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ABSTRACT

The globalization era has made business competition becomes more competitive, it forces the company to increase
their innovation to the business management and competition strategy. Pharmaceutical and cosmetics sector
manufacturing companies are selected since this sector has a wide scope so many capitals are involved including
intellectual capital primarily in Human Capital, Structural Capital, and Customer Capital. This research is
meant to prove empirically the influence of VAIC, Leverage, and Size to the disclosure of intellectual capital. The
independent variables which have been applied in this research is performance of intellectual capital which is
measured by using Value Added Intellectual Coefficient (VAIC), size, and leverage method. The dependent
variable of this research is disclosure of intellectual capital (ICD). The analysis method has been carried out by
using panel data. Based on the result of the test which is the performance of intellectual capital (VAIC) does not
have any influence to the variable of intellectual capital. The leverage variable does not have any influence to the
variable of disclosure of intellectual capital. The Size variable has an influence to the variable of intellectual
capital.

Keywords: Intellectual capital, Leverage, Size, Disclosure of Intellectual Capital.

ABSTRAK

Era globalisasi membuat persaingan bisnis semakin kompetitif, memaksa perusahaan untuk semakin
meningkatkan inovasi terhadap pengelolaan bisnis dan strategi bersaing. Perusahaan manufaktur
sektor farmasi dan kosmetik dipilih karena sektor ini mempunyai ruang lingkup yang luas sehingga
banyak modal yang terlibat termasuk intellectual capital terutama dalam melihat Human Capital,
Structural Capital, Customer Capital. Penelitian bertujuan untuk membuktikan secara empiris VAIC,
Leverage, dan Size berpengaruh terhadap pengungkapan intellectual capital. Variabel independen yang
digunakan dalam penelitian ini adalah kinerja intellectual capital yang diukur dengan metode Value
Added Intellectual Coefficient (VAIC), size, dan leverage. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah
pengungkapan intellectual capital (ICD). Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah
regresi data panel. Berdasarkan hasil pengujian, yaitu kinerja intellectual capital (VAIC) tidak
berpengaruh terhadap variabel pengungkapan intellectual capital. Variabel Leverage tidak berpengaruh
terhadap variabel pengungkapan intellectual capital. Variabel Size berpengaruh terhadap variabel
pengungkapan intellectual capital.

Kata kunci: Intellectual Capital, Leverage, Size, pengungkapan Intellectual Capital.
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PENDAHULUAN

Kebutuhan untuk meningkatkan kualitas  penyajian  dalam  laporan  tahunan tidak
hanya berupa informasi keuangan (laporan keuangan) saja tetapi juga informasi non
keuangan. Informasi-informasi tersebut diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan
stakeholders dan mengurangi tingkat risiko dan ketidakpastian yang dihadapi oleh investor.
Jenis  informasi  yang  disediakan oleh perusahaan dalam laporan tahunan dapat
digolongkan menjadi dua, yaitu informasi yang bersifat wajib (mandatory) dan informasi
yang bersifat sukarela (voluntary). Salah satu informasi yang bersifat sukarela (voluntary)
adalah  informasi  tentang  modal  intelektual (intellectual capital).

Informasi tentang intellectual capital cenderung kurang diungkap dalam laporan
tahunan. Kurangnya pengungkapan informasi ini dapat menimbulkan asimetri informasi
antara pihak internal dengan eksternal perusahaan. Untuk mengurangi permasalahan
tersebut, perusahaan memilih untuk mengungkapkan informasi secara sukarela.
Pengungkapan intellectual capital secara sukarela menguntungkan karena beberapa alasan,
yaitu: dapat mengurangi permasalahan asimetri informasi dan mempunyai dampak positif
pada    reputasi    perusahaan dan kepercayaan stakeholders pada  manajemen perusahaan.
Salah satu faktor yang mempengaruhi pengungkapan intellectual capital dalam laporan
tahunan adalah kinerja intellectual capital. Mengacu pada penelitian Windri dan Indira (2010),
dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa variabel pengungkapan intellectual capital
dipengaruhi oleh variabel kinerja intellectual capital (VAIC) dan dalam melakukan
pengungkapan intellectual capital dipengaruhi oleh ukuran perusahaan (size) tetapi tidak
dipengaruhi oleh besar kecilnya leverage.

Intellectual capital dapat digunakan untuk menciptakan nilai tambah (value added)
perusahaan (Goh, 2005). Menjadi sesuatu hal yang penting bagi manajemen perusahaan
untuk mengetahui kinerja intellectual capitalnya sehingga manajemen dapat mengambil
langkah-langkah untuk menciptakan dan mempertahankan nilai tambah (value added)
perusahaan.

