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ABSTRAK: 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana peran intangible assets 

berupa research and development, advertisement, dan human capital terhadap 

firm value pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2018-2020. Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan 

data yang valid adalah 90 perusahaan. Teknik pengolahan data menggunakan 

analisis regresi berganda yang dibantu oleh program Microsoft Excel 2010 dan 

EViews 12 Student Version Lite. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

intangible assets berupa research and development, advertisement, dan human 

capital serta variabel kontrol ukuran perusahaan dan usia perusahaan secara 

simultan atau bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

firm value. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya peningkatan peran 

intangible assets yang akan meningkatkan nilai perusahaan dan menarik investor 

untuk berinvestasi. 

 

Kata kunci: Aset Tidak Berwujud, Penelitian dan Pengembangan, Periklanan, 

Modal Manusia, Nilai Perusahaan 

 

 

 
ABSTRACT: 

This study aims to find out how the role of intangible assets in the form of 

research and development, advertisement, and human capital on firm value in 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2018- 

2020. The sample was selected by purposive sampling method and the valid data 

were 90 companies. The data processing technique used multiple regression 

analysis assisted by Microsoft Excel 2010 and EViews 12 Student Version Lite. 

The results of this study indicate that intangible assets in the form of research and 

development, advertisement, and human capital as well as control variables of 

company size and company age simultaneously or jointly have a significant effect 

on the dependent variable of firm value. The implication of this research is the 

need to increase the role of intangible assets that will increase the value of the 

company and attract investors to invest. 

 

Keywords: Intangible Assets, Research and Development, Advertisement, 

Human Capital, Firm Value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dalam lingkungan bisnis yang modern, kompetitif, dan berubah 

dengan cepat saat ini, perusahaan berusaha penuh dengan persaingan- 

persaingan antar pelaku usaha. Ilmu pengetahuan dan teknologi informasi 

telah berkembang dengan sangat pesat dan memiliki peran yang penting 

dalam bidang ekonomi dan bisnis. Seiring dengan berkembangnya ilmu 

pengetahuan dan teknologi, tercipta pula persaingan antara perusahaan- 

perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur, perdagangan, dan jasa 

untuk menjadi yang terbaik dan berusaha mempertahankan kelangsungan 

perusahaan. 

Kemajuan di bidang ekonomi dan bisnis juga menciptakan persaingan 

antar perusahaan dalam meningkatkan kinerja perusahaan melalui kemajuan 

ilmu pengetahuan dan teknologi informasi demi mencapai tujuan utama 

berdasarkan theory of the firm, yaitu memaksimalkan nilai perusahaan atau 

kekayaan (Kurniawan & Mertha, 2016). Oleh karena itu, setiap perusahaan 

melakukan berbagai inovasi dan mengembangkan strategi bisnis untuk 

mencegah kebangkrutan karena tiap perusahaan bertujuan untuk 

memaksimalkan nilainya masing-masing. Perkembangan di bidang ekonomi 

memiliki dampak yang besar pada pengelolaan bisnis dan keputusan strategi 

kompetitif mereka. Para pelaku bisnis semakin menyadari bahwa daya saing 

bukan hanya tentang memiliki aset, tetapi juga tentang inovasi, manajemen 

organisasi dan sumber daya manusia yang dimiliki. 

Di Indonesia, kegiatan penggunaan aset tidak berwujud dalam 

mengelola sebuah perusahaan belum banyak yang menerapkan. Hal ini 

dapat dilihat dari kecendrungan perusahaan di Indonesia yang lebih 

memakai basis konvensional untuk mengembangkan bisnisnya, sehingga 

kurang mengikutsertakan teknologi dalam produk yang dihasilkan 
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(Sawarjuwono & Kadir, 2003). Maka, organisasi bisnis lebih menekankan 

pentingnya aset tidak berwujud agar perusahaan dapat bertahan dalam 

menghadapi persaingan yang ketat. Hal ini terjadi juga pada perusahaan 

manufaktur yang berusaha untuk memperoleh aset strategis yang dapat 

menjadi dasar untuk menciptakan dan mempertahankan keunggulan 

kompetitif perusahaan. 

