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ABSTRAK 

Rema Rismaya Fitria (1902025165) 

DAMPAK INTELLECTUAL CAPITAL TERHADAP FIRMS MARKET 

VALUE PADA PERUSAHAAN INDUSTRI PERTAMBANGAN DI 

INDONESIA 

Skripsi, Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis. Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2023. Jakarta. 

Kata kunci: Intellectual Capital, HCE, SCE, CEE, Firms Market Value 

Intellectual Capital (IC) merupakan hal yang perlu untuk dikaji mengingat peran 

besarnya sebagai kekuatan pendorong dan sumber daya penting dalam penciptaan 

nilai perusahaan. Penelitian ini bertujuan menganalisis Firms Market Value dengan 

variabel prediktor dari komponen IC meliputi Human Capital Efficiency (HCE), 

Structural Capital Efficiency (SCE) dan Capital Employed Efficiency (CEE). 

Pengujian hipotesis menggunakan data sekunder berupa laporan tahunan 

perusahaan pertambangan tahun 2017-2021. Digunakan sebanyak 80 sampel dari 

16 perusahaan yang telah melalui observasi dan memenuhi kriteria. Teknik 

pengumpulan data yang digunakan yaitu metode dokumentasi dan regresi linear 

berganda sebagai alat analisis.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel HCE dan CEE 

berpengaruh positif signifikan terhadap Firms Market Value perusahaan 

pertambangan tahun 2017-2021. SCE menjadi satu-satunya variabel yang positif 

namun tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. Selanjutnya, secara 

simultan, Intellectual Capital secara bersama-sama mempengaruhi Firms Market 

Value dengan signifikan. Variabel Firms Market Value sebesar 13.90% dipengaruhi 

oleh variabel bebas HCE, SCE dan CEE. Pengelolaan yang baik terkait komponen 

IC dari aset yang dimiliki sangat diperlukan agar dapat menghasilkan nilai tambah 

(value added) bagi perusahaan yang memicu peningkatan produktivitas, profit 

sekaligus Firms Market Value perusahaan.  
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ABSTRACT 

Rema Rismaya Fitria (1902025165) 

THE IMPACT OF INTELLECTUAL CAPITAL ON FIRMS MARKET 

VALUE IN MINING INDUSTRY COMPANIES IN INDONESIA 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Management Major. Economical and 

Business Faculty of Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA. 2023. Jakarta 

Keywords:  Intellectual Capital, HCE, SCE, CEE, Firms Market Value 

Intellectual Capital (IC) is something that needs to be studied given its huge role as 

a driving force and an important resource in the creation of corporate value. The 

research aims at analyzing Firms Market Value with predictor variables of the IC 

components including Human Capital Efficiency (HCE), Structural Capital 

Effectiveness (SCE) and Capital Employed Efficiencies. (CEE). Testing the 

hypothesis using secondary data in the form of the annual report of the mining 

company for 2017-2021. It used 80 samples from 16 companies that have passed 

the observation and met the criteria. The data collection technique used is the 

method of documentation and double linear regression as an analysis tool.  

The results of the study show that partially the variables HCE and CEE have 

a significant positive impact on the company’s Market Value of the mining 

company in 2017-2021. SCE is the only positive variable that has no effect on the 

dependent variable. Furthermore, simultaneously, Intellectual Capital collectively 

affects Firms Market Value significantly. The Firms Market Value variable of 

13.90% is influenced by the free variables HCE, SCE and CEE. Good management 

of the IC components of the aset s it owns is essential in order to produce added 

value (value added) for the company that triggers increased productivity, profit and 

firm market value of the company.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan bisnis terus menunjukan kemajuan yang sangat pesat dengan 

persaingan yang ketat. Adanya persaingan tersebut membuat perusahaan harus 

terus berupaya menempatkan dirinya dalam posisi yang lebih baik ataupun stabil 

dalam menghadapi persaingan dan mempertahankan eksistensi serta terus 

mengalami perkembangan yang positif. Dalam Theory Of The Firm menyebutkan 

bahwa setiap perusahaan memiliki tujuan utama untuk memaksimalkan kekayaan 

atau nilai perusahaannya.  

