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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang 

 Eraا masyarakatا digital,ا kemajuanا teknologiا informasiا yangا terusا

berkembangا telahاmemberikanا dampakا signifikanا bagiا sektorا bisnisا diا seluruhا

duniaا terutamaا diا negaraا Indonesiaا sendiri.ا Persainganا bisnisا semakinا ketatا

membuatا perusahaanا semakinا berusahaا untukا mengembangkanا bisnisnyaا yaituا

memperluasا jangkauanا usahanyaا denganا terusا menerapkanا inovasiا dalamا

memberikanاinformasiاterkiniاterkaitاinformasiاterbaruاdalamاduniaاbisnis.اSuatuا

perusahaanاyangاsudahاberkembangاdenganاbaik,اagarاterusاbertahanاharusاdenganا

cepatاperusahaanاmerubahاstrategiاbisnisاyangاdidasarkanاpadaاtenagaاkerja Labour 

Based Business menujuا Knowledge Based Businessا (bisnisا berdasarkanا

pengetahuan),ا sehinggaا ilmuا pengetahuanا menjadiا karakteristikا utamaا dalamا

pengembanganاbisnisاperusahaanا(Nasrullahا&اPohan,2020ا).ا 

 Penggunaanا ilmuا pengetahuanا dibarengiا denganا inovasiا akanا

menghasilkanاstrategi-strategiاyangاdapatاdigunakanاperusahaanاuntukاpengelolaanا

bisnisnyaاdanاpemanfaatanاsumberاdayaاperusahaan.اStrategiاtersebutاmerupakanا

caraاyangاdapatاdilakukanاperusahaanاsecaraاefektifاdanاefisienاsehinggaاalokasiا

asetاyangاdimilikiاperusahaanاdapatاdialokasikanاsecaraاtepatاuntukاmewujudkanا

tujuanا perusahaan.اUntuk mengembangkan inovasi perusahaan tentu diperlukan 

modal dari investor untuk bisnisnya dan perusahaan diharuskan dapat menjaga 

kesehatan keuangannya.  

 Salah satu cara yang dilakukan perusahaan untuk menambah modalnya 

adalah dengan berhutang atau menerbitkan saham. Perusahaan yang telah 

mencatatkan sahamnya harus mengeluarkan laporan keuangan setiap tahun sebagai 

bahan pertimbangan investor untuk menanamkan dananya. Pasar modal yang ada 

di Indonesia yaitu BEI (Bursa Efek Indonesia) yang sahamnyaاdiperjualbelikanاdanا

telahا memenuhiا persyaratanا yangا dikeluarkanا olehا pihakا bursa.ا Pasar modal 

Indonesia mengalami perkembangan yang sangat pesat dari periode ke periode, hal 
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tersebut terbukti dengan meningkatnya jumlah saham yang ditransaksikan dan 

tingginya volume perdagangan saham (Novianti & Hakim, 2019).  

 Menurut data Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), jumlah investor 

pasar modal di Indonesia telah mencapai 12,48 juta investor per Februari 2024. 

Jumlah tersebut meningkat 1,22% dari bulan sebelumnya (month-to-month/mtm) 

yang sebanyak 12,33 juta investor. Jika dibandingkan dengan periode yang sama 

tahun sebelumnya, jumlah tersebut naik 14,90% (year-on-year/yoy) (Simbolon, 

2024). Dari pernyataan tersebut, bahwa keputusan investor untuk investasi 

meningkat. Seorang investor akan menjual, membeli dan menahan saham yang 

dimilikinya berdasarkan analisis dan pertimbangan yang dilakukan 

 Salahا satuا industriا yangا sangatا kompetitif,ا cepatا berubah,ا danا dinamisا

adalahا industriا telekomunikasiا yangا berkembangا pesatا sejakا pemerintahا

mengizinkanا pihakا swastaا untukا menyelenggarakanا jaringanا danا jasaا

telekomunikasi.ا Sektorا telekomunikasiا merupakanا salahا satuا subsektorا yangا

terdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia),اdalamاrentangاwaktuا2024-2018اindustriا

dalamا pantauanا kementerianا komunikasiا danا informatikaا cukupا berkontribusiا

terhadapا pendapatanا negara.ا Subsektorا telekomunikasiا merupakanا sektorا yangا

masihاbisaاmelewatiاmasaاpandemiاCovid-19.اSektorا telekomunikasiاmasihاbisaا

memberikanا pajakا yangا baikا terhadapا negaraا Indonesia.ا Pernyataanا tersebutا

dibuktikanاdenganاdataاyangاdiperolehاdalamاPendapatanاNegaraاBukanاPajakاatauا

biasaا disingkatا PNBP.ا Bahwaا sektorا telekomunikasiا memberikanا kontribusiا

terbesar.ا Terdapatا enamا kementerian/lembagaا yangا tercatatا sebagaiا kontributorا

utamaاPNBPاIndonesiaاdalamاAPBN2024-2018ا. 
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Sumber:اKementerianاKeuangan(2024)ا 

Grafik 1.1  

Perkembangan PNBP 6 Kementerian/Lembaga dengan Layanan Utama, 

2018-2024 (Triliun rupiah) 

 Antaraاkeenamاintansiاyangاada,اterbuktiاbahwaاkementerianاkomunikasiا

danاinformatikaاmemberikanاkontribusiاyangاpalingاbanyakاdibandingkanاdenganا

keenamاkementerianاlainya.اBerdasarkanاdataاyangاadaاpadaاTabelا1.1اbahwaاpadaا

tahunا,2024اKementerianاKomunikasiاdanا Informatikaا telahاmemberikanاPNBPا

senilaiا Rp.ا ا.Triliunا21,5 Bisaا dilihatا bahwasannyaا sektorا telekomunikasiا cukupا

berkontribusiاterhadapاAPBNاantaraاlainاsektorاaplikasi,اposاdanاtelekomunikasi,ا

bisaاdijelaskanاbahwaاsektorاtelekomunikasiاterbuktiاmemegangاperanاyangاcukupا

besarاterhadapاpendapatanاnegara. 

