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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Masalah keuangan merupakan salah satu masalah yang sangat vital bagi 

perusahaan dalam perkembangan bisnis di semua perusahaan. Salah satu tujuan 

utama didirikannya perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan yang 

maksimal. Namun berhasil tidaknya perusahaan dalam mencari keuntungan dan 

mempertahankan perusahaannya tergantung pada manajemen keuangan. 

Perusahaan harus memiliki kinerja keuangan yang sehat dan efisien untuk 

mendapatkan keuntungan atau laba. Oleh sebab itu, kinerja keuangan merupakan 

hal yang penting bagi setiap perusahaan di dalam persaingan bisnis untuk 

mempertahankan perusahaannya (Ulum, dkk , 2009). 

Mahsun (2009:25) menyatakan bahwa kinerja keuangan suatu perusahaan 

dapat diartikan sebagai prospek atau masa depan, pertumbuhan dan potensi 

perkembangan yang baik bagi perusahaan. Untuk dapat mengukur tingkat kinerja 

perusahaan, pengukurannya dapat dilakukan dengan rasio keuangan dengan melihat 

trend setiap tahun dari masing-masing rasio keuangan. Nuruwael dan Sitohang 

(2013) menyatakan bahwa tinggi rendahnya kinerja keuangan suatu perusahaan 

merupakan dasar pertimbangan guna pemilihan tujuan investasi oleh para investor 

pada umumnya. Apabila kinerja suatu perusahaan baik dapat dikatakan perusahaan 

tersebut telah menjalankan usahanya secara efektif dan efisien. Penilaian kinerja 
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keuangan perusahaan diukur melalui pengevaluasian laporan keuangan perusahaan, 

khususnya analisis laporan keuangan. 

Kinerja perusahaan yang baik mempengaruhi kemudahan perusahaan untuk 

memperoleh pinjaman, mempengaruhi keputusan investor dalam menentukan 

modalnya dan bagi masa depan perusahaan (Batohir dan Praptoyo,2015). Dan 

perusahaan yang baik dan sehat yang mendukung kinerja keuangan yang baik 

seperti yang dikutip dari http://www.tommcifle.com/10-tanda-bisnis-yang-sehat-dan-

bersih/ ciri-ciri bisnis yang sehat dan bersih adalah sebagai berikut: 

1. Berjalan dengan sistem yang terkendali 

2. Memiliki pertumbuhan profit yang sehat minimal 10%-15% per tahun 

3. Memiliki karyawan yang produktivitasnya terukur 

4. Bisa berjalan tanpa intervensi pemilik secara operasional 

5. Tidak suntik modal secara terus menerus 

6. Mampu membayar hutang 

7. Memiliki perputaran stok yang tinggi 

8. Punya budget besar untuk pelatihan karyawan 

9. Karyawan loyal lebih banyak dari yang keluar masuk 

10. Punya dana promosi yang besar 

 

Selain untuk mencapai kinerja keuangan yang baik, tujuan utama berdirinya 

sebuah perusahaan menurut theory of the firm adalah untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan (value of the firm) (Salvatore, 2005) dalam Simanungkalit (2015). Nilai 

perusahaan sangat penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat 

mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Perusahaan mengharap 

manajer keuangan akan melakukan tindakan terbaik bagi perusahaan dengan 

memaksimalkan nilai perusahaan sehingga kemakmuran (kesejahteraan) pemilik 

atau pemegang saham dapat tercapai (Nugroho, 2014).  

http://www.tommcifle.com/10-tanda-bisnis-yang-sehat-dan-bersih/
http://www.tommcifle.com/10-tanda-bisnis-yang-sehat-dan-bersih/
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Berdirinya sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Ada tujuan 

jangka pendek dan jangka panjang. Dalam jangka pendek perusahaan bertujuan 

untuk mencapai keuntungan maksimal dengan menggunakan sumber daya yang 

ada, sementara dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah 

memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan nilai pasar yang 

mampu memberikan kemakmuran bagi pemegang saham secara maksimum jika 

harga saham perusahaan meningkat (Nurlela dan Ishlahuddin,  2008) dalam Devi. 

dkk (2017). 

Harga saham menunjukkan nilai dari suatu prestasi perusahaan. Semakin 

naik nilai harga saham akan menunjukkan prestasi yang baik, semakin banyak 

prestasi yang dimiliki maka semakin banyak saham perusahaan tersebut diminati 

investor. Prestasi yang baik dari suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan 

keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan (Yulianti, 2015) 

Nilai perusahaan lazim diindikasikan dengan PBV (price book value). PBV 

merupakan rasio pasar yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham 

terhadap nilai bukunya (Ang, 1997) dalam Simanungkalit (2015). PBV 

menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu 

perusahaan. PBV menunjukkan seberapa jauh sebuah perusahaan mampu 

menciptakan nilai perusahaan dengan jumlah modal yang diinvestasikan oleh 

perusahaan. PBV yang tinggi akan membuat pasar percaya atas prospek perusahaan 

ke depan. Hal itu juga yang menjadi keinginan para pemegang saham perusahaan, 

sebab nilai perusahaan yang tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham 

juga tinggi (Soliha dan Taswan, 2002) dalam Simanungkalit (2015). Perusahaan 
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yang baik umumnya mempunyai rasio PBV di atas satu. Semakin tinggi PBV 

mencerminkan harga saham yang tinggi dibandingkan nilai buku per lembar saham. 

Semakin tinggi harga saham, semakin berhasil perusahaan dalam menciptakan nilai 

bagi para pemegang sahamnya. Keberhasilan perusahaan menciptakan nilai 

tersebut tentunya memberikan harapan kepada pemegang saham berupa 

keuntungan yang besar pula. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai 

perusahaan, sebaliknya semakin rendah harga saham maka nilai perusahaan juga 

rendah (Westen dan Copeland, 1992) dalam Simanungkalit (2015). 

Meningkatnya perbedaan antara nilai pasar dan nilai buku perusahaan telah 

menarik para peneliti untuk menyelidiki nilai yang tersembunyi (hidden value) pada 

laporan keuangan perusahaan. Nilai ini merupakan aset tersembunyi milik 

perusahaan yang mampu meningkatkan nilai perusahaan. Adanya Hidden value 

mengindikasi adanya informasi mengenai aset tidak berwujud (intangible asset) 

seperti: human capital, inovasi, teknologi, atau pelanggan yang tidak dimasukkan 

oleh pihak manajemen ke dalam laporan keuangan dikarenakan kesulitan dalam hal 

identifikasi maupun pengukurannya. 

