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ABSTRACT

This research aims to confirm the factors that can affect Intellectual Capital Disclosure
(ICD) in tourism companies in Indonesia. This research uses 130 annual reports for the period year
from 2015 to 2019 from 26 companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) as research
samples. The variables used in this research are ICD, firm profitability, firm reputation, firm size,
and financial leverage. The measurement of ICD is done by using the content analysis method and
the research hypothesis is tested using panel data regression model. This research found that the
Human Capital Disclosure (HCD) component was the most disclosed component. In addition, this
study also finds that the company's profitability does not have a significant effect on the ICD, and
the company's reputation has a significant negative effect on the ICD. Meanwhile, the firm size and
financial leverage have a significant positive effect on the ICD.

Keywords: Intellectual Capital Disclosure; firm profitability; firm reputation; firm size; financial
leverage

ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi Intellectual Capital Disclosure (ICD) pada perusahaan pariwisata di Indonesia.
Penelitian ini menggunakan 130 laporan tahunan periode 2015 hingga 2019 dari 26 perusahaan
pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai sampel penelitian. Variabel yang
digunakan pada penelitian ini yaitu ICD, profitabilitas dan reputasi perusahaan, serta ukuran dan
financial leverage perusahaan. Pengukuran ICD dilakukan dengan metode content analysis dan
hipotesis penelitian ini diuji menggunakan model regresi data panel. Hasil dari penelitian ini
menemukan bahwa komponen Human Capital Disclosure (HCD) merupakan komponen yang paling
banyak diungkapkan. Selain itu, penelitian ini juga menemukan bahwa profitabilitas perusahaan
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap ICD dan reputasi perusahaan memiliki pengaruh
signifikan yang negatif terhadap ICD. Sedangkan ukuran peeusahaan dan financial leverage
memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap ICD.

Kata Kunci: Intellectual Capital Disclosure; profitabilitas perusahaan; reputasi perusahaan;
ukuran perusahaan; financial leverage

PENDAHULUAN menciptakan nilai secara efektif di era
knowledge economy dan tidak dapat

Pada era  knowledge  economy, menunjukkan nilai  perusahaan  yang

perusahaan lebih mengandalkan sumber daya
tidak berwujud, seperti teknologi, inovasi,
kemampuan karyawan, kreativitas, hingga
relasi dengan pihak eksternal (Berezinets et
al., 2016; Ginesti et al, 2018). Hal ini
dikarenakan aset berwujud tidak dapat

diperoleh dari aset tidak berwujud (Dumay,
2016; de Villiers & Sharma, 2017). Selain itu,
penggunaan aset tidak berwujud lebih
strategis dan optimal karena dapat
mempengaruhi  pertumbuhan dan nilai
perusahaan (Ocak & Findik, 2019). Aset tidak



berwujud tersebut dikenal sebagai Intellectual
Capital (IC) (Hatane et al., 2021).

IC merupakan faktor penting yang
dapat mempengaruhi pertumbuhan ekonomi,
nilai dan kinerja perusahaan. Oleh karena
itu, perusahaan yang sebelumnya fokus pada
aset berwujud, menjadi lebih mengutamakan
aset tidak berwujud, seperti IC. (Barus &
Siregar, 2014; Campanella et al., 2014).
Dengan adanya manajemen IC, perusahaan
dapat memanfaatkan berbagai sumber daya
tidak berwujud untuk menciptakan atau
memaksimalkan nilai perusahaan,
menciptakan keunggulan kompetitif, dan
meningkatkan kepercayaan investor. Investor
menggunakan ICD perusahaan sebagai
pertimbangan untuk mengambil keputusan
(Ernst & Young (EY), 2015; Ana et al., 2021).
Meskipun IC tidak dapat diukur secara
akurat, perusahaan dapat menggunakan
laporan tahunan sebagai media untuk
mengungkapkan IC karena laporan tahunan
adalah salah satu sarana komunikasi
perusahaan dengan stakeholder (Alfraih,
2018; Chowdhury et al., 2019).

