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PENGARUH MODAL INTELEKTUAL TERHADAP KINERJA
KEUANGAN PERUSAHAAN BUMN YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA

Maya Agustina, 2Ira Dama Yanti, 3Ira Sartika Sari

(*#Universitas Muhammadiyah Aceh)
*Korespondensi: maya.agustina@unmuha.ac.id

ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022, dengan tujuan untuk menguji pengaruh modal
intelektual terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif
dengan menggunakan sampel sebanyak 39 perusahaan. Sumber data yang digunakan adalah data
sekunder, dengan Teknik analisis datanta menggunakan regresi linear sederhana. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa modal intelktual berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan
BUMN, sehingga setiap peningkatan modal intelktual berpotensi menigkatkan kinerja keuangan
perusahaan. Hal ini dikarenakan modal intelktual dapat menghasilkan nilai tambah (Value Added)
yang mampu meningkatkan keunggulan bersaing atau keunggulan kompetitif bagi perusahaan
berupa pengetahuan, pengalaman, kemampuan mengelola hubungan, pengelolaan teknologi dan
informasi, ketrampilan dan profesionalitas yang dapat digunakan manajemen dalam upaya
meningkatkan nilai untuk meraih keunggulan berkelanjutan dalam bersaing bagi perusahaan.

Keyword: Kinerja Keuangan; Modal Intelektual; Bursa Efek
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1. PENDAHULUAN

Pada umumnya setiap perusahaan mempunyai tujuan yang sama, yaitu dapat bertahan hidup
(survival), dapat berkembang (growing), dan mendapatkan keuntungan yang optimal (profit
oriented). Tolak ukur dari pencapaian tujuan-tujuan tersebut diwujudkan dengan Kkinerja
perusahaan, karena kinerja menunjukkan prospek atau masa depan, pertumbuhan dan potensi
perkembangan yang baik bagi perusahaan. Kinerja suatu perusahaan dapat diukur dengan indikator
keuangan seperti pencapaian laba perusahaan, karena dengan perolehan laba maksimal seperti
yang telah ditargetkan, perusahaan dapat berbuat banyak bagi kesejahteraan pemilik, karyawan,
serta meningkatkan mutu produk dan melakukan investasi baru. Kinerja keuangan yang dilihat
dari aspek laba perusahaan dapat dianalisis menggunakan rasio profitabilitas, yaitu rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan (Kasmir, 2018:196).

Rasio profitabilitas memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen perusahaan yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Return On Equity
(ROE) termasuk salah satu indikator rasio profitabilitas yang mengukur laba bersih setelah pajak
dengan modal sendiri, sehingga mengindikasikan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin
besar rasio ini maka semakin baik, artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat. Resource-
based theory menyatakan bahwa organisasi dapat berhasil jika mencapai dan mempertahankan
keunggulan kompetitif (Barney, dalam Kurniasih dan Herlianto, 2016). Keberhasilan tersebut
dapat dicapai jika perusahaan dapat mengalokasikan apa yang tidak dimiliki oleh kompetitornya.

Fenomena modal intelektual mulai berkembang di Indonesia seiring dengan perkembangan
aktiva tidak berwujud yang ditetapkan dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK)
Nomor 19 (Revisi 2000) tentang Aktiva Tidak Berwujud. Meskipun tidak dinyatakan secara
eksplisit sebagai modal intelektual, namun lebih kurang modal intelektual telah mendapatkan
perhatian. Menurut OECD dalam Ulum (2009:21), modal intelektual adalah nilai ekonomi dari 2
(dua) kategori aset tidak berwujud, yakni structural capital dan human capital. Structural capital
mengacu pada hal seperti sistem, software, jaringan distribusi, dan rantai pasokan, sedangkan
human capital meliputi sumber daya manusia (SDM) di dalam organisasi dan sumber daya
eksternal yang berkaitan dengan organisasi, seperti konsumen dan supplier.