Menurut Frank, (1999) dalam Simanungkalit (2015) aset dibedakan menjadi 

dua, yaitu aset berwujud dan aset tidak berwujud. Aset berwujud adalah aset yang 

nilainya bergantung pada wujud fisiknya, seperti bangunan, tanah, dan mesin. Aset 

tidak berwujud menunjukkan tuntutan hukum terhadap manfaat di masa depan. 

Nilai yang dimilikinya tidak berhubungan dengan wujud fisiknya. Aset tidak 

berwujud dalam hal ini adalah intellectual capital (Chen et.al, 2005) dalam 

Simanungkalit (2015). Intellectual capital merujuk pada modal-modal non fisik 
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atau modal tidak berwujud yang terkait dengan pengetahuan dan pengalaman 

manusia serta teknologi yang digunakan oleh perusahaan. Intellectual capital atau 

modal intelektual diyakini dapat berperan penting dalam peningkatan nilai 

perusahaan. Perusahaan yang mampu memanfaatkan modal intelektualnya secara 

efisien, maka nilai perusahaannya akan meningkat. 

Menurut Ulum (2008) perusahaan yang mampu mengelola sumber daya 

intelektualnya dengan efisien akan menciptakan value added dan competitive 

advantage yang akan bermuara pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. 

Meningkatnya tekanan dan tanggung jawab bisnis terhadap para investor dan 

karyawan menunjukkan bahwa pentingnya perhatian pada penciptaan nilai (value 

creation) dimana sebagai suatu ukuran yang baru terhadap keberhasilan bisnis. 

Sehingga tujuan yang diharapkan dari intellectual capital yaitu mampu 

meningkatkan kemampuan perusahaan dalam jangka panjang yang dapat dicapai 

melalui investasi pada sumber daya intelektual terutama pada human capital, yang 

merupakan faktor penciptaan nilai pada bisnis yang semakin modern (Ulum, 

2009:84).   

Fenomena yang terjadi saat ini adalah perusahaan yang mengalami kerugian 

akhir-akhir ini seperti yang dilansir oleh Tempo.co pada hari Kamis, 31 Agustus 

2017, Menteri Keuangan Sri Mulyani Indrawati tak menampik banyak kehilangan 

potensi penerimaan negara dari unsur dividen negara. Musababnya, diperkirakan 

ada 21 dari 100 lebih badan usaha milik negara yang mengalami kerugian 

Lanjutnya, dari 21 BUMN yang diproyeksikan tak setor dividen, beredar nama PT 

Krakatau Steel (Persero) Tbk, PT Kimia Farma (Persero) Tbk, dan PT Garuda 
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Indonesia (Persero) Tbk yang berkinerja jeblok lantaran kalah saing dengan swasta. 

Perum Bulog dan PT Pertamina (Persero) harus menderita kerugian lantaran 

menjalankan tugas negara menstabilkan harga pangan dan bahan bakar minyak.  

Sekretaris Kementerian BUMN Imam Putro menyatakan bakal memantau 

betul kinerja semua BUMN. Kementerian, kata dia, menghitung ada 24 BUMN 

yang masih merugi hingga semester pertama 2017. Bahkan sembilan di antaranya 

dalam status sakit, seperti PT Merpati Nusantara Airlines (Persero), PT Kertas 

Leces (Persero), PT Pengembangan Armada Niaga Nasional (Persero), dan PT Iglas 

(Persero). Imam tak menampik buruknya kinerja BUMN yang merugi tak lepas dari 

kemampuan sumber daya manusia. Selain itu, inefisiensi operasional yang 

menyebabkan besar pasak daripada tiang menjadi salah satu faktor utama. 

(https://bisnis.tempo.co/read/904836/selain-garuda-bulog-dan-pertaminamengaku-

rugi)  

Dilansir detik.Finance, 29 Desember 2017. PT Semen Indonesia (Persero) Tbk 

(SMGR) tercatat mengalami penurunan laba bersih perseroan di kuartal III-2017 

menjadi Rp 1,4 triliun dari periode yang sama tahun sebelumnya Rp 2,9 triliun. 

Penurunan laba bersih perseroan terus terjadi sejak 2014 silam. Sekretaris 

Perusahaan PT Semen Indonesia Tbk (SMGR) Agung Wiharto mengungkapkan, 

penurunan laba bersih perseroan beberapa tahun terakhir membuat perseroan 

melakukan efisiensi. Agung mengatakan bahwa laba bersih di tahun 2014 hampir 

Rp 6 triliun, tetapi di triwulan ketiga tahun 2017 ini hanya Rp 1,3 triliun, anjlok. 

https://bisnis.tempo.co/read/904836/selain-garuda-bulog-dan-pertaminamengaku-rugi
https://bisnis.tempo.co/read/904836/selain-garuda-bulog-dan-pertaminamengaku-rugi
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Jadi tahun ini kita enggak sampai Rp 2 triliun karena hasilnya bisa ketahuan 3 bulan 

terakhir. 

Semen Indonesia merupakan induk dari holding BUMN semen yang 

membawahi Semen Padang, Semen Tonasa, dan Semen Gresik. Semen Indonesia 

beserta anak usahanya menjadi jawara dalam penjualan semen di dalam negeri 

dengan menguasai penjualan mencapai 40%. Akan tetapi, angka ini mengalami 

penurunan dibandingkan 5 tahun yang lalu sebesar 49%. Selanjutnya Agung 

mengatakan bahwa lebih parah lagi penurunan EBITDA margin dari 40% di 2012 

menjadi 19% di 2017. Dia mengatakan bahwa penurunan marketshare masih oke 

dengan persaingan ini tapi paling parah penurunan margin.  

(https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3790884/laba-turun-semen-indonesia -

lakukan-efisiensi) 

 

Gambar 1.1 

Grafik Laba Bersih dan ROA Tahun 2013-2017 

https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3790884/laba-turun-semen-indonesia
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Kemudian perusahaan lainnya yang mengalami penurunan laba dikutip dari 

detikFinance pada tanggal 14 Februari 2017, menyebutkan bahwa PT Bank Mandiri 

Tbk (BMRI) mencatatkan laba bersih sebesar Rp 13,8 triliun atau turun 32,1% dari 

tahun sebelumnya. Direktur Utama Bank Mandiri Kartika Wirjoatmodjo 

menjelaskan, penurunan laba bersih tersebut lantaran perusahaan meningkatkan 

pencadangan lebih dari 100% menjadi Rp 24,6 triliun. Sehingga laba sebelum 

pencadangan Bank Mandiri 2016 sebesar Rp 43,3 triliun. Kemudian dia 

menyatakan bahwa sementara aset menjadi Rp 1.038,7 triliun di akhir triwulan IV-

2016.  