ICD dapat membantu perusahaan
menyelesaikan masalah seperti information
gap yang dapat mengakibatkan terjadinya
asimetri informasi di perusahaan. (Sharma &
Dharni, 2017). dJika perusahaan dapat
mengurangl asimetri  informasi, maka
perusahaan dapat menghindari berbagai
konflik yang terjadi dalam perusahaan.
Terdapat beberapa kelemahan jika
perusahaan tidak mengungkapkan IC, yaitu
tidak semua stakeholder dapat menerima
informasi, dapat terjadi insider trading yang
disebabkan manajer mengeksploitasi
informasi internal, meningkatnya cost of
capital, dan meningkatnya tingkat risiko
karena penilaian yang tidak sesuai. Dengan
menerapkan ICD, perusahaan dapat
meningkatkan informasi dan menyampaikan
informasi dengan cepat sehingga dapat
meningkatkan kualitas perusahaan (Kartika
et al., 2021).

ICD dipengaruhi oleh faktor-faktor
yang dipertimbangkan perusahaan, antara
lain profitabilitas, reputasi, ukuran
perusahaan, dan financial leverage (Alhassan
& Asare, 2016; Duho & Onumah, 2019;
Widnyana et al.,, 2020; Arora et al., 2021).
Dalam mengelola profitabilitas, perusahaan

harus memahami dengan baik kondisi

perusahaan. Hal ini dikarenakan
profitabilitas dapat mempengaruhi
keuntungan dan nilai perusahaan

(Asmawanti & Wijayanti, 2017). Perusahaan
juga perlu meningkatkan reputasinya agar
dapat meningkatkan kinerja  finansial
mereka. Dengan demikian, perusahaan
mendapatkan kepercayaan dan keuntungan
yang maksimal, baik di mata stakeholder
maupun pelanggan (Ginesti et al., 2018; Arora
et al., 2021). Selain itu, ukuran perusahaan
dan  financial leverage  juga dapat
mempengaruhi nilai dan kinerja perusahaan
karena kedua faktor tersebut berkaitan
dengan biaya perusahaan (Ousama et al.,
2012; Ha et al., 2020). Beberapa penelitian
sebelumnya telah meneliti ICD di perusahaan
Indonesia, seperti industri manufaktur
(Kartika et al., 2021) serta industri pertanian
dan pertambangan (Hatane et al.,, 2021).
Namun, penelitian ICD pada perusahaan
industri pariwisata di Indonesia masih
terbatas (Hatane et al., 2021).

Resource Based Theory

Resource based theory merupakan
teori yang menjelaskan dan memprediksikan
bagaimana perusahaan dapat menciptakan
keunggulan  kompetitif yang berjangka
panjang melalui kontrol sumber daya
perusahaan dan akuisisi (Ahmad, 2015).
Resource based theory menyatakan bahwa
perusahaan dapat meningkatkan kinerja
finansial ketika perusahaan mengelola
sumber daya mereka secara maksimal, seperti
IC. Hal ini dapat membantu perusahaan
dalam menciptakan keunggulan kompetitif,
mendapatkan superior return, dan
menciptakan nilai  yang lebih tinggi
dibandingkan kompetitor (Parker et al., 2015;
Kartika et al., 2021).

Signaling Theory

Signaling theory dikembangkan untuk
membantu perusahaan dalam mengatasi
asimetri  informasi. Asimetri informasi
merupakan masalah internal perusahaan
yang  diakibatkan adanya  pemisahan
kepemilikan dan manajemen (Kharouf et al.,
2020). Signaling theory juga dapat digunakan
oleh perusahaan untuk mengamati reaksi



pithak eksternal atau pasar terhadap
pengungkapan informasi perusahaan seperti
IC. Perusahaan yang memiliki nilai tinggi
akan memberikan sinyal kepada pasar dan
juga stakeholder dengan mengungkapkan IC.
Hal ini dilakukan untuk menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki manajemen yang baik
sehingga dapat menciptakan nilai perusahaan
yang tinggi dan dapat membantu stakeholder
mengambil keputusan yang lebih
menguntungkan (Mamun & Aktar, 2021).