 Dataا tersebutاbisaاdibuktikanاkarenaا terjadi pergeseranاpenggunaا teleponا

kabelاtetapاmenjadiاpenggunaاteleponاseluler,اterutamaاjugaاpenggunaanاinternetا

melaluiا teleponا selulerا yangا berkembangا denganا pesat. Fasilitasا teleponا selulerا

memilikiا peranا yangا cukupا signifikanا sebagaiاmediaا untukاmengaksesا internet.ا

Telekomunikasiاtelahاmenghilangkanاbatas-batasاjarakاantaraاmasyarakatاdiاdaerahا

perkotaanاdenganاpedesaanاyangاdikenalاdenganاistilahا“EkonomiاDigital” (Badan 

Pusat Statistik Indonesia, 2023).اDenganاdemikian,اperbedaanاwaktuاdanاjauhnyaا
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lokasiاtidakاlagiاmenjadiاhambatanاdalamاkecepatanاpenyebaranاinformasi.اBerikutا

perkembanganاpenggunaاinternetاdiاIndonesiaاpadaاperiode2024-2018ا. 

 

Sumber:اAnnur,اKatadata.co.id(2024)ا 

Grafik 1.2  

Pengguna Internet di Indonesia (2018-2024) 

 Berdasarkanا grafikا dariا Katadata.co.idا menurutا We Are Social, jumlahا

penggunaا internetا dariا tahunا keا tahunا terusاmeningkatا berdasarkanا garisا trend.ا

Jumlahاpenggunaاinternetاperاjanuariا2024اmeningkatا%0,8اdariاtahunاsebelumnyaا

اpadaا,jutaا278.7اberjumlahاyangاnasionalاpopulasiاdenganاdibandingkanاJikaا.2023

januariا ا2024 penggunaا internetا diا Indonesiaا setaraا ا66.5% dariا totalا populasiا

nasional.ا Kenaikanا penggunaanا internetا menggambarkanا iklimا keterbukaanا

informasiاdanاpenerimaanاmasyarakatاmenujuاperubahanاmasyarakatاinformasiاdanا

perkembanganا teknologi.اDenganاmeningkatnyaاpenggunaanا internet,ا pelangganا

sektorاtelekomunikasiاdiاIndonesiaاjugaاmengalamiاpeningkatan,اdimanaاpemainا

utamaا yangا mendominasiا diantaranyaا PT Indosat Tbk, PT Telekomunikasi 

Indonesia Tbk, dan PT XL Axiata Tbk (Kontan.co.id, 2023).   

 Pada kuartal I/2024 jumlah pelanggan telkomsel naik dari posisi 159,34 juta 

pada akhir 2023 menjadi 159,55. Indosat juga mengalami kenaikan jumlah 

pelanggan 100,8 juta pada kuartal I/2024 dari posisi 98,8 juta pada akhir 2023. 

Sedangkan pertumbuhan pelanggan XL Axiata relatif stabil, Jumlah pelanggan XL 

Axiata sebanyak 57,6 juta pada kuartal I/2024, hanya tumbuh tipis jika 
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dibandingkan akhir 2023 yang sebanyak 57,5 juta (Mola, 2024). Produkاjaringanا

danا jasaا dariا perusahaan-perusahaanا telekomunikasiا terusا berkembangا danا

pelangganا diا subsektorا telekomunikasiا terusا tumbuh,ا denganا kondisiا tersebutا

seharusnyaاnilaiاsahamاdariاperusahaanاsektorا infrastrukturاkhususnyaا subsektorا

telekomunikasiا yangا merupakanا penyediaا jaringanا danا jasaا telekomunikasiا

mengalamiاpeningkatanاyangاcukupاsignifikanا(Fajriا&اMunandar,2022ا).ا 

 Harga saham dapat mencerminkan tingkat keberhasilan perusahaan dalam 

mengelola sumber daya yang dimilikinya secara efisien. Harga saham yang tinggi 

akan diikuti oleh nilai perusahaan yang tinggi. Sebaliknya, harga saham yang 

semakin rendah maka nilai perusahaan semakin rendah (Hallauw & Widyawati, 

2021). Hal tersebut mengharuskan perusahaan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan secara konsisten sehingga dapat menarik investor untuk berinvestasi di 

perusahaan tersebut.ا Nilaiا perusahaanا merupakanا gambaranا keadaanا sebuahا

perusahaanاdariاkegiatanyaاdalamاbeberapaاtahunاyaituاsejakاdidirikanاperusahaanا

