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BAB 1  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang  Masalah  

Pada umumnya perusahaan mempunyai keinginan untuk tumbuh dan 

berkembang dengan baik agar berpotensi kedepanya, tujuan perusahaan dalam 

jangka waktu yang panjang dalah mengoptimalkan nilai perusahaan, nilai 

perusahaan dapat diamati melalui kemakmuran pemegang saham yang dapat 

diukur melalui harga saham perusahaan di pasar modal, jika harga saham tinggi 

maka nilai perusahaan juga akan tinggi atau sebaliknya maka dari itu tingginya 

nilai perusahaan dapat menggambarkan kesejahteraan pemilik perusahaan, serta 

berkembangnya suatu perusahaan sangat dipengaruhi dari manajemen itu sendiri. 

Peningkatan nilai perusahaan ini dapat tercapai apabila ada kerja sama 

antara manajemen perusahaan dengan pihak lain yang meliputi sharehoder 

maupun stakeholder dalam membuat keputusan-keputusan keuangan dengan 

tujuan memaksimumkan modal kerja yang dimiliki. Apabila tindakan antara 

manajer dengan pihak lain tersebut berjalan sesuai, maka masalah diantara kedua 

pihak tersebut tidak akan terjadi. Dalam kenyataannya penyatuan kepentingan 

kedua pihak tersebut sering kali menimbulkan masalah. Adanya masalah diantara 

manajer dan pemegang saham disebut masalah agensi (agency problem), 

Perbedaan kepentingan antara manajer dan pihak institusional dapat 

mempengaruhi kebijakan perusahaan yang menuntut manajemen untuk lebih 

efektif dan efisien dalam mengelola perusahaan guna meningkatkan nilai 
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perusahaan(Pujiati dan Widanar, 2005). Dewasa ini terjadi perubahan dalam 

masyarakat dari tipe industrialis dan jasa menjadi masyarakat tipe pengetahuan.  

Knowledge-based economy ditandai dengan adanya pola investasi yang tinggi 

pada research and development, teknologi informasi, pelatihan pegawai dan 

perekrutan pelanggan, sehingga penciptaan nilai dipandang sangat penting. 

Struktur kepemilikan juga berpengaruh terhadap kinerja modal intelektual 

yang bersifat secara tidak langsung. Struktur kepemilikan mencerminkan pihak-

pihak yang mempunyai kekuasaan untuk menentukan kebijakan sebagai pedoman 

bagi dewan direksi dalam menjalankan perusahaan, struktur kepemilikan yang 

dibedakan menjadi kepemilikan manajerial  dan institutional diharapkan mampu 

menjelaskan variasi terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial 

mencerminkan proporsi kepemilikan saham yang dimiliki oleh manajer, dewan 

direksi dan dewan komisaris sedangakan Kepemilikan institusional 

mencerminkan proporsi kepemilikan saham yang dimiliki oleh perusahaan 

investasi, bank, perusahaan asuransi maupun lembaga lain seperti perusahaan-

perusahaan (Novitasari dan Januarti, 2009). Kepemilikan manajerial juga 

mempunyai proporsi pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif 

ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan.  

Penelitian yang dilakukan oleh Hardiningsih (2009) pada laporan 

keuangan tahunan periode 2003 sampai dengan tahun 2006 yang dipublikasikan 

dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004 – 2007 menunjukan 

bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh yang positif tetapi tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan.Penelitian lain juga dilakukan oleh Novitasari 
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dan Januarti (2009) pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada laporan keuangan 2005-2007 yang menyatakan bahwa 

kepemilikan manjerial memiliki pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

Kepemilikan institutional yakni proporsi pemegang saham yang dimiliki 

oleh pemilik institutional seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan lain  

investasi dan kepemilikan lain kecuali anak perusahaan dan institusi lain yang 

memiliki hubungan istimewa (perusahan afiliasi dan perusahaan asosiasi). Dengan 

meningkatkan kepemilikan saham oleh manajemen akan mensejajarkan 

kedudukan manajer dengan pemegang saham sehingga manajemen akan 

termotivasi meningkatkan saham, adanya kepemilikan manajemen akan 

menimbulkan suatu pengawasan terhadap kebijakan-kebijakan yang akan di ambil 

oleh manajemen perusahaan.  Saleh (2009) memprediksi bahwa atribut tertentu 

struktur kepemilikan akan mengurangi atau meningkatkan biaya agensi, pada 

gilirannya  akan mengarah ke yang lebih baik. 

