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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui nilai perusahaan dilihat dari financial
distress dan intellectual capital pada perusahaan subsektor transportasi yang
terdaftar di BEI periode 2015-2018. Populasi dalam penelitian ini merupakan
perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI berjumlah 31 perusahaan,
dengan sampel sebanyak 21 perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di
BEI dengan kriteria-kriteria tertentu. Metode penelitian yang digunakan adalah
metode analisis deskriptif verifikatif, dengan teknik analisis yang digunakan adalah
teknik analisis regresi linier berganda. Sumber data yang digunakan adalah data
sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang diperoleh dari www.idx.co.id.
Hasil penelitian menunjukan bahwa financial distress berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, begitu juga dengan intellectual capital
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Financial Distress, Intellectual Capital, Nilai Perusahaan.

Abstract

This study aimed to know the firm value in terms of financial distress and
intellectual capital on transportation subsector companies listed on IDX in period
of 2015-2018. The population in the study is transportation subsector companies
listed on IDX amounted to 31 companies. The sample in this research is 21
companies on IDX with criteria. The research method used was descriptive
analysis and verification method, with analysis multiple regression linier method.
The data sources used were secondary data in the form financial statements of 21
transportation subsectors companies listed on Indonesia Stock Exchange in the
period 2015-2018. The result showed it showed that financial distress has a
positive and significant effect on firm value, also capital has a positive and
significant effect on firm value.
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1 Pendahuluan

Setiap perusahaan dituntut untuk mampu berkompetisi dengan perusahaan lainnya agar dapat
bertahan dalam dunia bisnis. Informasi mengenai kondisi keuangan perusahaan perlu diketahui
oleh stakeholders maupun calon investor guna mengetahui seberapa jauh potensi
keberlangsungan hidup perusahaan, serta seberapa besar perusahaan mampu mensejahterakan
mereka (Horne, 2016).

Financial distress dapat memberikan gambaran mengenai kesulitan keuangan yang dihadapi.
Perusahaan yang berada pada kondisi ini akan mengalami penurunan dalam beberapa aspek
seperti pertumbuhan yang lambat, penurunan laba, berkurangnya aktiva tetap, dan menurunnya
likuiditas (Horne, 2016).

Selain informasi mengenai financial distress, informasi mengenai intellectual capital juga
diperlukan oleh investor karena informasi ini dapat menggambarkan kapabilitas perusahaan
pada masa yang akan datang. Selain itu, pengungkapan intellectual capital perlu untuk
dilakukan karena permintaan transparansi yang meningkat di pasar modal, sehingga informasi
ini mampu membantu investor menilai kemampuan perusahaan untuk meraih tujuannya dengan
lebih baik. Semakin luas pengungkapan intellectual capital dapat mendorong investor untuk
berinvestasi dan memberikan penghargaan yang lebih terhadap perusahaan, sehingga nilai
perusahaan dapat meningkat (Lestari, 2016).

Industri transportasi nasional semakin giat dalam mengembangkan usahanya dan dituntut untuk
terus memperbaiki perusahaannya mengingat persaingan yang semakin ketat dari para
kompetitornya. Selain itu, maraknya kecelakaan yang terjadi akibat kelalaian sumber daya
manusianya juga tidak luput dari sorotan. Transportasi menjadi alat yang sangat penting di
negara ini karena Indonesia terdiri dari banyak pulau, sehingga keberadaan transportasi mampu
menghubungkan wilayah yang berada di berbagai penjuru Indonesia, maupun dunia (Shahreza,
2016).

Semakin bertambahnya tahun, semakin bertambah juga perusahaan yang menggeluti bidang
transportasi. Hal ini menyebabkan banyak perusahaan mendaftarkan perusahaannya pada Bursa
Efek Indonesia untuk menjadi perusahaan go public agar lebih mampu bersaing dan mampu
menarik banyak investor untuk menginvestasikan modalnya (Shahreza, 2016).