tersebutاsampaiاdenganاsaatاini,اhalاiniاmenjadiاpenilaianاkhususاolehاcalonاinvestorا

terhadapا baikا buruknyaا perusahaanا (Amaliyahا ا& Herwiyanti,ا ا.(2020 Pihakا

perusahaanا harusا mengoptimalkanا labaا perusahaanا denganا sumberا dayaا yangا

dimilikinyaاuntukاmeningkatkanاnilaiاperusahaanاsehinggaاdapatاmensejahterakanا

pemegangا sahamا atauا investor.ا Meningkatnyaا kesejahteraanا investorا akanا

memudahkanاperusahaanاuntukاmendapatkanاdana,اkarenaاinvestorاlebihاtertarikا

menanamkanاsahamnyaاpadaاperusahaanاyangاmemilikiاnilaiاperusahaanاyangاbaikا

(Oktavianiا etا al.,ا ا.(2024 Diا masaا yangا akanا datangا jikaا perusahaanا terusا

meningkatkanاnilaiاperusahaannyaاmakaاakanاmendapatkanاprospekاbaik.ا 

 Nilaiا perusahaanا dapatا diukurا denganا beberapaا metodeا yangا dapatا

digunakanاyaituاPrice Book Value (PBV),اc. Tobins’Q,ا danا Price Earning Ratioا

(PER).اPadaاpenelitianاiniاmenggunakanاprice earning ratio (PER)اdimanaاPERاiniا

merupakanا pendekatanا yangا lebihا populerا dipakaiا dikalanganا analisا sahamاdanا

paraا praktisi.ا Dalamا pendekatanا PERا atauا disebutا jugaا pendekatanا multiplier,ا

investorا akanاmenghitungا berapaا kaliا (multiplier)ا nilaiا earningا yangا tercerminا

dalamا hargaا suatuا saham.ا keunggulanا pengukuranا iniا adalahا kemudahanا danا

kesederhanaanاdalamاpenerapannyaا(Yaqinا&اImamah,2021ا).اPrice earning ratio 
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iniاmerupakanاpenilaianاestimasiاnilaiا intrinsikا sahamاyaituاdenganا earning per 

shareا(EPS)اyangاdiharapkanاEPSاatauاlabaاperاsahamاadalahاrasioاyangاmengukurا

pendapatanاbersihاperusahaanاpadaاsuatuاperiodeاdibagiاdenganاjumlahاsahamاyangا

beredar. Saatاinvestorاmengevaluasiاperformanceاdariاsebuahاperusahaan,اinvestorا

tidakاcukupاhanyaاmengetahuiاinformasiاapakahاincomeاdariاperusahaanاtersebutا

mengalamiا kenaikanا atauا penurunan,ا investorا jugaا perluا mengetahuiا danا

mencermatiاbagaimanaاperubahanاincomeاperusahaanاberakibatاterhadapاinvestasiا

(Arizkiاetاal.,2019ا).اBerikutاgrafikاnilaiاperusahaanاsubsektorاtelekomunikasiاyangا

terdaftarاdiاBEIا (BursaاEfekا Indonesia)ا periodeا2023-2018ا yangاdiukurاdenganا

price earning ratio (PER). 

 

Sumber:اDataاdiolahاpeneliti,اidx.co.id(2024)ا  

Grafik 1.3  

Rata-rata Price Earning Ratio (PER) Perusahaan Subsektor Telekomunikasi 

yang Terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) Periode 2018-2023 

 Berdasarkanاgrafikاdiatas,اmenunjukanاadanyaاfluktuasiاpadaاnilaiاrata-rataا

price earning ratio (PER)اpadaاsubsektorاtelekomunikasi.اDariاkeا6اtahunاtersebut,ا

terdapatاpeningkatanاnilaiاPERاyangاsignifikanاyaituاpadaاtahunا2019اsebesarا24,15ا

danاpenurunanاyangاcukupاtinggiاyaituاdiاtahunا2020اsebesarا7.57اdibandingkanا

tahunاtahunاberikutnya.اJikaاdilihatاdariاstandarاPER,اstandarاPERاyangاbaikاuntukا

ukuranاBursaاEfekاIndonesiaاadalahاnilaiاnyaاdiاantaraا15-10ا(Kusumawardhani,ا

ا.(2021 Untukا perusahaanا denganا nilaiا price earning ratioا diatasا ا15 dikatakanا
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overvalued, jikaاhargaاpasarا sahamا lebihاbesarاdariاnilaiاwajarا sahamاdanا tidakا

layakا dibeliا atauا dijual.ا Sedangkanا jikaا nilaiا PERا dibawahا ا10 dikatakanا

undervalued, jikaااhargaااpasarاsahamااlebihااkecilااdariااnilaiااwajarااsahamاdanا

layakاdibeliا(buy)اatauاdipegangاolehاinvestorا(Puspitasariا&اSukmawati,2024ا).اا 

