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ABSTRACT 

This study was conducted to know if Intellectual Capital (VAICTM) is proxy by 

human capital. structural capital, and physical capital affect the financial 

performance, the performance of the market, the company's activities as measured 

by Return on Assets (ROA), Earning Per Share (EPS), Annual Stock Return 

(ASR), Price To Earnings Ratio (PER), and Total Asset Turnover (TATO). 

The research method used in this research is a method of analysis descriptive. 

This study tested using a simple linear regression analysis and intellectual capital 

measurement model using Pulic model the value added intellectual capital 

coefficient (VAIC
TM

) or in component ; Value Added Human Capital (VAHU), 

Value Added Structure Capital (VASC), and Value Added Capital Employee 

(VACE). The population used in this research is a mining company going public 

was listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period of 2007-

2011. Sample used in this research was purposive sampling method was 40 

companies  go public mining company listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX). Hypothesis testing is performed using the F test, t test at significance level 

of 5%, the coefficient of determination. The result are as follow; Intellectual 

Capital (VAIC
TM

) insignificant affects the financial performance of the Return On 

Asset (ROA) and Earning Per share (EPS), market performance of the Price To 

Earning Ratio (PER) and Annual Stock Return (ASR), Activity of the Total Asset 

Turnover (TATO)  

Keywords ; intellectual capital coefficient (VAIC
TM

), Value Added Human Capital 

(VAHU), Value Added Structure Capital (VASC), Value Added Capital Employee 

(VACE), Return On Asset (ROA), Earning Per share (EPS), Price To Earning 

Ratio (PER), Annual Stock Return (ASR), Total Asset Turnover (TATO) 

 

PENDAHULUAN 

Pada era globalisasi seperti saat 

ini perusahaan dimanapun bersaing 

untuk merebut pangsa pasar 

konsumen. Setiap perusahaan siap 

menghadapi era seperti ini dengan 

berbagai cara yaitu dengan cara 

meningkatkan mutu produksi, 

meningkatkan kualitas pelayanan, 

berfokus mengembangkan jaringan 

perusahaan untuk meningkatkan 

penjualan. Dari beberapa cara yang 

digunakan untuk merebut pangsa 

pasar domestik, dalam penelitian ini 

menggunakan cara pandang yang 

berbeda dari para pelaku bisnis 

dalam mengelola dan menentukan 

strategi perusahaannya. Untuk dapat 

unggul dalam persaingan, pihak 

perusahaan harus menyadari bahwa 

mereka tidak hanya perlu 
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memperhitungkan bagaimana 

mereka dapat lebih cepat 

memproduksi produk dalam 

kuantitas yang mengungguli 

perusahaan pesaing, namun mereka 

juga harus memiliki ilmu 

pengetahuan (knowledge) yang 

melebihi perusahaan-perushaan lain.  

  Saat ini dalam persaingan 

dunia bisnis mungkin diperlukan 

knowledge yang baik guna untuk 

menentukan strategi perusahaan yang 

kompetitif. Dalam hal ini berarti 

perusahaan menggunakan cara 

strategik yang didasarkan pada 

kenyataan bahwa pengetahuan 

merupakan sesuatu yang dapat 

digunakan untuk mengembangkan 

daya saing perusahaan karena 

bernilai langka, sukar ditiru oleh 

pesaing, dan tidak dappat digantikan 

oleh jenis sumber daya yang lain. 

Penelitian yang diakukan oleh 

Rahardian (2011) dalam Rizqi 

Zulmiati (2012) mengungkapkan 

bahwa keunggulan kompetitif pada 

knowledge based business didapat 

dari inovasi dalam perusahaan yang 

bertujuan untuk memberikan nilai 

tambah lebih pada produk atau jasa 

yang ditawarkan.  

Knowledge based business 

yang dimaksud dalam penelitian ini 

adalah Intellectual capital. IC 

merupakan aset yang sukar diukur 

karena tidak bisa dinilai dengan rasio 

dan angka. Pernyataan didukung 

dengan Parulian, Zhou dan Fink 

(2009) dalam penelitian Setyarini 

Santoso (2012) menyatakan bahwa 

kesulitan untuk menemukan jawaban 

dan mendefinisikan modal 

intelektual ini dikarenakan sifat 

modal intelektual yang dinamis dan 

tidak nampak atau tidak berwujud. 

Oleh karenanya, akan lebih mudah 

untuk mendefinisikan intangible 

capital dengan menggunakan cara 

kategorisasi atau pengelompokan 

seperti yang dilakukan oleh Pulic 

(1998). Pulic (1998) telah 

mengembangkan suatu model yang 

dikenal dengan VAIC
TM

 (Value 

Added Intellectual Coefficient)..  

Penelitian ini berusaha akan 

menguji secara empiris hubungan 

antara ukuran Intellectual Capital 

dengan kinerja perusahaan. 

Intellectual Capital sendiri diukur 

dengan Value Added Intellectual 

Coefficient™ (VAIC
TM

) yang 

dikembangkan oleh Pulic yang 

dikategorikan menjadi tiga kategori 

yaitu. Untuk menilai  ukuran kinerja 

keuangan perusahaan diukur dengan 

Return on Asset (ROA) dan Earning 

per share (EPS) , untuk menilai 

kinerja pasar menggunakan Annual 

Stock Report (ASR) dan Price to 

Earning Ratio (PER) sedangkan 

untuk menilai aktifitas perusahaan 

menggunakan metode Total Asset 

Turnover (TATO). 

Pasar modal membagi emiten 

yang listing ke dalam beberapa 

sektor usaha, salah satunya sektor 

pertambangan. Sektor pertambangan 

dinilai sebagai sektor yang 

menghasilkan return yang tinggi bagi 

investor Hal ini diungkapkan oleh 

analis pasar Indonesian Finance 

Today (IFT) yang mengatakan saat 

ini peluang investor untuk 

mendapatkan return tinggi dari 

saham-saham pertambangan sangat 

besar, saham pertambangan 

terkoreksi 24,04%, tertinggi 

dibandingkan sektor lainnya 

khususnya pada akhir 2007 dan 2011 

kuartal III. Selain itu sektor 

pertambangan juga dipengaruhi oleh 

para investor yang menanamkan 
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modalnya, sehingga perusahaan 

tambang tetap bertahan karena 

perputaran aktiva, modal, dan 

sahamnya. Berdasarkan 

permasalahan diatas, maka peneliti 

tertarik untuk mengambil judul 

“Pengaruh Modal Intelektual 

Terhadap Kinerja Keuangan, 

Kinerja Pasar dan Aktifitas 

Perusahaan Tambang Yang Go 

Publik Tahun 2007-2011“ 

 

KERANGKA TEORITIS DAN 

HIPOTESIS 

Aset Tak Berwujud 

 Intangible dalam bentuk ide, 

kemampuan berinteraksi dengan 

orang lain, emotional intelligence, 

pengetahuan dan sebagainya ini 

disebut soft intangible. Ketika soft 

intangible dituangkan ke dalam 

sesuatu yang hard, misalnya sebuah 

nada lagu yang ada dalam pikiran 

musisi dituangkan ke dalam music 

score. Maka soft intangible "ini 

berubah menjadi hard intangible.

 

Tabel 2.2.1 

Kriteria Aset Tak Berwujud Dan Kesulitan Pengungkapannya 

Sumber: IFRS 2008 

Modal Intelektual  
 Modal intelektual adalah 

informasi dan pengetahuan yang 

diaplikasikan dalam pekerjaan untuk 

menciptakan nilai. Modal intelektual 

dapat dipandang sebagai 

pengetahuan, dalam pembentukan, 

kekayaan intelektual dan pengalaman 

yang dapat digunakan untuk 

menciptakan kekayaan.

 Definisi dari masing-masing 

komponen modal intelektual yaitu: 

1. Human Capital (HC) adalah 

keahlian dan kompetensi yang 

dimiliki karyawan dalam 

memproduksi barang dan jasa 

serta kemampuannya untuk 

Kriteria Aset Tak Berwujud Kesulitan Modal Intelektual Dalam Memenuhi 

Kriteria 

Definisi Aset 

Aset adalah sumber daya yang dikendalikan oleh entitas 

sebagai akibat peristiwa masa lalu dan memiliki manfaat 
ekonomis dari masa depan yang dapat diterima entitas. 