Salah satu keinginan para pemilik bisnis adalah memiliki nilai perusahaan 

yang tinggi. Ini karena kemakmuran pemegang saham yang tinggi akan ditunjukkan 

oleh nilai yang tinggi. Harga pasar saham mencerminkan keputusan investasi, 

manajemen aset, dan pendanaan yang menunjukkan kekayaan perusahaan serta 

pemegang saham. Nilai perusahaan dapat diproksikan dengan menggunakan Price 

to Book Value (PBV). Pengukuran rasio pasar ini menunjukkan seberapa besar 

pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Rasio PBV yang lebih tinggi 

menunjukkan tingkat keberhasilan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi 

pemegang sahamnya. Hal ini sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa 

investor dapat mengetahui nilai perusahaan dengan informasi yang diperoleh dari 

sinyal yang diberikan perusahaan (Ristyawan, 2019). 
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Gambar 1. Pertumbuhan PBV Industri Pertambangan Indonesia 

 

PBV rata-rata beberapa perusahaan pertambangan di Indonesia bergerak 

secara fluktuatif dari 2017 hingga 2021 seperti yang ditunjukkan pada grafik di atas. 

Kondisi aktivitas investasi di sektor industri pertambangan mengalami penurunan 

dimulai dari tahun 2017-2019 yang dipicu oleh perlambatan ekonomi, penurunan 

aktivitas industri dan pendapatan akibat rendahnya harga jual di masa pandemi 

Covid-19 dan berujung pada fenomena krisis energi global tahun 2021 (Wikipedia, 

2023). 

Sektor pertambangan kini masih tercatat sebagai salah satu sumber daya 

terpenting di Indonesia. Terbukti dari kontribusi yang diberikan oleh industri 

pertambangan berperan besar bagi pendapatan negara di setiap tahunnya. 

Perusahaan tentu harus meningkatkan nilainya dengan mempertahankan 

keunggulan kompetitif dalam menghadapi persaingan bisnis. Hal lain yang juga 

dapat dilakukan yaitu menguatkan minat investor untuk melakukan investasi dari 
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surplus dana yang mereka punya ke perusahaan pertambangan melalui Bursa Efek 

Indonesia. 

Kesenjangan yang terjadi antara pasar perusahaan dengan nilai buku juga 

telah menarik penelitian untuk mengeksplorasi lebih luas nilai tidak terlihat dari 

laporan keuangan. Keterbatasan laporan keuangan dalam menjelaskan nilai pasar 

perusahaan atau Firms Market Value menunjukan fakta bahwa sumber nilai 

ekonomi kontemporer atau modern tidak didapatkan hanya dari aset fisik 

perusahaan saja melainkan juga aset tak berwujud. Saat ini sumber keunggulan 

kompetitif dari aset  tidak berwujud salah satunya berbentuk pengetahuan (Kweh et 

al., 2019; Ahmed et al., 2019; Ferramosca & Ghio, 2018; Dzenopoljac et al., 2017). 

Pergeseran dari ekonomi berbasis fisik ke ekonomi berbasis pengetahuan pun telah 

menantang banyak praktisi untuk menemukan cara baru dalam mengukur aset tak 

berwujud, termasuk Intellectual Capital (IC) atau biasa disebut sebagai modal 

intelektual (Soewarno & Tjahjadi, 2020). 