Penelitian tenta ng kepemilikan institutional yang dilakukan Hardiningsih 

(2009) pada laporan keuangan tahunan periode 2003 sampai dengan tahun 2006 

yang dipublikasikan dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2004 - 

2007 mengenai Determinan Perus ahaan yang menunjukan bahwa kepemilikan 

institutional memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Penelitian lain juga dilakukan oleh Novitasari dan Januarti (2009) pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada laporan 
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keuangan 2005-2007 yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial memiliki 

pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Research gap dalam penelitian ini yaitu masih diketahui adanya 

inkonsistensi hasil penelitian-penelitian terdahulu diantaranya penelitian Widarjo 

(2011) dapat disimpulkan bahwa secara statistik hipotesis pertama dalam 

penelitian ini tidak didukung Artinya modal intelektual tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan yang melakukan penawaran umum saham perdana.  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pasar tidak memberikan nilai yang lebih 

tinggi terhadap perusahaan yang memiliki modal intelektual yang tinggi.  

Penelitian lain dilakukan oleh Putra ( 2012 ) Berdasarkan hasil penelitian 

menunjukkan bahwa modal intelektual berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

Pengelolaan dan penggunaan modal intelektual secara efektif terbukti mampu 

meningkatkan nilai perusahaan yang dalam penelitian ini diukur dengan rasio 

price to book value (PBV). Penelitian oleh Sukirni (2012) menunjukan hasil 

penelitianya belum banyak pihak manajemen yang memiliki saham perusahaan 

dengan jumlah yang cukup signifikan. Jumlah kepemilikan manajerial yang 

rendah menyebabkan pihak manajemen lebih mementingkan kepentingannya 

sendiri daripada kepentingan perusahaan. Jumlah kepemilikan saham yang belum 

signifikan tersebut menyebabkan manajer lebih mementingkan tujuannya sebagai 

seorang manajer daripada sebagaipemegang saham. Pengaruh Kepemilikan 

Institusional terhadap Nilai Perusahaan Berdasarkan hasil penelitian, dapat 

diketahui bahwa kepemilikan Institusional berpengaruh positif secara signifkan 

terhadap nilai perusahaan. Kedua penelitian tersebut mengungkapkan hasil yang 
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berbeda Sehingga penelitian ini perlu dilakukan ulang dan dikembangkan untuk 

menguji kembali peran variabel fundamental internal modal intetelktual dengan 

kondisi, waktu, dan tempat penelitian yang berbeda. Tujuannya untuk 

membuktikan secara empiris bahwa terdapat pengaruh modal inteklektual, 

struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor keuangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2015. 

Di Indonesia fenomena IC mulai berkembang terutama setelah munculnya 

PSAK Revisi 2000 PSAK No. 19 menjelaskan ada empat kriteria yang harus 

dipenuhi agar suatu aset dapat dikategorikan sebagai aktiva tak berwujud: (1) aset 

tersebut dapat di identifikasi implikasinya aktiva tersebut dapat dijual, di tukarkan 

atau disewakan, (2) perusahaan memiliki kontrol atas aktiva tersebut (3) aktiva tak 

berwujud akan memberikan manfaat bagi perusahaan dimasa yang akan datang, 

(4) harga perolehan aktiva tersebut dapat di ukur secara andal. (Appuhami dalam 

Mendra, 2012) menyatakan bahwa semakin besar nilai modal intelektual 

(VAIC™) semakin efisien penggunaan modal perusahaan, sehingga menciptakan 

value added bagi perusahaan. Physical capital sebagai bagian dari modal 

intelektual juga menjadi sumber daya yang menentukan kinerja perusahaan.  

Modal intelektual diyakini dapat berperan penting dalam peningkatan nilai 

perusahaan dan kinerja perusahaan, perusahaan yang mampu memanfaatkan 

modal intelektualnya secara efisien maka nilai pasarnya akan meningkat. 

Sehingga modal intelektual menjadi aset yang sangat berharga bagi perusahaan 

modern saat ini. Hal ini menimbulkan tantangan bagi para akuntan untuk 

mengidentifikasi mengukur dan mangungkapkanya dalam laporan keuangan 
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misalnya (Pulic dalam Putra, 2012) tidak mengukur secara langsung intellectual 

capital perusahaan tetapi mengajukan suatu ukuran untuk menilai efisiensi dari 

nilai tambah sebagai hasil dari kemampuan intelektual perusahaan (Vallue Added 

Intellectual Coefficient VAIC™). Semua data yang dibutuhkan untuk menghitung 

nilai VAIC™ diperoleh dari laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit 

sehingga data bersifat obyektif dan dapat diandalkan, selain itu pelaksanaan 

metode ini mudah dilakukan oleh berbagai stakeholder internal dan eksternal 

sehingga hasilnya mudah di interpretasikan (Saleh, et. al.2009). 