Definisi Aset 

Kesulitan yang dihadapi modal intelektual dalam 

memenuhi kriteria sebagai aset terletak pada kata 
pengendalian'. Karena terdapat komponen modal 

intelektual yang dapat dikendalikan namun tidak dapat 

dikendalikan sepenuhnya seperti karyawan perusahaan 
yang dapat  dikendalikan  melalui kontrak kerja namun 

tidak dapat dikendalikan sepenuhnya karena karyawan 

dapat mengundurkan diri kapan saja. 
 

ldentifikasi  Aset Tak  Berwujud 

Suatu  aset  diidentifikasikan  sebagai  aset tidak berwujud 
apabila memenuhi 2 syarat yaitu  yang pertama dapat 

dipisahkan, dalam hal ini berarti aset tersebut dapat 
dipisahkandari entitas dan dapat dijual, dipindahkan, 

dilisensikan, disewakan atau ditukar.Yang kedua aset 

tersebut harus berasal dari kontrak atau hak legallainnya. 

Identifikasi Aset Tak Berwujud 

Kesulitan dalam identifikasi suatu modal intelektual 
sebagai aset tak berwujud terletak pada sulitnya 

komponen  modal intelektual tersebut untuk dipisahkan 
dari entitas terutama pada structural capital, dimana  

structural capital merupakan fondasi perusahaan yang 

apabila dipisahkan dari perusahaan maka perusahaan 
tersebut akan menjadi suatu perusahaan baru yang berbeda 

sama sekali dari sebelum pemisahan. 

Pengakuan  Aset Tak Berwujud 

Suatu aset dapat diakui sebagai aset tak berwujud apabila 

kemungkinan besar  entitas akan memperoleh manfaat  
ekonomis  masa  depan  dari aset  tersebut dan biaya  

perolehan  aset  tersebut dapat diukur secara handal. 

Pengakuan  Aset Tak Berwujud 

Kebanyakan kesulitan  yang  dialami adalah  pada 

pengukuran biaya karena beberapa komponen modal 
intelektual seperti pengetahuan, intelligence dan budaya 

perusahaan belum dapat diukur dalam bentuk moneter. 
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dapat berhubungan baik 

dengan pelanggan.  

2. Structural Capital (SC) adalah 

infrastruktur yang dimiliki oleh 

suatu  perusahaan dalam 

memenuhi kebutuhan pasar.  

3. Customer Capital (CC) adalah 

orang-orang yang berhubungan 

dengan perusahaan, yang 

menerima pelayanan yang 

diberikan oleh perusahaan 

tersebut. 

 

Stakeholder Theory 

 Teori ini menunjukan 

hubungan antara manajemen 

perusahaan dengan stakeholder. 

Manajemen perusahaan 

bertanggungjawab melaksanakan 

kegiatan yang memberikan 

keuntungan bagi stakeholder dan 

melaporkan kegiatan tersebut kepada 

stakeholder.  

 

Resourced Based Theory 

Dalam Resources Based 

Theory membahas bagaimana 

perusahaan tersebut dapat mengolah 

dan memanfaatkan sumber daya 

yang dimilikinya. Perusahaan akan 

mencapai keunggulan kompetitif 

apabila perusahaan dapat mengolah 

dan memanfaatkan sumber daya 

yang dimilikinya dengan baik.  

 Dalam konteks menjelaskan 

penelitian ini, Resources Based 

Theory dapat  menjelaskan bahwa 

perusahaan yang dapat mengelola 

modal intelektual dengan maksimal 

dalam hal ini seluruh sumber daya 

yang dimiliki perusahaan, 

baikkaryawan (human capital), aset 

fisik (physical capital) maupun 

structural capital.  

 

Value Added Intellectual 

Coefficient (VAIC
TM

).       

Pulic (1998) mengusulkan 

Koefisien Nilai Tambah Intelektual 

Value Added Intellectual Coefficient 

(VAIC
TM

) untuk menyediakan 

informasi tentang efisiensi 

penciptaan nilai dari aset berwujud 

dan tidak berwujud dalam 

perusahaan.Metode VAIC mengukur 

efisiensi tiga jenis input perusahaan 

yaitu modal manusia; modal 

struktural; serta modal fisik dan 

finansial yang terdiri dari: 

a) Human Capital Efficiency 

(HCE) adalah indikator efisiensi 

nilai tambah  modal manusia. 

HCE merupakan rasio dari Value 

Added (VA) terhadap Human 

Capital (HC).  

b) Structural Capital Efficiency 

(SCE) adalah indikator efisiensi 

nilai tambah modal struktural. 

SCE merupakan rasio dari SC 

terhadap VA.  

c) Capital Employed Efficiency 

(CEE) adalah indikator efisiensi 

nilai tambah modal yang 

digunakan. CEE merupakan 

rasio dari VA terhadap CE.  

Kinerja Keuangan Perusahaan 

  Kinerja keuangan perusahaan 

merupakan suatu tampilan atau 

keadaan secara utuh atas keungan 

perusahaan selama periode / kurun 

waktu tertentu. Kinerja keuangan 

merupakan input dan output untuk 

melihat hasil dan gambaran suatu 

perusahaan, Perusahaan yang 

memanfaatkan sumber daya 

strategisnya dengan baik, maka 

perusahaan itu diyakini mampu 

untuk menciptakan suatu nilai 

tambah dan keunggulan kompetitif 

yang nantinya akan bermuara pada 

peningkatan kinerja keuangan 
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perusahaan. Kinerja keuangan dapat 

diukur dengan beberapa indikator 

antara lain,Return On Asset ( ROA ), 

Earning pershare ( EPS )  

 

Definisi Return On Asset (ROA) 

 Return On Asset merupakan 

rasio antar laba bersih yang 

berbanding terbalik dengan 

keseluruhan aktiva untuk 

menghasilkan laba. Analisis ROA 

mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba dengan 

menggunakan total asset (kekayaan) 

yang dipunyai perusahaan setelah 

disesuaikan dengan biaya-biaya 

untuk mendanai asset tersebut 

(Mamduh Hanafi 159) 

  

Definisi Laba Per Lembar Saham  

 Earning Per Share dapat 

diartikan sebagai laba yang akan 

diperoleh pemegang saham per 

lembar sahamnya. Menurut 

(Mamduh Hanafi 187) Earning per 

share digunakan untuk menganalisis 

kemampuan perusahaan mencetak 

laba berdasarkan saham yang 

dipunyai. 

 

Nilai Pasar Perusahaan 

Nilai pasar merupakan persepsi 

pasar yang berasal dari stakeholder 

(investor, kreditur) terhadap kondisi 

keuangan perusahaan dan biasanya 

tercermin pada nilai pasar saham 

perusahaan. Dalam hubungannya 

dengan teori stakeholder, dijelaskan 

bahwa seluruh aktivitas perusahaan 

bermuara pada penciptaan nilai. 

Senada dengan pendapat tersebut, 

Nilai pasar perusahaan diukur 

dengan indikator antara lain Price To 

Earning Ratio (PER) dan Annual 

Stock Return (ASR). 

 

Annual Stock Return  

Annual stock return (ASR) 

mengukur perubahan harga saham 

termasuk deviden dan disesuaikan 

untuk setiap saham yang bervariasi. 

Total return dari saham yang 

dimiliki berasal dari dua sumber: 

dividen dan distribusi kas lain dan 

capital gains (Siegel, 2002 dalam 

Tan et al., 2007). 

 

Price To Earning Ratio  

Price Earning Ratio 

merupakan salah satu pendekatan 

yang sering digunakan oleh analis 

sekuritas untuk menilai suatu saham. 

Pendekatan ini mendasarkan atas 

ratio antara harga saham per lembar 

yang berlaku di pasar modal dengan 

tingkat keuntungan bersih yang 

tersedia bagi pemegang saham. 

 

Aktivitas Perusahaan dengan 

(TATO) 

 Total Asset Turnover (TATO) 

merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur  sejauh mana 

kemampuan perusahaan di dalam 

menghasilkan penjualan dengan  

menggunakan aktiva yang dimiliki. 

TATO digunakan untuk menilai 

kinerja keuangan perusahaan karena 

memiliki kemampuan untuk 

menghubungkan pendapatan yang 

diperoleh dari penjualan dengan 

jumlah aktiva yang digunakan untuk 

menghasilkan pendapatan tersebut.  