2 Tinjauan Pustaka

2.1 Laporan Keuangan

Laporan keuangan yaitu suatu alat penting yang digunakan untuk mendapatkan informasi yang
berkaitan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai oleh suatu perusahaan
(Yucha, 2018). Laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil proses akuntansi yang dapat
digunakan sebagai alat komunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan
pihak-pihak yang berkepentingan.

2.2 Financial Distress

Financial distress merupakan tahap dimana kondisi perusahaan menurun sebelum terjadinya
kebangkrutan. Ini juga mampu menunjukan keadaan perusahaan yang sedang mengalami
kesulitan keuangan, dimana perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya dalam
membayar utang (Horne, 2016). Financial distress adalah kondisi ketika arus kas operasi
perusahaan tidak memadai untuk melunasi kewajiban-kewajibannya, seperti hutang dagang atau
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beban bunga. Sebuah perusahaan dikatakan mengalami financial distress ketika interest
coverage ratio perusahaan tersebut kurang dari satu (Yucha, 2018).

…(1)𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐶𝑜𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑎𝑛𝑑 𝑇𝑎𝑥𝑒𝑠
𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑠

2.3 Intellectual Capital

Intellectual capital yaitu modal berupa pengetahuan, informasi, atau kemampuan yang dimiliki
oleh sumber daya manusia dan melekat padanya, dimana tidak memiliki bentuk fisik atau tidak
berwujud (Ulum, 2016). VAIC adalah instrumen yang digunakan untuk mengukur kinerja
intellectual capital sebuah perusahaan. Pendekatan tersebut efektif untuk digunakan karena
merupakan hasil perhitungan yang didapat dari akun-akun yang terdapat dalam laporan
keuangan. Rumus yang digunakan yaitu:

Value Added = Output – Input …(2)

Output di dapat dari total pendapatan, sedangkan input diperoleh dari beban usaha, kecuali gaji
dan tunjangan karyawan.

Capital Employed= Total aktiva – Kewajiban lancar …(3)
Structural Capital= Value added – Human capital …(4)

Nilai human capital diperoleh dari beban karyawan.

…(5)𝑉𝐴𝐶𝐴 = 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑
𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑒𝑑

…(6)𝑉𝐴𝐻𝑈 = 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑
𝐻𝑢𝑚𝑎𝑛 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 

…(7)𝑆𝑇𝑉𝐴 = 𝑆𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑢𝑟𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝐴𝑑𝑑𝑒𝑑

VAIC = VACA + VAHU + STVA …(8)

2.4 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dimaksudkan sebagai penghargaan atau apresiasi yang diberikan oleh investor
kepada perusahaan (Horne, 2016). Semakin tinggi nilai perusahaan, maka akan semakin tinggi
pula tingkat kemakmuran yang diterima oleh pemegang saham (Husnan, 2015). Nilai
perusahaan dihitung dengan Price to Book Value (PBV). Rumus yang digunakan yaitu:

…(9)𝑃𝐵𝑉 =  𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡−𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

2.5 Kerangka Pemikiran Teoritis

hhh

Gambar 1: Model kerangka pemikiran
3 Metode Penelitian
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Dalam melakukan penelitian ini, peneliti menggunakan metode deskriptif dengan pendekatan
verifikatif. Metode deskriptif dapat menggambarkan atau menjelaskan data maupun fakta yang
berkaitan dengan penelitian. Sedangkan verifikatif digunakan untuk menggambarkan atau
mendeskripsikan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.

3.1 Operasionalisasi Variabel

Variabel bebas atau independen dalam penelitian ini yaitu financial distress (X1) dan
intellectual capital (X2). Sedangkan yang menjadi variabel terikat atau dependen yaitu nilai
perusahaan (Y).

3.2 Populasi dan Sampel

Populasi yang ditetapkan peneliti adalah perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI
selama waktu penelitian tahun 2015 sampai tahun 2018. Sedangkan penarikan sampel
menggunakan teknik purposive sampling, dimana sampel ditentukan dengan menggunakan
kriteria-kriteria tertentu. Kriteria yang digunakan dalam penarikan sampel pada penelitian ini
disajikan pada tabel berikut:

Tabel 1: Kriteria Penilaian Sampel

No. Kriteria Jumlah yang memenuhi
kriteria

1 Perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di BEI
secara konsisten sejak tahun 2015 sampai dengan tahun
2018

31

2 Menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap
dan dapat diakses

21

Sumber:Pengolahan Data, 2020

Dari tabel 1 di atas, dapat diketahui bahwa sampel dalam penelitian ini yaitu dua puluh satu
perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI secara konsisten dan laporan
keuangannya dapat diakses dari tahun 2015 sampai tahun 2018.

