengan sumber daya limgkungan, dan memiliki ketergantungan pada
pelakn, organisasi atau perusahaan lain vang memiliki pengendalian terhadap kegiatan
operasi perusahaan. Perusahaan didorong untuk melakukan tindakan yang memperkecil
kerugian potensial dalam kailannya dengan kepercavaan orang lain terhadap sumber dava.
Koefisien value added human capital sebesar 0,000 dengan tingkat signifikansi sebesar
0.985 berarti Hal0 ditolak yang berarti hwmair capiied lidak berpengaruh signifikan terhadap
penilalan pasar. Hasil penelittan ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Rousilita
(2011) yang menyatakan bahwa Auman capirtal tidak berpengamb signifikan terhadap
penilaian pasar dan memiliki hubungan positif. Koefisien value added cusiomer capiial
sebesar -{,117 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,013 berarti Hal | diterima yang berarti
customer capital berpengaruh signifikan terhadap penilaian pasar dan memiliki hubungan
negalil. Hasil penelitian 1m tidak sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Rousilita
(2011). Dengan meningkatkan hubungan dengan pelanggan dan orientasi pasar , maka terjadi
peningkatan laba , yang menyebablan nilai perusahasn di mata para stakeholder makin
tinggl. Hal imi membuat harga pasar saham perusahaan vang beredar makin finggi sehingza
penilaian pasar pun makin tingg.

E. SIMPULAN, IMPLIKASI DAN KETERBATASAN

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa hipotesis pertama fwoman  capital
berpengaruh signifikan dan positil tethadap structural capital, Dengan peningkatan
intelektual yvang dimiliki pegawai , terjadi perubahan pola pikir dalam praklik vang inovatif
sehingga dapat meningkatkan dan memperbaiki siructural capital. Human capital

herpengarnh signifikan dan positif terthadap customer capital.  Dengan makin tinggi
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intelektualitas yang dimiliki oleh pegawai dalam suatu perusahzen dapal membangun pangsa
pasar bagi para pelanggan. Tingginya psngsa pasar yang diraih perusahaan dikarenakan
pegawai tersebut memilki kompetensi untuk memahami kebutuhan konsumen dan membina
lcomunileasi bisnis yung lebih baik schingga terjalin komunikasi vang lancar dan peningkatan
lovalitas pelanggan pada perusahaan.

Customer capital  berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan memiliki
hubungan positif, sedangkan huwman capital dan structural capital tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas. Proses penciptaan knowledge tentang perilaku konsumen
yang dimiliki oleh pegawai pada perusahaan sampe] menciptakan keungoulan bersaing dalam
penentuan  pangsa pasar sehingga dapat memperbaiki Kinerja perusahaan  khususnya
profitabilitas. Dengan pangsa pasar yang luas dan loyalitas konsumen pada perusahaan
menyebabkan pencapaian profitabilitas dapat tercapai di perusahan sampel.

Structural capital berpengaruh signifikan terhadap produktivitas dan memiliki
hubungan negatif, sedangkan human capital dan customer capital tidak berpengaruh
signifikan terhadap produktivitas. Koefisien vaiwe added structural capital vang negatif
memiliki arti bahwa jika sumber daya organisasi berupa rutinitas organisasi, prosedur. sistem,
budayz. dan database yang dinaliki perusahaan telah dipahami dengan baik oleh pegawainya
membuat motivasi pembelajaran bagi karyawan semakin berkurang sehingga produktivitas
mualkin berkurang.

Customer capital berpengarub signifikan terhadap penilaian pasar dan memiliki
hubungan negatif, sedangkan hwman capital dan structural capiial terhadap penilaian pasar.
Dengan meningkatkan hubungan dengan pelanggan dan orientasi pasar , maka lerjadl

peningkatan laba . yang menyebablkan uilai perusshaan di mata para stakehoider makin
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tinggi. Hal ini membuat harga pasar saham perusahaan yang beredar makin tinggi sehingga
penilaian pasar pun makin tinggi.

Penelitian ini diharapkan memberikan implikasi bagi para akademisi, penelitian dan
penyusun standar dalam mencari salu pengukuran dan pengakuan  iwtellectual capital
sehingga dapal diperoleh snatu konsep teoritis yang dapat menjelaskan kebutuhan inteflectual
capital di perusahaan. Untuk implikasi praktk di perusahaan , para manajer diharapkan
memahami bahwa investasi dalam pelatihan menan capital merupakan suatu investasi vang
penting dan memilki nilai ekonomi bagi perusahaan kareria human capital berpengaruh bagi
perbaikan structural capital yang dimiliki perusahaan seperti adanya perbaikan dalam
struktar, sistem operasional, database software , hardware, budaya perusahaan dalam
meningkatkan produktiviras. Dalam industri  vang berbasis pengetahuan  human capital
menjadi sumber daya yang paling penting, karcna sumber daya ini merupakan biaya yang
utama dalam proses produksi perusahaan. Hisman capital dapat mendukung terciptanya
modal struktural dan modal pelanggan yang menjadi inti dari hak kekayaan intelektual,

Penelitian ini masih memiliki keterbatasan karena hanya perusahaan knowledge based
yang menjadi sumpel penelitian, schingpa disarankan pada penelitian selagjutnys dilakulkan
penambahan sampel penelitian dengan jenis industti yang berbeda. Pengambilan sampel
penelitian yang terdiri dari perusahaan fmowledge based mengakibatkan kesimpulan yang
diambil hanya untuk jenis perusahaan tertentin tidak untuk semua perusahaan yang ada di
BEL Pengukuran intellectual capital dengan menggunakan koefisien intellectual capital
maodel Pulic dapat menimbulkan subyektivitas dalam pembuatan kesimpulan, sehingga perlu
dilekukan pengukuran inreflectual capital dengan model lain vang cocok dan sesugi dengan
kondisi di Indonesia dengan penambahan variabel luin sebagai variabel kontrol seperti ukuran

perusahaan, ROE, dan jenis industri,
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