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PENGARUH ASSET UTILIZATION, INTELLECTUAL CAPITAL, DAN
CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP KINERJA KEUANGAN
(STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN &
CONSUMER GOODS YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PADA PERIODE 2012-2015)

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris bahwa
faktor asset utilization, intellectual capital, dan corporate governance dengan
indikator kepemilikan manajerial dan institusional merupakan beberapa faktor
yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan yang menggunakan indikator
retun on equity (ROE).

Sampel dalam penelitian ini adalah 136 perusahaan yang mana bergerak di
bidang pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode 2012-2015. Sampel dipilih berdasarkan metode purposive sampling.
Metode statistik yang digunakan untuk pengolahan data adalah regresi berganda
menggunakan program Statistics SPSS verse 20.

Penelitian ini menunjukkan bahwa signifikansi pada uji anova (F) adalah
sebesar 0.000 pada tingkat alpha 5%. Dapat disimpulkan bahwa asset utilization
(TATO), intellectual capital (VAIC™), dan corporate governance dengan
indikator kepemilikan manajerial (K MAN) dan institusional (K INST) bersama-
sama mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan (ROE). Uji parsial masing-
masing variabel (uji t) menunjukkan bahwa variabel asset utilization (TATO) dan
intellectual capital (VAIC™) memiliki signifikansi statistik masing-masing
sebesar 0.000 dengan tingkat alpha 5% yang berarti asset utilization dan
intellectual capital masing-masing berpengaruh pada kinerja keuangan
perusahaan (ROE). Untuk variabel corporate governance yang menggunakan
indikator kepemilikan manajerial dan institusional masing-masing memiliki
signifikansi 0.144 dan 0.971, yang menunjukkan bahwa variabel corporate
governance dalam penelitian ini tidak berpengaruh pada kinerja keuangan
perusahan (ROE).

Keywords : asset utilization, intellectual capital, corporate governance,
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kinerja
keuangan perusahaan



EFFECTS OF ASSET UTILIZATION, INTELLECTUAL CAPITAL, AND
CORPORATE GOVERNANCE ON THE FINANCIAL PERFORMANCE
(AN EMPIRICAL STUDY IN MINING AND CONSUMER GOODS
INDUSTRY LISTED IN INDONESIAN STOCK EXCHANGE PERIOD 2012-
2015)

ABSTRACT

The purpose of this study is to obtain empirical evidence and examine
factors of asset utilization, intellectual capital, and corporate governance using
insider and institutional ownership as an indicators, is the several factors that
affect the financial performance which measured by return on equity (ROE).

The study units were 136 companies especially in mining and consumer
goods industry listed in Indonesian Stock Exchange for the period 2012-2015.
Sample selection was conducted by purposive sampling method. The statistical
method used in this study was multiple regressions with statistics program SPSS
verse 20).

This study found that F probability value is 0.000, thus statistically
significant at 5%. It can be concluded that asset utilization (TATO), intellectual
capital (VAIC™), and corporate governance using insider (K _MAN) and
institutional ownership (K _INST) as an indicators, together have a significant
effect on financial performance (ROE). Partial coefficient in each variable of
asset utilization (TATO) and intellectual capital (VAIC™) showed that probability
value is 0.000 with 5% of significant level, means that there is a significant effect
between asset utilization (TATO) and intellectual capital (VAIC™) on financial
performance (ROE). On the other hand, corporate governance measured by
insider ownership (K_MAN) and institutional ownership (K_INST) showed that
probability value is 0.144 and 0.971, which means variable corporate governance
in this study had no significant effect on the financial performance (ROE)

Keywords : asset utilization, intellectual capital, corporate governance, insider
ownership, institutional ownership, financial performance
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam menghadapi tren global dan ketatnya persaingan dunia bisnis saat ini,
baik munculnya inovasi-inovasi dan teknologi yang pesat mendorong manajemen
perusahaan agar dapat berpikir secara global agar dapat bersaing di dunia
internasional. Perusahaan di Indonesia dapat mencatatkan dirinya di Bursa Efek
Indonesia (BEI) sebagai perusahaan go-public yang mampu bersaing secara
global. Perusahaan harus mampu untuk memaksimalkan kinerja perusahaan
karena kinerja memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas dan kelangsungan
hidup perusahaan yang merupakan mekanisme efektif untuk mempertahankan
atau memperoleh keunggulan bersaing — competitive advantage (Fombrun et al.,
2000).