Dalam penelitian ini, kinerja intellectual capital akan diukur dengan menggunakan
metode   VAIC yang dikembangkan oleh Pulic (2000). Metode penelitian ini menggunakan
analisis regresi data panel karena penelitian ini menggunakan kombinasi dari data time series
dan cross section. Alasan menggunakan data time series dan cross section adalah untuk
mengetahui perkembangan perusahaan di masa yang akan datang baik cenderung naik,
turun, maupun tetap melalui rentang waktu yang sudah lalu untuk memproyeksikan situasi
masa itu ke masa berikutnya. Tingkat pengungkapan intellectual capital dalam laporan
tahunan digunakan framework Sveiby (1997) dan diukur dengan content analysis. Penelitian ini
bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh VAIC, Leverage, dan Size terhadap
pengungkapan intellectual capital pada perusahaan manufaktur sektor farmasi dan kosmetik
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014.

TINJAUAN TEORETIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Teori Stakeholders
Teori stakeholders menyatakan bahwa semua stakeholders mempunyai hak untuk

diberikan informasi mengenai aktifitas perusahaan yang mempengaruhi mereka (seperti
misalnya polusi, gerakan kemasyarakatan, usaha perusahaan untuk keselamatan kerja).
Teori stakeholders menekankan akuntabilitas organisasi jauh melebihi kinerja keuangan atau
ekonomi sederhana. Teori ini menyatakan bahwa organisasi akan memilih secara sukarela
(voluntary) mengungkapkan informasi tentang kinerja lingkungan, sosial dan intelektual
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mereka, melebihi dan di atas permintaan wajibnya, untuk memenuhi ekspektasi
sesungguhnya atau yang diakui oleh stakeholders (Boedi, 2008). Karena hanya dengan
pengelolaan yang baik dan maksimal atas seluruh potensi inilah organisasi akan dapat
menciptakan nilai perusahaan (value added) untuk kemudian mendorong kinerja keuangan
perusahaan yang merupakan orientasi para stakeholders dalam mengintervensi manajemen.

Teori Legitimacy
Teori legitimacy ini berdasar pada pernyataan bahwa terdapat sebuah kontrak sosial

antara perusahaan dengan lingkungan dimana perusahaan tersebut beroperasi. Kontrak
sosial adalah suatu cara untuk menjelaskan sejumlah besar harapan masyarakat tentang
bagaimana seharusnya organisasi melaksanakan operasinya. Harapan sosial ini tidak tetap,
namun berubah seiring berjalannya waktu. Hal ini menuntut perusahaan untuk tanggap
terhadap lingkungan di mana mereka beroperasi (Deegan, 2004). Pandangan teori legitimacy,
perusahaan harus secara kontinyu beroperasi sejalan dengan nilai-nilai masyarakat.
Implementasi teori legitimacy berkaitan erat dengan pelaporan intellectual capital. Perusahaan
akan lebih memilih untuk melaporkan intellectual capitalnya apabila perusahaan mempunyai
kebutuhan khusus akan hal itu, dalam hal ini ketika perusahaan mendapatkan dirinya tidak
dapat untuk melegitimasi status mereka dengan dasar aset-aset nyata yang mereka miliki
yang secara tradisional merupakan simbol akan kesuksesan suatu perusahaan.

Intellectual Capital
Intellectual Capital adalah seluruh aset pengetahuan yang dibedakan ke dalam

stakeholders resources (hubungan stakeholders dan sumber daya manusia) dan structural
resources (infrastruktur fisik dan infrastruktur virtual) yang berkontribusi signifikan dalam
meningkatkan posisi persaingan dengan menambahkan nilai bagi pihak-pihak yang
berkepentingan (Marr dan Schiuma, 2001). Intellectual Capital umumnya diidentifikasikan
sebagai perbedaan antara nilai pasar perusahaan (bisnis perusahaan) dan nilai buku dari
aset perusahaan tersebut atau dari financial capitalnya.