   

Pengaruh Intelletual Capital 

terhadap Kinerja Keuangan 

 Kinerja keuangan adalah 

kemampuan perusahaan mengelola 

keuangannya sehingga mampu 

memperoleh tingkat laba yang 

diharapkan. Pengukuran untuk 

menilai apakah perusahaan dapat 
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mengelola keuangaannya ada banyak 

alternatif yang bisa digunakan. 

Indikator yang dipakai dalam 

penelitian ini adalah ROA dan EPS . 

ROA dan EPS digunakan untuk 

menilai modal intelektual suatu 

perusahaan dengan model VAIC
TM.

. 

Ada pengaruh positif dengan kinerja 

keuangan terhadap Modal 

Intelektual. Perusahaan yang mampu 

mengelola dan memanfaatkan 

sumber daya strategisnya maka 

perusahaan itu akan mampu 

menciptakan suatu nilai tambah dan 

keunggulan kompetitif sehingga akan 

bermuara pada peningkatan kinerja 

keuangan perusahaan.  

 

Pengaruh Intelletual Capital 

terhadap Kinerja Pasar 
 Resource-Based Theory 

menjelaskan bahwa perusahaan yang 

memanfaatkan sumber daya 

intelektual memungkinkan 

perusahaan mencapai keunggulan 

kompetitif dan nilai tambah. Atas 

dasar keunggulan kompetitif dan 

nilai tambah perusahaan itu, maka 

investor yang juga merupakan 

Stakeholder akan memberikan 

penghargaan lebih kepada 

perusahaan dengan berinvestasi lebih 

tinggi. Dimana hal tersebut sesuai 

dengan pandangan Teori 

Stakeholder. Dalam penelitian 

terdahulu Bambang Parto Kusumo 

(2012) menunjukkan hasil modal 

Intelektual terbukti signifikan 

berpengaruh terhadap nilai pasar 

perusahaan. Hal ini menunjukkan 

para investor tertarik untuk 

melakukan investasi dengan nilai 

yang tinggi karena masuknya modal 

intelektual dalam value added 

perusahaan. Ni Wayan Yuniasih,dkk 

(2009) menunjukkan hasil bahwa 

modal  intelektual tidak berpengaruh 

pada kinerja pasar. Hal ini berarti 

pasar tidak memberikan penilaian 

yang lebih tinggi pada perusahaan 

yang memiliki modal intelektual 

yang lebih tinggi. Seharusnya pasar 

memberikan nilai yang lebih tinggi 

atas modal intelektual. 

 

Pengaruh Intelletual Capital 

terhadap Aktifitas Perusahaan 

 Hubungan antara intellectual 

capital terhadap rasio produktivitas 

(aktifitas) diwakili oleh rasio total 

asset turnover (TATO). TATO 

adalah suatu rasio yang digunakan 

untuk mengukur sejauh mana 

kemampuan perusahaan didalam 

menghasilkan menghasilkan 

penjualan dengan menggunakan 

aktiva yang dimiliki. TATO 

digunakan untuk mengukur 

keefektivan suatu perusahaan 

didalam penggunaan aktivanya. 

Resource-based theory menunjukkan 

bahwa pengelolaan intellectual 

capital secara baik dan benar dapat 

meningkatkan nilai aktiva yang 

dimiliki perusahaan. Hal tersebut 

dikarenakan perusahaan memperoleh 

cara bagaimana penggunaan aktiva 

yang dimiliki secara efisien dan 

ekonomis. Perusahaan dapat 

mengoptimalkan aktiva yang 

dimilikinya, sehingga dapat 

menghasilkan suatu produk yang 

unggul dalam persaingan dan 

diharapkan dapat meningkatkan 

penjualan. Semakin tinggi 

intellectual capital (VAIC
TM

) maka 

nilai TATO akan meningkat, yang 

berarti bahwa perusahaan telah 

secara efektif di dalam penggunaan 

aktivanya.  
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 Kerangka pemikiran yang 

mendasari penelitian ini dapat 

digambarkan sebagai berikut  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan latar belakang, 

perumusan masalah, tujuan, landasan 

teori yang digunakan, penelitian 

terdahulu dan kerangka pikir maka 

hipotesis yang diajukan adalah 

sebagai berikut :  

H1 :  Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap tingkat 

ROA perusahaan Sektor 

tambang yang go publik 

tahun 2007-2011. 

H2:  Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap tingkat 

EPS perusahaan Sektor 

tambang yang go publik 

tahun 2007-2011. 

H3: Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap tingkat 

PER perusahaan Sektor 

tambang yang go publik 

tahun 2007-2011. 

H4:  Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap tingkat 

ASR perusahaan Sektor 

tambang yang go publik 

tahun 2007-2011.  

H5: Intellectual Capital 

berpengaruh terhadap tingkat 

TATO perusahaan Sektor 

tambang yang go publik 

tahun 2007-2011. 

 

METODE PENELITIAN 

Rancangan Peneltian 

  Metode penelitian ini 

merupakan penelitian studi kausal 

Menurut sumber datanya, penelitian 

ini menggunakan jenis data 

sekunder. Data sekunder adalah data 

penelitian yang diperoleh secara 

tidak langsung melalui media 

perantara (dihasilkan pihak lain) atau 

digunakan oleh lembaga lainnya 

yang bukan merupakan pengolahnya, 

tetapi dapat dimanfaatkan dalam 

suatu penelitian tertentu (Sugiyono, 

2008). Data sekunder pada umumnya 

berbentuk catatan atau laporan data 

dokumentasi oleh lembaga tertentu 

yang dipublikasikan. Data dalam 

penelitian ini didapat dari ICMD, 

IHSG, dan Laporan Keuangan. 

 

BATASAN PENELITIAN 

  Penelitian ini dibatasi pada 

aspek tinjauan pengaruh Intelectual 

Capital (IC) yang bernilai tambah 

Value added capital employee, Value 

Added Human Capital, Value Added 

Structural Capital terhadap kinerja 

keuangan (Return On Asset dan 

Earning Per share), Kinerja Pasar 

(Annual Stock Return dan Price to 

earning ratio) dan aktivitas 

perusahaan (Total Asset Turnover) 

sektor tambang go public periode 

2007-2011 

IDENTIFIKASI VARIABEL 

 Variabel penelitian yang akan 

digunakan dalam penelitian ini 

adalah: 

1. Variabel terikat/ dependent (Y) 

:Kinerja Perusahaan (ROA dan 

EPS), kinerja pasar (ASR dan 

Gambar 2.3 

Kerangka Pemikiran Penelitian 

VACE 

Kinerja Keuangan, EPS 

\ Kinerja Pasar, PER 

VAHC 

INTELECTUAL 

CAPITAL 

VAIC
TM 

Kinerja Pasar, ASR 

Aktivitas Perusahaan, 

TATO 

Kinerja Keuangan, ROA 

\ 

VASC 
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PER) dan aktivitas perusahaan 

(TATO) 

2. Variabel bebas/ independent 

(X) : 

X1 = Modal Intelektual 

(VACE,VAHC,VASC) 

 

DEFINISI OPERAIONAL DAN 

PENGUKURAN VARIABEL 

 Untuk membatasi 

permasalahan pada penelitian ini 

serta mempermudah peneliti dalam 

menganalisa, berikut ini akan 

diuraikan definisi operasional 

masing-masing variabel 

 

Variabel dependen 

Return On Asset merupakan 

rasio antar laba bersih yang 

berbanding terbalik dengan 

keseluruhan aktiva untuk 

menghasilkan laba.  

ROA= Laba bersih ÷ Total asset 

 

Earning Per Share dapat 

diartikan sebagai laba yang akan 

diperoleh pemegang saham per 

lembar sahamnya.  

EPS =  Laba bersih setelah bunga 

dan pajak / Jumlah saham beredar 

 

Annual stock return mengukur 

perubahan harga saham termasuk 

deviden dan disesuaikan untuk setiap 

saham yang bervariasi.  

ASR ={harga saham (tahunx+1)– 

 harga saham tahunx}+ 

deviden 

   Harga saham tahun 

Price Earning Ratio 

merupakan salah satu pendekatan 

yang sering digunakan oleh analis 

sekuritas untuk menilai suatu saham. 

 

 

PER) = Harga Saham / Laba per  

 saham 
Total Asset Turnover (TATO) 

digunakan untuk menilai kinerja 

keuangan perusahaan karena 

memiliki kemampuan untuk 

menghubungkan pendapatan yang 

diperoleh dari penjualan dengan 

jumlah aktiva yang digunakan untuk 

menghasilkan pendapatan tersebut. 