Beberapa dari sektor industri yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia,
yaitu sektor pertambangan dan sektor consumer goods, Kinerja keuangan pada
sektor pertambangan saat ini masih dalam posisi kurang baik. Hal ini terjadi
karena fluktuasi harga minyak dunia yang tidak terkendali menyebabkan sektor
industri pertambangan mengalami kenaikan dan penurunan penjualan ekspor yang
tidak menentu sehingga mengakibatkan adanya kinerja keuangan perusahaan yang
kurang baik (Daeng, 2016, diakses dalam www.bisnis.liputan6.com pada

September 2016). Menurunnya produksi minyak disertai melemahnya permintaan



ekspor pertambangan nonmigas menjadi penyebab melambatnya pertumbuhan
sektor ini (Laporan Perekonomian Indonesia 2013, bagian II).

Fenomena pada industri pertambangan dapat dilihat pada Gambar 1.1

berikut:
Gambar 1.1
Perkembangan Neraca Perdagangan Migas dan Harga Minyak
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Sumber : Laporan Perekonomian Indonesia 2015 (Bank Indonesia)

Dari tahun 2005 sampai 2015, terlihat jelas bahwa kinerja ekspor pada
sektor pertambangan memiliki penurunan yang cukup signifikan. Hal ini dapat
menyebabkan penjualan dan laba yang semakin menurun sehingga dapat
mengakibatkan hilangnya kepercayaan investor karena kinerja keuangan yang

buruk.



Tidak hanya kepercayaan investor, namun bagi sektor consumer goods,
tingkat keyakinan dan optimisme konsumen juga perlu diperhatikan karena dapat
mendorong terbentuknya kinerja keuangan perusahaan yang baik. Tingkat
keyakinan konsumen untuk industri consumer goods yang diakses dalam
www.bareksa.com (retrieval date: 4 September 2016) dapat dilihat pada Gambar
1.2 berikut:

Gambar 1.2

Tingkat Keyakinan Konsumen
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Sumber : tradingeconomic.com (Bank Indonesia)

Dengan meningkatnya tingkat kepercayaan konsumen terhadap produk,
dapat mendorong kinerja keuangan perusahaan semakin meningkat karena
perolehan pendapatan dan laba yang kian meningkat dari tahun ke tahun seperti

yang terjadi pada PT Nippon Indosari Copindo Tbk (ROTI).



Gambar 1.3
Pendapatan dan Laba (ROTI) Periode 2011-2015

(dalam Rp Milyar)
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Sumber : www.bareksa.com

Namun, pada PT Mayora Indah Tbk (MYOR) cukup mengalami penurunan
laba yang drastis dikarenakan kenaikan harga bahan mentah sehingga beban

pokok penjualan meningkat sehingga mengakibatkan turunnya margin.

Gambar 1.4
Pendapatan dan Laba MYOR Periode 2011-2015 (dalam Rp Triliun)
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Dalam menghadapi kondisi tersebut, perusahaan-perusahaan baik sektor
pertambangan dan consumer goods harus terus berusaha memperbaiki kinerja
keuangan perusahaan agar lebih baik lagi sehingga dapat mempertahankan
eksistensi. Suatu kinerja keuangan perusahaan dapat dipengaruhi oleh
kemampuan perusahaan dalam mengelola secara efektif dan efisien sumber daya
yang dimilikinya (baik tangible assets maupun intangible assets), dan sistem tata
kelola perusahaan yang mengatur hubungan internal dan eksternal perusahaan.