Intellectual Capital dipahami sebagai faktor penting dalam mendorong 

peningkatan daya saing perusahaan dan penciptaan nilai dalam ekonomi berbasis 

pengetahuan. IC menjadi sumber daya yang memiliki kemampuan untuk 

menciptakan nilai tambahan bagi perusahaan dan merupakan salah satu komponen 

yang menentukan nilai perusahaan. Menurut penelitian yang dilakukan oleh 

Chowdhury et al. (2019), IC digambarkan sebagai sumber daya dan pendorong 

penting dalam menciptakan nilai dan pengembangan perusahaan yang 

berkelanjutan. IC juga membantu meningkatkan laba dan inovasi baru. IC menjadi 

kontributor penting bagi kinerja perusahaan untuk membuktikan adanya 
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kesenjangan yang terjadi dalam rasio Price-to-Book Value atau nilai buku (Nadeem 

et al., 2018).  

 Laporan keuangan adalah informasi yang digunakan untuk menggambarkan 

kinerja perusahaan dan informasi bagi seorang investor sangat penting untuk 

membuat keputusan investasi. Akibatnya, investor diharapkan untuk dapat 

mempertimbangkan informasi tambahan terkait IC yang memiliki peran strategis 

dalam setiap perusahaan. Mayoritas pada penelitian sebelumnya di bidang ini 

mengukur modal intelektual menggunakan VAIC yang berkaitan antara IC (Human 

Capital Efficiency (HCE), Capital Employed Efficiency (CEE), dan Structural 

Capital Efficiency (SCE) sedangkan nilai perusahaan dan kinerja keuangan 

menggunakan tiga ukuran, yaitu Return On Asets (ROA), Aset  Turnover (ATO), 

dan Market to Book Value (MB) (Al-Azizah & Wibowo, 2023; Soewarno & 

Tjahjadi, 2020). 

Ada berbagai cara untuk mengukur nilai modal intelektual setelah diketahui 

bahwa IC mampu meningkatkan kinerja keuangan dan menciptakan nilai. VAIC 

(Value Added Intellectual Coefficient) menjadi salah satu model yang dapat 

diterapkan dalam penelitian di sektor ekonomi berbasis pengetahuan. Peran utama 

VAIC adalah untuk menunjukkan stimulasi pertumbuhan ekonomi baik di tingkat 

ekonomi mikro maupun di tingkat ekonomi makro dalam kaitannya dengan nilai 

tambah yang dihasilkan dengan mengacu pada modal intelektual (Polcyn, 2022). 

Kinerja modal intelektual perusahaan dapat diukur dengan menggunakan model 

VAIC di berbagai negara dan industri (Ozkan et al., 2017).  



5 

 

 
 

Dari berbagai uraian diatas dan juga fenomena serta adanya perbedaan dari 

hasil penelitian sebelumnya, penulis ingin menyelidiki secara empiris hubungan 

antara modal intelektual (IC) perusahaan dan rasio nilai pasar terhadap nilai buku, 

maka dari itu penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul: “Dampak 

Intellectual Capital Terhadap Firms Market Value Pada Perusahaan Industri 

Pertambangan Di Indonesia”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, maka penulis dapat 

mengidentifikasi masalah – masalah sebagai berikut: 

1. Sepanjang tahun 2017-2021 kondisi Firms Market Value perusahaan sektor 

pertambangan di Indonesia lebih banyak mengalami penurunan dipicu oleh 

perlambatan ekonomi, penurunan aktivitas industri dan pendapatan akibat 

rendahnya harga jual di masa pandemic Covid-19 dan berujung pada fenomena 

krisis energi global tahun 2021 (Wikipedia, 2023). 

2. Penurunan nilai pasar perusahaan menyebabkan investor sulit memberi 

kepercayaan terhadap perusahaan untuk menanamkan modalnya dikarenakan 

tingkat pengembalian yang dihasilkan menjadi tidak optimal. 

3. Sektor pertambangan dinilai memiliki potensi pertumbuhan dan resiko yang 

tinggi dalam kegiatan eksplorasi. 

