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PERFORMANCE OF HEALTHCARE COMPANIES LISTED ON THE IDX 
 

(C) xv + 69 pages, 2022, 12 tables, 2 pictures, 1 attachment 
 

(D) FINANCIAL MANAGEMENT 
 

(E) Abstract : To maintain its survival, companies need to pay attention to 

performance. Performance achievement is related to resources including 

intellectual capital. This study aims to analyze the effect of intellectual capital 

(human capital, structural capital, relational capital, capital employed) on the 

financial performance (ROA) of healthcare companies listed on the IDX. The 

study used a quantitative method with a sampling technique using purposive 

sampling which produced a sample of 15 companies during 3 years of 

observation with a total of 45 observations. The results show that intellectual 

capital has a significant effect on financial performance (ROA). As for the 

components, (1) structural capital and capital employed have a positive and 

significant effect on ROA, (2) human capital has a positive and insignificant 

effect on ROA, (3) relational capital has a negative and significant effect on 

ROA. 
 

Keywords: financial performance, human capital, structural capital, relational 

capital, capital employed 
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(B) PENGARUH     INTELLECTUAL     CAPITAL     TERHADAP     KINERJA 
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BURSA EFEK INDONESIA 
 

(C)  xv + 69 halaman, 2022, 12 tabel, 2 gambar, 1 lampiran 
 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 
 

(E)  Abstrak  :  Untuk  mempertahankan  keberlangsungan  hidupnya,  perusahaan 

perlu memperhatikan kinerja. Pencapaian kinerja berkaitan dengan sumber 

daya termasuk intellectual capital. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh intellectual capital (human capital, structural capital, relational 

capital, capital employed) terhadap kinerja keuangan (ROA) perusahaan 

healthcare yang terdaftar di BEI. Penelitian menggunakan metode kuantitatif 

dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling yang 

menghasilkan sampel sebanyak 15 perusahaan selama 3 tahun pengamatan 

dengan total 45 observasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa intellectual 

capital berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA). Sedangkan 

untuk komponennya, (1) structural capital dan capital employed memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap ROA, (2) human capital memiliki 

pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ROA, (3) relational capital 

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA. 
 

Kata kunci: kinerja keuangan, human capital, structural capital, relational 

capital, capital employed 
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BAB I 
 

PENDAHULUAN 
 
 

 

A.  Permasalahan 

 
1.   Latar Belakang Masalah 

 
Tujuan perusahaan adalah untuk mempertahankan keberlangsungan 

hidup perusahaan itu sendiri sehingga satu aspek penting yang harus 

dipertahankan adalah kinerja. Dalam proses pencapaian kinerja tersebut 

tidaklah mudah karena berkaitan dengan berbagai aspek diantaranya 

asset atau sumber daya yang bersifat berwujud ataupun tidak berwujud. 

Menurut pandangan tradisional, sumber daya yang berwujud (tangible 

asset) diyakini menjadi faktor utama yang berkontribusi dalam 

pencapaian profitabilitas perusahaan (Tiwari & Vidyarthi, 2018). 

Namun, seiring dengan perkembangan ekonomi menuju basis 

pengetahuan (knowledge-based economy) sehingga terjadi pergeseran 

orientasi ekonomi berbasis pada pengetahuan (Pulic, 1998). Pada model 

ekonomi tersebut perhatian lebih diarahkan pada aspek teknologi 

informasi, keterampilan, dan pengetahuan karyawan dibandingkan pada 

aset berwujud. Dengan demikian mendorong perusahaan untuk 

memperhatikan modal intelektual dibandingkan dengan menekankan 

pada pengelolaan aset berwujud. 

Aset fisik seperti: pabrik, properti, dan peralatan cenderung mudah 

ditiru oleh pesaing, diganti atau diperdagangkan di pasar. Sedangkan aset 

tidak berwujud relatif lebih berharga, bersifat langka, tidak dapat diganti 

serta cenderung sulit ditiru oleh pesaing. Oleh karena itu modal yang 

bersifat intelektual  seperti di atas harus dimanfaatkan dengan optimal 

untuk dapat menghasilkan kinerja keuangan yang unggul dan 

keunggulan kompetitif berkelanjutan (Komnenic & Pokrajcic, 2012). 

Menurut (Vishnu & Gupta, 2014), intellectual capital (IC) bukan 

hanya  sebatas  aset  pengetahuan  dan  wawasan  yang  dimiliki  oleh
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karyawan perusahaan atau human capital (HC) namun mencakup 

tentang aspek structural capital (SC), relational capital (RC) dan capital 

employed (CE). Human capital (HC) atau sumber daya manusia adalah 

gabungan dari pengetahuan, keahlian, dan kompetensi karyawan yang 

dapat semakin ditingkatkan melalui kegiatan pelatihan dan berbagai 

pengalaman. Structural capital (SC) merupakan infrastruktur 

pendukung, prosedur, dan sistem dalam organisasi yang dapat 

mendukung kinerja karyawan dan profitabilitas bisnis. Relational 

capital (RC) merupakan kemampuan perusahaan dalam menjalin 

hubungan dengan pemangku kepentingan seperti pemegang saham, 

investor, pemasok, pelanggan, negara, dan masyarakat (Tiwari, 2022). 