Berkembangnya teori-teori mengenai pengukuran modal intelektual, 

laporan keuangan tradisional terutama neraca yang dimandatkan untuk 

menyajikan nilai perusahaan dirasa telah gagal untuk menyajikan informasi yang 

penting karena neraca dewasa ini telah didominasi oleh kelompok Tangible Assets  

serta bertolak belakang dengan semakin diakuinya modal intelektual dalam 

mendorong nilai dan keunggulan kompetitif perusahaan, praktik akuntansi 

tradisional tidak mengungkapkan identifikasi dan pengukuran aktiva tidak 

berwujud pada organisasi khususnya organisasi berbasis ilmu pengetahuan 

(Putra,2012). Penelitian yang dilakukan oleh Widarjo (2011) pada perusahaan 

yang melakukan penawaran umum saham perdana pada tahun 1999-2007 yang 

menyatakan pengungkapan modal intelektual berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian lain juga dilakukan oleh Putra (2012) meneliti Intellectual 

Capital pada perusahaan yang Go Public di BEI dengan konstanta 0,137 dan nilai 

signifikan 0,032 yang lebih kecil dari a (0,05), menunjukan bahwa modal 

intelektual berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  
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Tujuan dari penelitian ini adalah untuk meneliti pengaruh modal 

intelektual, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institutional terhadap nilai 

perusahaan. Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi perusahaan dalam mengelola modal intelektual, agar nilai perusahaan dapat 

meningkat. 

 
B. Rumusan Masalah 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian yang telah 

dilakukan sebelumnya. Adanya perbedaan hasil antara beberapa penelitian yang 

telah dilakukan sebelumnya, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

yang sama. Rumusan masalah dalam penelitian ini antara lain adalah : 

1. Apakah modal intelektual berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah struktur kepemilikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah kerpemilikan institutional berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

C. Tujuan Penelitian  

Secara umum penelitian ini bertujuan untuk menganilis  pengaruh modal 

intelektual dan struktur kepemilikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan secara spesifik penelitian ini bertujuan untuk menganalisis : 

1. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh modal intelektual terhadap nilai 

perusahaan.  

2. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh struktur kepemilikan institutional 

terhadap nilai perusahaan. 
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3. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh struktur manajerial terhadap nilai 

perusahaan.  

D. Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah : 

1. Secara teoritis pene litian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai 

sumbangan pemikiran, dalam rangka pengembangan teori-teori yan berkaitan 

dengan pengaruh modal intelektual, kepemilkian manajerial dan kepemilikan 

institutional terhadap nilai perusahaan. 

2. Secara ptraktis penelitian diharapkajn dapat bermanfaat : 

a. Bagi penulis, penelitian ini dapat diharapkan dapat mengubah pengetahuan 

dan wawassan khususnya dalam hal pengaruh modal intelektual, 

kepemilikan manajerial dan kepemilikan institutional terhadap nilai 

perusahaan. 

b.  Bagi pembaca, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai daasar 

pembuatan penelitian secara mendalam untuk melakukan penelitian 

selanjutnya. 

3. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan acuan untuk 

mempertimbangkan kebijakan yang akan di ambil bagi perusahaanya.  

E. Sistematika Penulisan Skripsi 

Pembahasan skripsi ini terbagi menjadi lima bab yang masing-masing bab 

membahas sebagai berikut: 
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BAB I  : PENDAHULUAN 

Dalam bab ini penulis menjelaskan tentang latar belakang 

masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 

dan sistematika  penulisan skripsi.  

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 

Dalam bab ini penulis menjelaskan ruang lingkup manajemen 

keuangan teori-teori yang berhubungan dengan variabel penelitian 

yaitu tentang modal intelektual, struktur kepemilikan, dan nilai 

perusahaan, serta tujuan empiris penelitian terdahuluh, hipotesis 

dan kerangka pemikiran.  

BAB III : METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian, variabel 

penelitian dan definisi operasional variabel dependen dan 

independen, data dan sumber data, populasi, sampel, metode 

pengumpulan data, metode analisis dan uji asumsi klasik. 

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Dalam bab ini penulis menguraikan tentang perhitungan uji 

asumsi klasik dan uji hipotesis, analisis data dan pembahasanya.  

BAB V  : PENUTUP 

Dalam bab ini penulis menguraikan tentang kesimpulan, 

keterbatasan penelitian, dan saran-saran. 


