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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji “Pengaruh Intellectual Capital, Good Corporate
Governance Dan Struktur Modal Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan “Growth Opportunity”
Sebagai Pemoderasi Studi Empiris Pada Perusahaan Perbankan Go Public Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia (Bei) Tahun 2016-2017.

Total populasi diperoleh 43 perusahaan, dengan teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling yaitu menggunakan indikator Perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI selama
periode penelitian 2016-2017, Perusahaan yang selalu mendapatkan laba positif atau tidak mengalami
kerugian selama periode penelitian pada periode 2016-2017, Perusahaan yang termasuk bank konvensional,
Perusahaan perbankan yang mempublikasikan data keuangan yang lengkap sesuai dengan kebutuhan data
dalam penelitian ini untuk periode 2016-2017 dan Perusahaan perbankan yang menggunakan mata uang
rupiah dalam laporan keuangannya untuk periode 2016-2017 diperoleh sampel sebanyak 20 perusahaan.
Hasil penelitian ini diperoleh kesimpulan untuk Intellectual Capital diperoleh nilai t sebesar 1.440 dengan
nilai signifikansi 0,043 < probabilitas 0,05, Kepemilikan Managerial diperoleh nilai t sebesar 1.244 dengan
nilai signifikansi 0.024 < probabilitas 0,05. Kepemilikan Institusional diperoleh nilai t sebesar 0.767 dengan
nilai signifikansi 0.461 > probabilitas 0,05. Struktur Modal diperoleh nilai t sebesar 1.506 dengan nilai
signifikansi 0.016 < probabilitas 0,05. Growth Opportunity diperoleh nilai t sebesar 1.028 dengan nilai
signifikansi 0.033 < probabilitas 0,05 yang artinya hanya variabel Kepemilikan Institusional yang tidak
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahan. Selain itu growth opportunity juga memoderasi
semua variabel independen (Intellectual capital, Good Corporate Governance, dan struktur modal) kecuali
kepemilikan institusional. Nilai Adjusted R square sebesar 0,418 atau 41,8% menunjukkan bahwa besarnya
Intellectual Capital yang dihitung menggunakan VAIC (Value Added Intellectual Coefficient), GCG (Good
Corporate Governance), Struktur Modal yang dihitung menggunakan DER (Debt to Equity Ratio) serta growth
opportunity yang diukur dengan sales grorwth dapat dijelaskan oleh variabel ROA (Return On Aset) melalui
growth opportunity yang diukur dengan sales growth.

Kata Kunci: IC (Intellectual Capital), GCG (Good Corporate Governance, Struktur Modal (DER), Growth Opportunity
dan Kinerja Perusahaan (ROA).

PENDAHULUAN
latar Belakang Masalah Penelitian

Dalam perkembangan zaman, kinerja
keuangan perusahaan sangat penting untuk
diukur dan diketahui bagaimana
perkembangannya dari tahun ke tahun.
Persaingan yang semakin tinggi memaksa
sebagian besar perusahaan untuk
meningkatkan aset yang dimilikinya untuk
bisa mendapatkan laba yang besar. Sumber
terpenting dan  kekayaan  terpenting

perusahaan telah berganti dari aset berwujud
menjadi intellectual capital atau modal
intelektual yang didalamnya terkandung satu
elemen penting vyaitu daya pikir atau
pengetahuan. Keuntungan yang didapat dalam
mengetahui kinerja suatu perusahaan salah
satunya ialah, untuk menetapkan kebijakan
selanjutnya yang akan diambil oleh pihak
manajemen. Dalam beberapa wacana tentang
kinerja perusahaan, intellectual capital, dan
good corporate governance merupakan
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unsur-unsur yang perlu diungkapkan dan
diterapkan bagi perusahaan untuk menilai
suatu  perusahaan,  menjadi  semakin
dipertimbangkan.

Menurut Moerdiyanti (2010),
mengungkapkan bahwa Kkinerja keuangan
perusahaan adalah hasil dari serangkaian
proses bisnis yang mana dengan pengorbanan
beragai macam sumber daya yaitu bisa
sumber daya manusia dan juga keuangan
perusahaan. Apabila kinerja  keuangan
perusahaan meningkat, bisa dilihat dari
gencarnya kegiatan perusahaan dalam rangka
untuk  menghasilkan  keuntungan  yang
sebesar-besarnya. Keuntungan atau laba yang
dihasilkan tentu akan berbeda tergantung
dengan ukuran perusahaan yang bergerak.
Berdasarkan proses meningkatkan
penghasilan laba atau keuntungan ini,
Nakamura (2011:102) menyatakan bahwa
perusahaan yang memiliki ukuran yang besar
memiliki potensi yang lebih besar pula untuk
menginvestasikan sumber daya yang dimiliki.
Di dalam pengelolaan investasi ini,
perusahaan sebisa mungkin harus mampu
menciptakan nilai bagi para pemegang saham.
Terdapat berbagai indikator yang digunakan
dalam mengukur Kinerja perusahaan yaitu
Pertama adalah Employee productivity (EP)
yang dapat didefinisikan sebagai ukuran dari
nilai tambah bersih dari setiap karyawan yang
merefleksikan produktivitas karyawan
terhadap perusahaan (Chen et al.,2005).
Berikutnya adalah ROA. Menurut Chen et al.
(2005), ROA adalah indikator efisiensi
perusahaan dalam memanfaatkan aset yang
ada dan mengendalikan firms’ financing
policy. Kinerja keuangan pada perusahaan
dapat dilihat dari laporan keuangan yang
dibuat perusahaan setiap periodenya. Terdapat
lima rasio keuangan yang dapat menjadi
gambaran bagi investor sebelum
menginvestasikan  dananya, yaitu rasio
leverage, rasio likuidtas, rasio manajemen
aset, rasio profitabilitas, dan rasio nilai pasar