TATO = Penjualan / Aktiva 

 

Variabel Independen 

 Modal intelektual mencakup 

semua pengetahuan karyawan, 

organisasi dan kemampuan mereka 

untuk menciptakan nilai tambah dan 

menyebabkan keunggulan kompetitif 

berkelanjutan. Modal  intelektual 

(intellectual capital) yang dimaksud 

dalam penelitian ini adalah modal 

intelektual yang diukur berdasarkan 

value added yang diciptakan dari tiga 

proksi, yaitu: 

1. Value Added Capital Coefficient 

(VACE) 

VACE adalah perbandingan antara 

value added ( VA ) dengan modal 

fisik yang bekerja ( CE ).: 

 

 

Keterangan: 

Value Added (VA) : 

Selisih antara output dan input   

(Output = total penjualan + 

pendapatan lain) 

(Input = beban penjualan+ biaya 

lain-lain) 

Capital Employed (CE) : 

Dana yang tersedia (ekuitas) 

 

2. Value Added Human Capital 

(VAHC) 

VAHC adalah seberapa besar VA 

dibentuk oleh pengeluaran rupiah 

pekerja. Hubungan antara VA dan 

VACE = VA/CE 
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HC mengindikasikan kemampuan 

HC membuat nilai pada sebuah 

perusahaan.  

  

 

Keterangan  

Value Added (VA)  : Selisih antara 

output dan input 

(Output = totalpenjualan+pendapatan 

lain) 

(Input= beban penjualan+biaya lain-

lain) 

Human Capital (HC) :Beban 

karyawan 

 

3. Value Added Structural Capital 

(VASC)  

VASC menunjukkan kontribusi 

modal structural (SC) nilai. Dalam 

model Pulic,SC merupakan VA 

dikurangi HC. Kontribusi 

HCpadapembentukan nilai lebih 

besar kontribusi SC dengan formula 

sebagai berikut 

 

 

Keterangan: 

Structural Capital (SC): Selisih 

antara value added dan human 

capital  

Value Added (VA): Selisih antara 

output dan input  

(Output = total 

penjualan+pendapatan lain) 

(Input= beban penjualan+biaya lain-

lain) 

VAIC™ dapat juga dianggap sebagai 

Business Performance Indicator 

(BPI) yang dihitung dengan rumus 

sebagai berikut:  

VAIC™ = VAHC+ VASC + VACE  
 

Populasi, Sampel dan Teknik 

Pengambilan Sampel 

 Dalam bab ini akan 

menjelaskan tentang hasil analisis 

dari data-data yang berhasil 

dikumpulkan penelitian ini yang 

menjadi populasi adalah perusahaan 

sektor tambang yang go public di 

BEI, sedangkan sampel penelitian 

adalah perusahaan pertambangan 

periode 2007-2011 yang diambil 

dengan menggunakan metode 

purposive sampling,  

 

Data dan Metode Pengumpulan 

Data 

Data sekunder yaitu data yang 

telah dikumpulkan oleh lembaga 

pengumpul data dan dipublikasikan 

kepada masyarakat pengguna data 

yang biasanya berupa laporan 

keuangan. Dalam penelitian ini, data 

diperoleh dari Pusat Referensi Pasar 

Modal di BEI, data laporan keuangan 

tahunan yaitu neraca dan laporan 

laba rugi periode 2007-2011. 

 

Teknik Analisis Data 

Untuk menguji hipotesis teknik 

analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini meliputi analisis 

deskriptif dan analisis statistik, 

langkah-langkahnya sebagai berikut. 

 

Perhitungan  Rasio Keuangan 

Tujuan dari analisis ini adalah 

untuk menghitung rasio keuangan 

seperti Return On Asset, Earning per 

share, Annual Stock Return, Price to 

Earning Ratio, dan Total asset 

Turnover dari masing–masing 

perusahaan sektor tambang yang Go 

Public  di BEI yang digunakan 

dalam penelitian pada Tahun 2007 – 

2011 

 

Analisis Deskriptif 

Tujuan dari analisis ini 

digunakan untuk memberikan 

VAHC = VA/HC 

VASC = VA-HC 

………… 
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gambaran atau deskripsi suatu data 

dilihat dari nilai rata-rata (mean), 

standar deviasi, varian maksimum 

dan minimum, sum, kurtosis, dan 

skewness 

 

Melakukan uji normalitas 

Alat uji yang digunakan yaitu 

uji statistik dengan Kolmogorov-

Smirnov. Jika nilai signifikansi K-S 

>0,05 maka residual data 

terdistribusi normal sedangkan jika 

data tidak terdistribusi normal maka 

dilakukan transformasi data. 

Analisis regresi linier sederhana 

Dalam penelitian ini variabel 

bebasnya adalah Modal Intelektual 

(x1), dengan komponen VACE, 

VAHC, dan VASC ,sedangkan 

variabel terikatnya adalah kinerja 

keuangan (ROA dan EPS), kinerja 

pasar (ASR dan PER) dan aktivitas 

perusahaan (TATO). Kemudian 

langkah selanjutnya adalah sebagai 

berikut: 

Menentukan persamaan (model 

regresi linear sederhana) 

Y1-a= a + β1X1 + e 

Y1-b= a + β1X1 + e 

Y2-a= a + β1X1 + e 

Y2-b= a + β1X1 + e 

Y3= a + β1X1 + e 

Keterangan :  

Y1-a-= ROA         

Y1-b= EPS          

X1=Modal Intelektual 

(VACE,VAHC,VASC) 

β1= koefisien regresi       

Y2-a= PER           

 a = Konstanta  

Y2-b  = ASR            

e = Random eror   

Y3  = TATO          

 

Pengujian Hipotesis 

1. Melakukan Uji F 

a) Merumuskan Hipotesis 

H0 : β1- 5 = 0 

Model penelitian tidak fit 

dengan data. 

Ha : minimal salah satu β1-5 ≠ 

0 

Model penelitian fit dengan 

data. 

b) Menetapkan tingkat 

signifikansi (α) sebesar 0,05 

c) Menentukan besarnya 

F hitung, dengan rumus : 

  F hitung =    R
2
 / k 

             (1-R
2
) / ( N-k-1) 

Dimana: 

N = Jumlah data  

 K =Banyaknya variabel bebas 

R
2 

=Koefisien determinasi 

d) Kesimpulan   

Bila F hitung memiliki 

tingkat signifikansi ≥ 0,05 

maka H0 diterima model 

penelitian tidak fit dengan 

data. 

2. Melakukan Uji t 

Uji hipotesis dilakukan Uji t 

untuk melihat pengaruh masing-

masing variabel bebas secara 

parsial terhadap variabel terikat 

dengan prosedur sebagai berikut : 

a) Merumuskan Hipotesis    

Ho : 1-5     = 0   

Variabel dependen tidak 

mempunyai pengaruh signifikan 

terhadap Modal Intelektual. 

Ha : 1-5       0   

Variabel dependen tidak 

mempunyai pengaruh signifikan 

terhadap Modal Intelektual. 
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b) Menetapkan tingkat 

signifikansi (α) sebesar 0,05 

c) Menghitung  t hitung : 

       i

i
ith

se
t






 

Keterangan : 

t hit =  hasil t perhitungan     

se  =  standart error i   

i  =  koefisien regresi  

d) Kesimpulan   

 Bila t hitung memiliki tingkat 

signifikansi ≥ 0,05 maka H0 diterima 

artinya variabel independen tidak 

mempunyai pengaruh yang 

signifikan dengan variabel dependen.  

Jika t hitung memiliki tingkat 

signifikansi < 0,05 maka H0 ditolak 

artinya variabel independen 

mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap variabel 

terikatnya. Sedangkan untuk 

mengetahui seberapa besar pengaruh 

seluruh variabel bebas terhadap 

variabel terikatnya adalah dengan 

melihat koefisien determinasinya 

(R
2
). 