 Padaا tahunا ا,2018 perusahaanا subsektorا telekomunikasiا mengalamiا

undervalued.اHalا tersebutاdipengaruhiاolehا perangاdagangاantaraاASاdanاChinaا

yangا menjadiا anjloknyaا hargaا sahamا diا Indonesiaا bahwaا hargaا sahamا Globalا

sekalipun,ا padaا tahunا berikutnyaا hargaا sahamا kembaliا mengalamiا kenaikanا

(Puspitaا&اPujiati,2024ا).اSedangkan,اpadaاtahunا2020اPenurunanاtinggiاnilaiاprice 

earning ratio perusahaanا subsektorا telekomunikasiا disebabkanا olehا pandemiا

covid-19. Adanyaاcovid-19 beberapaاperusahaanاinternetاmerugiاkarenaاmengalamiا

penurunanا pendapatanا disebabkanا banyaknyaا hotelا danا kantorا yangا berhentiا

beroperasiا sehinggaا permintaanا terhadapا jasaا internetا dariا korporatا menurunا

drastis.اHalا tersebutاmenyebabkanاKetuaاUmumاAPJII,ا Jamalulا Izzaاmemohonا

untukا diberikanا keringanا atasا Pendapatanا Negaraا Bukanا Pajakا (PNBP)ا yangا

berupaاpenundaanاpembayaranاsampaiاakhirاtahun.اMerekaاberalasanاWFHاsecaraا

industriاretailاbanyakاyangاnaikاkarenaاrata-rataاterjadiاkenaikanاtrafficاsebesar10ا-

ا15% tetapiا kalauا dilihatا dariا duniaا korporasiا (B2B),ا terjadiا banyakا penurunanا

karenaاkonsumennyaاberupaاhotelاdanاperkantoranا(CNNاIndonesia,2020ا)ا.ا 

 SecaraاteoriاsemakinاrendahاPERاsemakinاmurahاsuatuاsahamاkarenaاhargaا

yangاharusاdibayarkanاinvestorاuntukاlabanyaاsemakinاmurah.اWalaupunاdemikian,ا

seringkaliا PERا yangا rendahا kurangا baikا karenaا bisaا sajaا merupakanا bentukا

penilaianاpasarاterkaitاkinerjanyaاyangاkurangاbaik.اSebaliknyaاPERاyangاtinggiا

bukanاberartiا suatuا sahamاdijualا terlaluاmahalاdanاkurangاmenarikاuntukاdibeliا

(Rosyida,2020ا).اMaka,اbeberapaاperusahaanاmulaiاsadarاbahwaاpersainganاdalamا

industriا tidakا hanyaا terletakا dariا aktivaا berwujudnyaا saja.ا Perusahaanا dituntutا

mengoptimalkanاseluruhاsumberاdayaاyangاdimilikiاbaikاsumberاdayaاfisikاmaupunا

sumberاdayaاnon-fisikاuntukاmenghadapiاpersainganاbisnisا(Hallauwا&اWidyawati,ا

ا.(2021 Salahا satuا sumberا dayaا nonfisikا yangا pentingا bagiا perusahaanا adalahا

intellectual capital. 
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 Intellectual capitalاmerupakanاasetاtidakاberwujudا(intangible asset)اyangا

memilikiاnilaiاyangاtinggiاdimanaاperusahaanاtidakاhanyaاmemberikanاinformasiا

finansialاtetapiاjugaاmemberikanاinformasiاnon-finansial.اMenurutاHalimا(2021)ا

intellectual capitalا adalahا sumberا dayaا perusahaanا dalamا bentukا karyawan,ا

keahlianا sertaا pengalamanا yangا digunakanا perusahaanا untukاmenciptakanا nilaiا

perusahaan.اAdanyaا intellectual capitalا dapatاmenciptakanا nilaiا yangا baikا bagiا

investor,اsehinggaاinvestorاakanاlebihاtertarikاuntukاmembeliاsahamاperusahaan.ا

ICا(Intellectual Capital) mempunyaiاtigaاelemenاutamaاdiantaranyaاyaituاpertama,ا

human capital (modalاmanusia)اmeliputiاkeahlian,اpengetahuan,اkompetensiاdanا

motivasiاkaryawan.اKedua,ا structural capital (modalاorganisasi)اmeliputiاsistemا

informasi,ا teknologiا danا budayaا perusahaan,ا sedangkanا customer capital atau 

relational capitalا(modalاpelanggan)اmeliputiاhubunganاbaikاdenganاparaاpemasok,ا

hubunganا perusahaanا denganا pemerintahاmaupunا hubunganا perusahaanا denganا

masyarakatاsekitarاdanاloyalitasاkonsumen. 

 Salahاsatuاmetodeاpengukuranاintellectual capital yangاdikembangkanاolehا

PulicاyaituاmetodeاThe Value Added Intellectual Coefficient (VAICTM)اdigunakanا

untukا mengukurا kinerjaا intellectual capitalا danا didesainا untukا menyajikanا

informasiا tentangا value creation efficiencyا dariا asetا berwujudا danا asetا tidakا

berwujud.اSantianiا(2018)اmenjelaskanاbahwaاpentingnyaاmodalاintelektualاdalamا

value creationاsehinggaاpenilaianاterhadapاperusahaanاsebagianاbesarاdidasarkanا

padaاinformasiاmodalاintelektualاdiاsampingاmetodeا-اmetodeاkonvensionalاyangا

dipakaiا selamaا ini.ا Denganا begituا perusahaanا khususnyaا perusahaanا

telekomunikasiا memilikiا kesadaranا terhadapا artiا pentingا ICا bagiا peningkatanا

keunggulanا kompetitif,ا meskipunا pengungkapanا atributا ICا belumا diungkapkanا