Capital Employed (CE) mengacu pada jumlah modal yang digunakan 

oleh perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Izzo et al., 2022). 

Untuk  mengukur  modal  intelektual  menggunakan  metode  VAIC 

(Value-added  Intellectual  Capital)  yang  menyebutkan  bahwa 

komponen IC hanya terdiri dari HC, SC, dan CE. Selanjutnya, model 

VAIC telah diperbarui dengan memasukkan modal relasional atau RC 

ke dalam model dan sekarang disebut sebagai VAIC modifikasi atau 

MVAIC (Vishnu & Gupta, 2014). 

Selama dua dekade terakhir, menunjukan peran modal intelektual 

dalam peningkatan daya saing dan kinerja organisasi, terutama dalam 

perusahaan berbasis pengetahuan. Masalah ini menjadi fokus kajian 

dalam studi sebelumnya diantaranya (Joshi et al., 2013; Meles et al., 

2016; Lalović & Koman, 2018; Xu & Li, 2019). Studi tersebut 

memfokuskan pada sektor perbankan, keuangan dan industri manufaktur 

dengan latar belakang sebelum terjadi pandemi. Hasilnya koefisien 

modal intelektual memiliki pengaruh yang positif dan signifikan 

terhadap kinerja keuangan perusahaan di mana faktor yang paling 

mempengaruhi adalah human capital (HC). 

Sementara telah terjadi pandemi global Covid-19 sejak akhir 2019 

sehingga  banyak  perusahaan  menghadapi  masalah  mempertahankan
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kinerja bisnis. Selaras dengan situasi tersebut sejauhmana intellectual 

capital menjadi faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan. Untuk 

itu dilakukan studi pada sektor yang sangat berkaitan dengan situasi 

pandemi agar dapat teridentifikasi dimensi modal intelektual yang paling 

berdampak pada kinerja perusahaan. Dengan demikian industri yang 

berkaitan dengan produk atau jasa kesehatan atau healthcare menjadi  

sektor  yang  dekat  dengan  masalah  kinerja  dalam  situasi 

pandemi tersebut. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Gambar 1.1 Pertumbuhan PDB Beberapa Lapangan Usaha Tahun 2021 
 

(Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS)) 
 
 

 
Sesuai dengan data pertumbuhan beberapa lapangan usaha pada 

tahun 2021 di masa pandemi Covid-19 pada Gambar 1.1, sektor produk 

dan jasa kesehatan di Indonesia mencatat pertumbuhan tertinggi yang 

disertai dengan meningkatnya kebutuhan terhadap obat-obatan maupun 

peralatan kesehatan untuk penanganan pasien yang terinfeksi virus 

Corona. Pemerintah juga turut mendorong pertumbuhan sektor 

healthcare dengan mengadakan vaksinasi Covid-19 secara menyeluruh. 

Atas dasar pertimbangan ini maka sektor ini yang akan dijadikan subjek 

penelitian. Hal ini selaras dengan Deloitte (2019) bahwasanya sektor ini
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menghasilkan pertumbuhan tercepat di dunia sementara bukti hasil riset 

terkait dengan IC masih relatif terbatas. 

 

Tabel 1.1 Tenaga Kesehatan Gugur Melawan Covid-19 
 

Tenaga Kesehatan Jumlah 

Dokter 751 

Perawat 670 

Bidan 398 

Lainnya 80 

Ahli teknologi laboratorium medis (ATLM) 51 

Apoteker 48 

Dokter gigi 46 

Rekam radiologi 12 

Terapis gigi 8 

Sanitarian 7 

Tenaga farmasi 5 

Petugas ambulan 4 

Elektromedik 3 

Epidemiolog 2 

Entomolog kesehatan 1 

Fisikawan medik 1 

Total 2087 

Sumber: Lapor Covid-19 

 
Sektor healthcare memiliki kontribusi yang sangat besar di masa 

pandemi Covid-19 saat ini. Salah satu karakteristik utama dari industri 

ini adalah berbasis pengetahuan dan modal intelektual sangat berperan 

dalam organisasi (Tiwari, 2022). Seperti pada perusahaan berbasis 

pengetahuan lainnya, aset paling berharga dari perusahaan kesehatan 

adalah pengetahuan, keterampilan dan pengalaman para pemimpin dan 

profesional yang bekerja di sektor ini (Evans et al., 2015). Namun, 

terjadinya pandemi telah mengakibatkan banyak tenaga ahli di bidang
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kesehatan turut terdampak dengan virus Covid-19 tersebut. Khususnya 

