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MOTTO 

 

 

“Allah akan meninggikan orang-orang yang beriman di antara kamu dan orang-

orang yang diberi ilmu pengetahuan beberapa derajat” 

(QS. Al Mujadalah:11)* 

 

 

 

“Sekiranya lautan menjadi tinta untuk (menulis) kalimat-kalimat Tuhanku, 

sungguh habislah lautan itu sebelum habis (ditulis) kalimat-kalimat Tuhanku, 

meskipun Kami datangkan tambahan sebanyak itu (pula)” 

(QS. Al Kahfi:109)** 

 

 

 

 

“Sesungguhnya lenyapnya wibawa ilmu dan hikmah hanya karena bila yang 

bersangkutan mencari keduniawian dengan melalui keduanya”*** 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* CV Diponegoro. 2000. Al Quran dan Terjemahannya. Bandung: Diponegoro 

** Izzuddin, Solikhin Abu. 2007. The Way to Win. Yogyakarta: Pro-U Media. 

*** Al Qarni, Aidh bin Abdullah. 2004. Cambuk Hati. Bandung: Irsyad baitus 

Salam. 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengaruh Komponen Pembentuk 

Intellectual Capital terhadap Nilai Pasar pada perusahaan telekomunikasi yang 

terdaftar di BEI. Penelitian ini menggunakan kerangka Pulic dan data sekunder 

berupa data dari laporan keuangan yang telah diaudit dan harga saham dari 

delapan perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI tahun 2009 hingga 

2012. Sampel diambil menggunakan metode purposive sampling. Penelitian ini 

menggunakan persamaan regresi linier berganda untuk mengetahui pengaruh 

komponen intellectual capital yaitu customer capital, human capital, dan 

structural capital terhadap nilai pasar dimana untuk mengukur komponen 

intellectual capital digunakan model Pulic yaitu VACA, VAHU, STVA dan untuk 

mengukur nilai pasar digunakan market to book ratio (MBR). Hasil dari penelitian 

ini yaitu customer capital (VACA) dan structural capital (STVA) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai pasar perusahaan telekomunikasi sedangkan 

human capital (VAHU) berpengaruh signifikan terhadap nilai pasar perusahaan 

telekomunikasi. 

Kata Kunci: intellectual capital, customer capital, human capital, structural 

capital, nilai pasar 
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ABSTRACT 

 

This study aims to test the Influence of Intellectual Capital Components towards 

the Market Value of the telecommunications company listed on the Stock 

Exchange. This research uses the Pulic’s framework and secondary data from the 

audited financial statements and stock prices of eight telecom companies listed on 

the Stock Exchange from 2009 to 2012. The samples were taken using purposive 

sampling method. This study used multiple linear regression equation to 

determine the effect of intellectual capital components that are customer capital, 

human capital and structural capital towards market value which to measure the 

intellectual capital components used Pulic models are VACA, VAHU, STVA and 

to measure market value used the market to book ratio (MBR). The results of this 

analysis are customer capital (VACA) and structural capital (STVA) has no 

significant effect to market value and human capital (VAHU) affect significantly 

to market value of the telecommunications company. 

Keywords: intellectual capital, customer capital, human capital, structural 

capital, market value 
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RINGKASAN 

 

Analisis Pengaruh Komponen Pembentuk Intellectual Capital terhadap Nilai 

Pasar pada Perusahaan Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI; Clara Shinta 

Yossi Ananda, 090810301251: 75 halaman; Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi 

Universitas Jember. 

 

Dalam situasi persaingan bisnis yang semakin tajam, tiap-tiap organisasi 

dituntut untuk memiliki keunggulan kompetitif agar dapat tetap bersaing dan tetap 

dapat eksis di pasar. Agar dapat terus bertahan dengan cepat, perusahaan-

perusahan mengubah dari bisnis yang didasarkan pada tenaga kerja (labor based 

business) menuju bisnis berdasarkan pengetahuan (knowledge based business) 

dengan karakteristik utama ilmu pengetahuan. Perubahan tersebut adalah 

pergeseran dominasi sumber daya fisik ke arah dominasi pengetahuan dengan 

penerapan manajemen pengetahuan (knowledge management). 

Intellectual capital (IC) merupakan sumber penciptaan nilai tidak 

berwujud yang berhubungan dengan kemampuan karyawan, sumber daya 

organisasi, dan sistem informasi serta hubungan dengan para stakeholders yang 

penting untuk menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan dalam 

industri, selain itu IC juga memainkan peran penting dalam menciptakan 

keunggulan kompetitif perusahaan yang berkelanjutan. Di Indonesia, fenomena IC 

mulai berkembang terutama setelah munculnya PSAK No. 19 (revisi 2000) 

tentang aktiva tak berwujud.  

