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ABSTRAK 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh variabel independen 

yang terdiri dari human capital efficiency (HCE), capital employed efficiency 

(CEE), dan structural capital efficiency (SCE) terhadap kinerja perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan firm size sebagai variabel kontrol. Sampel dalam 

penelitian ini dipilih menggunakan purposive sampling dimana jumlah sampel 

yang digunakan sebagai objek penelitiannya sebanyak 11 perusahaan BUMN dari 

12 perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-

2022. Penelitian ini menggunakan model regresi data panel dengan pendekatan 

Common Effect Model (CEM) dan diolah menggunakan program Eviews versi 12. 

Berdasarkan hasil analisis, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa human capital 

efficiency (HCE), capital employed efficiency (CEE) dan firm size berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan, sedangkan structural capital 

employed (SCE) berpengaruh tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

Kata Kunci: Human Capital, Capital Employed, Structural Capital, Firm 

Performance 

 

ABSTRACT 
The purpose of this study is to examine the effect of independent variables of 

human capital efficiency (HCE), capital employed efficiency (CEE), and 

structural capital efficiency (SCE) on firm performance. This study uses firm size 

as a control variable. The sample in this study was selected using purposive 

sampling which resulted in 11 state-owned companies from 12 companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2019-2022 period were used 

as research objects. This study uses a panel data regression model with a 

Common Effect Model (CEM) approach using Eviews version 12 program. Based 

on the analysis, the results of this study shows that human capital efficiency 

(HCE), capital employed efficiency (CEE) and firm size have a positive and 

significant effect on firm performance, while structural capital employed (SCE) 

have an insignificant effect on firm performance.  

Keywords: Human Capital, Capital Employed, Structural Capital, Firm 

Performance 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Kinerja didefinisikan Kasmir (2019) sebagai pencapaian perilaku 

dan hasil kerja selama periode waktu tertentu dalam pemenuhan 

tanggung jawab serta tugasnya. Penilaian kinerja ini penting untuk 

dilakukan agar dapat mengevaluasi keberhasilan suatu perusahaan 

berdasarkan aktivitas keuangannya sehingga perusahaan dapat 

memajukan perusahaan dan meningkatkan motivasi kerja karyawan. 

Menurut Hery (2016), kinerja keuangan ialah upaya resmi dalam 

menilai seberapa efektif dan efisien suatu perusahaan dalam 

memperoleh keuntungan. Pengukuran kinerja keuangan perlu 

dilakukan agar dapat mengetahui sumber daya yang dimiliki yang 

memungkinkan untuk mengukur seberapa jauh pertumbuhan dan 

perkembangan prospek keuangan perusahaan, dimana perusahaan 

dikatakan sukses jika telah mencapai target kinerja tertentu. Penilaian 

kinerja biasanya berkaitan erat dengan laporan keuangan dan dihitung 

menggunakan rasio keuangan. Return on asset (ROA) merupakan 

rasio dalam laporan keuangan yang dapat dipakai untuk menentukan 

kinerja perusahaan. 

Raiyan, et al. (2020) mendefinisikan ROA sebagai rasio yang 

membandingkan keuntungan bersih dengan total aset. Dengan 

menghitung nilai asetnya, rasio ROA mencerminkan besarnya 

perolehan keuntungan perusahaan. Kasmir (2019) mendefinisikan 

return on asset (ROA) sebagai ukuran pengembalian atas penggunaan 

aset perusahaan. Suatu perusahaan dikatakan berhasil dinilai dari 

solvabilitasnya, yang meliputi kemampuan perusahaan dalam 
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melunasi hutangnya dengan kepemilikan asetnya. Tingginya rasio 

ROA menunjukkan bahwa perolehan keuntungan bersih perusahaan 

dari setiap Rupiah dana yang diinvestasikan dalam keseluruhan aset 

semakin besar.  

Penelitian terdahulu sudah dilaksanakan untuk mengidentifikasi 

komponen yang memberi pengaruh terhadap kinerja perusahaan, 

diantaranya ditemukan bahwa kinerja perusahaan dipengaruhi oleh 

intellectual capital. Intellectual capital ialah gagasan yang mampu 

menciptakan sumber daya yang didasarkan pada pengetahuan inovatif 

dan menjelaskan intangible asset. Apabila intellectual capital 

dimanfaatkan dengan optimal, hal ini memungkinkan perusahaan 

untuk melaksanakan strategi mereka secara efektif dan efisien. 

Munculnya Pedoman Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 19 

(revisi 2000) mengenai aktiva tidak berwujud membuat intellectual 

capital di Indonesia berkembang. Intellectual capital dibentuk oleh 

tiga bagian, yaitu capital employed, human capital, dan structural 

capital. Human capital mengacu pada modal kemampuan manusia 

yang digunakan entitas untuk menghasilkan profitabilitas dan 

produktivitas perusahaan. Capital employed merupakan modal 

perusahaan yang digunakan untuk menghasilkan laba. Structural 

capital adalah kemampuan perusahaan untuk mendukung 

karyawannya agar dapat mengoptimalkan kinerja perusahaan.  

