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Focus and Scope

Jurnal Paradigma Akuntansi merupakan jurnal yang mempublikasi artikel-artikel yang dibuat oleh Mahasiswa/i
Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Tarumanagara. Jurnal ini mempublikasikan artikel-
artikel di lingkup bidang akuntansi dasar, perpajakan, auditing, akuntansi keuangan dan bidang akuntansi umum
lainnya.
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Peer Review Process

Proses review terhadap artikel-artikel dalam jurnal ini dilakukan oleh pembimbing skripsi.

Open Access Policy

This journal provides immediate open access to its content on the principle that making research freely
available to the public supports a greater global exchange of knowledge.

Publication Ethics

Duties of Authors

1.

Reporting Standards: Authors should present an accurate account of the original research performed as
well as an objective discussion of its significance. Researchers should present their results honestly and
without fabrication, falsification or inappropriate data manipulation. A manuscript should contain
sufficient detail and references to permit others to replicate the work. Fraudulent or knowingly
inaccurate statements constitute unethical behavior and are unacceptable. Manuscripts should follow
the submission guidelines of the journal.

. Originality and Plagiarism: Authors must ensure that they have written entirely original work. The

manuscript should not be submitted concurrently to more than one publication unless the editors have
agreed to co-publication. Relevant previous work and publications, both by other researchers and the
authors’ own, should be properly acknowledged and referenced. The primary literature should be cited
where possible. Original wording taken directly from publications by other researchers should appear in
guotation marks with the appropriate citations.

. Multiple, Redundant, or Concurrent Publications: Author should not in general submit the same

manuscript to more than one journal concurrently. It is also expected that the author will not publish
redundant manuscripts or manuscripts describing same research in more than one journal. Submitting
the same manuscript to more than one journal concurrently constitutes unethical publishing behavior
and is unacceptable. Multiple publications arising from a single research project should be clearly
identified as such and the primary publication should be referenced

. Acknowledgement of Sources: Authors should acknowledge all sources of data used in the research and

cite publications that have been influential in determining the nature of the reported work. Proper
acknowledgment of the work of others must always be given.

. Authorship of the Paper: The authorship of research publications should accurately reflect individuals’

contributions to the work and its reporting. Authorship should be limited to those who have made a
significant contribution to conception, design, execution or interpretation of the reported study. Others
who have made significant contribution must be listed as co-authors. In cases where major contributors
are listed as authors while those who made less substantial, or purely technical, contributions to the
research or to the publication are listed in an acknowledgement section. Authors also ensure that all the
authors have seen and agreed to the submitted version of the manuscript and their inclusion of names as
co-authors.

. Disclosure and Conflicts of Interest: All authors should clearly disclose in their manuscript any financial or

other substantive conflict of interest that might be construed to influence the results or interpretation of
their manuscript. All sources of financial support for the project should be disclosed.

. Fundamental Errors in Published Works: If the author discovers a significant error or inaccuracy in the

submitted manuscript, then the author should promptly notify the journal editor or publisher and
cooperate with the editor to retract or correct the paper.
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8. Hazards and Human or Animal Subjects: The author should clearly identify in the manuscript if the work

involves chemicals, procedures or equipment that have any unusual hazards inherent in their use.

Duties of Editor

1.

Publication Decisions: Based on the review report of the editorial board, the editor can accept, reject, or
request modifications to the manuscript. The validation of the work in question and its importance to
researchers and readers must always drive such decisions. The editors may be guided by the policies of
the journal's editorial board and constrained by such legal requirements as shall then be in force
regarding libel, copyright infringement and plagiarism. The editors may confer with other editors or
reviewers in making this decision. Editors have to take responsibility for everything they publish and
should have procedures and policies in place to ensure the quality of the material they publish and
maintain the integrity of the published record.

