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ABSTRAK 

 
PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL, FIRM SIZE, DAN CAPITAL 

STRUCTURE TERHADAP FINANCIAL PERFORMANCE PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE TAHUN 2017-2020 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh intellectual capital masing- 

masing komponen yang meliputi yaitu human capital efficiency (HCE), structural 

capital efficiency (SCE), capital employed efficiency (CEE), firm size (FS) dan 

capital structure (CS) terhadap financial performance (ROA) pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017- 

2020. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 68 perusahaan setiap 

tahun. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan 

bantuan program E-Views 12. Hasil penelitian dengan tingkat signifikansi 5% 

menunjukkan bahwa human capital efficiency (HCE) dan capital employed 

efficiency (CEE) memiliki pengaruh positif terhadap financial performance 

(ROA), sedangkan structural capital efficiency (SCE), firm size (FS), dan capital 

structure (CS) tidak memiliki pengaruh terhadap financial performance (ROA). 

 

Kata Kunci: Modal intelektual, ukuran perusahaan, struktur modal, kinerja 

keuangan. 

 

The purpose of this research is to determine the effect of intellectual capital of 

each component which includes human capital efficiency (HCE), structural 

capital efficiency (SCE), capital employed efficiency (CEE), firm size (FS) and 

capital structure (CS) on financial performance (ROA) of manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2017- 

2020. This research used a sample of 68 companies each year. The method of 

analysis used is panel data regression analysis with E-Views 12. The results of the 

research with a significance level of 5% shows that human capital efficiency 

(HCE) and capital employed efficiency (CEE) have a positive effect on financial 

performance (ROA), while structural capital efficiency (SCE), firm size (FS), and 

capital structure (CS) have no effect on financial performance (ROA). 

 

Keyword: Intellectual capital, firm size, capital structure, financial performance 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dalam perkembangan ekonomi yang ditandai oleh kemajuan teknologi dan 

persaingan bisnis yang semakin ketat, perusahaan dituntut untuk terus 

mempertahankan dan mengembangkan perusahaannya dan tentunya 

diperlukan modal yang cukup besar dalam pengelolaannya. Perusahaan akan 

mencari cara untuk memaksimalkan keuntungannya dalam jangka waktu 

yang panjang demi keberlanjutan perusahaannya. Salah satu sumber untuk 

memperoleh keuntungan yaitu dengan mendapatkan dana internal maupun 

dana eksternal. Dana internal merupakan dana yang diperoleh dari kegiatan 

internal perusahaan seperti saham, sedangkan dana eksternal merupakan dana 

yang diperoleh dari luar perusahaan seperti hutang. Dana eksternal suatu 

perusahaan dapat digunakan apabila dana internal yang dimiliki terbatas. 

Perusahaan akan berusaha untuk menarik mata para investor agar berinvestasi 

di perusahaan tersebut sehingga perusahaan mendapatkan alternatif dalam 

memperoleh modal. Salah satu hal yang menjadi perhatian penting dari setiap 

perusahaan adalah kinerja keuangan perusahaan. Banyak perusahaan 

berlomba-lomba untuk meningkatkan kinerja keuangan (financial 

performance) perusahaannya agar menarik bagi investor atau stakeholders. 

Pada saat investor akan menginvestasikan dananya, investor tersebut akan 

melihat laporan keuangan perusahaan yang akan diinvestasi. Laporan 

keuangan merupakan laporan tahunan yang dikeluarkan oleh suatu 

perusahaan yang berisi informasi-informasi mengenai performa perusahaan. 

Isi dari informasi tersebut dapat digunakan oleh investor dalam mengamati 

dan menganalisa kinerja perusahaan. Dalam menentukan kondisi keuangan 

perusahaan sehat atau tidak dapat dilihat dari informasi yang terdapat pada 

laporan keuangan. Dengan kinerja perusahaan yang baik, perusahaan akan 
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memberikan return atau timbal balik berupa deviden kepada para investor. 