Intellectual capital menurut PSAK No.19 merupakan bagian dari aktiva tidak berwujud.
Namun PSAK No.19 belum mengatur untuk identifikasi dan pengukuran mengenai
intellectual capital. Goh (2005) menguraikan bahwa intellectual capital terdiri dari semua
karyawan, organisasi, dan kemampuannya yang digunakan untuk menciptakan nilai
tambah (value added) perusahaan. Bagaimanapun definisi utama intellectual capital yang
digunakan oleh satu perusahaan tidak dapat digeneralisasikan oleh perusahaan lain karena
intellectual capital berhubungan erat dengan industri dan jasa yang diberikan oleh
perusahaan (Abdolmohammadi, 2005). Secara garis besar intellectual capital dapat
didefinisikan sebagai jumlah dari apa yang dihasilkan oleh tiga elemen utama organisasi
(human capital, structural capital, customer capital) yang berkaitan dengan pengetahuan dan
teknologi yang dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan berupa keunggulan bersaing
organisasi (Sawarjuwono et al, 2004).

Tujuan Pengukuran Intellectual Capital

Value Added Intellectual Coefficient (VAIC)
Metode VAIC dikembangkan oleh Pulic (2000), didesain untuk menyediakan informasi

tentang efisiensi penciptaan nilai aktiva berwujud dan aktiva tidak berwujud perusahaan
(Pulic, 2000). Nik Maheran et al (2009) menyatakan VAIC membuat perusahaan dapat
mengukur value creation efficiency. VAIC menggunakan laporan keuangan perusahaan untuk
menghitung koefisien efisiensi dalam tiga jenis modal, yaitu human capital, structure capital,
dan capital employed. Nilai yang tinggi pada VAIC menunjukkan peningkatan efisiensi dalam
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menggunakan model perusahaan, karena VAIC dihitung dari penjumlahan efisiensi dari
capital employed, efisiensi dari human capital efficiency, dan efisiensi dari structural capital
(Maheran et al, 2009).

Model ini dimulai dengan kemampuan perusahaan untuk menciptakan value added
(VA). Value Added merupakan selisih antara output dan input. Tan et al (2007) menyatakan
bahwa output (OUT) merepresentasikan revenue dan mencakup seluruh produk dan jasa
yang dijual di pasar, sedangkan input (IN) mencakup seluruh beban yang digunakan dalam
memperoleh revenue. Hal penting dalam model ini adalah bahwa beban karyawan (labour
expenses) tidak termasuk dalam input. Karena peran aktifnya dalam proses value creation,
intellectual potential (yang direpresentasikan dengan labour expenses) tidak dihitung sebagai
cost dan tidak masuk dalam komponen input. Karena itu, aspek kunci dalam model Pulic
adalah memperlakukan tenaga kerja sebagai entitas penciptaan nilai (value creating entity).
VA dipengaruhi oleh efisiensi Human Capital (HC) dan Structural Capital (SC).

Pengungkapan Intellectual Capital (Intellectual Capital Disclosure)
Penelitian tentang pengungkapan intellectual capital terdapat dua teori yang mendasar

yaitu Teori Stakeholder dan Teori Legitimacy terutama dalam disclosure Intellectual Capital (IC)
pernah dilakukan dalam penelitian yang dilakukan oleh Guthrie et al (2004). Teori Stakeholder
menyatakan bahwa manajemen perusahaan diharapkan melakukan aktivitas-aktivitas yang
diharapkan para stakeholder dan melaporkan aktivitas-aktivitas tersebut kepada mereka.
Menurut Teori Legitimacy, perusahaan berusaha memastikan bahwa kegiatan operasinya
masih dalam batas-batas ikatan dan norma masyarakat tempat perusahaan bekerja. Teori
Legitimacy didasarkan pada suatu gagasan bahwa terdapat suatu kontrak sosial antara
perusahaan dengan masyarakat sekitar.

Pengaruh Kinerja Intellectual Capital, Leverage, dan Size pada Pengungkapan Intellectual
Capital

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi pengungkapan intellectual capital. Salah
satunya adalah kinerja intellectual capital. Williams (2001) menyatakan bahwa besarnya biaya
yang berhubungan dengan pengungkapan intellectual capital dipengaruhi kinerja intellectual
capital. Berdasarkan stakeholders theory dan legitimacy theory, perusahaan yang mempunyai
kinerja intellectual capital yang baik cenderung untuk mengungkapkan intellectual capital yang
dimiliki oleh perusahaan dengan lebih baik. Dengan kata lain, semakin baik kinerja
intellectual capital perusahaan maka semakin tinggi tingkat pengungkapannya. Hal ini
dikarenakan pengungkapan informasi tentang intellectual capital dapat meningkatkan
kepercayaan stakeholders dan reputasi perusahaan di mata masyarakat. Sedangkan pada
perusahaan yang kinerja intellectual capital kurang baik, pengungkapan informasi intellectual
capital yang minim pada perusahaan dapat menurunkan kepercayaan stakeholders dan
reputasi perusahaan sebagai perusahaan yang dapat dipercaya.
H1: Kinerja Intellectual Capital, Leverage, dan Size berpengaruh terhadap pengungkapan
intellectual capital.