ANALISIS DATA DAN 

PEMBAHASAN 

Bab ini menjelaskan tentang 

hasil analisis dari data-data yang 

berhasil dikumpulkan, baik data 

deskripsi karakteristik subyek 

penelitian maupun data  deskripsi 

yang akan dilakukan pengujian 

 

Analisis Deskriptif 

Variabel Bebas 

 Variabel independen modal 

intelektual dengan proksi modal 

manusia (VAHC), modal structural 

(VASC), dan modal fisik (VACE),  

memiliki nilai yang bervariasi. Pada 

Tahun 2007-2011 untuk modal 

manusia atau Value Added Human 

Capital (VAHC) diketahui pada 

tahun 2011 memiliki nilai tertinggi 

sebesar 400,26 persen dimana 

persentase ini dimiliki oleh 

perusahaan PT Adaro Energy Tbk 

(ADRO) yang artinya bahwa 

perusahaan tersebut memaksimalkan 

dengan baik sumber daya manusia 

yang dimiliki oleh perusahaan, 

sedangkan nilai terendah dimiliki 

oleh perusahaan PT Cita Kebun Raya 

Agri Tbk (CKRA) pada tahun 2010 

sebesar -50,2 persen, yang artinya 

bahwa perusahaan tersebut tidak bisa 

memaksimalkan dengan baik sumber 

daya manusianya. 

Pada Tahun 2007-2011 untuk 

modal struktural atau Value Added 

Structur Capital (VASC) diketahui 

pada tahun 2008 memiliki nilai 

tertinggi sebesar 111,38 persen 

dimana persentase ini dimiliki oleh 

perusahaan PT PT Radiant Utama 

Interinsco Tbk (RUIS) yang artinya 

bahwa perusahaan tersebut 

memaksimalkan dengan baik 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi proses rutinitas 

perusahaan dan struktur untu 

mendukung usaha karyawan dalam 

menghasilkan kinerja intelektual 

yang optimal., sedangkan nilai 

terendah dimiliki oleh perusahaan PT 

Elnusa Tbk (ELSA) sebesar -52,05 

persen pada tahun 2009, yang artinya 

bahwa perusahaan tersebut tidak bisa 

memaksimalkan dengan baik 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi proses rutinitas 

perusahaan dan struktur sehingga 

tidak mendukung usaha karyawan 
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dalam menghasilkan kinerja 

intelektual yang optimal. 

Statistik deskriptif selama 

tahun 2007-2011 untuk modal fisik 

atau Value Added Capital Employee 

(VACE) diketahui pada tahun 2010 

memiliki nilai tertinggi sebesar 2,8 

persen dimiliki oleh perusahaan PT 

Golden Eagle Energy Tbk (SMMT) 

yang artinya bahwa bahwa 

perusahaan tersebut memaksimalkan 

modal fisik yang dimilik oleh 

perusahaan berupa dana keuangan 

(ekuitas) dan aset fisik yang 

digunakan untuk membantu 

penciptaan nilai tambah perusahaan, 

sedangkan nilai terendah dimiliki 

oleh perusahaan PT Delta Dunia 

Makmur Tbk (DOID) sebesar -7015 

persen pada tahun 2010, yang artinya 

perusahaan tersebut selama tahun 

2011 tidak mampu memaksimalkan 

modal fisik yang dimiliki oleh 

perusahaan. 

Modal Intelektual atau Value 

Added Intellectual Capital (VAIC
TM

) 

pada tahun 2007-2011 terlihat PT 

Adaro Energy Tbk (ADRO) pada 

tahun 2011 memiliki 401,25 persen. 

Dari nilai tersebut dapat diartikan 

bahwa perusahaan mampu 

menunjukkan nilai tambah bagi 

perusahaan itu sendiri dengan 

komponen utama modal manusia, 

modal structural, dan modal fisik. 

Sedangkan nilai terendah VAIC
TM 

dimiliki oleh perusahaan PT Delta 

Dunia Makmur Tbk (DOID) pada 

tahun 2011 sebesar -1256 Nilai 

tersebut diartikan bahwa dengan 

sumber daya yang ada, perusahaan 

tidak mampu mengembangkan dan 

memaksimalkan apa yang dimiliki 

perusahaan sehingga nilai tambah 

perusahaan menjadi tidak maksimal 

 

Variabel Terikat 

Pada tahun 2007-2011 variabel 

dependen kinerja keuangan yang 

dikur dengan Return On Asset 

(ROA), Earning per Share (EPS), 

Price to Earning Ratio (PER), 

Annual Stock Return (ASR), dan 

Total Asset Turnover (TATO). Pada 

tahun 2007 Return On Asset tertinggi 

terdapat pada PT Vale Indonesia 

(INCO) sebesar 0,621 persen pada 

tahun 2007 yang artinya selama 

tahun 2007 perusahaan sektor 

tambang yang go publik yang 

memiliki kemampuan dalam 

menghasilkan laba berdasarkan total 

aktiva yang dimiliki adalah PT Vale 

Indonesia (INCO). Berarti 

perusahaan tersebut dapat 

menunjukkan kinerja terbaiknya 

selama tahun 2007 dengan 

menghasilkan laba untuk pemegang 

saham sebesar 0,621 persen. 

Sedangkan Return On Asset terendah 

terdapat pada perusahaan PT Central 

Omega Resources Tbk (DKFT) 

sebesar -0,33 yang artinya selama 

tahun 2007 perusahaan menunjukkan 

kinerja terburuk dalam menghasilkan 

laba berdasarkan total asset yang 

dimiliki.  

Pada tahun 2007 perhitungan 

Earning Per Share tertinggi dapat 

dilihat jumlah rupiah yang dihasilkan 

perusahaan PT Vale Indonesia 

(INCO) sebesar Rp.1112 per lembar 

saham. Jumlah rupiah ini adalah nilai 

terbesar selama tahun 2007 yang 

artinya perusahaan tersebut mampu 

membagikan laba  kepada pemegang 

saham sebesar Rp.1112 per lembar 

saham dan perusahaan tersebut 

menunjukkan kinejra terbaiknya. 

Pada tahun 2007 perusahaan yang 

memiliki nilai terendah dalam 

menghasilkan earning per share 
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adalah perusahaan PT Central 

Omega Resources Tbk (DKFT) 

sebesar Rp -97,62 per lembar saham. 

Hal ini dapat diartikan perusahaan 

tersebut hanya mampu membagikan 

saham kepada pemegang saham 

sebesar Rp -97,62 per lembar saham. 

 

Pada tahun 2007 perhitungan 

Price Earning to Ratio (PER) 

tertinggi pada tahun 2007 adalah 

perusahaan PT Samindo Resources 

Tbk (MYOH) sebesar .1176. Hal ini 

berarti perusahaan mampu mengelola 

dana investasi atas stakeholder yang 

akan memberikan tingkat 

keuntungan bersih yang tersedia bagi 

pemegang saham dalam ukuran 

rasio. Sedangkan perhitungan Price 

Earning to Ratio (PER) terendah 

pada tahun 2007 adalah perusahaan 

PT Central Omega Resources Tbk 

(DKFT) sebesar -,1 yang artinya  

perusahaan tidak mampu mengelola 

dana investasi atas stakeholder yang 

akan memberikan tingkat 

keuntungan bersih yang tersedia bagi 

pemegang saham dalam ukuran 

rasio. 

Pada tahun 2007 Annual Stock 

Return (ASR) tertinggi terlihat pada 

perusahaan PT 3 Resources Aqsia 

Pasific Tbk (PSAB) sebesar 0,6. Hal 

ini berarti perusahaan mampu 

mencapai keunggulan kompetitif dan 

memiliki nilai tambah sehingga 

pemegang saham mau memberikan 

pengahargaan kepada perusahaan 

dengan berinvestasi lebih tinggi pada 

perusahaan tersebut. Sedangkan 

perhitungan Annual Stock Return 

(ASR) dengan nilai terendah pada 

tahun 2007 adalah perusahaan PT 

Cita Kebun Raya Agri Tbk (CKRA) 

sebesar -1 yang artinya perusahaan 

tidak mampu mencapai keunggulan 

kompetitif dan belum memiliki nilai 

tambah sehingga pemegang saham 

enggan  memberikan 

pengahargaankepada perusahaan 

dengan berinvestasi lebih tinggi pada 

perusahaan tersebut.  

Pada tahun 2007 Total Asset 

Turnover (TATO) yang memiliki 

Total Turnover tertinggi adalah PT 

Radiant Utama Interinsco Tbk 

(RUIS) sebesar 2,15. Hal ini berarti 

perusahaan mampu mengelola dan 

mengefisiensikan sumber daya dalam 

bentuk aset sehingga pengembalian 

dana atau kas yang tersedia 

terdistribusi dengan cepat dari hasil 

penjualan perusahaan tersebut. 