Hal ini akan memberikan keunggulan kompetitif (competitive advantage) 

tersendiri bagi perusahaan karena kemampuannya dalam mengelola sumber 

dayanya dengan baik. Apabila suatu perusahaan mengalami kenaikan laba 

selama tiap tahun secara terus menerus, maka dapat dikatakan perusahaan 

tersebut memiliki kinerja keuangan yang sehat, sebaliknya apabila suatu 

perusahaan mengalami penurunan laba selama tiap tahun dan secara terus 

menerus maka perusahan tersebut dapat mengalami pailit atau kebangkrutan 

(Laisisi, Dikki & Okpanachi, 2017). 

Di Indonesia banyak ditemukan perusahaan yang kurang menunjukkan 

kinerja perusahaan yang baik. Dalam meningkatkan kinerjanya, perusahaan 

juga harus mengelola aset berwujud dan aset tidak berwujudnya demi 

mempertahankan going-concern perusahaan. Fenomena yang terjadi salah 

satunya yaitu PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. (KRAS) yang mengalami 

kerugian selama 8 tahun berturut-turut. Pada tahun 2017 PT Krakatau Steel 

(Persero) Tbk. (KRAS) mengalami kerugian sebesar 86,09 juta dollar AS, 

berlanjut kembali pada tahun 2018 perusahaan mengalami kerugian sebesar 

77,16 miliar dollar AS atau setara dengan Rp 234 miliar rupiah. PT Krakatau 

Steel (Persero) Tbk. (KRAS) kembali mengalami rugi periode berjalan 

sekitar Rp 884,6 miliar rupiah pada tahun 2019. Kondisi ini menyebabkan 

perusahaan dari tahun ke tahun mengalami penumpukan hutang yang tinggi, 

sehingga menandakan bahwa PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. (KRAS) 

kurang baik dalam meningkatkan kinerja keuangannya terlihat pada 

kegagalannya selama 8 tahun untuk memperoleh keuntungan. Namun pada 

Agustus tahun 2021 PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. (KRAS) mencatat 

kinerja positif dengan pencapaian laba sekitar Rp 800 miliar rupiah setelah 8 

tahun berturut-turut mengalami kerugian. Jika PT Krakatau Steel (Persero) 

Tbk. (KRAS) tidak berhasil memperbaiki kinerja operasional perusahaannya, 

maka PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. (KRAS) akan mengalami penurunan 

yang akhirnya dapat mengakibatkan kebangkrutan (www.market.bisnis.com). 
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Penelitian mengenai financial performance ini merupakan hal yang sangat 

penting untuk diteliti karena tujuan dari setiap perusahaan yaitu memperoleh 

dan meningkatkan laba sehingga dapat memberikan keuntungan bagi para 

investor dan stakeholders perusahaan. Dalam mengetahui apakah perusahaan 

memiliki prospek yang baik dimasa yang akan datang dapat dilihat dari 

kemampuan perusahaan memperoleh keuntungan. Oleh karena itu faktor 

yang menjadi perhatian bagi para investor adalah kinerja keuangan 

perusahaan (Putra & Badjra, 2015). Kinerja keuangan dapat dipengaruhi oleh 

beberapa faktor yaitu intellectual capital, firm size, dan capital structure 

perusahaan. 

Intellectual capital atau yang disebut modal intelektual merupakan salah 

satu aset tidak berwujud (intangible asset), yang dapat memberikan pengaruh 

bagi kinerja keuangan (financial performance) perusahaan. Seiring dengan 

era serba teknologi, investor juga memperhatikan sumber daya suatu 

perusahaan. Perusahaan yang berinvestasi dalam bidang ilmu teknologi 

cenderung akan bertahan lebih lama karena mengikuti perkembangan jaman. 

Sumber daya tersebut dapat menunjukkan bahwa intangible asset akan 

semakin menonjol sehingga dapat memberikan keunggulan kompetitif 

(competitive advantage) bagi perusahaan. Intelectual capital terdiri atas tiga 

komponen yaitu human capital efficiency, structural capital efficiency, dan 

capital employed efficiency (Sharma & Dharni, 2017). 