METODE PENELITIAN

Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor farmasi dan

kosmetik yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) yang berjumlah 16 perusahaan,
maka jumlah sampel yang akan diteliti adalah 9 perusahaan. Perusahaan manufaktur sektor
farmasi dan kosmetik dipilih karena sektor ini mempunyai ruang lingkup yang luas
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sehingga banyak modal yang terlibat termasuk intellectual capital terutama dalam melihat
Human Capital, Structural Capital, Customer Capital. Periode pengamatan dalam penelitian ini
adalah tahun 2010-2014, sehingga data perusahaan yang digunakan sebanyak 45 data
perusahaan.

Metode penentuan sampel dalam penelitian ini adalah metoda purposive sampling,
yaitu tehnik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Perusahaan terpilih
didasarkan pada kriteria-kriteria tertentu.

Definisi Operasional

Variabel Independen
Variabel independen dalam penelitian ini adalah kinerja intellectual capital.Kinerja

intellectual capital diukur dengan metode Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) yang
dikembangkan oleh Pulic (2000) dimana kinerja intellectual capital diukur berdasarkan value
added yang diciptakan oleh physical capital (VACA), human capital (VAHU), dan structural
capital (STVA). Formulasi dan tahapan perhitungan VAIC adalah sebagai berikut:
1) Menghitung Value Added (VA). VA dihitung sebagai selisih antara output dan input.

VA = OUTPUT - INPUT
Dimana:

a. Output (OUT)  =  Total penjualan dan pendapatan lain
b. Input (IN) = Total beban dan biaya-biaya (selain beban karyawan)

2) Value Added Capital Employed (VACA), rasio dari VA terhadap CA. Rasio ini
menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap unit dari CA terhadap value added
organisasi.

VACA = VA/CA
Dimana:

a. Value Added (VA)  =  Selisih  antara output dan input
b. Capital Employed (CA) = nilai buku aktiva bersih = total aktiva–total hutang
c. VACA = Value Added Capital Employed: rasio dari VA terhadap CA

3) Value Added Human Capital (VAHU), rasio dari VA terhadap HC. Rasio ini menunjukkan
kontribusi yang dibuat oleh setiap rupiah yang diinvestasikan dalam HC terhadap value
added organisasi.

VA = VA/HC
Dimana:

a. Value Added (VA)  =  Selisih  antara output dan input
b. Human Capital (HC) = Beban karyawan
c. VAHU = Value Added Human Capital: rasio dari VA terhadap HC

4) Structural Capital Value Added (STVA), rasio dari SC terhadap VA. Rasio ini mengukur
jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari VA dan merupakan
indikasi bagaimana keberhasilan SC dalam penciptaan nilai.

STVA = SC/VA
Dimana:

a. Structural Capital (SC) = VA – HC
b. Value Added (VA)  =  Selisih  antara output dan input
c. STVA = Structural Capital Value Added: rasio dari SC terhadap VA

5) Value Added Intellectual Coefficient (VAIC), mengindikasikan kemampuan intelektual
perusahaan. VAIC merupakan penjumlahan dari 3 komponen sebelumnya, yaitu: VACA,
VAHU, dan STVA.

VAIC = VACA + VAHU + STVA
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Ukuran Perusahaan (Size)
Untuk mengukur tingkat ukuran perusahaan dapat dihitung dari total aktiva karena

ukuran perusahaan diproksikan dengan Ln total asset. Penggunaan natural log pada
penelitian ini digunakan untuk mengurangi fluktuasi data tanpa mengubah proporsi nilai
asal.

= Ln ( l )

Leverage
Leverage adalah kemampuan perusahaan atas penggunaan hutang untuk membiayai

investasi. Rasio leverage dihitung dengan cara membandingkan total hutang dengan total
aktiva.

Leverage =
total hutang

total aktiva

Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah pengungkapan intellectual capital (ICD)

perusahaan manufaktur sektor farmasi dan kosmetik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) dalam laporan tahunan periode 2010-2014. Atribut intellectual capital dalam penelitian
ini mengacu pada framework Sveiby (1997) yang mengklasifikan 25 atribut intellectual capital
ke dalam tiga elemen yaitu internal structure, external structure, dan employee competence.