Selain berkewajiban atas segala aset dan sumber daya yang dimiliki 

oleh perusahaan, manajemen perusahaan juga bertanggung jawab dalam 

mengontrol segala aset dan sumber daya yang dimiliki sesuai dengan aturan 

yang telah ditetapkan (Agustinus Simanjuntak, 2010). Perkembangan suatu 

perusahaan juga tergantung dari hasil pengelolaan aset berwujud dan asset 

tidak berwujud yang dimiliki perusahaan. Maka dari itu, sebagus dan 

sebanyak apapun aset yang dimiliki, sulit bagi perusahaan untuk 

berkembang tanpa pengetahuan untuk mengelola aset-aset tersebut (Daulay 

& Sadalia, 2018). 

Investasi tidak berwujud perusahaan adalah bentuk pengeluaran modal 

oleh perusahaan dalam pemasaran, inovasi, pelatihan karyawan dan 

keterampilan (Webster, 2000). Investasi tidak berwujud meliputi 

pengeluaran untuk sumber daya manusia dalam bentuk pelatihan dan 

pendidikan, pengeluaran untuk penelitian dan pengembangan, dan 

pengeluaran untuk pengembangan pasar (Mansfield, 1984; Lynch & Black, 

1998; Bontis & Fitz-Enz, 2002; Bresnahan et al., 2002; Van Ark et al., 

2009). 

Corrado et al. (2005) menjelaskan bahwa investasi tidak berwujud 

dibagi ke dalam tiga kategori besar: informasi terkomputerisasi (database 

dan program komputer), aset inovatif (R&D ilmiah dan tidak ilmiah), dan 

kelayakan ekonomi (pengetahuan terintegrasi ke dalam merek perusahaan 

tertentu dan modal manusia). Aset tidak berwujud terdiri dari aset yang 

dibuat secara otonom, seperti nilai merek dan desain, dan aset yang dibuat 

secara eksternal, seperti kemampuan teknologi dan ekonomi (Arrighetti et 

al., 2014). 
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Keunggulan kompetitif bergantung pada mempertahankan aset yang 

berharga dan unggul (Andonova & RuízPava, 2016). Aset tak berwujud 

berkontribusi pada keunggulan kompetitif ini (Hoskisson et al., 2000). Aset 

tidak berwujud memberikan keunggulan kompetitif yang signifikan dan 

berharga bagi perusahaan. Karena aset tidak berwujud seringkali tidak 

umum dan multiplikasi secara sosial, mereka lebih mungkin menciptakan 

keunggulan kompetitif (Hitt et al., 2001). 

Aset tidak berwujud dipandang sebagai sumber daya penting untuk 

pengembangan dan daya saing di seluruh dunia (Montresor & Vezzani, 

2015). Sumber daya tak berwujud memainkan peran mendasar dalam 

produksi dan penjualan barang baru dan inovatif (Arrighetti et al., 2014). 

Kemampuan ekonomi merupakan investasi penting dalam 

mengkomersialkan inovasi. Ini termasuk kegiatan seperti pelatihan 

karyawan dan branding. Berinvestasi dalam aset inovatif dapat dianggap 

sebagai biaya untuk kegiatan R&D (Goodridge & Haskel, 2016). Investasi 

bisnis dikembangkan dengan mengatasi pengeluaran perusahaan pada aset 

tidak berwujud seperti efisiensi, nilai merek, desain, dan penelitian dan 

pengembangan organisasi pendidikan perusahaan itu sendiri (Corrado et al., 

2016). 

Nilai perusahaan dapat menjadi gambaran atau sinyal informasi bagi 

para investor agar dapat mengambil keputusan untuk berinvestasi yang 

tepat. Dengan mengambil dan menetapkan keputusan investasi yang tepat, 

maka keputusan tersebut akan relevan dengan pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan tersebut. Apabila keputusan yang diambil sudah tepat, 

seharusnya pasar memberikan sinyal yang positif terhadap peristiwa yang 

dapat kenaikan nilai perusahaan, atau sebaliknya jika nilai perusahaan 

bernilai negatif maka akan menurunkan nilai perusahaan (Puspitaningtyas, 

2010). 
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Tidak seperti penelitian sebelumnya, penelitian ini meneliti hubungan 

antara investasi tidak berwujud dengan nilai perusahaan sebagai ukuran 

kinerja untuk melihat apakah investasi pada aset tidak berwujud berkinerja 

berbeda pada dua jenis indikator kinerja. 