(Ferdiana, 2012). Pada penelitian ini, untuk
menilai Kinerja keuangan digunakan rasio
profitabilitas yaitu Return On Asset (ROA).
Alasan ROA lebih dipilih daripada return on
equity (ROE) karena total ekuitas yang
merupakan denominator ROE adalah salah
satu komponen dari VACA.

Menurut Puspitasari (2011),
Intellectual Capital adalah ilmu pengetahuan
atau daya pikir yang dimiliki oleh perusahaan,
tidak memiliki bentuk fisik (tidak berwujud),
dan dengan adanya modal intelektual tersebut,
perusahaan akan mendapatkan tambahan
keuntungan atau kemapanan proses usaha
serta memberikan perusahaan suatu nilai lebih
dibanding dengan kompetitor atau perusahaan
lain. Menurut Cut Zurnali (2010) modal
intektual (intellectual capital) merupakan
asset dan sumberdaya non-tangible atau non-
physical dari sebuah organisasi, yaitu
mencakup proses, kapasitas inovasi, pola-
pola, dan pengetahuan yang tidak kelihatan
dari para anggotanya dan jaringan koloborasi
serta hubungan organisasi. Komponen utama
yang diungkapkan dalam intellectual adalah
human capital, structural capital, dan
relational capital.

Menurut Ulum (2009:86), peningkatan
kesadaran pengakuan Intellectual Capital
dalam mendorong nilai dan keunggulan
kompetitif perusahaan menimbulkan
permasalahan penting tentang bagaimana
pengukuran Intellectual Capital. Salah satu
pengukurannya telah dikembangkan oleh
Pulic. Menurut Public, tujuan utama dalam
ekonomi yang berbasis pengetahuan adalah
untuk menciptakan value added. Sedangkan
untuk dapat menciptakan value added
dibutuhkan ukuran yang tepat tentang
physical capital, dan intellectual potential.
Physical capital yaitu dana-dana keuangan,
sedangkan intellectual potential
direpresentasikan oleh karyawan dengan
segala potensi dan kemampuan yang melekat
pada mereka. Pulic menyatakan bahwa
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intellectual ability menunjukkan bagaimana
kedua sumber daya tersebut telah secara
efisien dimanfaatkan oleh perusahaan. Maka
dari itu dikenal metode Value added
Intelectual Coefficient (VAIC) relatif mudah
untuk digunakan, karena menggunakan data
dari akun-akun yang berada di dalam laporan
keuangan perusahaan seperti neraca, laba
rugi, dan catatan atas laporan keuangan
(Ulum, 2009). Dalam penelitian ini untuk
menghitung Intellectual Capital
menggunakan ~ Metode  value  added
intellectual coefficienl yang terbagi menjadi
tiga yaitu value added capital employeed
(VACA), value added human capital
(VAHU), dan structural capital value added
(STVA).

Selain modal intelektual, penerapan
Good Corporate Governance juga penting
dalam memberikan kontribusi terhadap
kinerja keuangan perusahaan. Penerapan
Good Corporate  Governance (GCG)
merupakan  suatu kebutuhan  dalam
menjalankan aktivitas dunia usaha di
Indonesia, agar perusahaan-perusahaan yang
ada di Indonesia terutama perusahaan
perbankan dapat terus bersaing dan bertahan
dalam persaingan pasar global yang semakin
kompetitif ~ sehingga perusahaan  dapat
mencapai tujuannya.

Menurut  Sutedi  (2012), good
corporate governance merupakan, suatu
proses dan struktur yang digunakan oleh
organ perusahaan (pemegang saham/ pemilik
modal, komisaris/dewan pengawas, dan
direksi) untuk meningkatkan keberhasilan
usaha dan akuntabilitas perusahaan guna tetap
memperhatikan  kepentingan stakeholders
lainnya, berlandaskan peraturan perundang-
undangan dan nilai etika. GCG adalah konsep
yang diajukan untuk meningkatkan Kkinerja
pada bank dan perusahaan melalui monitoring
Kinerja  manajemen  dapat  menjamin
akuntabilitas manajemen terhadap
stakeholder. Konsep GCG yang diajukan

untuk mencapai yang lebih transparan bagi
semua pengguna laporan keuangan, dan juga
GCG dapat membantu dalam menciptakan
lingkungan yang kondusif demi terciptanya
pertumbuhan yang efisien dan sustainable
pada sektor korporat. Di era pasar bebas ini,
kegiatan bisnis dituntut untuk
mengembangkan penerapan sistem dan
paradigma baru dalam mengelola bisnis.
Pemicu dalam berkembangnya suatu bank
adalah tata kelola yang baik. Dimana pada
tahun 1997 Indonesia mengalami Krisis
moneter sehingga berkembang menjadi krisis
multi dimensi termasuk perekonomian yang
menyebabkan  banyak  perbankan  dan
perusahaan mengalami kebangkrutan, ini
akibat dari lemahnya penerapan good
corporate governance (tata kelola
perusahaan).