(https://finance.detik.com/moneter/d-3422522/laba-bank-mandiri-2016-rp-138-triliun-

turun-321) 

 

Gambar 1.2 

Grafik Laba Bersih dan ROA (Bank Mandiri Persero) Tbk 

https://finance.detik.com/moneter/d-3422522/laba-bank-mandiri-2016-rp-138-triliun-turun-321
https://finance.detik.com/moneter/d-3422522/laba-bank-mandiri-2016-rp-138-triliun-turun-321


9 
 

Selain fenomena penurunan laba perusahaan terjadi juga penurunan harga 

saham yang dapat mempengaruhi nilai pasar perusahaan, seperti yang dilansir dari 

Bareksa.com pada hari Senin, 09 Oktober 2017. Besarnya tekanan keuangan yang 

dihadapi oleh PT Express Transindo Utama Tbk (TAXI) membuat saham emiten 

jasa transportasi ini semakin terpuruk. Saham operator taksi Express ini dalam tiga 

tahun terakhir tertekan isu mulai dari persaingan dengan transportasi berbasis 

online hingga isu pemecatan sejumlah karyawannya. Harga saham TAXI hingga 9 

Oktober 2017 hanya tinggal Rp 57, turun dibandingkan penutupan 8 Oktober 2017 

di Rp 58. Angka tersebut menunjukkan penurunan hingga 96 persen dibandingkan 

Rp 1.425 pada 14 Agustus 2014. 

Kronologi penurunan harga saham TAXI dan sejumlah peristiwa yang 

memicunya, kronologi yang pertama dipicu oleh masuknya Uber Taxi. Uber Taxi 

mulai menawarkan jasanya di Jakarta sejak 14 Agustus 2014. Keberadaan Uber 

yang menawarkan tarif lebih murah dibandingkan taksi reguler tentu menjadi 

tekanan besar bagi Express. Kronologi yang kedua adalah dipicu oleh naiknya 

harga BBM dan persaingan dengan Blue Bird. Pada 17 November 2014, pemerintah 

resmi menaikkan harga Bahan Bakar Minyak (BBM) bersubsidi. Harga Premium 

dinaikkan menjadi Rp 8.500 per liter dari sebelumnya Rp 6.500 per liter dan solar 

menjadi Rp 7.500 dari sebelumnya Rp 5.500 yang membuat tarif bawah taksi 

Express untuk buka pintu naik 15 persen menjadi Rp 7.500 dari sebelumnya Rp 

6.500 . Biaya per kilometer naik 33 persen menjadi Rp 4.000 dari sebelumnya Rp 

3.000. 



10 
 

Sayangnya, pesaing terbesar Express, PT Blue Bird Tbk (BIRD) mengikuti 

penyesuaian tarif bawah. Padahal sebelumnya Blue Bird menggunakan tarif atas. 

Tarif taksi Blue Bird hanya naik Rp 500 menjadi Rp 7.500 dari sebelumnya Rp 

7.000 dan Rp 4.000 untuk tarif per kilometer dari sebelumnya Rp 3.600. 

Tarif  bawah yang digunakan oleh taksi Blue Bird menjadi persaingan tersendiri 

bagi armada taksi Express. 

Kronologi yang ketiga dipicu oleh berkembangnya ojek online, persaingan 

bagi perusahaan taksi semakin ketat dengan maraknya ojek online. Pada 10 

Februari 2015, salah satu ojek online, Gojek meluncurkan mobile app, sehingga 

masyarakat dapat menggunakan jasa ojek dengan cara memesan melalui aplikasi 

tersebut di smartphone-nya. Kemudian kronologi yang keempat adalah dipicu oleh 

batalnya rencana akuisisi oleh perusahaan investasi PT Saratoga Investama Sedaya 

Tbk (SRTG), perusahaan tersebut berencana mengambil alih kepemilikan saham 

TAXI dari Grup Rajawali. Saratoga dan Rajawali pun sudah menandatangani 

kesepakatan untuk menjajaki kemungkinan pengambilalihan 1,09 miliar saham 

TAXI, setara 51 persen kepemilikan. Akan tetapi ada sejumlah syarat dan ketentuan 

yang harus dinegosiasikan antara para pihak, antara lain persyaratan mengenai 

harga dan syarat-syarat lainnya. 

Kronologi yang kelima adalah para petinggi yang mengundurkan diri, 

Direktur Utama dan Komisaris Utama TAXI serta beberapa komisaris dan direksi 

mengundurkan diri dari jabatannya. Secara total, ada enam orang anggota 

manajemen yang mundur dari jabatannya di perusahaan taksi yang terafiliasi Grup 

Rajawali ini. Dengan demikian berdasarkan laporan keuangan per 30 September 
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2016 maka anggota Direksi yang tersisa hanya Herwan Gozali dan Shafruhan 

Sinungan sedangkan anggota Komisaris tidak tersisa satu pun. 

Kronologi keenam adalah perusahaan mendapat pinjaman dari induk usaha, 

pinjaman tersebut nantinya akan digunakan untuk mendukung kegiatan usaha dan 

operasional perseroan. Kinerja keuangan perseroan hingga semester I 2017 masih 

mencatatkan kinerja yang kurang memuaskan, di mana TAXI masih mencatatkan 

kerugian Rp 133 miliar, membengkak dibandingkan dengan Rp 43 miliar pada 

semester I 2016. Hal tersebut disebabkan oleh ketatnya persaingan bisnis dengan 

transportasi berbasis online yang merebut market share perseroan. Dengan 

perolehan pinjaman tersebut, diharapkan Perseroan dapat memperbaiki kinerja 

keuangannya dalam beberapa waktu ke depan. 

Kemudian yang ketujuh, perusahaan TAXI memutuskan hubungan kerja 

dengan 250 karyawan, rencana TAXI untuk mengurangi beban keuangannya. 