Competitive Advantage Theory

Competitive advantage theory
merupakan teori yang menjelaskan
keuntungan yang diperoleh perusahaan
melalui sumber daya yang memiliki nilai dan
unik, langka, sistem, dan relasi pelanggan
(Chahal & Bakshi, 2015). Keunggulan
kompetitif adalah karakteristik perusahaan
yvang dipandang lebih baik dari kompetitor,
tidak dimiliki oleh kompetitor, dan bahkan
sulit ditiru oleh perusahaan yang bergerak
pada industri yang sama (Lasalewo et al.,
2016). Perusahaan cenderung  untuk
menganalisa lingkungan internal guna
memahami sumber keunggulan kompetitif
perusahaan. Dengan demikian, perusahaan
memahami fungsi IC untuk menciptakan
keunggulan kompetitif yang dapat digunakan
untuk meningkatkan kinerja dengan optimal
dan bersaing di pasar yang kompetitif
(Pratama & Wibowo, 2017).

Intellectual Capital (IC) dan Intellectual
Capital Disclosure (ICD)

IC merupakan sumber daya tidak
berwujud yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan dan menciptakan keunggulan
kompetitif perusahaan (Mardini & Lahyani,
2020). IC terbagi menjadi tiga komponen,
yaitu Human Capital (HC), Structure Capital
(SC), dan Relational Capital (RC). HC
ditunjukkan oleh keahlian, pengetahuan,
kemampuan, dan juga berbagai informasi
mengenai  karyawan = perusahaan. SC
ditunjukkan oleh pengetahuan perusahaan.
Pengetahuan tersebut dapat berupa teknologi,
sistem informasi, brand, dan budaya
perusahaan. Sedangkan RC ditunjukkan oleh
relasi perusahaan dengan pihak eksternal
(Sudibyo & Basuki, 2017). Meskipun menilai

kinerja perusahaan menggunakan finansial
perusahaan dapat menghasilkan hasil yang
lebih akurat, namun sumber daya manusia
(HC) yang mengelola finansial perusahaan
dengan berbagai ide, inovasi, pengetahuan,
serta keahliannya. Hal ini menunjukkan
bahwa HC merupakan komponen utama
dalam IC perusahaan (Widiatmoko et al.,
2020).

Cara yang paling tepat untuk
menentukan tujuan perusahaan,
mengkomunikasikan, dan mengawasi IC
adalah dengan Intellectual Capital Disclosure
ICD) (Chowdhury et al., 2019). ICD
menunjukkan gambaran komprehensif
mengenai aktivitas perusahaan dan
pengaruhnya terhadap kinerja perusahaan
secara keseluruhan (Sharma & Dharni, 2017).
Dengan menggunakan ICD, perusahaan
dapat mengurangi ketidakpastian, biaya, dan
asimetri  informasi  perusahaan, serta
meningkatkan kepercayaan stakeholder
terhadap perusahaan. Selain itu, ICD dapat
membantu perusahaan untuk
mengembangkan pengukuran IC yang lebih
baik, menyediakan informasi  kepada
stakeholder, dan berkontribusi terhadap nilai
perusahaan (Pirogova et al., 2020).

Profitabilitas Perusahaan

Profitabilitas merupakan kemampuan
yang dimiliki perusahaan untuk
meningkatkan nilai stakeholder perusahaan,
menunjukkan keuntungan yang diraih oleh
perusahaan, dan digunakan untuk mengukur
kinerja perusahaan (Asmawanti & Wijayanti,
2017). Profitabilitas yang tinggi menunjukkan
kemampuan perusahaan menghadapi pasar
dan kinerja keuangan perusahaan yang baik
(Widnyana et al., 2020). Profitabilitas dapat
mempengaruhi biaya perusahaan. Ketika
perusahaan memutuskan untuk
meningkatkan profitabilitas tanpa dipikir
dengan matang, maka biaya perusahaan
dapat mengalami peningkatan juga. Biaya
tersebut dikeluarkan untuk berbagai aktivitas
perusahaan yang mendukung peningkatan
profitabilitas. Peningkatan biaya tersebut
dapat mengakibatkan penurunan nilai
perusahaan (Asmawanti & Wijayanti, 2017).
Profitabilitas dapat diukur menggunakan
rasio return on capital employed (ROCE).
Nilai ROCE yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan dapat mengelola working capital