. Review of Manuscripts: Editor must ensure that each manuscript is initially evaluated by the editor for
originality. The editor should organize and use peer review fairly and wisely. Editors should explain their
peer review processes in the information for authors and also indicate which parts of the journal are peer
reviewed. Editor should use appropriate peer reviewers for papers that are considered for publication by
selecting people with sufficient expertise and avoiding those with conflicts of interest.

. Fair Play: The editor must ensure that each manuscript received by the journal is reviewed for its

intellectual content without regard to sex, gender, race, religion, citizenship, etc. of the authors. An

important part of the responsibility to make fair and unbiased decisions is the upholding of the principle
of editorial independence and integrity. Editors are in a powerful position by making decisions on
publications, which makes it very important that this process is as fair and unbiased as possible.

4. Confidentiality: The editor must ensure that information regarding manuscripts submitted by the authors

is kept confidential. Editors should critically assess any potential breaches of data protection and patient
confidentiality. This includes requiring properly informed consent for the actual research presented,
consent for publication where applicable.

5. Disclosure and Conflicts of Interest: The editor of the Journal will not use unpublished materials disclosed

in a submitted manuscript for his own research without written consent of the author. Editors should not
be involved in decisions about papers in which they have a conflict of interest

Privacy Statement

The names and email addresses entered in this journal site will be used exclusively for the stated purposes of
this journal and will not be made available for any other purpose or to any other party.
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Abstract:

This study aims to find out how the role of intangible assets in the form of research and
development, advertisement, and human capital on firm value in manufacturing
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2018-2020. The sample was
selected by purposive sampling method and the valid data were 90 companies. The data
processing technique used multiple regression analysis assisted by Microsoft Excel
2010 and EViews 12 Student Version Lite. The results of this study indicate that
intangible assets in the form of research and development, advertisement, and human
capital as well as control variables of company size and company age simultaneously or
jointly have a significant effect on the dependent variable of firm value. The implication
of this research is the need to increase the role of intangible assets that will increase the
value of the company and attract investors to invest.

Keywords: Intangible Assets, Research and Development, Advertisement, Human
Capital, Firm Value.

Abstrak:

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana peran intangible assets berupa
research and development, advertisement, dan human capital terhadap firm value pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2018-2020.
Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan data yang valid adalah 90
perusahaan. Teknik pengolahan data menggunakan analisis regresi berganda yang
dibantu oleh program Microsoft Excel 2010 dan EViews 12 Student Version Lite. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa intangible assets berupa research and development,
advertisement, dan human capital serta variabel kontrol ukuran perusahaan dan usia
perusahaan secara simultan atau bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen firm value. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya peningkatan
peran intangible assets yang akan meningkatkan nilai perusahaan dan menarik investor
untuk berinvestasi.

Kata kunci : Aset Tidak Berwujud, Penelitian dan Pengembangan, Periklanan, Modal
Manusia, Nilai Perusahaan

Pendahuluan

Dalam lingkungan bisnis yang modern, kompetitif, dan berubah dengan cepat saat
ini, terdapat persaingan-persaingan antar pelaku usaha. llmu pengetahuan dan teknologi
informasi telah berkembang dengan sangat pesat dan memiliki peran yang penting