Dalam surat Kepada Bursa Efek Indonesia (BEI), Express berencana melakukan 

pemutusan hubungan kerja (PHK). Bahkan, saat ini PHK sudah dilakukan terhadap 

250 karyawannya hingga Juni dan berpotensi terus bertambah. Kronologi yang 

kedelapan adalah hasil laporan keuangan yang kurang baik, kinerja keuangan pada 

semester pertama 2017 masih turun, pendapatan emiten ini selama semester I- 2017 

adalah Rp 158,73 miliar, turun 57 persen jika dibandingkan periode yang sama 

tahun sebelumnya Rp 374,06 miliar. Pemasukan terbesar Express Trasindo Utama 

yang berasal dari kendaraan taksi mengalami penurunan terbesar hingga 59 persen 

menjadi Rp 134 miliar dari sebelumnya Rp 333,7 miliar. Akibatnya rugi perusahaan 

semakin membengkak menjadi Rp 133 miliar dari sebelumnya hanya Rp 42 miliar. 



12 
 

 

Gambar 1.3 

Pergerakan Harga Saham TAXI dari 1 Agustus 2014- 6 Oktober 2017 

Sumber: Bareksa.com 

 

(http://www.bareksa.com/id/text/2017/10/09/harga-saham-tinggal-rp-57-begini 

kronologis-jatuhnya-harga-saham-taxi/16918/news) 

Kasus lainnya yaitu dilansir oleh Bareksa.com 07 November 2017. Harga saham 

PT Rimo International Tbk (RIMO) turun tajam dalam seminggu terakhir sehingga 

dikenakan status penghentian sementara (suspend) oleh Bursa Efek Indonesia. 

Menariknya, sejak awal November saham emiten yang baru berganti lini bisnis 

menjadi properti ini ramai ditransaksikan melalui pasar negosiasi, dengan harga 

yang lebih rendah daripada harga pasar reguler. Dalam sepekan, harga saham 

RIMO turun 60,3 persen menjadi Rp 254 per 6 November dari sebelumnya Rp 630. 

Jika ditelusuri, pada periode tersebut transaksi saham paling banyak terjadi pada 1 

November 2017, dengan nilai transaksi mencapai Rp 299,5 miliar. Menurut 

http://www.bareksa.com/id/text/2017/10/09/harga-saham-tinggal-rp-57-begini%20kronologis-jatuhnya-harga-saham-taxi/16918/news
http://www.bareksa.com/id/text/2017/10/09/harga-saham-tinggal-rp-57-begini%20kronologis-jatuhnya-harga-saham-taxi/16918/news
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pantauan Bareksa terhadap data perdagangan, pada tanggal tersebut, saham RIMO 

paling banyak diperjualbelikan di pasar negosiasi sebanyak 5,8 juta lot senilai Rp 

234,9 miliar atau setara 78,4 persen dari total transaksi hari itu. Adapun nilai 

transaksi yang dilakukan di pasar negosiasi tersebut setara 1 persen dari seluruh 

kapitalisasi saham yang mencapai Rp 24,5 triliun pada 1 November 2017. 

Menariknya, di pasar negosiasi, saham RIMO diperdagangkan pada harga 

rata-rata Rp 404,7 per saham. Nilai tersebut berada di bawah harga rata-rata di pasar 

reguler sebesar Rp 610 per saham pada 1 November 2017. Bila investor yang 

membeli RIMO seharga Rp 404,7 per saham di pasar negosiasi pada tanggal 1 

November tersebut masih memegang saham RIMO hingga 07 November, 

dipastikan mereka mengalami rugi modal (capital loss) Rp 150,7 per saham. 

Pasalnya, harga penutupan terakhir di pasar reguler adalah Rp 254 per saham. Total 

rugi modal semua investor tersebut jika dikalikan jumlah volume transaksi pada 1 

November 5,8 juta lot, maka menjadi Rp 87,5 miliar. 

Berdasarkan data broker summary, Valbury Asia Securities (CP) tercatat 

sebagai pembeli terbesar pertama yang memborong saham RIMO sebanyak 1 juta 

lot pada tanggal 1 November 2017. Broker tersebut membeli saham RIMO pada 

harga rata-rata Rp 400, senilai Rp 40,6 miliar. Adapun tanggal 7 November 2017, 

saham RIMO mengalami suspensi di pasar reguler dan tunai tetapi masih bisa 

diperdagangkan di pasar negosiasi. Telah terjadi transaksi senilai Rp 13 miliar 

untuk 711 ribu lot saham RIMO pada harga rata-rata Rp 189,9 per saham. 
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(http://amp.bareksa.com/id/text/2017/11/07/transaksi-saham-rimo-ramai-di-pasar-

nego-lebih-rendah-daripada-harga-reguler/17271/news) 

Sebagaimana hal di atas menyebutkan bahwa perusahaan dikenakan status 

penghentian sementara (suspend) maka di bawah ini kriteria perusahaan yang akan 

dikenakan status penghentian sementara oleh BEI menurut Surat Edaran Nomor: 

SE-008/BEJ/08-2004 Perihal Penghentian Sementara Perdagangan Efek (Suspensi) 

Perusahaan Tercatat. 

“Dalam rangka menjamin terselenggaranya perdagangan Efek yang teratur, 

wajar dan efisien, maka Bursa dapat melakukan penghentian sementara 

perdagangan (suspensi) atas Efek Perusahaan Tercatat dalam hal sebagai 

berikut: 

1. Laporan Keuangan Auditan Perusahaan Tercatat memperoleh sebanyak 

2 (dua) kali berturut-turut opini Disclaimer (tidak memberikan 

pendapat) atau sebanyak 1 (satu) kali opini Tidak Wajar (Adverse). 

2. Perusahaan Tercatat dimohonkan pailit oleh kreditnya atau secara suka 

rela mengajukan permohonan Penundaan Kewajiban Pembayaran 

Hutang (PKPU). 

3. Perusahaan Tercatat tidak melakukan keterbukaan informasi, dimana 

Perusahaan Tercatat memiliki keterangan penting yang 

relevan/mengalami peristiwa penting yang menurut pertimbangan Bursa 

secara material dapat mempengaruhi keputusan investasi pemodal 

sebagaimana yang diwajibkan oleh Peraturan Nomor I-E tentang 

Kewajiban Penyampaian Informasi dan peraturan perundangan yang 

berlaku di bidang pasar modal. 

4. Terjadi kenaikan/penurunan harga yang signifikan dan/atau adanya pola 

transaksi yang tidak wajar atas Efek Perusahaan Tercatat. Penghentian 

sementara perdagangan tersebut dilakukan sebagai upaya memberikan 

waktu yang memadai bagi pelaku pasar untuk mempertimbangkan 

secara matang atas kewajaran harga saham tersebut berdasarkan 

informasi yang ada dalam setiap pengambilan keputusan investasinya. 