dengan efektif sehingga dapat meningkatkan
laba operasi perusahaan (Widnyana et al.,
2020). Semakin tinggi profitabilitas maka
semakin menunjukkan bahwa perusahaan
memiliki kinerja yang baik dan nilai yang
tinggi di pasar (Widnyana et al.,, 2020).
Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang
tinggi ingin menunjukkan bahwa
perusahaannya lebih baik dibandingkan
kompetitor. Dengan demikian, perusahaan
yang memiliki profitabilitas tinggi akan
mengungkapkan IC lebih banyak (Ousama et
al.,, 2012; Etale et al., 2016). Selain itu,
penelitian  sebelumnya  (Singla, 2020;
D’Amato, 2021) menemukan bahwa
profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh
positif dan  signifikan terhadap ICD.
Berdasarkan penjelasan tersebut, maka
hipotesis pertama penelitian ini yaitu:

H1. Profitabilitas perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap ICD.

Reputasi Perusahaan

Reputasi  perusahaan  merupakan
hasil dari aktivitas atau tindakan manajemen
perusahaan pada masa-masa sebelumnya
yang dinilai oleh stakeholder secara rutin
serta hasil dari produk perusahaan yang
memuaskan, kepercayaan publik, dan kinerja
finansial perusahaan (Ghosh, 2017). Reputasi
yang positif merupakan nilai perusahaan
dalam jangka panjang, seperti kepercayaan
terhadap brand, IC, hingga pertumbuhan
perusahaan. Sebaliknya, reputasi perusahaan
yang buruk dapat mempengaruhi
kepercayaan stakeholder dan publik (Deloitte,
2016; Hatane et al., 2021). Reputasi
perusahaan dapat diukur menggunakan rasio
market to book (MtB). Rasio MtB
menunjukkan seberapa besar nilai
perusahaan di pasar. Oleh karena itu, nilai
MtB yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki nilai atau reputasi yang
baik di pasar (Ocak & Findik, 2019; Arora et
al., 2021). Sebaliknya, rasio MtB yang rendah
menunjukkan bahwa adanya kerugian atau
kegagalan perusahaan dan perilaku
perusahaan yang kurang baik (Etale et al.,
2016). Dengan demikian, perusahaan dengan
rasio MtB yang rendah akan menggunakan
ICD sebagai upaya untuk meningkatkan
reputasi perusahaan. Sedangkan, perusahaan
yang telah memiliki reputasi yang baik akan

menahan ICD dengan tujuan untuk
melindungi  informasi  perusahaan dari
kompetitor (Ginesti et al., 2018; Hatane et al.,
2021). Selain itu, penelitian oleh Ginesti et al.
(2018) juga menemukan bahwa adanya
hubungan negatif antara reputasi perusahaan
dan IC. Berdasarkan penjelasan tersebut,
maka hipotesis kedua penelitian ini yaitu:

H2. Reputasi perusahaan

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
ICD.

