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1.1 Latar Belakang Penelitian

Krisis moneter yang terjadi di Amerika Serikat pada tahun 2008 menimbulkan
dampak luar biasa secara global. Krisis ini cukup mempengaruhi pada berbagai sektor
terutama pada sektor perekonomian. Banyak sektor perekonomian yang terkena
dampak termasuk harga saham yang terus menurun. Sejak awal 2008, bursa saham
China anjlok 57%, India 52%, Indonesia 41%, dan zona Eropa 37%. Sementara pasar
surat utang terpuruk, mata uang negara berkembang melemah dan harga komoditas
turut anjlok.

Menurut hasil riset yang dilakukan oleh World Economic Forum, anjloknya
perdagangan saham pada berbagai bursa ini terjadi pula pada saham yang ada di

Negara asal krisis yaitu Amerika Serikat. Seperti yang dapat terlihat pada Tabel 1.1

berikut.
TABEL 1.1
STOCK EXCHANGE IN UNITED STATES, EUROPE

Stock 2011 2010 2009 2008 2007
Exchange Score Score  Score Score Score

NYSE 502316 | 502015 | 501632 | 5018.50 | 5032.20

Euronext

Ngsl’wDQQ 257815 | 257610 | 2459.15 | 246412 | 2476.99
'”deé(gOS&P 141730 | 141530 | 140530 | 1407.49 | 1413.90

IIA 12970.10 | 12953.50 | 1295020 | 12969.54 | 13058.20

Sumber : www.capitalmart-ifa.com (25 Maret 2012)
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Berdasarkan Tabel 1.1, dapat terlihat bahwa terjadi penurunan score pada
setiap jenis index saham yang ada di Amerika pada Tahun 2008 dan 2009. Penurunan
terbesar yaitu terjadi pada index saham DJIA yang pada 2008 turun 88.66 poin
(0.7%) dan ditutup pada posisi 12969.54 poin. Sementara itu NASDAQ mengalami
penurunan sebesar 12.87 poin (0.5%) dan berakhir pada posisi 2464.12 poin.

Penurunan index saham tentunya akan berdampak pada seluruh perusahaan
dan industri yang untuk mendapatkan keuntungan dengan menjual sebagian atau
seluruh sahamnya untuk diperdagangkan di pasar modal. Pasar modal adalah tempat
perusahaan mencari dana untuk meningkatkan kegiatan bisnis sehingga dapat
menghasilkan lebih banyak keuntungan. Dana yang ada di pasar modal berasal dari
masyarakat yang disebut juga sebagai investor.

Pada pasar modal pelakunya dapat berupa perseorangan maupun organisasi /
perusahaan. Bentuk yang paling umum dalam investasi pasar modal adalah saham
dan obligasi. Saham dan obligasi dapat berubah-ubah nilainya karena dipengaruhi
oleh banyak faktor. Saham adalah suatu sekuritas yang memiliki klaim terhadap
pendapatan dan aset sebuah perusahaan. Sekuritas sendiri dapat diartikan sebagai
klaim atas pendapatan masa depan seorang peminjam yang dijual oleh peminjam
kepada yang meminjamkan, sering juga disebut instrumen keuangan.
(Mishkin,2006:4).

Seiring dengan pemulihan pasca krisis ekonomi global dan perkembangan
teknologi dan informasi, Industri IT merupakan salah satu industri yang sedang
mengalami perkembangan cukup cepat karena sekarang sudah memasuki era digital

sehingga baik perseorangan/perusahaan banyak yang turut berkecimpung dalam
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industri ini. Akan tetapi sebagai dampak dari krisis global beberapa perusahaan IT
dunia mengalami penurunan nilai saham yang juga berdampak pada penurunan nilai
perusahaan di mata investor. Salah satu perusahaan yang mengalami penurunan nilai
perusahaan cukup signifikan adalah Yahoo!lnc.