Jurnal Multiparadigma Akuntansi, Volume VI No. 1/2024 Edisi Januari Hal: 279-289

279


mailto:monica.125180252@stu.untar.ac.id

Rennath dan Wijaya: Pengaruh Intangible Assets terhadap Firm Value di Indonesia

dalam bidang ekonomi dan bisnis yang menciptakan persaingan antara perusahaan-
perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur, perdagangan, dan jasa untuk menjadi
yang terbaik dan berusaha mempertahankan kelangsungan perusahaan. Kemajuan di
bidang ekonomi dan bisnis juga menciptakan persaingan antar perusahaan dalam
meningkatkan kinerja perusahaan melalui kemajuan ilmu pengetahuan dan teknologi
informasi demi mencapai tujuan utama berdasarkan theory of the firm, yaitu
memaksimalkan nilai perusahaan atau kekayaan (Kurniawan & Mertha, 2016). Oleh
karena itu, setiap perusahaan melakukan berbagai inovasi dan mengembangkan strategi
bisnis untuk mencegah kebangkrutan karena tiap perusahaan bertujuan untuk
memaksimalkan nilainya masing-masing. Para pelaku bisnis semakin menyadari bahwa
daya saing bukan hanya tentang memiliki aset, tetapi juga tentang inovasi, manajemen
organisasi dan sumber daya manusia yang dimiliki. Di Indonesia, kegiatan penggunaan
aset tidak berwujud dalam mengelola sebuah perusahaan belum banyak yang
menerapkan. Hal ini dapat dilihat dari kecendrungan perusahaan di Indonesia yang lebih
memakai basis konvensional untuk mengembangkan bisnisnya, sehingga kurang
mengikutsertakan teknologi dalam produk yang dihasilkan (Sawarjuwono & Kadir,
2003). Perusahaan manufaktur yang berusaha untuk memperoleh aset strategis dapat
menjadi dasar untuk menciptakan dan mempertahankan keunggulan kompetitif
perusahaan. Selain berkewajiban atas segala aset dan sumber daya yang dimiliki oleh
perusahaan, manajemen perusahaan juga bertanggung jawab dalam mengontrol segala
aset dan sumber daya yang dimiliki sesuai dengan aturan yang telah ditetapkan
(Agustinus Simanjuntak, 2010). Sebagus dan sebanyak apapun aset yang dimiliki, sulit
bagi perusahaan untuk berkembang tanpa pengetahuan untuk mengelola aset-aset
tersebut (Daulay & Sadalia, 2018). Investasi tidak berwujud perusahaan adalah bentuk
pengeluaran modal oleh perusahaan dalam pemasaran, inovasi, pelatihan karyawan dan
keterampilan (Webster, 2000). Investasi tidak berwujud meliputi pengeluaran untuk
sumber daya manusia dalam bentuk pelatihan dan pendidikan, pengeluaran untuk
penelitian dan pengembangan, dan pengeluaran untuk pengembangan pasar (Mansfield,
1984; Lynch & Black, 1998; Bontis & Fitz-Enz, 2002; Bresnahan et al., 2002; Van Ark
et al., 2009). Aset tidak berwujud dipandang sebagai sumber daya penting untuk
pengembangan dan daya saing di seluruh dunia (Montresor & Vezzani, 2015). Nilai
perusahaan dapat menjadi gambaran atau sinyal informasi bagi para investor agar dapat
mengambil keputusan untuk berinvestasi yang tepat. Apabila keputusan yang diambil
sudah tepat, seharusnya pasar memberikan sinyal yang positif terhadap peristiwa yang
dapat kenaikan nilai perusahaan, atau sebaliknya jika nilai perusahaan bernilai negatif
maka akan menurunkan nilai perusahaan (Puspitaningtyas, 2010). Aset tidak berwujud
menciptakan kemampuan untuk memaksimalkan keuntungan dan memiliki dampak
yang signifikan terhadap nilai perusahaan (Gamayuni, 2015).

Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan keyakinan akan dampak aset tidak
berwujud yang berperan penting dalam perusahaan, menjadi masukan bagi perusahaan
untuk lebih mendalami investasi pada aset tidak berwujud yang dapat meningkatkan
nilai perusahaan.

Kajian Teori

Teori Keagenan. Teori keagenan membahas dua jenis kontrak penting, yaitu
kontrak kerja antara perusahaan dan manajer puncaknya dan kontrak pinjaman antara
manajer perusahaan dan pemegang obligasi. Hubungan keagenan didefinisikan sebagai
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sebuah kontrak di mana satu atau lebih (prinsipal) melibatkan orang lain (agen) untuk
melakukan beberapa layanan atas nama mereka yang melibatkan pendelegasian
beberapa otoritas pengambilan keputusan kepada agen (Jensen & Meckling, 1976).
Dalam teori keagenan, perusahaan itu sendiri dianggap sebagai perhubungan kontrak
dan kontrak ini dibuat dengan maksud untuk memastikan bahwa semua pihak, bertindak
untuk kepentingan mereka sendiri, pada saat yang sama termotivasi untuk
memaksimalkan keuntungan.

