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Pendahuluan

(Jsemakin ketatnya persaingan bisnis, maka perusahaan semakin ingin menunjukkan Kkinerja perusahaan
dengan melakukan performa yang baik. Perusahaan farmasi menjadi salah satu pilihan yang tepat bagi para
Investor untuk menanamkan modalnya dengan perhitungan resiko yang tidak terlalu tinggi.

DSampai saat ini, Good Corporate Governance (GCG) menjadi salah satu kelemahan sebagian besar
perusahaan. Bahkan beberapa perusahaan besar ada yang bermasalah dan tidak mampu lagi meneruskan
kegiatan usahanya akibat menjalankan praktik tata kelola perusahaan yang buruk (bad corporate governance).
Intellectual Capital Disclosure berguna meningkatkan Kkinerja perusahaan yang ditunjukkan dengan
penurunan biaya modal ekuitas.

(JdFenomena terjadi pada permasalahan Pemberhentian Direksi dan Komisaris PT Kimia Farma karena
permasalahan mendaur ulang alat tes antigen (antigen bekas) yang mencapai keuntungan Rp 1,8 Miliar.
Selain itu, di Malaysia dan Singapura adanya penyelundupan obat-obatan secara ilegal dan hal ini tidak lepas
dari adanya pengaruh GCG yang menitikberatkan pada sistem pengawasan.
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Pendahuluan

Faktor yang berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital, diantaranya :

Good
Corporate <
Governance

Intellectual
Capital <

/‘

AY4

Disclosure

-

e Suatu aturan agar perusahaan memberikan
nilali tambah bagi semua stakeholder, dimana
perusahaan tidak hanya fokus pada kegiatan
operasionalnya tetapi juga beroperasi di suatu
lingkungan sekitar, sehingga akan terjadi
hubungan timbal balik antara perusahaan
dengan masyarakat

« Pengungkapan nilai aset tidak berwujud yang
dimiliki oleh suatu perusahaan




Rumusan Masalah

Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Cost of Equity
Capital pada Perusahaan Farmasi di Asia Tenggara?

Apakah Kualitas Audit berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital
pada Perusahaan Farmasi di Asia Tenggara?

Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital
pada Perusahaan Farmasi di Asia Tenggara?

Apakah Dewan Komisaris Independen berpengaruh terhadap Cost of
Equity Capital pada Perusahaan Farmasi di Asia Tenggara?

Apakah Intellectual Capital Disclosure berpengaruh terhadap Cost of Equity
Capital pada Perusahaan Farmasi di Asia Tenggara?




Landasan Teor]

Teori Agensi

=> Mengemukakan terjadinya konflik
antara principal (pemilik perusahaan)
dan agent (manajer) dimana principal
Ingin  memperoleh  laba secara
berkepanjangan dalam jangka panjang
berbeda  dengan  agent  ingin
mendapatkan  keuntungan jangka
pendek  sehingga  menyebabkan

adanya agency problem. 7

Teori Sinyal

=> Memberikan penjelasan alasan
perusahaan termotivasi memberikan
informasi terkait laporan keuangan
kepada pihak eksternal dikarenakan
adanya asimetri informasi antara pihak

perusahaan dan pihak eksternal.
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Metode Penelitian

Populasi Sampel
Perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Menggunakan Teknik Purposive
Efek Indonesia (BEI), Bursa Malaysia (KLSE), Sampling yang menghasilkan 65 sampel
dan Singapore Exchange (SGX) periode 2017- dari 13 perusahaan dengan periode
2021 yaitu sebanyak 43 perusahaan pengamatan 5 tahun
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Jenis & Sumber Data

Jenis Data : Data Sekunder

Sumber Data:

- Bursa Efek Indonesia (BEI)
yaitu www.idx.co.id

- Bursa Malaysia (KLSE)

- Singapore Exchange (SGX)

Jenis Penelitian

Penelitian Kuantitatif
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Metode Penelitian

Kriteria Pemilihan Sampel:

1.

Perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) , Bursa
Malaysia (KLSE), dan Singapore Exchange (SGX) berturut-turut pada
periode 2017-2021

Perusahaan farmasi yang menerbitkan laporan tahunan (Annual Report) di
Bursa Efek Indonesia (BEI), Bursa Malaysia (KLSE), dan Singapore
Exchange (SGX) periode 2017-2021 dan memiliki data yang lengkap

Perusahaan farmasi yang tidak mengalami kerugian selama tahun
pengamatan pada periode 2017-2021
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Pengukuran Variabel

Kepemilikan Institusional

Jumlah Kepemilikan Saham Institusional < 100% Dewan Komisaris Independen

Total Saham yang Beredar

Jumlah Komisaris Independen
x 100%

Jumlah Anggota Dewan Komisaris
Kualitas Audit

Diukur menggunakan variabel dummy
dengan memberikan nilai 1 untuk KAP Big

Four dan nilai 0 untuk KAP Non Big Four Intellectual Capital Disclosure

< _(y di
core =X

Komite Audit

Diukur dengan menjumlah komite
audit didalam perusahaan setiap
tahunnya
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Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coeff|0|ents Coefficients
Std. Error Beta t Sig.

(Constant) -50698 086 5547,803 -9,138 000
Kepemilikan 660,895 155,628 379 4,247 ,000
Institusional

Kualitas Audit 282,146 705,891 032 400 691
Komite Audit 351,972 486,779 .055 723 472
Dewan Komisaris 8723,467 2857,220 250 3,053 003
Independen

Intellectual Capital 08858,454 11387,919 ,658 8,681 ,000
Disclosure
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Pembahasan

® Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Cost of Equity Capital

Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Cost of Equity Capital. Sejalan dengan Teori
Agensi dan Teori Sinyal yang menjelaskan bahwa semakin besar kepemilikan institusional, pengawasan terhadap manajemen
akan semakin efektif dan optimal sehingga akan mendorong manajemen mengungkapkan informasi perusahaan semakin
banyak dan dapat menekan cost of equity capital pada perusahaan farmasi

® Pengaruh Kualitas Audit terhadap Cost of Equity Capital

Kualitas Audit tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital. Hal ini menjelaskan bahwa tidak adanya dampak
yang cukup besar dari Kualitas Audit terhadap Cost of Equity Capital dan tidak sesuai dengan Teori Sinyal. Dikarenakan
Kualitas audit pada perusahaan farmasi yang diukur dengan proksi ukuran KAP big four belum mampu memberikan
assurance lebih tinggi atas keandalan laporan keuangan, sehingga dalam hal ini perusahaan farmasi yang diaudit oleh KAP big
four masih belum bisa menurunkan nilai cost of equity capital.
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Pembahasan

Pengaruh Komite Audit terhadap Cost of Equity Capital

Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital. Hasil ini tidak sesuai dengan Teori Sinyal,
dikarenakan banyak atau sedikitnya jumlah komite audit independen di dalam suatu perusahaan khususnya perusahaan
farmasi tidak berpengaruh terhadap cost of equity capital. Hal ini dikarenakan semakin banyak komite audit yang dimiliki
perusahaan maka kinerja komite audit kurang optimal dalam meminimalkan konflik antara agent dengan principal sehingga
tidak berpengaruh terhadap besar kecilnya cost of equity capital.

® Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Cost of Equity Capital

Dewan Komisaris Independen berpengaruh positif dan signifikan terhadap Cost of Equity Capital. Sejalan dengan
Teori Agensi yang menjelaskan bahwa dewan komisaris independen dalam memberikan pengawasan di dalam perusahaan
farmasi berjalan baik dan efektif, sehingga dapat meminimalkan tindakan earnings management. Jika tindakan earnings
management berkurang, maka risiko agensi juga akan berkurang dan cost of equity capital menjadi rendah.

® Pengaruh Intellectual Capital Disclosure terhadap Cost of Equity Capital

Intellectual Capital Disclosure berpengaruh positif dan signifikan terhadap Cost of Equity Capital. Sejalan dengan
Teori Sinyal yang menyatakan bahwa dengan mengungkapkan informasi yang salah satunya berhubungan -dengan
intellectual capital disclosure, maka perusahaan dapat mengurasi asimetri informasi yang akan menurunkan cost of equity
capital.
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Temuan Penting Penelitian

Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifkan terhadap Cost of
Equity Capital

Kualitas Audit tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital
Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity Capital

Dewan Komisaris Independen berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Cost of Equity Capital

Intellectual Capital Disclosure berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Cost of Equity Capital




Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai bahan pertimbangan dan pemahaman
Investor untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan yang memiliki kinerja perusahaan
yang baik, sekaligus sebagai pedoman bagi perusahaan khususnya perusahaan farmasi untuk
mencapai kinerja perusahaan yang baik melalui Good Corporate Governance, Intellectual
Capital Disclosure dan Cost of Equity Capital dengan melihat hasil dari penelitian ini.
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