Penelitian sebelumnya oleh Listianawati dan Sampurno (2021) 

serta Dewi (2021) menyatakan bahwa intellectual capital memberikan 

pengaruh positif terhadap kinerja keuangan yang diukur menggunakan 

rasio return on asset (ROA). Berbeda hal dengan penelitian Wijaya 

dan Trisnawati (2021) yang menyimpulkan bahwa intellectual capital 

memberikan pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

performance yang diproksikan dengan return on asset (ROA) dan 



3 

 

earnings per share (EPS). Begitupun dengan penelitian Josephine, 

dkk (2023) yang menambahkan ukuran perusahaan sebagai variabel 

kontrol, menyimpulkan bahwa intellectual capital memberikan 

pengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang 

menggunakan proksi return on equity (ROE) dan return on asset 

(ROA). Adapula Anggriyanti dan Syafruddin (2021) yang 

menyimpulkan bahwa intellectual capital, capital employed efficiency 

dan human capital efficiency memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap kinerja perusahaan. Namun structural capital efficiency 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan 

yang menggunakan rasio return on equity (ROE) dan return on asset 

(ROA) dengan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. 

Perusahaan BUMN sering kali terjadi masalah dalam kinerja 

perusahaannya, diantaranya PT Asuransi Jiwasraya dan PT Garuda 

Indonesia.  Menurut CNBC Indonesia pada tanggal 18 Desember 

2019, Kejaksaan agung (Kejagung) mengumumkan kasus gagal bayar 

polis nasabah PT Asuransi Jiwasraya (Persero) sebesar Rp. 12,4 

triliun, kasus ini sedang dalam proses penyidikan karena mengarah ke 

dugaan tindak pidana korupsi. Kejagung menduga adanya 

penyimpangan dalam penjualan produk dan pemanfaatan hasil untuk 

produk asuransi JS Saving Plan. Menurut Jaksa Agung ST 

Burhanudin, hingga Agustus 2019 terdapat kerugian negara yang 

diperkirakan mencapai Rp. 13,7 triliun. Kesulitan keuangan yang 

dialami PT Asuransi Jiwasraya dikarenakan kesalahan manajemen 

lama Jiwasraya dalam mengelola aset yang dimiliki. Salah satunya 

dalam memilih instrumen investasi khususnya saham, dimana 

Jiwasraya banyak melakukan investasi pada aset yang tinggi risiko 

sebesar 22,4% dari aset finansial. 
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PT Garuda Indonesia juga mengalami penurunan kinerja akibat 

tindakan korupsi dan tata kelola yang buruk. Dilansir dari Detik 

Finance pada tanggal 22 April 2022, Garuda Indonesia mengalami 

kerugian sebesar US$ 1,66 miliar atau setara dengan Rp. 23,73 triliun 

dengan asumsi kurs sebesar Rp. 14.300 pada September 2021 menurut 

laporan interim yang tidak diaudit. Jika dibandingkan dengan periode 

yang sama tahun sebelumnya, kerugian PT Garuda Indonesia 

meningkat sebesar US$1,07 miliar. Menurut laporan keuangan hingga 

September 2021, jumlah pendapatan dan penjualan, aset dan ekuitas 

PT Garuda Indonesia mengalami penurunan. Jumlah penurunan 

tersebut berturut-turut sebesar US$191,98 juta, US$1,36 miliar, dan 

US$5,54 miliar. Sedangkan jumlah liabilitas PT Garuda Indonesia 

mengalami peningkatan sebesar US$290 juta jika dibandingkan 

dengan periode sebelumnya. Kinerja buruk PT Garuda Indonesia tidak 

lepas dari masalah, Menteri BUMN Erick Thorir menyampaikan 

bukti-bukti dugaan korupsi, salah satunya terkait pengadaan pesawat 

ATR 72-600 di Garuda Indonesia.  

Berdasarkan masalah yang dihadapi oleh perusahaan BUMN di 

Indonesia, maka penelitian ini akan meneliti perusahaan BUMN yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2022. 

Perusahaan BUMN adalah perusahaan yang dimiliki oleh negara yang 

sejumlah modalnya dibiayai pemerintah dan memiliki dampak besar 

terhadap perekonomian Indonesia.  

Penelitian ini diberi judul “Pengaruh Intellectual Capital 

Terhadap Firm Performance Pada Perusahaan BUMN Periode 

2019-2022” untuk mengetahui lebih lanjut dampak intellectual capital 

terhadap kinerja perusahaan. 
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2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan pemaparan latar belakang diatas, ditemukan bahwa 

intellectual capital memiliki pengaruh terhadap firm performance. 