Human capital efficiency terdiri dari produktivitas, pengalaman, kinerja 

karyawan pada suatu perusahaan yang mencakup biaya yang terkait dengan 

kompensasi karyawan dan perkembangan perusahaan yang dapat 

memengaruhi kinerja perusahaan. Human capital efficiency merupakan salah 

satu indikator dalam menghitung value added atas dana yang diperoleh dari 

tenaga kerja karyawan (Ulum, 2015). Dalam menjalankan proses produksi, 

perusahaan membutuhkan karyawan dalam pengelolaannya. Apabila kualitas 

pelayanan karyawan baik, maka dapat meningkatkan kepuasan bagi 

pelanggan sehingga memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan 

(Saragih, 2017). 
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Structural capital efficiency merupakan gabungan dari software dan 

hardware seperti organisasi perusahaan, lisensi, rutinitas, strategis dan 

elemen lainnya yang mendukung produktivitas karyawan. Dalam 

menciptakan value creation, perusahaan akan dipegaruhi oleh human capital 

dan structural capital. Apabila terjadi peningkatan terhadap human capital 

dan structural capital perusahaan, maka dapat dikatakan bahwa perusahaan 

yang baik dapat mengelola kinerja keuangannya secara optimal dalam 

mengoperasikan software dan hardware perusahaan (Ulum, 2015). 

Capital employed efficiency merupakan salah satu indikator dalam 

mengukur modal fisik dan finansial perusahaan. Capital employed 

menunjukkan adanya hubungan antara pemasok, pelanggan, pemerintah dan 

masyarakat luar. Suatu perusahaan yang berkembang cenderung memiliki 

capital employed yang dapat menciptakan hubungan yang harmonis antara 

pemasok maupun pelanggannya. Semakin tinggi capital employed 

perusahaan maka akan semakin tinggi kinerja keuangan karena terciptanya 

hubungan yang harmonis. Semakin tinggi kinerja keuangan maka perusahaan 

akan semakin mudah dalam memperoleh modal karena semakin banyak 

minat investor dalam menanamkan modal (Ulum, 2015). 

Ukuran perusahaan (firm size) merupakan salah satu cara dalam mengukur 

besar kecilnya suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dilihat 

berdasarkan dari total asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar suatu 

perusahaan maka dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut akan lebih 

mudah dalam meningkatkan kinerja keuangannya yang dilihat dari tingkat 

pengembalian asetnya. Selain itu semakin besar ukuran suatu perusahaan 

maka perusahaan tersebut memiliki pangsa pasar yang besar pula sehingga 

mempunyai kesempatan dalam mendapatkan keuntungan yang besar (Putra & 

Lestari, 2016). Ukuran perusahaan juga dapat memberikan tingkat 

kepercayaan yang besar pula bagi para investor untuk menanam modal 

sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaannya (Zhou & Sihombing, 

2019). 
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Capital structure atau struktur modal merupakan campuran antara hutang 

dan ekuitas yang digunakan oleh perusahaan dalam meningkatkan kinerja 

keuangannya. Dalam memperbesar scope perusahaan, dibutuhkan modal 

yang cukup besar sehingga dapat menciptakan keunggulan kompetitif 

tersendiri bagi perusahaan tersebut. Suatu perusahaan dikatakan memiliki 

struktur modal yang baik, apabila perusahaan mampu meningkatkan kinerja 

keuangan sehingga perusahaan dapat bertahan dalam jangka waktu yang 

panjang (Zhou & Sihombing, 2019). 

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti termotivasi untuk melakukan 

penelitian dengan judul “PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL, FIRM 

SIZE, DAN CAPITAL STRUCTURE TERHADAP FINANCIAL 

PERFORMANCE PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAHUN 2017- 

2020”. 