Modal intelektual dapat diukur dengan koefisien nilai tambah intelektual atau value added
intelectual coefficient (VAIC) yang dikembangkan oleh Pulic (1997) (Ramadhani dkk, 2014).
VAIC merupakan instrumen untuk menilai kinerja modal intelektual dengan mengukur
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah atau value added. Hal ini dikarenakan
nilai tambah merupakan indikator paling objektif untuk menilai keberhasilan bisnis dan
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam penciptaan nilai.
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2. LANDASAN TEORI
2.1. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan dalam konteks dunia usaha mengandung pengertian yang sangat luas.
Pengertian Kinerja menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia
(https://kbbi.kemdikbud.go.id/entri/kinerja) adalah sesuatu yang dicapai, prestasi yang
diperlihatkan, dan kemampuan kerja. Kinerja keuangan adalah gambaran setiap hasil ekonomi
yang mampu diraih oleh perusahaan pada periode tertentu melalui aktivitas-aktivitas perusahaan
untuk menghasilkan keuntungan secara efisien dan efektif. (Ratnaningsih & Suaryana, 2014)
“Efektivitas sistem informasi akuntansi merupakan suatu keberhasilan yang dicapai oleh sistem
informasi akuntansi dalam menghasilkan informasi secara tepat waktu, akurat dan dapat
dipercaya.”

Menurut Sucipto dalam Wiguna (2015), pengertian kinerja keuangan adalah penentuan
ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam
menghasilkan laba. Sementara itu, Fahmi (2012:2) menyatakan kinerja keuangan adalah suatu
analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan aturan-
aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Pengertian berbeda dinyatakan oleh Harsalim
(2017), yang menyatakan kinerja keuangan merupakan salah satu faktor yang menunjukkan
efektifitas dan efisiensi suatu organisasi dalam rangka mencapai tujuannya.

2.2. Pengukuran Kinerja Keuangan

Untuk mengetahui kinerja keuangan suatu perusahaan, maka dapat dilihat pada laporan
keuangan. Supaya laporan keuangannya dapat dibaca sehingga menjadi berarti, maka perlu
dilakukan analisis dengan menggunakan rasio-rasio keuangan sesuai standar tertentu. Sudana
(2011:20) mengemukakan 5 jenis rasio keuangan yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja
keuangan, yaitu:

1. Leverage Ratio. Rasio ini mengukur seberapa besar penggunaan utang dalam
pembelanjaan perusahaan.

2. Liquidity Ratio. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
keuangan jangka pendek.

3. Activity Ratio. Rasio ini mengukur efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam megelola
aktiva yang dimiliki perushaan.

4. Profitability Ratio. Profitability Ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti
aktiva, modal, dan penjualan perusahaan.

5. Market Value Ratio. Rasio ini terkait dengan penilaian kinerja saham perusahan yang telah
diperdagangkan di pasar modal.
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2.3. Modal Intelektual

Wijaya dan Wiksuana (2018) menjelaskan modal intelektual merupakan kekuatan sumber
daya organisasi dalam menciptakan, dan mengimplementasikan pengetahuan sebagai elemen nilai
tambah. Solechan (2017) menjelaskan secara ringkas modal intelektual sebagai pengetahuan dan
informasi yang dapat diterapkan dalam pekerjaan untuk menciptakan nilai. Sementara itu,
Ramadhani dkk (2014) menjelaskan modal intelektual sebagai sekelompok aset pengetahuan yang
merupakan atribut organisasi dan berkontribusi signifikan untuk meningkatkan posisi persaingan
dengan menambahkan nilai bagi pihak-pihak yang berkepentingan.

2.4. Pengukuran Modal Intelektual

Teknik pengukuran modal intelektual paling banyak dirujuk adalah Value Added Intelectual
Coefficient (VAIC) yang dikembangkan oleh Pulic 1997. VAIC merupakan instrumen untuk
menilai kinerja modal intelektual dengan mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan
nilai tambah atau value added (VA), karena VA merupakan indikator paling objektif untuk menilai
keberhasilan bisnis dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam penciptaan nilai (value
creation). VA dihitung sebagai selisih antara output dengan input, yang mana output
merepresentasikan revenue dan mencakup seluruh produk dan jasa yang dijual di pasar, sedangkan
input mencakup seluruh beban yang digunakan dalam memperoleh revenue selain beban
karyawan, dengan formula pengukurannya yaitu (Ulum, 2009:86):

VA = Output — Input

Setelah diketahui nilai VA, maka tahap selanjutnya dalam perhitungan VAIC adalah
menghitung Value Added Capital Employed (VACA). Ulum (2009:89) mengemukakan VACA
adalah indikator untuk VA yang diciptakan oleh satu unit physical capital. Rasio ini menunjukkan
kontribusi yang dibuat oleh setiap unit dari modal kerja (capital employed) yang ditunjukkan oleh
jumlah ekuitas (modal) yang tersedia terhadap nilai tambah organisasi, dengan rasionya yaitu:

Value Added
Capital Employed

Tahap selanjutnya dari perhitungan VAIC adalah menghitung Value Added Human Capital
(VAHU). Ulum (2009:89) menjelaskan VAHU adalah indikator yang menunjukkan berapa banyak
nilai tambah dapat dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja. Rasio ini
menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap rupiah diinvestasikan dalam human capital yang
ditunjukkan oleh beban karyawan terhadap nilai tambah organisasi, dengan rasionya yaitu:

Value Added
Human Capital

Tahap terakhir dari perhitungan VAIC adalah menghitung Structural Capital Value Added

(STVA). Ulum (2009:89) menjelaskan STVA adalah indikator yang mengukur jumlah structural

VACA =

VAHU =
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capital yang ditunjukkan oleh selisih nilai tambah dengan beban karyawan (VA-HC) terhadap nilai
tambah organisasi. Rasio ini menunjukkan jumlah structural capital yang dibutuhkan untuk
menghasilkan nilai tambah, dan merupakan indikasi bagaimana keberhasilan structural capital
dalam penciptaan nilai, dengan rasionya yaitu:

Structural Capital

Value Added
VAIC merupakan penjumlahan dari ketiga komponen sebelumnya, yakni VACA, VAHU,

dan STVA. VAIC mengindikasikan kemampuan intelektual organisasi atau dapat juga dianggap
sebagai BPI (Business Performance Indicator), dengan rumusnya yaitu:
VAIC = VACA + VAHU + STVA
Semakin tinggi nilai VAIC menunjukkan semakin tinggi pula modal intelektual yang
dimiliki organisasi, begitu juga sebaliknya. Beberapa keunggulan metode VAIC dalam mengukur
modal intelektual diantaranya yaitu data yang dibutuhkan relatif mudah diperoleh dari berbagai
sumber dan jenis perusahaan.

STVA =

3. PENGEMBANGAN HIPOTESIS
3.1  Hubungan Modal Intelektual dengan Kinerja Keuangan

Kinerja perusahaan merupakan gambaran akan kondisi operasional perusahaan dari
berbagai aspek, baik menyangkut aspek keuangan, pemasaran, teknologi, sumber daya manusia,
dan sebagainya. Umumnya kinerja perusahaan dilihat melalui indikator keuangan (kinerja
keuangan), salah satunya dalam bentuk perolehan laba maksimal. Hal ini dikarenakan dengan
perolehan laba maksimal seperti yang telah ditargetkan, perusahaan dapat berbuat banyak bagi
kesejahteraan pemilik, karyawan, serta meningkatkan mutu produk dan melakukan investasi baru.
Resource-based theory menyatakan bahwa organisasi dapat berhasil jika mencapai dan
mempertahankan keunggulan kompetitif (Barney, dalam Kurniasih dan Herlianto, 2016).
Keberhasilan tersebut tercapai jika perusahaan dapat mengalokasikan apa yang tidak dipunyai oleh
kompetitornya. Modal intelektual termasuk bagian dari keunggulan kompetitif sebagai aset tak
berwujud berupa pengetahuan pengalaman, kemampuan mengelola hubungan, pengelolaan
teknologi dan informasi, ketrampilan, dan profesionalitas yang dapat digunakan manajemen untuk
pengelolaan dalam rangka meningkatkan nilai untuk meraih keunggulan berkelanjutan dalam
bersaing bagi perusahaan (Solechan, 2017).

Wijaya dan Wiksuana (2018) menyatakan modal intelektual berpengaruh terhadap kinerja
keuangan karena modal intelektual terdiri atas informasi-informasi yang disusun menjadi
pengetahuan, sehingga menjadi nilai tambah yang dihasilkan dari sumberdaya strategis perusahaan
untuk meningkatkan kinerja keuangannya. Berdasarkan hubungan antar variabel yang telah
dipaparkan pada kerangka pemikiran, maka secara ringkas hubungan tersebut dapat dilihat pada
Gambar 3.1.
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Modal Intelektual Kinerja Keuangan

(X) Y)

Gambar 3.1 — Skema Kerangka Pemikiran

Ha . Modal intelektual berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

4. METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini seluruh perusahaan Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022, dengan kriteria pengambilan sampel
menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan
tertentu (Sugiyono, 2012:122). Kriteria perusahaan yang dipilih untuk dijadikan sampel penelitian
dapat dilihat pada Tabel 3.1.