Teori Asimetri Informasi. Asimetri informasi terjadi ketika investor menginginkan
informasi yang cukup untuk mengidentifikasi perusahaan untuk berinvestasi dalam
kondisi informasi pasar yang sangat terbatas (Manurung, 2013). Di sisi lain, meskipun
informasi yang dimiliki seorang agen sangat lengkap, namun ada beberapa aturan yang
mencegah informasi tersebut diungkapkan kepada publik. Adanya asimetri informasi ini
mempengaruhi persepsi nilai investor bagi perusahaan tertentu. Hal ini sesuai dengan
pergeseran minat dari perusahaan yang hanya mengejar keuntungan maksimal untuk
memaksimalkan nilai perusahaan. Oleh Kkarena itu, perusahaan harus mampu
menciptakan nilai yang memenuhi harapan investor (Marcel et al., 2010).

Firm Value. Nilai perusahaan adalah jumlah nilai dari utang dan ekuitas dari
perusahaan (Rodoni & Ali, 2014). Nilai perusahaan menggunakan persamaan Tobin's
Q. Tobin's Q merupakan indikator yang dipakai untuk mengukur kinerja perusahaan,
terutama dalam mengukur nilai perusahaan dengan menunjukkan kinerja manajemen
dalam mengelola aset perusahaan (Noor, 2014). Maka, dapat disimpulkan bahwa nilai
suatu perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli di pasar
modal, khususnya harga sahamnya. Nilai perusahaan tercermin dari harga pasar
sahamnya dan kemampuan manajemen dalam memaksimalkan pengelolaan aset yang
dimiliki oleh perusahaan.

Research and Development. Research and development berguna untuk
mengembangkan pengetahuan baru dan menerapkan pengetahuan ilmiah atau rekayasa
untuk menghubungkan pengetahuan dalam satu bidang dengan yang lain. Investasi
research and development yang sukses akan menghasilkan produk atau jasa baru yang
menjadi pembeda antara sebuah perusahaan dengan perusahaan lainnya (Basgoze,
2013). Sehingga, research and development dapat meningkatkan penjualan yang secara
otomatis berdampak pada keuntungan perusahaan. Research and development terus
dikembangkan dan didanai demi mengembangkan produk perusahaan karena
memegang peran penting karena mampu meningkatkan nilai perusahaan di pasar
maupun dunia bisnis.

Advertisement. Iklan merupakan suatu perantara yang digunakan untuk menarik
pendengar, pembaca, serta penonton supaya merespon suatu barang ataupun produk.
Trehan & Trehan (2006) berpendapat bahwa saat ini pasar dikendalikan oleh konsumen
sehingga perusahaan-perusahaan harus dapat menarik konsumen supaya mereka
bersedia untuk membeli produk yang ditawarkan oleh perusahaan. Pada akhirnya, nilai
dari sesuatu perusahaan akan meningkat seiring dengan meningkatnya penjualan yang
disebabkan oleh kesadaran konsumen akan suatu produk melalui perikanan.

Human Capital. Modal manusia sebagai faktor manusia dalam organisasi; gabungan
kecerdasan, keterampilan, dan keahlian yang memberikan karakter khas pada
organisasi. Unsur-unsur manusia dalam organisasi adalah mereka yang mampu belajar,

Jurnal Multiparadigma Akuntansi, Volume VI No. 1/2024 Edisi Januari Hal: 279-289

281



Rennath dan Wijaya: Pengaruh Intangible Assets terhadap Firm Value di Indonesia

berubah, berinovasi dan memberikan daya dorong kreatif yang jika dimotivasi dengan
baik dapat menjamin kelangsungan hidup organisasi dalam jangka panjang (Bontis et
al., 1999). Pengetahuan ditingkatkan melalui interaksi di antara mereka (modal sosial)
dan menghasilkan pengetahuan yang dilembagakan yang dimiliki oleh suatu organisasi
(modal organisasi). Dengan demikian, modal manusia menjadi sumber daya tidak
berwujud yang menjadi salah satu unsur penting kelangsungan hidup dan pertumbuhan
perusahaan bersama dengan sumber daya berwujud (uang dan aset fisik).