Aset tidak berwujud menciptakan kemampuan untuk memaksimalkan 

keuntungan dan memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Gamayuni, 2015). Oleh karena itu, penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Intangible Assets terhadap Firm Value pada Perusahaan Manufaktur 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” akan berfokus pada dampak 

dari human capital, advertisement dan R&D terhadap firm value. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Aset tidak berwujud telah menjadi pusat perhatian sebuah perusahaan, 

para analis dan pakar keuangan, investor, serta perumus kebijakan 

akuntansi untuk mengetahui dan mengikis kesenjangan antara book value 

dan market value perusahaan (Barton, 2005). Aktiva tidak berwujud 

berperan penting bagi perusahaan saat ini, namun relevansi dan 

determinasinya belum banyak yang meneliti secara menyeluruh dalam 

perumusan teori keuangan dan praktis (Shahwan, 2002). 

Dari nilai aktiva tidak berwujud yang sesungguhnya sampai dengan 

pengakuan dan penilaiannya, dapat terjadi kerancuan dalam kerangka 

manajemen keuangan. Hal ini juga mendorong timbulnya hasil yang tidak 

akurat dalam beberapa pengukuran kinerja keuangan termasuk pengukuran 

biaya modal (cost of capital) perusahaan, yang dipandang sebagai konektor 

yang penting antara pembiayaan perusahaan (corporate financing) dan 

keputusan investasi (investing decisions) (Doppegieter, 2004). 

Penelitian sebelumnya telah meneliti hubungan antara investasi tidak 

berwujud dan nilai perusahaan. Menurut Wijaya (2012), salah satu usaha 

yang dilaksanakan perusahaan saat ini demi mencapai nilai pasar yang baik 

yaitu dengan mengembangkan sumber daya manusia yang berkualitas, 
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teknologi yang terbaru, serta menjalin hubungan baik dengan pelanggan, 

yang merupakan elemen dari intellectual capital. 

Bassi et al. (2002) berpendapat bahwa manajemen sumber daya 

manusia dengan pelatihan karyawan merupakan faktor kunci yang 

menciptakan nilai ekonomi perusahaan. Seperti yang ditemukan oleh 

Saunila dan Ukko (2014), sebagian besar industri, operasi dan manajemen 

perusahaan yang menguntungkan menjadi sangat bergantung pada 

kemampuan mereka untuk menciptakan inovasi yang dapat menciptakan 

aset tidak berwujud. 

Cozzarin dan Percival (2006) telah menguji elemen kunci dari kinerja 

perusahaan (misalnya, mempromosikan reputasi perusahaan atau produk, 

R&D, dan pemberdayaan karyawan) sebagai strategi inovatif untuk sebuah 

organisasi. Berinvestasi dalam aset tidak berwujud membuat kesuksesan 

perusahaan lebih dapat diandalkan di pasar, yang penting untuk merek dan 

reputasi (Aaker, 2007; Yin Wong & Merrilees, 2008; Montresor & Vezzani, 

2016). 

Chen & Waters (2017) menunjukkan bahwa iklan berpengaruh positif 

terhadap laba. Kramer et al. (2011) & Van Ark et al. (2009) menunjukkan 

bahwa aset tidak berwujud secara bertahap dilihat sebagai pendorong 

penting inovasi dan penciptaan pengetahuan. Joshi & Hansens (2010) 

menunjukkan hubungan positif antara pengeluaran iklan dan nilai 

perusahaan, dan modal organisasi seperti modal manusia, menurut Miles & 

Van Cleef (2017), mempengaruhi nilai perusahaan. 

Dalam Ho et al. (2005), investasi dalam R&D berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Menurut Wang et al. (2017), investasi R&D 

berhubungan positif dengan kinerja keuangan. Trisnajuna (2015) 

menyatakan bahwa nilai aset tidak berwujud berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Hasil empiris menunjukkan bahwa investasi pada aset 

tidak berwujud memainkan peran mendasar dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. Penelitian-penelitian sebelumnya mengenai aset tidak berwujud 
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yang berkontribusi terhadap nilai perusahaan masih jarang ditemui untuk 

diteliti lebih mendalam. 