Yahoo! Inc. merupakan salah satu perusahaan IT yang telah memberikan
layanan internet pada masyarakat hampir di seluruh dunia. Yahoo!lnc adalah
perusahaan publik Amerika dengan kantor pusat di Sunnyvale, California, yang
menyediakan layanan internet secara global, meliputi seluruh dunia. Didirikan pada
tahun 1994 oleh David Filo dan Jerry Yang, lulusan PhD Stanford University. Pada
12 April 1996, Yahoo IPO di NASDAQ, memperoleh dana USD 33,8 juta dengan
menjual 2,6 juta lembar saham dengan harga USD 13 per lembar

.(www.yahoo.com,26 Maret 2012).

Kurangnya masyarakat yang menggunakan fasilitas-fasilitas yang dimiliki
oleh Yahoo! menyebabkan kurangnya pendapatan yang diraih oleh perusahaan dan
banyaknya sumber daya manusia yang kurang bekerja secara efektif. Seperti yang
diberitakan pada VisiJobs.com (diakses 2 Juni 2011) bahwa ‘“Raksasa internet
Yahoo!, mengatakan, mengurangi sekitar 600 pekerja, atau sekitar empat persen dari
angkatan kerja global, dalam pemutusan hubungan kerja gelombang ketiga di
perusahaan itu sejak akhir 2008.” Hal ini dapat menjadi salah satu faktor menurunnya
harga Saham Yahoo! Inc. Penurunan harga saham yang berkelanjutan pada Yahoo!
Inc. menjadi masalah jika terus terjadi dikarenakan apabila harga saham terus

menurun bukan tidak mungkin investor enggan membeli saham yang ditawarkan oleh
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perusahaan dan hal tersebut dapat mengurangi nilai perusahaan hingga bisa saja
perusahaan mengalami kebangkrutan.

Setiap perusahaan agar tetap mendapat kepercayaan dari para investor
tentunya harus memiliki strategi salah satunya dengan memaksimalkan nilai
perusahaan. Samuel (2006) dalam Nurlela dan Islahudin (2008;46) menjelaskan
bahwa “Enterprise value (EV) atau dikenal juga sebagai firm value (nilai perusahaan)
merupakan konsep penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi pasar
menilai perusahaan secara keseluruhan.”

“Nilai perusahaan adalah sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang
tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham” (Bringham
Gapensi, 2006:120). Semakin tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan.
Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari
saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan (financing),
dan manajemen asset. Menurut Fama (2005:35) dalam Untung wahyudi et.al
(2008:23), “nilai perusahaan akan tercermin dari nilai sahamnya.”

Price to Book Value (P/BV) merupakan rasio untuk menunjukkan nilai sebuah
perusahaan yang diperolen dengan membandingkan nilai pasar perusahaan (market
value- MV) dengan nilai bukunya (book value- BV). Gambar 1.2 di bawah ini

merupakan P/BV pada Yahoo! Inc.
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Sumber : annual report publikasi Yahoo! Inc. (diakses 9 Okt 2012)

GAMBAR 1.1
PERKEMBANGAN P/BV (PRICE TO BOOK VALUE)
YAHOOQ! INC. TAHUN 2007-2011

Berdasarkan data pada Gambar 1.2 dapat dilihat bahwa P/BV pada Yahoo!
Inc. mengalami fluktuasi yang berbeda-beda sejak perusahaan Yahoo! Inc listing di
Nasdaq pada tahun 2007 hingga tahun 2011. Pada gambar tersebut dapat dilihat
bahwa dalam kurun waktu 5 tahun terakhir PBV Yahoo! Inc cenderung fluktuatif
seperti pada tahun 2007 Yahoo! Inc memiliki nilai PBV sebesar 2.61 kemudian turun
drastis hingga hanya memiliki PBV 1.13 pada tahun 2008. Pada tahun 2009 dan
tahun 2010 sedikit mengalami peningkatan menjadi 1.38 dan 1.42 akan tetapi
kembali mengalami penurunan pada tahun 2011 nilai PBV Yahoo!Inc hanya 1.31 dari
nilai bukunya.