seluruhnyaاdalamاlaporanاtahunanاperusahaan.ا 

 Intellectual capitalا diا Indonesiaا terusا berkembangا terutamaا setelahا

munculnyaاPernyataanاStandarاAkuntansiاKeuanganا(PSAK)اno.ا19اtentangاAsetا

Takberwujud.اHalاtersebutاmenuntutاperusahaanاuntukاmemberikanاinformasiاlebihا

rinciاmengenaiاhal-halاyangاberkaitanاdenganاpengelolaanاmodalاintelektual,اmulaiا

dariا caraا pengidentifikasian,ا pengukuranا sampaiا padaا pengungkapanا ICا dalamا

laporanاkeuanganاperusahaan.اPerusahaanاdenganاintellectual capitalاyangاtinggiا
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sertaا penggunaanا praktikا manajemenا pengetahuanا yangا tinggiا biasanyaا

mempunyaiاkinerjaاyangاlebihاbaikا(Kiantoاetاal.,2020ا).اDenganاbegituاIntellectual 

capitalا berpengaruhا positifا danا dianggapا sebagaiا nilaiا pentingا dalamا nilaiا

perusahaan,اperusahaanاyangاdapatاmengelolaا intellectual capitalاdenganاefektifا

danاefisienاmakaاnilaiاperusahaanاdimataاinvestorاjugaاbaik.اPernyataanاtersebutا

diperkuatا olehا hasilا penelitianا (Halim,ا ا(2021 bahwaا intellectual capitalا

berpengaruhاpositifاterhadapاnilaiاperusahaan,اberbedaاdenganاhasilاpenelitianا(D.ا

P.ا Sariا etا al.,ا ا(2020 bahwaا intellectual capitalا tidakا berpengaruhا terhadapا nilaiا

perusahaan.اDenganاbegituاpenelitiاtertarikاmenelitiاadanyaاresearch gapاtersebut.ا

BerikutاdataاVAICTMاperusahaanاsubsektorاtelekomunikasiاyangاterdaftarاdiاBursaا

EfekاIndonesiaاPeriode2023-2018ا. 

 

Sumber:اDataاdiolahاpeneliti,اidx.co.id(2024)ا  

Grafik 1.4  

Value Added Intellectual Coefficient Perusahaan Subsektor Telekomunikasi 

yang Terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) Periode 2018-2023 

 Berdasarkanا tabelا danا grafikا diatas,ا jikaا dilihatا dariا rata-rataا setiapا

tahunnya,ا PTا Excelا Tbkا beradaا diatasا rata-rataا dariا tahunا ا.2018-2023 PT 

Telekomunikasi Indonesia Tbk pada tahun 2018 dibawah rata-rata, dan mulai diatas 

rata-rata pada tahun 2019-2020 lalu menurun lagi di tahun 2021-2023. Sedangkan, 

PT Indosat Tbk selalu berada di bawah rata-rata. Untukاperusahaanاdenganاnilaiا

2018 2019 2020 2021 2022 2023

EXCL 22,81 20,93 24,11 23,52 22,87 25,30
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Rata-rata 14,73 12,96 13,92 13,71 12,97 13,13
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VAICTMا diatasا rata-rataا berartiا perusahaanا tersebutا memilikiا kinerjaا danا

pengukuranاintellectual capitalاyangاbaikاsehinggaاbaikاpulaاtingkatاpenerapannyaا

dalamا menciptakanا nilaiا tambahا perusahaan,ا begitupunا sebaliknya.ا Halا iniا

diperkuatا olehا pernyataanاAndikaا&اDewiاAstiniا ا(2022) bahwaا semakinا tinggiا

kinerjaاdanاpengukuranا intellectual capitalاyangاbaikاmakaاakanاlebihاbaikاpulaا

kemampuanاintellectual capital yangاdimilikiاperusahaan. 

 Ketatnyaا persainganا selainا perusahaanا memerlukanا modalا non-materialا

agarاperusahaanاdapatاberhasil.اPadaاkenyataannyaاperusahaanاjugaاmemerlukanا

modalا materialا untukا keputusanا keuanganا salahا satunyaا adalahا keputusanا

investasi.اMenurutاAnggrianyاetاalا(2022)اdariاtingginyaاpermintaanاinvestorاuntukا

keputusanا investasiا diا perusahaan,ا nilaiاperusahaanا diproyeksikanا akanا tumbuhا

padaاakhirnya.اDapatاdikatakanاbahwaاkeputusanاinvestasiاiniاmenjadiاsalahاsatuا

aspekاyangاakanاmempengaruhiاstrukturاkekayaanاperusahaan.ا 

 MenurutاdataاBadanاKoordinasiاPenanamanاModalا(BKPM)اdalamاperiodeا

PadaاtriwulanاIVا,2023اsektorاTransportasi,اGudangاdanاTelekomunikasiاmenjadiا

sektorاperingkatاketigaاterbesarاdenganاnilaiاinvestasinyaاyaituاsebesarا39,8اT.اTotalا