Dengan demikian, penelitian ini memperluas literatur yang ada tentang 

investasi dalam aset tidak berwujud, menyoroti peran tiga pendorong utama 

profitabilitas perusahaan dan nilai bisnis, bukan hanya produktivitas. 

 

3. Batasan Masalah 

Untuk mengurangi luasnya jangkauan cakupan pembahasan, maka 

studi ini difokuskan pada pengaruh dari human capital, advertisement dan 

R&D terhadap nilai perusahaan pada 90 perusahaan berjenis perusahaan 

manufaktur yang terdaftar Bursa Efek Indonesia dalam rentang periode 

2018-2020. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian pembatasan masalah sebelumnya, maka masalah 

penelitian ini akan dikaji dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut: (1) 

Apakah human capital berpengaruh terhadap firm value pada perusahaan 

manufaktur?; (2) Apakah advertisement berpengaruh terhadap firm value 

pada perusahaan manufaktur?; dan (3) Apakah R&D berpengaruh terhadap 

firm value pada perusahaan manufaktur? 

 

 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka tujuan dari penelitian 

ini adalah untuk mengetahui: (1) Pengaruh human capital terhadap firm 

value pada perusahaan manufaktur; (2) Pengaruh advertisement terhadap 

firm value pada perusahaan manufaktur; dan (3) Pengaruh R&D terhadap 

firm value pada perusahaan manufaktur. 
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2. Manfaat 

Adapun tujuan dari dilakukannya penelitian ini adalah untuk: (1) 

Memberikan pemahaman tentang berpengaruh atau tidaknya intangible 

assets terhadap nilai perusahaan; (2) Membantu perusahaan manufaktur di 

Indonesia untuk mendalami dan mengembangkan intangible assets yang 

memiliki peran penting bagi perusahaan dengan informasi yang ada; (3) 

Meningkatkan keyakinan akan dampak dari intangible assets terhadap 

perusahaan sehingga dapat diungkapkan secara efektif; (4) Pengelola 

perusahaan manufaktur agar dapat memantapkan kembali kebijakan dalam 

pelaporan dan pengungkapan informasi keuangan perusahaan terkait dengan 

perlakuan intangible assets, sehingga pengelolaannya dilakukan secara 

tepat; (5) Memberi masukan terkait persoalan R&D, advertisement, dan 

human capital yang ada hubungannya dengan nilai perusahaan dalam 

lingkup perusahaan manufaktur; dan (6) Menjadi masukan dan sebagai 

pembanding dengan penelitian-penelitian lain yang berjenis sama maupun 

yang jangkauan penelitiannya lebih luas bagi para peneliti selanjutnya. 

 

 

 
C. Sistematika Penulisan 

Pembahasan yang terdapat dalam antar bab saling terkait sehingga akan 

membentuk suatu skripsi yang tersaji secara runtut dan sistematis. 

Tujuan dijabarkannya sistematika penulisan adalah untuk memudahkan 

pemahaman dan tinjauan penelitian. Laporan penelitian ini terdiri dari lima 

bab, yang masing-masing dapat diringkas sebagai berikut. 

 
BAB I PENDAHULUAN 

Pada bab ini, akan diuraikan latar belakang, rumusan masalah, batasan 

masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika penulisan skripsi. 
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BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Pada bab ini, akan diuraikan landasan teori yang membahas mengenai 

pengertian intangible assets, human capital, advertisement, R&D, dan firm 

value. Selain itu akan diuraikan pula kerangka konseptual dan hipotesis 

penelitian. 

 
BAB III METODE PENELITIAN 

Pada bab ini, akan diuraikan mengenai desain penelitian yang dipakai 

terhadap obyek penelitian, populasi dan sampel, jenis dan metode dalam 

mengumpulkan data, serta definisi variabel penelitian dan pengukurannya 

yang meliputi uji hipotesis. 

 
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini, akan diuraikan tentang hasil analisis data yang dipakai 

serta penjelasannya. Analisis digunakan dengan metode regresi linier 

berganda, koefisien determinasi, uji hipotesis, dan uji asumsi klasik. 

 
BAB V PENUTUP 

Pada bab ini, akan diuraikan kesimpulan yang didapat dari masalah 

yang terdapat pada penelitian dan hasil penyelesaian penelitian, keterbatasan 

penelitian, serta saran untuk peneliti berikutnya. 
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