Usia Perusahaan. Usia perusahaan yakni seberapa lama perusahaan tersebut berdiri
dan dapat bertahan di Bursa Efek Indonesia. Umur perusahaan menunjukkan seberapa
lama perusahaan untuk tetap mempertahankan eksistensinya dan mampu bersaing di
dalam dunia usaha (Dewinta & Setiawan, 2016). Perusahaan yang berdiri sejak lama
mempunyai reputasi dan berusaha untuk mempertahankannya, dan dengan pengalaman,
perusahaan memiliki kemampuan untuk meminimalkan biaya dan meningkatkan
kualitas produksi agar lebih menguntungkan (Savitri, 2014). Sehingga dapat
disimpulkan bahwa usia suatu perusahaan merefleksikan kelangsungan perusahaan dan
merupakan bukti bahwa perusahaan dapat bersaing dan memanfaatkan peluang bisnis di
dalam perekonomian.

Ukuran Perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan ukuran dimana besar kecilnya
perusahaan dapat diklasifikasikan dengan beberapa cara, seperti: total aset, nilai pasar
saham, log size, dan lain-lain. Secara umum, ukuran perusahaan diklasifikasikan
menjadi tiga kategori berdasarkan total aset perusahaan, yaitu: perusahaan kecil (small
firm), perusahaan menengah (medium firm), dan perusahaan besar (large firm)
(Machfoedz, 1994). Ukuran perusahaan berdasarkan total aset perusahaaan diatur dalam
ketentuan BAPEPAM No. 11/PM/1997 yang menyatakan bahwa: "Perusahaan
menengah atau kecil adalah perusahaan yang memiliki jumlah karyawan (total aset)
tidak lebih dari 100 milyar rupiah”. Sehingga, semakin besar ukuran suatu perusahaan,
maka semakin tinggi pula profitabilitas yang diharapkan sebagai timbal balik dari risiko
tinggi. Sebaliknya, semakin kecil ukuran suatu perusahaan, maka semakin rendah
tingkat profitabilitas yang diharapkan seiring dengan risiko rendah tersebut.