NilaiاinvestasiاmencapaiاRp.ا365,8اtriliunاatauاmeningkatاsebesarا%16,2اdibandingا

denganا tahunا sebelumnya.ا Jikaا dibandingkanا denganا triwulanا sebelumnya,ا iniا

sedikitاlebihاrendahاpadaاtriwulanاIIIا2023اsebesarاRpا374,4اtriliun.اHalاtersebutا

salahاsatunyaاdisebabkanاolehاMelambatnyaاkonsumsiاrumahاtanggaاmenjadiا4,5ا

persenاpadaاtriwulanاIIIا2023اdibandingاtriwulanاIIIا2023اsebesarا5,1اpersenا(yoy),ا

terutamaاdisebabkanاmelemahnyaاdayaاbeliاkelasاmenengahاkeاatas,اsertaاrelatifا

terbatasnyaاkenaikanاkonsumsiاsegmenاberpenghasilanاrendahاdiاtengahاkenaikanا

belanjaاsosialاdanاpolitikاmenjelangاpemilihanاumumا(pemilu)ا(Sipayung,2024ا).ا 

 Keputusanا investasiاmemberikanاsinyalاbagiاparaاpemangkuاkepentinganا

salahاsatunyaاyaituاinvestorاkarenaاpengeluaranاinvestasiاdapatاmemberikanاsinyalا

positifا bagiا pertumbuhanا perusahaanا dimasaا yangا akanا datang,ا sehinggaا hargaا

sahamاakanاmeningkatا (Darmawanاetاal.,2023ا).اMakaاmanajerاkeuanganاdalamا

perusahaanا harusا mengalokasikanا danaا perusahaanا padaا objek-objekا investasiا

sepertiا gedung,ا tanah,ا mesin,ا suratا berharga,ا danا sebagainyaا yangا dapatا

memberikanاmanfaatا danا keuntunganاmaksimalا diاmasaا yangا akanا datangا bagiا
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perusahaanا sehinggaا keputusanا investasiا merupakanا keputusanا atasا asetا yangا

dikelolaاolehاperusahaan. 

 Menurutا Septianiا ا(2023) proksiا yangا dapatا digunakanا untukا mengukurا

keputusanا investasiاadalahاFixed Assets Ratioا (FAR),اTotal Assets Growth Ratioا

(TAG),اPrice Earning Ratioا (PER),اCapital Expenditure to Book Value of Asset 

(CAP/BVA),ااdanاMarket Value to Book Value of Assetsا(MVA/BVA).اPerusahaanا

yangاmampuاmenciptakanاkeputusanا investasiا yangا tepatاmakaاasetا perusahaanا

akanاmenghasilkanاkinerjaاyangاoptimal,اmakaاdalamاhalاiniاproksiاyangاdigunakanا

untukا mengukurا pertumbuhanا asetا adalahا total assets growthا (TAG)ا yangا

merupakanاpertumbuhanاasetاyangاdimilikiاperusahaanاdariا satuا tahunاkeا tahunا

berikutnya,اdimanaاvariabelاiniاdinyatakanاdalamاpersentaseاperubahanاaktivaاpadaا

neracaا akhirا tahunا (Arizkiا etا al.,ا ا.(2019 Total Asset Growthا adalahا rata-rataا

pertumbuhanاkekayaanاperusahaan.اBilaاkekayaanاawalاsuatuاperusahaanاadalahا

tetapاjumlahnya,اmakaاpadaاtingkatاpertumbuhanاaktivaاyangاtinggiاberartiاbesarا

kekayaanاakhirاperusahaanاtersebutاsemakinاbesarا (Gautamaاetاal.,2019ا).اRasioا

tersebutاdapatاmenggambarkanاbesarnyaاpertumbuhanاinvestasiاpadaاaktivaاyangا

dilakukanا olehا perusahaan.ا Berikutا total assets growth perusahaanا subsektorا

telekomunikasiاyangاterdaftarاdiاBursaاEfekاIndonesiaاPeriode2023-2018ا. 

 

Sumber:اDataاdiolahاpeneliti,اidx.co.id(2024)ا  

Grafik 1.5  

Total Assets Growth perusahaan Subsektor Telekomunikasi yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2023 
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 Berdasarkanا grafikا diatas,ا perusahaanا yangا memilikiا peningkatanا

pertumbuhanاasetاpalingاtinggiاselamaاperiodeا2023-2018اadalahاPTاIndosatاTbkا

sebesarا ا.80% Sedangkan,ا penurunanا pertumbuhanا asetا palingا rendahا yaituا PTا

TelekomunikasiاTbkاsebesarا.%1-اPertumbuhanاasetاtertinggiاdanاterendahاberadaا

padaاtahunاyangاsamaاyaituا.2022اHalاtersebutاdisebabkanاolehاadanyaاmergerاdanا

akuisisiاdua perusahaan PT.اIndosatاTbk.اdenganاPT.اHutchisonا3اindonesia/H3I)ا

menjadiاPTاIndosatاOoredooاHutchisonاTbkاdanاmasihاtercatatاdiاBEIا(BursaاEfekا

Indonesia)اdenganاkodeاsahamاISAT.اKetikaاterjadiاmergerاdanاakuisisi,اperusahaanا

mendapatkanا peningkatanا kemampuanا dalamا pemasaran,ا riset,ا manajerialا danا

pengelolaanا asetا perusahaan.ا Denganا mergerا danا akuisisiا makaا berbagiا

pengetahuanا tentangا efektivitasا pengelolaanا asetا perusahaanا dapatا dilakukanا

antaraاduaاperusahaanاyangاmelakukanاmergerاdanاakuisisiا sehinggaاefektivitasا

perusahaanا dapatا meningkatا jikaا mergerا danا akuisisiا berjalanا denganا lancarا

(Samodraا&اMulyati,2022ا). 