Sedangkan Total Asset Turnover 

terendah pada perusahaan PT ATPK 

Resources (ATPK) 0.013 yang 

artinya perusahaan tidak mampu 

mengelola dan mengefisiensikan 

sumber daya dalam bentuk aset 

sehingga pengembalian dana atau 

kas yang tersedia tidak terdistribusi 

dengan cepat dari hasil penjualan 

perusahaan tersebut 

Pada Tahun 2007-2011 rata-

rata tertinggi ROA 1,29 memiliki 

kemampuan dalam menghasilkan 

laba berdasarkan total aktiva yang 

dimiliki dengan rata-rata 1,29 , EPS 

tertinggi Rp 268,32 tersebut mampu 

membagikan laba  kepada pemegang 

saham sebesar Rp.268,32  per lembar 

saham dan perusahaan tersebut 

menunjukkan kinerja terbaiknya, 

PER dengan rasio  rata-rata tertinggi 

11,18 pada mampu mengelola dana 

investasi atas stakeholder yang akan 

memberikan tingkat keuntungan 

bersih yang tersedia bagi pemegang 

saham dalam ukuran rasio, ASR 

dengan persentase rata-rata tertinggi 

1,4 persen berarti dengan rata-rata 

tersebut mampu mencapai 



14 
 

keunggulan kompetitif dan belum 

memiliki nilai tambah sehingga 

pemegang saham enggan 

memberikan pengahargaan kepada 

perusahaan dengan berinvestasi lebih 

tinggi pada perusahaan tersebut. 

TATO dengan persentase rata rata 

tertinggi 0,71 berarti dengan rata-rata 

tersebut mampu mengelola dan 

mengefisiensikan sumber daya dalam 

bentuk aset sehingga pengembalian 

dana atau kas yang tersedia tidak 

terdistribusi dengan cepat dari hasil 

penjualan perusahaan tersebut 

Pada tahun 2007-2011 statistik 

deskriptif ditunjukkan pada tabel 4.4 

Return On Asset bernilai negatif 

karena ketidakmampuan perusahaan 

untuk menghasilkan laba perusahaan 

sehingga  mengalami kerugian , 

Earning Per Share bernilai negatif 

karena perusahaan belum mampu 

mengelola saham investor sehingga 

tidak mengahasilkan laba yang 

diinginkan, Price Earning to Ratio 

bernilai negatif karena rasio 

perhitungan PER ini berdasarkan 

harga penutupuan saham terhadap 

Earning Per share, jika EPS bernilai 

negatif makan PER juga akan 

memiliki nilai negatif pula .Annual 

Stock Return bernilai negatif karena 

perbedaan perubahan harga pentupan 

saham, harga pentupan saham pada 

tahun N+1 lebih mahal daripada 

tahun N hal ini yang menyebabkan 

nilai ASR negative 

 

Uji Normalitas 

Berdasarkan hasil output dapat 

diperoleh informasi bahwa nilai 

Kolmogorov – smirnov z sebesar 

6,098 untuk ROA, 3,513 untuk EPS, 

6,059 untuk PER, 4,285 untuk ASR, 

dan 65,06 untuk TATO dengan 

signifikasi yaitu 0,000 untuk ROA, 

0,000 untuk EPS, 0,000 untuk PER, 

0,000 untuk ASR, dan 0,000 untuk 

TATO. Dari pengujian tersebut 

untuk ROA, EPS, PER,ASR.dan 

TATO memiliki nilai signifikasi 

lebih kecil dari 0,05 yang berarti 

berdistribusi tidak normal. 

Pada pengujian pertama, 

dengan jumlah sampel penelitian 

sebanyak 157 data perusahaan 

didapat hasil model regresi yang 

terdistribusi secara tidak normal, 

sehingga peneliti melakukan 

konversi nilai data ke dalam skor 

standardized atau yang biasa disebut 

z-score yang digunakan melihat 

outlier. Berdasarkan hal tesebut 

peneliti tidak mengunakan data 

outlier karena memiliki nilai Z score  

Setelah dilakukan outlier 

jumlah sampel penelitian menjadi 

149 data keuangan yang siap diolah, 

namun dari kelima variabel 

dependen hanya Total Asset 

Turnover yang berdistribusi normal 

dengan nilai signifikansi >0,05 yaitu 

0,179 , sedangkan ROA, EPS, PER, 

dan ASR tidak berdistribusi normal 

dengan signifikansi bernilai 0,000 

yang nilai signifikansi <0,05. Untuk 

mengatasi gejala distribusi data yang 

tidak normal dilakukan metode 

transformasi data (Ln) dan (Sq).: 

Hasil uji transformasi data 

diatas terlihat nilai uji Kolmogorov–

Smirnov  semua variabel 

menunjukkan signifikansi diatas 0,05 

yaitu signifikansi 0,182 untuk ROA 

atau 18,2% , signifikansi 0,305 untuk 

EPS atau 30,5 %, signifikansi 0,283 

untuk PER atau 28,3%, signifikansi 

0,237 untuk ASR atau 23,7 % dan 

TATO dengan signifikansi 0,179 

atau 17,9%.  
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Analisis Regresi Linear Sederhana 

Dependen : Return On Asset 

(ROA)) 

Uji t (uji parsial) 

 Atas dasar hasil analisis  

regresi dengan menggunakan tingkat 

signifikansi 0,05 atau 5% diperoleh 

persamaan sebagai berikut 

SQROA = 0,273 +0,000 VAIC
TM 

Prediksi dalam hipotesis ini 

diterima apabila koofisien memiliki 

α < = 0,05 atau 5% . Variabel  

VAIC
TM

 dengan nilai t 1,149 dan 

sigifikansi 0,253
.
.Dari hasil tersebut 

hipotesis yang pertama tidak 

diterima karena memiliki signifikansi 

lebih dari 0,05 yaitu 0,253.
 
Dapat 

disimpulkan bahwa Intellectual 

Capital (VAIC
TM

) tidak memiliki 

pengaruh terhadap Return On Asset 

pada perusahaan tambang yang go 

public. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan pada sektor tambang 

yang go publik modal intelektual 

(Value Added Human Capital , Value 

Added Structur Capital, Value Added 

Capital Employee) yang ada di 

perusahaannnya tidak mempengaruhi 

kinerja keuangan yang diukur 

dengan ROA. Dapat diartikan bahwa 

modal intelektual tidak memiliki 

pengaruh terhadap ROA pada 

perusahaan tambang go public. 

Koefisien Determainasi (R
2
)  

Dari hasil pengujian diatas 

besarnya  Adjusted R Square adalah 

0,003 atau 0,3%. Hal ini 

menunjukkan bahwa sebesar 3% 

variabel ROA dapat dijelaskan oleh 

variabel independen yaitu VAIC
TM

 

yaitu penjumlahan dari modal 

VAHC, VASC, VACE. Selebihnya 

sebesar 97% dijelaskan oleh faktor-

faktor lain diluar model. 

Analisis regresi Linear Sederhana 

Dependen : Earning Per Share 

(EPS) 

Atas dasar hasil analisis  regresi 

dengan menggunakan tingkat 

signifikansi 0,05 atau 5% diperoleh 

persamaan sebagai berikut 

LNEPS = 3,648 +0,005 VAIC
TM 

Pada hipotesis kedua diprediksi 

bahwa modal intelektual yang 

diproksikan  modal manusia 

(VAHC), modal struktural (VASC), 

dan modal fisik (VACE) 

berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan yaitu Earning per share 

(EPS). Variabel  VAIC
TM

 dengan 

nilai t 0,862 dan sigifikansi 0,391
.
..

 

Dapat disimpulkan bahwa 

Intellectual Capital (VAIC
TM

) tidak 

memiliki pengaruh terhadap Earning 

per share  pada perusahaan tambang 

yang go public. Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan pada sektor 

tambang yang go publik modal 

intelektual (Value Added Human 

Capital , Value Added Structur 

Capital, Value Added Capital 

Employee) yang ada di 

perusahaannnya tidak mempengaruhi 

kinerja keuangan yang diukur 

dengan ROA. Dapat diartikan bahwa 

modal intelektual tidak memberikan 

kontribusi yang baik dalam hal 

membagikan saham kepada 

pemegang saham ata laba perusahaan 

yang didapat 

Koefisien Determainasi (R
2
)  

Dari hasil pengujian diatas 

besarnya  Adjusted R Square adalah -
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0,002 atau sama dengan 0,2% Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel EPS 

tidak dapat dijelaskan oleh variabel 

independen yaitu VAIC
TM

 yaitu 

penjumlahan dari modal VAHC, 

VASC, VACE.  