di Indonesia, terdapat 2.087 tenaga kesehatan yang gugur melawan 

Covid-19  seperti  pada  Tabel  1.1.  Dari  jumlah  tersebut,  sebanyak 

35,98% atau 751 orang merupakan dokter, 670 perawat, dan 398 bidan 

di Indonesia dilaporkan gugur akibat Covid-19 sehingga membuat 

penanganan kesehatan masyarakat menjadi terbatas karena jumlah 

tenaga kesehatan makin  berkurang.  Selain  berkaitan  dengan  tenaga 

kesehatan atau human capital (HC), untuk menangani pandemi juga 

dibutuhkan sistem informasi dan teknologi yang mumpuni (SC). Hal ini 

tentu mendorong perusahaan di bidang produk dan jasa kesehatan harus 

dapat mengelola sumber daya terbatas yang dimiliki dengan efisien 

untuk menghasilkan kinerja optimal. 

Mengingat kontribusi sektor healthcare yang besar di masa pandemi 

Covid-19 saat ini, namun penelitian yang mengeksplorasi hubungan 

modal intelektual dan kinerja keuangan perusahaan di sektor produk dan 

jasa kesehatan masih jarang dilakukan, terutama di negara berkembang 

seperti Indonesia. Oleh karena itu, penelitian ini mencoba untuk mengisi 

kesenjangan tersebut dengan mengeksplorasi intellectual capital dan 

hubungannya dengan kinerja keuangan perusahaan healthcare di 

Indonesia. Dengan demikian, judul penelitian ini adalah: “Pengaruh 

Intellectual Capital terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Healthcare yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.” Studi 

dilakukan pada perusahaan sektor healthcare yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode pandemi yaitu tahun 2019-2021. 

 
 
 

2.   Identifikasi Masalah 

 
Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti mengidentifikasi masalah 

sebagai berikut: 

a.   Terdapat  banyak  aspek  yang  mempengaruhi  kinerja  keuangan 

perusahaan, termasuk intellectual capital.
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b. Sektor kesehatan menjadi sektor yang paling berkaitan dengan kondisi 

pandemic Covid-19. 

c.   Pengaruh intellectual capital beserta komponen nya terhadap kinerja 

keuangan perusahaan healthcare di negara berkembang seperti 

Indonesia. 

 

 
 

3.   Batasan Masalah 

 
Agar penelitian lebih terfokus dan mendalam, maka peneliti 

membatasi ruang lingkup penelitian sebagai berikut: 

 

a.   Penelitian menggunakan data sekunder yaitu laporan keuangan dan 

tahunan di website Bursa Efek Indonesia. 

b. Subjek dalam penelitian ini yaitu perusahaan healthcare yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

c.   Variabel penelitian yaitu intellectual capital beserta komponen nya 

antara lain human capital, structural capital, relational capital dan 

capital employed. 

d.   Periode penelitian adalah tahun 2019-2021. 
 

 
 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan 

masalah yang telah diuraikan di atas, berikut rumusan masalah dalam 

penelitian ini: 

 

a. Apakah human capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan? 

b. Apakah structural capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan? 

c.  Apakah relational capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan?
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d. Apakah capital employed berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan? 

 
 
 

B.  Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1. Tujuan 
 

  

Berikut merupakan tujuan dari penelitian ini: 

 
a.   Untuk  mengetahui  pengaruh  human  capital  terhadap 

keuangan perusahaan. 

 

kinerja 

b.   Untuk  mengetahui  pengaruh  structural  capital  terhadap  kinerja 

keuangan perusahaan. 

c.   Untuk  mengetahui  pengaruh  relational  capital  terhadap  kinerja 

keuangan perusahaan. 

d.   Untuk  mengetahui  pengaruh  capital  employed  terhadap  kinerja 

keuangan perusahaan. 

 
 
 

2.   Manfaat 

 
Penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa pihak 

antara lain: 

 

a.   Bagi Akademisi 
 

 

Penelitian diharapkan dapat menjadi referensi pembelajaran bagi 

peneliti selanjutnya yang mendalami topik mengenai intellectual 

capital. 

 

b.   Bagi Perusahaan 
 

Temuan penelitian ini akan berguna bagi perusahaan di negara 

berkembang untuk mengukur koefisien modal intelektual dan juga 

memberikan gambaran mengenai faktor modal intelektual yang harus    

diperhatikan    untuk    meningkatkan    kinerja    keuangan
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peruahaan. Dengan demikian, akan memotivasi manajer untuk 

mengukur dan mengelola modal intelektual dengan baik. 

 
 

c.   Bagi Pemerintah / Pengambil Kebijakan 
 

Studi ini dapat dijadikan acuan oleh pengambil kebijakan dalam 

menyusun kebijakan masa depan terkait pembangunan modal 

intelektual pada umumnya dan sektor kesehatan pada khususnya.
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