Tabel 4.1
Kriteria Pengambilan Sampel

Tahun

A UL 2020 | 2021 | 2022

1 Jumlah perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun
2020-2022
2 Perusahaan BUMN vyang menerbitkan laporan
keuangannya dalam mata uang US Dolar
3 Perusahaan BUMN yang tidak memiliki kelengkapan ) ) @)
data penelitian yang diperlukan

Jumlah 13 13 13

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

20 20 20

©) 3) ®)

Berdasarkan Tabel 4.1 terlihat jumlah sampel yang memenuhi kriteria berjumlah 39
perusahaan. Selanjutnya 39 perusahaan ini akan diolah datanya untuk menguji hipotesis penelitian,
dengan hasil dari pengujian tersebut menjawab rumusan masalah penelitian.

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear sederhana.
Pramesti (2017:25) menyatakan analisis regresi linear merupakan salah satu alat dalam statistika
yang digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan variabel bebas (prediktor) terhadap
variabel terikat (respons), dengan tujuan untuk mengetahui signifikansi pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat. Persamaan regresi linear dalam penelitian ini dapat ditulis yaitu:
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Y=a+bx+e
= Kinerja keuangan
= Nilai koefisien regresi
= Modal intelektual
= Epsilon (error term)

Keterangan :

QO R T =<

S. HASIL PENELITIAN

Pengujian regresi linear dilakukan untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen. Dikarenakan penelitian ini menggunakan variabel independen tunggal, maka
pengujian regresi linear yang digunakan adalah regresi linear sederhana dengan hasilnya dapat
dilihat pada Tabel 4.1.

Tabel 5.1
Pengujian Regresi Linear Sederhana

Unstandardized
Model Coefficients t Sig.
B Std. Error
Konstanta 0,086 0,031 2,799 0,000
Modal Intelektual 0,015 0,009 1,686 0,100

Sumber: Hasil pengolahan statistik (2023)

Berdasarkan Tabel 5.1 diperoleh persamaan regresi yaitu:
Y =0,086a + 0,015 X + e

Berdasarkan persamaan regresi di atas, maka dapat dijelaskan bahwa nilai konstanta (a)
sebesar 0,086, artinya jika variabel independen (modal intelektual) bernilai konstan (tetap), maka
kinerja keuyangan perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI akan meningkat sebesar 8,6%. Nilai
koefisien regresi variabel modal intelektual sebesar 0,015, artinya setiap peningkatan modal
intelektual, maka kinerja keuangan perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI akan meningkat
sebesar 1,5%. Pengujian hipotesis mengacu pada perumusan hipotesis yaitu pengujian hipotesis
secara parsial.

HI : Nilai p = 0,015, maka B#0. Dengan demikian Ho ditolak dan H, diterima.
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Artinya secara parsial modal intelektual berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil pengujian regresi linear dan pengujian hipotesis, modal intelektual yang
diukur dengan indikator VAIC berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan BUMN
yang diukur dengan indikator ROE. Dengan demikian setiap peningkatan modal intelektual
perusahaan, maka kinerja keuangannya juga akan meningkat. Untuk mengetahui besarnya
pengaruh modal intelektual terhadap kinerja keuangan, maka dapat dilihat nilai koefisien
determinasi yang disajikan pada Tabel 5.2.

Tabel 4.2
Koefisien Determinasi
Adjusted R
R R Square Std. Error
Square
0,267a 0,071 0,046 1,372

Sumber: Hasil pengolahan statistik (2023)

Berdasarkan Tabel 5.2 dapat diketahui nilai koefisien determinasi (R Square) sebesar
0,071, yang menunjukkan besarnya pengaruh modal intelektual terhadap kinerja keuangan
perusahaan BUMN sebesar 7,1%. Nilai koefisien determinasi berkisar antara 0 (nol) sampai 1
(satu), sehingga hasil pengurangan 1 dengan 0,071 yaitu sebesar 0,929 atau 92,9% disebut error
term, yang berarti adanya pengaruh variabel lain terhadap kinerja keuangan perusahaan BUMN
selain dari variabel modal intelektual. Beberapa variabel yang dimaksud diantaranya yaitu
pertumbuhan perusahaan, tingkat aktivitas perusahaan, dan lain sebagainya.

6. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan, maka dapat
disimpulkan bahwa modal intelektual berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan
BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga setiap peningkatan modal intelektual
berpotensi meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini dikarenakan modal intelektual
dapat menghasilkan nilai tambah (value added) yang mampu meningkatkan keunggulan bersaing
atau keunggulan kompetitif bagi perusahaan berupa pengetahuan, pengalaman, kemampuan
mengelola hubungan, pengelolaan teknologi dan informasi, ketrampilan, dan profesionalitas yang
dapat digunakan manajemen dalam upaya meningkatkan nilai untuk meraih keunggulan
berkelanjutan dalam bersaing bagi perusahaan.
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