Sebelumnya sudah ada yang meneliti mengenai kinerja perusahaan 

namun kesimpulan penelitian yang dihasilkan berbeda-beda. Beberapa 

penelitian terdahulu yang bertolak belakang akan disajikan sebagai 

berikut.  

Penelitian sebelumnya oleh Listianawati dan Sampurno (2021) 

serta Dewi (2021) menyatakan bahwa intellectual capital memberikan 

pengaruh positif terhadap kinerja keuangan yang diukur menggunakan 

rasio return on asset (ROA). Berbeda hal dengan penelitian Wijaya 

dan Trisnawati (2021) yang menyimpulkan bahwa intellectual capital 

memberikan pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

performance yang diproksikan dengan return on asset (ROA) dan 

earnings per share (EPS). Begitupun dengan penelitian Josephine, 

dkk (2023) yang menambahkan ukuran perusahaan sebagai variabel 

kontrol, menyimpulkan bahwa intellectual capital memberikan 

pengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang 

menggunakan proksi return on equity (ROE) dan return on asset 

(ROA). Adapula Anggriyanti dan Syafruddin (2021) yang 

menyimpulkan bahwa intellectual capital, capital employed efficiency 

dan human capital efficiency memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap kinerja perusahaan. Namun structural capital efficiency 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan 

yang menggunakan rasio return on equity (ROE) dan return on asset 

(ROA) dengan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. Namun 

berbeda dengan penelitian Usman dan Mustafa (2019) serta Lumeita 

dan Bangun (2020) yang menemukan bahwa intellectual capital tidak 

memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan.  
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Penelitian ini merupakan replikasi penelitian Ozkan, et al. (2017), 

dimana terdapat beberapa perbedaan dengan penelitian Ozkan, et al. 

yaitu: (1) Variabel kontrol yang akan diteliti hanya menggunakan firm 

size, sedangkan Ozkan et al. menggunakan variabel kontrol firm size 

dan leverage. (2) Sampel yang akan diteliti adalah perusahaan BUMN 

di Indonesia, sedangkan Ozkan et al. menggunakan perusahaan 

perbankan di Turki. (3) Periode penelitian ini adalah dari tahun 2019 

hingga 2022, sedangkan periode penelitian Ozkan et al. adalah dari 

tahun 2005 hingga 2014. 

 

3. Batasan Masalah 

Subjek penelitian ini adalah perusahaan BUMN yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan periode penelitian tahun 2019-2022. 

Variabel penelitian yang digunakan adalah satu variabel independen, 

satu variabel dependen, serta satu variabel kontrol. Penelitian ini 

menggunakan intellectual capital (IC) yang terdiri human capital 

efficiency, capital employed efficiency, dan structural capital 

efficiency sebagai variabel independen. Sedangkan variabel 

dependennya ialah firm performance yang dihitung dengan proksi 

Return on Asset (ROA). Penelitian ini juga menambahkan firm size 

sebagai variabel kontrol. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjabaran diatas, maka perumusan masalah dalam 

penelitian ini ialah: 

a. Apakah human capital efficiency (HCE) berpengaruh terhadap firm 

performance? 

b. Apakah capital employed efficiency (CEE) berpengaruh terhadap 

firm performance? 
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c. Apakah structural capital efficiency (SCE) berpengaruh terhadap 

firm performance? 

 

B. Tujuan dan Manfaat  

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijabarkan sebelumnya, 

tujuan dari penelitian ini ialah: 

a. Untuk menganalisis apakah human capital efficiency (HCE) 

berpengaruh terhadap firm performance 

b. Untuk menganalisis apakah capital employed efficiency (CEE) 

berpengaruh terhadap firm performance 

c. Untuk menganalisis apakah structural capital efficiency (SCE) 

berpengaruh terhadap firm performance 

 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi 

beberapa pihak sebagai berikut: 

a. Bagi perusahaan 

Hasil penelitian mengenai pengaruh intellectual capital 

terhadap firm performance diharapkan memberikan informasi dan 

wawasan kepada perusahaan mengenai seberapa penting 

pengelolaan intellectual capital dalam meningkatkan kinerja 

perusahaan. 

 

b. Bagi investor 

Hasil penelitian mengenai pengaruh intellectual capital 

terhadap firm performance diharapkan dapat memberikan informasi 

yang berguna dan dapat menjadi pertimbangan investor dalam 
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membuat keputusan untuk melakukan investasi atau menaruh 

saham di perusahaan BUMN.  

 

c. Bagi peneliti selanjutnya 

Hasil penelitian mengenai pengaruh intellectual capital 

terhadap firm performance diharapkan mampu dijadikan informasi 

dan referensi, serta pertimbangan dalam melakukan penelitian 

berikutnya mengenai pengaruh intellectual capital terhadap firm 

performance dengan sampel dan proksi yang berbeda. 
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