METODE PENELITIAN

Model Analisis

Wariabel Kontrol

Profitakilitas Ukuran

P haan
‘:RGCEJ Erusa
Hl (SIZE)
ntellectual
Capital
Disclasure (ICD)
Reputasi H2 Financial

Perusahaan Leverage (LEV)
(MTE)

‘Variabel Kontrol

Gambar 1. Model Analisis Penelitian

Berdasarkan model analisis di atas,
hipotesis pengaruh profitabilitas dan reputasi
perusahaan terhadp ICD dengan ukuran
perusahaan dan financial leverage sebagai
variabel kontrol akan diuji menggunakan
persamaan regresi linear berganda sebagai
berikut:

ICDy¢ = a + B0 + BIROCEy + B2MTBi +
B3SIZEi: + BALEVi: + it (1)
Keterangan:

ICDit = Intellectual Capital Disclosure

a = Konstanta

B1,.....,p4 = Koefisien regresi variabel

ROCEIit = Profitabilitas perusahaan

MTBit = Reputasi perusahaan

SIZEit = Ukuran perusahaan

LEVit = Financial Leverage

€it = Error

1 = Unit perusahaan yang di observasi



t= Periode waktu
Sampel Penelitian

Pengambilan sampel perusahaan
dilakukan berdasarkan kriteria bahwa
perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BED), menerbitkan  laporan  tahunan
perusahaan  selama  tahun  2015-2019,
memiliki data keuangan yang lengkap dan
terdaftar di Osiris database, baik data yang
dibutuhkan untuk mengumpulkan ROCE,
market value, book value, total asset, dan total
debt. Sampel akhir yang digunakan yaitu 26
perusahaan dengan total 130 laporan tahunan
perusahaan.

Pengumpulan Data dan Pengukuran
Variabel

Variabel Independen

Profitabilitas perusahaan dapat
menggambarkan  kapabilitas  perusahaan
dalam menghasilkan profit. ROCE
perusahaan menandakan seberapa efektif
perusahaan dalam mengelola working capital-
nya dalam menghasilkan laba perusahaan.
Profitabilitas diukur menggunakan rasio
Return on Capital Employed (ROCE) dengan
membagi laba bersih perusahaan (net income)
dengan modal kerja (working capital).

Reputasi diukur menggunakan rasio
Market to Book (MTB) dengan membagi
market value per share perusahaan dengan
book value per share perusahaan.

Semua data keuangan (ROCE, market
price, book value, total asset, dan total debt)
diambil dari Osiris database.

Variabel Dependen

Teknik pengumpulan data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
metode content analysis. Metode content
analysis merupakan teknik yang digunakan
untuk menganalisis suatu informasi dalam
laporan secara mendalam dengan
mengkodekan informasi tersebut berdasarkan
tema atau kriteria tertentu. Langkah pertama
yang dilakukan adalah dengan
mempersiapkan daftar keyword-keyword 1CD
yang diambil dari penelitian-penelitian
terdahulu dengan total 141 keywords yang

terdiri dari 78 keywords HCD (Human Capital
Disclosure)  (Alfraih, 2018, Mardini &
Lahyani, 2020, Raimo et al., 2020), 32
keywords SCD (Structure Capital Disclosure)
(Mardini & Lahyani, 2020), dan 31 keywords
RCD (Relational Capital Disclosure) (Mardini
& Lahyani, 2020). Daftar keyword-keyword
ICD tersebut kemudian dicari dalam laporan
tahunan perusahaan dan dianalisis untuk
melakukan skoring penelitian. Skoring
penelitian dilakukan dengan memberikan
nilai 0 jika keyword tidak diungkapkan, dan
nilai 1 jika keyword diungkapkan beserta
data numerik. Kemudian hasil scoring ICD
diukur dengan membagi total indeks
pengungkapan tiap komponen (Xdi) dengan
jumlah kata kunci di setiap komponen ICD
M).

Variabel Kontrol

Ukuran perusahaan menunjukkan
besar kecilnya perusahaan. Ukuran
perusahaan diukur menggunakan logaritma
dari total asset (log total aset).

Financial leverage diukur
menggunakan rasio Debt to Asset (DtA)
dengan membagi total debt perusahaan
dengan total aset perusahaan.