Tabel 1
Framework Intellectual Capital Sveiby (1997)

1. Internal Structure 2. External Structure 3. Employee Competence
Intellectual Property 2a. Brands 3a. Know-how
1a. Patents 2b. Customers 3b. Education
1b. Copyright 2c. Customer loyalty 3c. Vocational qualification
1c. Trademarks 2d. Company names 3d. Work-related knowledge
Infrastructure Assets 2e. Distribution channel 3e. Work-related competence
1d. Management
philosophy 2f. Business collaboration 3f. Entrepreneurial spirit
1e. Corporate culture 2g. Favorable contract
1f. Information system 2h. Financial contact
1g. Management processes 2i. Licensing agreement
1h. Networking systems 2j. Franchising agreement
1i. Research project
Sumber: Purnomosidhi, 2006

Pengungkapan atribut tersebut diukur dengan metode content analysis.Dalam metode
ini, setiap atribut intellectual capital versi framework Sveiby (1997) diberi perincian nilai 0 jika
atribut tidak disajikan dalam laporan tahunan dan nilai 1 jika disajikan dalam laporan
tahunan. Pengungkapan atribut intellectual capital dalam  penelitian  ini  diukur  dengan
menggunakan index.
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ICDit = ∑ Skor atribut IC yang benar-benar diungkapkan perusahaan
∑ Skor atribut IC yang diharapkan untuk diungkapkan perusahaan

Jumlah atribut intellectual capital yang diharapkan untuk diungkapkan dalam
penelitian ini adalah 25.

Teknik Analisis Data
Metode regresi dengan menggunakan data panel disebut model regresi data panel.

Data panel (pooled data) adalah kombinasi dari jenis data runtut waktu (time series) dan cross
section.
Persamaan analisis regresi panel yang digunakan dalam penelitian ini adalah:

ICDit = a + b1 . VAICit + b2 . Leverageit + b3 . LNasetit + eit

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Tabel 2
Hasil Uji Statistik Deskriptif ICD dan VAIC

ICD VAIC

Mean
0,862222 Mean 3,561129

Standard Error 0,013842 Standard Error 0,319975
Median 0,84 Median 2,781067
Standard Deviation 0,092856 Standard Deviation 2,146458
Range 0,28 Range 8,39231
Minimum 0,72 Minimum 1,346017
Maximum 1 Maximum 9,738327
Sum 38,8 Sum 160,2508
Count 45 Count 45
Sumber: data sekunder diolah, 2016

Rata-rata dari Intellectual Capital Disclosure (ICD) adalah 0,86 dan rata-rata dari Value
Added Intellectual Capital (VAIC) adalah 3,56. Nilai tengah dari Intellectual Capital Disclosure
(ICD) adalah 0,01 dan nilai tengah dari Value Added Intellectual Capital (VAIC) adalah 0,31.
Nilai minimum dari Intellectual Capital Disclosure (ICD) adalah 0,72 dan nilai minimum dari
Value Added Intellectual Capital (VAIC) adalah 1,34. Nilai maximum dari Intellectual Capital
Disclosure (ICD) adalah 1 dan nilai maximum dari Value Added Intellectual Capital (VAIC)
adalah 9.73.
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Tabel 3
Hasil Uji Statistik Deskriptif Leverage dan Size

Leverage Size
Mean 0,372943 Mean 6,183409
Standard Error 0,025104 Standard Error 0,0928
Median 0,307425 Median 6,112106
Standard Deviation 0,1684 Standard Deviation 0,622524
Range 0,5979 Range 2,152207
Minimum 0,094303 Minimum 5,002542
Maximum 0,692203 Maximum 7,154749
Sum 16,78242 Sum 278,2534
Count 45 Count 45
Sumber: data sekunder diolah, 2016

Rata-rata dari Leverage adalah 0,37 dan rata-rata nilai Size adalah 6,18. Nilai tengah dari
Leverage adalah 0,30 dan nilai tengah dari Size adalah 6,11. Nilai minimum dari Leverage
adalah 0,09 dan nilai minimum dari Size adalah 5,00. Nilai maximum dari Leverage adalah
0,69 dan nilai maximum dari Size adalah 7,15.

Regresi Data Panel
Langkah pertama yang  dilakukan dalam regresi data panel adalah melakukan

estimasi pada masing-masing persamaan dengan menggunakan tiga metode. Ketiga metode
tersebut yaitu Pooled Least Square (PLS), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model
(REM).