 
2. Identifikasi Masalah 

Penelitian yang dilakukan oleh Hamdan (2017) menunjukkan bahwa 

terdapat pengaruh yang signifikan antara human capital efficiency, structural 

capital efficiency, dan capital employed efficiency terhadap financial 

performance. Penelitian yang dilakukan oleh Fuad (2015) menunjukkan 

bahwa human capital efficiency memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

financial performance, sedangkan capital employed efficiency dan structural 

capital efficiency tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial 

performance. Penelitian yang dilakukan oleh Imadudin, Swandari dan 

Redawati (2014) menunjukkan bahwa struktur modal tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap financial performance. 

Penelitian yang dilakukan oleh Zhou dan Sihombing (2019) menunjukkan 

bahwa struktur modal dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap financial performance. Penelitian yang dilakukan oleh 

Chowdury, Rana, Akter dan Hoque (2018) menunjukkan bahwa human 

capital efficiency tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial 



6  

 

 

performance, sedangkan structural capital efficiency, dan capital employed 

efficiency memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial performance. 

Dikarenakan terdapat ketidakonsistenan dalam penelitian-penelitian yang 

dilakukan sebelumnya, maka dilakukan penelitian kembali untuk mengetahui 

faktor-faktor yang memengaruhi kinerja perusahaan dengan melakukan 

replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh Chowdury, et al. (2018). 

Perbedaan penelitian ini yaitu penelitian Chowdury, et al. (2018) 

menggunakan human capital efficiency, structural capital efficiency, dan 

capital employed efficiency sebagai variabel independen sedangkan penelitian 

ini menambahkan variabel struktur modal dan ukuran perusahaan yang 

diambil dari penelitian yang dilakukan oleh Zhou dan Sihombing (2019). 

Kedua, sampel penelitian Chowdury, et al. (2018) adalah perusahaan yang 

bergerak di sektor tekstil, sedangkan sampel pada penelitian ini merupakan 

perusahaan yang bergerak di sektor manufaktur. Ketiga, periode penelitian 

Chowdury, et al. (2018) adalah tahun 2013-2017 sedangkan periode 

penelitian ini adalah tahun 2017-2020. 

 
 

3. Batasan Masalah 

Objek penelitian ini terdiri dari lima variabel independen yaitu human 

capital efficiency, structural capital efficiency, capital employed efficiency, 

firm size, dan capital structure, serta satu variabel dependen yaitu financial 

performance. Subjek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode penelitian ini adalah tahun 2017 

sampai dengan tahun 2020. 

 
4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan 

masalah yang telat dibuat, maka dapat disimpulkan rumusan masalah pada 

penelitian ini adalah a. Apakah human capital efficiency memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap financial performance?, b. Apakah structural 

capital efficiency memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial 
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performance?, c. Apakah capital employed efficiency memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap financial performance?, d. Apakah firm size 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial performance?, dan 

e. Apakah capital structure memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

financial performance? 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dirumuskan, tujuan dari 

penelitian ini adalah a. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh human 

capital efficiency terhadap financial performance, b. Memperoleh bukti 

empiris mengenai pengaruh structural capital efficiency terhadap financial 

performance, c. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh capital 

employed efficiency terhadap financial performance, d. Memperoleh bukti 

empiris mengenai pengaruh firm size terhadap financial performance, dan 

e. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh capital structure terhadap 

financial performance. 

 
 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat penelitian bagi 

pengembangan ilmu serta manfaat operasional. Manfaat pengembangan ilmu 

yaitu penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi dan wawasan 

mengenai ilmu ekonomi khususnya terkait dengan faktor-faktor yang 

memengaruhi financial performance perusahaan. Manfaat operasional yaitu 

penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi pihak manajemen 

dalam pengambilan keputusan dan pengambilan kebijakan yang terbaik 

terkait dengan pengelolaan aset, intellectual capital, serta capital structure 

yang dapat memengaruhi financial performance perusahaan. 
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