 PenurunanاtotalاasetاpadaاperusahaanاPTاTelekomunikasiاTbk,اdisebabkanا

karenaا PTاTelekomunikasiاTbkا investasiا diا sahamا PTاGoToا Gojekا Tokopedia.ا

Telkomاmengalamiا kerugianا yangا belumا direalisasiا dariا perubahanا nilaiا wajarا

investasiا padaا akhirا Desemberا ا.2022 Melaluiا anakا usahanyaا yaituا Telkomsel,ا

menilaiاnilaiاwajarا investasiاdiاPTاGoToاGojekاTokopediaاTbkا(GOTO)اdenganا

menggunakanاnilaiاpasarاsahamاGOTOاsebesarاRpا91اperاsahamاsehinggaاjumlahا

kerugianاyangاbelumاdirealisasikanاdariاperubahanاnilaiاwajarاinvestasiاTelkomselا

padaا GOTOا padaا tahunا ا2022 adalahا Rpا ا6,74 triliunا (Kontan.co.id,ا ا.(2023 Halا

tersebutاmenyebabkanاPTاTelekomunikasiاmencatatkanاpadaاlaporanاkeuangannyaا

bahwaاjumlahاasetاmengalamiاpenurunan. 

 Tujuanا perusahaanا dalamاkeputusanا investasiا yaituاmendapatkanا tingkatا

keuntunganا(return)اyangاtinggiاdenganاtingkatاrisikoاtertentu.اKeputusanاinvestasiا

yangاtepatاmakaاasetاperusahaanاakanاmenghasilkanاkinerjaاyangاoptimalاsehinggaا

memberikanاsinyalاpositifاbagiاinvestorاyangاnantinyaاakanاmeningkatkanاhargaا

sahamاdanاmenaikkanاnilaiاperusahaan.اsalahاsatunyaاdilihatاdariاpertumbuhanاasetا

yangاdiharapkanاolehاpihakاinternalاmaupunاeksternal,اkarenaاpertumbuhanاasetا

yangا baikا memberikanا sinyalا positifا terhadapا perkembanganا perusahaan.ا
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Perusahaanا yangا memilikiا totalا aktivaا yangا besarا akanا lebihا mudahا untukا

mendapatkanاperhatianاdariاpihakاinvestorاmaupunاkrediturاkarenaاmencerminkanا

perusahaanا tersebutا mampuا menghasilkanا labaا yangا dimanfaatkanا untukا

penambahanا jumlahاaktivaاyangاkemudianاdapatاmeningkatkanاnilaiاperusahaanا

(Suartamaاetاal.,2023ا).اPernyataanاtersebutاdidukungاolehاhasilاpenelitianا(A.اR.ا

Sariا etا al.,ا ا(2022 bahwaا keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, berbeda dengan hasil penelitian (Arizkiا etا al.,ا ا(2019

bahwaاkeputusan investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

 Berdasarkan dari latar belakang yang dijelaskan, adanya inkonsistensi dari 

penelitian terdahulu dimana hasil penelitian variabel intellectual capital dan 

variabel keputusan investasi terhadap variabel nilai perusahaan menunjukan hasil 

yang berbeda. Identifikasi masalah pada penelitian ini yaitu variabel nilai 

perusahaan pada perusahaan subsektor telekomunikasi menggunakan price earning 

ratio (PER) dengan standar industri antara 10-15 menunjukan hasil nilai PER yang 

undervalued dan beberapa yang overvalued. Pada variabel intellectual capital pada 

perusahaan subsektor telekomunikasi, beberapa perusahaan dengan kode emiten 

EXCL dan TLKM nilai VAICTM diatas rata-rata dan ISAT dibawah rata-rata 

menunjukan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumberا dayaا perusahaanا

dalamاbentukا karyawan,ا keahlianا sertaا pengalamanا yangا digunakanا perusahaanا

untukاmenciptakanاnilaiاperusahaan.اSelanjutnya,اvariabelاkeputusanاinvestasiاpada 

perusahaan subsektor telekomunikasi yang diproyeksikan dengan total assets 

growth mengalami nilai yang fluktuasi serta penurunan aset dan pertumbuhan yang 

signifikan, menunjukan seberapa besar asetاperusahaanاmenghasilkanاkinerjaاyangا

optimal.ا 

 Pentingnya penelitian ini dalam ekonomi yang semakin didorong oleh 

pengetahuan, perusahaan harus memberikan wawasan dan informasi yang 

komprehensif tentang bagaimana perusahaan memaksimalkan nilai perusahaannya 

yaitu dengan cara perusahaan mengelola aset intelektual dan sumber daya 

perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan serta menciptakan nilai bagi 

stakeholders. Maka peneliti tertarik melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 

Intellectual Capital dan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan pada 
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Perusahaan Subsektor Telekomunikasi Yang Terdaftar Di Bei (Bursa Efek 

Indonesia) Periode 2018-2023”. 

1.2  Rumusan Masalah 

1. Bagaimanaا gambaranا Intellectual Capital,ا Keputusanا Investasi,ا danا

Nilaiا Perusahaanا Padaا Perusahaanا Subsektorا Telekomunikasiا yangا

terdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا? 