Beberapa literatur sebelumnya telah ~menyampaikan apa yang
mempengaruhi sebuah kinerja keuangan perusahaan. Penelitian dilakukan oleh
Malelak dan Basana (2015), Xu dan Banchuenvijit (2014), Orazalin et al. (2015),
Arifin et al. (2014), Makki dan Lodhi (2014), Clarke et al. (2010), Jimi dan
Sudarno (2014), Belkaoui (2002), Supriadi (2012), Bohdanowicz (2014), Gugong
et al. (2014), Dehkalani et al. (2015), Moeinadin dan Karimianrad (2012), Chen et
al. (2005), Fathi et al. (2013), Bramhandkar et al. (2007), Yu et al. (2010), Ani
(2014), Mokaya et al. (2015), bahwa kinerja keuangan perusahaan dipengaruhi
oleh asset efficiency, intellectual capital, dan corporate governance. Penelitian
yang berpengaruh tersebut menggunakan faktor-faktor : fotal asset turnover, value
added intellectual coefficients, dan ownership structure. Selain itu, penelitian lain
yang juga meneliti tentang faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan
perusahaan dilakukan oleh Celenza dan Rossi (2013), Pratiwi (2014), Prastya
(2013), Deep dan Narwal (2013), Rumondang et al.. (2012), Warrad dan Omari
(2015), Muhammad dan Ismail (2009), Younus et al. (2014), Abbasali et al.

(2015) menunjukkan hasil bahwa kinerja dipengaruhi oleh faktor-faktor : age,



size, asset management, proportion of fixed asset, fixed asset turnover,
profitability, ownership concentration, board structure, board size, capital
structure, financial leverage, growth opportunities, dan state ownership.
Kemampuan perusahaan dalam mengelola aset fisiknya secara efisien (asset
utilization) untuk menghasilkan total penjualan bersih dapat diukur menggunakan
rasio aktivitas yaitu rasio total asset turnover. Semakin tinggi rasio perputaran
aset mengindikasikan bahwa semakin efisien perusahaan dalam memaksimalkan
penggunaan asset untuk memperoleh penjualan (Kasmir, 2009). Dikutip dari
www.indonesiafinancetoday.com (retrieval date: 20 Juni 2016), adanya
penambahan aset tetap, seperti kapal tunda dan kapal tongkang, alat-alat berat
maupun kendaraan di tahun 2012 berdampak pada peningkatan produktivitas
aktiva PT. Harum Energy. Sementara itu produktivitas aktiva yang diukur oleh
rasio perputaran aktiva PT Garda Tujuh Buana meningkat seiring dengan tambang
perusahaan yang mulai berproduksi setelah semester I 2011. Fuganto Widjaja,
Direktur Utama Golden Energy Mines mengatakan bahwa penambahan asset
tetap yang meningkatkan volume produksi tidak serta merta membuat kinerja
keuangan perusahaan akan meningkat. Namun, pentingnya pemanfaatan aset yang
dimilikilah yang membuat kinerja keuangan meningkat. Hasil penelitian dari Ani
(2014) dan Xu dan Banchuenvijit (2014) mengatakan bahwa total asset turnover
yang tinggi dapat berpengaruh dalam menghasilkan kinerja keuangan yang baik.
Pada dasarnya, kebanyakan investor cenderung untuk menanamkan
investasinya pada perusahaan yang memiliki kinerja yang baik. Semakin baik

kinerja perusahaan, maka semakin tinggi tingkat kepercayaan investor untuk



menanamkan modalnya di suatu perusahaan. Namun, tidak hanya modal aset fisik
yang menjadi fokus investor, intangible assets juga berperan penting dalam
memperkuat kinerja keuangan serta memberikan manfaat ekonomi bagi
perusahaan di masa depan (PSAK 19).

Intellectual capital merupakan intangible assets yang kepemilikannya perlu
disadari dan dikelola dengan baik sehingga dapat memberikan kontribusi yang
baik dalam memberikan keunggulan perusahaan dalam bersaing. Jenis intangible
asset seperti kompetensi karyawan, hubungan dengan pelanggan, sistem
administrasi dan teknologi seringkali tidak diakui dan adanya persepsi bahwa
“human cost” merupakan bagian dari beban perusahaan. Sejak tahun 1998,
penghargaan Most Admired Knowledge Enterprise (MAKE) telah diberikan
kepada perusahaan ternama dunia seperti Apple, Conocophillips, dan
Schlumberger. Di Indonesia, perusahaan dari sektor pertambangan dan consumer
goods seperti PT Medco Energy International Tbk dan PT H.M. Sampoerna Tbk
telah berkali-kali menjadi finalis 20 besar dalam penghargaan Indonesia Most
Admired Knowledge Enterprise (www.dunamis.co.id retrieval date: 5 September
2016). Hal ini dikarenakan perusahaan sadar akan pentingnya penerapan
knowledge management di dalamnya. Dari fakta tersebut, dapat diambil sebuah
kesimpulan bahwa keberadaan intellectual capital dapat berpengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan.