Teknik Analisa Data

Tabel 1. Panel Diagnostik

p-value

Chow Test
Breusch-Pagan Test

2.16977e-035
3.15019e-036

Hausman Test 0.0189141
Heteroskedastisitas 0.015102
Berdasarkan hasil uji panel

diagnostic, uji panel yang pertama yaitu uji
Chow memiliki p-value < 0.05, model regresi
yang terpilih yaitu Fixed Effect Model (FEM).
Setelah uwji Chow, uji panel kedua yang
dilakukan yaitu uji Breusch-Pagan. Hasil uji
Breusch-Pagan menghasilkan p-value < 0.05,
sehingga model regresi yang terpilih yaitu
Random Effect Model (REM). Uji panel
terakhir, uji Hausman menunjukkan hasil p-
value < 0.05, sehingga model regresi yang
terpilih yaitu yaitu Fixed Effect Model (FEM).
Dari ketiga uji panel yang telah dilakukan,
dapat disimpulkan bahwa Fixed Effect Model



(FEM) merupakan model regresi yang paling
sesuai, didukung dari hasil uji Chow dan uji
Hausman yang memilih Fixed Effect Model
(FEM) sebagai model estimasi terbaik.

Namun, karena ditemukan adanya
heteroskedastisitas pada uji
heteroskedastisitas sebelumnya, maka

pemilihan akhir model regresi data panel
yang digunakan yaitu Weighted Least Square
(WLS) untuk mengatasi masalah
heteroskedastisitas tersebut.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 2. Statistik Deskriptif

Mean Median S.D. Min Max

ICD 0.289 0.259 0.136 0.0569  0.601
HCD 0.179 0.192 0.0849 0.0256  0.346
SCD 0.0495 0.0313 0.0348 0.0000 0.156
RCD 0.0603  0.0323 0.0472  0.0000 0.194

ROCE 5.08 4.88 6.02 -11.2 31.2
MTB 1.20 1.00 1.05 0.0000  5.50
SIZE 5.21 5.26 0.673 3.67 6.65
LEV 0.243 0.237 0.151 0.0000  0.627

Tabel 2 menunjukkan hasil deskripsi
statistik dari variabel-variabel penelitian
menggunakan nilai mean, median, standar
deviasi, minimum, dan maksimum. Variabel
dependen ICD memiliki nilai minimum
0.0569, nilai maksimum 0.601, dan nilai mean
0.289 dimana perusahaan-perusahaan
pariwisata di Indonesia hanya melaporkan 40
keywords dari total 141 keywords ICD dan
komponennya dalam data numerik.
Komponen HCD (Human Capital Disclosure)
merupakan komponen yang paling banyak
diungkapkan dengan nilai mean 0.179, diikuti
dengan RCD (Relational Capital Disclosure)
dengan nilai mean 0.0603, dan SCD
(Structure Capital Disclosure) dengan nilai
mean 0.0495. Pengungkapan HCD yang
paling banyak menjadi perhatian oleh
perusahaan didukung dengan penelitian yang
dilakukan oleh Pirogova (2020) bahwa human
capital dan customers relationship (RC)
merupakan komponen IC yang paling efektif
dalam mengelola aset dan pengetahuan untuk
mencapai kesuksesan perusahaan. Dari nilai
minimum komponen SCD dan RCD yang
bernilai 0 menunjukkan bahwa terdapat 3
perusahaan yang sama sekali tidak
melaporkan data numerik selama 5 tahun

periode. Selain itu, nilai standar deviasi ICD
yang lebih kecil dari nilai mean menunjukkan
bahwa data ICD tersebar secara merata dan
nilai mean tersebut dapat digunakan untuk
merepresentasikan keseluruhan data ICD.

Sedangkan untuk variabel
independen ROCE, memiliki nilai mean 5.08,
nilai minimum -11.2 dan nilai maksimum
31.2. Nilai minimum  yang  negatif
menandakan bahwa perusahaan masih
kurang memberikan  perhatian  dalam
menghasilkan profit dalam menggunakan
working capital perusahaan (Widnyana et al.,
2020). Nilai standar deviasi yang melebihi
nilai mean menunjukkan bahwa persebaran
data ROCE sangat bervariasi. Hal tersebut
dapat disebabkan oleh perbedaan ekstrim dari
perusahaan yang memiliki nilai ROCE yang
negatif dengan nilai ROCE yang sangat
tinggi.  Didukung dengan  perusahaan
Wintermar Offshore Marine yang memiliki
range nilai ROCE -2.23 sampai -9.12 pada
tahun 2016-2019 dan PT. Pembangunan Jaya
Ancol yang memiliki range nilai ROCE 6.44
sampai 12.53.