Hasil Fixed Effect Model

Variabel VAIC memiliki nilai probabilitas 0.3458 lebih besar dari α=5%, artinya hasil
pengujian menyimpulkan bahwa H0 diterima, sehingga VAIC dapat tidak mempengaruhi
ICD. Variabel LEVERAGE memiliki nilai probabilitas 0.4169 lebih besar dari α=5%, artinya
hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 diterima, sehingga LEVERAGE tidak dapat
mempengaruhi ICD. Variabel SIZE memiliki nilai probabilitas 0.0664 lebih kecil dari α=10%,
artinya hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 ditolak, sehingga SIZE dapat
mempengaruhi ICD.

Hasil Pooled Least Square
Variabel VAIC memiliki nilai probabilitas 0.1934 lebih besar dari α=5%, artinya hasil

pengujian menyimpulkan bahwa H0 diterima, sehingga VAIC dapat tidak mempengaruhi
ICD. Variabel LEVERAGE memiliki nilai probabilitas 0.0006 lebih kecil dari α=5%, artinya
hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 ditolak, sehingga LEVERAGE dapat
mempengaruhi ICD. Variabel SIZE memiliki nilai probabilitas 0.0000 lebih kecil dari α=5%,
artinya hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 ditolak, sehingga SIZE dapat
mempengaruhi ICD.
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Tabel 4
Hasil Estimasi Panel

Variabel Independen dan
Parameter

Variabel Dependen: ICD
Model Regresi Data Panel

PLS FEM REM

Konstanta
{0.018529}
[0.116824]

(0.8748)

{ 0.543593}
[0.180588]
(0.0050)**

{0.370879}
[0.133557]
(0.0082)**

VAIC
{ -0.008390}
[0.006346]

(0.1934)

{ -0.005551}
[0.005804]
(0.3458)

{-0.001542}
[0.004821]
(0.7508)

LEVERAGE
{ 0.234132}
[0.062484]
(0.0006)**

{ 0.026023}
[0.031650]
(0.4169)

{0.024414}
[0.030506]
(0.4281)

SIZE
{0.127156}
[0.019580]
(0.0000)**

{0.053157}
[0.027995]
(0.0664)*

{0.078877}
[0.020859]
(0.0005)**

Prob. F 0.000000** 0.000000** 0.005305**
R-Square 0.654235 0.980698 0.263924
Number of Groups 9
Number of Observation 45

Sumber: Hasil Perhitungan dengan EVIEWS 7

Keterangan: *** = signifikan pada tingkat 1 persen.
** = signifikan pada tingkat 5 persen.
* = signifikan pada tingkat 10 persen.
{...} = koefisien, (....) = probabilitas, [....] = standar error

Hasil Random Effect Model
Variabel VAIC memiliki nilai probabilitas 0.7508 lebih besar dari α=5%, artinya hasil

pengujian menyimpulkan bahwa H0 diterima, sehingga VAIC dapat tidak mempengaruhi
ICD. Variabel LEVERAGE memiliki nilai probabilitas 0.4281 lebih besar dari α=5%, artinya
hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 diterima, sehingga LEVERAGE tidak dapat
mempengaruhi ICD. Variabel SIZE memiliki nilai probabilitas 0.0005 lebih kecil dari α=5%,
artinya hasil pengujian menyimpulkan bahwa H0 ditolak, sehingga SIZE dapat
mempengaruhi ICD.

Pemilihan model regresi data panel menggunakan uji chow untuk memilih antara PLS
dan FEM, hipotesis nolnya (H0) adalah PLS dan hipotesis alternatifnya (H1) FEM . Uji
hausman untuk memilih antara REM dan FEM, hipotesis nolnya (H0) adalah REM dan
hipotesis alternatifnya (H1) adalah FEM. Hasil pemilihan metode estimasi data panel dapat
dilihat pada Tabel 7. Hasil pengujian pemilihan model data panel 9 perusahaan dengan uji
Chow menunjukkan bahwa model FEM yang terpilih karena prob uji Chow (0,0000) < 5%
sedangkan uji Haussman juga menunjukkan bahwa model REM yang terbaik karena prob
uji Haussman (0.1970) > 5%.
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Tabel 5
Hasil Pemilihan Model Regresi Panel

PLS atau FEM FEM atau REM
H0: PLS
H1: FEM
α = 5%
Kriteria Pengujian:
H0 ditolak jika prob uji Chow < 5%
H0 diterima jika prob uji Chow ≥ 5%
Kesimpulan:
Prob uji Chow = 0,0000
Jadi, H0 ditolak karena prob uji Chow
(0,0000) < 5% sehingga model FEM
yang terbaik

H0: REM
H1: FEM
α = 5%
Kriteria Pengujian:
H0 ditolak jika prob uji Hausman < 5%
H0 diterima jika prob uji Hausman ≥ 5%
Kesimpulan:
Prob uji Haussman = 0.1970
Jadi, H0 ditolak karena prob uji
Haussman (0.1970) > 5% sehingga model
REM yang terbaik dan terpilih.