Good Corporate Governance
diproksikan antara lain dengan kepemilikan
manajerial dan kepemilikan institusonal.
Dalam penelitian Nora Riyanti Ningrum
(2012), menggunakan indikator mekanisme
Good  Corporate  Governance  yang
diproksikan dengan kepemilikan manajerial,
kepemilikan institusional, proporsi komisaris
independen, jumlah anggota komite audit, ukuran
dewan komisaris, dan jumlah rapat dewan
komisaris.  Proksi-proksi tersebut dipilih
berdasarkan beberapa pendapat antara lain:
Roos (1959) dalam Nora (2012) menyatakan
bahwa semakin besar kepemilikan manajerial
dalam suatu perusahaan maka manajemen
akan cenderung berupaya meningkatkan
kinerja perusahaan, Arif (2006) dalam Nora
(2012) menyatakan bahwa perusahaan dengan
kepemilikan institusional yang  besar
mengindikasikan ~ kemampuannya  untuk
memonitor manajemen yang besar pula
sehingga secara tidak langsung meningkatkan
kinerjanya.

Penelitian ini  bermaksud untuk
meneliti lebih jauh mengenai pengaruh good
corporate governance dan intellectual capital
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terhadap Kkinerja keuangan dengan menambah
komponen struktur modal dan menambah
moderasi growth opportunity perusahaan
perbankan yang terdaftar di BEI dengan
melihat apakah modal intelektual dan tata
kelola  mampu  mempengaruhi  Kinerja
keuangan yang ada di perusahaan perbankan
yang ada di indonesia. Pemilihan perusahaan
perbankan sebagai sampel didasarkan bahwa
perusahaan perbankan merupakan industri
yang memberi perhatian lebih dalam
pengembangan sumber daya berdasarkan
pengetahuan, modal seperti sumber daya
alam, sumber daya keuangan, dan aktiva fisik
lainnya menjadi nomor dua dibandingkan
dengan modal yang berdasarkan pengetahuan
dan inovasi teknologi. Selain itu akhir-akhir
ini banyak yang berpendapat jika perusahaan
perbankan mengalami penurunan karena tata
kelola perusahaan yang kurang baik sehingga
berdampak  pada  kinerja  perusahaan.
Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia
Nomor 8/12/PBI1/2006 tentang Perubahan atas
Peraturan Bank Indonesia Nomor
8/4/PBI/2006 tentang Pelaksanaan Good
Corporate Governance bagi Bank Umum
yang menjadi dasar hukum good corporate
governance  dalam  sektor  perbankan,
mendefinisikan good corporate governance
adalah suatu tata kelola bank yang
menerapkan  prinsip-prinsip  keterbukaan
(transparency), akuntabilitas (accountability),
pertanggungjawaban (responsibility),
independensi (independency), dan kewajaran
(fairness). Penelitian ini diharapkan dapat
mengubah mindset yang selama ini ada di
masyarakat. Berdasarkan uraian diatas maka
penulis tertarik untuk mengajukan penelitian

dengan judul “PENGARUH
INTELLECTUAL CAPITAL, GOOD
CORPORATE GOVERNANCE DAN

STRUKTUR MODAL TERHADAP
KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN
DENGAN “GROWTH OPPORTUNITY”
SEBAGAI PEMODERASI STUDI EMPIRIS

PADA PERUSAHAAN PERBANKAN GO
PUBLIC YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA (BEl) TAHUN 2016-
2017.

Rumusan Masalah Penelitian
Dari latar belakang masalah dan uraian

diatas, maka rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah :

1. Bagaimana pengaruh Intellectual Capital
terhadap kinerja keuangan perusahaan ?

2. Bagaimana  pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap Kkinerja keuangan
perusahaan ?

3. Bagaimana  pengaruh kepemilikan
institusional terhadap kinerja keuangan
perusahaan ?

4. Bagaimana pengaruh struktur modal
terhadap kinerja keuangan perusahaan?

5. Bagaimana pengaruh Growth opportunity
terhadap kinerja keuangan perusahaan?

6. Apakah Growth opportunity memoderasi
hubungan Intellectual Capital terhadap
kinerja keuangan perusahaan ?

7. Apakah Growth opportunity memoderasi
hubungan kepemilikan manajerial
terhadap kinerja keuangan perusahaan ?

8. Apakah Growth opportunity memoderasi
hubungan  kepemilikan institusional
terhadap kinerja keuangan perusahaan ?

9. Apakah Growth opportunity memoderasi
hubungan struktur modal terhadap kinerja
keuangan perusahaan?

LANDASAN TEORI

1. Pengertian Kinerja Keuangan
Persaingan bisnis yang semakin ketat
menuntut  setiap  perusahaan  untuk
meningkatkan  kinerja  agar tidak
kehilangan kepercayaan dari masyarakat
atau investor. Cara perusahaan untuk
mengetahui meningkat atau tidaknya
kinerja perusahaan dapat dilakukan
dengan mengukur perkembangan Kinerja
dari tahun ke tahun. Menurut Iswati
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dalam Agus Takarini (2014), Kkinerja
(performance) menjadi satu hal yang
penting bagi manajemen, karena kinerja
adalah hasil kerja yang dapat dicapai oleh
seorang dan kelompok orang dalam suatu
organisasi sesuai dengan wewenang dan
tanggung jawab masing-masing dalam
rangka mencapai tujuan yang
bersangkutan  secara  legal, tidak
melanggar hukum dan sesuai dengan
moral dan etika.