Rendahnya nilai perusahaan Yahoo! Inc ini dapat dikatakan menjadi masalah
karena jika hal ini terus terjadi bisa saja akan hilangnya kepercayaan dari investor
untuk menanamkan modalnya di perusahaan. Para investor melakukan berbagai

teknik analisis dalam menentukan investasi di mana semakin tinggi kemungkinan
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suatu perusahaan menghasilkan laba dan semakin kecil resiko yang dihadapi maka
semakin tinggi pula permintaan investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan
tersebut.

Beberapa faktor yang menentukan besar Kkecilnya nilai perusahaan
dipengaruhi oleh beberapa hal. Seperti yang diungkapkan Weston dan Brigham
(1993) dalam David Sukardi (2010), nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal
dan faktor eksternal. Faktor-faktor internal yang mempengaruhi nilai perusahaan
adalah kebijakan deviden, struktur permodalan, risiko, perubahan laba dan
pengelolaan aktiva. Saat ini, untuk perusahaan yang telah go public salah satu yang
sering digunakan adalah pengelolaan aktiva yang terdiri atas aktiva berwujud dan
aktiva tidak berwujud yang dimiliki perusahaan. Seperti yang dikemukakan oleh Firer
dan Williams (2007:125) bahwa “Nilai suatu perusahaan dapat tercermin dari harga
yang dibayar investor atas sahamnya di pasar. Maka investor akan memberikan nilai
yang tinggi terhadap perusahaan yang memiliki aktiva tidak berwujud yang lebih
besar.”

Dalam PSAK 19 Tahun 2011 dinyatakan bahwa beberapa contoh dari aktiva
tidak berwujud antara lain ilmu pengetahuan dan teknologi, desain dan implementasi
sistem atau proses baru, lisensi, hak kekayaan intelektual, pengetahuan mengenai
pasar dan merek dagang (termasuk merek produk/brand names). Selain itu juga
disebutkan piranti lunak komputer, hak paten, hak cipta, film gambar hidup, daftar
pelanggan, hak penguasaan hutan, kuota impor, waralaba, hubungan dengan pemasok

atau pelanggan, kesetiaan pelanggan, hak pemasaran, dan pangsa pasar.
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Aktiva tidak berwujud merupakan aktiva yang dimiliki oleh setiap
perusahaan, walaupun ketiadaan eksistensi fisik akan tetapi aktiva tidak berwujud
memiliki nilai. Berikut ini merupakan perkembangan aktiva tidak berwujud pada
Yahoo Inc.

TABEL 1.2
PERKEMBANGAN AKTIVA TIDAK BERWUJUD YAHOO! INC.
TAHUN 2007-2011

Aktiva tidak berwujud Peningkatan/

Tahun

(Dalam Ribuan US $) Penurunan

2007 611,497 .

2008 485,860 (0.20)
2009 355,882 (0.27)
2010 525,870 0.28
2011 204,680 (0.20)

Sumber : Data annual report Publikasi Yahoo! Inc. 2011

Berdasarkan data Tabel 1.2, dapat dilihat bahwa nilai aktiva tidak berwujud
pada Yahoo! Inc tidak mengalami perkembangan yang terlalu besar, bahkan pada
tahun 2008, 2009, dan tahun 2011 besarnya aktiva tidak berwujud yang dimiliki
mengalami penurunan. Terutama penurunan aktiva tidak berwujud pada Tahun 2008
merupakan tingkat penurunan terbesar yaitu hingga mencapai 90% dari tahun
sebelumnya. Hal ini cukup sesuai dengan keadaan yang terjadi, ketika turun, ternyata
nilai perusahaannya pun turun. Maka kemungkinan apabila nilai aktiva tidak
berwujud tersebut dapat terus naik maka berdampak baik pula untuk nilai perusahaan.