Kaitan Antar Variabel

Research and Development dengan Firm Value. Research and Development
menghasilkan produk-produk baru yang dibutuhkan oleh pasar dengan mengembangkan
pengetahuan baru dan menerapkan pengetahuan ilmiah atau rekayasa yang bermanfaat
di masa mendatang yang pada akhirnya mempengaruhi nilai perusahaan melalui laba
perusahaan. Berdasarkan Teori Asimetri Informasi, informasi yang lebih banyak
dimiliki oleh agen memicu untuk dilakukannya kegiatan investasi pada R&D yang
sesuai dengan keinginan dan kepentingan untuk memaksimumkan utilitasnya. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Mahdita (2016) menunjukkan bahwa intensitas research
and development dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan nilai perusahaan. Namun
penelitian yang dilakukan oleh Setiaji dan Muid (2011) menunjukkan hasil yang
berbeda dimana intensitas penelitian dan pengembangan berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Advertisement dengan Firm Value. Sumber daya berbasis pasar berperan penting
dalam nilai perusahaan karena meningkatkan pengenalan merek dan mengomunikasikan
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produk dan layanan perusahaan. Sumber daya pemasaran adalah aset yang digunakan
perusahaan untuk memenuhi strategi dan mencapai tujuan perusahaan (Barney &
Arikan, 2001). Berdasarkan Teori Keagenan, terjadi hubungan antara pihak manajemen
perusahaan dalam mengelola investasi periklanan dengan pemilik perusahaan yang
menerima dalam bentuk nilai perusahaan. Hasil penelitian dari Mariana dan Hatane
(2015) menunjukkan bahwa investasi pemasaran, ukuran perusahaan, dan umur
perusahaan berpengaruh secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan dan
profitabilitas. Kombih dan Suhardianto (2017) juga menunjukkan hasil yang sama
dimana aktivitas pemasaran berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Human Capital dengan Firm Value. Modal manusia menjadi sumber daya yang
berharga yang memungkinkan perusahaan untuk mempertahankan keunggulan
kompetitifnya (Chowdhury et al., 2014). Berdasarkan Teori Keagenan, terjadi hubungan
antara pihak manajemen perusahaan yakni yang mengelola modal manusia dengan
pemilik perusahaan yang menerima hasil pengelolaan modal manusia dalam bentuk
nilai perusahaan (firm value). Pelatihan sumber daya manusia mengunggulkan
perusahaan yang menghasilkan profitabilitas yang lebih tinggi (Del Valle & Castillo,
2009). Hasil penelitian Putra (2012) menunjukkan bahwa modal intelektual berpengaruh
positif pada nilai perusahaan. Sari dan Suprasto (2018) juga memiliki hasil yang sama
dalam penelitiannya, yaitu human capital memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Pengembangan Hipotesis

Berdasarkan penelitian, research and development memiliki hubungan yang
signifikan dengan firm value (Mahdita, 2016), (Bose dan Pal, 2012), dan (Ziyad dan
Azib, 2019). Tetapi penelitian lain menyatakan bahwa research and development tidak
signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dari (Setiaji dan Muid, 2011). Hi:
Investasi dalam research & revelopment berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Kemampuan pemasaran sangat penting untuk berkomunikasi secara efektif dan
memberikan nilai pelanggan. Mengkomunikasikan manfaat produk dan layanan baru
perusahaan kepada pengguna potensial, mengingatkan pelanggan saat ini tentang
efektivitas produk, dan memperkuat pengambilan keputusan pembelian adalah
keterampilan penting yang harus dimiliki perusahaan untuk mempertahankan
kemampuan komunikasi pemasaran (McKee et al., 1992). Menurut hasil penelitian,
advertisement memiliki hubungan yang signifikan dengan firm value (Mariana dan
Hatane, 2015), (Kombih dan Suhardianto, 2017), dan (Serenia dan Hatane, 2015). Ho:
Investasi dalam periklanan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Modal manusia dalam suatu organisasi berkontribusi pada peningkatan nilai
perusahaan dan kemampuannya untuk mempertahankan nilai serta menghasilkan
pengembangan dan inovasi (Miles dan Van Clieaf, 2017). Dengan demikian, investasi
dalam aset tidak berwujud berbasis modal manusia merupakan sumber daya penting
yang sangat berharga bagi perusahaan. Studi menunjukkan bahwa modal manusia
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan (Putra, 2012) dan (Sari
dan Suprasto, 2018). Hs: Investasi dalam modal manusia berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Kerangka pemikiran dalam penelitian ini seperti digambarkan dibawah ini.

Variabel Independen
1. Research & Development
. Hi
Advertisement H,
3. Human Capital Hs