Suspensi akan dibuka setelah pengumuman pencabutan suspensi 

diumumkan di Bursa.” 

 

Dilansir RMOL.CO pada tanggal 10 September 2017. Publikasi laporan 

keuangan Semester I 2017 PT Perusahaan Gas Negara, meskipun dilakukan pada 
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saat akhir menjelang libur panjang Idul Adha, nyatanya tidak mampu menahan 

penurunan saham PGAS yang makin hari semakin mengkhawatirkan para 

pemegang saham. Dalam tempo 5 hari para investor saham PGAS telah mengalami 

kerugian sebesar Rp 380 per sahamnya. Sayangnya hal ini tidak menarik perhatian 

OJK ataupun Kementerian Keuangan. Padahal banyak pemegang saham minoritas 

sudah kehilangan ratusan atau bahkan miliaran rupiah dana tabungan ataupun dana 

pensiun mereka. 

Jika ditelisik lebih jauh lagi, penurunan kinerja PGAS ini dimulai sejak 

kuartal I, 2013 dimana saat itu saham PGAS diperdagangkan pada kisaran Rp. 

6000an rupiah per sahamnya. Sejak itu nilai PGAS terus terdilusi hingga menembus 

Rp. 2000 per saham pada Senin, 4 September 2017. Kondisi ini menggelisahkan 

sebagian besar pemegang saham karena mereka menganggap angka 2000 ini 

sebagai batas terbawah dan apabila terlewati hampir pasti PGAS menuju Rp. 1000 

per saham atau bisa kurang dari itu. Kinerja PGAS yang terus merosot ini luput dari 

perhatian berbagai pihak yang semestinya mengawasi. Tidak adanya komentar dari 

OJK mungkin karena pimpinannya masih baru dan masih perlu banyak belajar. 

Padahal kalau kita klik laman OJK di situ jelas tertulis tujuan OJK yang ke 3 adalah 

mampu melindungi konsumen dan masyarakat. Nyatanya, investor PGAS, baik 

sebagai konsumen pasar modal maupun masyarakat,  sudah dirugikan. Jadi kapan 

dan bagaimana mereka akan dilindungi jika OJK saja sudah tidak perduli. 

(http://politik.rmol.co/read/2017/09/10/306453/Gagal-Paham-Saham-PGAS-)  

http://politik.rmol.co/read/2017/09/10/306453/Gagal-Paham-Saham-PGAS-
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Gambar 1.4 

Grafik Harga Saham PGAS tahun 2013-2017 

 

Menurut beberapa penelitian sebelumnya ada beberapa faktor yang 

mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan: 

1. Intellectual Capital yang diteliti oleh Dianing Ratna Wijayani (2017); 

Bunga Ekawati Devi, Khairunnisa, Eddy Budiono (2017); Sigit Hermawan 

dan Ummy Imaniar Mardiyanti (2016); Ike Faradina, Gayatri (2016); Feri 

Rachman dan Marsono (2014); Hadri Kusuma dan Mursyida Mahmud 

(2014); Ihyaul Ulum, Imam Ghozali dan Anis Chariri (2008); Benny 

Kuryanto dan Muchamad Syafruddin (2008). 

2. Pengungkapan Intellectual Capital (IC) yang diteliti oleh Ike Faradina dan 

Gayatri (2016) 

3. Konservatisme Akuntansi yang diteliti oleh Imanuel Parluhutan Mangasi 

Nainggolan, Monica Weni Pratiwi (2017); 
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4. Penerapan Good Corporate Governance yang diteliti oleh Christian 

Meichael Renaldo Situmorang, I Made Sudana (2015); Maria Rofina 

WPPW dan Maswar Patuh Priyadi (2013) 

5. Corporate Social Responsibility (CSR) yang diteliti oleh Rilla Gantino 

(2016). 

6. Ukuran Dewan Direksi yang diteliti oleh Sulistyowati dan Fidiana (2017); 

Yeda Gunawan (2016); Panky Pradana Sukandar (2014) 

7. Ukuran Dewan Komisaris yang diteliti oleh Sulistyowati dan Fidiana 

(2017); Panky Pradana Sukandar (2014) 

8. Komisaris Independen yang diteliti oleh Sulistyowati dan Fidiana (2017); 

Yeda Gunawan (2016); Maria Fransisca Widyati (2013) 

9. Ukuran Komite Audit yang diteliti oleh Yeda Gunawan (2016); Hermiyetti 

dan Erlinda Katlanis (2016); Maria Fransisca Widyati (2013) 

10. Kepemilikan Manajerial yang diteliti oleh Hermiyetti dan Erlinda Katlanis 

(2016); Reza Aditya Rachman (2014); Maria Fransisca Widyati (2013); 

11. Kepemilikan Institusional yang diteliti oleh Hermiyetti dan Erlinda Katlanis 

(2016); Reza Aditya Rachman (2014) 

 Berdasarkan penelitian terdahulu terdapat beberapa faktor yang 

mempengaruhi nilai pasar perusahaan: 

1. Intellectual Capital yang diteliti oleh Ulfah Sayyidah, Muhammad Saifi 

(2017); Nanik Lestari dan Rosi Chandra Sapitri (2016); Feri Rachman dan 

Marsono (2014); Gatot Ahmad Sijorudin dan Ietje Nazaruddin (2014); Andi 
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Tandri Palaguna (2014); Hadri Kusuma dan Mursyida Mahmud (2014); 

Wahyu Widarjo (2011). 

2. Pengungkapan IC yang diteliti oleh Gatot Ahmad Sirojudin dan Ietje 

Nazaruddin (2016); Issabela Octaviany G (2015); Wahyu Widarjo (2011). 

3. Enterprise Risk Management (ERM) yang diteliti oleh Oka Aditya dan 

Prima Naomi (2017); Dina Mulyasari, Miyasto, dan Harjum Muharam 

(2016). 

4. Pengungkapan ERM yang diteliti oleh Sunitha Devi, I Gusti Nyoman 

Budiasih, I Dewa Nyoman Badera (2017); Ayudia Dwi Puspitasari (2017). 

5. Pengungkapan CSR yang diteliti oleh Ayudia Dwi Puspitasari (2017). 

6. Profitabilitas yang diteliti oleh Dina Mulyasari, Miyasto, dan Harjum 

Muharam (2016). 