Dikutip dari bukunya Ihyatul Ulum (2010:2), bahwa:

Sejak Tahun 1990-an, perhatian terhadap praktik pengelolaan aset tidak

berwujud telah meningkat secara dramatis. Salah satu pendekatan yang

digunakan dalam penilaian dan pengukuran adalah modal intelektual yang

telah menjadi fokus perhatian dalam berbagai bidang, baik manajemen,
teknologi informasi, sosiologi, maupun akuntansi.
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Menurut Organisation for Economic Cooperation and Development (OECD,
1999) ”Modal intelektual dijelaskan termasuk dalam nilai ekonomi dari tiga kategori
aktiva tidak berwujud, yaitu human capital, structural capital, dan relational
capital.”

Human capital meliputi pengetahuan, keahlian, kompetansi dan motivasi yang
dimiliki karyawan. Structural capital mencakup budaya perusahaan, komputer
software, dan teknologi informasi. Sedangkan relational capital meliputi loyalitas
konsumen, pelayanan jasa terhadap konsumen, dan hubungan baik dengan pemasok.
Metode Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) ini dikembangkan oleh Pulic
pada tahun 2000 yang didesain untuk menyajikan informasi tentang value creation
efficiency dari aset berwujud dan aset tidak berwujud yang dimiliki perusahaan.
VAIC merupakan metode untuk mengukur kinerja modal intelektual perusahaan.
Pendekatan ini relatif mudah dan memungkinkan untuk dilakukan karena
menggunakan akun-akun dalam laporan keuangan perusahaan. Tabel 1.3 berikut ini
merupakan data perkembangan modal intelektual yang dimiliki oleh Yahoo! Inc pada
5 tahun terakhir.

TABEL 1.3

PERKEMBANGAN MODAL INTELEKTUAL
YAHOO!INC PADA 2007-2011

2007 2.15
2008 1.50
2009 1.62
2010 1.75
2011 1.58

Sumber: Diolah kembali dari annual report publikasi Yahoo! Inc (diakses 9 Okt 2012)
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Berdasarkan data Tabel 1.3 di atas, dapat dilihat bahwa nilai modal intelektual
yang dimiliki Yahoo! Inc juga mengalami fluktuasi sejak tahun 2007 hingga 2011.
Walaupun modal intelektual naik pada tahun 2010 akan tetapi kembali turun pada
tahun 2011 dengan nilai 1.58. Seperti yang diungkapkan oleh Organisation for
Economic Cooperation and Development (OECD,2009) menyatakan bahwa “Modal
intelektual sangat penting untuk meningkatkan penciptaan nilai korporat proses dari
semua jenis organisasi.”

Penelitian mengenai modal intelektual dan nilai perusahaan ini telah
dilakukan pula oleh beberapa peneliti sebelumya akan tetapi menunjukkan hasil
penelitian yang berbeda-beda. Seperti penelitian yang dilakukan Ni Made Adi
Erawati dan | putu Sudana (2010) bahwa modal intelektual berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Adapula penelitian yang dilakukan oleh Beni Kuryanto
(2009), kemudian Yossi Metta Pramelasari (2010), serta Budi artinah dan Ahmad
muslih (2011) berdasarkan hasil penelitian didapat bahwa tidak terdapat pengaruh
antara modal intelektual dan nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini, penulis berusaha membuktikan kembali beberapa teori
dan penelitian terdahulu dan seberapa besar pengaruh antara modal intelektual dan
nilai perusahaan. Berdasarkan latar belakang tersebut maka maka perlu diadakan
penelitian tentang “Pengaruh Modal Intelektual Terhadap Nilai Perusahaan
Yahoo! Inc. (Studi Kasus pada Laporan Keuangan Yahoo! Inc. Periode 1996-

2011)”
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1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, salah satu faktor yang dapat menentukan
keberlangsungan suatu perusahaan adalah masih adanya minat investor untuk
berinvestasi pada perusahaan. Nilai perusahaan dapat menjadi pertimbangan para
investor apakah akan menanamkan modalnya atau tidak pada suatu perusahaan.
Apabila perusahaan memiliki nilai perusahaan yang bagus maka nilai jual di mata
investor juga tinggi begitu pula sebaliknya. Ukuran yang sering digunakan oleh para
investor untuk menilai suatu perusahaan adalah dengan price book value (PBV).

Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah terdiri dari
faktor internal dan faktor eksternal. Faktor-faktor internal yang mempengaruhi nilai
perusahaan adalah kebijakan deviden, struktur permodalan, risiko, perubahan laba
dan pengelolaan aktiva. Saat ini, untuk perusahaan yang telah go public salah satu
yang sering digunakan adalah pengelolaan aktiva yang terdiri atas aktiva berwujud
dan aktiva tidak berwujud yang dimiliki perusahaan.

Modal intelektual merupakan salahsatu faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan dengan ukuran yang sering digunakan adalah Value added Intellectual
Coefficient (VAIC).

Dalam penelitian ini dapat dirumuskan tema sentralnya adalah

Penurunan nilai perusahaan pada perusahaan-perusahaan di bidang IT dalam

periode beberapa tahun terakhir menyebabkan setiap perusahaan bekerja keras

agar dapat terus eksis melayani masyarakat dengan fasilitas-fasilitas yang
dimiliki. Hal ini terjadi pula pada perusahaan Yahoo! Inc. Kurangnya minat
masyarakat untuk menggunakan fasilitas yang ditawarkan perusahaan
menyebabkan nilai perusahaan turun dalam beberapa periode. Jika hal ini

terus terjadi maka kemungkinan besar keberlangsungan perusahaan menjadi
terancam dan juga berdampak besar pada sektor lain seperti pemutusan
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hubungan kerja pada karyawan karena tugasnya sudah tidak efektif. Untuk
mengatasi hal tersebut maka perusahaan harus dapat mengembalikan
kepercayaan pemegang saham agar mau berinvestasi pada perusahaan dengan
meningkatkan nilai perusahaan (dengan indikator Price Book Value) dan juga
pengelolaan aset yang baik yang dapat cukup diandalkan adalah modal
intelektual (dengan indikator VAIC)
1.3 Rumusan Masalah

Berdasarkan Latar belakang dan identifikasi masalah, maka dapat dirumuskan

masalah-masalah yang akan diteliti sebagai berikut:

1. Bagaimana gambaran perkembangan modal intelektual pada Yahoo! Inc.

2. Bagaimana gambaran perkembangan nilai perusahaan pada Yahoo! Inc.

3. Bagaimana pengaruh modal intelektual terhadap nilai perusahaan pada

Yahoo! Inc.

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan penelitian ini adalah untuk
memperoleh temuan mengenai:
1. Gambaran perkembangan modal intelektual pada Yahoo! Inc.
2. Gambaran perkembangan nilai perusahaan pada Yahoo! Inc.
3. Adanya pengaruh modal intelektual terhadap nilai perusahaan pada Yahoo!

Inc.

Renny Haffiyani, 2013

Pengaruh Modal Intelektual Terhadap Nilai Perusahaan Pada Yahoo!Inc (Studi Kasus Pada Laporan
Keuangan Yahoo!Inc Periode 1996-2011)

Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu| perpustakaan.upi.edu



12

1.5 Kegunaan Penelitian
1. Kegunaan Teoritis
Penulis berharap hasil penelitian ini diharapkan dapat memperluas kajian
ilmu ekonomi dan manajemen, khususnya mengenai Manajemen Keuangan
dan akuntansi mengenai nilai perusahaan dan juga modal intelektual.
Sehingga penelitian ini diharapkan dapat menyokong teori yang ada hingga
dapat mengetahui korelasi antara modal intelektual dan nilai perusahaan.
2. Kegunaan Empiris
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumbangan pemikiran bagi
akademisi untuk mengembangkan teori keuangan, dapat menjadi sumbangan
pemikiran untuk perusahaan bahwa untuk menciptakan nilai perusahaan tidak
harus dengan aktiva berwujud tetapi dengan aktiva tidak berwujud juga

penting terutama dalam pengelolaan modal intelektual.
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