Faktor lain yang juga mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan adalah
corporate governance yang saat ini cukup familiar dan menjadi perhatian publik

sejak adanya skandal ekonomi Enron dan Worldcom. Menurut OECD



(Organization for Economics Cooperation and Development) pengertian
corporate governance adalah sekumpulan hubungan antara pihak manajemen
perusahaan, board, dan pemegang saham, dan pihak lain yang mempunyai
kepentingan dengan perusahaan terkait hak serta kewajibannya dan mensyaratkan
adanya struktur perangkat untuk mencapai tujuan dan pengawasan atas kinerja.
Terhitung sejak 1932, Berl dan Moses dalam Gugong et al. (2014) menyadari
bahwa corporate governance berfokus pada conflict of interest dan agency
problems. Adanya teori agensi yang memicu timbulnya konflik antara principal
dan agent yang diakibatkan oleh perbedaan kepentingan dan asymmetry
information sehingga perlu adanya pembatasan serta pemecahan masalah untuk
menyelaraskan kepentingan yang berbeda di antara dua pihak tersebut. Sebuah
variabel corporate governance yaitu ownership structure merupakan subjek
penting yang perlu dianalisis (Ezazi et al., 2011). Menurut Gugong et al. (2014)
menyebutkan bahwa ownership structure, baik kepemilikan manajerial dan
institusional memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan karena dapat
mencegah perilaku opportunistic agent.

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan
perusahaan tidak terlepas dari adanya konsep pengendalian internal yaitu
monitoring atas pengelolaan aset dan tata kelola perusahaan sebagai mediasi
antara konflik yang timbul dari teori agensi. Pengawasan terhadap pengelolaan
aset dan tata kelola perusahaan seringkali diabaikan oleh perusahaan karena
perusahaan terpusat pada perolehan penjualan semata. Namun, tanpa disadari

perusahaan perlu untuk mengetahui seberapa besar pengelolaan aset dan tata



kelola perusahaan dalam menciptakan competitive advantage yang dapat
berpengaruh terhadap kinerja keuangannya. Sehingga, dilakukanlah penelitian
mengenai pengaruh rasio asset utilization, intellectual capital, dan corporate
governance terhadap kinerja keuangan, sehingga diambil judul “PENGARUH
ASSET UTILIZATION, INTELLECTUAL CAPITAL, DAN CORPORATE
GOVERNANCE TERHADAP KINERJA KEUANGAN (STUDI EMPIRIS
PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN DAN CONSUMER GOODS YANG

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2012-2015)”.

1.2 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan, maka dapat
disusun identifikasi masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Apakah asset utilization berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
2. Apakabh intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
3. Apakah corporate governance berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
4. Apakah total assets turnover berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
5. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
6. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja
keuangan.
7. Apakah umur perusahaan (age) berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
8. Apakah ukuran perusahaan (firm size) berpengaruh terhadap kinerja
keuangan.

9. Apakah asset management berpengaruh terhadap kinerja keuangan.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

Apakah proportion of fixed asset berpengaruh terhadap kinerja
keuangan.

Apakah fixed asset turnover berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Apakah profitability berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Apakah ownership concentration berpengaruh terhadap kinerja
keuangan.

Apakah board structure berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Apakah board size berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Apakah capital structure berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Apakah financial leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Apakah growth opportunities berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Apakah state ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

1.3 Pembatasan Masalah

Agar dapat dilakukan sebaik mungkin, lebih terarah, dan fokus, maka

penelitian ini terbatas pada masalah kinerja keuangan perusahaan yang

dipengaruhi oleh asset utilization, intellectual capital, dan corporate governance.