7. Ukuran perusahaan yang diteliti oleh Dewa Ayu Intan Yoga Mahadewi dan 

Gede Mertha Sudiartha (2017); Dina Mulyasari, Miyasto, dan Harjum 

Muharam (2016); I Gusti Bagus Angga Pratama dan I Gusti Bagus 

Wiksuana (2016); Sri Hermuningsih (2012) 

8. Pertumbuhan Sales yang diteliti oleh Dina Mulyasari, Miyasto, dan Harjum 

Muharam (2016). 

9. Leverage yang diteliti oleh Dina Mulyasari, Miyasto, dan Harjum Muharam 

(2016); I Gusti Bagus Angga Pratama dan I Gusti Bagus Wiksuana (2016). 

10. Risiko Finansial yang diteliti oleh Dewa Ayu Intan Yoga Mahadewi dan 

Gede Mertha Sudiartha (2017). 
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Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang pernah dilakukan 

oleh Feri Rachman dan Marsono (2014) dengan judul “Analisis Pengaruh 

Intellectual Capital terhadap Kinerja Keuangan dan Nilai Pasar Perusahaan” pada 

seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012 

dengan laporan keuangan sebagai unit yang diobservasi menggunakan metode 

Purposive Sampling dengan kriteria (1) Perusahaan memiliki laporan keuangan 

berturut-turut selama tahun 2008 - 2012, yang menyajikan data-data untuk 

perhitungan variabel-variabel proksi. (2) Perusahaan yang berada dalam kondisi 

laba selama tahun 2008 – 2012, yang kemudian terpilih 11 perusahaan yang sesuai 

dengan kriteria penelitian, sehingga total sampel yang dapat diteliti selama 5 tahun 

(2008-2012) sebanyak 55 perusahaan. Variabel yang diteliti oleh Feri Rachman dan 

Marsono (2014) adalah Komponen-komponen Intellectual Capital (kapasitas 

inovatif, proses operasi perusahaan yang efisien, sumber daya manusia yang 

bernilai tambah, dan hubungan yang baik dengan pelanggan) sebagai variabel 

independen dan Kinerja Keuangan dan Nilai Pasar Perusahaan sebagai variabel 

dependen.  

Model penelitian yang dilakukan menggunakan analisis jalur dengan 

variabel laten (Structural Equation Modelling/SEM) dan alat analisis yang 

digunakan adalah Partial Least Squares (PLS). Berdasarkan kriteria pengambilan 

sampel selama 5 tahun, hasil yang diperoleh menunjukkan bahwa intellectual 

capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan dan nilai pasar perusahaan, 

walaupun 4 dari 9 hipotesis ditolak yaitu di antaranya sumber daya manusia tidak 

berpengaruh terhadap hubungan yang baik dengan pelanggan, tetapi nilai tambah 
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sumber daya manusia secara langsung berpengaruh terhadap kinerja keuangan dan 

nilai pasar perusahaan. Hasil tersebut menempatkan nilai tambah sumber daya 

manusia (human capital) dalam posisi teratas komponen intellectual capital 

dibandingkan dengan komponen lainnya. Dengan demikian, dapat disimpulkan 

temuan dalam penelitiannya mendukung temuan pada penelitian sebelumnya yang 

mengungkapkan bahwa nilai tambah sumber daya manusia (human capital) 

menjadi faktor inti dalam pembentukan keunggulan kompetitif perusahaan. Adapun 

keterbatasan penelitiannya adalah sedikitnya jumlah perusahaan dan penggunaan 

indikator inventory turnover sebagai salah satu indikator variabel laten mengurangi 

keterlibatan sampel perusahaan jasa. 

Ada beberapa perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya 

adalah mengenai perbedaan tahun, unit analisis yang diteliti dan indikator variabel 

Intellectual Capital. Perbedaan tahun yaitu penelitian sebelumnya meneliti tahun 

2008-2012 sedangkan penelitian ini meneliti tahun 2013-2016  karena kondisi 

perekonomian global yang masih mengalami tekanan akibat krisis menghadapkan 

perekonomian Indonesia  pada beberapa tantangan yang tidak ringan pada tahun 

2009. Akibat masih kuatnya dampak krisis perekonomian global yang mencapai 

puncaknya pada triwulan terakhir tahun 2008. Ketidakpastian yang terkait dengan 

sampai seberapa dalam kontraksi global dan sampai seberapa cepat pemulihan 

ekonomi global akan terjadi, bukan saja menyebabkan tingginya risiko di sektor 

keuangan, tetapi juga berdampak negatif pada kegiatan ekonomi di sektor riil 

domestik. Kondisi ini mengakibatkan stabilitas moneter dan sistem keuangan pada 

triwulan I 2009 masih mengalami tekanan berat, sementara pertumbuhan ekonomi 
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masih dalam tren menurun akibat kontraksi ekspor barang dan jasa yang cukup 

dalam. 

(https://www.bi.go.id/id/publikasi/laporantahunan/perekonomian/Pages/lpi_09.aspx) 

Kemudian perbedaan unit analisis yang diteliti, penelitian sebelumnya 

meneliti seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI sedangkan penelitian ini meneliti 

perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 di BEI. Alasan memilih unit 

analisis perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 adalah karena 

perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 berarti perusahaan tersebut memiliki 

nilai kapitalisasi pasar yang tinggi dan mampu menunjukkan konsistensi kinerja. 

Kapitalisasi pasar yang tinggi dan mampu menunjukkan konsistensi kinerja 

mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki intellectual capital yang tinggi 

dibanding perusahaan lain (Firmansyah, 2009). 

Kemudian perbedaan indikator variabel intellectual capital yaitu penelitian 

sebelumnya meneliti intellectual capital secara langsung dengan (kapasitas 

inovatif, proses operasi perusahaan yang efisien, sumber daya manusia yang 

bernilai tambah, dan hubungan yang baik dengan pelanggan) yang menggunakan 

indikator rasio liquiditas di antaranya inventory turnover, receivables turnover, 

fixed asset turnover, total assets turnover sedangkan penelitian ini meneliti 

intellectual capital secara tidak langsung dengan indikator VAIC™. Alasan untuk 

meneliti secara tidak langsung diperkuat oleh Chen et. al (2005) dalam Simamarta 

(2015) menyarankan sebuah pengukuran tidak langsung terhadap Intellectual 

Capital yaitu dengan mengukur efisiensi dan nilai tambah yang dihasilkan oleh 

kemampuan intelektual perusahaan yang dinamakan Value Added Intellectual 

https://www.bi.go.id/id/publikasi/laporantahunan/perekonomian/Pages/lpi_09.aspx
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Coefficient (VAIC™). Pendekatan ini relatif mudah dan memungkinkan untuk 

dilakukan karena menggunakan data yang ada dalam laporan keuangan perusahaan. 