Tabel 2: Daftar sampel penelitian

No Nama Emiten Kode Emiten

1 Adi Sarana Armada Tbk. ASSA
2 Pelayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk. BBRM
3 Blue Bird Tbk. BIRD
4 Berlian Laju Tanker Tbk. BLTA
5 Buana Listya Tama Tbk. BULL
6 Cardigo Aero Services Tbk. CASS
7 Air Asia Indonesia Tbk. CMPP
8 Garuda Indonesia (Persero) Tbk. GIAA
9 Indonesia Air Transport & Infrastruktur Tbk. IATA
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No Nama Emiten Kode Emiten

10 Logindo Samudera Makmur Tbk. LEAD
11 Ekasari Lorena Transport Tbk. LRNA
12 Mitra Internasional Resources Tbk. MIRA
13 Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk. NELY
14 Steady Safe Tbk. SAFE
15 Sidomulyo Selaras Tbk. SDMU
16 Soechi Lines Tbk. SOCI
17 Express Trasindo Utama Tbk. TAXI
18 Trans Power Marine Tbk. TPMA
19 Trada Maritime Tbk. TRAM
20 Weha Transportasi Indonesia Tbk. WINS
21 Zebra Nusantara Tbk. ZBRA

Berdasarkan tabel di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa terdapat dua puluh satu perusahaan
subsektor transportasi yang terdaftar di BEI secara konsisten dan laporan keuangannya dapat
diakses dari tahun 2015 sampai tahun 2018.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data yang peneliti
kumpulkan adalah data dalam bentuk angka-angka dari laporan keuangan berupa neraca dan
laba/rugi perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI. Sumber data yang digunakan
yaitu data sekunder. Sumber data penelitian ini diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia
yaitu www.idx.co.id berupa laporan keuangan seperti neraca dan laporan laba/rugi perusahaan
subsektor transportasi yang terdaftar di BEI.

3.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data menggunakan metode studi kepustakaan ( library research) dengan
cara mengutip hal-hal yang telah dikemukakan oleh ahli lain dan dengan menggunakan metode
studi dokumentasi menggunakan dokumen berupa laporan keuangan perusahaan subsektor
transportasi yang terdaftar di BEI yang digandakan atau disalin.

3.5 Teknik Pengolahan Data

Pengolahan data menggunakan alat bantu program komputer untuk statistik yaitu spss versi 22.

3.6 Teknik Analisis Data

3.6.1 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui apakah data yang digunakan memenuhi kriteria
yang dibutuhkan untuk menjadi sebuah penelitian yang ilmiah.

3.6.2 Analisis Regresi Linier Berganda
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Analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruh antar dua variabel bebas yaitu financial
distress (X1) dan intellectual capital (X2), serta satu variabel terikat yaitu nilai perusahaan (Y).
Analisis ini juga berfungsi untuk mengetahui seberapa besar pengaruh yang dimiliki antara
variabel bebas dengan variabel terikat.

3.7 Pengujian Hipotesis

Hipotesis adalah jawaban sementara atas rumusan masalah. Disebut sementara karena jawaban
yang diberikan merupakan jawaban yang baru didasarkan pada teori yang sesuai, belum
berdasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.
1. Hipotesis Variabel X1 terhadap Y

H0:β = 0, artinya tidak terdapat pengaruh positif financial distress terhadap nilai
perusahaan.pada perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI
periode 2015-2018.

H1:β 0, artinya terdapat pengaruh positif financial distress terhadap nilai perusahaan pada≠
perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI periode 2015-2018.

2. Hipotesis Variabel X2Terhadap Y
H0:β0 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh positif intellectual capital terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI
periode 2015-2018.