Pengertian Intellectual Capital

Menurut Suwarjuwono dan Kadir dalam
Agustin  Takarini  (2014), Intellectual
Capital dapat didefinisikan sebagai
jumlah dari apa yang dihasilkan oleh tiga
elemen utama organisasi (human capital,
structural capital, customer capital) yang
berkaitan dengan pengetahuan teknologi
yang dapat memberi nilai lebih bagi
perusahaan keunggulan bersaing
organisasi. Menurut William Intellectual
Capital adalah proses penciptaan nilai
melalui pengetahuan dan informasi yang
diaplikasikan pada pekerjaan.

Resource Based Theory (RBT)

Resource  Based  Theory  (RBT)
menganalisis dan menginterpretasikan
sumber daya organisasi untuk memahami
bagaimana organisasi mencapai
keunggulan kompetitif yang
berkelanjutan. Menurut Lev (1987) dalam
Nora Riyanti Ningrum (2012), resource
based theory bepandangan bahwa

perusahaan akan mendapatkan
keunggulan kompetitif dan kinerja yang
optimal dengan mengakuisisi,

menggabungkan, dan menggunakan aset-
aset pentingnya untuk memperoleh
keunggulan kompetitif dan kinerja yang
optimal.

Good Corporate Governance

Good Corporate governance merupakan
serangkaian mekanisme yang dapat
melindungi pihak-pihak minoritas

(investors dan  shareholders) dari
ekspropriasi yang dilakukan oleh para
manajer dan pemegang saham pengendali
dengan penekanan. Sedangkan menurut
Komite  Cadburry (Nora  Riyanti
Ningrum, 2012), Good corporate
governance yang baik adalah prinsip
yang mengarahkan dan mengendalikan
perusahaan agar mencapai keseimbangan
antara  kekuatan serta kewenangan
perusahaan dalam memberikan
pertanggungjawabannya kepada para
shareholders khususnya, dan stakeholders
pada umumnya. Inti dari Good corporate
governance adalah adanya pemisahan
antara kepemilikan dengan pengendalian
perusahaan, vyaitu untuk mengatasi
masalah yang timbul dari hubungan
antara pemilik modal dengan manajer.
Permasalahan tersebut adalah
keterbatasan pemilik dalam memastikan
bahwa modal yang ditanamkannya tidak
diambil alih atau diinvestasikan pada
proyek yang tidak menguntungkan.
Agency Theory

Teori Keagenan (Agency Theory) adalah
teori yang muncul akibat adanya
hubungan antara stakeholder dengan
manajer. Perbedaan peran di antara
keduanya menyebabkan suatu
ketimpangan informasi. Dari
ketimpangan informasi tersebut, satu
belah pihak (manajer) dapat mengambil
keuntungan untuk diri mereka sendiri
yang dapat merugikan pihak lainnya
(stakeholder). Teori keagenan (agency
theory) berusaha menjelaskan tentang
penentuan kontrak yang paling efisien
yang bisa membatasi konflik atau
masalah keagenan (Jensen dan Meckling,
1976 dan Eisenhardt, 1989 dalam Nora
Riyanti Ningrum, 2012) dalam Ujiyantho
dan Pramuka (2007). Eisenhardt (1989)
dalam Ujiyantho dan Pramuka (2007)
menyatakan ~ bahwa  teori  agensi
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menggunakan tiga asumsi sifat manusia
yaitu: 1) Manusia pada umumnya
mementingkan diri sendiri (self interest).
2) Manusia mempunyai daya pikir
terbatas mengenai  persepsi  masa
mendatang (bounded rationality). 3)
Manusia selalu menghindari risiko (risk
averse).

Implementasi Good
Governance
Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajemen didefinisikan
sebagai persentase saham yang dimiliki
manajemen yang secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan perusahaan yang
meliputi komisaris dan direksi. Manajer
yang juga sekaligus sebagai pemegang
saham dan manajer yang tidak sebagai
pemegang saham akan memiliki motivasi
yang berbeda.

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah
kepemilikan saham perusahaan oleh
institusi ~ keuangan  seperti  bank,
perusahaan asuransi, perusahaan dana
pensiun, dan investment banking.
Kepemilikan  Institusional ~ memiliki
kemampuan untuk mengontrol dan
memonitoring manajemen untuk tidak
melakukan  kegiatan-kegiatan  yang
merugikan pemilik saham atau pemilik
perusahaan.  Komposisi  kepemilikan
saham memiliki pengaruh yang penting
pada controling system suatu perusahaan
Adhi  (2002) dalam Rahayu (2010).
Tehranian, dkk (2006) menyatakan
bahwa tindakan pengawasan perusahaan
oleh pihak investor institusional dapat
mendorong  manajer  untuk  lebih
memfokuskan  perhatiannya terhadap
kinerja  perusahaan sehingga akan
mengurangi perilaku opportunistic atau
mementingkan diri sendiri.