Sumber: Hasil Perhitungan dengan EVIEWS 7

Uji Signifikansi

Tabel 6
Hasil Regresi Data Panel REM

Variabel Independen
dan Parameter

Variabel Dependen: ICD Parsial SimultanModel Regresi  Data Panel
REM

Konstanta
{0.370879}
[0.133557]
(0.0082)**

Signifikan
pada 5%

VAIC
{-0.001542}
[0.004821]
(0.7508)

Tidak
Signifikan

LEVERAGE
{0.024414}
[0.030506]
(0.4281)

Tidak
Signifikan

SIZE
{0.078877}
[0.020859]
(0.0005)**

Signifikan
pada 5%

Prob. F 0.005305** Signifikan
pada 5%

R-Square 0.263924
Sumber: Hasil Perhitungan dengan EVIEWS 7

Keterangan: *** = signifikan pada tingkat 1 persen.
** = signifikan pada tingkat 5 persen.
* = signifikan pada tingkat 10 persen.
{...} = koefisien, (....) = probabilitas, [....] = standar error
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Koefisien Determinan (R2)
Koefisien determinan (R2) merefleksikan pengaruh perubahan pada variabel

independen dalam penjelasan oleh variabel dependen. Nilai adjusted R2 adalah 0.21
menunjukkan bahwa variabel pengungkapan intellectual capital (ICD) dapat dijelaskan oleh
variabel kinerja intellectual capital (VAICTM), Leverage dan Size sebesar 21%. Faktor - faktor
lain diluar model dijelaskan sebesar 79%. Nilai R adalah 0,514. Menunjukkan koefisien
korelasi sebesar 51,4%, dapat disimpulkan bahwa hubungan antara kinerja intellectual capital
(VAIC), Leverage, dan Size dengan pengungkapan intellectual capital (ICD) cukup kuat.

Pembahasan
Pengujian model regresi data panel telah dilakukan melalui Chow test, Haussman test,

dan perbandingan dari model yang berbeda dilihat dari nilai hasil uji Goodness of Fit (R-
Square, adjusted R-Square), t test dan F test. Dapat disimpulkan bahwa regresi model yang
digunakan dalam penelitian tidak terjadi multikolinearitas antar variabel independen dalam
model regresi, tidak terdapat autokolerasi antar residual, tidak terjadi heterokedastisitas
pada model regresi. Berdasarkan hasil regresi data panel persamaan dari penelitian ini dapat
diformulasikan sebagai berikut:
ICDit= 0,370879 - 0.001542 VAICit + 0.024414Leverageit + 0.078877 LNasetit + eit

Pengaruh VAIC terhadap ICD
Variabel kinerja intellectual capital mempunyai nilai probabilitas signifikan sebesar

0.7508 sehingga variabel ini tidak signifikan pada 0.05. Nilai unstandardized coefficients B
sebesar -0.0015 menunjukkan setiap peningkatan VAIC sebesar satu maka ICD menurun
sebesar 0.0015 dengan asumsi variabel lainnya tidak berpengaruh (ceteris paribus). Dalam
teori stakeholders, perusahaan yang mempunyai kinerja intellectual capital yang baik
cenderung untuk mengungkapkan intellectual capital yang dimiliki oleh perusahaan dengan
lebih baik. Dengan kata lain, semakin baik kinerja intellectual capital perusahaan maka
semakin tinggi tingkat pengungkapannya.

Pengaruh Leverage terhadap ICD
Variabel Leverage mempunyai nilai uji t sebesar 0.4281 sehingga variabel ini tidak

signifikan pada 0.05. Nilai coefficient 0,024 mengartikan bahwa setiap peningkatan Leverage
sebesar satu  maka ICD meningkat sebesar 0.024 dengan asumsi varibel lainnya tidak
berpengaruh (ceteris paribus). Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan legitimacy theory yang
mengindikasikan  bahwa perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi memiliki kewajiban
untuk menginformasikan kebutuhan akan long-term creditors. Dalam teori legitimasi
menyarankan dengan adanya pengungkapan sukarela dapat digunakan untuk menunjukan
perhatian manajemen terhadap  nilai sosial. Hal ini mungkin diakibatkan karna rendahnya
tingkat kesadaran pihak manajemen untuk pengungkapan intellectual capital sebagai
informasi keuangan dari pihak creditors.