4. Keterbatasan laporan keuangan dalam menyajikan informasi terkait intangible 

assets berupa Intellectual Capital beserta komponennya yang dapat digunakan 

para investor untuk memperoleh informasi terkait sumber daya perusahaan. 
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5. Terdapat hasil penelitian terdahulu yang belum konsisten dalam model 

pengujian yang tersedia sehingga diperlukan adanya penelitian lebih lanjut 

mengenai topik ini. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Untuk memperjelas dan mendapatkan suatu pokok pembahasan yang rinci serta 

tidak keluar dari pokok pembahasan, maka penulis membatasi masalah yang akan 

dibahas hanya pada tiga variabel dari komponen Intellectual Capital, yakni 

variabel bebas (X1) adalah Human Capital Efficiency, (X2) adalah Structural 

Capital Efficiency, dan (X3) adalah Capital Employeed Efficiency serta variabel 

terikat (Y) adalah Firms Market Value yang diproksikan dengan rasio Price to 

Book Value (PBV). Objek penelitian adalah perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan data penelitian tahun 2017-2021. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan pada uraian latar belakang penelitian diatas, maka disusun perumusan 

masalah penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah terdapat pengaruh Human Capital Efficiency (HCE) dengan Firms 

Market Value pada perusahaan pertambangan? 

2. Apakah terdapat pengaruh Structural Capital Efficiency (SCE) dengan Firms 

Market Value pada perusahaan pertambangan? 

3. Apakah terdapat pengaruh Capital Employed Efficiency (CEE) dengan Firms 

Market Value pada perusahaan pertambangan? 
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4. Apakah terdapat pengaruh Human Capital Efficiency (HCE), Structural 

Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed Efficiency (CCE) dengan 

Firms Market Value pada perusahaan pertambangan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini dirumuskan berdasarkan latar belakang dan perumusan 

masalah diatas yaitu sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Human Capital Efficiency (HCE) yang dihitung 

dengan proksi PBV terhadap Firms Market Value pada perusahaan 

pertambangan. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Structural Capital Efficiency (SCE) yang dihitung 

dengan proksi PBV terhadap Firms Market Value pada perusahaan 

pertambangan. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Capital Employed Efficiency (CCE) yang dihitung 

dengan proksi PBV terhadap Firms Market Value pada perusahaan 

pertambangan. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Human Capital Efficiency (HCE), Structural 

Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed Efficiency (CCE) terhadap  

Firms Market Value pada perusahaan pertambangan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi perkembangan ilmu ekonomi yang 

dapat digunakan sebagai sumber bacaan atau dijadikan bahan pendukung dalam 
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memecahkan permasalahan khususnya yang berkaitan dengan Intellectual Capital 

dan implikasinya terhadap Firms Market Value atau nilai perusahaan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

1. Bagi Peneliti 

Diharapkan bahwa penelitian ini akan memberi pengetahuan khususnya bagi 

peneliti dalam memahami nilai intelektual dan komponennya, serta bagaimana 

hal-hal tersebut berdampak pada Firms Market Value. 

2. Bagi Akademisi 

Diharapkan penelitian ini akan memberi pemahaman yang lebih baik bagi 

akademisi tentang Intellectual Capital serta dapat digunakan sebagai sumber 

referensi untuk penelitian lanjutan oleh para peneliti atau mahasiswa yang 

ingin mempelajari lebih dalam terkait modal intelektual. 

3. Bagi Perusahaan 

Diharapkan penelitian ini dapat membantu menjadi pedoman dan sumber 

informasi tambahan yang berguna bagi manajemen bisnis sebagai bahan 

pertimbangan pada penyusunan strategi yang berkaitan dengan penerapan 

Intellectual Capital di perusahaan dengan tujuan memaksimalkan atau 

memperbaiki nilai perusahaanya. 

4. Bagi Investor 

Diharapkan penelitian ini dapat membantu investor dalam membuat keputusan 

investasi yang tepat. Melalui informasi yang di dapat dengan mengukur kinerja 

Intellectual Capital, investor diharapkan dapat menilai sebuah perusahaan 

secara menyeluruh. 
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