Struktur Modal

Corporate

Menurut Fahmi (2013) Struktur modal
merupakan gambaran dari  bentuk
proporsi financial perusahaan yaitu antara
modal yang dimiliki yang bersumber dari
utang jangka panjang (long term
liabilities) dan modal sendiri yang
menjadi  sumber pembiayaan suatu
perusahaan. Dari beberapa pandangan
tersebut dapat dikatakan bahwa struktur
modal merupakan merupakan bagian dari
struktur  keuangan perusahaan yang
mengulas tentang cara perusahaan
mendanai aktivanya dengan sumber
internal maupun eksternal yang tercermin
pada hutang jangka panjang dan unsur-
unsur modal sendiri, dimana kedua
golongan tersebut merupakan dana
permanen atau dana jangka panjang.
Menurut Sawir (2005, hal 10): “Struktur
modal adalah pendanaan permanen yang
terdiri dari hutang jangka panjang, saham
preferen, dan modal pemegang saham.
Growth opportunity Opportunity

Salah satu faktor yang menentukan nilai
perusahaan adalah growth opportunity
opportunity. Growth opportunity
opportunity atau pertumbuhan
perusahaan adalah peluang bertambah
besarnya suatu perusahaan di masa
depan.  Perusahaan-perusahaan yang
memiliki  pertumbuhan yang cepat
seringkali harus meningkatkan aktiva
tetapnya (Hermuningsih, 2012). Semakin
tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan
maka semakin baik juga perusahaan
tersebut. Pada umumnya, perusahaan
yang tumbuh dengan cepat memperoleh
hasil positif dalam artian pemantapan
posisi di era persaingan, menikmati
penjualan yang meningkat secara
signifikan dan diiringi oleh adanya
peningkatan pangsa pasar (Suryani,
2015). Growth opportunity opportunity
dapat dihitung dari growth opportunity
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total asset maupun growth opportunity Tabel 1
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menguji “Pengaruh Intellectual Capital, al | gerial | sional| 1| wnity | ROA
Good Corporate Governance Dan Intelle Pears
. . 1l -
Struktur  Modal Terhadap  Kinerja lapit Core | | 280| -239 -138 -150 | 584
Keuangan Perusahaan Dengan “Growth a 'Sa_“"”
e T] H H H 9.
Oppgr_tunlty Sebagai Pemoderasi Studi gi-le(j el s11l| se2| =27 007
Empiris Pada Perusahaan Perbankan Go )
Public Yang Terdaftar Di Bursa Efek N 20] 20 20} 20] 20] 20
. . Kepe Pears
Indonesia (Bei) Tahun 2916-_2017. mika on | oo | 1| s | -183| -102| 401
Total populasi diperoleh 43 mana.lation
perusahaan dan dari 43 perusahaan gerial (Szig'
dengan teknik pengambilan sampel yang tailed | 232 011] 4401 669 .987
: : : )
dlgunakan adalah purposive sampling \ ol 20l 20| 20| 20| 2
yaitu menggunakan indikator Perusahaan Kt_alpke Pears
. milika on *
perbankan yang terdaftar di BEI selama n Core | ~239| 55 1] -110f 1194 309
periode penelitian 2016-2017, Sonal s
Perusahaan yang selalu mendapatkan §27|d 311 o011 6a5| 616| 186
. . . alle
laba positif atau tidak mengalami )
H H S N 20 20 20 20 20 20
kerl_ngan selama periode penelitian pada P
periode 2016-2017, Perusahaan yang urmo on | 138 -183 | -110 1l 437! 176
termasuk bank konvensional, Perusahaan lation
perbankan yang mempublikasikan data o
. . 562 | .440 .645 .054 | .458
keuangan yang lengkap sesuai dengan ;a"ed
kebutuhan data dalam penelitian ini untuk N 20] 20 20| 20| 20| 20
periode 2016-2017 dan Perusahaan g“’“’t Pears
opp - on -150 | -102 | .119| .437 1| 122
perbankan yang menggunakan mata uang ?rtum ICgrre
. y ation
rupiah dalam laporan keuangannya untuk Sig.
. . (2-
periode 2016-2017 diperolen sampel witea | 527| 69| 616| .054 607
sebanyak 20 perusahaan. )
N 20 20 20 20 20 20
HASIL PENELITIAN ROA Pears
. on ]
1. Korelas_l Berganda corre | sea”| 004 -309| 176 -122 1
Korelasi berganda merupakan alat lation
.. f Sig.
analisis yang digunakan  untuk o
. tailed .007 | .987 .186| .458 | .607
menguji seberapa kuat hubungan )
antara variabel dependen dan variabel N 20] 20| 20| 20| 20| 20
independen. Berikut ini hasil analisis **_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
korelasi dalam penelitian ini: 2. Pengujian Hipotesis
a unT
Uji t dikenal dengan Uji parsial,
yaitu uji untuk melihat
bagaimanakah pengaruh
semua variabel bebasnya masing-
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masing (parsial) terhadap variabel dengan nilai signifikansi 0,043