Rasio MtB (Market to Book) yang

menunjukkan reputasi perusahaan memiliki
nilai minimum 0.00, nilai maksimum 5.50,
dan nilai mean 1.20. Nilai MtB yang 0
menunjukkan bahwa terdapat 10 sampel yang
memiliki nilai market price 0. Nilai standar
deviasi MtB yang rendah menunjukkan
persebaran data MtB terbilang cukup merata
karena hanya terdapat 4 perusahaan yang
memiliki nilai MtB diatas rata-rata dan 3
perusahaan yang memiliki nilai MtB jauh
dibawah rata-rata.
Variabel kontrol SIZE (Ukuran Perusahaan)
dan LEV (Leverage) memiliki nilai standar
deviasi rendah yang menandakan bahwa data
terdistribusi secara normal. Nilai rata-rata
leverage yang rendah menandakan bahwa
sektor pariwisata di Indonesia didominasi
oleh perusahaan dengan rasio DtA yang
rendah. Nilai DtA yang rendah menunjukkan
bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak
menggunakan dana internal (ekuitas)
daripada dana eksternal (hutang).

Hasil Regresi Panel ICD

Tabel 3. Weighted Least Square (WLS)

Coefficient p-value




const -0.2840 <0.0001 ok

ROCE 0.0011 0.1737

MtB —-0.0274 <0.0001 wRE
SIZE 0.1109 <0.0001 wRE
LEV 0.0812 0.0385 w*

Adjusted R 0.8247
Squared (R?)

P-value (F) 4.00e-47

Berdasarkan hasil wuji hipotesis
profitabilitas perusahaan (ROCE) yang
memiliki nilai p-value lebih besar dari 0.05
yaitu 0.1737, maka dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas perusahaan tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap ICD. Oleh
karena itu maka H1 ditolak. Melaporkan
informasi IC di laporan tahunan perusahaan
dalam wupaya wuntuk menarik perhatian
investor dalam meningkatkan profit, tidak
berpengaruh  secara  signifikan  karena
struktur penggunaan dan pelaporan IC yang
tidak biasa dan  bersifat diskursif
mengakibatkan informasi IC tidak fungsional
dan sulit dipahami oleh stakeholder, sehingga
tinggi rendahnya profitabilitas perusahaan
tidak  akan mempengaruhi  besarnya
pengungkapan IC meskipun perusahaan telah
berupaya melaporkan IC (Abhayawansa &
Azim, 2014; Campanella et al., 2014). Selain
itu, manajemen perusahaan  memiliki
kecenderungan dalam menggambarkan
kinerja positif perusahaan menggunakan cara
yang lebih mudah, yaitu dengan menyajikan
informasi perusahaan secara strategis,
naratif, visual atau menggunakan grafik
untuk  menarik  perhatian  stakeholder
(Abhayawansa & Azim, 2014).

Temuan ini juga didukung oleh
penelitian yang dilakukan oleh Vishnu &
Gupta (2015) dan Ousama & Fatima (2015)
yang menemukan bahwa Human Capital
(HC) dan Relational Capital (RC) tidak
memiliki  hubungan terhadap performa
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Soewarno & Tjahjadi (2020) juga menyatakan
bahwa Human Capital (HC) dan Structure
Capital (SC) juga tidak memiliki hubungan
terhadap kinerja perusahaan perbankan di
Indonesia.