Untuk memfokuskan ke hal yang diteliti, penelitian terbatas pada return on equity

(ROE) sebagai indikator kinerja keuangan, total asset turnover perusahaan

sebagai indikator asset utilization, value added intellectual coefficients sebagai

indikator intellectual capital, serta kepemilikan manajerial dan institusional

sebagai indikator corporate governance. Alasan pemilihan variabel tersebut

adalah :
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1. Seperti yang telah dijelaskan dalam latar belakang, memaksimalkan
kinerja merupakan hal yang penting dilakukan perusahaan agar memperoleh
keunggulan bersaing. Kinerja keuangan yang baik cenderung dapat menarik minat
investor dan meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya di
suatu perusahaan. Berdasarkan literatur yang telah ada, banyak peneliti yang
melakukan penelitian terhadap pengukuran kinerja keuangan dari segi
pemanfaatan aset dan tata kelola perusahaan

2. Data penelitian diperoleh dari laporan keuangan perusahaan sektor
pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2012-2015 yang bisa diakses dari website dalam bentuk data sekunder,
sehingga dalam hal efisiensi waktu bisa lebih cepat.

3. Perbedaan dengan penelitian sebelumnya adalah pengujian pengaruh
secara simultan untuk keseluruhan variabel dengan indikator fotal asset turnover,
value added intellectual coefficients, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan
institusional terhadap return on equity.

4. Penelitian ini hanya menggunakan data dari perusahaan sektor
pertambangan dan consumer goods sehingga hasil penelitian tidak dapat

digeneralisir.

1.4 Perumusan Masalah
Permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut :
1. Apakah asset utilization berpengaruh terhadap kinerja keuangan sektor

pertambangan dan consumer goods?
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2. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan
sektor pertambangan dan consumer goods?

3. Apakah corporate governance dengan indikator kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap kinerja keuangan sektor pertambangan dan
consumer goods?

4. Apakah corporate governance dengan indikator kepemilikan
institusional ~ berpengaruh  terhadap kinerja  keuangan  sektor
pertambangan dan consumer goods?

5. Apakah asset utilization, intellectual capital, dan corporate governance
dengan indikator kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap kinerja keuangan sektor pertambangan dan

consumer goods?

1.5. Tujuan dan Manfaat

Sehubungan dengan masalah yang dikemukakan, tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut : (1) menjelaskan besarnya pengaruh asset utilization terhadap
kinerja keuangan perusahaan sektor pertambangan dan consumer goods yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015, (2) menjelaskan besarnya
pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor
pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2012-2015, dan (3) menjelaskan besarnya pengaruh corporate
governance dengan indikator kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan

perusahaan sektor pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa
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Efek Indonesia periode 2012-2015, (4) menjelaskan besarnya pengaruh corporate
governance dengan indikator kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan
perusahaan sektor pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2012-2015, dan (5) menjelaskan besarnya pengaruh asset
utilization, intellectual capital, corporate governance dengan indikator
kepemilikan manajerial, dan corporate governance dengan indikator kepemilikan
institusional terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor pertambangan dan
consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015.
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pengguna laporan
keuangan (investor, calon investor, dan stakeholder), manajemen perusahaan,
universitas, dan peneliti lain. Bagi pengguna laporan keuangan (investor, calon
investor, dan manajemen perusahaan), dapat memberikan informasi mengenai
besarnya pengaruh asset utilization, intellectual capital, corporate governance
dengan indikator kepemilikan manajerial, dan corporate governance dengan
indikator kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan perusahaan sektor
pertambangan dan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
sehingga dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi
maupun keputusan manajemen. Bagi universitas, penelitian ini untuk menambah
pengetahuan dalam bidang akuntansi manajemen dan menambah referensi,
informasi, dan wawasan teoritis khususya pada asset utilization, intellectual
capital, corporate governance dengan indikator kepemilikan manajerial,

corporate governance dengan indikator kepemilikan institusional, dan kinerja
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keuangan. Bagi peneliti lain, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai

landasan dan kerangka perumusan masalah untuk penelitian selanjutnya.
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