terikatnya. < probabilitas 0,05 yang
Tabel 2 artinya Intellectual Capital
. berpengaruh ositif  dan
Coefficients® . p_ _g P . .
Stondard signifikan. Hal ini berarti
zed i i i
Unstandardize | Coefficie bahwa semakin tmgg I
d Coefficients | nts pengelolaan Intellectual
Std. ; PERP
vodel | 8 | Bror | Beta ¢ Sig. Capital maka semakin tinggi
;ignst oosl 741 005|996 pl_JIg nilai RQ_A perusahaan.
Intellec 2. Nilai Kepemilikan Managerial
f:l;a'_t | 075 .052 755 1.440)  .043 diperoleh nilai t sebesar 1.244
pita e e age .
Kepem dengan nilai signifikansi 0.024
ilikan 1.19 HR
manag 2| 959 1.007| 1.244| 024 < -probab|||tas 0,05 yang
erial artinya Kepemilikan
Kepem .
il Managerial rpengaruh
:'r']';??us 555| 723 754| 767|461 ) _g a o _be penga u )
oral posmf_ dan 3|gn|f|kan._ Hal ini
Struktu berarti bahwa semakin besar
.030 .020 A71 1.506 .016 - - .
modal komposisi kepemilikan
Growth | 5 , managerial perusahaan maka
opport 67 12.125 8.039 1.028 .033 ; } } o
unity semakin tinggi pula nilai
IC_GO | .060 .823 .205 .073 .032 ROA yang dihasilkan
KM_G 18.4 13.706 1.209 1.344 021
o) 19| = - - - perusahaan.
KGO 1381 10806  7005| 1251| 239 3. Nilai Kepemilikan Institusional
gM_G 18| 220 T L dlperoleh_nl_la! t _se_besar 0.767
3 Dependenvarmble ROA dengan nlla_l _3|gn|f|kan3| 0.461
Uji t dalam penelitian ini > probabilitas 0,05 yang
digunakan untuk menguji artinya Kepemilikan
pengaruh intellectual capital, Institusional tidak
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kepemilikan managerial, berpengaruh  positif  dan
kepemilikan institusional, struktur signifikan. Hal ini berarti
modal dan growth opportunity bahwa semakin besar
terhadap kinerja keuangan komposisi kepemilikan

perusahaan (ROA). Selain itu juga
untuk menguji pengaruh variabel
pemoderasi “growth opportunity”
dalam  hubungan intellectual
capital, kepemilikan managerial,
kepemilikan institusional, struktur
modal dan growth opportunity
terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA). Berdasarkan
tabel 2 diatas dapat disimpulkan:

1. Nilai Intellectual  Capital
diperoleh nilai t sebesar 1.440

institusional perusahaan maka
tidak mempengaruhi secara
signifikan nilai ROA yang
dihasilkan perusahaan.

4. Nilai Struktur Modal diperoleh
nilai t sebesar 1.506 dengan
nilai signifikansi 0.016 <
probabilitas 0,05 yang artinya
Struktur Modal berpengaruh
positif dan signifikan. Hal ini
berarti bahwa semakin
perusahaan mampu mengelola
struktur modal yang dimiliki
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maka akan meningkatkan
kinerja keuangan perusahaan
yang  dibuktikan  dengan
semakin optimalnya ROA
yang dihasilkan.

Kinerja keuangan perusahaan
diperoleh nilai t sebesar 1.344
dengan  nilai  signifikansi
0.021< probabilitas 0,05 yang
artinya Growth Opportunity

5. Nilai Growth  Opportunity memoderasi/memperkuat
diperoleh nilai t sebesar 1.028 dengan positif dan signifikan
dengan nilai signifikansi 0.033 hubungan kepemilikan
< probabilitas 0,05 yang managerial dan  Kinerja
artinya Growth Opportunity keuangan perusahaan. Hal ini
berpengaruh  positif  dan berarti bahwa semakin
signifikan. Hal ini berarti perusahaan mampu
bahwa semakin perusahaan meningkatkan Growth
mampu meningkatkan Growth Opportunity yang dalam hal
Opportunity yang dalam hal ini sales growth maka akan
ini sales growthnya maka meningkatkan hubungan
akan meningkatkan Kkinerja hubungan intellectual
keuangan perusahaan yang kepemilikan managerial dan
dibuktikan dengan semakin Kinerja keuangan perusahaan.
optimalnya ROA yang 8. Nilai moderasi Growth
dihasilkan. Opportunity dalam hubungan