Analisis regresi Linear Sederhana 

Dependen : Price Earning to Ratio 

(PER) 

Atas dasar hasil analisis  

regresi dengan menggunakan tingkat 

signifikansi 0,05 atau 5% diperoleh 

persamaan sebagai berikut 

LNPER = 3,031 +0,000 VAIC
TM 

Prediksi dalam hipotesis ini 

diterima apabila koofisien memiliki 

α < = 0,05 atau 5% Variabel VAIC
TM

 

dengan nilai t 0,089 dan sigifikansi 

0,929
.
.Dari hasil tersebut hipotesis 

yang ketiga sudah jelas tidak 

diterima karena memiliki signifikansi 

lebih dari 0,05 yaitu 0,929.
 
Dapat 

disimpulkan bahwa Intellectual 

Capital (VAIC
TM

) tidak memiliki 

pengaruh terhadap Price Earning to 

Ratio  pada perusahaan tambang 

yang go public. Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan pada sektor 

tambang yang go publik modal 

intelektual (Value Added Human 

Capital , Value Added Structur 

Capital, Value Added Capital 

Employee) yang ada di 

perusahaannnya tidak mempengaruhi 

kinerja keuangan yang diukur 

dengan PER. Dapat diartikan bahwa 

modal intelektual tidak memberikan 

kontribusi yang baik dalam hal 

mampu mengelola dana investasi 

atas stakeholder yang akan 

menciptakan nilai di pasar. 

Koefisien Determainasi (R
2
)  

Dari hasil pengujian diatas 

besarnya  Adjusted R Square adalah -

0,008 atau 0%. Hal ini menunjukkan 

bahwa variabel PER tidak dapat 

dijelaskan oleh variabel independen 

yaitu VAIC
TM

 yaitu penjumlahan 

dari modal VAHC, VASC, VACE.  

Analisis regresi Linear Sederhana 

Dependen Annual Stock Return 

(ASR) 

Atas dasar hasil analisis  

regresi dengan menggunakan tingkat 

signifikansi 0,05 atau 5% diperoleh 

persamaan sebagai berikut 

SQASR = 0,802 -0,008 VAIC
TM 

Prediksi dalam hipotesis ini 

diterima apabila koofisien memiliki 

α < = 0,05 atau 5% . Variabel 

VAIC
TM

 dengan nilai t -1,299 dan 

sigifikansi 0,198
.
.Dari hasil tersebut 

hipotesis yang keempat sudah jelas 

ditolak karena memiliki signifikansi 

>=0,05 yaitu 0,198.
 

Dapat 

disimpulkan bahwa Intellectual 

Capital (VAIC
TM

) tidak memiliki 

pengaruh terhadap Annual Stock 

Return (ASR) pada perusahaan 

tambang yang go public. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan 

pada sektor tambang yang go publik 

modal intelektual (Value Added 

Human Capital , Value Added 

Structur Capital, Value Added 

Capital Employee) yang ada di 

perusahaannnya tidak mempengaruhi 

kinerja pasar yang diukur dengan 

ASR. Dapat diartikan bahwa modal 

intelektual tidak memberikan 

kontribusi yang baik dalam hal 

mencapai keunggulan kompetitif dan 

nilai tambah sehingga stakeholder 

tidak memberikan pengahargaan 
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kepada perusahaan dengan cara 

berinvestasi lebih tinggi 

Koefisien Determinasi (R
2
)  

Dari hasil pengujian diatas 

besarnya  Adjusted R Square adalah 

0,009 atau 0,9 %. Hal ini 

menunjukkan bahwa sebesar 0,9 % 

variabel ASR dapat dijelaskan oleh 

variabel independen yaitu VAIC
TM

 

yaitu penjumlahan dari modal 

VAHC, VASC, VACE. Selebihnya 

sebesar 91% dijelaskan oleh faktor-

faktor lain diluar model. 

 

Analisis regresi Linear Sederhana 

Dependen : Total Asset Turnover 

(TATO) 

Atas dasar hasil analisis  

regresi dengan menggunakan tingkat 

signifikansi 0,05 atau 5% diperoleh 

persamaan sebagai berikut 

TATO= 0,757 -6,794 VAIC
TM 

Prediksi dalam hipotesis ini 

diterima apabila koofisien memiliki 

α < = 0,05 atau 5% . Variabel  

VAIC
TM

 dengan nilai t 0,000 dan 

sigifikansi 0,999
.
.Dari hasil tersebut 

hipotesis yang kelima sudah jelas 

tidak diterima karena memiliki 

signifikansi lebih dari 0,05 yaitu 

0,999.
 

Dapat disimpulkan bahwa 

Intellectual Capital (VAIC
TM

) tidak 

memiliki pengaruh terhadap Total 

Asset Turnover pada perusahaan 

tambang yang go publik 

Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan pada sektor tambang 

yang go publik modal intelektual 

(Value Added Human Capital , Value 

Added Structur Capital, Value Added 

Capital Employee) yang ada di 

perusahaannnya tidak mempengaruhi 

kinerja keuangan yang diukur 

dengan TATO. Dapat diartikan 

bahwa modal intelektual tidak 

memiliki pengaruh terhadap TATO 

pada perusahaan tambang go public, 

hal ini berarti perusahaan tidak 

mampu menggunakan aktivanya 

yang dimiiki secara efisien dan 

ekonomis sehingga dapat 

menghasilkan produk yang tercipta.  

Koefisien Determainasi (R
2
)  

Dari hasil pengujian diatas 

besarnya  Adjusted R Square adalah -

0.007 atau sama dengan -0,7%. Hal 

ini menunjukkan bahwa variabel 

TATO sama sekali dapat dijelaskan 

oleh variabel independen yaitu 

VAIC
TM

 yaitu penjumlahan dari 

modal VAHC, VASC, VACE.  

PEMBAHASAN 

  Pembahasan hasil penelitian 

dari masing-masing variabel dapat 

dijelaskan sebagai berikut 

1. Pengaruh Intellectual Capital 

(VAIC
TM

) terhadap kinerja 

keuangan Return On Asset 

(ROA) 

 Modal Intelektual merupakan 

sumber daya yang ada 

diperusahaan yang dibagi atas 

modal manusia, modal 

structural, dan modal capital 

yang nantinya akan 

menghasilkan asset bernilai 

tinggi dan manfaat ekonomi di 

masa mendatang.  

Dijelaskan dari hasil 

deskriptif penelitian yang 

didukung dari hasil regresi linear 

sederhana menunjukkan bahwa 

VAIC
TM

 tidak berpengaruh 

terhadap ROA
 

. ROA dengan 
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nilai rata-rata tertinggi dan 

terendah tidak memberikan 

kontribusi terhadap intellectual 

capital.  

Kekayaan Intellectual Capital 

yang sangat baik belum tentu 

akan memiliki hasil keuangan 

atau kinerja keuangan yang baik 

pula, kinerja keuangan yang baik 

bisa saja disebabkan karena 

penggunaan asset yang baik atau 

efisiensi asset sehingga 

menghasilkan ROA yang baik 

atas laba perusahaan. 

2. Pengaruh Intellectual Capital 

(VAIC
TM

) terhadap kinerja 

keuangan Earning Per Share 

(EPS) 

  Earning Per Share digunakan 

untuk menganalisis kemampuan 

perusahaan mencetak laba 

berdasarkan saham yang 

dipunyai. (Mamduh Hanafi 187),  

Dijelaskan dari hasil 

deskriptif penelitian yang 

didukung dari hasil regresi linear 

sederhana menunjukkan bahwa 

VAIC
TM

 tidak berpengaruh 

terhadap EPS
 
.EPS dengan nilai 

rata-rata tertinggi dan terendah 

tidak memberikan kontribusi 

terhada
\
p intellectual capital.  

Penerapan EPS dalam teori 

Resourced Based Theory 

menjelaskan bahwa membahas 

bagaimana perusahaan tersebut 

dapat mengolah dan 

memanfaatkan sumber daya 

yang dimilikinya berupa aset 

fisik atau keuangan. Perusahaan 

akan mencapai keunggulan 

kompetitif apabila perusahaan 

dapat mengolah dan 

memanfaatkan sumber daya 

yang dimilikinya dengan baik.  