Intellectual capital mempunyai tiga komponen yaitu customer capital, 

human capital, dan structural capital (VACA, VAHU, STVA). Human capital 

terbentuk dari skill, bakat, pengalaman, dan keahlian yang berbasis karyawan. 

Structural capital dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi proses rutinitas perusahaan dan strukturnya yang mendukung usaha 

karyawan untuk menghasilkan kinerja intelektual secara optimal. Sedangkan 

customer capital mengacu pada jaringan perusahaan dalam memuaskan konsumen 
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dan mencapai loyalitasnya pada perusahaan yang didasarkan pada physical 

capital. 

Yang membedakan penelitian ini dengan penelitian terdahulu adalah 

obyek penelitian, variabel terikat, dan periode pengamatan. Peneliti sebelumnya 

menggunakan periode pengamatan dua tahun yaitu 2006 dan 2007 sedangkan 

dalam penelitian ini periode pengamatannya adalah 4 tahun yaitu tahun 2009-

2012 dan menggunakan laporan keuangan yang telah diaudit. Penggunaan 

variabel terikat yang diukur menggunakan Market to Book ratio yaitu 

perbandingan nilai pasar (harga saham dikali jumlah saham yang beredar) dengan 

nilai bukunya berbeda dengan peneliti sebelumnya yang hanya menggunakan 

harga saham. Alasan memilih  variabel tersebut adalah karena harga saham sudah 

termasuk dalam Market to book ratio. Selain itu dengan menggunakan nilai buku 

dan nilai pasar, pertumbuhan perusahaan dapat diketahui. Pertumbuhan 

menunjukkan investment opportunity set. Dengan semakin besarnya rasio yang 

diperoleh artinya pasar percaya bahwa nilai pasar perusahaan lebih besar dari nilai 

bukunya dan pilihan keputusan investor untuk berinvestasi akan semakin besar. 

Nilai buku saham emiten dapat mencerminkan berapa besar jaminan yang akan 

diperoleh oleh pemegang saham apabila perusahaan penerbit saham (emiten) 

dilikuidasi dan menunjukkan aktiva bersih per lembar saham yang dimiliki oleh 

pemegang saham. Jika variabel terikat hanya diukur menggunakan harga saham 

maka tidak ada perbandingan dengan nilai buku perusahaan yang bersangkutan 

dan juga investor tidak dapat mengetahui jaminan perolehan jika perusahaan 

dilikuidasi.  

Objek penelitiannya yaitu perusahaan telekomunikasi yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Alasan memilih objek ini karena perkembangan 

industri telekomunikasi dewasa ini semakin meningkat pesat, banyaknya 

permintaan konsumen akan sarana operator telekomunikasi sangat tinggi, ditandai 

dengan semakin banyaknya sarana operator telekomunikasi baru bermunculan 

dengan beragam jenis produk dan fitur-fitur penunjang yang menguatkan kualitas 

jasa sebagai unggulan produk mereka dimana hal tersebut merupakan hasil dari 

pengetahuan dan sumber daya yang dimiliki perusahaan yang nantinya dapat 
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menyebabkan pertumbuhan jumlah pelanggan di industri telekomunikasi. 

Pertumbuhan pelanggan dan sewa infrastruktur yang menunjang kualitas 

telekomunikasi akan mendukung pertumbuhan pendapatan. Melihat 

perkembangan dunia telekomunikasi tersebut memberikan peluang bagi investor 

untuk melakukan investasi pada industri ini. 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah cross section data 

dan time series data. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang telah diaudit dan 

dipublikasikan juga data harga saham perusahaan telekomunikasi yang listed di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi penelitian ini adalah perusahaan 

telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sedangkan teknik 

pengambilan sampel yang digunakan adalah dengan metode purposive sampling 

yang merupakan salah satu teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria yang 

disesuaikan dengan tujuan penelitian atau pertimbangan tertentu dari peneliti. 

Langkah pertama sebelum menghitung VACA, VAHU, STVA, adalah 

dengan menentukan terlebih dahulu total value addednya. Setelah diketahui nilai 

dari value added maka selanjutnya adalah menghitung nilai VACA, VAHU, 

STVA. VACA dihitung dengan  membagi value added dengan nilai customer 

capital, VAHU dihitung dengan membagi value added dengan nilai human 

capital, STVA dihitung dengan membagi value added dengan nilai structural 

capital. Untuk nilai pasar diukur menggunakan market to book ratio (MBR) yaitu 

nilai pasar dibanding nilai buku. 

Hasil dari penelitian ini adalah (1) Customer capital tidak berpengaruh 

signigikan terhadap nilai pasar perusahaan telekomunikasi, (2) Human capital 

berpengaruh signifikan terhadap nilai pasar perusahaan telekomunikasi, (3) 

Structural capital tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai pasar perusahaan 

telekomunikasi. 
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