2. SeberapaاbesarاpengaruhاIntellectual CapitalاterhadapاNilaiاPerusahaanا

padaا Perusahaanا Subsektorا Telekomunikasiا yangا terdaftarا diا BEIا

(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا? 

3. Seberapaا besarا pengaruhا Keputusanا Investasiا terhadapا Nilaiا

PerusahaanاpadaاPerusahaanاSubsektorاTelekomunikasiاyangاterdaftarا

diاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا? 

4. SeberapaاbesarاpengaruhاIntellectual Capital danاKeputusanاInvestasiا

terhadapاNilaiاPerusahaanاpadaاPerusahaanاSubsektorاTelekomunikasiا

yangاterdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا? 

1.3  Tujuan Penelitian 

1. UntukاmengetahuiاgambaranاIntellectual Capital,اKeputusanاInvestasi,ا

danاNilaiاPerusahaanاpadaاPerusahaanاSubsektorاTelekomunikasiاyangا

terdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا. 

2. UntukاmengetahuiاbesarnyaاpengaruhاIntellectual CapitalاterhadapاNilaiا

PerusahaanاpadaاPerusahaanاSubsektorاTelekomunikasiاyangاterdaftarاdiا

BEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا. 

3. Untukا mengetahuiا besarnyaا pengaruhا Keputusanا Investasiا terhadapا

Nilaiا Perusahaanا padaا Perusahaanا Subsektorا Telekomunikasiا yangا

terdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)اperiode2023-2018ا. 

4. Untukا mengetahuiا besarnyaا pengaruhا Intellectual Capitalا danا

Keputusanا Investasiا terhadapا Nilaiا Perusahaanا padaا Perusahaanا

SubsektorاTelekomunikasiاyangاterdaftarاdiاBEIا(BursaاEfekاIndonesia)ا

periode2023-2018ا. 
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1.4  Manfaat Penelitian 

 Penelitianاiniاdiharapkanاdapatاmemberikanاmanfaatاyaituاmanfaatاteoritisا

danاmanfaatاpraktisاsebagaiاberikut: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

 Secaraا teoritisا hasilا dariا penelitianا iniا dapatا menambahا wawasanا danا

pengetahuanا bagiا perkembanganا studiا manajemenا khususnyaا manajemenا

keuanganا danا diharapkanا penelitianا iniا dapatا menjadiا informasiا yangا bersifatا

teoritisاmaupunاempirisاbagiاpeneliti-penelitiاkhususnyaاterkaitاdenganاIntellectual 

Capital,اKeputusanاInvestasiاdanاNilaiاPerusahaan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

1. Bagiاpenelitiا 

Penelitianاiniاdapatاmenjadiاsumberاdataاdanاinformasiاbagiاpenelitianا

lanjutanا diاmasaا depan.اHasilا penelitianا iniا dapatا digunakanا sebagaiا

referensiاatauاacuanاbagiاpenelitiاlainاyangاmelakukanاpenelitianاserupa. 

2. Bagiاperusahaan 

Penelitianاiniاdapatاdipergunakanاolehاmanajemenاperusahaanاsebagaiا

informasiا acuanا dalamا mengambilا keputusanا terkaitا Intellectual 

Capitalا danا Keputusanا Investasi.ا Manajemenا perusahaanا dapatا

mempertimbangkanا faktor-faktorا iniا untukا meningkatkanا nilaiا

perusahaanاdanاkepercayaanاinvestor. 

3. BagiاUniversitas 

Penelitianا iniا dapatا digunakanا untukا menambahا referensiا padaا

perpustakaanاUniversitasاInformatikaاdanاBisnisاIndonesia. 

1.5  Lokasi dan Waktu Penelitian 

 LokasiاpenelitianاiniاdilakukanاpadaاperusahaanاSubsektorاTelekomunikasiا

YangاterdaftarاdiاBursaاEfekاIndonesiaاPeriodeا.2023-2018اDenganاmemperolehا

dataاsekunderاyaituاdariاAnnual Reportا(LaporanاKeuangan)اyangاbersumberاdariا

websiteا Bursaا Efekا Indonesiaاwww.idx.co.idا danاwebsiteا resmiاmasingاmasingا

perusahaanا yangا terdaftarا diا Bursaا Efekا Indonesiaا Periodeا اWaktuا.2018-2023
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penelitianاdilakukanاdariاbulanاMaretا2024اsampaiاdenganاselesai.ا Berikut tabel 

jadwal dan tahapan yang dilakukan selama penelitian: 

Tabel 1. 1  

Waktu Penelitian 

 

 

No. Kegiatan 

2024 
Maret April Mei Juni Juli Agustus September 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

1.  
Pengajuanا

Judul 

                            

2.  
Penyusunanا

BABاI 

                            

3.  
Penyusunanا

BABاII 

                            

4.  
Penyusunanا

BABاIII 

                            

5.  
Pengajuanا

Seminar 

                            

6.  Seminar                             

7.  

Revisiا

Pascaا

Seminar 

                            

8.  

Penyusunanا

Draftا BABا

IV 

                            

9.  

Penyusunanا

Draftا BABا

V 

                            

10.  Sidang                             

11.  
Revisiا

Skripsi 

                            

Sumber:اDiolahاPeneliti(2024)ا         