Selanjutnya, alasan lain karena ungkapan peneliti sebelumnya yaitu Feri Rachman 

dan Marsono (2014) “Penggunaan indikator inventory turnover sebagai salah satu 

indikator variabel laten untuk variabel proses operasi perusahaan yang efisien 

dalam penelitian ini mengurangi keterlibatan sampel perusahaan jasa.”  

Motivasi penelitian ini dikarenakan adanya ketidaksamaan hasil penelitian 

antara penelitian terdahulu dan bermaksud untuk melakukan pengembangan 

penelitian. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Dianing Ratna Wijayani (2017); 

Bunga Ekawati Devi, Khairunnisa, Eddy Budiono (2017); Sigit Hermawan (2016); 

Ike Faradina, Gayatri (2016); Feri Rachman dan Marsono (2014); Mursyida 

Mahmud (2013); Ihyaul Ulum, Imam Ghozali dan Anis Chariri (2008) 

membuktikan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan sedangkan hasil yang berbeda dibuktikan oleh Kuryanto, dan 

Syafruddin (2008) membuktikan bahwa Intellectual Capital (IC) tidak berpengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dan hasil penelitian Ulfah Sayyidah, 

Muhammad Saifi (2017); Feri Rachman dan Marsono (2014); Gatot Ahmad 

Sijorudin dan Ietje Nazaruddin (2014); Andi Tandri Palaguna (2014); Mursyida 

Mahmud (2013) membuktikan bahwa Intellectual Capital berpengaruh terhadap 

nilai pasar perusahaan sedangkan hasil penelitian Nanik Lestari, Rosi Candra 

Sapitri (2016) dan Wahyu Widarjo (2011) menunjukkan bahwa VAIC (value added 

intellectual coefficient) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan permasalahan yang telah diuraikan di atas, maka peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Intellectual Capital 

terhadap Kinerja Keuangan dan Nilai Pasar Perusahaan (Studi Empiris pada 

Perusahaan yang Termasuk dalam Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2013-2016)” 

1.2 Identifikasi dan Rumusan Masalah 

1.2.1 Identifikasi Masalah Penelitian 

Berdasarkan fenomena penelitian yang telah diuraikan sebelumnya, penulis 

mengidentifikasi adanya beberapa masalah yaitu: 

1. Masih banyak perusahaan yang mengalami penurunan laba bahkan 

mengalami kerugian sehingga membuat kinerja keuangan turun. Selain itu 

juga masih banyak perusahaan yang mengalami penurunan harga saham 

pada perusahaan-perusahaan besar sehingga dapat menurunkan nilai 

perusahaan.  

2. Penyebab turunnya kinerja keuangan dan nilai pasar perusahaan disebabkan 

oleh persaingan yang sangat ketat, pengembangan inovasi yang kurang, 

sumber daya manusia yang kurang kompeten, dan kondisi perekonomian 

yang tidak stabil.  

3. Dampak yang akan ditimbulkan apabila perusahaan terus mengalami 

penurunan kinerja keuangan dan nilai pasar perusahaan adalah investor tak 

akan begitu berminat dengan saham perusahaan tersebut yang akibatnya 

harga saham mereka semakin menurun dan dapat di suspend oleh BEI. 
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1.2.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan fenomena penelitian yang telah diuraikan, penulis membatasi 

ruang lingkup dalam penelitian ini dengan merumuskan sebagai berikut: 

1. Bagaimana Intellectual Capital pada perusahaan yang termasuk ke dalam 

indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

2. Bagaimana Kinerja Keuangan pada perusahaan yang termasuk ke dalam 

indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

3. Bagaimana Nilai Pasar Perusahaan pada perusahaan yang termasuk ke dalam 

indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

4. Seberapa besar pengaruh Intellectual Capital terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2013-2016. 

5. Seberapa besar pengaruh Intellectual Capital terhadap nilai pasar perusahaan 

pada perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2013-2016. 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian berdasarkan pada rumusan masalah yaitu sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui Intellectual Capital pada perusahaan yang termasuk ke 

dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

2. Untuk mengetahui kinerja keuangan pada perusahaan yang termasuk ke 

dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 
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3. Untuk mengetahui nilai pasar perusahaan pada perusahaan yang termasuk 

ke dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

4. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Intellectual Capital terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

5. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Intellectual Capital terhadap nilai 

pasar perusahaan pada perusahaan yang termasuk ke dalam indeks LQ45 di 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2016. 

 

1.4 Kegunaan Penelitian 

1.4.1 Kegunaan Teoritis    

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi teori berupa 

bukti empiris di bidang akuntansi manajemen, mengenai pengaruh intellectual 

capital terhadap kinerja keuangan dan nilai pasar perusahaan. Hasil penelitian ini 

juga diharapkan dapat memberikan tambahan informasi, wawasan dan referensi di 

lingkungan akademis yang bermanfaat bagi pengembangan ilmu pengetahuan 

seperti berikut ini: 

1. Intellectual capital dapat memberikan informasi tentang nilai tak berwujud 

perusahaan yang dapat mempengaruhi daya tahan perusahaan dan 

memberikan kontribusi pada keunggulan kompetitif perusahaan. 

2. Kinerja keuangan perusahaan dapat memberikan informasi tentang gambaran 

kondisi keuangan perusahaan yang dapat diketahui baik buruknya kondisi 

keuangan perusahaan yang dapat mencerminkan prestasi perusahaan. 
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3. Nilai perusahaan dapat memberikan informasi mengenai efisiensi 

penggunaan modal perusahaan dan nilai yang diberikan oleh investor yang 

tercermin dari harga saham. 

 

1.4.2 Kegunaan Praktis 

Kegunaan praktis yang ingin dicapai dari penerapan pengetahuan yang 

dihasilkan dari penelitian ini adalah: 

a. Bagi Penulis 

1. Intellectual capital (VAIC™ ) digunakan penulis untuk mengetahui 

perusahaan-perusahaan yang telah mengelola aset tak berwujudnya 

dengan baik sehingga meningkatkan kinerja keuangan dan nilai pasar 

perusahaan khususnya perusahaan yang termasuk ke dalam LQ45 di BEI.  

2. Kinerja keuangan digunakan penulis untuk melihat kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba dengan aset yang dimilikinya. 