6. Nilai moderasi Growth kepemilikan institusional dan
Opportunity dalam hubungan Kinerja keuangan perusahaan
intellectual capital dan diperoleh nilai t sebesar 1.251
Kinerja keuangan perusahaan dengan nilai signifikansi 0.239
diperoleh nilai t sebesar 0.073 > probabilitas 0,05 yang
dengan nilai signifikansi 0.032 artinya Growth Opportunity
< probabilitas 0,05 yang tidak
artinya Growth Opportunity memoderasi/memperlemah
memoderasi/memperkuat hubungan kepemilikan
dengan positif dan signifikan institusional dan  Kinerja
hubungan intellectual capital keuangan perusahaan. Hal ini
dan Kinerja keuangan berarti bahwa semakin
perusahaan. Hal ini berarti perusahaan mampu
bahwa semakin perusahaan meningkatkan Growth
mampu meningkatkan Growth Opportunity yang dalam hal
Opportunity yang dalam hal ini sales growth maka tidak
ini sales growth maka akan selalu meningkatkan
meningkatkan hubungan hubungan kepemilikan
hubungan intellectual capital institusional dan Kinerja
dan Kinerja keuangan keuangan perusahaan, hal ini
perusahaan. disebabkan oleh factor agency

7. Nilai moderasi Growth pada kepemilikan
Opportunity dalam hubungan institusional.
kepemilikan managerial dan
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9. Nilai moderasi Growth
Opportunity dalam hubungan
struktur modal dan Kinerja
keuangan perusahaan
diperoleh nilai t sebesar 0.582
dengan nilai signifikansi 0.574
> probabilitas 0,05 yang
artinya Growth Opportunity
tidak
memoderasi/memperlemah
hubungan struktur modal dan
Kinerja keuangan perusahaan.
Hal ini berarti bahwa semakin
perusahaan mampu mengelola
struktur modal yang dalam
hal ini adalah DER maka

(Good Corporate Governance),
dan struktur modal berpengaruh
terhadap ROA (Return On Aset)
dan dimoderasi oleh growth
opportunity diterima.

tidak selalu meningkatkan
hubungan struktur modal dan

3. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi  merupakan
koefisien yang menunjukkan seberapa
besar kemampuan semua variabel
bebas dalam menjelaskan varians dari
variabel terikatnya.
Tabel 4
Model Summary
R Adjusted Std. Error
Model R Square R Square of the Estimate
1 .833° .694 418 .20981

a. Predictors: (Constant), SM_GO, kepemilikaninstitusional,
intellectualcapital, kepemilikanmanagerial, strukturmodal, IC_GO,
KM_GO, KI_GO, growthopportunity

Kinerja keuangan perusahaan.
b. UjiF

Uji F dikenal dengan Uji Simultan,
yaitu uji untuk melihat
bagaimanakah pengaruh
semua variabel bebasnya
(simultan)  terhadap  variabel
terikatnya.

Tabel 3
ANOVA?

Sum of
Square Mean Sig
Model S df Square F

1 Regression 098 9 111 2518 | 93

Residual 440 10 .044
Total 1.438 19

a. Dependent Variable: ROA

b. Predictors: (Constant), SM_GO,
kepemilikaninstitusional, intellectualcapital,
kepemilikanmanagerial, strukturmodal, IC_GO, KM_GO,
KI_GO, growthopportunity

Berdasarkan hasil
pengujian secara simultan pada
table 3 di atas diperoleh nilai sig
sebesar 0,038 Dengan tingkat
signifikansi 0,05 diketahui
signifikansi t < 0,05 (0,038< 0,05)
maka Hy ditolak dan H; yang
menyatakan bahwa IC
(Intellectual  Capital), GCG

Dalam penelitian pada tabel 4
terdapat nilai Adjusted R square sebesar
0,418 atau 41,8%. Hal tersebut
menunjukkan bahwa besarnya Intellectual
Capital yang dihitung menggunakan
VAIC (Value Added Intellectual
Coefficient), GCG (Good Corporate
Governance),  Struktur Modal yang
dihitung menggunakan DER (Debt to
Equity Ratio) serta growth opportunity
yang diukur dengan sales grorwth
dapat dijelaskan oleh variabel ROA
(Return On Aset) melalui  growth
opportunity yang diukur dengan sales
grorwth  sebesar 41,8%, sedangkan
sisanya sebanyak 58,2% dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini misalnya ukuran
perusahaan, manajemen laba, tingkat
asimetri informasi dan lain sebagainya.

PENUTUP
Kesimpulan

1. Nilai Intellectual Capital diperoleh nilai t

sebesar 1.440 dengan nilai signifikansi
0,043 < probabilitas 0,05 yang artinya
Intellectual Capital berpengaruh positif

dan

signifikan. Hal ini berarti bahwa
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semakin tinggi pengelolaan Intellectual
Capital maka semakin tinggi pula nilai
ROA perusahaan.

. Nilai Kepemilikan Managerial diperoleh
nilai t  sebesar 1.244 dengan nilai
signifikansi 0.024 < probabilitas 0,05 yang
artinya Kepemilikan Managerial
berpengaruh positif dan signifikan. Hal ini
berarti bahwa semakin besar komposisi
kepemilikan managerial perusahaan maka
semakin tinggi pula nilai ROA yang
dihasilkan perusahaan.

. Nilai Kepemilikan Institusional diperoleh
nilai t  sebesar 0.767 dengan nilai
signifikansi 0.461 > probabilitas 0,05 yang
artinya Kepemilikan Institusional tidak
berpengaruh positif dan signifikan. Hal ini
berarti bahwa semakin besar komposisi
kepemilikan institusional  perusahaan
maka tidak  mempengaruhi  secara
signifikan nilai ROA yang dihasilkan
perusahaan.