3. Pengaruh Intellectual Capital 

(VAIC
TM

) terhadap kinerja 

pasar Price To Earning Ratio 

(PER) 
Price To Earning Ratio 

adalah rasio pasar yang 

mengukur harga pasar relative 

terhadap nilai buku.atau 

dikatakan ‘perbandingan antara 

harga saham dengan laba bersih 

perusahaan’. 

Dijelaskan dari hasil 

deskriptif penelitian yang 

didukung dari hasil regresi linear 

sederhana menunjukkan bahwa 

VAIC
TM

 tidak berpengaruh 

terhadap PER
 
. PER dengan nilai 

rata-rata tertinggi dan terendah 

tidak memberikan kontribusi 

terhadap inteleetual capital.. 

Perusahaan yang memiliki rata-

rata PER yang tinggi dan yang 

rendah dengan rata-rata VAIC
TM 

tertinggi tidak mampu 

menjelaskan bahwa Inteleectual 

Capital berpengaruh terhadap 

Price Earning to Ratio.   

Modal Intelektual tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja perusahaan yang diukur 

dengan PER. Hal ini ditandai 

adanya indikasi penggunaan 

aktiva fisik dan keuangan masih 

mendominasi memberikan 

kontribusi pada kinerja 

perusahaan. 

4. Pengaruh Intellectual Capital 

(VAIC
TM

) terhadap kinerja 

pasar Annual Stock Return 

(ASR) 
Annual Stock Return 

mengukur perubahan harga 

saham termasuk deviden dan 

disesuaikan untuk setiap saham 

yang bervariasi. Sumber ASR ini 

dapat berasal dari deviden atau 
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distribusi kas lain. Semakin 

tinggi ASR berarti 

menguntungkan bagi para 

pemegang saham karena mereka 

telah mendapatkan deviden atas 

saham yang ditanamkannya. 

Semakin tinggi deviden yang 

dibagikan ke perusahaan, 

investor pasti akan merasa puas 

dan akan memberikan 

penghargaan dengan cara 

menanamkam modalnya kembali 

yang lebih tinggi ke perusahaan. 

Teori ini mendukung teori 

stakeholder yang mengatakan 

bahwa aktivitas perusahaan 

bermuara pada penciptaan nilai. 

Hal ini ditekankan pada 

pengelolaan serta pemanfaatan 

sumber daya intelektual 

memungkinkan perusahaan 

mencapai keunggulan bersaing 

dan nilai tambah. Investor akan 

memberikan penghargaan lebih 

kepada perusahaan yang mampu 

menciptakan nilai tambah secara 

berkesinambunganm. 

Perusahaan yang 

memiliki rata-rata ASR yang 

tinggi dan yang rendah dengan 

rata-rata VAIC
TM 

tertinggi tidak 

mampu menjelaskan bahwa 

Inteleectual Capital berpengaruh 

terhadap Annual Stock Return. 

5 Pengaruh Intelecctual Capital 

(VAIC
TM

) terhadap aktivitas 

perusahaan Total Asset 

Turnover (TATO) 

Angka yang ditunjukkan 

pada perolehan Total Asset 

Turnover menjelaskan besar 

efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan sumber dayanya 

yang berupa asset. Semakin 

tinggi rasio ini semakin efisien 

penggunaan asset dan semakin 

cepat  pengembalian dana dalam 

bentuk kas.Total Assets Turnover 

adalah rasio antara penjualan 

dengan total aktiva yang 

mengukur efisiensi 

Perusahaan yang memiliki 

rata-rata TATO yang tinggi dan 

yang rendah dengan rata-rata 

VAIC
TM 

tertinggi tidak mampu 

menjelaskan bahwa Intellectual 

Capital berpengaruh terhadap 

Total Asset Turnover. Penelitian 

ini menjelaskan bahwa masih ada 

indikasi penggunaan aktiva fisik 

dan keuangan masih 

mendominasi memberikan 

kontribusi pada kinerja 

perusahaan, karena dari 

perhitungan TATO sendiri adalah 

penjualan/ total aktiva yang 

berarti TATO memang erat 

dengan perhitungan data 

keuangan daripada knowledge 

yang ikut serta menghasilkan 

TATO yang baik.  

 

KESIMPULAN SARAN DAN 

KETERBATASAN 

1. Variabel penelitian independen 

Value Added Intellectual Capital 

yang diproksikan dengan modal 

manusia, modal structural, dan 

modal fisik pada saat dilakukan uji f 

memiliki hasil yang dapat 

disimpulkan bahwa variabel 

Independen VAIC
TM

 tidak 

berpengaruh secara simultan dan 

signifikan terhadap Kinerja 

Keuangan (ROA dan EPS), Kinerja 

pasar (PER dan ASR), dan aktivitas 

perusahaan (TATO) 

2. Berdasarkan pengujian data 

koefisien determinasi VAIC
TM 

yang 

mampu menerangkan model secara 

baik ketika diuji dengan Retrun On 

Asset (ROA) dan Annual Stock 
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Return (ASR), sedangkan  Earning 

Per share (EPS), Price To Ratio 

(PER), dan Total Asset Turnover 

(TATO) tidak mampu menerangkan 

model. 

3.Berdasarakan uji t, variabel 

penelitian modal intelektual yang 

dihasilkan oleh VAIC
TM 

mempunyai 

hasil  

a) Perhitungan VAIC
TM 

dari hasil 

penjumlahan VACE, VASC dan 

VACE tidak berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap 

Return On Asset. Kinerja keuangan 

yang baik bisa saja disebabkan 

karena penggunaan asset yang baik 

atau efisiensi asset sehingga 

menghasilkan ROA yang baik atas 

laba perusahaan 

b) Perhitungan VAIC
TM 

dari hasil 

penjumlahan VACE, VASC dan 

VACE tidak berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap 

Earning Per Share (EPS). Hal ini 

karena adanya indikasi penggunaan 

aktiva fisik dan keuangan masih 

mendominasi memberikan kontribusi 

pada kinerja perusahaan khususnya 

Earning Per Share (EPS) 

c) Perhitungan VAIC
TM 

dari hasil 

penjumlahan VACE, VASC dan 

VACE tidak berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap 

Price To Earning Ratio (PER)., 

modal intelektual tidak memberikan 

kontribusi yang baik terhadap 

menciptakan berarti  perusahaan 

tidak mampu mengelola dana 

investasi atas stakeholder untuk  

memberikan dan mencpitakan nilai 

pasar uang yang nantinya akan 

menentukan harga saham di pasar. 

d) Perhitungan VAIC
TM 

dari hasil 

penjumlahan VACE, VASC dan 

VACE tidak berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap 

Annual Stock Return (ASR). Hal ini 

dijelaskan bahwa sumber daya yang 

ada dalam perusahaan belum 

memiliki kepercayaan diri pada 

kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan nilai 

e) Perhitungan VAIC
TM 

dari hasil 

penjumlahan VACE, VASC dan 

VACE tidak berpengaruh secara 

simultan dan signifikan terhadap 

Total Asset Turnover (TATO). 

Masih ada indikasi penggunaan 

aktiva fisik dan keuangan masih 

mendominasi memberikan kontribusi 

pada kinerja perusahaan, karena dari 

perhitungan TATO sendiri adalah 

penjualan/ total aktiva yang berarti 

TATO memang erat dengan 

perhitungan data keuangan daripada 

knowledge yang ikut serta 

menghasilkan TATO yang baik 

Keterbatasan 

1. Terdapat  data otlier dalam 

penelitian yang tidak digunakan. 

2. Terdapat tiga perusahaan yang 

tidak terdaftar dan tidak 

mengeluarkan laporan keuangan 

di BEI 

3. Memasukkan biaya pelatihan 

karyawan, perjalanan dinas 

sebagai beban atau gaji 

karyawan. 

Saran 

Saran untuk penelitian yang 

akan datang adalah tidak 

memasukkan biaya-biaya selain gaji 

dan beban karyawan. Implikasi dari 

penelitian ini adalah tertuju pada 

entitas yang ingin memiliki nilai 

tambah bagi perusahaanya dengan 

cara memaksimalkan sumber daya 

yang ada dan mengelola sebaik 

mungkin sehingga dapat 

menciptakan keuanggulan kompetitif 

bagi perusahaan. 
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