N

Variabel Dependen

v Nilai Perusahaan (Firm Value)
Variabel Kontrol

1. Usia Perusahaan
2. Ukuran Perusahaan

Gambar 1.
Kerangka Pemikiran

Metodologi

Metodologi penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan data sekunder
diperoleh dari Bursa Efek Indonesia Pertukaran dalam periode 2017-2018. Pemilihan
sampel, metode yang digunakan adalah purposive sampling pada perusahaan
manufaktur dengan kriteria 1) perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama tahun 2018-2020; 2) Perusahaan manufaktur yang menerbitkan
laporan keuangan tahunan secara lengkap dari tahun 2018-2020 dan telah diaudit; 3)
perusahaan manufaktur yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang Rupiah; 4)
perusahaan manufaktur yang menyajikan unsur aset tidak berwujud berupa human
capital, advertisement, dan R&D pada tahun 2018-2020; 5) perusahaan manufaktur
yang melakukan Initial Public Offering dari tahun 2018 dan sebelumnya; 6) perusahaan
manufaktur yang mengalami laba operasi sepanjang periode 2018-2020. Jumlah
seluruhnya sampel yang valid adalah 90 perusahaan.

Variabel Operasional dan pengukuran yang digunakan adalah :
Tabel 1. Variabel Operasional Dan Pengukuran

No. Variabel Sumber Ukuran Skala
. Sudiyatno & i ilai abili .
1 Eirm Value ' yé : Nilai Pasar + Nilai Total Liabilitas Rasio
Puspitasari (2010) Total Aset
5 Research & Pramod & PUJ a . Total Pengeluaran Penelitian dan Pengembangan Rasio
Development (2012) Total Penjualen !
. . Total Pengel; Perikl .
3 Advertisement Bonardi (2001) (oma TengenaTen e Rasio
Total Penjualan
. Laba Operast + Biaya Karyawan .
4 Human Capital Prayetno (2017) P 4 Y Rasio
Biaya Karyawan
. Santioso & Chandra . .
5 Usia Perusahaan * (201 2) “ Tahun Penelitian — Tahun ke —n Rasio
Ukuran .
6 Hartono (2000) Ln (Total Aset) Rasio
Perusahaan
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Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan

Uji Asumsi Klasik. Sebelum dilakukan pengujian hipotesis, pada penelitian ini
terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik yang terdiri dari Uji Multikolinieritas dan
Uji Heteroskedasitas. Hasil uji Multikolinieritas menunjukkan nilai Variance Inflation
Factor (VIF) sebesar 1,050 untuk research & development, 1,037 untuk advertisement,
1,010 untuk human capital, 1,108 untuk usia perusahaan, dan 1,090 untuk ukuran
perusahaan yang mana angka ini berada diantara nilai tolerance >0,10 dan <10,00,
maka model regresi dikatakan terbebas dari multikolinearitas. Untuk Uji
Heteroskedasitas menggunakan uji Glejser, dan hasil olah menunjukkan nilai significant
untuk variabel research & development sebesar 0,324, variabel advertisement sebesar
0,177, untuk variabel human capital sebesar 0,432, untuk usia perusahaan sebesar
0,947, dan untuk ukuran perusahaan adalah sebesar 0,952. Nilai-nilai tersebut lebih
besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data tidak mengalami
heteroskedastisitas.

Hasil uji pengaruh (uji t) dilakukan setelah uji asumsi Kklasik dalam penelitian ini
memenuhi persyaratan, dan hasilnya dapat dilihat pada tabel dibawabh ini.

~ Tabel 2. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -5.735041 3.782305 -1.516282 0.1306
RAD -16.05218 11.47365 -1.399048 0.1630
ADS 8.545886 3.555400 2.403635 0.0169
HC 0.052451 0.008177 6.414388 0.0000
FA 0.005602 0.017382 0.322309 0.7475
FS 0.242157 0.134183 1.804676 0.0723

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel di atas, maka diperoleh persamaan regresi yang
digunakan untuk penelitian ini, yaitu sebagai berikut:
FV =-5,735041 — 16,05218 RAD + 8,545886 ADS
+0,052451 HC + 0,005602 FA + 0,242157 FS + ¢