Berdasarkan hasil wuji  hipotesis
reputasi perusahaan (MtB) yang memiliki
nilai koefisien negatif dan p-value lebih kecil
dari 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa

reputasi perusahaan memiliki pengaruh
signifikan yang negatif atau berlawanan
terhadap ICD. Oleh karena itu maka H2
diterima. Semakin tinggi reputasi suatu
perusahaan maka perusahaan akan berusaha
untuk mengurangi pelaporan IC. Temuan ini
sejalan dengan teori competitive advantage
dimana perusahaan yang memiliki nilai dan
reputasi yang bagus di mata investor akan
mengurangi pelaporan IC untuk melindungi
informasi  perusahaan dari kompetitor
(Hatane et al., 2021). Disisi lain, perusahaan
dengan reputasi yang rendah atau dinilai
kurang baik di pasar, akan lebih banyak
melaporkan IC untuk membangun
kepercayaan investor dalam meningkatkan
nilai perusahaan (Etale et al., 2016; Ginesti et
al., 2018). Dengan IC yang dimiliki
perusahaan, keberlangsungan competitive
advantage perusahaan akan semakin besar
yang dapat berdampak pada peningkatan
reputasi yang stabil (Forte et al., 2017).

KESIMPULAN

Penelitian ini  bertujuan untuk
mengetahui apakah profitabilitas perusahaan
dan reputasi perusahaan memiliki pengaruh
langsung terhadap Intellectual Capital
Disclosure (ICD) dengan menggunakan
sampel 26 perusahaan di sektor pariwisata
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dalam periode 2015-2019. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas
perusahaan tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap ICD dan reputasi
perusahaan memiliki pengaruh signifikan
yang negatif terhadap ICD, dimana HCD
merupakan komponen yang paling banyak
diungkapkan. Perusahaan yang memiliki
reputasi yang buruk akan berusaha
mengungkapkan IC lebih banyak untuk
membangun kepercayaan stakeholders
sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Peran ukuran perusahaan dan
leverage perusahaan sebagai variabel kontrol
dalam penelitian ini juga memiliki pengaruh
positif yang signifikan terhadap ICD, dimana
perusahaan besar memiliki sumber daya dan
fasilitas yang memadai dalam
mengungkapkan IC. Perusahaan dengan
leverage yang tinggi akan mengungkapkan IC
lebih banyak untuk meyakinkan stakeholder



bahwa  perusahaan mampu membayar
seluruh kewajiban mereka.
Penelitian ini dapat memberikan

manfaat dan kontribusi bagi manajemen

perusahaan dalam meningkatkan nilai
perusahaan dan mempertahankan
keberlangsungan perusahaan. Dengan

mengungkapkan IC, perusahaan dapat
mengurangl asimetri informasi sehingga
dapat menarik perhatian dan membangun
kepercayaan investor karena transparansi
perusahaan. Penelitian ini juga memberikan
kontribusi bagi penelitian-penelitian
sebelumnya tentang faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi IC, khususnya di sektor
pariwisata yang paling terkena dampak dari
COVID-19, mengingat sektor pariwisata di
Indonesia merupakan salah satu sumber
pendapatan negara terbesar.

Namun, penelitian ini juga memiliki
keterbatasan. Penelitian ini hanya
menggunakan laporan tahunan perusahaan
sebagai sarana untuk mengumpulkan data
ICD. Penelitian selanjutnya dapat
menggunakan laporan tahunan perusahaan
dan berbagai media lainnya, seperti situs web
perusahaan dan melakukan survei karyawan.
Selain itu, penelitian ini hanya menggunakan
perusahaan pariwisata di Indonesia sebagai
sampel penelitian. Penelitian selanjutnya
dapat menambahkan industri yang berbeda
dan perusahaan dari negara-negara lainnya
sebagai perbandingan. Penelitian ini juga
tidak dapat menggambarkan ICD secara
akurat karena penerapan metode content
analysis terbatas dengan  subjektivitas
peneliti, sehingga saran bagi penelitian
selanjutnya dapat mempertimbangkan untuk
menggunakan metode Value Added
Intellectual Capital (VAIC) dalam mengukur
ICD dan menambahkan sampel laporan
tahunan perusahaan tahun 2020 sebagai
dampak dari COVID-19.
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