H1:β1 ≠ 0, artinya terdapat pengaruh positif intellectual capital terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di BEI periode
2015-2018.

4 Hasil Penelitian dan Pembahasan

4.1 Regresi Linier Berganda

Tabel 3: Hasil regresi linier berganda

Coefficientsa

Model

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta
1 (Constant) 1.398 .478 2.924 .004

Financial.Distress .188 .197 .104 .953 .343
Intellectual.Capital .294 .222 .144 1.321 .190

a. Dependent Variable: Nilai.Perusahaan

Berdasarkan tabel di atas, dari variabel financial distress diperoleh nilai sig. sebesar 0,343 > dari
alpha (0,05) dengan arah koefisien positif, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa financial
distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian dari variabel
intellectual capital, diperoleh nilai sig. sebesar 0,190 > dari alpha (0,05) dengan arah koefisien
positif, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa intellectual capital berpengaruh positif dan
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signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka dari itu, dalam penelitian ini, model regresi linier
berganda yang terbentuk adalah sebagai berikut:

Y= 1,398 + 0,188 + 0,294

Berdasarkan persamaan regresi linier berganda yang terbentuk diatas, maka analisisnya adalah
sebagai berikut:
1. Nilai konstanta sebesar 1,398 hal ini menunjukan bahwa jumlah dari variabel nilai

perusahaan akan mengalami peningkatan ketika variabel financial distress dan intellectual
capital tetap.

2. Terdapat pengaruh signifikan antara variabel (X1) yaitu financial distress terhadap variabel
(Y) nilai perusahaan, dengan nilai perubahan koefisien regresi financial distress sebesar
0,188. Koefisien bertanda positif menunjukan bahwa jika terjadi kenaikan sebesar 1 pada
financial distress, maka akan meningkatkan variabel nilai perusahaan sebesar 0,188.

3. Terdapat pengaruh variabel (X2) intellectual capital terhadap variabel (Y) nilai perusahaan,
dengan nilai intellectual capital sebesar 0,294. Koefisien bertanda positif menunjukan
bahwa jika terjadi kenaikan sebesar 1 pada intellectual capital, maka akan menaikan nilai
perusahaan sebesar 0,294.

Tabel 4: Koefisien determinasi

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Square
Std. Error of the

Estimate
1 .617a .471 .510 2.206100
a. Predictors: (Constant), Intellectual.Capital, Financial.Distress

Nilai Adjusted R Square pada tabel di atas menunjukan nilai sebesar 0,510 atau jika
dikonversikan menjadi 51%. Nilai tersebut menunjukan bahwa variabel dependen nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel independen financial distress dan intellectual capital
sebesar 51% sedangkan sisanya sebesar 49% dijelaskan oleh variabel lain (eplison) yang tidak
diteliti dalam penelitian ini.

5 Simpulan dan Saran

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh financial distress dan intellectual capital
terhadap nilai perusahaan, maka dapat disimpulkan bahwa naik turunnya nilai perusahaan
dipengaruhi oleh financial distress dan intellectual capital, financial distress berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan Intellectual capital berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Saran yang ingin peneliti sampaikan pada perusahaan yaitu harus memperhatikan gejala-gejala
financial distress dan intellectual capital yang mungkin terjadi pada perusahaan tersebut.
Perusahaan harus mampu menekan ketergantungan pinjaman utang jangka panjang maupun
jangka pendek. Tapi jika memang harus menambah utang, maka perusahaan harus bisa
mengelola utang itu dengan efektif dan efisien agar dapat memberikan keuntungan. Selain itu,
perusahaan harus memperbesar modal sendiri dengan cara menambahkan laba ke dalam modal.
Perusahaan juga dapat menambah jumlah lembar saham yang beredar, meningkatkan dan
mengoptimalkan tanggung jawabnya terhadap karyawan dengan cara melakukan pelatihan dan
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pengembangan secara rutin dan berulang, serta mempekerjakan karyawan yang kompeten dan
mumpuni dibidang transportasi yang digelutinya.
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