3. Nilai pasar perusahaan digunakan penulis untuk melihat seberapa besar 

nilai yang diberikan investor dengan melihat perbandingan harga pasar 

saham dan nilai bukunya. 

b. Bagi Perusahaan 

1. Intellectual Capital dapat digunakan oleh perusahaan sebagai nilai 

tambah dan keunggulan kompetitif perusahaan dengan cara mengolah 

modal intelektual yang dimiliki perusahaan. 

2. Kinerja keuangan digunakan perusahaan untuk menilai perkembangan 

laba perusahaannya dari waktu ke waktu. 
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3. Nilai pasar perusahaan digunakan perusahaan sebagai tujuan yang utama 

dalam kesejahteraan investor agar perusahaannya dapat bertahan. 

c. Bagi Pihak Lain 

1. Intellectual capital dapat memberikan informasi kepada pihak lain 

bahwa aset tak berwujud dapat memberikan pengaruh besar di dalam 

perusahaan, baik itu terhadap kinerja keuangan maupun nilai pasar 

perusahaan. 

2. Kinerja keuangan dapat digunakan pihak lain untuk menilai seberapa 

besar tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu 

dan perkembangannya dari waktu ke waktu, sehingga dapat dijadikan 

sebagai acuan keputusan investasi. 

3. Nilai pasar perusahaan dapat digunakan oleh pihak lain untuk melihat 

seberapa besar efisiensi perusahaan tersebut dalam mengelola modalnya 

sehingga menciptakan nilai untuk perusahaan tersebut. 
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Tabel 1.1 

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Kinerja Keuangan Berdasarkan 

Penelitian Sebelumnya 

No. Nama 

Peneliti 

Tahun 

In
te

ll
ec

tu
a
l 

C
a
p
it

a
l 

P
en

g
u
n
g
k
ap

an
 I

C
 

K
o
n
se

rv
at

is
m

e 
A

k
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K
ep

em
il

ik
an

 M
an

aj
er

ia
l 

K
ep

em
il

ik
an

 I
n
st

it
u
si

o
n
al

 

1. Dianing 

Ratna 

Wijayani 

2017 √+ - - - - - - - - - - 

2. Devi, 

Khairunnisa, 

dan Budiono 

2017 √ - - - - - - - - - - 

3. Sigit 

Hermawan 

2016 √+ - - - - - - - - - - 

4. Faradina dan 

Gayatri 

2016 √+ √+ - - - - - - - - - 

5. Rachman dan 

Marsono 

2014 √ - - - - - - - - - - 

6. Mursyida 

Mahmud 

2014 √+ - - - - - - - - - - 

7 Ulum, 

Ghozali dan 

Chariri 

2008 √+ - - - - - - - - - - 

8. IPM 

Nainggolan 

dan Monica 

Pratiwi 

2017 - - √ - - - - - - - - 

9. CM Renaldo 

Situmorang 

dan I Made 

Sudana 

2015 - - - √+ - - √+ √- - √+ √+ 

10. Rilla Gantino 2016 - - - - √+ - - - - - - 

11. Sulistyowati 

dan Fidiana 

2017 

 

- - - - - √+ √+ × × - - 
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12. Panky 

Pradana 

Sukandar 

2014 

 

 

- - - - - √ × - - - - 

13. Yeda 

Gunawan 

2016 - - - - - × - √ √ - - 

14. Hermiyetti 

dan Erlinda 

Katlanis 

2016 - - - - - - - - √
+ 

√+ √+ 

15. Reza Aditya 

Rachman 

2014 - - - - - - - - - × √ 

16. Maria 

WPPW dan 

Priyadi 

2013 - - - - √ - - - - - - 

17.  Maria 

Fransisca 

Widyati 

2013 - - - - - √ - √+ √ √ √

+ 

18. Kuryanto dan 

Syafruddin 

2008 × - - - - - - - - - - 

 

Tabel 1.2 

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Pasar Perusahaan Berdasarkan 

Penelitian Sebelumnya 

No. Nama 

Peneliti 

Tahun 

In
te

ll
ec

tu
a
l 

C
a
p
it

a
l 

 

P
en

g
u
n
g
k
ap

an
 I

C
 

E
n
te

rp
ri

se
 R

is
k 

M
a
n
a
g
em

en
t 

(E
R

M
) 

P
en

g
u
n
g
k
ap

an
 E

R
M

 

P
en

g
u
n
g
k
ap

an
 C

S
R

 

P
ro

fi
ta

b
il

it
as

 

U
k
u
ra

n
 p

er
u

sa
h
aa

n
 

P
er

tu
m

b
u
h
an

 S
a
le

s 

L
ev

er
a
g
e 

R
is

ik
o
 F

in
an

si
al

 

1. Sayyidah dan 

Saifi 

2017 √ - - - - - - - - - 

2. Rachman dan 

Marsono 

2014 √+ - - - - - - - - - 

3. Sijorudin dan 

Nazaruddin 

2016 √+ √+ - - - - - - - - 
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4. Andi Tandri 

Palaguna  

2014 √+ - - - - - - - - - 

5. Mursyida 

Mahmud 

2014 √+ - - - - - - - - - 

6. Devi, 

Budiasih dan 

Badera 

2017 - √+ - √+ - √+ √+ - √
+ 

- 

7. Ayudia Dwi 

Puspitasari 

2017 - √- - √- √+ - - - - - 

8. Mulyasari, 

Miyasto dan 

Muharam 

2016 - - √+ - - √+ √+ √
+ 

√- - 

9. Aditya dan 

Naomi  

2017 - - × - - - - √ √ - 

10. Dewa Ayu 

dan Gede 

Mertha 

Sudiartha 

2017 - - - - - √+ √+ - - √ 

11. Issabela 

Octaviany G 

2015 - × - - - - - - - - 

12. Wahyu 

Widarjo  

2011 × √ - - - - - - - - 

13. IGBAPratam

a dan IGB 

Wiksuana 

2016 - - - - - √+ √+ - √
+ 

- 

14. Sri 

Hermuningsi

h 

2012 - - - - - √+ √+ - - - 

15 Lestari dan 

Sapitri 

2016 × - - - - - - - - - 

Keterangan: 

Tanda (√) = Berpengaruh 

Tanda (√+) = Berpengaruh Positif 

Tanda (√-) = Berpengaruh Negatif 

Tanda (×) = Tidak Berpengaruh 

Tanda (-) = Tidak Diteliti 