Berdasarkan hasil regresi, variabel independen Research and Development bernilai
signifikansi sebesar 0,1630 yaitu lebih besar dari 0,05 yang artinya Research and
Development tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Firm Value dan
memiliki nilai koefisien regresi sebesar -16,05218 yang artinya Research and
Development memiliki pengaruh negatif terhadap Firm Value sehingga Hi ditolak.
Variabel independen Advertisement bernilai signifikansi sebesar 0,0169 yaitu lebih kecil
dari 0,05 yang artinya Advertisement mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
Firm Value dan memiliki nilai koefisien regresi sebesar 8,545886 yang artinya
Advertisement memiliki pengaruh positif terhadap Firm Value sehingga H> diterima.
Variabel independen Human Capital bernilai signifikansi sebesar 0,0000 yaitu lebih
kecil dari 0,05 yang artinya Human Capital mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap Firm Value dan memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,052451 yang artinya
Human Capital memiliki pengaruh positif terhadap Firm Value sehingga Hz diterima.
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Untuk mengetahui pengaruh secara simultan dari semua variabel independen
terhadap variabel dependen, maka dilakukan uji F dan didapatkan nilai probabilitas F-
statistic adalah sebesar 0,000000 yaitu lebih kecil dari tingkat signifikansi yaitu 0,05
yang berarti seluruh variabel dependen yang terdiri dari Research and Development,
Advertisement, dan Human Capital serta variabel kontrolnya yaitu ukuran perusahaan
dan usia perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen
Firm Value.

Untuk mengetahui korelasi variabel-variabel independen terhadap variabel dependen,
maka dilakukan uji koefisien determinasi (R?). Nilai Adjusted R-Square adalah sebesar
0,137.

Diskusi

Berdasarkan hasil penelitian ini, peran intangible assets yang diwakili oleh research
and development belum optimal dalam meningkatkan nilai perusahaan jika dilihat dari
pembiayan perusahaan atas investasinya dalam kegiatan penelitian dan pengembangan.
Hal ini menunjukkan bahwa aktivitas lain memiliki manfaat ekonomi dalam
menciptakan nilai perusahaan. Namun, dengan meningkatnya investasi pada periklanan
atau pemasaran, maka penjualan meningkat dan pada akhirnya meningkatkan laba
operasi yang berpengaruh pada terjadinya peningkatan nilai perusahaan. Selain itu,
investasi pada aset tak berwujud dalam bentuk human capital diperlukan karena
menjadi aset yang cukup penting untuk menjaga kelangsungan perusahaan yang
mempengaruhi nilai dari sebuah perusahaan. Human capital berupa keterampilan,
pengetahuan, dan bakat sumber daya manusia menjadi aset yang berperan dalam
membentuk nilai perusahaan.

Pemangku kepentingan dapat lebih fokus pada investasi aset tidak berwujud yang
berguna untuk meningkatkan nilai perusahaan. Namun, nilai perusahaan jika diukur dari
aset berwujud dan aset tidak berwujudnya saja tidak dapat menjamin kelangsungan dan
kelangsungan operasional perusahaan. Oleh karena itu, investor sebaiknya juga menilai
nilai perusahaan berdasarkan unsur lain selain pos-pos yang disajikan dalam dalam
laporan keuangan.

Penutup

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah pengambilan sampel yang dalam kurun waktu
yang relatif singkat, yaitu hanya pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, dan dengan variabel yang terbatas, yaitu research and development,
advertisement, dan human capital sebagai variabel independen, variabel dependen firm
value, dengan ukuran perusahaan dan usia perusahaan sebagai variabel kontrol sehingga
memungkinan adanya variabel lain yang mampu menjelaskan firm value dengan lebih
baik dan secara luas. Untuk penelitian selanjutnya dimungkinkan untuk; menambah
periode tahun penelitian dengan menggunakan jangka waktu yang lebih lama;
memperluas jenis perusahaan sebagai sampel penelitian, seperti perusahaan dengan
kegiatan perdagangan, perusahaan dengan fokus bidang keuangan, perusahaan yang
bergerak di bidang pertambangan, bukan hanya pada perusahaan manufaktur; serta
menambah variabel lain yang mampu menjelaskan nilai perusahaan dengan lebih baik.
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