. Nilai Struktur Modal diperoleh nilai t
sebesar 1.506 dengan nilai signifikansi
0.016 < probabilitas 0,05 yang artinya
Struktur Modal berpengaruh positif dan
signifikan. Hal ini berarti bahwa semakin
perusahaan mampu mengelola struktur
modal yang dimiliki maka akan
meningkatkan Kinerja keuangan
perusahaan yang dibuktikan dengan
semakin optimalnya ROA yang dihasilkan.

. Nilai Growth Opportunity diperoleh nilai t
sebesar 1.028 dengan nilai signifikansi
0.033 < probabilitas 0,05 yang artinya
Growth Opportunity berpengaruh positif
dan signifikan. Hal ini berarti bahwa
semakin perusahaan mampu meningkatkan
Growth Opportunity yang dalam hal ini
sales growthnya maka akan meningkatkan
kinerja  keuangan perusahaan yang
dibuktikan dengan semakin optimalnya
ROA yang dihasilkan.

. Nilai moderasi Growth Opportunity dalam
hubungan intellectual capital dan Kinerja

keuangan perusahaan diperoleh nilai t
sebesar 0.073 dengan nilai signifikansi
0.032 < probabilitas 0,05 yang artinya
Growth Opportunity
memoderasi/memperkuat dengan positif
dan signifikan hubungan intellectual
capital dan Kinerja keuangan perusahaan.
Hal ini berarti bahwa semakin perusahaan
mampu meningkatkan Growth Opportunity
yang dalam hal ini sales growth maka
akan meningkatkan hubungan hubungan
intellectual capital dan Kinerja keuangan
perusahaan.

. Nilai moderasi Growth Opportunity dalam

hubungan kepemilikan managerial dan
Kinerja keuangan perusahaan diperoleh
nilai t  sebesar 1.344 dengan nilai
signifikansi 0.021< probabilitas 0,05 yang
artinya Growth Opportunity
memoderasi/memperkuat dengan positif
dan signifikan hubungan kepemilikan
managerial dan  Kinerja keuangan
perusahaan. Hal ini berarti bahwa semakin
perusahaan mampu meningkatkan Growth
Opportunity yang dalam hal ini sales
growth maka akan meningkatkan
hubungan hubungan intellectual
kepemilikan managerial ~ dan Kinerja
keuangan perusahaan.

. Nilai moderasi Growth Opportunity dalam

hubungan kepemilikan institusional dan
Kinerja keuangan perusahaan diperoleh
nilai t  sebesar 1.251 dengan nilai
signifikansi 0.239 > probabilitas 0,05 yang
artinya Growth  Opportunity tidak
memoderasi/memperlemah hubungan
kepemilikan institusional dan Kinerja
keuangan perusahaan. Hal ini berarti
bahwa semakin perusahaan mampu
meningkatkan Growth Opportunity yang
dalam hal ini sales growth maka tidak
selalu meningkatkan hubungan
kepemilikan institusional  dan Kinerja
keuangan perusahaan, hal ini disebabkan
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oleh factor agency pada kepemilikan
institusional.

9. Nilai moderasi Growth Opportunity dalam
hubungan struktur modal dan Kinerja
keuangan perusahaan diperoleh nilai t
sebesar 0.582 dengan nilai signifikansi
0.574 > probabilitas 0,05 yang artinya
Growth Opportunity tidak
memoderasi/memperlemah hubungan
struktur modal dan Kinerja keuangan
perusahaan. Hal ini berarti bahwa semakin
perusahaan mampu mengelola struktur
modal yang dalam hal ini adalah DER
maka tidak selalu meningkatkan hubungan
struktur modal dan Kinerja keuangan
perusahaan.

Saran

Penelitian ini  diharapkan dapat
memberikan kontribusi terhadap
pengembangan  peneliti  selanjutnya.
Berdasarkan  keterbatasan yang ada
diharapkan peneliti selanjutnya dapat
mempertimbangkan hal-hal berikut:

1. Sampel yang digunakan dalam
penelitian selanjutnya sebaiknya
menggunakan data dengan periode
waktu yang lebih panjang, sehingga
informasi yang disampaikan dapat
menunjukkan kondisi yang sebenarnya
dan mengurangi resiko terbatasnya
sumber data.

2. Saran Bagi Peneliti Selanjutnya
Sebaiknya bagi penelitian yang akan
datang, menggunakan obyek
penelitian yang tidak hanya focus pada
salah satu sector saja misalnya
perusahaan  manufaktur, perbankan
dan industri lainnya. Dengan sampel
sebagai contoh perusahaan-perusahaan
yang terdaftar dalam peringkat skor
indeks CGPI untuk tahun periode
terbaru sehingga hasil penelitian yang
diperoleh akan lebih bervariasi.

3. Peneliti selanjutnya dapat menambah
kajian literatur dengan menggunakan
variabel-variabel lainnya yang dapat
mempengaruhi  Kinerja  keuangan,
seperti  peran ukuran perusahaan,
manajemen  laba, tingkat asimetri
informasi dan lain sebagainya.
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