Pengaruh Size terhadap ICD
Variabel Size yang diproksikan dengan total asset mempunyai nilai uji t signifikan

sebesar 0.0005 sehingga variabel ini signifikan pada 0.05. Variabel Sizemempunyai  nilai
probabilitas 0,08 berarti setiap peningkatan SIZE sebesar satu maka ICD meningkat sebesar
0.08 dengan asumsi variabel lainnya tidak berpengaruh (ceteris paribus). Stakeholders theory
sesuai dengan hasil penelitian ini. Ukuran perusahaan (Size) memiliki pengaruh terhadap
tingkat pengungkapan intellectual capital, karena semakin besar perusahaan maka
perusahaan semakin membuka informasi mengenai intellectual capital yang dimiliki untuk
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memenuhi kebutuhan informasi investor dan menangkap perhatian investor potensial.
Perhatian dari investor akan semakin tinggi sesuai dengan besarnya ukuran perusahaan.

Pengaruh VAIC, Leverage, dan Size terhadap ICD
Dari uji F Statistik diperoleh nilai probabilitas sebesar 0.005, maka model analisis

regresi panel dapat digunakan untuk memprediksi ICDit karena  hasil dari Uji F lebih kecil
dari tingkat signifikansinya atau dapat dikatakan bahwa VAIC, Leverage, dan Size secara
bersama-sama berpengaruh terhadap ICDit (hipotesis diterima). Luas pengungkapan
intellectual capital dalam laporan tahunan sudah mencapai 72%. Hal ini tercermin pada nilai
rata-rata pengungkapan intellectual capital sebesar 86% dalam laporan tahunan perusahaan.
Persentase ini menggambarkan bahwa intellectual capital memiliki peran penting dalam
kesadaran perusahaan manufaktur sektor farmasi dan kosmetik bagi penciptaan nilai
tambah dan peningkatan keunggulan kompetitif perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan
Luas pengungkapan intellectual capital dalam laporan tahunan sudah mencapai 72%.

Hal ini tercermin pada nilai rata-rata pengungkapan intellectual capital sebesar 86% dalam
laporan tahunan perusahaan manufaktur sektor farmasi dan kosmetik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2014. Persentase ini menggambarkan bahwa
intellectual capital memiliki peran penting dalam kesadaran perusahaan manufaktur sektor
farmasi dan kosmetik bagi penciptaan nilai tambah dan peningkatan keunggulan kompetitif
perusahaan.

Variabel kinerja intellectual capital (VAIC) tidak berpengaruh terhadap variabel
pengungkapan intellectual capital. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Williams
(2001) yang menyatakan bahwa kinerja intellectual capital berhubungan negatif dengan
pengungkapan intellectual capital.

Variabel Leverage tidak berpengaruh terhadap variabel pengungkapan intellectual
capital.Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Windri dan Indira (2010)  yang
menyatakan bahwa variabel leverage tidak berpengaruh terhadap pengungkapan intellectual
capital pada perusahaan manufaktur di Indonesia.

Variabel Size berpengaruh terhadap variabel pengungkapan intellectual capital.Hasil
penelitian ini konsisten dengan penelitian Windri dan Indira (2010) yang menyatakan bahwa
variabel size berpengaruh terhadap pengungkapan intellectual capital pada perusahaan
manufaktur di Indonesia.

Secara bersamaan variabel kinerja intellectual capital, leverage, dan size berpengaruh
terhadap variabel pengungkapan intellectual capital. Adjusted R2 21% maka faktor - faktor lain
diluar model dijelaskan sebesar 79%.

Saran
Keterbatasan ini menjadi saran bagi penelitian sebelumnya bahwa penelitian yang

subjektif dan tingkat kejelian dalam mengkategorikan informasi yang terkandung dalam
laporan tahunan ke dalam atribut intellectual capital. Adjusted R2 hanya 21% sehingga masih
banyak variabel lain yang mempengaruhi pengungkapan intellectual capital. Oleh karena itu
saran untuk penelitian mendatang dapat menambahkan variabel lainnya seperti GCG,
profitabilitas, lamanya listing.

Variabel kinerja intellectual capital yang diproksikan melalui VAIC, variabel leverage
yang diproksikan oleh rasio leverage tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap ICD,
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sehingga saran untuk penelitian mendatang menggunakan proksi selain VAIC dan rasio
leverage.
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